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I

PANORAMA GENERAL

Se cumplen ahora 50 años de cuando, 20 años después de que se acordara en Bretton Woods 
un nuevo marco multilateral para la gobernanza de la economía mundial después de la guerra, 
los esperanzados países del Sur se reunieron en Ginebra para presentar sus demandas de un 
orden económico mundial más incluyente. La primera Conferencia de las Naciones Unidas 
sobre Comercio y Desarrollo (UNCTAD) vino a añadir una nueva institución permanente a la 
escena multilateral, con la responsabilidad de “formular principios y políticas sobre comercio 

principios que conformaron las instituciones de Bretton Woods (y más adelante el Acuerdo General 
sobre Aranceles Aduaneros y Comercio (GATT)), se acordó que “el desarrollo económico y el 
progreso social han de constituir la preocupación común de toda la comunidad internacional y, 
aumentando la prosperidad económica y el bienestar, deben contribuir a reforzar las relaciones 

El cincuentenario de la UNCTAD cae en un momento en el que, una vez más, se piden cambios en 
la manera de ordenar y gestionar la economía mundial. Pocos pondrían en duda que, durante los 
cincos decenios transcurridos, las nuevas tecnologías han eliminado las fronteras tradicionales 
entre naciones y abierto nuevas oportunidades económicas, y que una situación política menos 
polarizada ofrece nuevas posibilidades para una colaboración internacional constructiva. 
Además, el poder económico está ahora más disperso, debido sobre todo a la industrialización y 
al rápido crecimiento del Asia Oriental, lo que a su vez ha alterado el funcionamiento del sistema 
de comercio internacional. Con todo, las conexiones entre estas transformaciones tecnológicas, 

son automáticas.

De hecho, los crecientes desequilibrios económicos mundiales, la mayor fragilidad social y 

crisis, deberían dar que pensar y propiciar nuevos debates sobre política económica. El hambre 
sigue siendo una realidad cotidiana para centenares de millones de personas, sobre todo en zonas 
rurales, y son siempre los niños los más vulnerables. Al mismo tiempo, la rápida urbanización de 
muchas partes del mundo en desarrollo ha coincidido con una desindustrialización prematura 
y una degradación del sector público, lo que ha provocado peores condiciones de trabajo y una 
sensación de inseguridad cada vez mayor. Cuando esas tendencias han chocado con las ambiciones 
de una población joven, las frustraciones económicas han originado disturbios políticos.

En 1964 la comunidad internacional reconoció que “si persisten los privilegios, la riqueza y 

embargo, en los últimos años, casi en todas partes, la difusión del liberalismo de mercado ha 
coincidido con una gran desigualdad en las pautas de ingresos y distribución de la riqueza. Un 
mundo en el que los 85 ciudadanos más ricos poseen más que los 3.500 millones más pobres no 
es el que se había imaginado hace cincuenta años.

No hay ningún camino rápido o cómodo que conduzca a un desarrollo sostenible e incluyente, 
pero los tres últimos decenios han demostrado que este resultado es improbable cuando se aplica 
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un modelo único de política económica que va cediendo cada vez más espacio al afán de lucro 
de las empresas globales y las fuerzas del mercado. En último término, los países deben basarse 
en sus propios esfuerzos para movilizar recursos productivos y en especial elevar su nivel de 
inversión interna (tanto pública como privada), capital humano y conocimientos tecnológicos. 
Sin embargo, para ello deben disponer del mayor margen de maniobra posible con objeto de 

su espacio de políticas constantemente restringido por las mismas instituciones internacionales 
creadas en un principio para conseguir resultados más equilibrados e incluyentes.

una actitud cerrada o aislacionista ante los múltiples retos que plantea el desarrollo. Por el 

para desbloquear el potencial de desarrollo de muchos de los países más pobres y vulnerables. 
Además, hay cuestiones del desarrollo de larga data —desde los problemas de la deuda soberana 
hasta un mayor acceso a los mercados en un sistema de comercio internacional más justo y desde 

estén al servicio de la economía real— que tan solo pueden abordarse mediante instituciones 

política de las principales economías. Además de estos retos persistentes, la interdependencia del 
mundo actual ha planteado otros nuevos y diversos desafíos, como las pandemias, la inseguridad 
alimentaria y el calentamiento de la Tierra, que requieren un liderazgo multilateral y unas medidas 
colectivas aún más audaces.

La búsqueda de medidas colectivas internacionales más audaces para corregir las profundas 
desigualdades del mundo, y también de iniciativas nacionales enérgicas e innovadoras, fue lo 
que motivó a los participantes en las reuniones de Bretton Woods hace 70 años y de Ginebra hace 
50 años. El Secretario del Tesoro de los Estados Unidos, Henry Morgenthau, acertó de lleno al 
insistir en Bretton Woods en que “la prosperidad, al igual que la paz, es indivisible. No podemos 
permitirnos repartirla aquí o allá entre los más afortunados ni disfrutar de ella a expensas de los 
demás. La pobreza constituye siempre una amenaza para todos y pone en peligro el bienestar de 

agenda para el desarrollo después de 2015, es el momento oportuno para proponer otro “Nuevo 

La economía mundial en 2014 sigue de capa caída

La economía mundial todavía no ha salido de la situación de débil crecimiento  en el que ha estado 
sumida durante los cuatro últimos años y existe el peligro creciente de que esta situación se acepte como la 
“nueva normalidad”. En todas partes, pero sobre todo en las economías importantes desde el punto de vista 
sistémico, los responsables políticos tienen que evaluar los planteamientos actuales y prestar mayor atención 
a las señales que anuncian borrascas económicas de cara al futuro.

El crecimiento de la economía mundial viene registrando una modesta mejoría en 2014, aunque se 
mantendrá claramente por debajo de los elevados niveles alcanzados antes de la crisis. Está previsto que la 
tasa de crecimiento del 2,3% en 2012 y 2013 se incremente moderadamente hasta situarse entre un 2,5% 
y un 3% en 2014. Esta mejora se debe esencialmente al crecimiento de los países desarrollados que se ha 
acelerado del 1,3% en 2013 a alrededor del 1,8% en 2014. Es probable que el conjunto de los países en 
desarrollo repitan los resultados de años anteriores, con un crecimiento de entre un 4,5% y un 5%, si bien 
se pronostica que el crecimiento de las economías en transición seguirá desacelerándose hasta cerca del 1% 
tras los pobres resultados obtenidos en 2013.

La moderada aceleración del crecimiento prevista en los países desarrollados se deberá a una ligera 

monetaria más laxa, en particular del Banco Central Europeo (BCE), han contribuido a que la demanda 
vuelva a registrar números positivos. En algunos países (por ejemplo el Reino Unido), la demanda de los 
hogares está sostenida por una apreciación de los activos y la recuperación del crédito hipotecario y del 
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crédito al consumidor, y en otros países por un cierto aumento de los salarios reales (por ejemplo Alemania). 
Sin embargo, en otras grandes economías de la zona del euro (por ejemplo España, Francia e Italia) los 
elevados niveles de desempleo, el crecimiento lento o nulo de los salarios reales y la debilidad persistente 
del sector bancario siguen obstaculizando la expansión del crédito y la demanda internos. En los Estados 
Unidos, la economía prosigue sus intentos de recuperación sobre la base de la demanda privada interna. Las 

seguido descendiendo y la subida del precio de los activos fomenta la recuperación del crédito y el consumo 
internos. Con todo, los salarios reales medios siguen estancados. El crecimiento del Japón se ha basado 

la reconstrucción que siguió al terremoto de 2011, y que contribuyó a impulsar un mayor crecimiento de 
la economía japonesa en 2012-2013, mientras que los recientes aumentos de impuestos podrían afectar al 
gasto de los consumidores, así que quizás sean necesarios nuevos paquetes de estímulos para mantener un 
crecimiento positivo y los objetivos de precios.

Es probable que las principales regiones en desarrollo vuelvan a conseguir crecimientos similares a 
los registrados en 2012-2013. Según las previsiones, Asia seguirá siendo la región más dinámica, con un 
crecimiento de alrededor del 5,5%. Entre los mayores países de la región, China continúa ocupando el 
primer lugar, con una tasa de crecimiento estimada de cerca del 7,5% en 2014, basada en la demanda interna, 
mientras hay algunos indicios incipientes de un mayor papel del consumo privado y público. El crecimiento 
de la India se acelerará hasta una cifra estimada en el 5,5% de resultas del mayor consumo privado y de un 
aumento de las exportaciones netas; en cambio, la inversión estará estancada. La mayoría de los países del 
Asia Sudoriental deberían mantener un crecimiento igual o superior al 5%, impulsado por el consumo privado 

son más variados en el Asia Occidental, donde varios países se han visto directa o indirectamente afectados 

tasa de crecimiento que depende en gran medida de la expansión del crédito interno.

El crecimiento de África muestra también fuertes contrastes. Se mantiene débil en el África Septentrional 

el sector minero. En cambio, varias economías importantes del África Subsahariana han registrado elevadas 
tasas de crecimiento, por lo que el nivel previsto para la subregión se sitúa casi en un 6% para 2014. En 
varios casos, este crecimiento, que ha persistido durante más de un decenio, se ha visto sostenido por unos 
precios de los productos básicos que han alcanzado niveles históricos.

lento crecimiento de las tres economías principales, la Argentina, el Brasil y México, donde la demanda 
interna (principal factor propulsor del crecimiento después de la crisis mundial) ha perdido fuerza. Las 

economías, provocando un endurecimiento de la política macroeconómica. Podría producirse una nueva 

de la deuda soberana argentina. Sin embargo, la solvencia de la Argentina y la solidez de los parámetros 
macroeconómicos fundamentales de la mayoría de los países de la región deberían impedir que este problema 

registrado tasas de crecimiento considerablemente más elevadas, impulsadas por la fuerte demanda interna. 

Es probable que las economías en transición de Europa registren este año una nueva desaceleración del 
crecimiento, ya que el estancamiento del consumo y la demanda de inversiones en la Federación de Rusia 

economías en transición del Asia Central, que en su mayoría son exportadoras de petróleo o minerales, 
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parecen reunir las condiciones para mantener tasas de crecimiento bastante sólidas de resultas de una relación 
de intercambio muy favorable desde una perspectiva histórica.

Las corrientes comerciales no se recuperan

muestras de atonía. El volumen del comercio de mercancías aumentó cerca de un 2% en 2012-2013 y los 
primeros meses de 2014, cifra inferior al crecimiento de la producción total. El comercio de servicios aumentó 

dinamismo presenta un fuerte contraste con los dos decenios anteriores a la crisis, en que el comercio mundial 
de bienes y servicios se expandió más del doble que la producción mundial (con unos promedios anuales 
del 6,8% y del 3%, respectivamente). Durante ese período, prácticamente se duplicaron las exportaciones 
e importaciones de bienes y servicios como parte del PIB (a precios constantes), pasando de alrededor del 
13% al 27% en los países desarrollados, y del 20% a cerca del 40% en los países en desarrollo.

baste por sí solo para volver a activar el crecimiento económico. Facilitar las corrientes comerciales 

desacelerado o casi estancado a causa de mayores barreras al comercio o de problemas de la oferta; su lento 
crecimiento es el resultado de la débil demanda mundial. En este contexto, insistir excesivamente en el costo 
del comercio, procurando estimular las exportaciones mediante reducciones salariales y una “devaluación 
interna” sería inútil o incluso contraproducente, en especial si son varios socios comerciales los que persiguen 
esta estrategia al mismo tiempo. La mejor manera de expandir el comercio mundial es mediante una sólida 
recuperación de la producción a nivel nacional impulsada por la demanda interna.

Si bien en la actualidad el comercio adolece de una falta general de dinamismo, en algunos países y 
regiones las importaciones han aumentado (en volumen) a unas tasas relativamente elevadas: entre el 8% y 

unos precios de los productos básicos históricamente elevados, y en China, que continúa siendo un mercado 
importante para varios productos primarios.

Dicho esto, y con pocas pero importantes excepciones, la mayoría de los precios de los productos básicos 
han descendido constantemente con respecto a sus niveles máximos de 2011, aunque esa tendencia a la baja 
parece haberse moderado en 2013-2014. Las principales excepciones a esta tendencia son el petróleo, cuyo 
precio se ha mantenido a unos niveles elevados y bastante estables desde 2011, y las bebidas tropicales (café 
y cacao) y algunos minerales (en particular el níquel), que registraron fuertes aumentos en 2014 debido a la 
escasez de oferta. A pesar de una tendencia general descendente, los precios de los productos básicos durante 
el primer semestre de 2014 se mantuvieron, por término medio, cerca de un 50% más altos que durante el 
período 2003-2008.

Si bien la evolución reciente de esos precios ha variado según el grupo de productos y en el caso de 
determinados productos, una característica común de los mercados físicos es que los factores de la oferta 
han desempeñado un papel importante. Esto puede verse, por ejemplo, en los precios más bajos de los 
minerales, ya que las inversiones efectuadas durante el período de rápido ascenso de los precios propiciaron 
más adelante un incremento de la oferta. En cambio, las variaciones de la demanda física tuvieron solo un 
pequeño impacto en la evolución de los precios en 2013 y principios de 2014. Por lo general, la demanda 
de productos básicos ha seguido aumentando en consonancia con el crecimiento moderado de la economía 
mundial.
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Sin embargo, los cambios en la reglamentación de los mercados de futuros han contribuido a una menor 

de compraventa de productos básicos, que a menudo operan en un entorno menos transparente y menos 

Desde una perspectiva a más largo plazo, sigue siendo válida la conclusión del análisis expuesto en el 
Informe sobre el Comercio y el Desarrollo, 2013 de que los precios de los productos básicos se mantendrán 
probablemente a unos niveles históricamente altos durante los próximos años, con algunas correcciones de 
breve duración. Esto no debe ser motivo de autocomplacencia para los países productores; más bien deberían 

¿“Una nueva normalidad”?

La aparente estabilización de tasas de crecimiento relativamente bajas en diferentes grupos de países de 
la economía mundial puede dar la impresión de que se ha conseguido una “nueva normalidad”. Sin embargo, 
para determinar si la presente situación es sostenible, hay que examinar no solo las tasas de crecimiento del 
PIB, sino los factores que las impulsan.

los balances de los bancos propiciarían una recuperación rápida y sostenida. Sin embargo, con unas políticas 

salidas de capitales, que en muchos casos fueron a parar a mercados emergentes. En consecuencia, estas 
políticas tan solo sirvieron para apoyar de manera indirecta (y con un retraso considerable) la recuperación 
de la demanda en aquellos países en los que la revaluación de los activos produjo un efecto de riqueza 

En el caso de las economías emergentes, todavía no está claro en qué medida la expansión de la demanda 
interna estuvo sostenida por una auténtica expansión de los ingresos o bien por burbujas insostenibles de 

a otro). Con todo, la posible vulnerabilidad de las economías en desarrollo y las economías emergentes en esta 

en la economía real y en la capacidad de los responsables políticos de hacer frente a impactos imprevistos. 

Algunos países en desarrollo también siguen expuestos a impactos negativos resultantes del comercio 
internacional, sobre todo en países cuyas exportaciones consisten principalmente en unos pocos productos 

de sus actividades productivas y exportadoras sigue siendo una tarea pendiente de muchas economías en 

que, a pesar de la rápida tasa de crecimiento del comercio en muchas economías en desarrollo durante el 
período 1995-2012, el grado de especialización de sus estructuras de exportación no ha variado de manera 
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No hay de hecho nada especialmente “nuevo” en el actual ciclo 
en desarrollo y en transición. Dichas economías experimentan ahora el cuarto de esos ciclos desde mediados 
de los años setenta y, al igual que en ocasiones anteriores, dado que el ciclo actual se ve impulsado sobre 
todo por las condiciones económicas y las decisiones de política monetaria de los países desarrollados, los 
movimientos resultantes de los capitales internacionales no coinciden necesariamente con las necesidades 
de los países en desarrollo. Por el contrario, si nos atenemos a la historia reciente, podrían tener graves 

y para prevenir o afrontar los trastornos recurrentes que estos pueden provocar. Las normas multilaterales 
del Convenio Constitutivo del Fondo Monetario Internacional y del Acuerdo General sobre el Comercio de 
Servicios (AGCS) de la Organización Mundial del Comercio (OMC) permiten a los gobiernos gestionar sus 
cuentas de capital, recurriendo incluso a los controles. Sin embargo, se ha insistido en que estos solo deben 
utilizarse por motivos cautelares o de gestión de las crisis. Pero la gestión de capitales debería considerarse 
un instrumento normal en manos de las autoridades económicas y no una medida excepcional y temporal 
que deba aplicarse únicamente en situaciones críticas.

previstos en los acuerdos multilaterales, con lo que podría reducirse aún más el espacio de políticas en este 
contexto. Por consiguiente, los gobiernos que deseen mantener la estabilidad macroeconómica y volver a 

tales compromisos.

Por una expansión coordinada

“crecimiento equilibrado” que podría ofrecer una vía de escape del estancamiento actual de la economía 
mundial. Los dos escenarios utilizados en el modelo no sirven para pronosticar sino para demostrar el cambio 
de dirección que cabría esperar si se optara por una nueva orientación política. El escenario de crecimiento 
equilibrado introduce los elementos siguientes: políticas de ingresos en apoyo de un crecimiento sostenible de 

al desarrollo. Este planteamiento se contrasta con un escenario de referencia, que en líneas generales prevé 
una continuación de las políticas actuales.

Las simulaciones del escenario de referencia muestran que los desequilibrios estructurales irán en 
aumento, aunque se mantenga un crecimiento moderado, y que los países serán cada vez más vulnerables a 

las consecuencias, con la perspectiva de otra crisis grave. El escenario de crecimiento equilibrado, por otra 
parte, muestra considerables mejoras en las tasas de crecimiento y, lo que es más importante, una corrección 
gradual de los desequilibrios mundiales. El crecimiento medio de la economía mundial es considerablemente 
más rápido que en el escenario de referencia. Las tasas mayores de crecimiento para todas las regiones son 
el resultado no solo de estímulos aislados, sino también de los fuertes efectos sinérgicos de la coordinación 
de políticas favorables al crecimiento entre los diversos países. Por último, en el escenario de crecimiento 

Si bien los resultados de esas simulaciones deben tomarse con la precaución y la cautela habituales, el 
mensaje de fondo es que, en una economía mundial cada vez más interrelacionada, hay que adoptar políticas 
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estar claro que el camino para llegar a un crecimiento estable y sostenido impulsado por la demanda ha de 
partir a nivel nacional, pero sin que cada país procure conseguir por su cuenta reducciones competitivas de 
los costos y las importaciones con objeto de generar una recuperación basada en las exportaciones netas, 
proceso al que ciertamente los países excedentarios podrían hacer una contribución mucho mayor.

La falta de instituciones y mecanismos efectivos de coordinación de las políticas internacionales 
puede inducir a las autoridades a adoptar estrategias que quizás parezcan prácticas a corto plazo pero que 
de hecho están condenadas al fracaso a medio plazo. Es pues esencial seguir intentando establecer una serie 
de instituciones más efectivas e incluyentes de alcance mundial para regular los mercados, corregir los 
desequilibrios insostenibles que se produzcan y alcanzar mejor los objetivos del desarrollo y la convergencia 
a escala mundial.

Retos que plantea una nueva agenda para el desarrollo

Si la política macroeconómica actual se aproxima en exceso a la estrategia del statu quo de los años 
anteriores a la crisis, los debates actualmente en curso acerca de una agenda para el desarrollo después de 
2015 tienden más bien a romper con el pasado. El deseo de adoptar un enfoque más universal, transformador 

los responsables políticos, tanto a nivel nacional como internacional. Las 17 metas y objetivos acordados en 

ya una ambición que iba mucho más allá de los Objetivos de Desarrollo del Milenio.

El primero es ajustar las nuevas metas y objetivos a un paradigma normativo que contribuya a elevar la 
productividad y la renta per capita
absorber una fuerza de trabajo mundial que aumenta y se urbaniza a gran velocidad, establecer un sistema 

no excluyan a nadie, sobre todo en las poblaciones más vulnerables. El paradigma económico dominante del 
liberalismo de mercado ha resultado decepcionante en la mayoría de estos aspectos. En este contexto, como 

sacralizado del sistema imperante”. Se necesitan sin duda ideas innovadoras.

El segundo reto que hay que afrontar al formular una nueva agenda para el desarrollo es el enorme 
aumento de la desigualdad que ha acompañado la difusión del liberalismo de mercado. Esto es importante 
porque, además de sus implicaciones morales, el aumento de la desigualdad puede menoscabar gravemente 
el bienestar social, poner en peligro la estabilidad y el progreso económicos y socavar la cohesión política. 
En anteriores Informes sobre el Comercio y el Desarrollo se ha insistido en la necesidad de no limitarse a 
observar algunas de las cifras más llamativas referentes al 1% más rico, y examinar qué ha ocurrido con 
la dinámica funcional de los ingresos, en particular la divergencia entre el aumento de los salarios y de la 
productividad y el incremento de los ingresos de los rentistas. La mayor movilidad del capital no solo ha 

impuestos algunos ingresos, obligando así a los Estados a recurrir a impuestos más regresivos y a los mercados 

alcanzar los objetivos acordados y seguir avanzando en la agenda para el desarrollo. Si se quiere restablecer 

toda seguridad necesario añadir nuevos instrumentos de acción a los actualmente previstos por la ortodoxia 
económica. 
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Razones de peso para disponer de un espacio de políticas

y normas. La economía de mercado como tal se inscribe siempre en un contexto jurídico, social y cultural y 
está sostenida por fuerzas políticas. De qué manera y en qué medida se relaja o se restringe dicho marco de 

en cada sociedad, pero del que no puede prescindirse sin poner en peligro el orden económico y social en 
general.

Los mercados y empresas internacionales, al igual que los nacionales, también requieren un marco de 

un hecho habitual de la gobernanza de la economía mundial. Los Estados deben decidir si están dispuestos 
a ceder parte de su independencia (y en qué grado) a cambio de las ventajas que supone disponer de 
normas, disciplinas y apoyos internacionales. Resulta inevitable que, en un mundo constituido por Estados 
desiguales, varíe el margen de maniobra necesario para perseguir las propias aspiraciones nacionales al 
desarrollo económico y social, como también varía el impacto probable de las decisiones de un país sobre 

donde hay considerables diferencias entre Estados. Si bien el grado en que una determinada opción de 
crecimiento y desarrollo responde a las necesidades y prioridades nacionales puede verse claramente limitado 
o circunscrito por regímenes multilaterales y normas internacionales, también puede verse afectado por 
presiones económicas y políticas derivadas del funcionamiento de los mercados mundiales, según el grado 
y la índole de la integración económica del país en cuestión.

La interdependencia entre los Estados y los mercados constituye la principal razón de ser de un sistema 
bien estructurado de gobernanza económica mundial que incluya normas y disciplinas multilaterales. Estas 
disposiciones deberían regirse por su capacidad para dar resultados justos e incluyentes proporcionando bienes 
públicos a nivel mundial y reduciendo al mínimo los efectos internacionales adversos y otras externalidades 
negativas, tanto si estos se debían a políticas económicas nacionales como si eran resultado del afán de lucro 
de operadores privados.

y capacidad de los gobiernos de decidir y perseguir la combinación más apropiada de políticas económicas 

política de jure
nacionales, y el control de facto de las políticas nacionales, que implica la capacidad de las autoridades 

de aprovechar mejor el margen de acción que les queda que cuando disponían de mayor margen de maniobra; 

economías socialistas. Asimismo, estas disciplinas pueden servir para reducir el desequilibrio inherente a 
las relaciones económicas internacionales en favor de los países con mayor poder económico o político. 
Así pues, tales disciplinas pueden al mismo tiempo restringir (sobre todo de jure) y facilitar (sobre todo de 
facto) el espacio de políticas, ya que las restricciones al comportamiento de un país también se aplican a 
otros países, por lo que se ve afectado todo el contexto externo.

Pero también existe la legítima preocupación de que diversas obligaciones jurídicas resultantes de 
acuerdos multilaterales, regionales y bilaterales han reducido la autonomía política de los países al afectar 
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mercados, que afectan a los procesos económicos nacionales.

Multilateralismo incluyente: regreso al futuro

La historia tiende a repetirse, aunque no necesariamente como tragedia o farsa. Por consiguiente, siempre 
pueden aprenderse cosas positivas examinando cómo los políticos de generaciones anteriores afrontaron graves 
problemas. La necesidad de conciliar los requisitos de la soberanía política nacional con los imperativos de 
una economía mundial interdependiente puede parecer hoy en día un fenómeno relativamente nuevo. De 
hecho se trata de un reto de larga data que ha sido ampliamente examinado, y desde ángulos muy distintos, 
durante casi dos siglos, aunque no de manera tan apremiante o profunda como después de las crisis.

El objetivo principal de los arquitectos de Bretton Woods era diseñar una estructura económica 
internacional después de la guerra que impidiera la repetición de las medidas oportunistas y del contagio 
nocivo que habían provocado el colapso del comercio y de los pagos internacionales en los años treinta. 
Por consiguiente, dicha estructura tenía que apoyar nuevos objetivos como el aumento de los ingresos, el 
pleno empleo y la seguridad social en los países desarrollados. Pero un grupo prominente de partidarios del 

multilateral de los años treinta y cuarenta. Se trataba de medidas para ampliar la posibilidad de adoptar 

multilateral necesario para satisfacer las necesidades de los países en desarrollo, iniciativas que de hecho 
encontraron considerable resistencia.

En ese contexto, la construcción de un orden económico internacional más favorable al desarrollo resultó 
después de la guerra un proceso mucho más lento y desigual de lo que habían previsto los arquitectos 
de Bretton Woods. De hecho fue necesario que los países en desarrollo que acababan de conseguir la 

posterior ampliación de la agenda para el desarrollo en torno a un nuevo orden económico internacional. 
La visión del desarrollo expresada en Bretton Woods, y a menudo olvidada, y los detalles de las diversas 
propuestas presentadas pueden servir todavía de inspiración para quienes pretenden hoy en día promover 
una agenda para el desarrollo incluyente. 

Cómo gestionar la destrucción creativa

Ninguno de los países desarrollados de hoy dependía de las fuerzas del mercado para lograr su 
transformación estructural y el consiguiente aumento de los niveles de empleo, productividad y renta per 
capita
parte creativa para fomentar la capacidad de producción y ofrecer oportunidades a sociedades y emprendedores 

intervención estatal para paliar las tendencias destructivas de esas mismas fuerzas del mercado. Esta idea 
de gestionar el mercado sin idolatrarlo fue reiterada por los países emergentes con economías de mercado 

La debilidad inicial de sus economías y la escasa capacidad administrativa e institucional, así como 
los errores políticos y los impactos externos, explican en diversa medida por qué otros países en desarrollo 
han tenido menos éxito al intentar repetir experiencias anteriores. Con todo, la gobernanza económica 
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internacional ha restringido también cada vez más las opciones de que disponen los diversos países para 
perseguir políticas económicas encaminadas a alcanzar sus objetivos de desarrollo.

en cuestión el espacio de políticas de los países desarrollados para alcanzar un nivel apropiado de seguridad 
económica mediante el pleno empleo y una mayor protección social. Pero también intentó limitar las prácticas 
mercantilistas entre sus miembros y hacer más previsibles las condiciones del comercio internacional. El 
resultado fue un régimen de reglas y compromisos negociados, vinculantes y jurídicamente exigibles que 

Acuerdos de la Ronda Uruguay, que entraron en vigor en 1995. El alcance de estas negociaciones se amplió 
considerablemente, tanto en lo que respecta a los países participantes como a las líneas arancelarias incluidas. 

los principios de la nación más favorecida y el trato nacional no solo al comercio de bienes sino también al 

resultado fue que todos los Estados miembros de la OMC aceptaron restricciones a su aplicación de unas 
políticas más amplias, entre ellas algunas concebidas para fomentar y dirigir la transformación estructural 
de sus economías. Sin embargo, algunas de las políticas a las que renunciaron habían sido anteriormente 
importantes para el éxito de los procesos de desarrollo. He aquí algunos ejemplos:

La utilización de subvenciones, limitada por el Acuerdo sobre Subvenciones y Medidas Compensatorias, 
había sido uno de los instrumentos preferidos para impulsar la transformación estructural, sobre todo 
en los países del Asia Oriental.

Las condiciones impuestas a inversores extranjeros con respecto a las exportaciones, el contenido nacio-
nal y la transferencia de tecnología, restringidas en virtud del Acuerdo sobre las Medidas en materia 
de Inversiones relacionadas con el Comercio (MIC), se habían utilizado con frecuencia para fomentar 
la creación de vínculos entre inversores extranjeros y fabricantes locales.

Muchos países, entre ellos países ahora desarrollados, habían utilizado anteriormente la retroingeniería 
y otros métodos de imitación basadas en el acceso a la tecnología, que luego se restringieron en virtud 
del Acuerdo sobre los Aspectos de los Derechos de Propiedad Intelectual relacionados con el Comercio 
(ADPIC). 

 pesar de las mayores restricciones impuestas al uso de determinados instrumentos de políticas, los 

política arancelaria, donde algunas líneas todavía no están consolidadas, y donde la diferencia entre aranceles 
consolidados y aplicados deja cierto margen para retocarlos en apoyo de los objetivos del desarrollo. Los 
miembros de la OMC también pueden seguir usando algunos tipos de subvenciones y criterios para fomentar 

en el uso de créditos a la exportación. En virtud del Acuerdo MIC, los responsables políticos pueden seguir 

(por el que las autoridades pueden permitir a otras empresas distintas del titular de la patente utilizar los 
derechos a una patente) y las importaciones paralelas (es decir, las importaciones de artículos de marca en un 
mercado donde pueden ser vendidos sin el consentimiento del titular de la marca de fábrica o de comercio).

potenciales que ofrece un sistema de comercio multilateral abierto y más previsible. En cualquier caso, la 
cuestión más inmediata es cuál es la mejor manera de aprovechar el margen que queda para obtener resultados 
más sostenibles e incluyentes que los conseguidos por la mayoría de países en desarrollo durante los tres últimos 
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prácticas y las capacidades vinculadas a la construcción institucional de un Estado desarrollista. Pero también 
es importante reconocer que las incongruencias y lagunas existentes en la arquitectura multilateral, sobre todo 

poder aprovechar al máximo el margen de acción de que todavía disponen. Además, son numerosos los que 
necesitan mucho mayor apoyo de la comunidad internacional para hacer uso de las actuales disposiciones 
de tal manera que contribuyan a sus iniciativas de transformación. En muchos aspectos este apoyo no se ha 

independiente llevara a cabo una investigación del sistema de comercio multilateral desde el punto de vista 
.

Erosión constante del espacio de políticas

Desde principios de los años noventa se ha producido una oleada de acuerdos comerciales regionales 
(ACR) y bilaterales y acuerdos internacionales de inversión (AII), que en algunos casos contienen 
disposiciones más restrictivas que las previstas por el régimen de comercio multilateral o bien incluyen 
disposiciones adicionales que van más allá de las incluidas en los actuales acuerdos comerciales multilaterales.

Las disposiciones de los ACR son cada vez más amplias y en muchos casos prevén normas que limitan 
las opciones disponibles para el diseño y ejecución de estrategias generales de desarrollo nacional. Aun cuando 
estos acuerdos sean producto de (a menudo largas) negociaciones y regateos entre Estados soberanos, se tiene 
cada vez más la impresión de que, debido al gran número de cuestiones económicas y sociales abarcadas, las 

desarrollo renuncian a parte del espacio de políticas que habían intentado preservar con tanto ahínco a nivel 
multilateral. Esto puede parecer sorprendente, pero quizás se deba a que algunos gobiernos temen verse 
excluidos, mientras que otros países signatarios obtienen acceso preferencial a los mercados y se convierten 

también que su participación en un acuerdo de libre comercio facilitará la entrada de empresas nacionales 
en las redes internacionales de producción.

Sin embargo, como se examinó en anteriores Informes sobre el Comercio y el Desarrollo, se corre 
el peligro de que la participación en las redes internacionales de producción tenga efectos negativos en la 
relación de intercambio de los países, en particular de los situados en el extremo inferior de las cadenas 

países en desarrollo que se encuentran en una fase inicial de industrialización pueden verse constreñidos a 
actividades de escaso valor añadido debido a la dura competencia de otros proveedores para mantener bajos 
los costos laborales, y porque el estrecho control sobre la propiedad intelectual y las costosas estrategias de 
explotación de marcas de la empresa principal les impiden ir ascendiendo por la cadena de valor. Incluso 
países de rentas medias que han tenido un éxito relativo no gozan de igualdad de condiciones en muchas 
de esas redes. China es un caso interesante. Se ha prestado considerable atención a su ascenso como país 
exportador dominante de productos electrónicos, ya que actualmente representa una tercera parte del comercio 
total de este sector. Pero de hecho son muy pocas las empresas chinas que controlan las diferentes partes 
de la cadena electrónica. Resulta incluso más revelador el hecho, según una estimación reciente, que tan 

industrialización basada en gran medida en la participación en las redes internacionales de producción, si 
esta los lleva a concertar acuerdos cada vez más numerosos y restrictivos sin comprender total y debidamente 
su contribución potencial al desarrollo.
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El espacio de políticas no solo se ve reducido por los acuerdos de libre comercio sino también cuando 
los países suscriben AII. Cuando se concertaron la mayoría de esos acuerdos durante los años noventa, se 
estimó que toda pérdida de margen de acción era pagar un bajo precio por el aumento previsto de las entradas 

las normas relativas a la inversión podían obstaculizar una gran diversidad de políticas públicas, incluidas 
las encaminadas a mejorar los efectos de la IED en la economía. Además, la evidencia empírica de la 
efectividad de los tratados bilaterales de inversión y los capítulos sobre inversión de los ACR para estimular 
la IED resulta ambigua. La falta de transparencia y coherencia característica de los tribunales creados para 
resolver controversias derivadas de tales acuerdos, y la percepción de que solían mostrarse favorables a los 

varias posibilidades para reequilibrar el sistema y recuperar el margen necesario para aplicar políticas de 
desarrollo. Entre ellas cabe mencionar: i) reformas graduales y fragmentarias mediante la creación de nuevos 
acuerdos basados en principios de inversión que fomenten el desarrollo sostenible; ii) la creación de un 
tribunal centralizado y permanente que se ocupe de las inversiones; y iii) una retirada de los tratados sobre 
inversión y el retorno a las leyes nacionales. 

Junto con la proliferación de acuerdos comerciales y su expansión a ámbitos relacionados con el 
comercio, se ha reactivado a nivel mundial el interés por las políticas industriales. Conciliar ambas tendencias 

han empezado a reconocer de manera explícita el importante papel que las políticas industriales pueden 
desempeñar para el mantenimiento de un sector manufacturero sólido. Los Estados Unidos, presentados a 

para el desarrollo y la comercialización de nuevas tecnologías, adoptando una amplia gama de políticas para 
apoyar una red de empresas manufactureras nacionales con capacidad de innovación, exportación y creación 
de empleos bien remunerados. Por el contrario, la experiencia de la Unión Europea es un ejemplo de cómo 
los acuerdos intergubernamentales pueden restringir las opciones políticas de las autoridades nacionales, 
y de cómo unas políticas industriales que se limitan simplemente a adoptar medidas horizontales pueden 

desarrollo han utilizado también parte del margen de acción disponible para fomentar mayores inversiones e 
innovación por parte de las empresas nacionales y hacerlas así más competitivas a nivel internacional. Entre 

entre aranceles consolidados y aplicados; la aplicación de derechos de importación preferenciales; la concesión 

o subvencionando préstamos comerciales; y las compras del sector público para apoyar a los proveedores 

.

Cómo salvaguardar el espacio de políticas reformando al mismo 
tiempo los mecanismos multilaterales

mantener y mejorar sus recientes niveles de crecimiento, deberían ampliar y profundizar las transformaciones 
estructurales de sus economías. El reto que esto plantea resulta familiar a los exportadores de productos 

exógenos. Pero asimismo, un mayor crecimiento no se traduce automáticamente en una mejora del nivel de 
vida de la mayoría de la población. Si bien la transformación estructural es de rigor para todos los países en 
desarrollo por razones similares, es probable que durante los próximos años el entorno económico mundial sea 
mucho menos favorable que el existente en el primer decenio de este siglo. Por consiguiente, será muy difícil 
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Así pues, el fortalecimiento de la gobernanza del comercio mundial en apoyo de los objetivos del 
desarrollo deberá ser parte integrante de un paquete de medidas más amplio e integrado que contribuya a 
preservar el margen de acción para adoptar políticas comerciales e industriales proactivas. Dicha reforma 

primordialmente el fortalecimiento de los mecanismos multilaterales. Debería aprovecharse el nuevo 
impulso de la Conferencia Ministerial de Bali de la OMC, celebrada en diciembre de 2013, para lograr 

Desarrollo”. Al renovar dicho compromiso podría hacerse hincapié en las cuestiones de aplicación y en el 
mantenimiento del principio de un todo único, en vez de optar por una geometría variable según la cual 
una serie de compromisos básicos obligatorios se verá complementada mediante acuerdos plurilaterales. El 

público de las normas multilaterales.

Un replanteamiento de las negociaciones comerciales sobre acuerdos multilaterales supondría 
reconsiderar las disposiciones que van más allá de los acuerdos existentes de la OMC; pero también debería 

de protección de los derechos de propiedad intelectual con respecto a la salud pública podrían ampliarse para 
apoyar la adopción de tecnología y la innovación en todas las fases de la transformación estructural. Mediante 

las políticas públicas de apoyo a determinados sectores. Esto último supondría cambiar el carácter sectorial 
y la estructura arancelaria a lo largo del tiempo, manteniendo al mismo tiempo una dispersión considerable 
de los aranceles en los diversos sectores económicos. 

aplicar las políticas de desarrollo de su elección dentro del marco internacional actual de las reglas negociadas 

necesarios para aplicar tales políticas. Así pues es esencial incrementar los ingresos públicos. 

niveles de ingresos, la expansión de los sectores modernos de la economía y la reducción de la economía 

Esto, a su vez, permite un mayor gasto público favorable al crecimiento tanto por el lado de la oferta (por 
ejemplo, inversión en infraestructura, investigación y desarrollo, y educación) como por el lado de la demanda 

inscribe a menudo en el círculo vicioso del subdesarrollo. La necesidad de reclamar y ampliar el margen 

(PMA), como también pueden hacerlo los empréstitos extranjeros, y sobre una base más sostenible si se 

que apoyen al Estado desarrollista. Además, en la mayoría de los casos, depender de los ahorros ajenos para 

complementar, pero no sustituir, tales ingresos. 
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Un problema importante es que la globalización ha afectado la capacidad de los gobiernos de movilizar 
ingresos nacionales. La reducción de los aranceles ha provocado una disminución de los ingresos en muchos 
países en desarrollo, a menudo considerable, mientras que la mayor movilidad del capital y su creciente 

países, provocando a menudo una presión a la baja a base de ofrecer incentivos en forma de menores impuestos 

como en los países en desarrollo, que ha ido acompañada a menudo de subvenciones o exenciones para 

de diversas maneras eludir o evadir impuestos por unas cantidades que se miden en miles de millones, si no 
billones, de dólares. 

(es decir, la valoración de transacciones transfronterizas dentro de una misma sociedad por grupos 
empresariales internacionales), se ha convertido en el mecanismo de evasión preferido de muchas empresas. 

empresas pueden trasladarse de manera efectiva a jurisdicciones libres de impuestos o de baja tributación, 
mientras que las pérdidas y deducciones se trasladan a jurisdicciones de elevada tributación. Otra manera 

se da cuando una empresa tiene una elevada proporción de deuda con respecto a su capital social y junta 

realidad, lo que ha dado lugar a una hemorragia masiva de ingresos públicos. La opacidad que rodea a los 

encuentran en algunos de los países más grandes y más ricos del mundo, o en determinadas zonas de esos 

movimientos de capitales, incluida la IED.

el intercambio de información sobre todo tipo de abusos y actividades fraudulentas, un Plan de acción sobre 

Estas iniciativas son pasos en la dirección correcta pero se están aplicando y llevando a cabo con suma 
lentitud. Así ocurre en especial en lo referente a los abusos en los precios de transferencia que son muy 
perjudiciales para los países en desarrollo. Como esas iniciativas suelen estar dirigidas por las economías 

existe el peligro de que el debate no tenga plenamente en cuenta las necesidades y puntos de vista de las 
economías en desarrollo y en transición. Será pues importante dar un papel más destacado a instituciones 
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Unidas y considerar la posibilidad de aprobar una convención internacional contra la elusión y la evasión 

Aunque la propia naturaleza del problema hace pensar en la necesidad de adoptar un enfoque multilateral, 
los gobiernos también pueden aplicar medidas a nivel nacional. Por ejemplo, pueden aprobar por ley una 

referencia para diversos artículos comerciales homogéneos.

En muchos países en desarrollo, la recaudación de mayores ingresos públicos gracias a las rentas 
derivadas de los recursos naturales, y en particular de las industrias extractivas, tiene especial importancia 

al Estado, ya que a menudo crean economías de enclave que apenas mantienen vínculos con el resto de la 
economía. Sin embargo, como el aumento de los precios de los productos básicos durante el último decenio 

puede atribuirse a la corrupción, pero la razón principal han sido los regímenes tributarios extremadamente 
generosos establecidos en un momento en que los precios eran bajos, y a menudo por recomendación de las 
instituciones de Bretton Woods, con el objetivo de atraer empresas e inversores internacionales a este sector.

Por ello, muchos gobiernos, tanto de países desarrollados como de países en desarrollo, han empezado 
a revisar sus políticas relativas a las industrias extractivas. Así se han renegociado o rescindido contratos 
existentes, se han aumentado los niveles de impuestos o regalías, se han introducido nuevos impuestos 

empresas transnacionales que participan en industrias extractivas gracias a la aparición de nuevos operadores 
importantes, como por ejemplo empresas de economías emergentes. Con todo, estos cambios en las 
condiciones del mercado no deberían ocultar los importantes retos que afrontan los países productores al 
intentar conseguir la máxima contribución de las industrias extractivas al desarrollo.

constar de varios elementos. En primer lugar, los gobiernos deben reservarse el derecho de revisar los 

nacional o internacional para evitar una competencia a la baja. En segundo lugar, deberían disponer de 

precios de trasferencia de las empresas transnacionales y la declaración de volúmenes de exportaciones 
inferiores a los reales. En tercer lugar, deberían poder hacerlo sin la amenaza de represalias legales a través 
de los mecanismos existentes de solución de controversias en materia de inversión. 

La mayoría de las medidas necesarias pueden adoptarse a nivel nacional pero la cooperación multilateral 
sigue siendo de la mayor importancia. Las iniciativas en pro de la transparencia, como la Iniciativa para la 

centrarse en los gobiernos sino también en las empresas productoras y en las que comercian con productos 
básicos. Debería prestarse asimismo mayor atención a la supervisión, la auditoría y la rendición de cuentas, 

El desarrollo institucional y el fomento de la capacidad son cruciales, sobre todo para disponer de mayor 
capacidad de negociar contratos, pero también para mejorar la supervisión de los costos de producción, los 
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precios de las importaciones y las exportaciones, los volúmenes, los niveles de calidad y los plazos de entrega 
de los recursos naturales extraídos, así como para la recopilación y el procesamiento de datos. En vista de sus 
conocimientos y experiencia en el sector de los productos básicos, el transporte, las aduanas y el comercio, 

para el fomento de la capacidad. Los donantes internacionales tienen un papel importante que desempeñar 
en apoyo de dichas iniciativas.

las cuestiones de gobernanza conexas deberían ocupar un lugar destacado en la agenda para el desarrollo 
después de 2015.

Mukhisa Kituyi



Tendencias recientes de la economía mundial 1

La economía mundial ha mejorado ligeramente 
su crecimiento en 2014, aunque este se mantendrá 
claramente por debajo de los niveles máximos 
alcanzados antes de la crisis. Se prevé que la tasa 
de crecimiento de alrededor del 2,3% conseguida 
en 2012 y 2013 aumente hasta el 2,5% o el 3% en 
2014. Este pequeño aumento se debe esencialmente 
al crecimiento de los países desarrollados, que pasará 
del 1,3% en 2013 a alrededor del 1,8% en 2014. Es 
probable que el conjunto de los países en desarrollo 
repitan los resultados de años anteriores, con un cre-
cimiento de entre el 4,5% y el 5%, mientras que se 
pronostica una nueva desaceleración del crecimiento 
de las economías en transición hasta alrededor del 
1%, tras los pobres resultados obtenidos ya en 2013 
(cuadro 1.1).

1. Países desarrollados

Se prevé una aceleración moderada del creci-
miento de los países desarrollados como consecuen-
cia de la ligera recuperación de la Unión Europea 
(UE), ya que no se esperan mejores resultados en 
los Estados Unidos y el Japón en 2014. En Europa, 

adopción de una política monetaria más acomoda-
ticia, en particular por el Banco Central Europeo 
(BCE), han hecho que la tendencia de la demanda 
interna cambie de signo negativo a positivo. En 
algunos países (por ejemplo en el Reino Unido), 
la demanda de los hogares está sostenida por una 
apreciación de los activos y por la recuperación del 
crédito al consumo y del crédito hipotecario, y en 
otros países por un cierto aumento de los salarios 
reales (por ejemplo en Alemania). Sin embargo, en 
otras grandes economías de la zona del euro (por 
ejemplo en España, Francia e Italia), los elevados 
niveles de desempleo, el crecimiento lento o nulo 
de los salarios reales y la debilidad persistente del 
sector bancario siguen obstaculizando la expansión 
de las condiciones del crédito interno y restringiendo 
el crecimiento de la demanda. Las exportaciones 
netas deberían hacer una aportación positiva, aunque 
pequeña, al crecimiento general de Europa en 2014. 

La economía de los Estados Unidos sigue recu-
perándose de manera moderada de la Gran Recesión 
basándose sobre todo en la demanda privada interna. 

-
cimiento económico desde 2011, aunque en 2014 su 
impacto no ha sido tan negativo. El desempleo sigue 
disminuyendo gracias a la creación de puestos de 
trabajo en las empresas. Con todo, los salarios reales 

TENDENCIAS RECIENTES DE
LA ECONOMÍA MUNDIAL

Capítulo I

A. Crecimiento mundial
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Cuadro 1.1

CRECIMIENTO DE LA PRODUCCIÓN MUNDIAL, 2006-2014

(Cambio porcentual anual)

Región/país 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014a

Total mundial 4,1 4,0 1,5 -2,1 4,1 2,8 2,3 2,3 2,7

Países desarrollados 2,8 2,5 0,0 -3,7 2,6 1,4 1,1 1,3 1,8
de los cuales:

Japón 1,7 2,2 -1,0 -5,5 4,7 -0,6 1,4 1,6 1,4
Estados Unidos 2,7 1,8 -0,3 -2,8 2,5 1,6 2,3 2,2 2,1
Unión Europea (UE-28) 3,4 3,2 0,3 -4,6 2,1 1,7 -0,3 0,1 1,6
de los cuales:

Zona eurob 3,2 2,9 0,3 -4,5 2,0 1,6 -0,6 -0,4 1,1
Francia 2,5 2,3 -0,1 -3,1 1,7 2,0 0,0 0,2 0,7
Alemania 3,7 3,3 1,1 -5,1 4,0 3,3 0,7 0,4 1,9
Italia 1,7 -1,2 -5,5 1,7 0,4 -2,4 -1,9 0,1

Reino Unido 2,8 3,4 -0,8 -5,2 1,7 1,1 0,3 1,7 3,1
Nuevos Estados miembros de la UE 
después de 2004 6,4 6,0 4,0 -3,8 2,1 3,0 0,6 1,1 2,7

Europa Sudoriental y CEI 8,5 8,7 5,3 -6,6 4,8 4,7 3,3 2,0 1,3
Europa Sudorientalc 4,6 5,9 5,0 -2,1 1,7 1,9 -0,8 2,0 2,0
CEI, incluida Georgia 8,7 8,9 5,3 -6,8 4,9 4,8 3,5 2,0 1,2
de los cuales:

Federación de Rusia 8,2 8,5 5,2 -7,8 4,5 4,3 3,4 1,3 0,5

Países en desarrollo 7,7 8,0 5,4 2,6 7,8 6,0 4,7 4,6 4,7

África 5,8 6,1 5,5 2,5 4,9 0,9 5,3 3,5 3,9
África Septentrional, excluido el Sudán 5,3 4,8 6,1 2,9 4,2 -6,8 8,7 2,0 2,4
África Subsahariana, excluida Sudáfrica 6,4 7,5 6,2 4,5 6,4 5,1 4,6 5,3 5,9
Sudáfrica 5,6 5,5 3,6 -1,5 3,1 3,6 2,5 1,9 1,8

América Latina y el Caribe 5,5 5,5 3,7 -1,6 5,7 4,3 3,0 2,6 1,9
Caribe 9,4 5,8 3,1 -0,2 2,6 2,4 2,5 2,6 2,8
América Central, excluido México 6,4 7,0 4,1 -0,3 4,1 5,3 5,1 4,3 4,3
México 5,0 3,1 1,4 -4,7 5,1 4,0 4,0 1,1 2,0
América del Sur 5,5 6,7 4,9 -0,3 6,4 4,5 2,4 3,1 1,7
de los cuales:

Brasil 4,0 6,1 5,2 -0,3 7,5 2,7 1,0 2,5 1,3
Asia 8,7 9,1 6,0 4,0 8,9 7,2 5,2 5,3 5,6

Asia Oriental 9,9 11,1 7,0 6,0 9,6 7,7 6,0 6,3 6,4
de los cuales:

China 12,7 14,2 9,6 9,2 10,4 9,3 7,7 7,7 7,5
Asia Meridional 8,3 8,9 5,3 4,6 9,1 6,9 3,6 3,8 5,0
de los cuales:

India 9,4 10,1 6,2 5,0 11,0 7,9 4,9 4,7 5,6
Asia Sudoriental 6,1 6,6 4,3 1,2 8,1 4,7 5,6 4,9 4,4
Asia Occidental 7,5 5,5 4,7 -1,0 6,9 7,4 3,8 3,8 4,0

Oceanía 2,8 3,4 2,7 2,4 3,7 4,9 4,3 2,9 3,2

Fuente: Cálculos de la secretaría de la UNCTAD, basados en Naciones Unidas, Departamento de Asuntos Económicos y Sociales 
(UN-DESA), base de datos National Accounts Main Aggregates, y World Economic Situation and Prospects (WESP): Update 
as of mid-2014; ECLAC, 2014; OECD, 2014; IMF, World Economic Outlook, abril de 2014; Economist Intelligence Unit, base 
de datos EIU CountryData; JP Morgan, Global Data Watch; y fuentes nacionales.

Nota: Los cálculos agregados por países se basan en el PIB en dólares constantes de 2005.
a Pronósticos.
b Excluida Letonia.
c Albania, Bosnia y Herzegovina, ex República Yugoslava de Macedonia, Montenegro y Serbia.
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medios siguen estancados. La constante expansión 
de liquidez, aunque mucho menos agresiva que en 
años anteriores, junto con la revalorización del precio 
de los activos, ha contribuido a la recuperación del 
crédito y el consumo internos.

El crecimiento del Japón también se ha basado 
en la demanda interna. El consumo y la inversión pri-

se produjo un aumento del gasto público, sobre todo 
para tareas de reconstrucción a raíz de las catástrofes 
naturales padecidas en 2011, y un paquete de medi-
das de estímulo provocó un mayor crecimiento de la 
economía japonesa en 2012-2013. A medida que se 
disipan los efectos de esas medidas y que el aumento 
del impuesto sobre el consumo introducido en abril 
de 2014 empieza a afectar al gasto de las familias a 
plazo medio, quizás sea necesario un nuevo estímulo 
para poder mantener los objetivos de crecimiento del 
producto interno bruto (PIB) y de los precios internos. 
De hecho, un crecimiento sostenido del PIB nominal 
sería la única manera viable de ir reduciendo gradual-
mente la proporción excesiva de la deuda pública con 
respecto al PIB.

A pesar de algunas diferencias en las políticas 
adoptadas, se prevé que en 2014 todas las regiones 
desarrolladas crezcan a un ritmo similar en torno al 
1,5-2%. Es probable que el PIB de la UE recupere el 
nivel de 2007, o sea de antes de la crisis, aunque eso 
ocurrirá un año después del Japón y tres años después 
de los Estados Unidos. El comercio internacional de 
esos países sigue siendo débil pero se ha recuperado 
algo con respecto al último trimestre de 2013. La 

y en los Estados Unidos, y la eliminación gradual 
de las políticas monetarias muy expansivas de este 
último país, han hecho creer a algunos observadores 

de los riesgos sistémicos. Sin embargo, en esta nueva 
situación, es probable un crecimiento más lento que 
antes de la crisis, dado que las tasas de inversión se 
mantienen relativamente bajas y que varios países 
tienen un largo camino por recorrer antes de que 
puedan reducir las tasas de desempleo y abordar 
el problema del endeudamiento excesivo, tanto del 
sector público como del privado. En el capítulo II del 
presente Informe se examinan algunas de las políticas 
que determinan este régimen de crecimiento modesto 
y se alerta de su posible fragilidad.

2. Economías en desarrollo 
y en transición

Las principales regiones en desarrollo parecen 
estar en condiciones de repetir el mismo crecimiento 
registrado en 2012-2013. Asia probablemente 
seguirá siendo la región más dinámica, con una tasa 
de crecimiento estimado de alrededor del 5,5%. 
Entre las mayores economías, China debería seguir 
a la cabeza en 2014 con una tasa de crecimiento de 
cerca del 7,5%, basada en la demanda interna, en 
particular en el mayor papel desempeñado por el 
consumo privado y público. El crecimiento de la 
India se ha recuperado ligeramente con respecto a 
la clara desaceleración de los dos últimos años, y 
ello se ha debido a un aumento del consumo y de 
las exportaciones netas, pero su nivel del 5,5% es 
considerablemente inferior al de antes de la crisis. 
La mayoría de los países del Asia Sudoriental, como 
Filipinas, Indonesia, Malasia y Viet Nam, seguirán 
creciendo alrededor o por encima del 5%, con el 

sin apenas contribución de las exportaciones netas. 

política ha provocado el estancamiento de la eco-
nomía. El desempeño económico registra mayores 
contrastes en el Asia Occidental: varios países se han 
visto directa o indirectamente afectados por la guerra, 
se prevé que los países del Golfo mantengan tasas de 

mantener un crecimiento económico bastante rápido 
que se basa en la expansión del crédito interno.

El crecimiento de África muestra también 
fuertes contrastes: se mantiene débil en el África 

pero en continuo descenso en Libia, a causa del 
-

en Sudáfrica, situándose en torno al 2%, debido 
a una demanda interna más débil y a las huelgas 
del sector minero. En cambio, varias economías 
importantes del África Subsahariana (como Angola, 
Côte d’Ivoire, Etiopía, Mozambique, Nigeria, la 
República Democrática del Congo y la República 

crecimiento, por lo que es probable que en 2014 el 
nivel de la subregión sea de un 6%. En varios países, 
este crecimiento, que ha persistido durante más de 
un decenio, se ha visto sostenido por unos precios 
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de los productos básicos que han alcanzado niveles 

otros factores, como las mejoras de la agricultura y 

embargo, existe el riesgo de que la situación empeore 
como lo demuestra el reciente recurso de Ghana y 
Zambia al FMI en vista de la fuerte depreciación de 
sus monedas.

En las economías en transición se prevé una 
constante desaceleración económica en 2014. El lento 
crecimiento de las economías en transición de Europa 
es atribuible principalmente al estancamiento del con-
sumo y la inversión en la Federación de Rusia desde 

ha provocado un aumento de las salidas de capitales. 
Por el contrario, las economías en transición del Asia 
Central, que en su mayor parte son exportadoras de 
petróleo o minerales, pudieron mantener tasas de 
crecimiento bastante elevadas como consecuencia 
de una relación de intercambio muy favorable desde 
una perspectiva histórica.

económico de América Latina y el Caribe ha experi-
mentado una continua desaceleración y se calcula que 

sobre todo al lento crecimiento de las tres econo-
mías principales, la Argentina, el Brasil y México, 
donde la demanda interna (principal factor propul-
sor del crecimiento después de la crisis mundial) 

externas de mediados de 2013 y principios de 2014 
también afectaron a esas economías, provocando un 
endurecimiento de la política macroeconómica. Sin 
embargo, unos sistemas bancarios bien capitalizados, 

externa situada en mínimos históricos, y unos niveles 

que esas perturbaciones se conviertan en auténticas 
crisis financieras. Varios países exportadores de 
hidrocarburos o minerales (por ejemplo, Colombia, el 
Ecuador y el Estado Plurinacional de Bolivia) regis-
tran tasas de crecimiento considerablemente mayores, 
impulsadas por los elevados niveles de la demanda 
interna, tanto de consumo como de inversión.

En líneas generales, los países en desarrollo 
han sabido recuperarse de la Gran Recesión con 
mayor rapidez que los países desarrollados. Muchos 

los productos básicos, en especial aquellos cuyos 
gobiernos pudieron captar una parte considerable 
de las rentas derivadas de los recursos naturales 
y utilizar esos ingresos adicionales para apoyar el 
gasto interno. Otros países, pese a verse expues-

pudieron hacer frente a las consecuencias de la crisis 

mediante políticas anticíclicas. Sin embargo, los 

derivados de la relación de intercambio son limita-
dos y es preciso encontrar nuevos medios de reacti-
vación. Además de políticas basadas en la demanda 
que pueden incluir medidas redistributivas, varios 
países tienen que aumentar su inversión interna y 

la capacidad productiva y aumentar la competitivi-
dad de manera que puedan responder a la creciente 
demanda sin ejercer una presión excesiva sobre los 
precios internos o las balanzas comerciales.

Los países en desarrollo también deberán afron-
tar el reto de la persistente inestabilidad del sistema 

políticas macroeconómicas y reguladoras prudencia-
les, sobre todo a nivel nacional, pero también mejo-
rarse la regulación a nivel mundial. A este respecto, es 
evidente que, a pesar de las tendencias generalmente 
favorables de los últimos años, el marco actual de 
reestructuración de la deuda soberana resulta ina-
propiado. Así lo demuestran los obstáculos jurídicos 
que actualmente encuentra la Argentina para el ser-
vicio normal de su deuda soberana reestructurada1. 
La experiencia de la Argentina demuestra que este 

de deuda, sino que también puede poner en peligro 
reestructuraciones anteriores que resultaron satis-
factorias. Parece más necesario y urgente que nunca 
establecer una estructura multilateral que se ocupe de 
la reestructuración de la deuda soberana teniendo en 
cuenta los intereses generales y no solo los privados, 
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-
ciera mundial, el comercio internacional sigue dando 
muestras de atonía. El volumen del comercio de 
mercancías aumentó ligeramente por encima del 
2% en 2012-2013 (o incluso menos si se expresa 
en dólares corrientes), nivel inferior al crecimiento 
de la producción mundial. El comercio de servicios 
aumentó algo más, en torno al 5,5% en 2013 a precios 
corrientes. Esta falta de dinamismo presenta un fuerte 
contraste con la rápida expansión en los dos decenios 
anteriores a la crisis, en que el comercio mundial 
de bienes y servicios aumentó más del doble que la 
producción mundial, con unos promedios anuales 
del 6,8% y del 3%, respectivamente. Durante ese 
período, prácticamente se duplicaron las exportacio-
nes e importaciones de bienes y servicios como parte 
del PIB, pasando de alrededor del 13% al 27% en los 
países desarrollados y del 20% a cerca del 40% en 
los países en desarrollo.

1. Comercio de bienes

El comercio internacional de bienes se ha 

crisis en 2010, se desaceleró hasta alrededor del 2% 
en 2012 y 2013 (cuadro 1.2). Está previsto que esta 

(UNCTADstat) estimaron que el comercio internacio-
nal creció un 2% (tasa anualizada y ajustada según 

regiones han experimentado en diverso grado una 
desaceleración del volumen del comercio, sobre todo 
los países desarrollados, las economías en transición 
y América Latina.

En 2013 las importaciones de los países desa-
rrollados se redujeron un 0,4% por segundo año con-
secutivo debido a la contracción del 1,2% registrada 

en la UE. Ello se debe primordialmente a la debilidad 
del comercio dentro de la UE. Los Estados Unidos 
y el Japón también experimentaron disminuciones 

-
ron un 1,4% en 2013 debido al crecimiento de las 
destinadas a países de fuera de la región, mientras 
que el incremento de las de los Estados Unidos fue 
de un 2,6%. En cambio, las exportaciones del Japón 
se contrajeron un 1,8%, a pesar de la depreciación 
del yen2. Durante el primer trimestre de 2014 los 
volúmenes comerciales estimados de las economías 
desarrolladas aumentaron un 2,4%, en términos 
anuales, aunque partiendo de un nivel bastante bajo.

-
nomías en desarrollo y en transición. Este fenómeno 
fue especialmente acusado en las economías en 
transición, debido a la débil demanda europea de sus 
exportaciones, mientras que la tasa de crecimiento de 
sus importaciones se redujo a la mitad, o sea al 2,7%, 
como consecuencia de un crecimiento más lento de 
su PIB. En los países en desarrollo, el crecimiento 
de las exportaciones se debilitó aún más, siendo del 

externa, en particular de las economías desarrolladas. 
Una notable excepción fueron las importaciones de 
los países en desarrollo, que han mostrado capaci-
dad de resistencia, con un crecimiento de cerca del 
5,5%, a causa de la demanda robusta de algunas de 
sus mayores economías. Además, unos precios de 
exportación de productos básicos persistentemente 
elevados (aunque con algunos descensos) permitie-
ron a algunos de esos países (sobre todo de África 
y del Asia Occidental) aumentar sus importaciones 
(en volumen) aunque el volumen de sus exportacio-
nes aumentó a un ritmo menor. Esas mayores impor-
taciones estimularon en cierta medida el crecimiento 
de las exportaciones de otros países.

Dentro de la tendencia general a un crecimiento 
más lento del comercio de las regiones en desarrollo, 

B. Comercio internacional
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se dan variaciones considerables. Las exportaciones 
se mantuvieron débiles en África en 2013 y en los 
primeros meses de 2014, en parte a causa del cierre 
de dos importantes puertos exportadores de petró-
leo en Libia desde julio de 2013 y del descenso de 
las exportaciones de Sudáfrica. Pero durante este 
período, el crecimiento de las exportaciones aumentó 
en otros varios países del África Subsahariana cuyas 
exportaciones se han reorientado hacia los países en 
desarrollo asiáticos de crecimiento más rápido. Las 
importaciones se mantuvieron sólidas, sobre todo en 
los países del África Subsahariana, donde su volumen 
registró una expansión del 8%, en consonancia con el 
rápido crecimiento del PIB de la subregión. 

El comercio del Asia Oriental registró una 
desaceleración espectacular, pasando de unas tasas 
de crecimiento anual del 20% o más (en volumen) 
durante los años anteriores a la crisis a niveles del 5% 
o 6% en 2012 y 2103. El comercio de la República 

de Corea se mantuvo prácticamente estancado estos 
últimos años, ya que las exportaciones se vieron 
afectadas por la recesión de los mercados de los paí-
ses desarrollados y por la apreciación de la moneda 
del país. Sin embargo, gran parte de la ralentización 
del comercio de esta subregión obedece a la fuerte 
caída de la tasa de crecimiento de las exportaciones 
chinas a los países desarrollados, que pasó de un 
promedio del 25% antes de la Gran Recesión a tan 
solo un 2,5% en 2012 y 2103. Como el comercio de 
China con los países en desarrollo sigue aumentando 
a unas tasas de dos dígitos, en la actualidad estos 
países reciben hasta un 53% de las exportaciones 
chinas, en comparación con el 42% en 2004. De 
manera concomitante, también se ha ralentizado el 
crecimiento de las importaciones chinas, aunque de 
forma más moderada, hasta un 8,8% en volumen en 
2013. Con todo, China sigue siendo un mercado muy 
importante para muchos países en desarrollo, sobre 
todo por el rápido crecimiento de la proporción de 

Cuadro 1.2

VOLUMEN DE EXPORTACIONES E IMPORTACIONES DE BIENES, 
POR REGIONES Y PAÍSES SELECCIONADOS, 2010-2013

(Variación porcentual anual)

Volumen de exportaciones Volumen de importaciones

Región/país 2010 2011 2012 2013 2010 2011 2012 2013

Total mundial 13,9 5,5 2,3 2,2 13,8 5,4 2,1 2,1
Países desarrollados 12,9 4,9 0,5 1,3 10,8 3,4 -0,4 -0,4
de los cuales:

Japón 27,5 -0,6 -1,0 -1,8 10,1 4,2 3,8 0,5
Estados Unidos 15,4 7,2 4,0 2,6 14,8 3,8 2,8 0,9
Unión Europea 11,6 5,5 -0,1 1,4 9,4 2,8 -2,5 -1,2

Economías en transición 11,4 4,1 1,3 1,0 17,6 16,8 5,0 2,7
de las cuales:

CEI, incluida Georgia 11,3 3,9 1,5 0,3 19,9 17,7 5,8 2,4

Países en desarrollo 16,0 6,7 4,6 3,4 18,5 7,7 5,3 5,5
África 10,3 -6,8 7,8 -1,8 6,5 3,9 11,8 5,6

África Subsahariana 11,9 0,9 1,2 2,3 6,7 9,3 7,1 8,0
América Latina y el Caribe 8,1 5,1 3,1 1,5 22,3 11,3 3,1 2,4
Asia Oriental 24,3 10,7 5,3 5,2 22,5 7,7 4,4 7,8
de los cuales:

China 29,5 13,4 7,4 4,8 25,0 10,7 6,1 8,8
Asia Meridional 11,0 9,4 -7,1 1,9 14,5 5,6 2,9 -0,6
de los cuales:

India 14,0 15,0 -1,8 7,6 13,8 9,7 5,5 0,1
Asia Sudoriental 18,6 4,7 2,2 4,9 22,0 7,0 6,1 3,8
Asia Occidental 4,2 9,1 9,8 2,2 8,6 8,2 8,7 8,6

Fuente: Cálculos de la secretaría de la UNCTAD, basados en UNCTADstat.
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productos básicos en las importaciones chinas, que 
ascendió del 18% en 2004 al 31% en 2011-2013.

En el Asia Meridional, el repunte de las expor-
taciones de la India contribuyó a la recuperación 
económica de la región. En particular, el país registró 
un crecimiento de dos dígitos de sus exportaciones 
a algunos de sus mayores socios comerciales que 
eran países en desarrollo, como China y los Emiratos 
Árabes Unidos. Las exportaciones de toda la subre-
gión crecieron mucho menos, debido a las restriccio-
nes al comercio con la República Islámica del Irán. 

En el Asia Sudoriental, el crecimiento del 
comercio se mantuvo muy por debajo de las tenden-
cias de antes de la crisis, sobre todo debido a que prác-

la fuerte demanda interna, incluida la inversión en 
sectores orientados a la exportación, estimuló el cre-
cimiento del comercio en Filipinas y Viet Nam. En el 
Asia Occidental, los casos de inestabilidad interna y 
la producción estable de petróleo frenaron de manera 

En América Latina y el Caribe, el crecimiento 
del volumen del comercio se desaceleró de manera 

lento crecimiento del PIB de sus principales merca-
dos (entre ellos los Estados Unidos y los principales 
países comerciales de dentro de la región) y la apre-
ciación de los tipos de cambio reales afectaron las 
exportaciones de la región: las del Brasil se quedaron 
estancadas en 2013, y en el resto de América del Sur 
el crecimiento modesto del volumen de las exporta-
ciones se compensó con creces por la caída de los 
precios unitarios de las exportaciones, lo que pro-
vocó una reducción general de su volumen total. El 
aumento moderado de las exportaciones de México 
mitigó en cierta medida la reducción del excedente 
de su balanza del comercio de bienes, que pasó del 
0,9% al 0,3% del PIB (ECLAC, 2014).

2. Servicios

Las exportaciones mundiales de servicios 
registraron una expansión de alrededor del 5,5% en 
2013 (a precios corrientes) y de alrededor del 7% 
en el primer trimestre de 2014, en comparación con 
el mismo período del año anterior. Alcanzaron los 

4,7 billones de dólares en 2013, lo que representaba 
un 20% de las exportaciones totales de bienes y ser-
vicios, proporción que se ha mantenido estable desde 
principios de los años noventa.

La evolución del comercio de servicios suele ser 
más estable que la de los bienes, ya que reacciona 
de manera menos abrupta a la situación económica. 
Su tasa de crecimiento, que superó la de los bienes 

en parte su mayor capacidad de resistencia a la 
desaceleración de la producción mundial, pero tam-
bién puede ser indicio de algunos factores estructu-
rales que contribuyen a la expansión del comercio de 
servicios. Algunos de los sectores de servicios más 
dinámicos entre 2008 y 2013 fueron los servicios 
informáticos y de información (con un crecimiento 
anual medio del 9,1%), seguidos de los servicios 
personales, culturales y recreativos (8,9%) y luego de 
otros servicios empresariales y profesionales (6,8%). 
Los servicios informáticos y de información de los 
países en desarrollo registraron las mayores tasas de 
crecimiento: un 13% anual por término medio desde 
2008, en comparación con el 7,5% obtenido en los 

seguros crecen también con rapidez en los países en 
desarrollo, con un incremento anual medio de casi el 
11%. Las exportaciones de estos servicios modernos 
aumentaron asimismo rápidamente en los países 
menos adelantados (PMA), aunque partiendo de nive-
les muy bajos. Desde 2008 los servicios informáticos 
y de información, los seguros y la construcción en 
los PMA han experimentado un incremento anual 
medio de cerca del 30%. Sin embargo, en conjunto 
representaron tan solo un 7% de las exportaciones 
totales de servicios de los PMA en 2013.

Los dos componentes principales del comercio 
mundial de servicios siguen siendo el turismo y los 
servicios de transporte. En 2013 las exportaciones de 
turismo generaron unos ingresos de 1,4 billones de 
dólares. Los ingresos procedentes de visitantes inter-
nacionales crecieron un 5% (en dólares constantes), 
por encima de su tendencia a largo plazo. Las llegadas 
de turistas también aumentaron un 5% en 2013, hasta 
alcanzar los 1.087 millones de personas. A Europa 

de todos los ingresos del turismo internacional, res-

Las corrientes turísticas no parecen verse afectadas 
por el lento crecimiento económico, lo que podría 
indicar la participación de una mayor proporción de 
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la población mundial, en particular de los países en 
desarrollo con una clase media en plena expansión. 
Del incremento de 81.000 millones de dólares en 
el gasto del turismo internacional en 2013, 40.000 
millones correspondieron al Brasil, China y la 
Federación de Rusia. 

Los servicios de transporte internacional 
—segunda categoría de servicios comerciales en 
orden de importancia— también consiguieron un 
crecimiento positivo, aunque menor, en 2013. Los 
datos preliminares indican que el comercio marí-

de servicios portuarios, logísticos y de transporte 
marítimo— aumentó un 3,8% en 2013 en compa-

crecimiento fue debido a un incremento del 5,5% 
del transporte de carga seca (incluido el comercio 
en contenedores y los productos básicos a granel), 
que representa un 70% del transporte marítimo total. 

restante, se mantuvo al mismo nivel que en 2012 
(Clarkson Research Services, 2014).

A los países en desarrollo siguió correspon-
diendo una parte cada vez mayor del comercio marí-
timo internacional. En cuanto al total de mercancías 
cargadas, la parte relativa a estos países aumentó 
del 60% en 2012 al 61% en 2013. Mientras tanto su 
demanda de importaciones, medida en volumen de 
bienes descargados, aumentó del 58% al 60%. Esas 

de Asia, una mayor participación de los países en 
desarrollo en el sistema de comercio mundial, y su 
creciente consumo de productos básicos y bienes de 
consumo.

Los países en desarrollo han registrado tradi-
cionalmente mayores volúmenes de carga que de 
descarga debido a que suministran materias primas 
a las economías desarrolladas. Esta tendencia, 
sin embargo, ha ido cambiando a lo largo de los 
años ya que los países en desarrollo reciben una 
proporción cada vez mayor de las importaciones 
(descargas). Así pues, en estos países la cantidad 
de mercancías descargadas se acerca cada vez más 
a los volúmenes de carga, llegando casi a la par en 
2013. Esto obedece al proceso de urbanización de 

y la emergencia de las clases medias, así como a la 
internacionalización de las cadenas de suministro y 
los procesos de producción. Con todo, el equilibrio 

entre los volúmenes de carga y descarga en las 
diversas regiones sigue siendo desigual y se inclina 
del lado de la carga en África, América Latina y el 
Caribe y el Asia Occidental.

3. Comercio y crecimiento

La lentitud del crecimiento de la producción 
es la razón principal de que el comercio esté prác-
ticamente estancado, en especial el de bienes. Es 
probable que un comercio internacional poco activo 

a largo plazo, en la medida en que la menor inci-

derivados de la especialización no permita aumentar 
la productividad. La expansión del comercio debería 
ser, por tanto, un componente importante de las ini-
ciativas en pro de un crecimiento sólido, sostenible 
y equilibrado. Esta es, en parte, la razón que explica 
los intentos de concluir la ronda de negociaciones 
comerciales multilaterales favorables al desarrollo 

novena Conferencia Ministerial de la OMC celebrada 
en Bali se alcanzó un acuerdo multilateral sobre 

de comercio multilateral y poder llegar más adelante 
a concluir el paquete de medidas más amplias de 
Doha. Sin embargo, los miembros de la organización 
no aprobaron el acuerdo en Ginebra para la fecha 

de la demanda mundial, es improbable en cualquier 
caso que el comercio internacional se baste por sí 
solo para reactivar el crecimiento económico. Sea 
o no deseable facilitar las corrientes comerciales 
modernizando los trámites aduaneros o reduciendo 

-
-

inmediatas del comercio. El comercio internacional 
no se ha desacelerado o casi estancado a causa de 
unas mayores barreras al comercio o de problemas 
de la oferta; su lento crecimiento es el resultado de 
la débil demanda mundial. En este contexto, insistir 
excesivamente en el costo del comercio, procurando 
estimular las exportaciones mediante reducciones 

incluso contraproducente, en especial si son varios 
los socios comerciales que persiguen esta estrategia 
al mismo tiempo.



Tendencias recientes de la economía mundial 9

La mejor manera de expandir el comercio 
mundial es mediante una sólida recuperación de la 
producción impulsada por la demanda interna, y no 
al revés. Además, si un país o un grupo de países 
intentan salir de la crisis a base de promover las 
exportaciones netas, esta estrategia resultaría una 
falacia de composición si la siguieran muchos socios 
comerciales. Es concebible que pueda lograrse una 
recuperación más amplia del crecimiento económico 
y el comercio de resultas de un fuerte incremento de 
la demanda en varias economías importantes desde 
un punto de vista sistémico. Con todo, la demanda 

manera que sea compatible con una reducción de 
los desequilibrios mundiales. Para ello se requiere 
que los países excedentarios tomen la iniciativa en 

un ajuste expansivo, a diferencia del sesgo recesivo 
que presentan los ajustes de las balanzas de pagos, 

que suelen hacer recaer toda la carga en los países 

Por consiguiente, los países no pueden quedarse 
pasivamente a la espera de que fuentes externas de 
la demanda reactiven el crecimiento. En el contexto 
posterior a la crisis, en que la demanda de las econo-
mías desarrolladas es menos dinámica, los países en 
desarrollo tienen que adoptar un enfoque equilibrado 
que asigne a la demanda nacional y regional y al 
comercio Sur-Sur un mayor papel que en el pasado 
(TDR 2013). Si muchos socios comerciales fomentan 
la demanda interna al mismo tiempo, estarán apo-
yando sus exportaciones mutuas y la recuperación del 
comercio internacional. Simultáneamente la capaci-
dad de producción debería ampliarse y adaptarse a las 
nuevas pautas de la demanda mediante la aplicación 
de políticas industriales apropiadas y proactivas.

C. Evolución reciente de los mercados 
de productos básicos

En 2013 y principios de 2014 los precios de la 
mayoría de los productos básicos siguieron su tenden-
cia descendente tras los niveles máximos alcanzados 
en 2011, aunque a un ritmo más lento que en 2012. 
Una notable excepción fue el precio del petróleo 
crudo, que se ha mantenido relativamente estable 
desde 2011. En el segundo trimestre de 2014 parece 
haber indicios de estabilización, o incluso de recu-
peración, del precio de varios productos básicos. En 
los grupos de bebidas tropicales y aceites vegetales y 
semillas oleaginosas, el repunte de los precios se ini-

el período 2012-2014 la mayoría de los precios de 
los productos básicos se mantuvieron, por término 
medio, a unos niveles sustancialmente mayores que 
los niveles medios del período de mayor auge de 
2003-2008 (cuadro 1.3). Los precios de muchos 
productos básicos siguen a unos niveles próximos a 
los máximos alcanzados en 2008.

Si bien la evolución reciente de los precios de 
los productos básicos ha variado según el grupo de 
productos y en el caso de determinados productos, 
una característica común de los mercados físicos es 
que los factores de la oferta han desempeñado un 
papel importante. Hay indicaciones de que las varia-
ciones de los factores de la demanda de productos 

los precios de esos productos en 2013 y principios de 
2014. En general, la demanda de productos básicos 
siguió en aumento, aunque de manera modesta debido 
al lento crecimiento de la economía mundial. En 
contra de lo que suele creerse, la desaceleración del 
crecimiento del PIB de China durante este período 
no parece haber hecho mella en el crecimiento de la 
demanda mundial de muchos productos básicos3. De 
hecho, la demanda china de la mayoría de productos 

de que también aguanta en 2014 debido en parte a las 
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ÍNDICES MENSUALES DE PRECIOS DE LOS 
PRODUCTOS BÁSICOS, POR GRUPO DE 

PRODUCTOS, ENERO DE 2002-JUNIO DE 2014
(Números índices, 2002 = 100)

Fuente: Cálculos de la secretaría de la UNCTAD, basados en 
UNCTAD, base de datos Commodity Price Statistics 
Online.

Nota: El precio del petróleo crudo es el promedio de Dubai/
Brent/West Texas Intermediate, ponderados por igual. 
Salvo indicación contraria, los números índices se 
basan en precios en dólares corrientes. 

medidas de estímulo del Gobierno. Un buen ejem-
plo es el del cobre: en 2012 se registró en China un 

tan solo una ligera desaceleración hasta el 11,2% en 
-

nado aumentó un 4,8% en 2013, en comparación con 
un incremento del 2,6% en 2012 (Cochilco, 2014). 
Sin embargo, no está del todo claro qué parte de la 
demanda de cobre en China se destina al consumo 
efectivo y cuánto se guarda en almacenes de aduanas 

Los precios del petróleo crudo siguieron osci-
lando dentro de un estrecho margen siguiendo así la 
tendencia exhibida desde 2011. Entre mediados de 
2013 y mediados de 2014, el precio más elevado del 
promedio mensual del petróleo crudo Brent del Reino 

-
derados por igual, fue de 108,8 dólares por barril en 
septiembre de 2013, y el más bajo, de 102,3 dólares 
por barril en enero de 2014. Con todo, hubo señales 
de inestabilidad creciente durante el segundo trimes-
tre de 2014 a medida que las tensiones geopolíticas 

percepción del riesgo en los mercados energéticos4. 
Esta inestabilidad parece guardar más relación con 
el sentimiento del mercado que con los efectos reales 
sobre la producción, ya que hasta julio de 2014 no se 

la producción como consecuencia de esas tensiones.

En general, el mercado del petróleo estuvo 
bien abastecido en 2013 y la primera mitad de 
2014, sobre todo a causa del incremento de la pro-
ducción en los Estados Unidos a raíz del auge de la 
explotación del petróleo y el gas de esquisto. Este 
fenómeno ha compensado las interrupciones del 
suministro de petróleo en otros países productores, 
como Libia, Nigeria, la República Islámica del Irán 
y Sudán del Sur (AIECE, 2014). Los miembros de 
la Organización de Países Exportadores de Petróleo 
(OPEP) siguieron desempeñando un papel impor-
tante en los mercados mundiales, como puede verse 
por el impacto causado por las tensiones en el Asia 
Occidental. Sin embargo, la mayor oferta de países 
no pertenecientes a la OPEP ha contribuido a paliar 
el efecto de esas presiones. De hecho, hace tan solo 
unos años acontecimientos de este tipo hubieran 
provocado con toda probabilidad una subida sus-
tancial de los precios del petróleo, mientras que en 
esta ocasión, aunque hubo alguna inestabilidad, las 
variaciones de precios fueron limitadas. Los precios 
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Cuadro 1.3

PRECIOS MUNDIALES DE LOS PRODUCTOS PRIMARIOS, 2008-2014
(Variación porcentual con respecto al año anterior, salvo indicación contraria)

Grupos de productos básicos 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014a

2012-2014 
con respecto a

2003-2008b

Todos los productos básicosc 24,0 -16,9 20,4 17,9 -8,3 -6,7 -3,9 55,6
Todos los productos básicos 
(en DEG)c 19,5 -14,5 21,7 14,1 -5,5 -6,0 -5,3 53,3
Todos los alimentos 39,2 -8,5 7,4 17,8 -1,4 -7,4 -2,0 68,8

Alimentos y bebidas tropicales 40,4 -5,4 5,6 16,5 -0,4 -6,7 -2,5 70,8
Bebidas tropicales 20,2 1,9 17,5 26,8 -21,5 -18,3 20,5 50,9

Café 15,4 -6,9 27,3 42,9 -25,7 -23,6 25,5 58,5
Cacao 32,2 11,9 8,5 -4,9 -19,7 2,0 23,7 38,8
Té 27,2 16,5 -1,0 11,4 0,8 -23,9 -11,5 31,9

Alimentos 42,5 -6,0 4,4 15,4 2,0 -5,7 -4,3 72,8
Azúcar 26,9 41,8 17,3 22,2 -17,1 -17,9 -1,8 86,1
Carne de vacuno 2,6 -1,2 27,5 20,0 2,6 -2,3 5,5 64,2
Maíz 34,0 -24,4 13,2 50,1 2,6 -12,1 -16,0 93,3
Trigo 27,5 -31,4 3,3 35,1 -0,1 -1,9 -0,8 51,6
Arroz 110,7 -15,8 -11,5 5,9 5,1 -10,6 -18,1 52,2
Banano 24,6 0,7 3,7 10,8 0,9 -5,9 1,3 55,2

Aceites vegetales y semillas 
oleaginosas 31,9 -28,4 22,7 27,2 -7,6 -12,6 2,1 55,1

Soja 36,1 -16,6 3,1 20,2 9,4 -7,9 -1,7 66,7
Materias primas agrícolas 20,5 -17,5 38,3 28,1 -23,0 -7,4 -5,4 44,5

Cueros y pieles -11,3 -30,0 60,5 14,0 1,4 13,9 14,8 37,1
Algodón 12,8 -12,2 65,3 47,5 -41,8 1,5 3,2 46,2
Tabaco 8,3 18,0 1,8 3,8 -3,9 6,3 10,7 51,7
Caucho 16,9 -27,0 90,3 32,0 -30,5 -16,7 -21,8 62,4
Maderas tropicales 39,3 -20,6 1,8 13,8 -7,4 2,6 3,5 27,4

Minerales, menas y metales 6,2 -30,3 41,3 14,7 -14,1 -5,1 -6,8 38,9
Aluminio -2,5 -35,3 30,5 10,4 -15,8 -8,6 -5,0 -11,3
Fosfato mineral 387,2 -64,8 1,1 50,3 0,5 -20,3 -27,6 59,9
Mineral de hierro 26,8 -48,7 82,4 15,0 -23,4 5,3 -17,6 10,1
Estaño 27,3 -26,7 50,4 28,0 -19,2 5,7 2,7 110,4
Cobre -2,3 -26,3 47,0 17,1 -9,9 -7,8 -5,6 54,4
Níquel -43,3 -30,6 48,9 5,0 -23,4 -14,3 10,2 -18,9
Plomo -19,0 -17,7 25,0 11,8 -14,2 3,9 -1,9 51,3
Zinc -42,2 -11,7 30,5 1,5 -11,2 -1,9 7,4 0,6
Oro 25,1 11,6 26,1 27,8 6,4 -15,4 -8,5 163,7

Petróleo crudod 36,4 -36,3 28,0 31,4 1,0 -0,9 0,9 78,1

Recordatorio:
Manufacturase 4,9 -5,6 1,9 10,3 -2,2 1,7 .. ..

Fuente: Cálculos de la secretaría de la UNCTAD, basados en UNCTAD, base de datos Commodity Price Statistics Online; y División 
de Estadística de las Naciones Unidas, Monthly Bulletin of Statistics, varios números.

Nota: En dólares corrientes, salvo indicación contraria.
a Variación porcentual entre el promedio del período de enero a mayo de 2014 y el promedio de 2013.
b Variación porcentual entre el promedio de 2003-2008 y el promedio de 2012-2014.
c Excluido el petróleo crudo. DEG = derechos especiales de giro.
d Promedio de Brent/Dubai/West Texas Intermediate, ponderados por igual.
e Valor unitario de las exportaciones de bienes manufacturados de los países desarrollados.
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luego descender en respuesta a las indicaciones de 
que el petróleo libio iba a volver pronto al mercado. 
Sin embargo, la situación de la oferta sigue siendo 
incierta y depende en gran medida de la evolución 
de las condiciones geopolíticas en algunos de los 
principales países productores. En lo que respecta a 
la demanda de petróleo, su crecimiento sigue debién-
dose a países no pertenecientes a la OCDE, en los que 
se mantuvo sólido en 2013, situándose en un 3,1%, 
con el aumento de la demanda de China de un 3,8%. 
Sin embargo, no creció la demanda de petróleo de 
los países de la OCDE (BP, 2014).

Los precios de los productos básicos agríco-
las han seguido mostrando un elevado grado de 
volatilidad (Mayer, 2014). Su evolución se ha visto 
determinada en gran medida por las condiciones 
meteorológicas que han favorecido o restringido la 
producción, según el tipo de producto. En el caso 
de los productos alimentarios, la evolución de los 
precios ha sido considerablemente distinta según 
el grupo de productos. En el caso de los cereales, 
las abundantes cosechas resultantes de condiciones 
meteorológicas favorables hicieron bajar los precios 
y crearon niveles satisfactorios de existencias. La 
situación del mercado del arroz depende mucho de la 
evolución de las reservas del Gobierno tailandés. En 
general, la abundancia de suministros y la debilidad 
de los precios de los cereales en 2013 mejoraron la 
situación de la seguridad alimentaria mundial; el 
Departamento de Agricultura de los Estados Unidos 
(USDA, 2014a) proyecta que en 2014 el número de 
personas afectadas por la inseguridad alimentaria se 
reducirá un 9%, pasando a 490 millones, en los 76 
países de rentas bajas y medias examinados. Se espera 
que el mayor descenso de todas las regiones se regis-
tre en el África Subsahariana, donde se estima que 
el número de personas afectadas por la inseguridad 
alimentaria disminuirá cerca de un 13%. No obstante, 
a principios de 2014, los mercados de cereales se 
vieron perturbados por algunos problemas de la oferta 
relacionados con las condiciones meteorológicas y 
también con las tensiones geopolíticas en la región 
del Mar Negro. Esto provocó un repunte temporal de 
los precios del trigo y del maíz, al aumentar la incer-

en la producción cerealera de esta importante región 
productora y exportadora. El tiempo seco en América 
del Sur también provocó subidas del precio de la soja 

de sólido crecimiento del consumo de soja en China.

Por el contrario, los aumentos de precios más 

guardan relación sobre todo con las condiciones 
meteorológicas desfavorables que han provocado una 
disminución de la cosecha; por ejemplo, los precios 
del café registraron un aumento espectacular debido 
a la sequía del Brasil5. De manera análoga, la produc-
ción de cacao se vio afectada por las condiciones de 
los cultivos en los principales países productores del 
África Occidental. En cuanto al azúcar, las reduccio-
nes en la producción a causa del tiempo desfavorable 
en el Brasil y el crecimiento de la demanda contribu-
yeron a la fuerte subida reciente de los precios, tras el 
marcado descenso que tuvo lugar en 2012-2013. En 
lo relativo a las materias primas agrícolas, los precios 
del algodón se mantuvieron sobre todo gracias a la 
política de acumulación de existencias de China, que 
posee alrededor del 60% del total mundial (ICAC, 
2014). El precio del caucho natural disminuyó por 
la abundancia de la oferta.

El índice de precios del grupo de minerales, 
menas y metales registró el descenso más acusado en 

se debió principalmente al crecimiento moderado de 
la demanda en un contexto de expansión de la oferta 
como consecuencia de las inversiones efectuadas 
durante el período de rápido aumento de los precios6.
En consecuencia, la mayoría de los mercados de 
metales se encuentran en una situación excedentaria. 
En particular, los suministros abundantes de cobre 
han seguido presionando los precios a la baja. Con 
todo, se han invertido los precios de algunos metales 
en 2014. La prohibición de la exportación de mineral 
de níquel en Indonesia, importante país productor y 
exportador, redujo la oferta mundial y provocó un 

su importancia las preocupaciones acerca del sumi-
nistro de níquel de la Federación de Rusia. El precio 
del aluminio también alcanzó niveles elevados en 
el primer semestre de 2014, sobre todo a causa de 
una reducción de la oferta porque las fundiciones 
pararon la producción tras los bajos niveles de pre-
cios registrados en 2012-2013. El renovado interés 

al alza sobre los precios (véase más abajo)7. En el 
grupo de los metales preciosos, los precios del oro 
volvieron a subir ligeramente a principios de 2014 
gracias a una mayor demanda como bien refugio en 
vista de las diversas tensiones geopolíticas existen-
tes en diferentes partes del mundo. Sin embargo, la 
demanda física se mantuvo débil. Los precios de los 
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metales del grupo del platino también aumentaron 
como consecuencia de las huelgas del sector minero 
de Sudáfrica, que es un importante país productor 
junto con la Federación de Rusia.

Como en años anteriores, la evolución a corto 
plazo de los precios de los productos básicos siguió 

de los mercados de productos básicos durante 2013 y 
el primer semestre de 2014. Las inversiones en pro-

pueden asumir diferentes formas y en algunos casos 
no se dispone de datos que den una idea general de su 
magnitud. Así pues, la evolución de las inversiones 

debidamente mediante una única variable. Con todo, 
a modo de ilustración, los datos de Barclays8 sobre los 
activos de productos básicos gestionados indicaban 
un acusado descenso en 2013. La reducción de las 

básicos puede haber contribuido a la debilidad de los 
precios de esos productos. Con todo, el nivel de acti-

la fuerte caída registrada en el segundo semestre de 

mundial, los activos de productos básicos gestionados 
se habían recuperado considerablemente, alcanzando 
un nivel máximo de 448.000 millones de dólares en 
abril de 2011 (un enorme aumento con respecto al 
nivel mínimo de 156.000 millones de dólares regis-
trado en noviembre de 2008). El promedio de esos 
activos gestionados de enero a mayo de 2014 fue de 
321.000 millones de dólares, cifra considerablemente 
superior al promedio del mismo período de 2008, que 
fue de 236.000 millones de dólares. El último período 
de precios máximos de los productos básicos plan-
teaba cada vez más interrogantes acerca del papel de 

el primer semestre de 2014 se registró cierta estabi-
lización en el nivel de activos de productos básicos 

del interés de los inversores por los productos básicos 

se ha visto estimulado por la mayor volatilidad de los 
precios, los mayores rendimientos de los productos 
básicos y la menor correlación con otros activos 

las carteras de inversiones. El 20 de junio de 2014, 
Deutsche Bank (2014b) observó que los productos 
básicos habían sido el tipo de activos que mejores 
resultados habían dado en todo el mundo desde el 

9.

En el primer semestre de 2014 hubo algunos 
episodios en que los inversores pueden haber con-
tribuido a ampliar las variaciones de los precios de 

parámetros fundamentales de la oferta y la demanda. 
Esto puede explicar en parte el incremento de los 
precios de los cereales a principios de año, a raíz de 
las tensiones geopolíticas en la región del mar Negro. 

de Comercio de Chicago aumentaron enormemente 
durante los cuatro primeros meses de 2014 (Mayer, 
2014). Sin embargo, la producción cerealera no se 
vio afectada por esas tensiones, como se temía, y los 
inversores redujeron sus posiciones. Otro ejemplo 
fue el rápido descenso de los precios del cobre de 
resultas de la venta masiva de este metal a princi-
pios de marzo de 2014 (AIECE, 2014). Esta venta 
se activó a causa de las incertidumbres acerca de la 
posible liquidación de las existencias de China por 
las perspectivas de una restricción de las condiciones 
de crédito que podrían afectar a la utilización del 

manera análoga, a mediados de julio de 2014 grandes 
especuladores anularon sus posiciones compradoras 
en contratos de futuros y opciones sobre el petróleo 
crudo en lo que fue el segundo mayor descenso 
desde que la Comisión de Contratación de Futuros de 

estos datos en 2009. Los cambios en estas posiciones 
contribuyeron muy probablemente a las variaciones 
de los precios del petróleo en junio y julio de 2014, 
debido a las incertidumbres existentes acerca de la 
producción de petróleo en conexión con las tensiones 
geopolíticas en Ucrania y el Asia Occidental10. 

derivados de los productos básicos en 201311, como 
consecuencia del descenso de los precios y de una 

mayores exigencias de capital, varios bancos impor-
tantes que trabajaban con contratos de futuros de 
productos básicos se han retirado de esta actividad o 
la han reducido de manera sustancial. Sin embargo, 
no debería sacarse la conclusión prematura de que 

una cuestión preocupante desde el punto de vista de 
la evolución de los precios. De hecho, algunos otros 

12. Además, la contratación 
de futuros de productos básicos no se detiene por el 
hecho de que los bancos la abandonen; los bancos 
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básicamente venden sus secciones de productos 
básicos a otros agentes. Hay indicaciones de que las 
empresas dedicadas al comercio de productos bási-

futuros. Por ejemplo, la empresa Mercuria adquirió la 
sección de productos básicos de JP Morgan Chase13. 
Como estas empresas de compraventa de productos 
básicos operan en un contexto menos transparente y 

-
cultades en caso de que se considere la posibilidad 

futuros de productos básicos. Además, los medios 
de comunicación señalan que algunos bancos chinos 
están empezando a dedicarse también a esta activi-
dad14. Según Futures Industry (2014), los mercados 
de futuros de productos básicos de China registraron 
un crecimiento explosivo en 2013, ya que el número 
de contratos negociados aumentó un 38,9% con res-
pecto a 2012. Además, están entrando en este negocio 

también otros operadores, como importantes empre-
sas productoras de productos básicos, por ejemplo 
Rosneft, la empresa petrolera estatal de la Federación 
de Rusia, adquirió la sección de compraventa de 
petróleo de Morgan Stanley en diciembre de 2013.

La situación cada vez más embrollada de 
los mercados de futuros de productos básicos 
hace pensar que la regulación de esos mercados 

siempre. Si se quiere regular esta actividad, hay que 
examinarla en líneas generales, teniendo en cuenta 
no solo los agentes que dirigen los negocios sino 

de futuros de productos básicos se trasladen a otros 
lugares distintos donde la reglamentación sea más 

débil o nula, la regulación debería tener un alcance 
y una cobertura mundiales.

Las perspectivas a corto plazo de los precios de 
los productos básicos siguen siendo muy inciertas 
en vista de la irregular recuperación de la economía 
mundial y de las tensiones geopolíticas en distintas 
regiones productoras. Las condiciones de la oferta, 
incluida la aparición de nuevas fuentes de suminis-
tros, puede seguir presionando los precios a la baja. 
En particular se espera otro año de condiciones favo-
rables para las cosechas de maíz y soja de resultas 
de una siembra satisfactoria y de los mayores rendi-
mientos que se consiguen en los Estados Unidos15. 
Sin embargo, la oferta de productos agrícolas corre 
el riesgo de verse afectada negativamente por con-
diciones meteorológicas adversas relacionadas con 

201416. Por otra parte, la demanda depende en gran 
parte de la evolución de las economías de mer-
cado emergentes —en particular China— donde la 
demanda de los productos básicos es más dinámica.

Con una visión a más largo plazo, sigue siendo 
válida la conclusión del análisis del Informe sobre el 
Comercio y el Desarrollo 2013 de que los precios de 
los productos básicos probablemente se mantengan 
elevados desde una perspectiva histórica, tras regis-
trar algunas correcciones a corto plazo. Esta teoría 

sea prematuro decir que el fenómeno del superciclo 

que el consumo de productos básicos de China 
haya alcanzado su nivel máximo con la actual renta 
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 1 
diciembre de 2001, la Argentina reestructuró el 
92,4% de ella mediante dos canjes de deuda (2005 y 
2010). Desde entonces, ha cumplido regularmente el 
servicio de los nuevos bonos. Parte de la deuda rees-
tructurada se emitió bajo la jurisdicción del estado 
de Nueva York. Algunos inversores institucionales 

de los bonos restantes con un fuerte descuento e 
intentaron obtener todo su valor nominal presentando 

de Nueva York. Basándose en una interpretación sin 
precedentes de la cláusula pari passu de los contra-
tos de deuda, un juez federal decidió no solo que la 
Argentina debía pagar la suma íntegra reclamada por 
los fondos buitre sino que también prohibió nuevos 
pagos relativos al 92,4% reestructurado de la deuda 
a menos que se pagara antes o al mismo tiempo a los 

desestimó la solicitud argentina de que se revisara el 
asunto. el 30 de junio de 2014 la Argentina efectuó 
un pago previsto de 539 millones de dólares por la 
vía habitual, el Bank of New York Mellon. Pero, 

a sus destinatarios, los tenedores de la deuda. El 
juez no aceptó prorrogar la situación que permitía a 
los titulares de bonos recibir los pagos mientras la 
Argentina negociaba la manera de abonar los 1.350 
millones de dólares reclamados por los fondos buitre. 
La Argentina necesitaba demorar cualquier acuerdo 
que ofreciera mejores condiciones a los fondos 
buitre, porque la reestructuración de la deuda tiene 

estipula que si la Argentina ofrecía mejores condi-
ciones a un acreedor en el futuro, esas condiciones 
se aplicarían también a todos los acreedores que 
acordaron reestructurar sus créditos en 2005 y 2010. 
Dicha cláusula vence el 31 de diciembre de 2014, 

ha negado a permitir toda demora en la aplicación 
de su decisión. De este modo podrían anularse las 
reestructuraciones de la deuda de 2005 y 2010, que 
tan buenos resultados dieron, y la Argentina se vería 
obligada a desembolsar más de 120.000 millones de 

crisis de los fondos buitre de la Argentina puede tener 

-
sultarse en: http://unctad.org/en/pages/newsdetails.
aspx?OriginalVersionID=783&Sitemap_x0020_ 

 2 Una explicación de la falta de elasticidad de las 
exportaciones japonesas con respecto al tipo de 
cambio es que la parte de esas exportaciones 
correspondiente a bienes de consumo duraderos 
(cuya demanda es elástica con respecto al precio) 

ochenta, siendo en la actualidad del 15%, mientras 
que los bienes de capital y los materiales industria-
les representan actualmente alrededor del 80% del 
volumen de las exportaciones del Japón. Quizás las 
exportaciones de este país no aumentarán hasta que 
se recupere la inversión mundial.

 3 
 4 El impacto que pueden tener en los mercados de pro-

ductos básicos las tensiones geopolíticas de Ucrania 
se analiza con mayor detalle en IMF, 2014a; AIECE, 
2014; y Deutsche Bank, 2014a.

 5 Los cafetales de América Central también se vieron 
afectados por las enfermedades (IMF, 2014a).

 6 Los datos procedentes de SNL Metal and Mining 
(2014) muestran que en 2008 los presupuestos mun-
diales de exploración de metales y minería ascendie-
ron en total a 13.750 millones de dólares, un 677% 
más que en el nivel más bajo del ciclo en 2002. Si 
bien disminuyeron considerablemente tras la crisis 

alcanzar un nivel sin precedentes de 20.530 millones 
de dólares en 2012. Sin embargo, en 2013 volvieron 
a caer un 30%. Esto puede ser indicio de una oferta 
más restringida de metales en los próximos años.

 7 Véase también, Financial Times

 8 Datos facilitados por Barclays (comunicación 
personal).

 9 Véase también Financial Times, 

Financial 
Times,

de 

Notas
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10 

Futures Magazine
21 de julio de 2014; y Financial Times

11 Según datos del proveedor de información econó-
mica Coalition, citados en los medios de comuni-
cación, los ingresos que los diez mayores bancos 
obtenían de los productos básicos descendieron un 
18% en 2013 a un nivel de 4.500 millones de dólares, 
con respecto al nivel récord de más de 14.000 millo-
nes de dólares alcanzado en 2008 en el momento de 
máximo auge de los precios de los productos básicos. 

1st 

12 

y Financial Times

13 Véase Financial Conduct Authority (2014); y 
Financial Times -

14 Véase Business Insider
into a business that Western banks are dropping left 

15 Para las proyecciones de la oferta agrícola, véase 
USDA (2014b). La FAO (2014) también examina las 
perspectivas a corto plazo de la situación alimentaria 
mundial.

16 La Administración Oceánica y Atmosférica Nacional 
de los Estados Unidos da una probabilidad del 70% 
de que eso ocurra (World Bank, 2014).
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Capítulo II

HACIA UNA RECUPERACIÓN ECONÓMICA 
SOSTENIDA: EXAMEN DE LAS OPCIONES

 POLÍTICAS DISPONIBLES

En el presente capítulo se examinan algunas de 
las principales políticas macroeconómicas de los paí-
ses desarrollados y en desarrollo y las opciones de que 
disponen. Se demuestra que no solo es bastante débil 
la recuperación de la economía mundial desde que 

hecho, en varias economías importantes, las políticas 
que deben estimular la recuperación son similares a 
las que dieron origen en principio a la última crisis 
mundial, lo que plantea dudas razonables acerca de 
la sostenibilidad del modesto crecimiento del PIB 
logrado hasta la fecha. En el capítulo se exponen 
luego modelos empíricos para poner de relieve las 
posibles consecuencias de las políticas actuales y se 
ofrece una serie de opciones políticas alternativas. 
Esta metodología pone de relieve cuestiones de 
coherencia (o falta de coherencia) entre diversas 
políticas aplicadas a nivel nacional, así como las 
interrelaciones entre los resultados de esas políticas 
en los diferentes países y regiones.

En la sección A se analizan los enfoques polí-
ticos adoptados por los países desarrollados y en 
desarrollo. Estas políticas consisten en una mezcla 
variada de compresión salarial, reducción del gasto 
público y una gran dependencia de la expansión de 
liquidez que provoca apreciaciones de los precios de 
los activos y burbujas de la deuda, en especial en los 
países desarrollados. Si bien tales políticas pueden 
contribuir a un crecimiento más rápido en algunos 
países a corto plazo, estas pautas de expansión siem-
bran las semillas de futuras crisis. En la medida en 
que no aumentan los ingresos del trabajo y se recortan 

los servicios del sector público y la protección social, 
no puede haber un crecimiento sólido de la demanda 
real que absorba plenamente la liquidez adicional 
creada por las políticas monetarias expansivas. Hasta 
la fecha, la mayor parte de la liquidez suplementaria 
ha ido a parar en cambio a actividades especulativas 
o directamente al extranjero. Las políticas de los 
países en desarrollo se ven además afectadas por 
estas tendencias, que han distorsionado los precios o 
desviado las asignaciones de recursos de los objetivos 
primordiales del desarrollo. En conjunto son cada 
vez mayores los riesgos de un aterrizaje brusco, y 
si esto ocurre podría tener graves efectos negativos 

medidas con la ayuda del Modelo Global de Políticas 
de las Naciones Unidas y se evalúan las consecuen-
cias macroeconómicas a plazo medio. Se miden las 
consecuencias de las políticas actuales para el creci-

sectores público y privado, y los saldos externos de la 
balanza de pagos. El marco de elaboración de modelos 
se utiliza luego para examinar la repercusión de una 
diferente serie de opciones políticas que reproducen 
algunas de las condiciones más favorables imperantes 
hasta hace poco. Este ejercicio hipotético demuestra 
que unas políticas de ingresos coordinadas que rees-
tablecieran las pautas distributivas de mediados de los 

apoyo y políticas de fomento de la inversión, podrían 
dar lugar a un crecimiento sólido, sostenido y más 
equilibrado que un modelo de referencia basado en 
la prolongación de las políticas actuales.



Informe sobre el Comercio y el Desarrollo, 201420

A. Políticas que amenazan la recuperación 
económica mundial

Para muchos observadores, la mejora, aunque 
pequeña, del crecimiento de algunas de las mayores 
economías en 2013 resultó una agradable sorpresa. 
Se esperaba que esta tendencia se mantuviera durante 
2014. Mientras tanto, las proyecciones relativas a 
algunas economías en desarrollo y en transición 
hacen pensar que probablemente ese crecimiento sea 
menor de lo previsto, pero en cualquier caso bastante 
más rápido que en la mayoría de economías desarro-
lladas. En general, es probable que se registre alguna 
mejora del crecimiento mundial en 2014. A primera 
vista, parecería tratarse de una tendencia positiva, 
pero si se examina más a fondo la naturaleza de este 
crecimiento vuelven a suscitarse preocupaciones. El 
análisis siguiente indica que el crecimiento reciente 
registrado en varias economías importantes quizás 
no esté basado en unas políticas válidas. Así pues, 
aunque se mantenga durante algún tiempo el ritmo 
actual del crecimiento, persiste la vulnerabilidad 

repetición de las políticas erróneas que originaron la 
crisis mundial de 2008.

1. Políticas adoptadas en el mundo 
desarrollado

prematuras

En la mayoría de las economías desarrolladas 

-
les, pero que de hecho consistió en una contracción 

las diferencias en el gasto público real en bienes y 

servicios entre el segundo trimestre de 2010 y el 
último trimestre de 2013, como porcentaje del PIB 

pues la contribución acumulativa del gasto público 
al crecimiento del PIB). Sin embargo, quizás no sea 
este el sistema de medición ideal, puesto que asume 
que un crecimiento cero del gasto público es una 

una posición realmente neutral consistiría en regre-
sar a la tendencia “normal” de crecimiento del gasto 
real, que puede estimarse en forma de tendencia a 
largo plazo1 -
para el valor efectivo del gasto público real con lo 
que podría haberse conseguido si el gasto público 
hubiera seguido su ritmo de crecimiento a largo 

de 2010.

-

países periféricos de la zona del euro. El importe 

de que el Banco Central Europeo (BCE) se haya 
mostrado reacio a asumir la función de prestamista 
de última instancia afectaron el grado y la oportuni-

nacionales tuvieron que absorber los costos de la 
crisis, lo que en muchos casos apenas les dejó otra 
alternativa que seguir restringiendo el gasto público. 
En el último trimestre de 2013 el gasto público real 
en bienes y servicios en Eslovaquia, España, Grecia, 
Irlanda, Italia y Portugal fue inferior al nivel de 2010, 
registrando un descenso del orden de entre el 1% y el 
2,5% del PIB durante este período (segundo trimestre 
de 2010 a cuarto trimestre de 2013). Si se comparan 
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estas pautas con la tendencia del gasto público a largo 
plazo, el ajuste en cuestión resulta más del doble de 
lo que indican estas cifras. Otras economías de la 

Aun cuando el gasto público en términos reales se 
mantuviera cerca de los niveles de 2010, cuando se 
comparaba con la tendencia a largo plazo, casi todas 
estas otras economías habían aplicado efectivamente 

Varias economías desarrolladas fuera de la zona 
del euro siguieron un camino similar ante la amenaza 

pudieran considerarse un signo de “indisciplina” 

-
caran la salida en masa de los inversores preocupados. 
Entre estas economías, un examen más detenido de 
los Estados Unidos y del Reino Unido puede ofrecer 
algunos puntos de interés. En el Reino Unido, el 

prematuramente, lo que causó una segunda recesión. 
Al principio la recuperación de las exportaciones 
ayudó a sortear la recesión, pero dicha recuperación 
fue breve. Luego se optó por una relajación moderada 

la economía. El efecto acumulativo del gasto público 
desde el segundo trimestre de 2010 hasta el cuarto 
trimestre de 2013 representó tan solo un 0,6% del PIB, 

seguía siendo inferior al nivel de 20072.

En los Estados Unidos, los ajustes impuestos 
-

cieras se iniciaron en el cuarto trimestre de 20093 y 
luego se produjeron en 2010 recortes del gasto federal 
de resultas de los debates sobre el tope de endeuda-
miento. La contribución del gasto real del conjunto 
del sector público al crecimiento del PIB ha sido 
sistemáticamente negativa desde el tercer trimestre 
de 2010, lo que supone una contribución negativa 
acumulada del 1,6% para el cuarto trimestre de 2013. 
En comparación con la tendencia a largo plazo, se 
registró una retracción acumulativa del gasto público 
real de más del 3% del PIB real del segundo trimestre 
de 2010 al cuarto trimestre de 2013.

En conjunto, los gobiernos de los países desa-

comparación con la tendencia a largo plazo. Tan 
solo el Japón y Francia mantuvieron la tendencia 
al crecimiento del gasto durante este período. El 
caso del Japón es muy revelador. Experimentó un 

negativamente en primer lugar por la crisis mundial 
y después por el terremoto de 2011. La adopción por 
parte del Gobierno de fuertes estímulos monetarios 

con el nombre de “Abenomics”) ha tenido hasta 
el momento algún éxito. La demanda interna ha 

VARIACIÓN DEL GASTO PÚBLICO 
REAL EN PAÍSES DESARROLLADOS 

SELECCIONADOS, SEGUNDO TRIMESTRE 
DE 2010 A CUARTO TRIMESTRE DE 2013

trimestre de 2010)

Fuente: Cálculos de la secretaría de la UNCTAD, basados 
en Economist Intelligence Unit (EIU), base de datos 
Country Data.

Nota: La tendencia a largo plazo se calcula aplicando desde 
el segundo trimestre de 2010 en adelante el crecimiento 
medio del gasto del período que va del primer trimestre 
de 1997 al segundo trimestre de 2010. 
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impulsado más que las exportaciones netas el creci-
miento del PIB del Japón, lo que a su vez ha tenido 
un efecto positivo en la demanda mundial. Esta es 
la clase de ajuste que cabe esperar de un país exce-
dentario para intentar evitar que el mundo caiga en 

Por último, en Suecia y Suiza el gasto público 
aumentó por encima de la tendencia después de 2010, 
lo que está en consonancia con sus niveles de creci-
miento ligeramente superiores a los de la mayoría de 
los países de la UE.

esperar un gasto moderado de las familias, que se 
vieron afectadas por la caída del valor de los activos 
y por una pesada carga de la deuda. Así se restringen 
las opciones de las autoridades para intentar reactivar 
la demanda agregada. Pero si también se suprime la 
demanda del sector público, las únicas alternativas 
existentes son una recuperación de las exportaciones 
netas o un resurgimiento de los “instintos vitales” 
que impulsan la inversión privada4. Salvo que se 
refuerce el balance de los hogares y se recupere 

cuando los niveles de empleo son bajos, no parece 
probable que se reanude la inversión productiva para 

toda posibilidad de éxito de esta estrategia se basa 
en estimular la inversión privada en los sectores 
exportadores.

A lo largo de los años, los Informes sobre 
el Comercio y el Desarrollo y otros estudios han 
sostenido que una recuperación impulsada por las 
exportaciones no puede solucionar el problema de 
todos al mismo tiempo. Sin embargo, en las circuns-
tancias actuales en que la coordinación mundial es 
mínima, aunar fuerzas no es una de las principales 
preocupaciones de los políticos; cada país espera 
ganar la guerra por su cuenta. En consecuencia, la 
compresión de los ingresos salariales se ha conver-
tido en un elemento básico de las “políticas estruc-
turales” predominantes cuyo objetivo es aumentar 
la competitividad. Se cree que tales políticas fomen-
tarán la inversión, mientras que una depreciación 
del tipo de cambio real, resultante de unos salarios 
relativamente más bajos, contribuirá a ganar cuotas 

de mercado. El éxito aparente de unos cuantos países 
a la hora de convertir la mejora de la competitividad 
de los costos en un crecimiento de las exportaciones 

el temor de que quienes no participen en esta carrera 
puedan quedar relegados.

Tales creencias exigen un examen más detenido 
de la evidencia empírica. Para ello se pueden tomar 
como ejemplos los países europeos. Esta elección 
tiene la ventaja de concentrarse en el período reciente 
en que se ha producido en dichos países una presión 

de ganar cuotas de exportación. La otra ventaja de 
tomar a Europa como ejemplo es que pueden conse-
guirse en considerable medida resultados similares a 
los obtenidos con la agregación mundial, dado que 
una proporción sustancial del comercio de la región 
tiene lugar dentro de este mercado. No es posible 
ignorar del todo la correlación existente entre la com-
presión salarial y el crecimiento de las exportaciones 

Tomando un período de dos años a partir de 2010, 

pasar a competir en una carrera para ganar cuotas 
de mercado de las exportaciones, el diagrama de 
dispersión muestra que, a pesar de la gran diversi-
dad de resultados, las exportaciones parecen haber 
mantenido una correlación inversa con las variacio-
nes de los costos laborales unitarios reales entre las 
economías desarrolladas de la muestra seleccionada. 
Sin embargo, en la mayoría de los casos este efecto 

de lograr una mayor competitividad de los costos 

compresión salarial se encuentran con las restric-
ciones ya sabidas: la competición es más dura, ya 
que hay un límite hasta donde pueden recortarse los 
costos laborales sin afectar gravemente la estabilidad 
social y la productividad. Aún más, el descenso de 
los ingresos del trabajo afecta a las entradas de los 
hogares más propensos a gastar, erosionando todavía 
más, en conjunto, el consumo y la demanda de inver-

en las importaciones y por ende en las exportaciones 
de todo el conjunto de países.

condiciones normales que permitieran una expan-
sión sostenida de la demanda, los costos laborales 
unitarios reales al menos deberían ser estables o 
aumentar, pero a partir de 2010, el índice de costos 
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laborales unitarios reales (ponderados) se contrajo. 
Tres o cuatro trimestres después, el PIB real de estas 
economías dejó de crecer y por ello se desaceleraron 
bruscamente los volúmenes de importaciones. En 
el total agregado, las importaciones se estancaron 
durante todo el año 2013, produciéndose un ligero 
repunte en los dos últimos trimestres, sobre todo 
en respuesta a las apreciaciones de activos que ali-
mentaron la demanda en las economías principales 
(véase más abajo). La cuestión relevante es que la 
relación entre importaciones y exportaciones dismi-
nuyó considerablemente. Por ello, el éxito aparente 
de las estrategias orientadas a las exportaciones 

las importaciones. En otras palabras, una estrategia 
basada únicamente en la compresión de los ingresos 
del trabajo, si se lleva a la práctica en un número 

La cuestión puede quedar más clara si se efec-
túan análisis a más largo plazo, ya que la evolución 
más reciente de los costos laborales unitarios reales 

ambigüedad acerca de la relación entre estas variables 
-

presión salarial en Europa, aunque no hay ningún 
crecimiento real de los salarios, el PIB parece ganar 
impulso. Asimismo, hubo períodos anteriores en que 
el crecimiento del PIB en los países desarrollados se 
mantuvo relativamente sólido aun cuando la parte 
proporcional de los ingresos salariales dentro del PIB 
descendía o aumentaba solo ligeramente. Al menos 
desde principios de los años noventa, se registró 
una acusada tendencia a largo plazo a que la parte 
proporcional de los salarios disminuyera en varias 

VARIACIONES DE LOS COSTOS LABORALES UNITARIOS REALES Y 
LAS EXPORTACIONES, EN PAÍSES EUROPEOS SELECCIONADOS, 

TERCER TRIMESTRE DE 2010 A CUARTO TRIMESTRE DE 2013
(En porcentaje)

Fuente: Cálculos de la secretaría de la UNCTAD, basados en Eurostat; ; y UNCTADstat.
Nota: Los países incluidos son Alemania, Austria, Bélgica, Dinamarca, Eslovaquia, Eslovenia, España, Estonia, Finlandia, Francia, 

Grecia, Hungría, Irlanda, Italia, Luxemburgo, Noruega, Países Bajos, Polonia, Portugal, Reino Unido, República Checa y 

entre el primer trimestre de 2011 y el tercer trimestre de 2012. En la segunda fase, los datos sobre los costos laborales 
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la parte proporcional de los salarios son el equivalente 
en las cuentas nacionales de los costos laborales unita-
rios reales), aunque en algunos casos se ha producido 
cierta estabilización en los últimos años.

Estos datos pueden complementarse con la 
investigación histórica de Piketty (2014). Su análisis 

datos en varios países a lo largo de varias décadas 
(y, en algunos casos, siglos) tiene la ventaja de 
mostrar la evolución de los ingresos no solo de los 

también su distribución por hogares. Los resultados 
señalan un estancamiento constante de los ingresos 
de los grupos de rentas bajas y medias en varios 
países desarrollados a lo largo del tiempo, junto 
con un incremento espectacular de los ingresos del 

decil superior, y del percentil superior en los Estados 
Unidos, pero también en Australia, el Canadá, 
Francia, el Japón, el Reino Unido y más de otros 20 
países5. El aumento del nivel de ingresos derivados 
del trabajo del grupo más alto de la distribución es 
tan asombroso que parece razonable sugerir que 
esos ingresos se consideren efectivamente “rentas” 
derivadas de la riqueza acumulada. 

conclusiones pertinentes para el diagnóstico de las 
políticas económicas que ofrece el presente capítulo. 
En primer lugar, las estadísticas agregadas de la parte 
proporcional de los ingresos del trabajo basadas en 

-
dadera magnitud del deterioro de los ingresos de los 
asalariados de rentas medias y bajas. Si se eliminaran 
las proporciones crecientes de ingresos del trabajo 
del decil superior, y especialmente del percentil 
superior en la mayoría, si no la totalidad, de las 
economías desarrolladas, y se caracterizaran como 

de los ingresos del trabajo antes señaladas6. En 
segundo lugar, Piketty observa pautas relativamente 
constantes de mayor desigualdad de la distribución 
durante muy largos períodos, que pueden medirse 
en décadas, interrumpidas tan solo por guerras o 

del capital tienden a aumentar a un ritmo mayor que 
los ingresos y los salarios, sobre todo a medida que 
se desacelera el crecimiento del PIB en el proceso 
del desarrollo7. Cuanto más capital se acumula en la 
cumbre, más probable es que la estructura económica 

por encima de los ingresos salariales, de manera 
que los poseedores del capital no dependen tanto 
de un mayor crecimiento del PIB. Las políticas 
encaminadas a aumentar la productividad presio-
nando los salarios con objeto de impulsar un mayor 
crecimiento del PIB exacerbarían, en vez de invertir, 
esta tendencia. En tercer lugar, Piketty aventura 

mundial de 2008-2009 sobre esta base. A su juicio, 
la tendencia a largo plazo a un incremento de la ratio 
entre riqueza e ingresos, junto con el aumento de la 
circulación internacional de capitales, que se produjo 
presumiblemente cuando los capitalistas buscaron 
mayores rendimientos mediante una reasignación de 
sus carteras de inversión en los mercados mundiales, 

y, por último, provocaron la crisis global.

PIB REAL, COSTO LABORAL 
UNITARIO REAL Y RELACIÓN ENTRE 
IMPORTACIONES Y EXPORTACIONES 
EN EUROPA, CUARTO TRIMESTRE DE 
2009 A CUARTO TRIMESTRE DE 2013

(Números índices, cuarto trimestre de 2009 = 100)

Fuente: Cálculos de la secretaría de la UNCTAD, basados en 
Eurostat; ; y UNCTADstat.

Nota: Europa comprende Alemania, Bélgica, Dinamarca, 
Eslovaquia, España, Finlandia, Francia, Hungría, 
Irlanda, Italia, Países Bajos, Polonia, Portugal, Reino 
Unido y República Checa. El costo laboral unitario está 
ponderado por las importaciones. 
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Un número creciente de investigaciones han 
arrojado luz sobre las implicaciones mundiales de 
la mayor desigualdad en la distribución de los ingre-
sos y la riqueza para el crecimiento y la estabilidad 
(Baker, 2009; Cripps et al., 2011; Galbraith, 2012). 
Sobre esta base, parecería que la tendencia a la dis-
minución de la parte proporcional de los salarios no 
requeriría un fuerte auge de las exportaciones para 
generar un mayor crecimiento en todas partes; en la 
medida en que se permiten mayores desequilibrios 
mundiales, una disminución de la parte proporcio-
nal de los salarios pueda coexistir con un aumento 
de la demanda interna en varias economías en las 
que la expansión del crédito pueda compensar una 
reducción de los ingresos de los hogares. Así lo con-

el primer decenio de este siglo, que fueron épocas 
de un crecimiento mundial bastante sostenido en 
las que la proporción de los salarios disminuyó en 

estas tendencias provocó los grandes desequilibrios 

8.

Algunos autores subrayan una relación causal 
más directa entre la compresión salarial y la forma-
ción de burbujas de crédito: a medida que la erosión 
relativa de los ingresos del trabajo crea una demanda 

activos e inestabilidad. Esto a su vez se convierte en 
el motor de una expansión económica real temporal 

-
-

rización “subordinada” de los países en desarrollo 
(Epstein, 2005; Lapavitsas, 2013) pueden explicarse 
en esos términos. Por ello, las economías son más 
propensas a las crisis, que afectan negativamente al 
empleo y a las actividades productivas, y también 
dan lugar a una mayor concentración de la riqueza 
y los ingresos. El freno que ello supone para el 
crecimiento del PIB se compensa tan solo mediante 
episodios insostenibles de fuertes auges del consumo 
impulsados por el endeudamiento9.

d) Apreciaciones de activos y efectos sobre 

un lento crecimiento de los ingresos del trabajo en 

PARTE PROPORCIONAL DE LOS 
INGRESOS DEL TRABAJO EN EL 

PIB, EN PAÍSES DESARROLLADOS 
SELECCIONADOS, 1990-2013

(En porcentaje)

Fuente: Estimaciones de la secretaría de la UNCTAD, basadas 
en el DAES de las Naciones Unidas, base de datos 

base de datos ; Eurostat, base de datos 
; Universidad de California 

en Davis y Universidad de Groningen, 

los Estados Unidos, 
Accounts
Reino Unido, . 
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muchos países desarrollados dará probablemente 
uno de esos dos resultados: una desaceleración 
prolongada (estancamiento secular) o un brusco 
crecimiento temporal impulsado por una expansión 
insostenible de la demanda debida a un aumento del 
endeudamiento en algunas economías importantes. 
Esta última situación es la que se dio en los años 
anteriores a la crisis y, en menor medida, ha vuelto 
a repetirse en los últimos tiempos. Además, se ha 
visto exacerbada por la creación de liquidez de los 
bancos centrales, que repercute directamente en los 
mercados de activos de todo el mundo.

Aspectos de esta situación parecen más evi-
dentes en Australia, el Canadá, los Estados Unidos 
y el Reino Unido. En estas economías los mecanis-
mos activos tienen muchos elementos comunes: la 
expansión de liquidez ha generado niveles récord 
de los mercados de valores, y un rápido aumento de 
los precios del mercado inmobiliario, sobre todo en 
el Reino Unido y en cierta medida en el Canadá. En 
consecuencia, los hogares siguen recibiendo buenas 
noticias al observar el valor de los activos disponibles 
en sus balances y se sienten más alentados a reducir 
sus ahorros. Si los por ciclos anteriores pueden ser-
vir de guía, la capacidad de crédito de los hogares 
(ingresos totales menos gastos totales, incluidas las 
inversiones) puede llegar a ser incluso negativa, de 

íntegramente mediante el endeudamiento. Este pro-
ceso puede continuar mientras sigan aumentando 
los precios de los activos y se disponga de liquidez 
para adquirirlos.

Estos mecanismos se ilustran de manera empí-
rica en el caso de los Estados Unidos y el Reino 

10

índices del mercado de valores y los precios de los 
inmuebles en los Estados Unidos desde principios 
de los años noventa y abarca el gran auge de las 
empresas tecnológicas, la recesión de 2001 y la pos-

política monetaria sumamente laxa, las cotizaciones 
del mercado de valores han aumentado de manera 

carácter especulativo de estas tendencias se pone de 

“deudas de margen” en la Bolsa de Valores de Nueva 
York (NYSE) (la deuda de margen es el importe en 
dólares de los valores adquiridos con fondos tomados 
en préstamo de cuentas de inversión en la NYSE), que 

han aumentado a niveles sin precedentes. El mercado 
inmobiliario de los Estados Unidos ha empezado a 
recuperarse pero todavía no muestra la exuberancia 
de mediados del pasado decenio.

Las ganancias reales de los activos11 del sector 

durante los últimos años (gráfico 2.5B). En los 
Estados Unidos, los balances de las familias recibie-
ron impactos positivos equivalentes a alrededor del 

y después impactos negativos equivalentes a casi el 
100% del PIB real durante la crisis. Los precios de 
los activos se recuperaron con rapidez a raíz de los 
estímulos introducidos en 2009-2010 pero volvieron 

a la aceptación o el rechazo del riesgo en los merca-
dos especulativos, presumiblemente obedeciendo a 

-
ces se ha producido una constante recuperación de 
los precios de los activos y, en cierta medida, de los 
precios del mercado inmobiliario tras los programas 
de expansión cuantitativa. Las ganancias reales de 

como equivalentes a alrededor del 50% del PIB real, 
un aumento considerable del patrimonio neto del 
conjunto del sector de los hogares. Aun cuando estas 
ganancias no suponen unos ingresos en efectivo, el 
aumento del valor neto puede ocasionar un aumento 
proporcional del gasto como consecuencia de la 
sensación de riqueza. Con un ligero desfase de uno o 
dos trimestres, existe una correlación bastante estre-
cha entre las ganancias de los activos y el gasto real 

real de los hogares representaron una contribución al 
crecimiento del PIB de alrededor del 1,6% en 2013, lo 
que supone alrededor del 60% del crecimiento total.

La apreciación de los activos debida a las 
expansiones de liquidez ayuda a explicar la reciente 
recuperación de los Estados Unidos, a pesar de la 

-
porcional de los ingresos del trabajo. Sin embargo, 
estas pautas suscitan también cierta preocupación 
por el tipo de crecimiento que se da en tales condicio-

disponibles totales menos los gastos totales (inclui-
dos el consumo y la inversión)12, alcanzaron un nivel 
máximo del 5,5% del PIB a mediados de 2009, pero 
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PRECIOS DE LOS ACTIVOS, VARIACIÓN DEL GASTO DE LOS HOGARES, Y PRÉSTAMOS
DE LOS HOGARES Y AHORROS FINANCIEROS NETOS EN LOS ESTADOS UNIDOS

Y EL REINO UNIDO

Fuente: Cálculos de la secretaría de la UNCTAD, basados en el BIS, base de datos ; Bloomberg; 
Reserva Federal de los Estados Unidos, base de datos 
Nacionales del Reino Unido y del Banco de Inglaterra.

Nota:

disponibles totales menos el gasto total (incluidas las inversiones) del sector de los hogares. 
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luego cayeron bruscamente tras el desapalanca-
miento drástico que se produjo después de la crisis 

netos volvieron a subir hasta cerca del 3% del PIB, 
nivel próximo al que podría considerarse la norma a 
largo plazo. Con todo, durante los dos últimos años, 
ha quedado por debajo del 2% del PIB, manteniendo 
una tendencia descendente. Al mismo tiempo, el 
endeudamiento neto de los hogares con el sector 

niveles negativos anómalos registrados durante la 

de 2013, el endeudamiento neto de los hogares no 
había alcanzado los niveles extremos registrados al 
inicio de la crisis, pero seguía una dirección ascen-
dente. Aparte de la deuda de margen de la NYSE 

-
tarios (no consignados aquí) indican que el crédito 
al consumo representaba una proporción mayor del 
aumento del endeudamiento neto de los hogares. La 
deuda hipotecaria se ha estabilizado hace poco, en 
valores agregados, tras años de ajustes del mercado 
inmobiliario, pero es probable que el aumento de 
los precios de la vivienda provoque otra expansión 
de la deuda. 

Es posible evaluar las apreciaciones y las 
ganancias de los activos y la dinámica de la deuda 
en el Reino Unido utilizando la misma metodología 

-
ción del mercado inmobiliario, que es superior al de 
los Estados Unidos y mayor que la apreciación del 
mercado de valores. Pero la combinación de estas 
fuertes oscilaciones de precios ocasionó ganancias 
y pérdidas de activos excepcionalmente acusadas 
durante las fases de auge y de crisis, respectivamente, 
siguiendo una pauta similar a la de los Estados 

reales del sector inmobiliario debidas a la evolución 
de los precios de los activos aumentaron constante-
mente hasta alcanzar alrededor del 40% del PIB real 
en 2013. Con un cierto desfase, parece haber habido 
una clara correlación entre las ganancias reales de 
los activos de los hogares del Reino Unido y sus 

que la parte proporcional de los ingresos del trabajo 
se mantuvo apenas estable, las apreciaciones de los 
activos parecen haber provocado un incremento del 
gasto de los hogares que representó una contribu-
ción al crecimiento del PIB de alrededor del 1,5% 
anual en 2013. Además, al aumento del gasto de los 
hogares, en la medida en que se debía en parte a las 

ganancias de los activos, correspondió una caída 

partir del primer trimestre de 2013, el sector de los 
hogares en el Reino Unido se situó en una posición 

en la misma medida que durante el período de auge 
antes de la crisis. Al igual que en los Estados Unidos, 
la dinámica de crecimiento subyacente en el Reino 

trata de procesos insostenibles, pero también que 
pueden mantenerse durante bastante tiempo. La 
investigación preliminar de la dinámica del creci-
miento en algunos otros países, como Australia y 
el Canadá, hace pensar que comparten algunas de 
estas características.

El rápido crecimiento de la demanda de los 
hogares en este subgrupo de países desarrollados 
da un fuerte impulso a las exportaciones de otras 
economías, en particular las que intentan recupe-
rarse a base de fomentar las exportaciones netas. En 
esta coyuntura, quizás no resulten alarmantes los 
macrodesequilibrios globales implícitos entre países 

internos entre el activo y el pasivo de los presupues-

estas pautas no constituye una estrategia política 
sostenible, aunque no es fácil abandonarla sin tener 
un programa de crecimiento alternativo.

en desarrollo y emergentes en un 
contexto de creciente vulnerabilidad 
a los impactos externos

Muchas economías en desarrollo y emergentes 
siguieron apoyando la demanda interna después 
de 2010, incluso mientras los países desarrollados 

que la economía mundial procuraba recuperarse de la 

ritmo de crecimiento, que resultó considerablemente 
más rápido que el de las economías desarrolladas a 
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pesar de una reciente desaceleración. En la medida 
en que este grupo de países tiene cada vez más 
importancia en el comercio mundial, sus resultados 
contribuyeron a fomentar también la demanda mun-
dial, ofreciendo oportunidades de crecimiento a sus 
socios comerciales.

necesidad de que los países excedentarios reduzcan 
sus saldos externos fomentando la demanda interna 
y aumentando sus importaciones a un ritmo mayor 
que las exportaciones, en vez de obligar a los países 

-
presión de los costos laborales con la esperanza de 
lograr una recuperación impulsada por las exporta-
ciones. La demanda neta de importaciones de países 
excedentarios no los haría necesariamente más vul-
nerables, en particular si su contribución conseguía 
generar nuevas fuentes de ingresos en los países 

demanda mundial.

A este respecto, resulta revelador examinar los 
indicadores macroeconómicos de los países en desa-
rrollo y emergentes miembros del Grupo de los 20. 

acumulativas al crecimiento real del PIB de los países 
que tenían superávit por cuenta corriente en 2010. 
Esas contribuciones acumulativas se calcularon por 

vino dado por la demanda interna y no por las expor-
taciones netas. Excepto en el caso de la República de 
Corea, que siguió basándose en la demanda externa 
como motor importante del crecimiento del PIB, este 
subgrupo de países en desarrollo consiguió mantener 
el crecimiento de la demanda mundial durante la fase 

2010. En tales países, el enfoque habitual consistía en 
efectuar “ajustes” reduciendo el gasto hasta equilibrar 
las cuentas. Pero, excepto en el caso de Turquía y 

CONTRIBUCIÓN DE LA DEMANDA INTERNA Y LAS EXPORTACIONES NETAS AL 
CRECIMIENTO DEL PIB REAL, EN PAÍSES SELECCIONADOS, 2011-2013

Fuente: Cálculos de la secretaría de la UNCTAD, basados en el DAES de las Naciones Unidas, base de datos 
 y ; y EIU, base de 

datos CountryData.
Nota:
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México (que mostraron una relativa mejora de sus 

de los demás países aumentaron con respecto a 2010. 
En la mayoría de esos países no se aplicó el enfoque 
habitual y sus economías siguieron basándose en la 
demanda interna. Pero hubo que afrontar otros riesgos 
adicionales, como se verá más abajo.

Basándose exclusivamente en este desglose 
es difícil evaluar si los países agrupados en el 

-
tenibles. Como se señaló anteriormente, en algunos 
casos las ganancias comerciales netas pueden deberse 
a la competitividad lograda mediante la compresión 
salarial, pero esto puede crear problemas de demanda 

pueden ser resultado de una estrategia de inversión 
orientada hacia la transformación estructural y, en 

plazo medio, podrían ofrecer considerables ventajas 

desde el punto de vista del crecimiento y el desarrollo 
-

les son consecuencia de burbujas de activos y de 
un excesivo endeudamiento de los consumidores, a 
menudo acompañados o promovidos por una gran 
entrada de capitales extranjeros, podían tener efectos 
peligrosos y obligar a introducir duras medidas de 
ajuste más adelante.

de integración en la economía mundial, muchas 
economías en desarrollo y en transición han adop-
tado políticas para atraer inversores o ganar cuotas 
de mercado reduciendo la parte proporcional de los 
ingresos del trabajo (que en algunos casos eran ya 
muy bajos). Con todo, en los últimos años estas ten-
dencias parecen haberse frenado y en algunos casos 
invertido. Sobre la base de la información estadística 
disponible, aunque incompleta13, se ha visto que en 
diferentes grupos de países en desarrollo ha habido 
una evolución distinta de la participación de los ingre-
sos del trabajo (incluidos los ingresos mixtos)14 en el 

señala un incremento sostenido de la participación de 
los ingresos del trabajo en el PIB a partir de mediados 
del decenio anterior, lo que obedece a una mejora de 
las condiciones del mercado laboral y a unas políticas 
deliberadas de redistribución de la renta. El promedio 
de los países de África muestra una evolución similar, 
aunque esta parte desde hace menos años y de un 
nivel inferior y es menos acusada. Aun así, en ninguna 
de estas regiones ha sido posible volver a alcanzar la 
parte proporcional de ingresos del trabajo lograda en 
el pasado. Mientras tanto, otras regiones del mundo 
en desarrollo han logrado frenar el deterioro de la 
parte proporcional de ingresos del trabajo. Con todo, 
en algunos casos, como en el Asia Occidental, tras un 
fuerte descenso de esa proporción, la tendencia no se 

de los considerables progresos logrados en varios 

del porcentaje correspondiente a ingresos del trabajo 
si estos tienen que servir de base para conseguir un 
crecimiento y un desarrollo que puedan sostenerse 
por sí mismos.

La vulnerabilidad de las economías en desa-

PARTE PROPORCIONAL DE INGRESOS 
DEL TRABAJO EN EL PIB, EN GRUPOS 

SELECCIONADOS DE PAÍSES EN 
DESARROLLO, 1990-2012

(En porcentaje)

Fuente: Estimaciones de la secretaría de la UNCTAD basadas 
en el DAES de las Naciones Unidas, base de datos 

base de datos ; y Universidad de California en 
Davis y Universidad de Groningen, 
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15. 

para subsanar a esta debilidad con mayor determi-
nación. Pero las iniciativas en este sentido, como 
las promovidas por la Comisión de Expertos del 
Presidente de la Asamblea General de las Naciones 
Unidas (United Nations, 2009), se han visto sofo-

mundiales que buscan nuevas oportunidades de 
inversión, sobre todo en los mercados emergentes. 

a cualquier programa sistemático de reforma. Entre 
otras cosas, se ha expresado la opinión de que las 

principales economías no se transmiten necesaria-
mente a las economías en desarrollo y emergentes, 
que prácticamente están “desacopladas” del resto 
(véase por ejemplo, IMF, 2007; Blanchard et al., 
2010; Leduc and Spiegel, 2013).

Como se señala en el capítulo VI del pre-
sente Informe16, las economías en desarrollo y en 
transición han seguido expuestas al tipo de ciclos 

habituales durante el período de la globalización 

a la crisis la mayoría de los flujos de capitales 
eran activados por los ciclos de apalancamiento y 

privadas de las economías desarrolladas. El último 
ciclo iniciado en 2010 comenzó debido a la creación 
de una extraordinaria cantidad de liquidez por los 
bancos centrales de las principales economías. Estas 
inyecciones de liquidez alimentaron apreciaciones 
de activos no solo en los Estados Unidos y el Reino 
Unido, como se vio anteriormente, sino también en 
muchos otros mercados de valores, medidos por el 

mediados de 2010 y el último trimestre de 2013, este 
índice mundial se duplicó con creces, mientras que 
la actividad económica real seguía siendo moderada. 
Pero en algunos casos, como puede observarse por 
las reacciones de los mercados de valores ante la 
publicación de datos sobre el empleo en los Estados 
Unidos y en otros países, buenas noticias relativas 
a la actividad económica provocaron una caída del 
mercado de valores, lo que obedecía a la ansiedad de 
los especuladores ante la perspectiva de un cambio 
de tendencia de la política monetaria si mejoraban 
la actividad económica y las condiciones favorables 
al empleo.

En la actualidad circulan volúmenes de liqui-
dez sin precedentes por unos mercados de capitales 
enormemente liberalizados. A falta de un corres-
pondiente aumento de la demanda de crédito para 
actividades productivas en la mayoría de economías 

operaciones de cartera tanto en el país de origen 
como en otros países. En algunos casos excepciona-
les, autoridades que son conscientes de los efectos 
potencialmente devastadores de unos mercados de 
capitales descontrolados han intentado aplicar medi-
das reguladoras para proteger su entorno macroeco-
nómico. En la mayoría de las economías emergentes 
y en transición, sin embargo, la respuesta política ha 
recordado más que nada la “doctrina de Lawson”, 

privados y los desequilibrios por cuenta corriente17. 

control, esta doctrina recomienda no injerirse en las 

ACTIVOS TOTALES DE LOS PRINCIPALES 
BANCOS CENTRALES E ÍNDICE DE LOS 
MERCADOS DE VALORES MUNDIALES, 
ENERO DE 2009 A DICIEMBRE DE 2013

Fuente: Cálculos de la secretaría de la UNCTAD, con arreglo a 
la base de datos de la Reserva Federal de los Estados 
Unidos; la base de datos del Banco Central Europeo; la 

 y 
; y Bloomberg.

Nota: Los principales bancos centrales incluidos son el Banco 
Central Europeo, el Banco de Inglaterra, el Banco del 

de los Estados Unidos.
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decisiones de cartera de los agentes privados. Según 
sus argumentos, los prestamistas y los prestatarios 

y los riesgos de sus decisiones financieras. Sin 
embargo, esta creencia contrasta con las percepciones 
del riesgo muy homogéneas y sincronizadas de los 
inversores internacionales observadas acerca de un 
grupo muy variado de países en desarrollo, como 
puede comprobarse por la fuerte coordinación de 

2.9. Eso hace pensar que los inversores no llevan a 

teniendo en cuenta la marcha de su economía real y 

en desarrollo y en transición han experimentado con-
-

especulativos, lo que se ha traducido en subidas y 

dirigidas a los sectores de la banca privada, incluida la 

nacionales. No se incluye el crédito al sector público 
de esos países, que tuvo relativamente poca importan-
cia durante el período que se examina. Con algunas 
variaciones, las entradas de capitales alcanzaron su 
nivel máximo antes de la crisis y se hundieron cuando 
esta estalló en 2008. Se reanudaron con fuerza des-
pués de 2009, alcanzando en algunos casos nuevos 
máximos18

expansión de liquidez a nivel mundial en comparación 
con ciclos anteriores. En torno al segundo trimestre de 
2013, cuando empezó a anunciarse la reducción gra-
dual de la política monetaria expansiva de la Reserva 
Federal, y antes de que esta tuviera realmente lugar, 
los inversores comenzaron a retirar fondos, en diversa 
medida, de estos países.

está bien documentada y analizada en otros lugares19. 
Pueden detectarse pautas generales por los movimien-
tos ascendentes y descendentes de los ciclos. Aunque 
las entradas de capitales no están motivadas sobre 
todo por la marcha de la economía real, es sabido que 
pueden producir alteraciones de los tipos de cambio, la 
formación de precios, las pautas de gasto, los balances 

-
bra de las autoridades. También es sabido que pueden 
producirse inversiones drásticas de las corrientes de 
capitales por razones que, una vez más, tienen que 
ver sobre todo con los cambios en las condiciones 

de capitales pueden tener graves consecuencias. Por lo 

más el servicio de la deuda o el reembolso en moneda 
extranjera. Tienen también un fuerte impacto en los 
precios de los activos, reduciendo de manera signi-

constituir realmente crisis sistémicas en la medida 
en que los sectores más afectados son las empresas y 

ser mayores que el PIB de un país. Por ejemplo, se 
estimó que en 2013 el valor de los activos de los sec-
tores bancarios de la República de Corea, Sudáfrica y 
Tailandia era de casi el triple de sus respectivos PIB, 
mientras que en el Brasil, Chile y Malasia, los activos 
bancarios representaban aproximadamente el doble 

PRIMAS DE RIESGO DE BONOS 
SOBERANOS, ECONOMÍAS EN 

DESARROLLO Y EN TRANSICIÓN 
SELECCIONADAS, CUARTO TRIMESTRE 

DE 2007 A SEGUNDO TRIMESTRE DE 2014
(Puntos básicos)

Fuente:

Nota:

del tesoro comparables de los Estados Unidos. 
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ENTRADAS DE CAPITALES EN EL SECTOR DE LA BANCA PRIVADA E ÍNDICES BURSÁTILES, 
ECONOMÍAS EN DESARROLLO Y EN TRANSICIÓN SELECCIONADAS, PRIMER

TRIMESTRE DE 2005 A CUARTO TRIMESTRE DE 2013

Fuente:
Statistics; y Bloomberg.

Nota:
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exportadoras sigue siendo una tarea pendiente para 
muchas economías en transición y en desarrollo. En 
una muestra de economías en desarrollo relativamente 
abiertas el índice de concentración de exportaciones 
aumentó desde los primeros años de este siglo (antes 
del gran auge de los productos básicos) hasta 2012 
(cuadro 2.1). Hay que reconocer que en la Argentina, 
China y México el aumento del índice de concen-
tración fue menor y el bajo nivel de sus índices res-
pectivos en 2012 hace pensar que estas economías 

de los ingresos de exportación dependen algo más 
de menos productos. Mientras tanto, la dependencia 
de un pequeño grupo de productos de exportación 
ha aumentado claramente en países exportadores de 
productos básicos como Colombia, Chile, el Ecuador, 
la República Bolivariana de Venezuela y el conjunto 
de economías en transición.

Otro sistema para medir en qué grado los países 
están mejor preparados para resistir los efectos de 
las crisis comerciales, que se basa en el índice de 
especialización del comercio de mercancías de la 

20. El examen 
detallado de los índices de las principales categorías 

que, a pesar del rápido aumento del comercio en 
muchas economías en desarrollo durante los dos 

-
cativa el grado de especialización de la estructura 
de las exportaciones de la mayoría de economías en 
desarrollo. Tan solo en algunos países, sobre todo del 
Asia Oriental, como China, Malasia, la República 
de Corea y Singapur, ha progresado esta estructura 
en el sentido de que las balanzas comerciales de los 
productos manufacturados, en particular de los que 
requieren un trabajo más especializado, mejoraron 
durante este período. En otros lugares, como el Asia 
Occidental, África y América Latina, apenas se han 
registrado mejoras y en algunos casos incluso se ha 
producido un claro deterioro, sobre todo en África 
y entre los exportadores de petróleo.

una perspectiva mundial

La revisión de las políticas económicas antes 
propuesta indica que hay que proceder con cautela 
al interpretar los acontecimientos actuales. En contra 

ÍNDICE DE CONCENTRACIÓN DE 
EXPORTACIONES, EN PAÍSES 
SELECCIONADOS, 2003-2012

Variación entre 

y 2012 
(porcentaje)

Índice 
medio de 

Colombia 42,0
Chile 10,0
Ecuador 9,1 50,0

20,0
Brasil 7,1
Sudáfrica 5,2 16,9
Indonesia 17,1
India 4,4
República Bolivariana
   de Venezuela 67,4
Perú 2,1 25,2

1,7 15,0
China 10,0

Argentina 1,1 15,4

Recordatorio:
Economías en 

10,2

Principales exportadores 
2,2 55,6

Fuente: Cálculos de la secretaría de la UNCTAD, basados en 
UNCTADstat.

Nota:

del PIB. En tales circunstancias las instituciones del 
sector público se ven a menudo obligadas a acudir al 
rescate. En último término, los sectores públicos que 

de capitales suelen asumir la carga de las deudas inco-
brables una vez estalla la crisis, por lo que a menudo 
deben adoptar obligatoriamente las prescripciones de 

Por último, las autoridades deberían ser cons-
cientes de los posibles efectos negativos producidos 
por el comercio internacional, sobre todo en los países 
que se basan en la exportación de algunos productos 
primarios o productos manufacturados con gran den-
sidad de mano de obra poco especializada. Como se 
examina más adelante en el presente Informe (véase 
en particular el capítulo V), se necesitan políticas 
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B. Políticas económicas para una recuperación 
mundial sostenida

de lo que opinan algunos observadores, no hay datos 
convincentes de que la economía mundial esté ini-
ciando realmente una recuperación sostenida. La 

-
rarse el crecimiento de las economías desarrolladas es 
excesivamente optimista; tan solo sirve para reivindi-
car el éxito de las reformas favorables a los mercados 
y para apoyar argumentos a favor de la retirada de 
las medidas preventivas y los estímulos que todavía 
se aplican. Esto podría tener graves repercusiones. 
Por ejemplo, es especialmente preocupante la reco-
mendación de que los países en desarrollo efectúen 

-
lares a los realizados en los países desarrollados. En 
vista de lo expuesto en la subsección anterior, los 
países en desarrollo podrían considerar en cambio 
la posibilidad de reforzar políticas de ingresos que 
todavía ofrecen considerables posibilidades de dar 
buenos resultados, y podrían introducir también más 

los países desarrollados y en desarrollo por las polí-
ticas que promovieron en 2009-2010. Sin embargo, 

las nuevas políticas adoptadas después de 2010, 
sobre todo en los países desarrollados, que consistían 

y restringir el gasto público, son factores que han 
retrasado la recuperación. Si en la actualidad se tiene 
la sensación de un repunte del crecimiento en algu-
nos de estos países, las nuevas pautas de crecimiento 

problemas estructurales como los que ya se habían 
manifestado en los años precedentes a la crisis mun-
dial. En tales condiciones, el crecimiento económico 
parece depender una vez más de un exceso de liquidez 
que provoca la apreciación de activos, lo que puede 
impulsar por un tiempo el gasto privado. Mientras 
dure esta situación, el crecimiento de endeudamiento 

alimentar la demanda de exportaciones de los países 
que son destacados exportadores o que optaron más 
recientemente por fomentar las exportaciones para 
salir de la crisis. Sin embargo, ahora ya es sabido 
que estos procesos son insostenibles. Seguir por este 
camino con la esperanza de que esta vez las cosas 

mejor de los casos. En cambio, vale la pena buscar 
una estrategia distinta, cuestión que se trata en la 
sección siguiente.

En la sección anterior se examinaron las prin-

situación actual de la economía mundial. En algunos 
países las autoridades han procurado fomentar la 
demanda global; pero en su mayor parte las políticas 

-
narias o bien favorecido ganancias a corto plazo que 
pueden entrañar mayores riesgos a largo plazo. Por 
varias razones el conjunto de las políticas económicas 
actuales sigue siendo decepcionante, en particular por 

políticas más proactivas e incluyentes. El objetivo 
de esta sección es mostrar que otro conjunto distinto 
de políticas podría dar mejores resultados, teniendo 

en cuenta posibles limitaciones y reacciones, tanto 
en el plano nacional como en el internacional. Se 
examinan escenarios alternativos para las políticas 
económicas mundiales utilizando el Modelo de 
Políticas Mundiales de las Naciones Unidas (GPM)21.

1. Políticas y resultados

Los modelos producidos con el GPM estable-
cen una base de “referencia”, que representa una 
continuación de las políticas descritas en la sección 
A y la simulación alternativa de un “crecimiento 
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equilibrado”. La base de referencia no pretende ser 
un pronóstico y la simulación de un crecimiento 
equilibrado no es la única combinación mensurable 
de políticas y resultados que podrían tener los efectos 
deseados. Y lo que es más importante, los escenarios 
son muy estilizados y contingentes, por las razones 
que se indican más abajo. Su valor reside en que 
demuestran, con un fundamento empírico riguroso, 
la dirección del cambio que cabría esperar de las dos 
series de supuestos. Por ello, su objetivo es alentar 
a las autoridades a tener en cuenta una manera de 
proceder distinta.

a) Escenario de referencia

El escenario de referencia, que es una pro-
yección para los diez próximos años, presupone la 
continuación de las políticas existentes y la ausencia 
de impactos exógenos. En particular, no tiene en 

en la sección anterior, podría ser resultado de las 
políticas actuales. Ciertamente, a partir de la com-
binación de políticas actuales es posible señalar 

-
bocar en una crisis. Pero no es posible determinar 
de antemano el momento en que se producirá una 
crisis de este tipo, medir concretamente sus conse-
cuencias macroeconómicas y mundiales ni prever 
la naturaleza de la recuperación que luego puede 
darse. Ello se debe a que una crisis de este tipo 
suele desencadenarse por un cambio repentino de 

incluso rumores, referentes a indicios de una mayor 
-

tución relativamente importante. Asimismo, una 
recuperación a partir de esa crisis es el resultado 
de una combinación aún más compleja de cambios 

22. 

Por consiguiente, el escenario de referencia 
es una proyección de las políticas actuales y de sus 
resultados previsibles, descartando que ocurra una 
crisis, cuyo momento y magnitud se desconocen. 
Por consiguiente, ese escenario de referencia tam-
bién descarta la posibilidad de que las autoridades 

económico antes de que sea demasiado tarde. Más 

resultados del modelo y qué relación guardan con 
las políticas previstas, junto con los del escenario de 
crecimiento equilibrado.

El escenario de crecimiento equilibrado se pro-
pone como una alternativa a las políticas examinadas 
en la sección A. Se centra en los aspectos siguientes:

Políticas de ingresos en apoyo de un crecimiento 
sostenible de la demanda,

Políticas industriales para promover la inversión 
privada y la transformación estructural,

y los capitales para estabilizar los mercados 

Acuerdos comerciales orientados al desarrollo.

Los dos últimos aspectos tienen más bien 
carácter cualitativo y prevén diversas modalida-

exógenas (llamadas normalmente “factores adicio-
nales”) para permitir ajustes fáciles de los tipos de 
cambio y los precios internacionales del comercio 
de bienes y servicios23. Asimismo, unos acuerdos 
comerciales orientados al desarrollo se consideran 
factores adicionales que reproducen una expansión 
del Sistema Generalizado de Preferencias (SGP) 
entre las economías de rentas altas por una parte 
y las economías de bajos ingresos por otra24. Entre 
los países en desarrollo, las simulaciones prevén 
una expansión de los acuerdos comerciales Sur-Sur 
existentes. Junto con los otros conjuntos de políti-
cas propuestos en el escenario, el resultado es un 
aumento de las exportaciones de manufacturas de 
los países de rentas medias y bajas de entre un 50% 
y un 75% en diez años en comparación con la base 
de referencia. En cambio los aspectos de la base 
de referencia relacionados con el comercio toman 
como modelo una continuación de las condiciones 
existentes, determinadas en su mayor parte por 
acuerdos comerciales bilaterales y las pautas de 
inversión imperantes. Como se muestra en la sec-
ción A, en tales condiciones la especialización del 
comercio no mejora, y aumenta la concentración de 
exportaciones en las economías muy abiertas de los 
países en desarrollo.
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Las otras tres series de políticas hipotéticas se 
resumen en el cuadro 2.2. Las primeras columnas 
muestran la evolución del porcentaje de los ingresos 
del trabajo en el PIB (la parte proporcional del trabajo, 
para decirlo en pocas palabras) en ambos escenarios 
(de referencia y de crecimiento equilibrado). El período 
de simulación consiste en promedios quinquenales 
(2015-2019 y 2020-2024), mientras que el período 
histórico corresponde a dos momentos determinados: 
1990 y 201225. Como se señaló anteriormente, hasta 
hace poco se registró un descenso continuo de la parte 
proporcional del trabajo en la mayoría de las regiones, 
pero había algunas indicaciones de que esa tendencia 

mundial, la parte proporcional del trabajo descendió 
de alrededor del 59% del PIB en 1990 a alrededor del 
52% en 2012. El escenario de referencia presupone que 
en los 25 países y grupos de países examinados en el 
modelo los ingresos de los trabajadores asalariados y 
los trabajadores autónomos de la economía informal 
seguirán manteniéndose deprimidos en torno a los 
bajos niveles actuales. En cambio, el escenario de 
crecimiento equilibrado presupone que las autoridades 
de todos los países introducirán políticas de ingresos 
encaminadas a mejorar la distribución funcional de 
la renta de manera que se aproxime más a los niveles 
de principios o mediados de los años noventa26. Este 
grado de mejora parece esencial para lograr un creci-
miento robusto del consumo y, por consiguiente, de 
la inversión privada. Cabe señalar desde el principio 
que el supuesto de que todos los países mejoran a un 
ritmo similar excluye toda ventaja competitiva desleal 
en los mercados de exportación obtenida a base de 
intentar aprovecharse indebidamente de unos costos 
laborales más bajos27. 

Las otras columnas del cuadro 2.2 muestran las 
pautas de crecimiento del gasto público en bienes y 
servicios y de la inversión privada. El período histó-

las proyecciones corresponden a los promedios de dos 
períodos quinquenales. En cuanto al gasto público, la 
base de referencia prevista muestra una pauta de cre-
cimiento similar al promedio de los 25 últimos años. 
Esto quiere decir que en la mayoría de los países desa-

del gasto, mientras que en la mayoría de los países 
-

radamente expansiva. En cambio, el escenario de 

más proactiva en todos los países, con un aumento más 

acusado en los países desarrollados, en comparación 
con la base de referencia. Las pautas de crecimiento 
supuestas del gasto público de la mayoría de los países 
parecen coincidir en gran medida con las pautas de 
crecimiento del PIB (según se examina más abajo)28. 
También se muestra que estos supuestos no entrañan 

En las últimas columnas del cuadro 2.2 se 
supone que la inversión privada asumirá un mayor 
papel que el gasto público en los países desarrollados 
durante el escenario de referencia proyectado, lo que 

sector privado. En cambio, no se espera que la inver-
sión privada en los países en desarrollo aumente a 
un ritmo rápido similar al del período histórico. Ello 
se debe en parte a que el estímulo de la demanda 
sigue siendo moderado, pero también a que una gran 
parte de la inversión se destina a las exportaciones a 
países desarrollados, que no se prevé que aumenten 
mucho. Otra razón principal de la desaceleración de 
la inversión privada es la hipotética continuación del 
cambio de política en China, cuyo objetivo es el for-
talecimiento de otras fuentes de crecimiento distintas 
de la inversión privada (que hace poco representaba 
alrededor del 40% del PIB). En cambio, la combi-

proactivas en el escenario de crecimiento equilibrado 
para todos los países es compatible con un crecimiento 
de la inversión privada más rápido que el de la base 
de referencia en todas las regiones29. Esta aceleración 
de la inversión privada en los países en desarrollo es 
un componente esencial de una estrategia de trans-
formación estructural, que es necesaria tanto para 
mantener el bienestar general como para lograr una 
mayor integración en el sistema de comercio mundial.

El cuadro 2.3 muestra un resumen de los resul-
tados del crecimiento económico según los dos esce-
narios. En el escenario de referencia, el crecimiento 
del PIB, tanto a nivel global como en la mayoría de 
los países, es ligeramente más rápido que el promedio 
histórico30. Como ya se señaló, el modelo ha descar-
tado el estallido de una crisis en el período abarcado 
por la proyección, de manera que los desequilibrios 
estructurales seguirán aumentando. Por consiguiente, 
el escenario de referencia, aun cuando registre una tasa 
moderada de crecimiento, es cada vez más vulnerable 
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PRINCIPALES SUPUESTOS DE LOS MODELOS SIMULADOS
EN REGIONES Y PAÍSES SELECCIONADOS, 1990-2024

bienes y servicios

(Porcentaje)

Escenario 1990 2012

Promedio

2019

Promedio

2019 2019

Economías
desarrolladas Referencia 60,5 56,1 55,5 55,2 2,0 1,1 1,1 1,1

Crecimiento
equilibrado . . 57,9 60,1 . .

Estados Unidos Referencia 56,1 2,4 2,2 2,0 4,0

Crecimiento
equilibrado . . 55,4 . 4,9 . 4,4

CEI Referencia 71,5 55,9 54,6 0,9 1,5 4,6 -0,7 1,7

Crecimiento
equilibrado . . 61,1 . . 6,6

Países de Asia 
en desarrollo Referencia 55,2 50,6 6,7 6,1 7,7 4,6

Crecimiento
equilibrado . . 55,9 . 7,9 7,2 . 5,7

China Referencia 61,0 49,7 52,6 10, 7,7 7,0 12,4 4,2

Crecimiento
equilibrado . . 55,1 . 9,0 . 5,0

India Referencia 51,0 44,7 46,2 46,0 6,7 5,7 6,5 7,2 5,1 5,6

Crecimiento
equilibrado . . 50,0 . . 6,1 7,4

África Referencia 47,5 44,6 44,7 4,5 2,0

Crecimiento
equilibrado . . 46,4 47,0 . 6,4 7,0 . 5,2 7,7

América Latina 
y el Caribe Referencia 49,6 49,1 2,5 1,7 2,9

Crecimiento
equilibrado . . . 4,7 5,6 . 7,0

Fuente:
Nota: En la CEI se incluye Georgia.

hogares y los gobiernos no han conseguido recuperar 

revela riesgos intolerables para las instituciones 
débiles. Cuanto más tiempo sigan sin resolverse esos 
desequilibrios, tanto más graves serán las consecuen-
cias para la economía mundial.

El escenario de crecimiento equilibrado, por 
el contrario, muestra mejoras considerables de las 
tasas de crecimiento. El crecimiento medio de la 
economía mundial (estimado en términos de pari-
dad de poder adquisitivo) es considerablemente 
más rápido que en el escenario de referencia. Eso 
obedece en parte a los ajustes de la paridad de poder 
adquisitivo, puesto que las economías en desarrollo 
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CRECIMIENTO DEL PIB EN REGIONES Y PAÍSES SELECCIONADOS, 1990-2024

a

(Porcentaje)

 Escenario

Total mundial Referencia

Crecimiento equilibrado . 4,7 5,5

Economías desarrolladas Referencia 1,9 2,0

Crecimiento equilibrado .

Estados Unidos Referencia 2,5 2,6

Crecimiento equilibrado .

CEI Referencia 2,7 2,0 2,1

Crecimiento equilibrado . 4,9

Países de Asia en desarrollo Referencia 5,5 5,4

Crecimiento equilibrado . 6,7 7,2

China Referencia 7,1 6,7

Crecimiento equilibrado .

India Referencia 6,0

Crecimiento equilibrado . 7,5 7,9

África Referencia

Crecimiento equilibrado . 6,1 7,0

América Latina y el Caribe Referencia 2,9

Crecimiento equilibrado . 4,5 5,7

Recordatorio:
Total mundial (sobre la base de los
tipos de cambio del mercado) Referencia 2,7

Crecimiento equilibrado . 4,7

Fuente:
Nota: En la CEI se incluye Georgia.

a 
recordatorio.

y emergentes muestran un nivel de crecimiento en 
comparación con la base de referencia que es casi el 
doble que el de las economías desarrolladas31. Y lo 
que es más importante, las mayores tasas de creci-
miento para todas las regiones son resultado no solo 
de las medidas de estímulo que adopte cada país, 
sino también de la fuerte sinergia resultante de la 
coordinación de políticas favorables al crecimiento 

en todas las regiones. Por último, los aumentos de 
las tasas de crecimiento en los países en desarrollo, 
especialmente en África, en comparación con las 

convergencia de las tasas de crecimiento que carac-
teriza el escenario del crecimiento equilibrado. 
Este es un objetivo muy deseable para promover 
el desarrollo y el bienestar social.
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El cuadro 2.4 muestra los aspectos más relevan-
-

nario de crecimiento equilibrado, comparado con el 
escenario de referencia. Los dos primeros grupos de 

del sector público y los otros grupos en los balances 

En la sección A del presente capítulo se explicó que 
muchos países, en especial países desarrollados, han 

-
-

seguir un sendero tortuoso con escasas posibilidades 
de obtener resultados satisfactorios. Salvo que las 

se mantendrán elevados y la deuda pública se reducirá 
lentamente. En los países en desarrollo, el crecimiento 
relativamente moderado del gasto público previsto en 
la base de referencia para la India y América Latina 

públicas. En África, un crecimiento del gasto público 
en la base de referencia algo más rápido que en el 

que, en especial para los países que disponen de un 
-

minadas a fomentar el crecimiento y la estabilidad 

otras políticas complementarias.

-
tajes de deuda en el escenario de crecimiento equili-
brado son menores que en el escenario de referencia32. 
Esto no resulta sorprendente aun cuando se suponga 
que uno de los ingredientes cruciales de la com-
binación de políticas aplicadas sea un crecimiento 
más rápido del gasto público en bienes y servicios. 

políticas convergentes, como las propuestas más 

de gasto en protección social y desarrollo de infraes-
tructuras se complementa con políticas de promoción 
industrial y políticas de ingresos, se crean sinergias 

la inversión privada y un aumento más equilibrado 
del comercio contribuyen a generar mayores ingre-

mejoras previstas en la distribución funcional de la 
renta son netas (es decir, después de deducidos los 

impuestos), se intenta dar un carácter más progresivo 
a la recaudación de impuestos directos, con lo que se 
mejora la movilización de los recursos internos. Esto 

aliviar la carga de la deuda.

Los resultados del escenario de referencia indi-
cados en las dos últimas columnas del cuadro 2.4 con-

los saldos externos de varias regiones, se mueven en 
direcciones divergentes. El conjunto de países desa-
rrollados, y en particular los Estados Unidos (pero 
también el Reino Unido y algunas otras economías 
importantes) tienden a seguir políticas que dan como 

-
cieros netos del sector privado (que también provoca 
una mayor carga de la deuda)33. Esto a su vez se traduce 

período de simulación registran magnitudes similares 
a los de los niveles máximos anteriores alcanzados 

tanto, varios otros países, sobre todo los que acumu-
laron grandes excedentes externos durante el período 
anterior a la crisis, muestran tendencias similares 
en la base de referencia prevista, ya que seguirán 
basando su recuperación en las exportaciones netas 

netos, principalmente del sector privado. En cambio, 
el escenario de crecimiento equilibrado muestra una 

Más exactamente, se registran aumentos en los ahorros 

estímulos propuesta estimula un crecimiento sólido 
del gasto público y privado, que resulta posible por 
el incremento de los ingresos y se ve fomentado por 

de las operaciones internacionales. Además, los des-
equilibrios comerciales de los países de rentas bajas 
y medias bajas mejoran de resultas de los acuerdos 
comerciales previstos favorables al desarrollo.

de las políticas y la macroeconomía

Los modelos mundiales arriba resumidos 
ofrecen una evaluación de los resultados favorables 
que cabe esperar en líneas generales si se produce 
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una ruptura con las políticas que se siguen actual-
mente. Está claro que estos resultados no pueden 
conseguirse mediante ajustes determinados por el 
mercado. Revelan la necesidad de iniciativas políticas 
explícitas que, estimadas desde una perspectiva his-
tórica, parecen producir unas pautas de crecimiento 
más sólidas y estables, sobre todo si se combinan y 
coordinan las políticas a nivel mundial. Con todo, la 

a adoptarse realmente esas políticas. Es preciso 
examinar atentamente cuál es el espacio de políticas 
disponible, las posibles limitaciones existentes y la 
voluntad política de los dirigentes de los países de 
abandonar a la mayoría de los enfoques actuales, 
todos los cuales se examinan más a fondo en los 
capítulos siguientes.

En cuanto a la formulación de políticas eco-
nómicas, lo que subrayan las simulaciones de los 
modelos es la necesidad de mantener la coherencia 

-
ner resultados similares a los antes expuestos. Unas 
políticas son coherentes cuando sus instrumentos no 
pueden operar de forma contradictoria. Las actuales 

“conducir el coche de la economía con un pie en el 
freno y el otro en el acelerador” (White, 2013:1). 
En cambio, la expansión monetaria debería ir 

especulativos; los programas del fomento del empleo 
deberían ir acompañados de políticas de distribución 
de la renta de manera que la demanda agregada se 
vea sostenida por un incremento de los ingresos de 
los hogares y no por el endeudamiento; y las políti-

lo que a su vez tiene que ver con los incentivos a la 
producción y la demanda a nivel nacional. Estos son 
unos cuantos ejemplos de coherencia política. 

Las políticas de reequilibrio y de crecimiento 
tienen que garantizar la coherencia a nivel macro-
económico abordando principalmente la raíz de los 
problemas que impiden una recuperación mundial 
sólida y sostenida. Hasta hace muy poco, e incluso 
ahora en muchos países desarrollados, las autorida-
des parecen excesivamente preocupadas por luchar 

Asimismo, quienes deciden las políticas de muchos 
países han propugnado ajustes severos en las balanzas 

posibles efectos en los hogares y las empresas, que 

si la demanda agregada y los ingresos se mantienen 
deprimidos.

Si los problemas principales del período poste-
rior a la crisis se deben a una demanda agregada insu-

apropiada no consistirá en inyectar simplemente más 

generar actividades productivas, y al mismo tiempo 
impulsar la demanda agregada y concebir políticas 

manera sostenible.

Hay otro aspecto de la coherencia macroeco-
nómica que puede pasar fácilmente desapercibido 
a las autoridades cuando examinan sus diversas 
opciones. En una economía mundial cada vez más 
interrelacionada, hay que adoptar políticas coheren-
tes para todo el mundo. Varios ejemplos ponen de 
relieve la importancia de esta cuestión, pero aquí van 
a examinarse solo dos. En primer lugar, teniendo en 

-
ciera, debería estar claro que el camino hacia un 
crecimiento sostenido y estable impulsado por la 
demanda ha de partir a nivel nacional, pero sin que 
cada país procure conseguir por su cuenta reduccio-
nes competitivas de los costos y las importaciones 

netas. Una robusta actividad interna en un número 

los países excedentarios podrían hacer una mayor 

sostenible para la recuperación del comercio mun-
dial. En segundo lugar, a falta de una arquitectura 

control regulador apropiado puede tener efectos per-
niciosos, como ha demostrado ampliamente la crisis 

las instituciones y mecanismos de coordinación 
internacional de las políticas económicas afecta a las 
reglas del juego de varias maneras fundamentales, 
obligando a las autoridades a adoptar estrategias 
que pueden parecer apropiadas para un determinado 
momento, pero que de hecho están condenadas al 
fracaso a plazo medio. Es esencial seguir inten-
tando establecer una serie efectiva de instituciones 
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Notas

1 La tendencia se calcula a partir de mediados de los 
años noventa para no dar un peso excesivo a los 
años de auge económico precedentes a la crisis, que 
se consideraron insostenibles, ni a las respuestas 
inmediatas dadas durante la crisis mundial, que 
fueron claramente más expansivas de lo normal.

2 En el momento de redactar el presente documento, 

estaba en vías de revisar sus estadísticas anuales del 
PIB (en United Kingdom National Accounts – The 
Blue Book, 2014 edition), y los informes preliminares 
indican que en 2013 el nivel del PIB real puede ser 
ligeramente superior al nivel de antes de la crisis.

3 Los gobiernos estatales y locales de los Estados 
Unidos están obligados por ley a equilibrar sus pre-
supuestos primarios, lo que en la práctica impone 
ajustes de gastos que guardan relación con la recau-

 4 Este término, en inglés “animal spirits” fue utilizado 
por Keynes en su Teoría General para referirse a las 
rachas de optimismo que afectan al estado de ánimo 
de los inversores privados.

5 
sobre los Estados Unidos (Piketty and Saez, 2003) y 
sobre un gran grupo de países tanto de regiones desa-
rrolladas como de regiones en desarrollo (véanse, 
por ejemplo, Cornia, 2004; y Milanovic, 2005).

6 
utilizando conjuntos de datos a nivel de la industria, 
otros estudios empíricos indican que una mayor 
proporción de acumulación de capital con respecto a 

los asalariados y los trabajadores autónomos implica, 
cuando se analiza debidamente, una tendencia a un 
deterioro más acusado de los ingresos del trabajo 
(Arpaia et al., 2009).

7 Si bien se está de acuerdo en general acerca de la 
importancia de las conclusiones empíricas de Piketty 
relativas a las tendencias de la desigualdad a largo 
plazo, su explicación teórica, que corrobora la teoría 
neoclásica del crecimiento, ha sido objeto de severas 
críticas (Patnaik, 2014; Taylor, 2014).

 8 Conclusiones similares con algunas variaciones, 
que dependen de las estructuras económicas sub-
yacentes de los distintos países, se desprenden de 
evaluaciones analíticas y empíricas del debate entre 
la “importancia de los salarios” y la “importancia de 

(Storm and Naastepad, 2012; Lavoie 
and Stockhammer, 2012).

 9 Véanse anteriores Informes sobre el Comercio y el 
Desarrollo; y también Turner, 2008.

10 Estos dos países representan una parte importante 
del consumo mundial y por lo tanto podrían tener 

desequilibrios mundiales. Si bien otras economías 
relativamente grandes parecen presentar pautas 
similares, la investigación sobre estos dos países se 
ve facilitada por la disponibilidad de datos sobre los 
balances detallados y la composición de los activos 
del sector de los hogares.

11
impacto positivo que se produce en el patrimonio 
neto de los propietarios de activos cuando aumenta 

incluyentes de alcance mundial para regular los 
mercados, ayudar a corregir los desequilibrios 
insostenibles que se produzcan, y perseguir con 
mayor acierto los objetivos del desarrollo y la con-
vergencia a escala mundial. Quizás se trate de una 
empresa ambiciosa, para la que se requiere una gran 
perseverancia y visión de futuro. Como se pone de 

también en el pasado se consideró la posibilidad 
de introducir reformas profundas de un alcance 
mundial similar a las aquí mencionadas. Mientras 
tanto, es preciso intentar con mayor determinación 
coordinar las estrategias políticas nacionales, exa-
minar las consecuencias de sus interacciones en 
el plano mundial y gestionar en consecuencia las 
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imputando las variaciones de precios de los distin-
tos activos a la estructura fundamental del balance. 

consumo, se obtiene una medición de las ganancias 
reales de los activos. Véase Izurieta (2005) para una 

la Reserva Federal de los Estados Unidos publican 
la serie de ganancias de activos en términos nomi-
nales (véase el cuadro R.100) antes de descontar 

muestran una correlación muy estrecha con las de 
la Reserva Federal, con tan solo algunos errores 

precios de activos utilizados. Esto permite cotejar los 
datos con la metodología aplicada más abajo en el 
caso del Reino Unido, que no publica las ganancias 
de activos de las familias. Hay que insistir en que 
se trata de ganancias contables y no de ganancias 
efectivamente realizadas mediante operaciones con 
activos.

12 
a Tobin (1982), es el equivalente del concepto más 

con referencia al sector público y al sector exterior 

nacionales es “crédito neto” (o “endeudamiento 
neto” cuando es negativo), pero no se utiliza este 

expresiones habituales de “créditos” o “préstamos” 
en relación con el sector bancario.

13 La serie de datos, que llega solo hasta 2012, se 
compiló combinando las estadísticas de las cuentas 
nacionales con datos procedentes de encuestas y 
tendencias estimadas a partir de la evolución de los 
ingresos salariales o agrícolas si estaban disponibles. 
Sin embargo, existe un gran margen de error, sobre 
todo en el caso de países donde una elevada propor-
ción de ingresos procede de la economía informal o 
mixta. 

14 Los ingresos mixtos en las cuentas nacionales com-
prenden ingresos obtenidos por los trabajadores 
autónomos así como todos los ingresos percibidos 
por empresas no constituidas en sociedades y los 

15 Véanse también TDR 2001
2007; Ghosh and Chandrasekhar, 20012; Singh, 
2003; Stiglitz, 1999.

16 Véanse también Akyüz, 2013 y 2014; Ghosh, 2014; 
TDR 2013

17 Para una evaluación más general de opiniones simi-
lares, véanse Lawson (2011) y también Obstfeld 
(2012).

18 Ucrania, donde las entradas de capitales aumentaron 
solo ligeramente después de 2009, es un ejemplo 

puede afectar a sectores vulnerables creando riesgos 
sistémicos que requieren ajustes más duraderos, 
agravados a menudo por las tensiones sociales.

19 Véanse, por ejemplo, Chandrasekhar and Ghosh, 
2013 y 2014; Lee, 2013; McKenzie and Pons-Vignon, 
2012; Chang, 2013; Kang et al., 2011; Ffrench-

20 
-

tId=30953. Sirve para medir, producto por producto, 
la evolución de las balanzas (normalizadas) a lo largo 
del tiempo, controlando también las actividades 
reexportadoras. El conjunto de datos está muy des-
glosado y detallado, y permite una visión completa 

-
rías por grado de especialización laboral dentro del 
sector manufacturero.

21 El GPM es un marco para la elaboración de modelos 
plenamente endógeno basado en una contabilidad 
estricta sin “agujeros negros” ni elementos residua-
les inexplicados. Las relaciones entre las conductas 
que determinan los ajustes macroeconómicos se 
estiman de forma econométrica utilizando conjun-
tos (124 países) y series cronológicas (período de 
1980 a 2012). El modelo abarca 25 países y grupos 
de países y tiene en cuenta el PIB de los sectores 
principales; las instituciones públicas, privadas y 

(cinco categorías principales) y las finanzas; y 

comerciales (véase el Informe sobre el Comercio 
y el Desarrollo 2013, anexo del capítulo I). Para 

22 Como dijo Keynes (1936: 149): “El estado de la 

principales factores que determinan el factor anterior 
[la tasa de inversión] que es lo mismo que el calen-
dario de la demanda de inversiones. Sin embargo, 
no hay mucho que decir a priori sobre el estado de 

esencialmente de la observación real de los mer-
cados y de la psicología de los negocios”. Keynes 
hizo además otra observación crucial para subrayar 
cuánto más difícil es conocer, a priori, las condi-
ciones que van a permitir la recuperación después 
de una crisis (1936: 158): “Por ello debemos tener 

aquellos que les solicitan préstamos, lo que a veces 
se ha descrito como el estado del crédito. Una baja 
violenta en el precio de los valores de rendimiento 
variable que haya tenido reacciones desastrosas 
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o del estado del crédito. Pero mientras el debilita-

ocasiones una baja violenta, la recuperación necesita 
que ambos revivan”.

23 En este caso particular hay tan solo pequeñas diferen-
cias de grado con respecto al escenario de referencia. 

crisis, como se explicó antes, el escenario de referen-
cia imponía topes máximos y mínimos a los tipos de 
cambio y los precios de los productos básicos que 
podrían resultar de los desequilibrios examinados en 
la sección A.

2 4 En el GPM, estas preferencias se aplican a países 
con una renta per cápita inferior a 2.000 dólares 
en 2012. 

25 El período histórico va hasta 2014, pero para la 
-

bles relativas a la parte proporcional de los ingresos 
del trabajo más allá de 2012.

26 Se supone que las políticas de ingresos son compara-
tivamente más enérgicas en los Estados Unidos, con 
lo que la parte proporcional del trabajo se aproxima 
más a los niveles anteriores a 1990 y también a los 
niveles de otras economías desarrolladas. Y lo que es 
más importante, los hogares de los Estados Unidos 

largo del tiempo y se requiere la mejora prevista en 

un crecimiento sostenido del consumo privado sin 
hacer más vulnerables a las familias desde el punto 

27 En el TDR 2013 se propuso otra simulación en que 
se suponía que todas las economías en desarrollo y 
emergentes adoptaban políticas de ingresos proac-
tivas mientras que los países desarrollados seguían 
intentando obtener ventajas en las exportaciones 
netas mediante la compresión salarial. El modelo 

los países desarrollados a expensas de las economías 
en desarrollo y emergentes. En esta situación, estos 
últimos países procederían naturalmente con suma 
cautela a la hora de adoptar políticas de ingresos 
similares, por lo que se produciría un impacto menor 
en el crecimiento y la distribución.

28 En los Estados Unidos, y en menor medida en 
la India, se supone que el crecimiento del gasto 
público será relativamente mayor que en el período 
histórico y también resulta ligeramente superior al 
crecimiento del PIB en los cinco primeros años de 

las proyecciones. Como se examinó anteriormente, 
ello se debe a que el gasto del sector privado impul-
sado por la deuda crecía a buen ritmo, y para lograr 

rápido del PIB el sector público debía hacer una 
mayor aportación que el privado.

29 La excepción es China, donde se supone que durante 

cambio de política que en vez del crecimiento de la 
inversión se propone privilegiar un crecimiento más 
rápido de los ingresos y el consumo de los hogares. 
Según tales supuestos, la inversión privada en China 
tenderá a estabilizarse en torno al 25% del PIB hacia 

30 La excepción es China donde se prevé una des-
aceleración deliberada del crecimiento, y también 
en muchos de los países periféricos de Europa que 

-
rias, así como en muchos de los países exportadores 

aumento de los precios de ese producto como el 
experimentado durante los dos últimos decenios.

31 El escenario de crecimiento equilibrado presenta 
un sesgo favorable al desarrollo (sin descuidar el 
crecimiento de los países desarrollados), y también 
es sabido que el potencial de crecimiento de las 
economías en desarrollo y emergentes es mayor 
que el de las economías desarrolladas. En cuanto al 
sistema de medición, las ponderaciones de la pari-
dad de poder adquisitivo (basadas en 2005 en estas 
simulaciones) no se vuelven a calcular cada año, 
por lo que se obtiene una mayor ponderación de las 
economías en desarrollo en el PIB global durante 
todo el período de la proyección.

32 Entre las excepciones figuran miembros de la 
Comunidad de Estados Independientes (CEI) y 
China. Las economías de la CEI en vez de acumular 

-
tural. Y en China se hace más hincapié en reforzar 

de los hogares.
33 No todos los países desarrollados fomentan un gasto 

público basado en el endeudamiento. Por ejemplo, 

sus excedentes externos en la base de referencia. 
Así pues, el conjunto de los países desarrollados no 
muestran una única y clara tendencia.
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Los debates actualmente en curso sobre la 
agenda para el desarrollo después de 2015 están 
tratando de articular un ambicioso discurso que 
vaya más allá del statu quo para adoptar un enfoque 
más universal, transformador y sostenible que el 
promovido mediante los Objetivos de Desarrollo 
del Milenio (ODM) (United Nations, 2012). Como 

de nuevos objetivos y metas para los responsables 
políticos, tanto a nivel nacional como internacional. 
Los 17 objetivos (y metas correspondientes) acorda-
dos en el Grupo de Trabajo Abierto de las Naciones 
Unidas sobre los Objetivos de Desarrollo Sostenible 

mucho más allá de los ODM (United Nations, 2014). 
La comunidad internacional debe afrontar tres retos 

El primero es ajustar los objetivos y metas a 
un paradigma normativo que contribuya a elevar la 
productividad y la renta per cápita en todas partes, 

para absorber una fuerza de trabajo mundial que 
aumenta y se urbaniza a gran velocidad, establecer un 

-
mico del liberalismo de mercado en auge durante los 

mayoría de estos aspectos (UNCTAD, 2011; Caritas 
in Veritate Foundation, 2014). 

El segundo reto al que se enfrenta toda nueva 
agenda para el desarrollo es el enorme aumento de 

liberalismo de mercado. Esto es importante porque, 
además de sus consideraciones éticas, y a diferencia 

igualdad, el aumento de la desigualdad puede poner 

TDR 1997 y 
2012; Wilkinson and Pickett, 2009; Piketty, 2014). El 

política) del 1% más rico ya ha contribuido a reacti-
var este debate; y datos como que el patrimonio de 
las 85 personas más ricas supera el de la mitad más 

efecto de choque. Pero, para entender plenamente 
el reciente aumento de las desigualdades, hay que 

de los ingresos y, concretamente, la divergencia 
entre el aumento de los salarios y la productividad, 

determinantes del comportamiento empresarial, y la 

ha hecho más difícil gravar con impuestos los ingre-
sos de algunas empresas, a menudo las más grandes. 

trabajadores y obligado a los Estados a recurrir a 
los impuestos regresivos y los mercados de bonos, 

-

Capítulo III
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a vincular la magnitud de la reciente crisis a estas 
desigualdades, señalando su efecto sesgado en la 

modelo de crecimiento impulsado por la deuda cada 
vez más frágil (Kumhof and Rancière, 2010; Stiglitz, 

El tercer reto consiste en que los países dis-

acordados y seguir avanzando en la agenda para el 
desarrollo. Este es, en gran medida, el tema principal 
de este Informe. El atractivo, pero también el punto 
débil, de los ODM1 radica, en parte, en que hacen 
especial hincapié en el logro de resultados sociales 

instrumentos necesarios para lograr ninguno de los 

Solo el octavo ODM, sobre una alianza mundial para 

instrumentos, pero ha resultado mucho más débil y 
-

vos (UNCTAD, 2013)2.

Afrontar estos tres desafíos sería una colosal 
tarea incluso en circunstancias ideales, pero ahora 

-
minadas al logro de los ODM se adoptaron en un 

no solo estaban creciendo las corrientes de ayuda, 
sino que había una fuerte demanda del mercado en 
las economías tanto desarrolladas como emergentes, 
los precios de los productos básicos estaban aumen-
tando y a muchos países en desarrollo les resultaba 

contribuyeron a partir de 2002 al fuerte crecimiento 
de los países en desarrollo, que registraron unas tasas 
de crecimiento sistemáticamente superiores a las de 
los países desarrollados. 

Estas tendencias se interpretaron como parte de 
una nueva era para la economía mundial, en la que se 

-

de los ingresos mundiales, ya que se preveía un 
crecimiento sostenido futuro vinculado a la rápida 

tiempo, disminuyeron los llamamientos para que se 
reforzara la gobernanza de una economía mundial 

cada vez más interconectada. Durante un tiempo, 

los países más pobres se había desacoplado de las ten-
dencias de los países desarrollados (Canuto, 2012). 
Sin embargo, los acontecimientos recientes sugieren 

Es probable que la nueva agenda para el desa-

presente Informe
-

-
les muy relacionados entre sí que inevitablemente 

-
borar nuevas estrategias de desarrollo con objeto de 
abordar las cuestiones relacionadas con la creciente 
brecha entre las zonas urbanas y rurales, los medios 
de vida formales e informales, el acceso a fuentes de 
energía asequibles que minimicen los daños ambien-
tales y la seguridad alimentaria e hídrica. Los países 
desarrollados y en desarrollo deberán corregir estos 

más incluyente y sostenible para 2030.

Para establecer un nuevo equilibrio en todos 
estos frentes hará falta un marco de políticas inte-
grado que prevea estrategias nacionales de desarro-
llo más viables e incluyentes, además de cambios 

-

desarrollo sostenible e incluyente, o si la economía 
mundial es incompatible con esas estrategias, con 

de objetivos de desarrollo más ambiciosos se verán 
frustrados. En el Informe sobre el Comercio y el 
Desarrollo -

mercados a nivel nacional y regional probablemente 
serían fundamentales para lograr un crecimiento 
sostenido en muchos países en desarrollo en los 

de los recursos nacionales al logro de los objetivos 

el desarrollo después de 2015, sin duda hará falta 
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capital, un mercado de trabajo proactivo y políticas 
de ingresos que generen empleos más dignos, y un 
control efectivo de la cuenta de capital para limitar 
los daños que puedan ocasionar las perturbaciones 

de las estructuras y capacidades productivas que 

empresas más competitivas, la transferencia de los 
recursos a los sectores de mayor valor añadido y 

fuerzas del mercado; también será fundamental 

y coordinar las actividades de los sectores privado 

-
gias nacionales de desarrollo obligará a introducir 
cambios institucionales. Los mercados rara vez son 

restricciones y normas. La economía de mercado 

social y cultural más amplio y está sostenida por un 
conjunto de fuerzas políticas (Polanyi, 1944). La 

lleva a estar constantemente poniendo a prueba los 
límites de esas normas y restricciones más amplias 
y promoviendo cambios que les den más margen 

-

a la transferencia de capitales dentro y fuera de un 
país. La mayoría de los gobiernos entienden que el 
ánimo de lucro tiene ventajas, pero también incon-
venientes. Por consiguiente, procuran encontrar un 
equilibrio entre los intereses de las empresas y los de 
los demás electores. De qué manera y en qué medida 
se relaja o se restringe el marco de normas y regla-
mentos para el funcionamiento del mercado forma 
parte de un complejo proceso político que presenta 

que no puede prescindirse enteramente sin poner en 

-

promover instituciones que ofrezcan un marco esta-

-
ticular de las instituciones del Estado, el concepto 

-
cer prioridades, elegir las políticas e instrumentos de 

el eminente economista neerlandés Jan Tinbergen 

nivel global, tiene que haber al menos tantos instru-
mentos como objetivos. Si un programa incluye más 
objetivos que instrumentos, al menos un objetivo 
quedará sin cumplir; mientras que si contiene más 
instrumentos que objetivos, habrá más de una forma 

Posiblemente, y como ocurre sin duda con la 
mayoría de las estrategias de desarrollo en que se 

-

parece que lo razonable sería contar con el mayor 
-

comprender su complejidad. Es probable que cada 

el logro de un objetivo en particular; pero también, 
como los objetivos son interdependientes, un instru-

mismo tiempo, y no siempre en el sentido previsto 

instrumentos no es totalmente clara ni evidente. Lo 
que es un objetivo para algunos responsables políticos 
(o en unas circunstancias), puede muy bien ser un 
instrumento para otros responsables políticos (o en 
otras circunstancias). 
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Por espacio de políticas se entiende esencial-
mente la libertad y capacidad de un gobierno de 

desarrollo equitativo y sostenible que mejor se adapte 

de jure, 
-

ticos nacionales sobre sus objetivos e instrumentos, 

y el control de facto de las políticas nacionales, que 
implica la capacidad de las autoridades nacionales de 

sopesar posibles ventajas e inconvenientes (Mayer, 
-

nacionales (Panic, 1995).

Si se quiere restablecer un modelo de desarrollo 
que favorezca la economía real —y a las personas 
que dependen de ella para su subsistencia y su segu-

casi con toda seguridad necesario añadir nuevos ins-

las estrategias de desarrollo de esta forma también es 
preciso reconocer los efectos eventuales e inciertos 
de determinados instrumentos, así como las posibles 
transacciones y costos de ajuste que conlleva la elec-

lo general, los objetivos de las políticas rara vez son 
-

mías abiertas o cerradas, propiedad estatal o privada, 

diversos matices intermedios. Esto ya indicaría que 

aprender a combinar objetivos e instrumentos, y que 

hay diferentes maneras de lograr un crecimiento más 

(World Bank, 2005). 

Además, en cada momento hay un contrato 
social no escrito sobre las normas que hacen que 
una economía funcione y que establecen límites a 

que se forja un consenso, se establecen prioridades 

adecuada también será necesario realizar valoracio-
nes y estimaciones cuantitativas sobre la posible 
magnitud de los ajustes que requiere un programa 

determinado. En cualquier caso, es indudable que la 

políticas abierto. 

La capacidad del Estado de coordinar los 

desarrollo nacional como proyecto global y urgente 
sigue distinguiendo a los países que han promovido 

estructural sostenida de los que no lo han logrado. 

sus competencias mediante el desarrollo de meca-
-

con las asociaciones industriales, pero también con 
los sindicatos, las universidades y los institutos de 

reguladores y supervisores, que suelen gozar de 
un grado considerable de independencia de los 
procesos políticos, para que provean las normas, 
disciplinas, incentivos y vigilancia necesarios para 
el funcionamiento de los mercados, procurando al 
mismo tiempo reducir al mínimo las posibles dis-

-

los países en desarrollo, aunque en distinto grado, 
la UNCTAD ha asociado estos diversos elemen-
tos institucionales a los esfuerzos de un “Estado 

satisfactoria. 
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En un mundo cada vez más globalizado, la 
actividad de los mercados, al igual que ocurre a 
nivel nacional, también requiere un marco de reglas, 
restricciones y normas. Y, como en el plano nacional, 
ese marco se debilita o fortalece constantemente. No 
obstante, hay dos diferencias importantes. La primera 
es que las instituciones internacionales destinadas 
a apoyar ese marco dependen principalmente de 
negociaciones entre los Estados sobre su funciona-
miento. Esencialmente, esos Estados deben decidir 
si están dispuestos a ceder parte de su espacio de 
políticas (y en qué grado) a cambio de las ventajas 
que supone disponer de normas, disciplinas y apoyos 
internacionales. Resulta inevitable que, en un mundo 
constituido por Estados desiguales, varíe el margen 
de maniobra necesario para perseguir las propias 

social, como también varía el impacto probable de 
las decisiones de un país sobre los demás. Gestionar 
estas compensaciones es especialmente difícil a nivel 
multilateral, donde mayores son las diferencias entre 
Estados. En segundo lugar, también varía la medida 

-

internacionales, parecen ser un factor especialmente 

restricciones políticas y jurídicas a las transacciones 

internacional, en particular entre las principales 

que también están alterando el margen de maniobra 
de los responsables políticos. 

La creciente interdependencia entre los Estados 

de un sistema bien estructurado de gobernanza eco-
-

terales. En principio, ese sistema debería garantizar 

comercial más abierto. Además, debería estar repre-
sentado por mecanismos institucionales multila-
terales coherentes creados en virtud de acuerdos 
intergubernamentales para reducir voluntariamente 
la soberanía de manera recíproca. El principio rector 
de esos mecanismos debería ser su capacidad de 
generar resultados justos e incluyentes, que debería 

de las normas, disciplinas y mecanismos de apoyo 
-

cativa a reducir al mínimo los efectos internacionales 

-

vista, la forma en que esos mecanismos gestionan 

en lugar de borrar las diferencias entre los países y 

omnipotente, es la que mejor describe los objetivos 
del multilateralismo. 

La medida en que las estrategias nacionales de 
desarrollo responden a las necesidades y prioridades 
nacionales puede verse limitada o circunscrita por 
regímenes multilaterales y normas internacionales, 

-

-
nomía mundial pueden depender de las decisiones de 

es probable que las políticas que se formulen poste-

a veces en forma y medida imprevistas. Como se 
TDR 2006, no solo los tratados y normas 

internacionales, sino también las condiciones de los 
mercados mundiales y las decisiones adoptadas en 

como políticos) sin duda también siguen afectando 
de manera importante a la capacidad de los gobiernos 
de diferentes países para formular y aplicar políticas 
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obligaciones jurídicas resultantes de acuerdos 
multilaterales, regionales y bilaterales han redu-
cido la autonomía política de los países al limitar 
tanto el margen de maniobra disponible como la 

Al mismo tiempo, las disciplinas multilaterales 
pueden servir para reducir el desequilibrio inhe-

al mismo tiempo restringir (sobre todo de jure) y 
facilitar (sobre todo de facto) el espacio de políti-

suele verse mermada, en algunos casos de manera 

fuerzas del mercado (en especial los mercados 

los mercados en las transacciones de las grandes 
empresas internacionales. 

Es importante determinar si el espacio de políti-

a obligaciones o presiones en favor de la desregula-

funcionamiento del mercado para cumplir objetivos 
sociales y de desarrollo más generales. No obstante, 

de los mercados permitan alcanzar la estabilidad 

otros resultados sociales deseables. 

Sin embargo, aunque las políticas nacionales 
obviamente se ven afectadas por el grado de espacio 
de políticas disponible, que viene determinado por 

fundamental) el resultado de fuerzas internas. Entre 
ellas cabe citar la política y la economía política que 
determinan el poder y la voz de los distintos grupos 
de la sociedad, los conocimientos especializados y 
competencias nacionales, la naturaleza de las insti-
tuciones y los organismos ejecutivos, la estructura 
del sistema de gobierno (por ejemplo, el grado de 

-
ticos tienen plena soberanía sobre los instrumentos 
disponibles, es posible que no puedan controlar de 

-

del mundo globalizado actual es un proceso cada 

noventa, de lo que se podría denominar un modelo 
-

manera decisiva) a la hora de determinar las pautas de 

-

las variaciones entre los distintos países indican 
que han conservado cierto grado de autonomía nor-
mativa, además de un pensamiento relativamente 
independiente. 

Sin lugar a dudas, en los países más desa-
rrollados, la práctica hasta la fecha ha sido la glo-

cambio, muchos países en desarrollo han tenido que 
enfrentarse a un enfoque más rígido y estructurado 

de las políticas de desarrollo ha sido propugnado, 
en su mayor parte, directa o indirectamente por las 
instituciones de Bretton Woods —el Banco Mundial 

políticas nacionales tras las crisis de la deuda de los 
años ochenta se ampliaron considerablemente, lo que 

-

-

-

(OMC) para incluir los servicios, la agricultura, la 
propiedad intelectual y las medidas en materia de 
inversiones relacionadas con el comercio, lo que 
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que disponían los países en desarrollo para gestionar 

irreversible impulsado por las fuerzas impersonales 
de los mercados y la tecnología. Estas fuerzas sin 
duda son importantes, pero esencialmente obedecen a 

pensar en la economía mundial como una especie 

sido siempre, el resultado cambiante de una compleja 

-
rales pueden establecer incentivos y sanciones que 
alienten a los países a cooperar en lugar de actuar 
por su cuenta. Y, con la mayor interdependencia 
del mundo, a los países les resulta más difícil esta-
blecer estructuras institucionales y salvaguardar las 

incluyente. En la medida en que los mercados y 

tener normas y regulaciones mundiales. Además, 

mundiales que los mercados no pueden o no quie-

amenazas como el cambio climático, también hacen 
falta normas, regulaciones y recursos mundiales. No 
obstante, huelga decir que la gobernanza internacio-
nal es muy diferente de la gobernanza nacional, ya 
que los gobiernos deben ceder parte de su soberanía 
y responsabilidad para apoyar medidas y objetivos 
colectivos. Por consiguiente, es indispensable, y 

economías interdependientes pero desiguales, que las 
medidas internacionales se conciban de tal manera 
que complementen o refuercen las capacidades de 
cumplir los objetivos de los países y responder a las 

El sistema, que ha evolucionado en el marco de 
-

piciado una multiplicidad de normas y regulaciones 

nacionales. Al mismo tiempo, carece de un marco 

En este sistema imperfecto, los responsables políticos 
de los países desarrollados están tratando de afrontar 

-
turales relacionados entre sí, mientras que los de los 
países en desarrollo están intentando consolidar los 
logros recientes e iniciar una nueva fase de desarrollo 
incluyente. Por lo tanto, es más importante que nunca 
que el espacio de políticas ocupe un lugar central en 
la agenda mundial para el desarrollo. 

En los capítulos siguientes del presente Informe
se abordan algunas de estas cuestiones en detalle. En 

Mundial y, en particular, los esfuerzos encaminados 
a garantizar que el espacio para un nuevo consenso 

Estados, que debía evitar los errores del período de 
entreguerras, se ajustara a disposiciones y disciplinas 
multilaterales en apoyo de una economía mundial 

que los esfuerzos parciales por internacionalizar el 

integrador defendido por el mundo en desarrollo. 

sobre todo de jure, a las políticas de los países en 
desarrollo, asociadas a los acuerdos multilaterales, 
regionales y bilaterales sobre comercio e inversiones, 

-
cial e industrial que siguen teniendo esos países, 
y se estudia la forma de evitar que su espacio de 
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Notas

 1 Véase un análisis de si se han cumplido los Objetivos 
de Desarrollo del Milenio, y cuáles, en UNCTAD, 
2014.

 2 Las metas en materia de empleo, que se añadieron 
algo más tarde al primer ODM, han contribuido a 
llevar el análisis a cuestiones políticas más amplias.

todo de facto, a las políticas encaminadas a garantizar 

países en desarrollo. Esa estabilidad es indispensa-

productivo y un aumento de la productividad, que 

estudian diversas opciones con objeto de evitar los 

corto plazo. Asimismo, se analizan los efectos de los 

de políticas, en particular en el marco de mecanismos 

que limitan el margen de los gobiernos para utilizar 
-

vos de desarrollo, y contiene algunas ideas sobre la 

nacionales y mundiales. En particular, aborda los 

por particulares y empresas que utilizan jurisdiccio-

que se enfrentan las economías que dependen de los 

las rentas generadas por esos recursos.
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El reto de conciliar los requisitos de la soberanía 
política nacional con los imperativos de una eco-
nomía mundial interdependiente puede parecer 
hoy en día relativamente nuevo, el resultado de los 
adelantos en las tecnologías de la información y las 
comunicaciones (TIC) y la expansión de las fuerzas 
del mercado mundiales. De hecho se trata de un reto 
de larga data que ha sido ampliamente examinado, y 
desde ángulos muy distintos, durante casi dos siglos 
(Mazower, 2012). El presente capítulo contiene un 
análisis histórico de algunos de 
los debates sobre esta cuestión 
que tuvieron lugar a mediados 
del siglo XX, cuando se cons-
truyó gran parte de la arqui-
tectura económica multilateral 
actual. 

A los arquitectos del sis-
tema multilateral de después 
de la Segunda Guerra Mundial 
les preocupaban sobre todo los 
problemas económicos de los principales países 
industrializados. Pero, en lo que supuso una profunda 
ruptura con la actuación de los responsables políticos 

-
cieron que el Estado moderno estaba “perfectamente 
equipado” para abordar los retos de lograr niveles de 

vida más elevados, el pleno empleo y la seguridad 
económica y social1. Además, en vista de la evolución 
de la economía mundial, los problemas de desarro-
llo de los países más pobres pasaron igualmente a 
formar parte de los debates sobre la cooperación 
internacional impulsada por los Estados. De hecho, 
esas cuestiones no solo tuvieron más importancia de 
la que suele reconocerse en las negociaciones sobre 
la futura orientación de la cooperación internacional, 
sino que también pusieron de relieve la cuestión del 

espacio de políticas para el logro 
de las metas y los objetivos del 
nuevo orden multilateral. 

Los resultados de las nego-
ciaciones, en lo que respecta a 
instituciones, normas y disci-

-
siones de los Estados naciones 
como las presiones de diversos 
grupos de intereses de las princi-
pales potencias económicas. En 

particular, el cambio de la coalición de intereses que 

enormemente en los debates multilaterales que 
comenzaron incluso antes del inicio de la Segunda 
Guerra Mundial. Los partidarios de la internaciona-
lización del New Deal abrieron el camino hacia un 

Capítulo IV

EL ESPACIO DE POLÍTICAS Y LOS ORÍGENES
DEL SISTEMA ECONÓMICO MULTILATERAL

A. Introducción

El control de las fuerzas 

central en los debates de 
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multilateralismo más integrador que pudiera tener en 
cuenta las necesidades y preocupaciones de los paí-
ses en desarrollo. No obstante, en las negociaciones 
de Bretton Woods se descartaron varias iniciativas 

-
nuyó aún más tras el fallecimiento del Presidente 
Roosevelt de los Estados Unidos, lo que dio paso a 
un multilateralismo más tecnocrático que no tomaba 
tan en consideración esas necesidades. 

Un elemento central de los debates de ese 
momento, importante para los países desarrollados 
y en desarrollo, era la necesidad imperiosa de con-

potencialmente destructivas. 
Los políticos y las autoridades 
de los países desarrollados (y 
el espectro político) recono-
cieron la importancia de poner 

al frente, de su destino econó-

Guerra Mundial, los intereses 
financieros no tardaron en 

formulación de las políticas 
económicas y propugnaron el restablecimiento de la 

de “volver a la normalidad” (James, 2001: 25). Esto, 

los controles establecidos durante la guerra, sino la 
adhesión sin reservas al patrón oro, el establecimiento 
de bancos centrales independientes y la adopción de 
políticas de austeridad, todo lo cual redujo las posi-
bilidades de avanzar hacia una mayor gestión de la 
economía que apoyara las nuevas exigencias sociales 
y políticas. La posición de fuerza de los intereses 

-
ros tóxicos), que comenzaron a crecer rápidamente 
a mediados de los años veinte, lo que provocó un 
desequilibrio cada vez mayor en la distribución de la 
renta en muchos países (Kumhof et al., 2013; Piketty, 
2014). Estas tendencias, en combinación con la gran 
fragilidad de los sistemas bancarios, culminaron 
en la Gran Depresión y la posterior desintegración 
económica internacional. En este contexto, los nego-
ciadores de Bretton Woods consideraron fundamental 
ampliar el espacio de políticas para hacer frente a los 

nuevos desafíos de la posguerra y reducir el margen 
2.

para limitar las tendencias destructivas del sector 

crear un espacio de políticas para que los países en 
desarrollo establecieran vías de crecimiento inde-
pendientes. Sin embargo, la cuantía de los recursos 

desarrollo por conducto de los nuevos mecanismos 
multilaterales nunca les permitió alcanzar sus obje-
tivos de transformar radicalmente las estructuras 

económicas heredadas de su 
anterior condición colonial 
o periférica. Esto hizo que el 
comercio internacional ganara 
importancia en la formulación 
de las estrategias de desarrollo 
de la posguerra, pero al mismo 
tiempo las brechas tecnológi-
cas y asimetrías estructurales 
de la producción entre los 
países desarrollados y en desa-
rrollo hicieron del sistema de 
comercio un terreno más dis-

putado. Además, a diferencia de los debates sobre las 
-

sariales asociados a un programa de crecimiento 
impulsado por las exportaciones, en particular en 

en los resultados de los debates sobre el comercio 
multilateral dándoles una orientación más liberal. 
La consiguiente falta de disposición de los países 
desarrollados a corregir las lagunas y asimetrías 
generalizadas en la producción acabó induciendo a 
los países en desarrollo a promover una agenda para 
el desarrollo que respondiera mejor a sus necesidades, 

esa agenda. La UNCTAD viene encabezando esos 
esfuerzos desde principios de los años sesenta, a 
menudo aplicando una combinación de medidas de 
apoyo multilaterales e iniciativas de promoción del 
espacio de políticas propuestas anteriormente por los 
partidarios internacionales del New Deal. A pesar 
de las importantes transformaciones que han tenido 
lugar desde entonces en la economía mundial y en 
diferentes regiones en desarrollo, los argumentos 
formulados durante estos decenios siguen siendo de 

capítulos siguientes del presente Informe. 
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Este capítulo introductorio se estructura del 
siguiente modo. En la sección B se examina el 

-
tes sobre la cooperación internacional en los años 
cuarenta. Se señala que esos debates se vieron fuer-
temente condicionados por el fracaso del programa 
neoliberal que había dominado la doctrina política 
en los años veinte. Ese programa se compara con 
el del Gobierno de Roosevelt, que trató de interna-
cionalizar el New Deal durante las negociaciones 
de Bretton Woods. En la sección C se examina la 
escasa relevancia de las cuestiones de desarrollo en 
las fases siguientes de los debates de Bretton Woods 
y se recuerda la importancia de las doctrinas del 
New Deal y de Keynes para controlar el papel de 

los debates sobre políticas de desarrollo en América 
Latina en virtud de la “política de buena vecindad” 
de Roosevelt. También se estudia la forma en que los 

debates sobre una nueva arquitectura del comercio 
internacional se vieron limitados por las alianzas 
políticas que sostuvieron el New Deal, lo que hizo 
que la orientación de las políticas comerciales en 
Europa y el mundo en desarrollo fuera muy dispar. 
En la sección D se describen los esfuerzos realizados 
posteriormente por los países en desarrollo para que 
el multilateralismo fuera más incluyente, en parti-
cular mediante la revitalización de los elementos 
del programa internacional del New Deal en apoyo 
de la industrialización impulsada por los Estados 
y el fomento de un mayor reconocimiento de la 
interdependencia de las cuestiones comerciales y 

mandato de la UNCTAD. La última sección concluye 

internacionales, la correspondiente “moderación” 
del multilateralismo y su efecto consiguiente en el 
espacio de políticas actual.

1. Ascenso y declive del programa de 
políticas liberales de entreguerras

El período de entreguerras fue una época de 
grandes contrastes económicos entre los países, ya 
que hubo un prolongado estancamiento económico 
en algunos y una alternancia de ciclos de auge y 
depresión en otros. No obstante, en casi todos los 
casos, las graves perturbaciones y crisis, enorme-

principios de los treinta dieron paso a un período de 
enorme angustia e incertidumbre por la economía 
mundial que afectaron profundamente a los políti-
cos y las autoridades. Los problemas económicos 
del período de entreguerras a menudo se atribuyen 

-
lacionistas y proteccionistas, en particular en los 

Estados Unidos, a los que se considera responsables 
de impedir un regreso al internacionalismo liberal en 
que se habían sustentado el crecimiento y la estabi-
lidad antes de 1914 (Wolf, 2003; Eichengreen and 
Kenen, 1994). Esa interpretación es engañosa. De 
hecho, los aranceles venían registrando un aumento 
constante en casi todas partes en los decenios de 
“elevado crecimiento” anteriores a 1914, alcan-
zando en algunos casos niveles muy altos (Bairoch, 
1995). Y, aunque las barreras arancelarias aumenta-
ron inmediatamente después de la guerra, ello vino 
seguido de una mezcla de medidas proteccionistas 
y liberalizadoras, como la aplicación de recargos 
y de leyes antidumping, pero también la elimina-
ción de los controles cuantitativos del comercio, la 
promoción del principio de la nación más favore-
cida (NMF), el levantamiento de las restricciones 
a las exportaciones de capital y la recuperación del 

B. Debates sobre el orden económico internacional 
emergente a mitad del siglo XX
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patrón oro. Es cierto que, con la aprobación de la Ley 
Smoot Hawley en junio de 1930, los aranceles de los 
Estados Unidos aumentaron a niveles sin preceden-
tes, lo que desencadenó represalias en 25 países a 
lo largo de los 18 meses siguientes, con graves con-
secuencias para las exportaciones (Bairoch, 1995). 
Sin embargo, tanto por el momento en que se pro-
dujo como por su magnitud, la caída de la produc-
ción y el empleo en los primeros años treinta no se 
puede atribuir a este cambio de política. Además, 
en muchos países el crecimiento se recuperó rápi-
damente con esas mismas estructuras arancelarias, 
aunque con regímenes de política macroeconómica 
muy diferentes3.

A diferencia de lo que explican en buena parte 
de los estudios sobre este período, el liberalismo fue 
la ideología económica domi-
nante durante los años veinte. 
Por lo tanto, es fundamental 

-
ticular mediante la promoción 
de políticas macroeconómicas 
conservadoras, para compren-
der lo ocurrido en el dece-
nio siguiente (Polanyi, 1944: 
231-36; Boyce, 2009: 6-7). Tras 
la brusca contracción mundial 
de 1920-1921, el 

-
lidad de los mercados de trabajo, a la escasa regu-
lación de los mercados de capitales y al patrón oro 
tuvo un gran auge en todas las economías impor-
tantes. Como han observado Eichengreen y Temin 
(1997: 38), la retórica del patrón oro no solo “domi-
naba los debates sobre política pública… y ayudaba 
a los bancos centrales y los dirigentes políticos a 
imponer gastos cada vez mayores a los particula-
res”, sino que también establecía un programa de 
políticas “único” al que, según insistían esas mis-
mas voces, no había alternativa. Desde esta pers-
pectiva, la adopción del patrón oro se consideró 
tanto un compromiso de formular políticas “res-
ponsables”, al limitar el margen de los gobiernos 

-
dientes, como una forma de atraer capital extran-

resultado no fue solo una recuperación de las ten-
dencias globalizadoras de antes de la guerra, sino 
la correspondiente pérdida de autonomía nacional 
y una mayor vulnerabilidad a los acontecimientos 
que ocurrieran en otros países. 

rápidamente a partir de mediados de los años veinte 
hasta alcanzar (y, en algunos casos, superar) los niveles 

4. Además, 
y nuevamente en contra de la opinión convencional, 
los debates sobre la cooperación económica interna-
cional fueron numerosos (pero relativamente estéri-
les) durante los años veinte (Boyce, 2009). De hecho, 
como señala James (2001: 25), “rara vez hubo tanto 
entusiasmo por el internacionalismo y las institucio-
nes internacionales como en los años veinte”. Los 
Estados Unidos se dedicaron activamente a la rene-
gociación de la deuda a través de los Planes Dawes 
y Young, que dieron lugar a la creación del Banco 
de Pagos Internacionales (BPI). El BPI se creó, al 
menos en parte, para despolitizar esas negociaciones, 
pero también se consideró un instrumento de coope-

ración entre los bancos centrales 
(James, 2001: 41). Asimismo, 
se organizaron varias confe-
rencias internacionales para 
promover la liberalización del 
comercio y la protección de la 
propiedad intelectual, en par-
ticular las Conferencias sobre 
la Economía Mundial de 1927 
y 1933 (Kindleberger, 1986). 

de 
1920 también hubo una fuerte

presión en favor de una mayor cooperación regio-
nal (Boyce, 2009). 

era el enfoque adecuado para recuperar la normali-
dad a principios de los años veinte, y también para 
corregir los desequilibrios que habían empezado a 

5. En realidad, el giro 

capital a corto plazo (alentada por las disparidades 

dieron origen a planes de estabilización incompati-
bles entre sí, desajustes de los tipos de cambio y per-
sistentes tensiones en el sistema de comercio. Los 
consiguientes desequilibrios en las economías rea-
les (en particular en la agricultura y la industria), en 
combinación con el sobreendeudamiento provocado 
por la guerra y la gran fragilidad de los sistemas ban-
carios, se sumaron a esas tendencias para culminar, 
en última instancia, en la Gran Depresión6. Esto, a su 
vez, aumentó la presión para que los gobiernos toma-
ran medidas que permitieran hacer frente a los graves 
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problemas de balanza de pagos, lo que acabó propi-
ciando políticas cambiarias basadas en el empobre-
cimiento del vecino y restricciones del comercio y 
los pagos de carácter recíproco. Un importantísimo 
factor agravante fue la falta de políticas públicas 
adecuadas a nivel nacional, regional e internacional 
para corregir los desequilibrios internos y externos 
de manera ordenada y equitativa.

La falta de una hegemonía “benévola” o de una 
cooperación internacional viable fue sin duda esen-
cial para la transmisión internacional de los impactos 
negativos y, en última instancia, la depresión mun-
dial (Kindleberger, 1986)7. No obstante, la ausencia 
de una potencia hegemónica que pudiera defender 
el interés público mundial no debe considerarse ais-
ladamente de las decisiones normativas adoptadas 
en ese momento. El regreso al patrón oro fue en sí 
mismo un compromiso de facto con un determinado 
tipo de coordinación internacional acorde con los 
principios liberales, así como con las necesidades 

-
pos de interés internacionalistas en las principales 
potencias, y se impuso a otros grupos, incluidos los 
segmentos más dinámicos de los sectores manufac-
tureros (Boyce, 2009). 

Para algunos observadores del momento, 
los vínculos entre la inestabilidad económica, la 
desintegración internacional y la polarización política 
eran sin duda evidentes. En su libro Las consecuen-
cias económicas de la paz, Keynes ya había adver-
tido de que los pagos de la deuda onerosa impuesta 
por el Tratado de Versalles (así como las deudas 
pendientes entre las potencias aliadas victoriosas), 

-
jos de capital a corto plazo, harían imposible que un 
país solucionara su situación interna sin perjudicar 
a otros. Además, y pese al carácter limitado y con-

decenio comenzaron a surgir planteamientos alterna-
tivos, cuando fue ya imposible ignorar la magnitud 
de los daños causados por el programa económico 
liberal (Kozul-Wright, 1999; Crotty, 1999). 

Este contexto también
en las percepciones económicas a nivel internacio-
nal. Biltoft (2014) ha señalado que, tras la Gran 
Depresión, incluso los economistas de la Sociedad 
de las Naciones, que básicamente propugnaban la 
creación de un orden mundial relativamente liberal 

y abierto, comenzaron a cuestionar la ortodoxia 
monetaria de la adhesión al patrón oro y reconocie-
ron la necesidad de intervenciones selectivas en el 
comercio, por ejemplo para estabilizar los precios de 
los productos básicos. Incluso, mientras Ohlin y otros 
desarrollaban teorías para demostrar cómo los bene-

solucionar el problema de los desequilibrios mun-
diales, otros economistas vinculados a la Sociedad, 
como Mikhail Manoilescu y Ragnar Nurkse, desta-
caron los problemas que podía plantear la desigual-
dad de los intercambios y la necesidad de aumentar el 
ahorro y la inversión internos “para ampliar los mer-
cados nacionales y desvincularlos del capital extran-
jero y de las estructuras rígidas y poco equitativas de 
los mercados mundiales” (Biltoft, 2014). 

Sin embargo, fueron los cambios políticos 
en los Estados Unidos, asociados al New Deal de 
Roosevelt, los que marcaron una ruptura dramática 
con la forma ortodoxa de considerar las opciones y 
concesiones en materia de política económica8. El 
New Deal supuso un rechazo de las ideas de que 
el libre mercado lleva incorporado un mecanismo 
autocorrector y está orientado a generar los mejo-
res resultados económicos y sociales, que la austeri-

-
vención de los gobiernos distorsiona y perjudica 
las perspectivas económicas futuras. Con la adop-
ción de un programa económico expansivo basado 

-
nes y sectores de la economía (en especial mediante 
la creación de la Tennessee Valley Authority), la 
aplicación de medidas redistributivas, una mayor 
regulación de los mercados (en particular los mer-

-
les tardías pero expansivas, el New Deal demostró 
su voluntad de que la creación de empleo y la segu-
ridad social fueran responsabilidad de las políticas 
públicas. También tenía por objeto promover un 
sector público que no respondiera simplemente a 
las fuerzas del mercado, sino que pudiera también 
actuar como contrapeso de los intereses privados, 

-
tamiento y actuaciones se consideraban las verda-
deras causas de la crisis9. Surgieron movimientos 
similares, en la dirección de lo que posteriormente 
se denominó “keynesianismo social”, en otros paí-
ses, aunque adaptados a las propias tradiciones 
intelectuales y políticas (Hall, 1989; Temin, 1991; 
Blyth, 2002). 
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2. Internacionalización del New Deal

Habida cuenta de que las potencias democráti-
cas coincidían en general en que los países no podían 
gestionar las crisis económicas y su contagio de 
manera aislada, la búsqueda de una forma de gober-
nanza económica interna “entre la anarquía del indi-
vidualismo irresponsable y la tiranía del socialismo 
de Estado”10

sobre un nuevo orden económico 
internacional que comenzaron 
poco después del estallido de la 
Segunda Guerra Mundial. 

El objetivo principal de los 
arquitectos de Bretton Woods era 
diseñar una estructura económica 
internacional después de la guerra 
que impidiera la repetición de las medidas oportu-
nistas y del contagio nocivo que habían provocado el 
colapso del comercio y de los pagos internacionales 
en los años treinta y sus destructivas consecuencias11. 
Ello suponía una ruptura radical con el enfoque 
adoptado tras la Primera Guerra Mundial y las ini-
ciativas equivocadas e infructuosas para recuperar la 
normalidad en aquel momento. Los dos protagonistas 
más conocidos de esos debates fueron John Maynard 
Keynes, que representaba al poder en declive (aunque 
aún imperial) del muy endeudado Reino Unido, y 
Harry Dexter White, que negociaba en nombre de la 
principal economía industrial acreedora, los Estados 
Unidos. Reconocían que para crear las condiciones 
necesarias para la estabilidad y seguridad económicas 
mundiales y un crecimiento sostenido y amplio de los 
ingresos y el empleo se requería una serie de medidas. 
Entre ellas cabe citar la supresión de los controles 
especiales de los tipos de cambio y los obstáculos 
discriminatorios al comercio introducidos tras la Gran 
Depresión, “la concesión de autonomía normativa 
a nivel nacional” en la medida necesaria para tratar 
de lograr el pleno empleo, y el establecimiento de 
apoyos y salvaguardias adicionales para asegurar 

internacional (Eichengreen and Kenen, 1994: 34). 

Sabiendo que la desintegración económica del 

mercado no subsanadas, una competencia excesiva 
y un contagio incontrolado, se entendía que para 
restablecer un sistema económico mundial estable 
era preciso pasar de la formulación de políticas 

puramente nacionales a un sistema multilateral 
basado en el reconocimiento de la interdependencia 
económica, el fortalecimiento de la cooperación y 
el establecimiento de instituciones multilaterales de 
apoyo. Se consideraba que la estabilidad de los tipos 
de cambio y la expansión sostenida de la producción 
y el empleo eran esenciales para evitar tensiones y 
perturbaciones en el comercio internacional. Ello, a 
su vez, requería acuerdos mundiales basados en tres 
elementos: una disciplina multilateral en materia 

de política cambiaria, mecanis-
mos para la provisión de liquidez 
internacional y restricciones a los 

los distintos países tenía su equiva-
lente internacional en la limitación 
de la capacidad de los mercados 

-
tivos a corto plazo. Keynes (1944), en su defensa de 

era fundamental para la estabilidad de cualquier orden 
multilateral en la posguerra:

Aunque para el sistema monetario no es 
imprescindible que existan propuestas previas 
sobre los demás sistemas, creo que cabe argu-
mentar que el sistema monetario proporciona 
un fundamento sólido para el desarrollo de 
los demás. Es muy difícil, en circunstancias 
de caos monetario, que haya orden en los 
demás ámbitos… Si tenemos menos éxito de lo 
esperado en los demás ámbitos, en lugar de ser 
menos necesarias, las propuestas monetarias 

arancelarios hace que sea aún más importante 
contar con un procedimiento ordenado acor-

manera que, lejos de depender del resto del 
programa, las propuestas monetarias deberían 
ser aún más necesarias si ese programa tiene 
menos éxito de lo esperado. 

se consideraban esenciales para ampliar el espacio de 

objetivos del pleno empleo, la seguridad económica 
y social, y la mejora del nivel de vida de la mayoría 
de la población, así como para crear una forma de 



El espacio de políticas y los orígenes del sistema económico multilateral 65

“internacionalismo constructivo” que pudiera funda-
mentar un entorno económico más estable en apoyo 
de este programa de políticas comunes. No obstante, 
desde el principio, los responsables políticos de los 
Estados Unidos (aún más que Keynes) dejaron muy 
claro que las repercusiones en el desarrollo del con-

y en el extranjero también debían abordarse a nivel 
internacional. Según Oliver (1975: 4):

White estaba convencido de que no se podía 

aportaran el capital necesario para la recons-
trucción después de la guerra. También creía 
que, incluso después del período de transición 

de los ricos a los pobres no podían dejarse 
únicamente en manos de los mercados mun-
diales de inversión privada. La experiencia 
de los años veinte había demostrado que los 
movimientos de capital privado a largo plazo 
tendían a acentuar, en lugar de mitigar, la 

comercial internacional y que los elevados 
tipos de interés y los plazos de vencimiento 
relativamente cortos de las inversiones de 
cartera privadas tendían a restar productividad 
a empresas internacionales que de otro modo 
podían ser productivas.

También desde el principio, Roosevelt y los 
funcionarios de su administración se mostraron a 

-
cieras internacionales públicas cuya composición 
estuviera abierta a todas “las Naciones Unidas y 
Asociadas”12

York se oponía a esta idea y prefería un plan basado 
en una “moneda principal” que restableciera la 

préstamo bilateral al Reino Unido. Al rechazar 
ese plan, el Secretario del Tesoro de los Estados 
Unidos, Morgenthau, destacó la necesidad de evitar 

mundo”, e insistió en cambio en que “los proble-
mas examinados en Bretton Woods son problemas 
internacionales, comunes a todos los países, que 
solo pueden abordarse mediante una amplia coo-
peración internacional” (Morgenthau, 1945: 192). 
Asimismo, Morgenthau subrayó que el marco de 
Bretton Woods no solo tenía por objeto cumplir los 
objetivos de pleno empleo de los países desarrolla-
dos, sino también ocuparse de los objetivos de los 

países menos desarrollados de mejorar los niveles 
de industrialización y de vida: 

A menos que se establezca un marco que per-
mita compatibilizar los deseos de ambos gru-
pos de países, casi con toda seguridad surgirán 

países menos y más desarrollados. Nada sería 
más peligroso que tener a los países menos 
desarrollados, que representan más de la mitad 
de la población mundial, en una batalla econó-
mica contra las naciones occidentales, menos 
pobladas pero industrialmente más avanzadas. 
El planteamiento de Bretton Woods se basa en 
la constatación de que es económica y política-
mente conveniente para países como la India y 
China, y también para países como Inglaterra 
y los Estados Unidos, que la industrialización 
y la mejora de las condiciones de vida de los 
primeros se logre con la ayuda y el apoyo de 
los segundos (Morgenthau, 1945: 190)13.

Pero, incluso antes de que este planteamiento 
comenzara a orientar las negociaciones de Bretton 

-
nes de los Estados Unidos con los países en desa-
rrollo, en particular mediante la “política de buena 
vecindad” de Roosevelt con América Latina. Esta 
política tenía por objeto promover el desarrollo en 
los países más pobres de una forma que no solo era 
acorde con los intereses geopolíticos de los Estados 
Unidos en ese momento, sino también con los obje-
tivos y valores del New Deal. Por tanto, suponía 
una clara ruptura con las políticas convencionales 
que los asesores académicos estadounidenses habían 
recomendado a los gobiernos de América Latina en 

en los Estados Unidos del Departamento de Estado, 
el Banco de la Reserva Federal de Nueva York y los 
intereses bancarios). Esos primeros asesores habían 
propugnado la adhesión al patrón oro, el estable-
cimiento de bancos centrales independientes, la 
apertura de los mercados de bienes y capitales y la 
intervención mínima del Estado (Helleiner, 2014).

En cambio, muchos economistas del New Deal 
consideraban que los países de América Latina eran 

-
dido su propia economía en la crisis y la depresión. 
La región había recibido grandes entradas de capi-
tal en los años veinte, gracias a la comercialización 
agresiva de bonos emitidos principalmente en Nueva 
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York, así como a los préstamos a corto plazo con-
cedidos tanto a gobiernos como a empresas. Con la 
abrupta caída de los precios de los productos básicos 

entre la deuda y las exportaciones, que llegaba a ser 
de tres dígitos en algunos países, empeoró conside-
rablemente. Al cesar las nuevas entradas, el servicio 
de la deuda se convirtió en una carga enorme para 
muchos gobiernos. Al mismo tiempo, las posicio-
nes en cuenta corriente, que empeoraron y acabaron 
siendo insostenibles, obligaron a los países a aban-
donar el patrón oro, lo que agravó aún más la carga 
de su deuda (en moneda nacional). El aumento de los 

bancario, que carecía de un prestamista de última 
instancia, hizo que aumentara considerablemente el 

lugar en Bolivia en enero de 1931 y, al negarse el 
Gobierno de los Estados Unidos a prestar apoyo a 
la región, el contagio se propagó rápidamente por 
toda América Latina. Una combinación de impagos 
y devaluaciones dio lugar a una estrategia de recu-
peración impulsada por las exportaciones, a la vez 
que obligó a los países a sustituir los bienes impor-
tados con bienes de producción nacional (Fishlow, 
1985). La Argentina fue el único de los principales 
países de la región en no incurrir 
en impago, pero tuvo una recupe-
ración muy lenta (James, 2001).

En una serie de misiones de 
política económica a la región a 

-
cipios de los cuarenta, en parti-
cular a Cuba y el Paraguay, los 
economistas estadounidenses 
del New Deal apoyaron la crea-
ción de bancos centrales bajo control público con un 
programa de políticas monetarias mucho más activo. 
También recomendaron la creación de bancos de desa-
rrollo más especializados, la gestión de los tipos de 
cambio y la utilización de controles de los tipos de 
cambio en el marco de un programa de desarrollo que 
promoviera la transformación estructural y el creci-
miento convergente (Helleiner, 2014)14. Además, esos 
mismos economistas apoyaron la concesión de prés-
tamos a diversos gobiernos de América Latina para 
proyectos de desarrollo, así como para la estabilidad 
de la moneda, por conducto del recién creado Banco 
de Exportación e Importación. Asimismo, estudiaron 

ayudar a estabilizar los precios de los productos bási-
cos, e iniciaron un prolongado debate para promover 
un Banco Interamericano como primera institución 

proyecto no despegó en ese momento, pero tenía 
características claramente innovadoras, en marcado 
contraste con el mucho menos ambicioso BPI esta-
blecido en 1930. Entre ellas cabe citar el mandato de 
ofrecer préstamos internacionales públicos para el 
logro de objetivos de desarrollo, disposiciones para 
hacer frente a la fuga de capitales de los países más 
pobres, y el control y la propiedad de la institución 
por los gobiernos interesados (Helleiner, 2014). En 

-
peración económica internacional claramente nueva 
y comprometida. 

Incluso antes de que los Estados Unidos entra-
ran en la Segunda Guerra Mundial, Roosevelt, en su 
famoso discurso de las “cuatro libertades” de enero de 
1941, dejó claro que “todas las personas del mundo” 
aspiraban a “la libertad para vivir sin miseria”. Del 
mismo modo que su New Deal había prometido 
mayor seguridad económica a los estadounidenses, 
Roosevelt consideraba ahora que la mejora del nivel 
de vida en las regiones más pobres del mundo era 

fundamental para la paz y la 
estabilidad política después de 
la guerra (Borgwardt, 2005). 
A esto se sumó el reconoci-
miento del papel positivo que 
ese enfoque podía desempeñar 
para sostener también la pros-
peridad económica de los paí-
ses desarrollados. El Secretario 
del Tesoro, Henry Morgenthau, 
formuló una declaración anti-

cipada de principios del keynesianismo mundial al 
proponer la creación de lo que posteriormente llegó 

de capital productivo en países no desarrollados y 
necesitados de capital hará no solo que esos países 
puedan suministrar a un costo más bajo una mayor 
cantidad de los bienes que el mundo necesita, sino 
que al mismo tiempo sean mejores mercados para los 
bienes del mundo” (citado en Helleiner, 2014: 117).

El interés de la administración de Roosevelt 

tuviera una sólida dimensión pública quedó patente 
en el acuerdo de Bretton Woods. El FMI se creó 
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para garantizar un sistema ordenado de pagos inter-
nacionales a tipos de cambio ajustables estables, 

internacionales de capital estrictamente limitados. Su 
función más importante era proporcionar liquidez 

-
narios y las restricciones comerciales y cambiarias 

a mantener estables los tipos de cambio en caso de 
perturbaciones temporales en los pagos.

Las modalidades de provisión de liquidez 
fueron una de las cuestiones más controvertidas en 
las negociaciones previas a la 
Conferencia de Bretton Woods 
en 1944. Los planes prepara-
dos de manera independiente 
por White y Keynes preveían 
ambos la provisión de liqui-
dez internacional para que los 
países pudieran estabilizar sus 
monedas. El plan de Keynes 
de una unión internacional 
de compensación, basada en 
el “bancor” como liquidez 
internacional, proponía en 
efecto que las reservas de los países excedentarios 
se pusieran automáticamente a disposición de los 

en cuenta corriente (Mikesell, 1994; Dam, 1982; 
Oliver, 1975). Sin embargo, fue el plan de White 

poder económico y político de los Estados Unidos. 
Este dio lugar a la creación de un fondo, con con-
tribuciones de los países en parte en oro y en parte 

en sus propias monedas, al que podrían acudir los 
que necesitaran reservas internacionales. 

Pese a las diferencias de detalle a nivel insti-
tucional, hubo amplio acuerdo en que no se podía 
recurrir únicamente al capital privado para el logro de 
objetivos nacionales o mundiales, y en que los países 

alcanzar un nivel apropiado de seguridad económica 
mediante el pleno empleo y una mayor protección 
social (Martin, 2013). Por lo tanto, un supuesto fun-
damental de la Conferencia de Bretton Woods era que 
los países más importantes, en particular los Estados 

Unidos y el Reino Unido, cuyos 
centros financieros seguirían 
dominando una vez terminada 
la guerra, estuvieran dispuestos 
a renunciar, total o parcialmente, 
a la defensa de intereses econó-
micos inmediatos en favor de 
una mayor preocupación por la 

institucional original del FMI 
se ajustaba en gran medida a 
esos objetivos y supuestos. En 
una observación particularmente 

elocuente, White insistió en que “la utilización de 
los mecanismos monetarios internacionales como 
pretexto para aplicar políticas impopulares cuyas 
ventajas o inconvenientes no se basan en conside-
raciones monetarias internacionales propiamente 

generales del país de que se trate, envenenaría el clima 

Felix, 1996: 64).
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1. Aplicación de una agenda para el 
desarrollo

Las negociaciones de Bretton Woods se suelen 
describir como una cuestión “angloamericana” en 
que los funcionarios que las encabezaron, Keynes y 
White, mostraron escaso interés por los problemas 
del desarrollo internacional y las preocupaciones de 
los países más pobres. Incluso se resta importancia a 
su apoyo al Banco Internacional de Reconstrucción 
y Fomento (BIRF). Sin embargo, más de la mitad de 
los gobiernos invitados a Bretton Woods procedían 
de las regiones más pobres del mundo15. Además, 
con independencia de la realpolitik estratégica que 
acabó impulsando la agenda, los Estados Unidos 
estaban resueltos a establecer 
un procedimiento multilateral 
que diera cabida a todos los 
países que participaban en las 
conversaciones16.

Participaron de manera 
especialmente activa en los 
debates de la Conferencia 
los funcionarios de América 
Latina, China (que tenía la 
segunda delegación más grande 
de la Conferencia) y la India 
(cuya delegación estaba cons-
tituida a partes iguales por funcionarios del Reino 
Unido y la India debido a su situación colonial en 
ese momento). Muchos de ellos veían las negocia-
ciones de Bretton Woods como una oportunidad 

favorable al desarrollo que apoyara sus iniciativas 
estatales para elevar el nivel de vida e iniciar su 

industrialización. Los países en desarrollo también 
estaban de acuerdo con los objetivos generales del 
FMI de apoyar los regímenes monetarios controlados 
y conceder préstamos a corto plazo para gestionar 

recursos para atender las necesidades especiales de 
los exportadores de productos primarios. De hecho, 
su apoyo fue fundamental para la inclusión de una 
“cláusula de excepción” que permitiría al Fondo, en 
determinadas circunstancias, sobrepasar sus límites 
de crédito ordinario (Helleiner, 2014: 166-168). 

Por lo general, se considera que el nacimiento 
del BIRF (actual Banco Mundial) fue más fácil 
y menos controvertido que el del FMI. Pero tam-

bién generó controversia con 
respecto a dos importantes 

a largo plazo debía ser privada 
o pública, y la importancia 
relativa de la reconstrucción 
frente al desarrollo17. Los euro-
peos, centrados en esto último, 
consideraban que era necesa-
rio encontrar un compromiso 

reconstrucción y la destinada 
al desarrollo, y destacaron la 
urgencia de acometer proyec-

tos en las zonas asoladas por la guerra. No obstante, 
la reconstrucción después de la guerra era una nece-

que requería, podía completarse en un plazo relativa-
mente corto, ya que, en gran medida, ya se disponía 
de las competencias, conocimientos especializados, 
infraestructura e instituciones complementarios 

C. Voces en favor del desarrollo 
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necesarios. No ocurría así en gran parte del mundo 
en desarrollo que, por lo tanto, tenía necesidades de 

La solución de compromiso fue que “se consideraran 
en la misma medida los proyectos de desarrollo y los 
proyectos de reconstrucción” (Oliver, 1975). En cual-
quier caso, después de 1947, el espectacular aumento 

-
ciación privada, en particular los tipos de interés 
del mercado, no serían apropiados dada la situación 
imperante en los países prestatarios. Por consiguiente, 
si bien no se indicó expresamente en el Convenio 
Constitutivo del BIRF, la intención inicial era que el 

-
-

mundo. Los borradores inicia-
les del Convenio Constitutivo 
elaborados por White incluían 
el mandato explícito de pro-
mover el “desarrollo”, y uno 
de sus principales objetivos 
era “aumentar la producti-
vidad y, por consiguiente, el 
nivel de vida de los pueblos 
de las Naciones Unidas”, así 
como alentar la transferencia 
de capital “de los países ricos en capital a los países 
pobres en capital” (Helleiner, 2014: 121, 102-105).

Se consideró que ese capital contribuiría a la 
transformación estructural, al igual que había ocu-
rrido con la inversión pública en las regiones pobres 
de los Estados Unidos. A nivel interno, el New Deal 
había experimentado con iniciativas públicas que 

-
mación estructural. Una de ellas fue la Tennessee 

los responsables políticos de los Estados Unidos a 
estudiar iniciativas internacionales similares para 
mejorar el nivel de vida en el extranjero gracias a 
una intervención más activa del sector público, entre 
otras cosas mediante medidas de apoyo a la indus-
tria18. Este enfoque también tenía en cuenta algunas 
de las experiencias de la política de buena vecindad 
de los Estados Unidos, que había alentado a muchos 
gobiernos de América Latina a optar cada vez más por 
estrategias públicas de desarrollo e industrialización 
para mejorar el nivel de vida, hacer frente a los altos 

niveles de endeudamiento y reducir su dependencia 
de las exportaciones de productos básicos (Bertola 
and Ocampo, 2012).

La visión multilateral del desarrollo resultante 
incluyó el compromiso del BIRF de movilizar 
préstamos para el desarrollo a largo plazo. Este 
aspecto fue muy novedoso: jamás se había creado 

de promover préstamos a largo plazo a los países 
más pobres para su desarrollo, aunque esta idea se 
basaba directamente en la iniciativa de 1939-1940 
anteriormente mencionada de crear un Banco 

concesión por el FMI de préstamos a corto plazo en 
relación con la balanza de pagos también se basaba, 
de hecho, en la experiencia de los préstamos bilate-
rales de los Estados Unidos a los países de América 

Latina, cuya dependencia 
de las exportaciones de pro-
ductos básicos, sumada a la 
inestabilidad de las entradas 
de capital, los hacía vulnera-
bles a las variaciones estacio-

precios imprevistas y a los 

depresión19. En los primeros 
borradores de propuestas se 
pusieron de relieve los esfuer-

zos por reducir la fuga de capitales de los países 
más pobres, iniciativas que contaban con el apoyo 
de los representantes de los países en desarrollo. En 
el proyecto de carta del Fondo, White incluyó una 
disposición en el sentido de que todos los países 
miembros asumieran compromisos para ayudar a 
hacer aplicar sus controles respectivos acordando 
“a) no aceptar ni permitir depósitos o inversiones 
de ningún país miembro sin su autorización, y 
b) poner a disposición del gobierno de cualquier 
país miembro que lo solicite todos los bienes, en 
forma de depósitos, inversiones, valores, o conteni-
dos de cajas de seguridad, de los nacionales de los 
países miembros” (citado en Helleiner, 2014: 111). 
En borradores posteriores añadió también la idea 

comprometieran a compartir información sobre esos 

igual que Keynes en ese momento, que los países 
afectados por salidas de capital ilegales tendrían 

-
troles con ese tipo de asistencia internacional. Como 



Informe sobre el Comercio y el Desarrollo, 201470

dijo White más tarde, “sin la cooperación de otros 
países, ese control es difícil, costoso y fácilmente 
eludible” (citado en Helleiner, 1994: 38). 

En los borradores iniciales también se aborda-
ron dos cuestiones comerciales importantes para el 
desarrollo internacional. Una era una propuesta de 

internacional de estabilización de los productos 
básicos para estabilizar el precio de los productos 
básicos importantes” (Helleiner, 2014: 112-113). 
La segunda era el apoyo explícito a la utilización 
por los países más pobres de medidas de protección 
arancelaria para las industrias incipientes. White 

comercio aumentaría el nivel de vida en los países 
pobres asumía erróneamente “que un país cuya eco-
nomía se basa principalmente en la agricultura tiene 
las mismas ventajas económicas, políticas y sociales 
que un país cuya economía se basa principalmente en 
la industria, o que un país con una economía equili-

claramente la capacidad de un país de mejorar su 
situación prácticamente por sus propios medios en 
una generación si está dispuesto a pagar el precio. Esa 
idea no tiene en cuenta el hecho muy importante de 
que, dada la índole de las relaciones políticas entre 
los países, hay otras consideraciones esenciales para 

distintas del afán de producir bienes con el mínimo 
de mano de obra” (citado en Helleiner, 2014: 113).

En conjunto, en esas disposiciones se esbozaba 
una visión muy innovadora de una coordinación 
internacional de las políticas favorable al desarrollo. 
Nunca antes se había propuesto un marco multilateral 
de este tipo con el propósito explícito de apoyar el 
desarrollo de los países más pobres.

2. De un New Deal internacional a un 
multilateralismo tecnocrático

Habida cuenta de estos antecedentes, resulta 
sorprendente que tantos estudiosos hayan ignorado 
la importancia del desarrollo internacional en Bretton 
Woods. El olvido, sin embargo, es comprensible si 
se considera que esa dimensión se diluyó conside-
rablemente, e incluso se eliminó en parte, durante 
las negociaciones y en los debates posteriores sobre 

otros aspectos del sistema económico internacional 
poco después de que terminara la guerra. 

En los Estados Unidos, el apoyo político a los 
objetivos internacionales de desarrollo de Bretton 
Woods se disipó tras el fallecimiento de Roosevelt en 
abril de 1945. En el nuevo Gobierno de Truman, más 
conservador, se marginó a muchos de los principales 
arquitectos de esos objetivos, incluidos Morgenthau 
(que dimitió en julio) y White (que dejó el servicio 
público en marzo de 1947 y murió poco después), 

-
ciera de Nueva York ocuparon cargos más impor-
tantes en la formulación de la política económica 
exterior de los Estados Unidos (Helleiner, 2014). 
Dado que los miembros de esta comunidad se habían 
mostrado escépticos acerca de los planes e institu-
ciones de Bretton Woods, y más en general del New 
Deal, ahora presionaban para reducir las atribuciones 
y el grado de ambición de esos planes e institucio-
nes20. Los dirigentes del BIRF, con relaciones cada 
vez más estrechas con Wall Street, se mostraron 
reacios a que la institución concediera préstamos 
a gran escala para el desarrollo, en particular a los 
países que no habían acordado la liquidación de su 
deuda con sus acreedores extranjeros. Al disminuir 
la importancia estratégica de América Latina con el 

basada en la concesión de préstamos bilaterales 
públicos que había apoyado el desarrollo de América 

los funcionarios de la nueva administración eran, en 
general, más críticos con las políticas públicas de 
desarrollo, con el argumento de que las corrientes 
de inversión privada y el libre comercio debían ser 
los principales motores del desarrollo. 

El espíritu internacionalista del New Deal tuvo 

de 1947. El Plan era limitado en su cobertura geo-
-

ción y espacio de políticas, y proporcionó a Europa 
Occidental alrededor de 12.400 millones de dólares 
a lo largo de cuatro años. Esas ayudas, que en su 
mayor parte fueron en forma de donaciones en lugar 
de préstamos, ascendieron a poco más del 1% del 
PIB de los Estados Unidos y más del 2% del PIB de 
los países receptores. Sin embargo, el Plan Marshall 
hizo mucho más que proporcionar unos cuantos 
dólares necesarios a Europa; en consonancia con el 
consenso de Bretton Woods, también estableció una 
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que la ayuda se utilizara para forjar un nuevo tipo de 
“contrato social” que fuera radicalmente diferente de 

entreguerras (Mazower, 1998). 
Marshall insistió en que fueran 
los propios europeos occiden-
tales los que determinaran las 
políticas necesarias y estimaran 
sus necesidades de asistencia, 
tomando así en consideración 
las sensibilidades nacionales 
y reconociendo que los países 
receptores conocían mejor que 
nadie su situación y, en general, mostrando deferencia 
hacia las tradiciones y preferencias europeas. 

Una cuestión crucial es que se consideraba 

frente a los desequilibrios a largo plazo no permitía 
debilitar los compromisos de reforma ni relajar la 
disciplina aplazando los ajustes necesarios. En cam-
bio, los arquitectos del Plan Marshall consideraban 
que esa asistencia era una inversión a largo plazo en 
la transformación estructural, y era necesaria para 
proporcionar a los gobiernos el margen de maniobra 
necesario para cumplir objetivos de política difíciles 
y, a menudo, dolorosos. En efecto, cuando esas polí-
ticas amenazaban con provocar disturbios sociales en 
gran escala que podían trastornar el proceso de ajuste, 
como ocurrió en un momento dado en la Italia de la 
posguerra, se disponía del Plan Marshall para apoyar 

costos sociales. 

La magnitud de la asistencia movilizada con 
el Plan Marshall redujo la necesidad de asistencia 
del BIRF para la reconstruc-
ción europea. No obstante, y a 
pesar de su claro mandato de 
alentar “inversiones internacio-

de los recursos productivos de 
los miembros, ayudando así 
a aumentar la productividad, 
elevar el nivel de vida y mejorar 
las condiciones de trabajo en sus 
territorios”, los nuevos dirigen-

empuje inversor que los economistas del New Deal 
habían previsto. En cambio, al no ser un “banco”, 

independiente, se centró en salvaguardar su propia 

-
vada internacional. Esta labor incluyó la promoción 

de un entorno empresarial más 
favorable al mercado en los paí-
ses receptores (Toye and Toye, 
2004: 76). En ambos aspectos, 
sus primeros dirigentes trataron 

mercados financieros como 
cuestión prioritaria. Así pues, se 
rechazó la propuesta de un plan 
como el Marshall presentada 

por los responsables políticos de América Latina en 
la Conferencia de Bogotá en la que se estableció la 
Organización de los Estados Americanos en 1948 y, 
en cambio, se destacó la importancia de un régimen 
liberalizado para las inversiones extranjeras. 

En muchos aspectos, sin embargo, el abandono 
del multilateralismo incluyente fue más patente en 
la evolución de la arquitectura del comercio inter-
nacional después de la guerra. En la alianza consti-
tuida durante la guerra ya se debatieron cuestiones 
comerciales. Sin embargo, pese a que tanto el Fondo 
como el Banco reconocieron su función de apoyo al 
sistema de comercio, se consideró que las cuestiones 
de política comercial eran demasiado controvertidas 
para las negociaciones de Bretton Woods. En última 
instancia, esa función se traspasó a las Naciones 
Unidas en forma de propuesta de una Organización 
Internacional del Comercio (OIC)21.

sistema de comercio de la posguerra comenzaron 
a principios de los años cuarenta con objeto de 

crear una tercera institución 
además del FMI y el Banco 
Mundial, aunque su estable-
cimiento aún tardaría medio 
siglo en llegar. La primera 
propuesta de una Conferencia 
de las Naciones Unidas sobre el 
Comercio fue planteada en 1946 
por los Estados Unidos, en parte 

que ya había iniciado un grupo 
selecto de países para reducir las barreras al comercio. 
Sin embargo, la atribución por la delegación de los 
Estados Unidos de la “anarquía económica” de los 
años de entreguerras a las medidas proteccionistas, 
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y el colapso del sistema de comercio a causa de 
un nacionalismo ciego, provocaron una respuesta 
inmediata de los países en desarrollo. El delegado 
de Colombia, recordando una cuestión que ya había 
planteado durante las negociaciones de Bretton 

-
tivos de empleo de los países en desarrollo dependería 
de una estrategia pública de industrialización que 
requeriría un comercio dirigido. Señaló que así fue 
precisamente como los países más avanzados habían 
fomentado sus propias capacidades productivas en los 
últimos decenios. La cuestión de la industrialización 
impulsada por el Estado (que no se había abordado 
en las conversaciones de Bretton Woods) se planteó 
en la Conferencia con el apoyo de otros países (Toye 
and Toye, 2004)22.

Los Estados Unidos accedieron a incluir el 
desarrollo económico y la industrialización en el pro-
grama, que ya preveía la protección de las industrias 
incipientes. También convinie-
ron en que la OIC propuesta 
se encargara de determinar 
la diferencia entre protección 
“razonable” y “exagerada”. 
Así, y como el representante del 
Reino Unido (y futuro Primer 
Ministro), Harold Wilson, reco-
noció en su discurso de clausura, 
el espacio de políticas se convir-
tió en un elemento fundamental 
de los debates sobre la OIC. 
El jefe de la delegación de los 
Estados Unidos señaló que “las 
controversias más violentas de 
la Conferencia y las que más se 
prolongaron fueron las planteadas en relación con 
el desarrollo económico” (Wilcox, 1949: 46). Sin 

políticas en el contexto de la gobernanza del comercio 
internacional era solo una preocupación de los países 
en desarrollo. La previsión de problemas de balanza 
de pagos y las cuestiones relacionadas con el comer-
cio estatal también estaban en la mente de muchos 

de la guerra, y sin duda los redactores británicos de la 

Toye, 2004). De hecho, como ha señalado Gardner 
(1995), la reacción inicial al nuevo orden multilate-
ral fue particularmente negativa en el Reino Unido, 
no solo por la preocupación que seguía suscitando 
tener que renunciar a las preferencias coloniales, sino 

también por el temor más general a que cualquier 
compromiso de liberalización rápida del comercio 
mermara la competitividad de sus industrias. Como 
afirmó The Times de Londres en ese momento, 
“debemos aceptar de una vez por todas la idea de 
que los días del laissez-faire y la división ilimitada 
del trabajo han terminado; de que todos los países, 

producción en función de necesidades sociales y 
militares; y de que la regulación de esta producción 
por ‘barreras al comercio’ tales como los aranceles 
aduaneros, los contingentes y las subvenciones es una 
parte necesaria e integral de esta política”. 

1948 fue una solución de compromiso entre las 
exigencias del liberalismo económico, en especial 
en lo que respecta al libre comercio, y las necesi-
dades de autonomía normativa nacional, entre otras 
cosas para la industrialización y el desarrollo. En 

el artículo 2 de la Carta, que es 
el primer artículo sustantivo, 
se dice expresamente que “la 
prevención contra el desempleo 
o el subempleo, mediante la 
creación y el mantenimiento en 
cada país de oportunidades ven-
tajosas de empleo en favor de 
quienes tengan aptitud y volun-
tad para el trabajo, así como de 
un volumen considerable, cada 
vez mayor, de producción y de 
demanda efectiva de mercancías 
y servicios, no es solo un asunto 
de orden interno, sino también 
un requisito necesario para el 

logro del propósito general y de los objetivos..., 
inclusive la expansión del comercio internacional 
y, por consiguiente, para el bienestar de todos los 
demás países”.

Si bien la Carta de La Habana no cumplía los 
requisitos más ambiciosos planteados por los países 
en desarrollo, no obstante tenía en cuenta algunas 
preocupaciones fundamentales. Así, pese a que 
los contingentes de importación fueron objeto de 

para diversos propósitos, como la protección de las 
industrias establecidas durante la guerra, las indus-
trias dedicadas a la transformación de productos 
primarios y las industrias incipientes. Del mismo 
modo, contenía disposiciones destinadas a facilitar 

La Carta de La Habana 
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el establecimiento de convenios de productos básicos 
con objeto de estabilizar los precios de los produc-
tos primarios. Cabe destacar que la Carta reconocía 
implícitamente el derecho de los países receptores 
a expropiar la inversión extranjera, con la debida 
indemnización, y se les permitía imponer requisitos 

-
jera. Los países receptores también podrían adoptar 
“cualquier medida adecuada de protección” para 

en sus asuntos internos y podrían autorizar o denegar 
futuras inversiones (Graz, 2014).

En este caso, el proyecto de la OIC no prosperó, 
ya que el Gobierno de Truman perdió interés en él 
ante la agresiva oposición de los intereses empresa-
riales de los Estados Unidos. Graz (2014) observa 
que la OIC “no sobrevivió a la política comercial 
estadounidense porque se vio ante la imposibilidad 
de lograr un acuerdo internacional general sobre el 
equilibrio adecuado entre las reglas del mercado 

Congreso de los Estados Unidos, por lo que otros 
países abandonaron la idea. Uno de los primeros 
capítulos sobrevivió en la forma del Acuerdo General 
sobre Aranceles Aduaneros y Comercio (GATT), 
un tratado mucho más limitado. El factor decisivo 
parece haber sido la nueva alianza del New Deal 

crecimiento como prioridad de las políticas anterior-
mente centradas en la redistribución. Ello concordaba 
con la mayor importancia atribuida a la creación de 
mercados en el extranjero para una serie de productos 
en los que las empresas estadounidenses tenían una 
considerable ventaja; una importancia que coincidía 
con el programa tradicional de libre comercio del 
Partido Demócrata, impulsado en particular por 
los representantes de los estados del sur del país 
(Katznelson, 2013)23.

Al desvanecerse la amenaza de una depresión 
en la posguerra, lo que dio paso a un período de 

crecimiento sin precedentes, el marco institucional 
establecido en Bretton Woods resultó ser bastante 

para que los países desarrollados persiguieran sus 
objetivos económicos de la posguerra. Una orien-
tación más expansiva de las políticas económicas 

para apoyar la recuperación del comercio. Para ello 
fue esencial la rápida formación de capital, así como 
la adopción generalizada de políticas industriales 
(Eichengreen and Kenen, 1994). 

El comercio mundial creció, en promedio, más 
rápidamente que la producción mundial, en gran 
parte en forma de comercio intraindustrial entre los 
países ricos, y en particular en Europa Occidental24. 
En ese proceso, el procedimiento multilateral que 

sobre la economía internacional dio paso a un mul-
tilateralismo más tecnocrático en que los problemas 
rutinarios y los cambios marginales se dejaban en 
manos de los expertos de las diversas secretarías 
internacionales. Esto también se aplicaba a las cues-
tiones del desarrollo. Los responsables políticos de 
los Estados Unidos seguían dispuestos a aplicar el 
modelo del Plan Marshall (que preveía la prestación 
de ayuda en el contexto de planes nacionales de desa-
rrollo) para afrontar algunos problemas del desarro-
llo, en particular en los países del Asia Oriental que, 
gracias a una combinación de grandes corrientes de 
ayuda y un generoso espacio de políticas, pudieron 
llevar a cabo una transformación más sostenida de 
sus estructuras económicas y sociales25. Sin embargo, 
no quedaba claro si la arquitectura multilateral era 
suficientemente flexible para apoyar los nuevos 
objetivos y ambiciones de los países en desarrollo. 
En particular, había dudas sobre si promovería un 
programa de políticas de desarrollo que reconociera 
los límites de los incentivos puramente comerciales 
para lograr la transformación estructural, así como 
la necesidad de que los Estados intervinieran más 
activamente, aunque de distinta manera según los 
diversos contextos nacionales.
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cuarenta renovó el interés de los Estados Unidos por 
el desarrollo internacional, como quedó patente en el 
bien conocido compromiso asumido por el Presidente 
Truman en enero de 1949 de apoyar las “zonas 
subdesarrolladas” en el marco de la lucha contra el 
comunismo. No obstante, su programa de “cuatro 
puntos” se centraba principalmente en la prestación 
de asistencia técnica a gran escala, haciendo particu-
lar hincapié en los conocimien-

en contraste con la visión más 
amplia de los arquitectos de 
Bretton Woods. La asistencia 
multilateral para el desarrollo, 
así como otros programas bila-
terales, tenían una orientación 
similar, en particular al progre-
sar los países europeos de la 
recuperación a un crecimiento 
económico más sostenido. Esto, 
sumado a que en vez de abordar 
las grandes cuestiones relativas 
al diseño y la negociación de normas e instituciones 
se dio prioridad a su funcionamiento más cotidiano, 
marcó la llegada de una forma de multilateralismo 
más tecnocrático y favorable al mercado26.

En los años cincuenta hubo una serie de nuevas 
retiradas de partes de la agenda para el desarrollo 
multilateral incluyente. En su discurso inaugural, 
Truman había destacado la contribución esencial de 

-
llo, lo que contradecía la idea anterior de un “fuerte 
impulso inversor” con un importante componente 
público para provocar cambios más transformadores 
en las economías de los países emergentes del Sur. En 

particular, se supeditó la reactivación por el Banco 
Mundial de su colaboración con los países en desa-
rrollo a su voluntad de poner freno a los intentos de 
las Naciones Unidas por extender sus competencias 

desarrollados a la propuesta de un Fondo Especial de 
las Naciones Unidas para el Desarrollo Económico 
(FENUDE) que ofreciera préstamos a largo plazo 

en condiciones favorables a los 
países en desarrollo. Esa pro-
puesta, que había sido planteada 
en 1949 por el economista indio 
VKRV Rao, fue ulteriormente 
desarrollada por economistas 
de las Naciones Unidas bajo 
la dirección de Hans Singer, y 
promovida por la India y otros 
países en desarrollo a partir de 
1951. La propuesta no se some-

años después, con un resultado 
polarizado en torno a la divi-

sión entre el Norte y el Sur, puesto que la Asamblea 
General aprobó su creación por mayoría de 2 a 1. Sin 
embargo, fue bloqueado en la práctica al adoptarse 

la Asociación Internacional de Fomento (AIF), un 
servicio de préstamos en condiciones favorables del 
Banco Mundial. Entretanto, las Naciones Unidas 

a la inversión” mucho menos ambiciosas (Toye and 
Toye, 2004). 

condiciones de los préstamos del FMI, en particular 
a América Latina, tuvieron un carácter más ortodoxo: 

D. El inestable ascenso del multilateralismo incluyente
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prescribían restricciones crediticias más estrictas, 
recortes del gasto público, congelaciones salariales 
parciales y la supresión de las subvenciones como 

último, el GATT encargó a un grupo de eminentes 
economistas que examinara la forma en que la ins-
titución se ocupaba de las cuestiones del desarrollo. 
El resultado fue el Informe Haberler, publicado en 
1958, en el que se criticaron algunas de las barreras 
arancelarias y no arancelarias impuestas por los 
países ricos, pero se rechazó la idea de que las dife-
rencias estructurales entre los países desarrollados 
y en desarrollo hacían necesarias normas diferentes 
(UNCTAD, 1964; Arndt, 1987). Al mismo tiempo, 
si bien se oponía a los esfuerzos de América Latina 
por promover los vínculos comerciales regionales, 
la secretaría del GATT adoptaba una posición aco-
modaticia con respecto a la Comunidad Económica 
Europea (CEE).

aumento entre las ambiciones del creciente número 
de países en desarrollo independientes y la renuen-
cia del multilateralismo tecnocrático a aceptar sus 
exigencias se convirtió en una fuente de tensiones 
cada vez mayores en un mundo 
ya dividido entre Este y Oeste. 
En una serie de reuniones de 
alto nivel, los países en desa-
rrollo comenzaron a poner de 
relieve deficiencias y sesgos 
en el funcionamiento de la 
economía internacional que 
percibían como un obstáculo 
para sus iniciativas de desarro-
llo. Y, con el número de miem-
bros de las Naciones Unidas acercándose a 100, el 
“Tercer Mundo” se fue convirtiendo rápidamente 
en una fuerza de cambio fundamental en el plano 
multilateral. 

Al mismo tiempo, en los años cuarenta y cin-
cuenta aparecieron importantes estudios económi-
cos en apoyo de la industrialización de las “zonas 
atrasadas” (Rosenstein-Rodan, 1944). Presentaban 
un análisis profundo de lo que muchos responsables 
políticos consideraban conexiones evidentes (que 
se reforzaban mutuamente) entre el aumento de la 
manufacturación, la expansión de los mercados, el 
progreso tecnológico y la rápida formación de capital. 
La teoría del “fuerte impulso” de Rosenstein-Rodan 

desarrollo, además de otras obras importantes: de 
Hirschman sobre el crecimiento desequilibrado, y de 

que a las regiones desarrolladas les interesaba cerrar 
la brecha entre ellas y las regiones subdesarrolladas, 
lo que requería una intensa cooperación internacional 
basada en programas de inversión pública interna-
cional a gran escala. Los conceptos de crecimiento 
equilibrado y desequilibrado, aumento de los bene-

-
plementariedad de la producción y el consumo, que 
contribuyeron a la aparición de una nueva disciplina 
de economía del desarrollo, se basaban en la idea de 

del crecimiento sostenible e incluyente. Además, 

únicamente a las fuerzas del mercado y que la inter-
vención del Estado era esencial para escapar de la 
trampa de los bajos ingresos27.

Las iniciativas prácticas para fomentar la capa-
cidad industrial también comenzaban a aportar ense-
ñanzas útiles. Como se señala en la sección B supra, 

la crisis económica de los años 
treinta resultó muy perjudicial 
para los exportadores de produc-
tos primarios debido al colapso 
de los mercados tradicionales y 
a las variaciones desfavorables 
de la relación de intercambio, 
que provocaron el deterioro de 
la balanza de pagos. En esas cir-
cunstancias, y con la expansión 
de las políticas proteccionistas 

en los países desarrollados, algunos países en desa-
rrollo no tuvieron más alternativa que aumentar los 
aranceles y desviar el gasto hacia productos nacio-
nales sustitutivos. El modelo de transformación eco-
nómica resultante fue tanto una respuesta espontánea 
a las perturbaciones externas como el producto de 

comenzó a ser analizada por académicos de dentro y 
fuera de las regiones en desarrollo, así como por los 
incipientes organismos multilaterales de desarrollo.

Ello dio lugar, entre otras cosas, a nuevas 
investigaciones, algunas de ellas llevadas a cabo por 
organismos de las Naciones Unidas, sobre la relación 
de intercambio de los países en desarrollo (Toye and 
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Toye, 2004). Pero la gran idea que suscitó nuevos 
debates sobre las políticas de desarrollo fue la “indus-
trialización basada en la sustitución de las importa-
ciones”. Si bien en cierto modo fue una respuesta 
al modelo de desarrollo que los países se habían 
sentido obligados a adoptar tras las perturbaciones de 
principios de los años treinta y las exigencias de las 

idea también ofrecía un marco más sistemático para 
promover políticas encaminadas a la transformación 

de los años treinta con las cuestiones que comenza-

de los años cincuenta fue el economista argentino 
Raúl Prebisch. En su labor en el Banco Central 
de la Argentina y en la elaboración de un plan de 
recuperación económica para su país había tenido 
en cuenta las nuevas teorías macroeconómicas, así 
como las asimetrías del sistema 
de comercio mundial28. A ello 
contribuyó su experiencia en 
la Comisión Económica para 
América Latina (CEPAL), uno 
de los nuevos órganos regio-
nales creados por el sistema de 
las Naciones Unidas (además 
de otras comisiones económicas 
para Europa y Asia) mientras 
decaía el interés mundial en las 
cuestiones del desarrollo debido 
al declive del internacionalismo 
del New Deal y a la lenta agonía 
de la OIC. En cierta medida, estos órganos regionales 
adoptaron la teoría del desarrollo que no había des-
pertado el interés de los mecanismos multilaterales, 

económica y la industrialización (Berthelot, 2004). 

La industrialización basada en la sustitución de 
las importaciones se ha descrito a menudo de manera 
bastante simplista como una estrategia fallida de 

industrial durante el período comprendido entre el 

años setenta, cuando dicha industrialización estaba 
en auge, no tuvieron precedentes ni han vuelto a 
repetirse (Bénétrix et al., 2012). Además, permitió a 
varios países en desarrollo lograr un grado considera-

tipo de industrialización abarcaba una amplia gama 

de estrategias y medidas, y los países que más éxito 
tuvieron en su aplicación también se habían dedicado 
activamente a la promoción de las exportaciones. 
No obstante, incluso en los últimos años cincuenta 
era evidente para los economistas de las distintas 
regiones en desarrollo que esas estrategias tenían 
límites, sobre todo en la medida en que producían un 
desequilibrio en las pautas de desarrollo, que seguían 
dependiendo en gran medida de importaciones esen-

las exportaciones. También preocupaban los peligros 
de un proteccionismo excesivo o prolongado, así 
como el creciente reconocimiento de que la indus-
trialización impulsada por el Estado se veía limitada 

los niveles de inversión productiva (Ocampo, 2014; 
Toye and Toye, 2004). 

En consecuencia, aumentó el interés por que los 
países en desarrollo se reincorporaran activamente al 

plano multilateral y se atribuyó 
una importancia cada vez mayor 
a la promoción de las exporta-
ciones de manufacturas en el 
marco de acuerdos comerciales 
regionales, así como mediante la 
concesión de un trato favorable 
a las exportaciones de manufac-
turas de los países en desarrollo 
en los mercados en expansión 
de las economías desarrolladas. 
Sin embargo, en gran medida 
como ocurrió en los años cua-
renta, las reglas del sistema de 

comercio, que ahora incorporaban más de diez años 
de experiencia con el GATT, se consideraban un 
obstáculo debido a la renuencia de los encargados 
de formularlas a dar cabida a las aspiraciones de los 
países en desarrollo. Esto contrastaba marcadamente 
con su constante disposición a hacer excepciones para 

espacio de políticas (Dosman, 2008). 

En 1962, 36 países en desarrollo de todas las 
regiones del mundo organizaron una conferencia en 
El Cairo para debatir los problemas económicos de 
los países en desarrollo, en particular en el comer-
cio internacional. La Conferencia concluyó con un 
llamamiento para que se celebrara una conferencia 
de las Naciones Unidas sobre comercio y desa-
rrollo29. Posteriormente la Asamblea General hizo 
suyo ese llamamiento. En la primera conferencia de 
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la UNCTAD, celebrada en 1964 bajo la dirección 
de Raúl Prebisch, se trataron algunos elementos 
clave de las exigencias que los países en desarrollo 
considerarían importantes en las décadas siguientes. 
Entre las principales cuestiones cabe citar la forma 
de corregir el deterioro de la relación de intercambio 
de los exportadores de productos primarios mediante 
convenios de productos básicos o financiación 

necesaria para el desarrollo; y la forma de posibilitar 
una estrategia sostenible orientada a la exportación 
para los países en desarrollo que incluyera productos 
manufacturados destinados a los mercados de los 
países desarrollados. En el informe de Prebisch a 
la Conferencia se abordaron todas estas cuestiones 
sobre la base de tres premisas esenciales: la necesidad 
de industrialización, la necesidad de hacer frente a los 
desequilibrios externos y las fuerzas que los generan, 
y la necesidad de un trato diferenciado para las econo-
mías estructuralmente diferentes (UNCTAD, 1964).

Por consiguiente, Prebisch volvió a poner de 
relieve las limitaciones de los principios del GATT 
para los países en desarrollo, 
que se apoyaban “sobre una 
noción abstracta de homoge-
neidad económica que impide 
reconocer las grandes diferen-
cias de estructura entre centros 
industriales y países periféri-
cos, con las consecuencias tan 
importantes que ellas compor-
tan” (UNCTAD, 1964: 6). Pero 
también destacó la estrecha 

-
ciero para restablecer el equilibrio del programa 
de cooperación internacional. En su informe a la 
Conferencia subrayó la interacción de las limitacio-
nes del ahorro y la escasez de divisas respecto del 
objetivo de crecimiento deseado de muchos países en 
desarrollo. Sobre la base del entonces recién estable-
cido objetivo de crecimiento del 5% anual y una tasa 

-
-

rrollo necesitarían tasas de inversión muy superiores 
a las que la mayoría de ellos habían logrado y ahorros 
muy superiores a sus tasas actuales. Además, no podía 
mantenerse una tasa de crecimiento del 5% a menos 
que las importaciones de los países en desarrollo 
(principalmente bienes de capital) aumentaran un 6%. 
Sobre la base de unas proyecciones del crecimiento 
de las exportaciones de los países en desarrollo de 

alcanzaría la cifra de unos 20.000 millones de dólares 
en 1970. Si no se encontraban recursos para subsanar 

llevar a cabo determinados esfuerzos políticos, a nivel 
nacional e internacional, para eliminar los obstáculos 
a un crecimiento más sostenible e incluyente. 

La creación de la UNCTAD como órgano per-
manente tras la primera conferencia sentó las bases 
para la elaboración de un programa de comercio y 
desarrollo más incluyente. Se trataba de abandonar 
las políticas negativas limitadas a tratar de eliminar 
las barreras al comercio para adoptar una agenda más 
positiva. Esa agenda incluiría el apoyo al comercio 
de los países en desarrollo mediante medidas para 
estabilizar y aumentar los ingresos de los expor-
tadores de productos primarios (entre otras cosas, 

de la relación de intercambio), la movilización de 

el aumento del espacio de políticas para promover 
las exportaciones de manufac-
turas de los países en desarrollo 

su transformación estructural. 
En el decenio posterior a la 
Conferencia, la UNCTAD pro-
movió esta agenda mediante 

-
ciación suplementaria, mejorar 
los mecanismos de liquidez 
internacional, ayudar al esta-

blecimiento de convenios de productos básicos y 
fomentar las preferencias arancelarias, el aumento de 

(AOD) y el alivio de la deuda (Toye, 2014).

Pese a estas iniciativas y a la mayor vehemencia 
con que se plantearon los problemas del desarrollo 
en las reuniones y debates internacionales, los meca-
nismos institucionales y de otra índole que determi-
naban el funcionamiento de los mercados mundiales 
no experimentaron ningún cambio fundamental. 

económicas en las economías desarrolladas y entre 
ellas comenzaron a aumentar y a extenderse por toda 
la economía mundial, los llamamientos en favor de 
un nuevo orden económico internacional (término 
que recuerda al llamamiento del Grupo de los 77 
en la I UNCTAD en favor de “un orden económico 
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mundial nuevo y justo”) empezaron a ser cada vez 
más fuertes. La creciente presión sobre el sistema de 
Bretton Woods, las crisis de los precios del petróleo y 

crearon nuevas oportunidades para que los países en 
desarrollo trataran de impulsar un multilateralismo 
más incluyente. Se iniciaron negociaciones sobre un 
Nuevo Orden Económico Internacional (NOEI) en un 
período extraordinario de sesiones de las Naciones 
Unidas en 1974. La idea central de la iniciativa, eli-
minar los obstáculos internacionales al crecimiento 
en los países en desarrollo, tenía mucho en común 
con las anteriores iniciativas de los internacionalistas 
del New Deal y con las propuestas de reforma pre-
sentadas por la UNCTAD30. Sin embargo, el contexto 
político del momento propiciaba una agenda más 
amplia que incluyera la regulación y supervisión de 
las empresas transnacionales (ETN) —y la posibili-
dad de nacionalizarlas en caso necesario (Helleiner, 
2014)—, la promoción de la cooperación económica 
entre los países en desarrollo y, de manera muy explí-
cita, la protección de la autonomía política. Muchas 
de las medidas debatidas en relación con el NOEI ya 
se habían propuesto en los años treinta y cuarenta, 
como se señala en la sección anterior.

En ese momento se consideró que las nego-
ciaciones sobre el NOEI representaban un nuevo 
desafío sustancial al orden económico creado por 
el sistema de Bretton Woods, que ya había quedado 
debilitado por el colapso de la convertibilidad del 

No obstante, la situación geopolítica y económica 
mundial solo favoreció brevemente esas exigencias, 
que rápidamente tropezaron con unas políticas más 
introspectivas y el “cansancio de la ayuda” en los 
países desarrollados. De hecho, al ver como dismi-

de los Estados Unidos y Europa pidieron más apoyo 
a sus gobiernos para encontrar nuevas oportunidades 

del crecimiento en algunos países en desarrollo hizo 
que se tendiera a restar importancia a las asimetrías 
estructurales que compartían a nivel internacional, 
pese a que las crecientes divergencias económicas 
en el Sur socavaron su solidaridad política en torno 
a una agenda común (Arndt, 1987). 

De hecho, a partir de los últimos años setenta, 
las relaciones económicas internacionales tomaron 
un rumbo muy diferente del previsto en el NOEI, 
al registrarse una fuerte reacción en las políticas de 
los países industrializados contra el consenso sobre 
las políticas keynesianas de la posguerra. La res-
puesta inicial de los responsables políticos de esos 
países al colapso del sistema de Bretton Woods, el 
estallido de dos crisis del petróleo, el aumento del 
activismo de los trabajadores, la pérdida de control 

presupuestarios de los gobiernos, había sido una serie 
de ajustes ad hoc destinados a contener la amenaza 
de “estanflación” (Bruno and Sachs, 1985). Sin 
embargo, como los gobiernos y los grupos empresa-
riales consideraban en cada vez mayor medida que las 
medidas redistributivas y el desorden monetario eran 
la causa de un malestar sociopolítico más general, las 
presiones para recortar el bienestar social, controlar la 

y utilizar el desempleo como instrumento de ajuste se 
materializaron en un paradigma político alternativo. 
Ese paradigma trataba de reorientar la distribución de 

mediante la retirada del Estado de la economía y el 
desmantelamiento del compromiso político y social 
de la posguerra (Mazower, 1998). La negativa del 
Presidente Reagan en 1981 a dar crédito alguno al 
informe de la Comisión Brandt en una reunión en 

toda esperanza de negociación de un NOEI (Toye 
and Toye, 2004).
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-
ciencias del modelo de crecimiento de la posguerra 

Bretton Woods a principios de los años setenta y 
una serie de respuestas y ajustes en los países desa-
rrollados que, en última instancia, condujeron a la 
aparición de una globalización impulsada por las 

También se anticipó la adopción de un enfoque 
de las relaciones económicas internacionales muy 
diferente del que había fundamentado el consenso 
de la posguerra. El sistema internacional surgido 
después de 1945 fue, inevitablemente, una solución 
de compromiso predominantemente entre países 
desarrollados con una historia común y niveles 
similares de desarrollo económico. Se basó en una 
visión común de lo que se debía evitar, a saber, la 
incoherencia y agitación de los años treinta, y se 
caracterizó por una gran tolerancia de las diferen-
tes opciones políticas nacionales (y el espacio de 
políticas necesario), siempre que no supusieran una 
amenaza para las economías de los demás miembros 
del sistema. Su evolución posterior, para incluir a 
países con niveles de desarrollo muy diferentes, fue 
más más puntual y ad hoc.

Los nuevos mecanismos multilaterales se basa-
ban en un amplio consenso político que consideraba 
el crecimiento y el empleo como prioridades para 
las que era fundamental una elevada tasa de inver-
sión, y se aceptaban como necesarias una serie de 

globalización amnésica

medidas de política macroeconómica y estructural. 
Entre esas medidas cabe mencionar la regulación 

industriales proactivas, que se consideraban esencia-

productivas. Estas premisas fueron bien aceptadas 
tanto en el Norte como en el Sur. También se aceptó 

de la mayoría de los países en desarrollo para inte-
grarse en la economía mundial era permitir algunas 
excepciones a las normas que, fundamentalmente, 
habían sido acordadas por los países más ricos y 
redundaban en su interés. Sin embargo, en contraste 
con la generosidad del Plan Marshall, que había 
ayudado a las economías de Europa a lograr una 
rápida recuperación después de la guerra, nunca se 
facilitaron los recursos necesarios para resolver con 

mayoría de los países en desarrollo.

Inicialmente, se consideraba que el colapso del 
sistema de Bretton Woods y la transición a tipos de 

-

los encargados de la formulación de políticas de los 
países desarrollados más margen para tomar medidas 
independientes. El economista británico Fred Hirsch 
consideró que era algo positivo esperando que una 
“desintegración controlada de la economía mundial” 
proporcionara un mayor espacio de políticas para 
abordar los diversos problemas que planteaba un 

más probable, como señaló el Presidente de la Reserva 
Federal de los Estados Unidos, Paul Volcker, era otro 
tipo de integración, dirigida por los mercados, en un 
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mundo multipolar. La solución de Volcker era estable-

y proporcionar disciplinas al FMI para garantizar la 
adopción de políticas “adecuadas” a nivel interno. Un 
corolario tácito de este planteamiento era que “en el 
futuro, los guardianes del dinero del mundo tendrían 
más protagonismo en el plano internacional, en detri-
mento de las legislaturas y electorados nacionales” 
(Mazower, 2012: 317).

que ha evolucionado desde la crisis de la deuda de 
principios de los años ochenta ha acabado con los 
postulados del sistema de la posguerra. En efecto, con 
las disposiciones y políticas actuales, los países en 
desarrollo casi siempre se han visto obligados a ajus-
tarse a los desequilibrios internacionales mediante 
recortes del gasto nacional. El FMI, tras abandonar el 
objetivo de garantizar tipos de cambio estables en un 

en cambio a promover activamente la expansión 
de “un sistema abierto y liberal de movimientos de 
capital” (Camdessus, 1997: 4). Se ha permitido que 

-
nales recuperen los niveles que 
causaron inestabilidad durante 
el período de entreguerras. Ello 
ha provocado inestabilidad 
y desajustes de los tipos de 
cambio, con las consiguientes 
perturbaciones repentinas de 
las pautas de la competitividad 
internacional. A diferencia de 

-
cado sustancialmente su cartera 
de préstamos en favor de los paí-
ses en desarrollo, al difuminar la distinción entre las 
necesidades de liquidez a corto plazo de un sistema 

largo plazo para el desarrollo de los países de rentas 
más bajas31. El Banco Mundial también ha dejado de 
interesarse por los proyectos de infraestructura a largo 
plazo para concentrarse en los préstamos de “ajuste 
estructural” y la reducción de la pobreza.

La gobernanza del comercio internacional 
ha ido adoptando un sistema único de derechos y 
obligaciones en el que se espera que, en general, los 
países en desarrollo asuman obligaciones muy simi-
lares a las de los países desarrollados. Los primeros 

se examina en los siguientes capítulos) dentro del 

un sistema basado en reglas. No obstante, ha dismi-
nuido la convicción de que la creación de empleo y la 

éxito de un sistema de comercio cada vez más libre. 
Se ha dado prioridad a la liberalización del comercio 
sobre el crecimiento económico y el pleno empleo, 
lo que ha reavivado los programas mercantilistas, 
sobre todo en los países desarrollados. Una serie de 
cuestiones de interés para los países en desarrollo, 
como las variaciones en su relación de intercambio, 
la transferencia de tecnología, las barreras no aran-
celarias y las prácticas comerciales restrictivas, han 
perdido importancia en la agenda de negociaciones 
a nivel internacional o desaparecido por completo 
(UNCTAD, 2011). Los acuerdos comerciales, en 
particular a nivel regional y bilateral, han ampliado 
cada vez más su alcance a ámbitos normativos que 
solían ser de competencia nacional. Gran parte de 
las políticas económicas nacionales y mundiales se 
han visto gradualmente impulsadas por un agresivo 
programa de integración “profunda” que prevé la 

de capital, y la ampliación del 
espacio para que las empresas 

-
cias a la privatización, la desre-

los mercados de trabajo.

En efecto, el colapso del 
sistema de Bretton Woods abrió 
el camino al dominio mundial 
de los mercados financieros. 
El anterior compromiso entre 

nacionales que había determinado el multilateralismo 
de los dos primeros decenios de la posguerra dejó 
de considerarse válido a partir de los años ochenta. 
Lo que surgió fue un nuevo orden financiero y 
económico internacional basado en una sólida fe 

de los mercados, que creó nuevas oportunidades de 

regulado. El espacio de políticas para países con 
diferentes historias, contextos y estructuras institu-
cionales que constituía el núcleo de las disposiciones 
de Bretton Woods fue sustituido por un programa 
normativo único de políticas económicas llamadas 
“razonables” muy parecido a las políticas de los 
años veinte (Temin, 2010, Blyth, 2013). Al igual que 
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entonces, este programa se basaba en el supuesto de 

mercado y fue impulsado, sobre todo, por la rápida 

en los países desarrollados, sumada a la supresión de 
-

de capital, supuso una ruptura 
radical con el marco normativo 
internacional de la posguerra. El 
rápido ascenso de los intereses 

-
nismos de control que habían 
ayudado en el pasado a canalizar 
las fuerzas del mercado hacia 
el tipo de actividades creativas 
y productivas necesarias para 
lograr un crecimiento a largo 
plazo y, en su lugar, ha alentado 
a los bancos, empresas y hoga-
res a adoptar un comportamiento a corto plazo, a 
veces destructivo. Todo esto se apoyó en la hipótesis 

normativo no intervencionista aplicable a todas las 

En algunos casos, ese programa fue impulsado 
por las condicionalidades políticas de los préstamos 
del FMI a los países en desarrollo, pero su alcance 
fue mucho mayor, al afectar a muchos países que 
no necesitaban apoyo del FMI. Así, el papel inicial 

internacional pasó a ser secundario respecto de la 

-

de la economía y sus institucio-
nes de gobierno, a nivel tanto 
nacional como internacional 
(Epstein, 2006). Esto va aso-
ciado al menor contrapeso del 
sector público, y ha convertido 
ámbitos de la vida pública cada 
vez más extensos en posibles 

2010). Cabe señalar que este mensaje único fue, en 
cierto modo, un regreso a las políticas predominan-
tes en los países desarrollados en los años veinte, 

y provocó —al igual que entonces— una erosión 
constante de la capacidad de los Estados para adoptar 
medidas y políticas independientes (Temin, 2010). 

Como se señala en la sección B supra, el 
“regreso a la normalidad” en los años veinte pro-
vocó volatilidad en la economía mundial, crisis y 
depresión; y la recuperación de la posguerra hizo 
necesaria una reorientación de las políticas en los 

planos nacional e internacional. 
-

ción que fueron ganando fuerza 
después del colapso del sistema 
de Bretton Woods coincidieron 
con un período de crecientes 
desequilibrios, inestabilidad 
y desigualdad. Como se ana-
liza ampliamente en anteriores 
Informes sobre el Comercio y el 
Desarrollo, los países en desa-
rrollo solían ser los primeros 
en sufrir esos problemas. Sin 

embargo, los efectos más destructivos de las activida-

se dejaron sentir en los países desarrollados, ya 
que las preocupaciones que seguían suscitando los 
préstamos de alto riesgo concedidos en los Estados 
Unidos, sumadas al colapso del banco de inversiones 
Lehman Brothers, dieron lugar a la paralización de 
los mercados de crédito en septiembre de 2008 y al 
desplome de los precios de las acciones. El contagio 
y la propagación del pánico por todos los mercados 
provocaron la quiebra de importantes instituciones 
financieras, mientras que otras acudieron a sus 
gobiernos en busca de ayuda. 

Las disposiciones multi-
laterales acordadas en Bretton 
Woods no preveían un régimen 
mundial para regular los movi-
mientos de capital, dado que se 
suponía que la movilidad del 
capital estaba limitada por el 
conjunto de mecanismos del sis-
tema internacional. Dicho régi-
men tampoco se implantó tras el 
fracaso de esas disposiciones, a 
pesar de la importancia cada vez 

las graves repercusiones económicas y políticas de 
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de un régimen regulador de esa índole. Esta laguna 

mundial. La Ronda de Doha se acerca rápidamente 
a su 15º aniversario y son pocos los indicios de una 
conclusión inminente, pese a las medidas positivas 
adoptadas en la Conferencia Ministerial de Bali en 
2013. Los avances en la reducción de las emisiones 
de gases de efecto invernadero se han estancado ante 
la imposibilidad de alcanzar un acuerdo general en 
Copenhague. Finalmente, ya antes de la última crisis 
parecía difícil alcanzar los Objetivos de Desarrollo 
del Milenio: ahora, su logro para 2015 parece cada 
vez menos probable. Resulta revelador que, cuando la 
situación económica era mejor, no pudiera destinarse 
ni siquiera una pequeña proporción de los recursos 
utilizados luego para rescatar a las instituciones 

quebrar” al desarrollo social y económico, la creación 
de infraestructuras y el bienestar social, o a hacer 
frente a los problemas ambientales.

Dani Rodrik (2002: 2), que señaló el “trilema” 
de las opciones políticas en el marco de la globali-

integración económica ‘profunda’ en un contexto en 
que los Estados nación y las políticas democráticas 
siguen teniendo una fuerza considerable”. Aunque se 

hay maneras de forjar acuerdos internacionales que 
promuevan un aumento de la actividad económica 

transfronteriza en general (que incluya la circulación 
de bienes, servicios y personas) sin necesidad de 
renunciar a la autonomía normativa que permite a un 
Estado nación responder a las necesidades de desa-
rrollo y sociales de sus propios ciudadanos de manera 

rápido crecimiento y en vías de globalización del Asia 
Sudoriental y el carácter más variado e incluyente de 
las políticas adoptadas por varios países de América 
Latina y África en el último decenio demuestran que, 
para tener éxito, la integración económica externa 
puede revestir múltiples formas diferentes y no siem-
pre tiene que estar asociada al conjunto de políticas 
estándar. Un elemento esencial de estas estrategias de 
crecimiento más incluyentes ha sido la prioridad dada 
a las necesidades y los derechos de los Estados y los 
ciudadanos, en lugar de a estrategias que privilegian 
la rentabilidad.

Por consiguiente, es necesario examinar la 

el espacio de políticas en la era de la globalización 
-

tes de este Informe se estudian distintos aspectos de 

de capital y las políticas macroeconómicas. Ello, a 
su vez, facilita el examen de los componentes de 
una nueva estrategia de desarrollo para reactivar una 
forma de multilateralismo más incluyente que permita 
hacer frente a los desafíos contemporáneos.
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 1 Véase Mazower (2012: 202), donde se cita a Gilbert 
Murray, académico de Oxford que, como uno de los 
primeros partidarios de la Sociedad de las Naciones, 
ayudó a fundarla y participó en ella como delegado 
de Sudáfrica.

 2 Cabe destacar a Keynes que, en su Teoría general 
de la ocupación, el interés y el dinero (cap. 24), 
pidió la “eutanasia del rentista”. El Presidente 
Roosevelt se mostró igual de enérgico al comparar 

Street con reaccionarios económicos y con una 
plaga de langostas, e insistió en la necesidad de dar 

monetarios. El Secretario del Tesoro de los Estados 
Unidos, Henry Morgenthau, fue igual de claro en sus 

la Conferencia de Bretton Woods de hecho limitaría 
el control que algunos banqueros privados han ejer-

(Morgenthau,1945), y su insistencia en ubicar la 
institución en Washington en lugar de Nueva York 

-

de Wall Street.
 3 El aumento de los precios durante la guerra e inme-

diatamente después hizo naturalmente que, para 

-

1920-1921 no permitió corregir sustancialmente. 
Sobre la política comercial durante el período de 
entreguerras, véanse Gordon, 1941; Bairoch, 1995, 
cap. 1, y James, 2001, cap. 3. Sobre la relación entre 
la política comercial y el crecimiento económico, 
véase Bairoch, 1995.

 4 La única excepción fue la circulación de personas, ya 
que la inmigración disminuyó considerablemente en 
comparación con el período anterior a 1914 (véase 
James, 2001, cap. 4).

 5 
de los años veinte, fruto de lo que Keynes deno-
minaba el “punto de vista del Tesoro”, vino acom-
pañada del mensaje político de que los gobiernos 
no podían hacer nada para mejorar el estado de la 
economía. Sobre el debate entre Keynes y el Tesoro, 
véase Clarke, 1988.

 6 
salida de capital a corto plazo en los Estados Unidos. 
James (2001, 30-31) describe claramente la creación 

provocaron una fuga de capitales, y la retirada de 

potencial o real. Así, los problemas bancarios cau-

cargo de los bancos malos supuso una carga para 
el presupuesto. Pero los inversores, extranjeros y 
nacionales, interpretaron que los desequilibrios pre-
supuestarios indicaban que era limitada la capacidad 
de los gobiernos de ofrecer un apoyo realista a los 
bancos y que, por consiguiente, era el momento de 
salir”.

 7 Kindleberger (1986: 11) define la hegemonía 
económica como la ejercida por “un país que está 
preparado, consciente o inconscientemente, en el 
marco de un sistema de normas que ha internalizado, 
a establecer modelos de conducta para otros países 
y velar por su observancia, a asumir una proporción 
indebida de las cargas del sistema, y en particular 
a prestar apoyo en caso de adversidad mediante la 
aceptación de excedentes de productos básicos, el 
mantenimiento de una corriente de capital de inver-
sión, y la compra de deuda”. El análisis que hace 
Kindleberger del período de entreguerras se basa 
en la idea de que el Reino Unido ya no podía seguir 
ejerciendo su hegemonía económica después de la 
Primera Guerra Mundial, mientras que los Estados 
Unidos se mostraron reacios a hacerlo hasta media-
dos de los años treinta.

Notas
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 8 En los Estados Unidos, esas opciones y concesiones 
se basaban esencialmente en “una adhesión a los 
mercados libres que limitaba la función del gobierno 
a la protección y cumplimiento de los contratos; 
leyes antitrust destinadas a mantener una competen-

Presidente Hoover había llamado ‘asociacionismo’, 
una política que utilizaba al gobierno federal para 
recabar y difundir información a las empresas y los 

de que la falta de información pudiera provocar fallos 
del mercado” (Katznelson, 2013: 234).

 9 Sobre la construcción de la alianza del New Deal, 
véase Badger, 1989 y 2008; y Katznelson, 2013.

10 Cita de Donald Richberg, Asesor Jurídico de la 
Administración para la Recuperación Nacional de 
los Estados Unidos (véase Katznelson, 2013: 237). 
La Carta del Atlántico, publicada en agosto de 1941, 

los objetivos y principios de las potencias aliadas 
para el orden mundial de la posguerra. Fue fruto 
de los debates entre los Estados Unidos y el Reino 

-
cas de este último país. Tres de sus ocho puntos se 
referían a las siguientes cuestiones económicas: la 
reducción de las barreras al comercio, la necesidad 
de una cooperación económica mundial para promo-
ver el bienestar social y un mundo libre de temor y 
miseria, en el contexto de las conversaciones angloa-
mericanas (véase Mazower, 2012: 194-200). En las 

ámbitos de probable desacuerdo, en particular el 
comercio internacional.

11 Véase una breve reseña de esos problemas en Oliver, 
1975, cap. I; y Dam, 1982, cap. III.

12 Por naciones “asociadas” se entendían los países 
que habían roto sus relaciones diplomáticas con las 
potencias del Eje pero no habían ingresado en las 
Naciones Unidas.

13 Véase también Helleiner, 2014: 117-132.
14 La primera misión a Cuba, dirigida por Dexter White, 

tuvo lugar en el segundo semestre de 1939, aunque 

con funcionarios cubanos, paraguayos y brasileños. 
Hubo misiones similares a Honduras y el Paraguay 
en 1943 (esta última dirigida por el economista 

Prebisch, que se había visto obligado a abandonar 
su puesto en el Banco Central de la Argentina tras un 
golpe militar, en la misión de seguimiento en 1944). 
Posteriormente hubo misiones similares a Costa 
Rica, Bolivia, la República Dominicana (de nuevo 
con Prebisch), Guatemala y el Ecuador (también 

en el Fondo Monetario Internacional) (Helleiner, 
2014). El objetivo de todas esas misiones era ayudar 

la política monetaria en función de las necesidades 
internas de sus países.

15 Todos los países de América Latina, excepto la 
Argentina, fueron invitados y asistieron. También 
acudieron representantes de cuatro países de África 
(Egipto, Etiopía, Liberia y Sudáfrica) y cinco delega-
ciones de Asia (China, Filipinas, India, Irán e Iraq). 
Asimismo, estuvieron representados cuatro países de 
Europa Oriental (Checoslovaquia, Grecia, Polonia y 
Yugoslavia), una región que muchos (incluidos sus 
representantes) consideraban en ese momento que 
tenía problemas económicos similares a los de otras 
regiones pobres. En total, hubo 32 delegaciones de 
esas regiones integradas por 173 personas, en com-
paración con los 140 integrantes de las delegaciones 
de los otros 12 países (Australia, Bélgica, Canadá, 
Estados Unidos, Francia, Islandia, Luxemburgo, 
Noruega, Nueva Zelandia, Países Bajos, Reino 
Unido y Unión de Repúblicas Socialistas Soviéticas) 
(Schuler and Rosenberg, 2012, apéndice A).

16 La superioridad numérica de los países de América 
Latina fue motivo de especial preocupación para la 
delegación del Reino Unido en Bretton Woods. Sobre 
la actitud de Keynes y del Reino Unido en general 
con respecto a las cuestiones del desarrollo durante 
la preparación y celebración de la Conferencia de 
Bretton Woods, véase Helleiner, 2014, cap. 8.

17 Uno de los primeros dilemas que se planteó fue el 
de conciliar los medios del Banco con sus objetivos, 
puesto que sus recursos propios tendrían que ser 
aportados por los mismos países cuya reconstrucción 
y desarrollo debía apoyar. Esto se resolvió con un 
acuerdo que preveía que cada país miembro pagaría 
solo un 20% de su suscripción al capital del Banco, 
siendo el resto exigible si el Banco se quedaba sin 
recursos (capital desembolsado más reservas) para 
cumplir sus obligaciones con fondos recibidos en 
préstamo de los mercados internacionales. Esta 
garantía de sus accionistas ayudó enormemente a 
que, en los decenios siguientes, el Banco obtuviera 
fondos en condiciones muy favorables, lo que le 
permitió subvencionar sus préstamos y reducir el 
costo para sus prestatarios.

18 Véase Helleiner 2014a, caps.1 a 3. Ese planteamiento 
puede discernirse claramente en el discurso de clau-
sura de Morgenthau en Bretton Woods, en el que 
señaló que “también deben proporcionarse fondos 
a largo plazo para promover una industria sólida y 
aumentar la producción industrial y agrícola en las 
naciones que aún no han desarrollado su potencial 
económico. Es esencial para todos nosotros que 
esas naciones desempeñen plenamente el papel que 
les corresponde en el intercambio de mercancías 
en todo el mundo. Para poder adquirir y consumir, 
deben estar en condiciones de producir y vender. El 
Banco Internacional de Reconstrucción y Fomento 
tiene por objeto atender esa necesidad”. Sobre la 
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importancia de la Tennessee Valley Authority para 
el programa del New Deal, véanse Badger, 2008, 
cap. 5; y Bateman et al., 2009.

19 Véanse: Black, 1991: 35; Gold, 1988; Bordo and 
Schwartz, 2001.

20 
había obligado a White a renunciar en las conver-
saciones de Bretton Woods a la idea de imponer la 
cooperación internacional para hacer cumplir los 
controles de capital, y sustituirla con una disposición 
que simplemente permitía dicha cooperación entre 
los países.

21 La importancia que se atribuye a las condiciones 
comerciales favorables para lograr un crecimiento 

de objetivos del FMI: “Facilitar la expansión y el 
crecimiento equilibrado del comercio internacional, 
contribuyendo así a alcanzar y mantener altos niveles 
de ocupación y de ingresos reales y a desarrollar los 
recursos productivos de todos los países miembros 
como objetivos primordiales de política económica”.

22 En Bretton Woods, el mismo delegado de Colombia, 
Carlos Restrepo, había insistido en que los acuerdos 
comerciales debían prever “la protección necesaria 
que los nuevos países debían dar a sus industrias 
nacientes durante sus primeras etapas de desarrollo 
industrial” (citado en Helleiner, 2014: 170). La comi-
sión preparatoria de la Conferencia se reunió por 

examinar la carta de una organización internacional 
del comercio anteriormente propuesta durante las 
negociaciones entre los Estados Unidos y el Reino 
Unido para la concesión de un préstamo. Después 
de Bretton Woods, el pleno empleo y la estabilidad 
de la demanda mundial ocupaban un lugar central 
en el programa de la comisión, pero la cuestión de 
la industrialización fue promovida por la delegación 
de Australia, respaldada por el Brasil, Chile, China, 
la India y el Líbano.

23 Las tensiones en el Gobierno de Roosevelt sobre 
las cuestiones comerciales ya se pusieron de mani-

celebrada en Londres en 1933 (véase Kindleberger, 
1986). Los defensores del comercio libre y no dis-
criminatorio, liderados por Cordell Hull, lograron 
impulsar la promulgación, en 1934, de leyes sobre 
“acuerdos comerciales recíprocos” que dieron al 
Presidente mucha más autoridad para la negociación 
bilateral de aranceles. Se celebraron unos 21 acuer-
dos entre 1934 y 1940. Sin embargo, sus efectos 

reducciones arancelarias a nivel mundial, mientras 
que otros partidarios del New Deal y diversas leyes 
presionaban en otra dirección (véase Irwin, 1997).

24 La proporción del comercio intrarregional de Europa 
Occidental respecto del comercio mundial pasó del 
18,3% en 1953 al 31,2% en 1973 (WTO, 2008: 15).

25 Sobre la relación entre el Plan Marshall, el espacio 
de políticas y los problemas del desarrollo, véase 
Kozul-Wright and Rayment, 2007: 283-294.

26 Véase un examen más a fondo en Arndt (1987). 
Una de las consecuencias duraderas de este cambio 
fue la mayor importancia dada al capital humano 
y la educación como parte integrante de la agenda 
para el desarrollo. Como observa Mazower (2012), 
Truman indicó en su discurso inaugural que los 
Estados Unidos trabajarían con una serie de organis-
mos de las Naciones Unidas, como la Organización 
para la Alimentación y la Agricultura (FAO), la 
Organización Mundial de la Salud (OMS) y la 
Organización Internacional del Trabajo (OIT), pro-
porcionando tanto recursos como personal. Además, 
este multilateralismo más tecnocrático hacía pensar 
en la Sociedad de las Naciones, cuyos servicios téc-
nicos se habían trasladado de Ginebra a los Estados 
Unidos en 1940. La propuesta de Truman en 1949 
de convertir a la asistencia técnica en el elemento 
central de la asistencia de los Estados Unidos para 
el desarrollo, y utilizar a las Naciones Unidas para 
ello, ofreció a organismos como la OMS y la FAO 
“una alternativa práctica y modesta a los enfoques 
más ambiciosos y socializados de la ayuda contrarios 
a la voluntad del Congreso” (Mazower, 2012: 277).

27 Véase la historia de estas ideas en Toner, 1999; Taft 
and Adelman, 1988; Kohli, 2004; y Jomo, 2005.

28 Raúl Prebisch inició su carrera en la escena de la 

Investigaciones del Banco de la Nación Argentina, 
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-
mer Director General en 1935, Prebisch aplicó una 
política monetaria anticíclica, reforzó los controles 
de los tipos de cambio y adoptó una política favo-
rable al crédito (Prebisch, 1972, vol. 2, cap. XIV). 
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En un momento en el que la comunidad inter-
nacional se replantea los objetivos de una agenda 

Objetivos de Desarrollo del Milenio, es imprescindi-

para que puedan lograr los objetivos convenidos y 
hacer avanzar la agenda. En este capítulo se sostiene 
que la experiencia reciente, los datos históricos y las 
perspectivas teóricas apuntan al papel que las polí-
ticas comerciales e industriales 
proactivas deben desempeñar 
en esa agenda.

El papel de esas políticas 
en las estrategias de desarrollo se 
ha discutido y debatido amplia-
mente. Los países desarrollados 
adoptaron diversas políticas 
industriales durante su período 
de industrialización y siguieron 
haciéndolo después de la Segunda Guerra Mundial en 
su búsqueda de un crecimiento económico sostenido, 
el pleno empleo y el progreso tecnológico acelerado. 
Posteriormente, la política industrial ocupó también 
un lugar destacado en la agenda de muchos gobier-
nos de países en desarrollo que consideraban que la 

industrialización era fundamental para empezar a 
-

cerrar la brecha tecnológica con los países desarro-
llados. Este consenso de posguerra sobre la utilidad 
de las políticas comerciales e industriales proactivas 
también inspiró los debates sobre la reforma de los 

de una manera que permitiera a los países en desa-
rrollo el espacio de políticas1

para adoptar las medidas y los 
instrumentos que consideraran 

aumento de la productividad y 
un desarrollo industrial rápidos 
(véase el capítulo IV).

Desde principios de los 
años ochenta, la política indus-
trial desapareció en gran medida 

de la agenda de desarrollo de muchos países, parti-
cularmente en África y América Latina. Se trataba 
en parte de una reacción ante la evidencia de errores 

se debía a un debate más ideológico que responsa-
bilizaba a los gobiernos en mucha mayor medida 

Capítulo V

POLÍTICAS COMERCIALES E INDUSTRIALES EN 
UN RÉGIMEN DE GOBERNANZA MUNDIAL EN 

CONSTANTE EVOLUCIÓN

A. Introducción

La disponibilidad de políticas 

imprescindible para hacer 
avanzar una agenda para el 
desarrollo después de 2015 
y lograr sus objetivos. 
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que a los mercados del lento desarrollo económico 
y destacaba la necesidad de la liberalización de los 
mercados. Igualmente importante, en varias econo-
mías en desarrollo, la crisis de la deuda erosionó 
la capacidad de los Estados para aplicar políticas 
proactivas. No solo tenían restricciones macroeconó-

la creciente condicionalidad de los préstamos que 
les concedían las instituciones de Bretton Woods. 
Además, muchos observadores consideraban que el 
período de estancamiento económico posterior a la 
crisis de la deuda era el resultado inevitable de las 
distorsiones asociadas a la industrialización dirigida 
por el Estado, en lugar de una consecuencia de las 

-
turbaciones de la oferta debidas a programas de ajuste 
mal diseñados. En consecuencia, muchos países 
redujeron o abandonaron las políticas comerciales e 
industriales proactivas y empezaron a favorecer sin 
restricciones a los mercados y las empresas transna-
cionales, de conformidad con el llamado “Consenso 
de Washington”.

El interés en las políticas comerciales e indus-
triales proactivas se ha reavivado aproximadamente 
desde el cambio de milenio, por diversas razones. 
En primer lugar y probablemente lo más importante, 
se encontraba la acumulación de datos abrumado-
res de que los países en desarrollo con resultados 
más satisfactorios, en particular las economías de 
reciente industrialización del Asia Oriental, seguidas 
de China, eran los que habían aplicado sistemática-
mente un enfoque pragmático a la promoción del 
desarrollo industrial mediante una combinación 
de políticas macroeconómicas y estructurales, 
un proteccionismo medido, abriéndose al mismo 
tiempo gradualmente al comercio y la inversión, y 

y privado2. En segundo lugar, se reconocía cada 
vez más que las políticas asociadas al Consenso de 
Washington estaban haciendo poco en apoyo de la 

caer en una “trampa de los ingresos medios” (véase, 
por ejemplo, Felipe et al., 2012). En tercer lugar, los 
economistas convencionales empezaron a aceptar 
algunas de las ideas del desarrollo económico de la 
ciencia económica clásica, como el reconocimiento 
de que el desarrollo económico tiene una dimensión 
“estructural”, la importancia de las vinculaciones 
y la adquisición de conocimientos para acelerar el 
aumento de la productividad y la función clave de la 

demanda. Esta mayor aceptación se fomentó tradu-
ciendo “las intuiciones [de los economistas clásicos] 
en modelos claros que podían servir de núcleo de 
una disciplina duradera” (Krugman, 1993: 26)3. Por 
estas razones, existe ahora un mayor interés por la 
política industrial (Naudé, 2010). Ello ha llevado el 
debate a un plano más pragmático, que no se centra 
tanto en si se necesitan políticas industriales como 
en la mejor manera de llevar a cabo esas políticas 
(por ejemplo, Rodrik, 2008; Salazar-Xirinachs et 
al., 2014) y las enseñanzas que se pueden derivar (y 
transferir) de las experiencias de los países que han 
tenido una industrialización satisfactoria.

Está claro que otros países no pueden replicar 

algunos de los países que están teniendo una indus-
trialización satisfactoria. Ello se debe no solo al 
hecho de que las experiencias satisfactorias de los 
países están invariablemente ligadas a las condiciones 
económicas e institucionales especiales que es impro-
bable que existan en otros países, sino también a que 
los cambios en el entorno económico externo afectan 

-

elementos de la dinámica cambiante de la economía 
mundial son fundamentales para la forma en que las 
políticas comerciales e industriales proactivas pueden 
estimular el desarrollo económico, como se verá a 
continuación.

i) La gobernanza económica internacional ha res-
tringido cada vez más las opciones disponibles 
para aplicar los tipos de políticas comerciales 
e industriales legalmente autorizados para los 
diversos países. 

Ello contrasta con las condiciones que prevale-
cían en los tiempos de la revitalización orientada 
a la exportación de la base manufacturera del 
Japón después de la Segunda Guerra Mundial y la 
rápida convergencia económica de los llamados 
“tigres asiáticos” (Hong Kong, la República de 
Corea, Singapur y la Provincia china de Taiwán) 
entre los años sesenta y los ochenta. Aunque estas 
economías encontraban periódicamente barreras 
proteccionistas en los mercados de los países 
desarrollados, como los aranceles elevados y la 
progresividad arancelaria, así como las llamadas 
restricciones “voluntarias” a las exportaciones, el 

-
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aplicación de sus propias políticas comerciales e 
industriales que las ayudaron a lograr una rápida 
transformación estructural.

Esta situación cambió con los Acuerdos de la 
Ronda Uruguay, que fueron el resultado de 
negociaciones comerciales multilaterales, y 
la creación de la Organización Mundial del 
Comercio (OMC) en 1995. Como se analiza con 
cierto detalle en el TDR 2006, estos acuerdos 
impusieron algunas restricciones importantes 
a la aplicación de las políticas comerciales e 
industriales de todos los Estados miembros de la 
OMC. Posteriormente, hubo más restricciones 
con la proliferación de los acuerdos comerciales 
regionales (ACR) y los acuerdos internacionales 
de inversión (AII), muchos de los cuales con-
tienen normas y reglamentos que van más allá 
de los Acuerdos de la Ronda Uruguay. 

-

han experimentado un crecimiento económico 
desequilibrado, tanto a nivel interno como 
externo, y muchos encargados de las políticas 
económicas han reconocido un nexo entre los 
problemas estructurales de sus economías y 
una mayor vulnerabilidad a las perturbacio-
nes y las crisis (UNCTAD, 2011a). En este 
entorno, el reto para las autoridades es que el 
crecimiento económico y el desarrollo sean más 
integradores, procurando que todos los grupos 

-
mico, complementando el funcionamiento de 
los mercados con diversas medidas y apoyos 
institucionales para crear empleos dignos y 
lograr una distribución más equitativa de los 
ingresos y la reducción de la pobreza. Se buscan 
constantemente medidas con las que lograr esos 
resultados sin poner una gran carga adicional en 
los presupuestos de los gobiernos.

iii) La evolución de la economía mundial desde 

en 2008-2009 ha arrojado nueva luz sobre los 
desafíos planteados a los modelos de industria-
lización impulsados por las exportaciones.

Se sabe perfectamente que las estrategias de 
industrialización impulsadas por las expor-
taciones deben llegar tarde o temprano a su 
límite cuando muchos países las aplican al 

mismo tiempo, puesto que la competencia entre 
economías a base de bajar los costos laborales 
unitarios y los impuestos constituye una falacia 
que provoca una igualación hacia abajo (por 
ejemplo, TDR 2002). En la coyuntura actual, 
en la que es probable que las oportunidades 
de los países en desarrollo para aumentar las 
exportaciones de manufacturas a los países 
desarrollados sigan siendo escasas durante 
algún tiempo, las limitaciones de esa estrategia 
de crecimiento son cada vez más evidentes. El 
reequilibrio de las estrategias de crecimiento de 
los países en desarrollo para hacer mayor énfasis 
en la demanda interna y regional podría reducir 
este riesgo (por ejemplo, TDR 2013). Es cierto 
que la combinación de un crecimiento más 
rápido de la demanda interna y un crecimiento 
más lento de la demanda externa podría dar 
lugar a un deterioro de la balanza comercial. 

comerciales e industriales proactivas que for-
talecieran la capacidad de oferta interna con el 

lo contrario, se tendrían que corregir mediante 
entradas de capital extranjero.

iv) En algunos países en desarrollo, el temor a que 
el gran aumento de los precios de los productos 
básicos desde 2002 pueda provocar o acelerar 
la desindustrialización ha dado mayor urgencia 
a la cuestión de cómo fomentar la industriali-
zación. Varios países en desarrollo han consta-
tado además que su transformación estructural 
aparentemente satisfactoria al promover la 
actividad manufacturera mediante la participa-
ción en las redes internacionales de producción 
está relacionada con una mera industrialización 

redes de producción, pero sólo en actividades 

económicos inferiores a lo esperado, además de 
obstaculizar el progreso social y la industrializa-
ción integradora. En muchas de esas economías, 
como en otras en las que la transformación 
estructural está incluso menos desarrollada, hay 
una demanda cada vez mayor por parte de sus 
sociedades, especialmente de los jóvenes cada 
vez mejor formados de políticas y resultados 
económicos que satisfagan sus aspiraciones de 
mayores oportunidades económicas y mejores 
vidas.
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En este contexto, en el presente capítulo se 
examina la manera en la que los sistemas de gober-
nanza económica mundial (tanto públicos como 
privados) han limitado las políticas comerciales e 
industriales proactivas y se destaca la forma en la 
que algunos países han logrado aplicar políticas para 
fomentar la transformación estructural a pesar de 
estas limitaciones. También se estudian los desafíos 
adicionales que podrían impedir 
la aplicación efectiva de esas 
políticas en los próximos años. 
Se llega a la conclusión de que, 

económico rápido e incluyente 
y los futuros objetivos mundia-
les de desarrollo, los países en 
desarrollo necesitarán un espa-

plano nacional para llevar a cabo 
la transformación estructural 
necesaria de sus economías. A nivel internacional, 
el marco multilateral de gobernanza tendrá que ser 
más permisivo y coherente para que pueda facilitar 
esa transformación estructural.

El capítulo está estructurado de la siguiente 
manera. En la sección B se analiza el efecto de los 
diversos acuerdos comerciales, acuerdos de inversión 
y acuerdos globales de asociación económica en el 
comercio nacional y el espacio de la política indus-
trial. Se destacan los aspectos en los que las dispo-
siciones de los Acuerdos de la Ronda Uruguay y los 
ACR han restringido ese espacio de políticas para los 
países en desarrollo, así como los campos en los que 

intactas. También se estudian 
los factores que llevan a los 
países en desarrollo a suscribir 
ACR y renunciar efectivamente 
a un espacio de políticas. Ello 
es paradójico, especialmente 
porque es evidente que muchos 
de estos países han invertido 
esfuerzos considerables en el 
plano multilateral para preservar 
ese espacio, por ejemplo rechazando propuestas de 
los países desarrollados para profundizar las normas 
relativas a la inversión internacional, los derechos de 
propiedad intelectual, la contratación pública y los 

análisis de las últimas tendencias hacia la ampliación 
del concepto de “proteccionismo” y la denuncia como 

“turbias” de las medidas dentro de las fronteras que 
están concebidas para hacer avanzar y dirigir la trans-
formación estructural, pero que podrían obstaculizar 
las oportunidades de las empresas transnacionales 

La sección C comienza con un breve análisis 

se ofrecen algunos ejemplos 
recientes de políticas industria-
les de países concretos, especial-
mente de las destinadas a crear 
y fortalecer los vínculos nacio-
nales y fomentar la innovación 
dentro de lo legalmente posible. 
En la sección D se tratan dos 
elementos de la dinámica cam-
biante de la economía mundial 
que plantean retos adicionales 

comerciales e industriales proactivas en el fomento 
del desarrollo económico. El primero es la posible 
disminución de las oportunidades de exportación para 
los países en desarrollo. Mientras que la exportación 
puede ser un poderoso motor del aumento de la pro-
ductividad en el sector manufacturero, el crecimiento 
lento en los países desarrollados los está llevando a 
reducir sus importaciones de países en desarrollo. 
Ello sugiere que las políticas industriales orientadas a 

la necesidad de que los gobiernos de los países en 
desarrollo fortalezcan las políticas industriales desti-
nadas a fomentar los vínculos nacionales y regionales 
y la innovación. El segundo desafío es la tendencia a 

alejarse de un sistema coherente 
de gobernanza multilateral para 
optar por una multitud de inicia-
tivas que están introduciendo 
restricciones cada vez mayores 
a la capacidad de utilizar los 
instrumentos nacionales de las 
políticas disponibles. 

Por último, en la sección 
E se sostiene que los países en 

desarrollo requieren un mayor espacio de políticas 
para que puedan continuar su rápida trayectoria de 
crecimiento de los 15 últimos años y hacer que ese 
crecimiento sea más equitativo y sostenible. El for-
talecimiento de una gobernanza económica mundial 
que vuelva a centrar las negociaciones comerciales 
en los acuerdos multilaterales que reconozcan las 

Se deberían abandonar las 
disposiciones OMC-plus y 
OMC-extra, fomentando al 
mismo tiempo los aspectos 
de desarrollo de la Ronda de 
Doha. 

Es necesario que las 
negociaciones comerciales 
se vuelvan a centrar en 
acuerdos multilaterales 
que reconozcan las 
preocupaciones legítimas de 
los países en desarrollo. 
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Por lo general, las experiencias satisfactorias de 
desarrollo han estado relacionadas con una transfor-
mación estructural (véase el recuadro 5.1). En esta 
sección se examinan las limitaciones que afrontan los 
países en desarrollo al adoptar las políticas comer-
ciales y de inversión que consideren más adecuadas 
para la transformación estructural. En particular, se 
centra en la multiplicidad de acuerdos comerciales 
(multilaterales, bilaterales y regionales) y la forma 
en que restringen el espacio nacional de políticas. 

-
xibilidades e incorporan algún tipo de trato especial 
y diferenciado para los países menos adelantados 
(PMA); no obstante, suelen limitar o prohibir los tipos 
de políticas que fueron importantes en los procesos 
de transformación estructural que tuvieron éxito en 
el pasado. Este proceso de limitación del espacio 
nacional de políticas se inició con los Acuerdos de la 
Ronda Uruguay, que incluían varias normas que no 
estaban directamente relacionadas con las corrientes 
comerciales. Los acuerdos comerciales bilaterales y 
regionales posteriores han incluido cada vez más nor-
mas que pueden ser importantes para la formulación 
de estrategias generales de desarrollo nacional, como 
las relativas a la contratación pública, las corrientes 
de capital, el comercio de servicios y las cuestiones 
ambientales y laborales. Muchos de ellos también 
han incluido disciplinas relativas a los derechos de 
propiedad intelectual y las medidas relacionadas 

con las inversiones que son más estrictas que las 
ya incorporadas en los acuerdos multilaterales. En 
cierto modo, estos acuerdos bilaterales y regionales 
ya no son “acuerdos comerciales”; se trata de tratados 
más generales de integración económica, a menudo 
denominados acuerdos de asociación económica.

1. Acuerdos comerciales multilaterales: 
restricciones de las opciones políticas 

El régimen de comercio multilateral com-
prende un conjunto de normas y compromisos 
negociados, vinculantes y jurídicamente exigibles 
establecidos sobre los principios básicos de la 
reciprocidad y la no discriminación, como queda 

favorecida (NMF) y compromiso de trato nacional 
(es decir, igualdad de trato para los productos y las 
empresas nacionales y extranjeros en los mercados 
nacionales). En conjunto, se puede considerar que 
estas normas y compromisos son un bien público 
mundial, puesto que inyectan certidumbre y previ-
sibilidad en el comercio internacional y limitan las 
repercusiones internacionales adversas que pueden 
resultar de las políticas de empobrecimiento del 

B. El marco de gobernanza mundial en constante evolución: 
consecuencias para el comercio nacional y

las políticas industriales

preocupaciones legítimas de los países en desarrollo, 
abandone las disposiciones OMC-plus y OMC-extra 
y fomente el carácter de desarrollo de la Ronda de 
Doha sería un paso importante en este sentido. El 

aprovechamiento del mayor poder económico y 
político que los países en desarrollo han logrado en 

este proceso.
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Recuadro 5.1

TRANSFORMACIÓN ESTRUCTURAL EN LOS PAÍSES EN DESARROLLO: 
PAPEL DEL SECTOR MANUFACTURERO

En etapas relativamente tempranas del desarrollo económico, el aumento de los ingresos per cápita es el resultado de 
la acumulación de capital que permite una utilización más plena de mano de obra y recursos naturales infrautilizados 

desarrollo económico, el crecimiento de los ingresos per cápita ha ido asociado por lo general a aumentos sostenidos 
de la productividad sobre la base de la transformación estructural, es decir, desplazando mano de obra y otros recursos 
de actividades relativamente menos productivas, como la agricultura, a actividades más productivas en los sectores 
formales manufacturero y de los serviciosa.

El sector manufacturero es fundamental en esta transformación estructural. Las actividades en este sector son 
más propicias para la especialización y la división del trabajo y ofrecen mayores posibilidades de innovación y 
aumento de los rendimientos de escala que otros sectores (Kaldor, 1968). Además, a diferencia del sector primario, 
en especialmente las industrias extractivas, la mayoría de las actividades manufactureras requieren mucha mano de 

a una gran proporción de la población. La consiguiente distribución, relativamente más equitativa, del crecimiento 
de los ingresos, junto con la elevada elasticidad de la demanda de manufacturas en función de los ingresos, pone en 
marcha un proceso virtuoso de causalidad acumulativa entre los efectos de la oferta y la demanda que sirve también 
de apoyo a la transformación estructural. El desafío central en materia de desarrollo para las autoridades políticas, 
por lo tanto, es lograr un desplazamiento intersectorial del empleo productivo hacia actividades de alta productividad, 
junto con el aumento de la productividad en cada sector económico, en particular en el manufacturero, asegurando 

Una vez que los países en desarrollo han logrado establecer una base manufacturera y se han reducido las brechas 
intersectoriales de productividad, su capacidad para seguir poniéndose a la altura de los países más ricos depende cada 
vez más de los aumentos sostenidos de la productividad en el sector manufacturero, por ejemplo mediante avances 
tecnológicos y la creación de nuevos productos y procesos, junto con el desarrollo de la capacidad tecnológica y 
social conexab.

El éxito en el logro de la transformación estructural y las estrategias que contribuyen a ese éxito han variado 
considerablemente entre los países. Como se indicó en TDR anteriores (en particular los TDR 1996, 2003 y 2006), 
el ritmo de la transformación estructural en los países en desarrollo del Asia Oriental, especialmente la República 
de Corea y la Provincia china de Taiwán entre los años sesenta y los noventa, y China desde los años noventa, ha 
superado al de otros países en desarrollo. Las políticas comerciales e industriales proactivas, en lugar de la dependencia 
de las fuerzas sin restricciones de los mercados, han desempeñado por lo general un papel fundamental en su éxito, 
al igual que durante el proceso de industrialización de los países desarrolladosc.

capacidad administrativa e institucional, explican en parte la capacidad limitada de otros países en desarrollo para 
emular las experiencias satisfactorias de transformación estructural de algunas economías del Asia Oriental y China. 
Pero también, e igualmente importante en este contexto, es probable que los demás países en desarrollo se hayan 
visto limitados por un menor margen de maniobra en sus políticas comerciales y de inversión.

a Las referencias clásicas para este enfoque de la denominada “economía dual” son Lewis (1954), y Ranis and 
Fei (1961), mientras que la doctrina más reciente, revisada por Roncolato and Kucera (2014), también incluye 
McMillan et al. (2014). Véase un análisis más detallado y datos hasta el cambio de milenio en TDR 2003, cap. V. 
Esta distinción entre los sectores económicos tradicionales y modernos contrasta con los modelos de crecimiento 

como para que todas las actividades económicas se encuentren agregadas en un solo sector.
b Si bien en el presente capítulo se destaca el papel del sector manufacturero, la satisfactoria transformación 

estructural de Asia (como se observó primero en el Japón, luego en la República de Corea y la Provincia china 
de Taiwán, y más recientemente en China) sugiere la importancia de otros dos elementos. El primero es el 
aumento al máximo de la producción agrícola, mientras que el otro es el papel del gobierno al dirigir la inversión 
hacia las actividades que tengan el potencial de aumento de la productividad más rápido posible y, por lo tanto, 

TDR 1995, 1996 
y 1998, mientras que en los TDR 2003 y 2013 se analizó el segundo. Sobre ambos elementos, véase también 
Studwell, 2013.

c Véanse datos empíricos detallados sobre la transformación estructural en los cuatro últimos decenios en 
UNIDO, 2013, y un análisis más general de éxitos de desarrollo en, por ejemplo, Fosu, 2013.
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vecino (es decir, políticas comerciales discrimina-
torias o mercantilistas por las que países económica 

comercial ha concedido a los países en desarrollo 
algunas excepciones importantes. Por ejemplo, 
las excepciones a la norma de la NMF conceden 
a los países en desarrollo un acceso preferente y 
más favorable a los mercados, y las excepciones al 
principio de la reciprocidad permiten a los países 
desarrollados conceder a los países en desarrollo 
asociados menos que la plena reciprocidad en los 
acuerdos comerciales multilaterales. Antes de los 
Acuerdos de la Ronda Uruguay, estas excepciones, 
que se conocen en general como disposiciones 
de trato especial y diferenciado, se redactaban en 
términos de desarrollo; se las consideraba un reco-
nocimiento por la comunidad internacional de las 
diferencias entre los países desarrollados y todos 
los países en desarrollo en lo que respecta a las 
estructuras económicas y los niveles de desarrollo.

Aunque mantenían algunas exenciones para 
los PMA (y, en algunos casos, otros países de rentas 
bajas), los Acuerdos de la Ronda 
Uruguay eran un paso hacia 
un sistema de un solo nivel de 
derechos y obligaciones. El trato 
especial y diferenciado se modi-

en desarrollo derogaciones tem-
porales y períodos de transición 
más largos, así como asistencia 
técnica para la aplicación de 
los acuerdos multilaterales (por 
ejemplo mediante la iniciativa de 
Ayuda para el Comercio dirigida 
por la OMC). Sin embargo, con el tiempo estos países 
tendrán que cumplir plenamente todas las normas 
y los compromisos de los Acuerdos de la Ronda 
Uruguay4. Esta reinterpretación del trato especial y 
diferenciado formaba parte de la gran negociación 
en el marco de los Acuerdos de la Ronda Uruguay 
y el establecimiento de la OMC, que, de forma más 
general, tenía por objeto proporcionar a los países 
en desarrollo un mejor acceso a los mercados de los 
países desarrollados, en particular en la agricultura y 
los textiles y el vestido, a cambio de algunas impor-
tantes concesiones de los países en desarrollo en 
términos de apertura de los mercados y, en particular, 
su aceptación de numerosas normas y compromisos 
(TDR 1994 y 2006).

Por ejemplo, el Acuerdo sobre las Medidas 
en Materia de Inversiones Relacionadas con el 
Comercio5 prohíbe la imposición discriminatoria 
de requisitos a los inversores extranjeros, como las 
prescripciones de contenido local y de nivelación del 
comercio, así como las restricciones cambiarias. Las 
autoridades habían utilizado a menudo estos instru-
mentos en el pasado para aumentar los vínculos entre 
los inversores extranjeros y los fabricantes locales 
en el contexto de la transformación estructural6. En 
virtud de este acuerdo, también es difícil que los 
países condicionen el apoyo al logro de determinados 

-
das políticas que eran importantes para controlar el 
rendimiento, como la retirada del apoyo a los produc-
tores que no lograran la competitividad internacional 
en un plazo predeterminado, ya no son posibles7. Sin 
embargo, las medidas que no impongan restricciones 
cuantitativas ni traten a los inversores extranjeros 
menos favorablemente que a los nacionales no 
violan el acuerdo; ni tampoco una posible carrera 
a la baja para conceder a los inversores extranjeros 
concesiones cada vez mayores que puedan perjudicar 
a los inversores nacionales, e incluso expulsarlos 

del mercado, especialmente por-
que no hay códigos de conducta 
multilaterales efectivos para los 
inversores extranjeros. Por otra 
parte, las autoridades pueden 
seguir imponiendo condiciones 

-
cos a los inversores extranjeros, 

por industrias8. También pueden 
aplicar prescripciones de conte-
nido local a la contratación de 
servicios, incluida la tecnología 

y las corrientes de datos, salvo que esas medidas 
se hayan prohibido mediante compromisos en el 
Acuerdo General sobre el Comercio de Servicios 
(AGCS).

Un segundo conjunto de obligaciones se deriva 
del Acuerdo sobre los Aspectos de los Derechos de 
Propiedad Intelectual relacionados con el Comercio 
(ADPIC), que establece normas multilaterales míni-
mas para conceder y proteger el uso de la propiedad 
intelectual (por ejemplo los derechos de autor, las 
patentes y las marcas de fábrica o de comercio) 
en los mercados extranjeros. El acuerdo restringe 
gravemente la ingeniería inversa y otras formas de 
innovación imitativa anteriormente utilizadas por 

Los Acuerdos de la 
Ronda Uruguay han 
reducido el espacio de 
políticas disponible para 
los miembros de la OMC, 
dejando al mismo tiempo 

intactas. 
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muchos países, incluidos los ahora desarrollados, 
en sus procesos de transformación estructural. Ello 
también ha afectado adversamente a las condiciones 
de competencia en todos los países, puesto que se ha 
constatado que las patentes “se utilizan cada vez más 

-
ciones de competencia y no como medio de defensa 
para proteger los resultados de la investigación y el 
desarrollo” (Max Planck Institute for Innovation and 
Competition, 2014: 2). Además, el reciente rápido 
aumento del número de solicitudes y concesiones de 
patentes ha llevado a un aumento de los costos que 

en detrimento de las empresas más pequeñas y los 
inversores individuales.

ADPIC mediante sus mecanismos de concesión de 
licencias obligatorias e importaciones paralelas9. 
Además, la existencia de diferentes normas para la 
concesión de patentes, como las patentes estrechas 
para las innovaciones incrementales basadas en 
descubrimientos más fundamentales, puede resultar 
útil para adaptar las tecnologías importadas a las 
condiciones locales10.

En la Declaración de Doha sobre el Acuerdo 
sobre los ADPIC y la Salud Pública, aprobada en la 
Reunión Ministerial de la OMC en 2001, se aclara-

la Declaración se centraba en cuestiones de salud 
pública, muchas de sus cláusulas tienen implicacio-
nes más amplias y afectan a la propiedad intelectual 
en cualquier campo de la tecnología. Por lo tanto, 
también se pueden utilizar para promover la pro-
ducción nacional (Correa, 2014). Sin embargo, hay 

incorporado a las leyes y los reglamentos nacionales 
y se hayan utilizado efectivamente (Deere, 2009). 
Ello se puede deber a la proliferación de ACR, 
muchos de los cuales incorporan disposiciones más 
estrictas que el Acuerdo sobre los ADPIC. Pero se 
podría deber también a que no siempre está claro el 
régimen de derechos de propiedad intelectual ade-
cuado para cada etapa de desarrollo. Esta falta de 
claridad hace que los responsables de las políticas 

los instrumentos de política industrial para satisfacer 
los requisitos de capacidad tecnológica y prioridades 
sociales nacionales.

En este contexto, puede ser útil establecer tres 
etapas de desarrollo industrial: inicio, internalización
y generación. En la etapa temprana o de inicio, se 
incorporan fundamentalmente tecnologías maduras 
a la producción nacional por conducto de canales 
informales de transferencia de tecnología (como la 
adquisición de maquinaria y equipo, la ingeniería 
inversa y la subcontratación), así como por medio de 
modos formales de transferencia (como los acuerdos 
de llave en mano y la inversión extranjera directa 
(IED)). En esta etapa, el régimen de los derechos de 
propiedad intelectual apenas tiene un efecto posi-
tivo en la innovación local, aunque puede afectar 
al acceso de la población local a los bienes. Por lo 
tanto, el régimen de los derechos de propiedad inte-
lectual debe permitir el mayor margen posible para la 
absorción y la difusión de las tecnologías adquiridas. 
Esta es la situación en los PMA, donde los esfuerzos 
tecnológicos se suelen centrar en el dominio de la 
operación y tecnología básica. Del mismo modo, en 
otros países en desarrollo, lo más probable es que 
una gran protección de los derechos de propiedad 
intelectual no permita más transferencia de tecnología 
o innovación local. En la etapa de internalización, 
surgen algunas industrias de investigación y desarro-
llo (I+D) de baja intensidad, y los productores locales 
son capaces de desarrollar innovaciones “menores” o 
“incrementales”, sobre todo a partir de la explotación 
rutinaria de las tecnologías existentes más que de 
esfuerzos deliberados de I+D. Una gran protección 
de la propiedad intelectual puede tener, como mucho, 
escaso efecto en la innovación, reduciendo al mismo 
tiempo la difusión de los insumos y las tecnologías 
extranjeros y aumentando sus costos. Lo ideal es 

como mínimo la preparación de legislación sobre 
los derechos de propiedad intelectual debería tener 
como objetivo permitir la ingeniería inversa y la 
difusión de la tecnología utilizando plenamente las 

y diversos ACR. Por último, en la etapa de genera-
ción
protección de la propiedad intelectual para consolidar 
sus estrategias de innovación en el plano nacional o 
internacional, como ocurre en algunos de los países 
en desarrollo más avanzados, como el Brasil y la 
India. Sin embargo, todavía habrá cierta tensión entre 
los intereses de los innovadores locales y la sociedad 
en general, puesto que el aumento de los niveles de 
protección de la propiedad intelectual puede reducir 
la difusión de tecnología al restringir el acceso de 
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otros productores locales, así como el acceso por los 
consumidores locales a los productos de la innovación 
debido a los precios en consecuencia más altos.

Un tercer ejemplo de compromisos adicionales 
mediante los Acuerdos de la Ronda Uruguay es el 
AGCS, que ha ampliado los principios de la nación 
más favorecida y el trato nacional del comercio de 
bienes al comercio de numerosos servicios, como 

de la salud. Las disposiciones del AGCS se basan en 
un enfoque de “listas positivas”, es decir, los países 
enumeran sus compromisos de liberalización en 
cuanto a modalidades y secuencias, pero conservan 
la autonomía sobre todos los demás sectores. En 
principio, ello debería permitir a los países conservar 
parte de su espacio de políticas. Sin embargo, algunos 
observadores han expresado su preocupación por el 
pleno alcance de las normas del AGCS y sostienen 
que este Acuerdo abarca efectivamente normas tan 
diversas como las leyes nacionales, las directrices, 
las prácticas no escritas, las subvenciones y las dona-
ciones, las normas y los requisitos para la concesión 
de licencias, y la prueba de necesidades económicas 
(Chanda, 2002), lo cual hace que se pueda aplicar a 
todas las normas y las medidas de los gobiernos a 
todos los niveles (central, estatal, provincial, local 
y municipal), incluso cuando estén destinadas a la 
protección del medio ambiente y del consumidor o se 
trate de obligaciones de servicio universal. También 

exclusión de los servicios públicos “no comerciales” 
del AGCS, puesto que la mayoría de esos servicios 
se prestan en la actualidad mediante una mezcla de 
participación pública y privada (Chanda, 2002).

Un cuarto conjunto de obligaciones se puede 
encontrar en el Acuerdo sobre Subvenciones y 
Medidas Compensatorias (SMC), que refuerza 
significativamente las disciplinas relativas a las 
subvenciones11. El acuerdo abarca dos categorías de 
subvenciones y regula el uso de las medidas com-
pensatorias de las importaciones subvencionadas 
que se constate que perjudican a los productores 
nacionales. Las subvenciones “prohibidas” son las 
que están supeditadas al empleo de productos nacio-
nales con preferencia a los importados o los resul-
tados de exportación12. No obstante, condicionar las 
subvenciones a los resultados de exportación era un 
instrumento crucial de supervisión de las estrategias 
de los países del Asia Oriental orientadas hacia el 

exterior para asegurar que el apoyo se prestara solo a 
las empresas que pudieran competir en los mercados 
internacionales.

En virtud del Acuerdo SMC, todas las demás 
subvenciones, incluidas las destinadas a la pro-
ducción, son “recurribles”. No están prohibidas, 
pero están sujetas a impugnación por medio del 
Mecanismo de Solución de Diferencias o a medidas 
compensatorias. Esa impugnación se tendría que 
basar en la constatación de que una subvención causa 
alguno de los tres efectos adversos siguientes a un 
Estado miembro: en primer lugar, la anulación o el 
menoscabo de las concesiones arancelarias u otros 

lugar, el daño a una industria nacional causado por 
las importaciones subvencionadas en el territorio del 
miembro que presente la reclamación, cuando dicho 
daño pueda servir de base para una medida compen-
satoria; y, en tercer lugar, un perjuicio grave, que 
constituya la forma más amplia de efecto adverso (por 
ejemplo, el desplazamiento de las exportaciones) en 
el mercado del miembro que conceda la subvención 
o en el mercado de un tercer país. Hasta la expiración 

la reclamación por un perjuicio grave podía estar 
relacionada con cuatro situaciones, pero no está claro 
si todavía se pueden presentar esas reclamaciones 
(Coppens, 2013: 91)13.

a la concesión de créditos a la exportación14. Aunque 
en el anexo I se indica expresamente que los créditos 
a la exportación son subvenciones prohibidas, su 
párrafo k) contiene una cláusula de refugio seguro 
que dispone que “una práctica seguida en materia de 
crédito a la exportación que esté en conformidad con 
… [las] disposiciones [relativas al tipo de interés de] 
… un compromiso internacional… en el cual sean 
partes por lo menos 12 Miembros originarios del 
presente Acuerdo al 1 de enero de 1979… no será 
considerada como una subvención a la exportación 
de las prohibidas por el presente Acuerdo”15. Aunque 

directamente al Acuerdo de la Organización de 
Cooperación y Desarrollo Económicos (OCDE) sobre 
Directrices Aplicables a los Créditos a la Exportación 

proporcionar un marco institucional para el uso orde-

fondos públicos relacionados con exportaciones de 



Informe sobre el Comercio y el Desarrollo, 201498

con un plazo de amortización de dos o más años. 
Mediante su inclusión implícita en el Acuerdo SMC, 
este marco se ha convertido en un punto de referencia 
para todos los miembros de la OMC que apliquen 
las disposiciones relativas a los tipos de interés del 
Acuerdo (Coppens, 2009)16. 

-
rencia “Brasil – Aeronaves” 
(1996-2001) presentada ante 
el grupo especial de solución 
de diferencias de la OMC por 
el Canadá, en la que el Brasil, 
como Estado no signatario del 
acuerdo de la OCDE, sostuvo 
con éxito que su programa revi-

III) en apoyo de su industria 
aeronáutica estaba en conformi-
dad con la disposición del Acuerdo SMC de refugio 
seguro (WTO, 2013b).

Las listas específicas por países anexas al 
Protocolo de Marrakech del GATT de 1994 han 
regido los compromisos relacionados con las reduc-
ciones arancelarias resultantes de las negociaciones 
de la Ronda Uruguay. Estas listas han comprometido 
a los países en desarrollo a una mayor cobertura de 
las consolidaciones de derechos arancelarios (por 
ejemplo, se han consolidado todos los aranceles 
sobre los productos agrícolas), así como a reduccio-

-
res de los aranceles industriales. Sin embargo, los 
países en desarrollo han preservado cierto grado de 

puesto que han dejado parte de 
sus aranceles sin consolidar, y 
han consolidado otros a unos 
niveles en ocasiones relativa-
mente altos. Como resultado, a 
veces hay unas diferencias muy 
amplias entre los tipos conso-
lidados y los aplicados (que se 
suele denominar “excedente de 
consolidación arancelaria”), y 
entre esos tipos arancelarios 
en las distintas líneas arancelarias17. Con todo, 
esas grandes diferencias también son indicativas 
de la considerable liberalización del comercio que 
ha tenido lugar de forma unilateral al margen del 
régimen de comercio multilateral, en particular 
mediante las condicionalidades asociadas a los 

préstamos concedidos por el Fondo Monetario 
Internacional (FMI) y el Banco Mundial a los países 
en desarrollo.

políticas arancelarias de los países en desarrollo se 
reduzca, o incluso se elimine, en 
las negociaciones de la Ronda 
de Doha sobre el acceso a los 
mercados para los productos no 
agrícolas (AMNA). Se puede 
sostener que nuevas limitacio-
nes a la política arancelaria no 
serían muy perjudiciales, porque 
por lo general se reconoce que 
en muchos aspectos los arance-
les no son el mejor instrumento 
para promover la transforma-
ción estructural, que los países 

en desarrollo han utilizado en raras ocasiones esta 
-

les” de los años treinta demuestran ampliamente su 
potencial para hacer daño. Sin embargo, los aranceles 

-
cales para muchos países en desarrollo. Además, la 
modulación del nivel de los aranceles aplicados puede 
ser un instrumento importante para las políticas de 

el Acuerdo SMC ha circunscrito la utilización de las 
subvenciones, que, en muchos casos, han sido un 
instrumento privilegiado para apoyar la transforma-
ción estructural.

En este contexto, es importante tener en cuenta 
que la transformación estructural es un proceso 

acumulativo en el curso del 
cual la economía pasa de una 
etapa de industrialización a otra 
mediante el establecimiento 
de actividades manufactureras 
nuevas y más productivas. 
Experiencias satisfactorias de 
transformación estructural, 
como en la República de Corea, 

-
xibilidad en las políticas públi-

18. Aplicado a 
los aranceles, ello implicaría cambiar el nivel y la 

a lo largo del tiempo, manteniendo una dispersión 
considerable de los aranceles por todos los sectores 
económicos19.

Los miembros de la OMC 
también pueden seguir 
utilizando determinadas 
subvenciones y normas para 
promover las actividades de 
I+D e innovación.

Los miembros de la OMC 
pueden seguir utilizando 
los aranceles para proteger 
determinados sectores, y 

el uso de las medidas de 
regulación de la propiedad 
intelectual y la IED. 
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No obstante, además del objetivo de la cobertura 
plena de las consolidaciones, las negociaciones sobre 
el AMNA se han llevado a cabo línea por línea, lo cual 
implica recortes de aranceles en todas las categorías 
de productos, con sujeción a algunas disposiciones 

vías de negociación, y una reducción considerable de 
la dispersión arancelaria por productos. Ello contrasta 
con el enfoque adoptado durante la Ronda Uruguay, 
“en virtud del cual los compromisos de los países en 
desarrollo afectaban a un nivel medio de aranceles sin 
ninguna obligación de aplicar reducciones en todas 

importante es el hecho de que las negociaciones se 
han basado en la utilización de una fórmula para 
las reducciones arancelarias, en lugar del enfoque 
anterior de peticiones y ofertas, con vistas a reducir 
más de lo proporcional los aranceles más altos y, 
por lo tanto, lograr una mayor armonización de los 
aranceles industriales de los países. La consecución 
de este último objetivo implicaría recortes más pro-
fundos de los países en desarrollo que de los países 
desarrollados, ya que los aranceles en los países en 
desarrollo suelen ser más altos. De hecho, el enfoque 
adoptado para las modalidades de reducción de los 

texto negociado de diciembre de 2008, establece un 
incremento de la cobertura de las consolidaciones 
y una reducción de los aranceles en función de una 
sencilla fórmula suiza, con 

países miembros desarrollados 
y en desarrollo (WTO, 2008)20.

En esta sección se ha mos-
trado que los Acuerdos de la 
Ronda Uruguay han reducido el 
espacio de políticas disponible 
para los Estados miembros de 
la OMC, pero también que el régimen de comercio 
multilateral ha preservado el espacio de políticas en 
algunas esferas. En cuanto a las limitaciones, los 
Acuerdos de la Ronda Uruguay han restringido la 
imposición a los inversores extranjeros de requisitos 
de desempeño de las exportaciones, contenido nacio-
nal y transferencia de tecnología, todos los cuales han 
sido históricamente muy importantes en la promoción 
de la industrialización tardía. También hacen que sea 
más difícil o costoso para los productores nacionales 
realizar ingeniería inversa e imitaciones mediante el 
acceso a tecnología protegida por patentes o derechos 
de autor.

Sin embargo, los miembros de la OMC pueden 
seguir utilizando los aranceles para proteger determi-

la propiedad intelectual y las medidas de regulación 
relativas a la IED. Quizás lo más importante sea 
el hecho de que los miembros de la OMC puedan 
seguir utilizando determinados tipos de subvenciones 
y normas destinadas a fomentar la transformación 
estructural que implica la generación de capacidad 
productiva prestando asistencia al fomento de las 
actividades de I+D e innovación. En la sección C se 
tratan algunos ejemplos de la manera en la que los 

2. Acuerdos comerciales regionales: 
restricciones adicionales de las 
opciones políticas

Desde principios de los años noventa, una 
oleada de ACR (es decir, acuerdos comerciales 
regionales con compromisos recíprocos entre dos 
o más asociados) ha erosionado considerablemente 
el espacio de políticas preservado en el marco del 
régimen de comercio multilateral21. Ello ha tenido 
lugar mediante el fortalecimiento de la aplicación, 
la eliminación de las excepciones o la demanda 

de compromisos no incluidos 
en los Acuerdos de la Ronda 
Uruguay. En los ACR también 
se han incorporado cada vez más 
disposiciones sobre la inversión, 
que tradicionalmente se trataban 
por separado en tratados bilate-
rales de inversión (TBI). Esta 
tendencia ha quedado 
en el número cada vez menor 

de nuevos tratados de inversión concluidos desde 
mediados de los años noventa, y especialmente 
comienzos de este siglo (UNCTAD, 2014: 115), y el 
número cada vez mayor de ACR con disposiciones 
sobre la inversión (Miroudot, 2011). Los ACR pue-
den considerarse pasos en la dirección de la llamada 
“integración profunda”, una integración económica 
que va mucho más allá de la reducción o la elimina-
ción de los aranceles, las cuotas y otras barreras al 
comercio en la frontera, y abarca medidas como la 
contratación pública, la inversión, la política de la 
competencia y el reconocimiento mutuo o la armo-
nización de las normas22.

Los ACR han erosionado 
un considerable espacio 
de políticas preservado en 
el marco del régimen de 
comercio multilateral. 
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GATT/OMC unos 585 ACR, 379 de los cuales esta-
ban en vigor23. El artículo XXIV del GATT de 1994 
y el artículo V del AGCS permiten ACR entre países 
desarrollados y en desarrollo (acuerdos Norte-Sur) 
dentro del régimen de comercio multilateral, siempre 
que no eleven el nivel general de protección frente 
a quienes no participen, liberalicen “prácticamente 
todo” el comercio de bienes y logren una cobertura 
sectorial sustancial del comercio de servicios. La 
Cláusula de Habilitación del GATT de 1979 (en parti-
cular, su párrafo 2 c)) permite acuerdos preferenciales 
entre países en desarrollo (acuerdos Sur-Sur) en el 
comercio de bienes, incluso en ausencia de esos com-
promisos de liberalización. El número de acuerdos 
Sur-Sur ha aumentado considerablemente en los dos 
últimos decenios, con un aumento particularmente 
pronunciado durante los años noventa. Según las 
estimaciones de la OMC, unos 200 acuerdos de ese 
tipo estaban en vigor en todo el mundo en 2010, 
frente a solo unos 30 en 1990 
(WTO 2011: 55).

Las medidas incluidas en 
los ACR se analizan a menudo 
en función de si son “OMC-
plus” (es decir, más rigurosas 
que las disposiciones del régi-
men de comercio multilateral) 
u “OMC-extra” (es decir, con 
disposiciones que van más allá 
de los acuerdos comerciales multilaterales en vigor) 
(véase, por ejemplo, Horn et al., 2010; WTO, 2011; 

24. Una gran propor-
ción de estos acuerdos tiene como una de las partes a 
la Unión Europea o los Estados Unidos, que son los 
dos principales “ejes” en el patrón de los ACR, y los 
demás países asociados son los “radios”.

En cuanto al alcance de las disposiciones de 
los ACR, los datos muestran que se han vuelto 

como acuerdos de asociación económica general. 
También parece que los acuerdos Norte-Sur suelen 
contener un mayor número de disposiciones OMC-
plus y OMC-extra que los acuerdos Norte-Norte 
o Sur-Sur (WTO, 2011). Para la inclusión de las 
disposiciones OMC-extra en los acuerdos Sur-Sur, 
la WTO (2011: 133) observa que es posible que 
algunos países en desarrollo intenten exportar sus 

regímenes normativos de la misma manera que los 
países desarrollados. Ello puede aumentar la preo-
cupación acerca de la medida en que los acuerdos 
Sur-Sur siguen un enfoque que prioriza el comercio 
orientado al desarrollo y la promoción de las inver-
siones. Por otro lado, la comparación detallada de las 
disposiciones OMC-plus y OMC-extra en los acuer-
dos Norte-Sur y Sur-Sur en Thrasher and Gallagher 
(2008) sugiere que los acuerdos Sur-Sur mantienen 
un amplio espacio de políticas para el desarrollo 
industrial. Con todo, estos autores también señalan 

Sur no se derivan de la falta de disciplinas comercia-

combinar una liberalización sustancial del comercio 
con la protección regional para promover el creci-
miento regional. 

Los datos sobre los acuerdos Norte-Sur mues-
tran que los acuerdos con la Unión Europea incluyen 

básicamente más disposiciones 
OMC-extra que los acuerdos 
con los Estados Unidos. Sin 
embargo, muchas disposicio-
nes de los ACR con la Unión 
Europea no son jurídicamente 
vinculantes, por lo que, en 
general, las disposiciones de 
los acuerdos con los Estados 
Unidos parecen más estrictas 
(WTO, 2011)25. 

La normativa arancelaria no es más que un 
ejemplo de disposiciones OMC-plus. Los ACR 
suelen exigir reducciones de los aranceles aplica-
dos, en vez de referirse a los tipos consolidados con 
frecuencia mucho más altos, como en las negociacio-
nes sobre el AMNA. La regulación de los aranceles 

-
derablemente más bajas en las políticas arancelarias 
de los países en desarrollo, en particular cuando las 
reducciones conducen a tratados de libre comercio o 
incluso uniones aduaneras. Un segundo ejemplo se 

AGCS-plus pueden adoptar la forma de consolida-
ciones más estrictas en sectores ya comprometidos 
en el marco del AGCS con miras a garantizar un 
nivel mínimo de trato, o nuevas consolidaciones o 
compromisos. Esto último puede ser el resultado de 
la adopción de un enfoque de lista negativa, como en 
el Tratado de Libre Comercio de América del Norte 

Los acuerdos Norte-Sur 
contienen un mayor 
número de disposiciones 
OMC-plus y OMC-extra que 
los acuerdos Norte-Norte 
o Sur-Sur. 
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ACR respectivo se aplican plenamente a todos los 
sectores, con sujeción únicamente a las reservas 
expresas. Por el contrario, algunos ACR, como el 
Mercado Común del Sur (MERCOSUR) y el Acuerdo 
Marco sobre Servicios de la Asociación de Naciones 
del Asia Sudoriental (ASEAN), mantienen el enfoque 
de lista positiva del AGCS.

En tercer lugar, en relación con los compromisos 
ADPIC-plus, los ACR suelen incluir requisitos de 
aplicación más estrictos o prever un menor número 
de exenciones (por ejemplo, permitiendo las licencias 
obligatorias únicamente en situaciones de emergen-
cia). También prohíben las importaciones paralelas, 
y amplían las obligaciones a cuestiones adicionales 
de propiedad intelectual (como las formas de vida, 

-
vos a los datos de pruebas (como los relativos a los 
productos farmacéuticos)26. Además, pueden conte-
ner disposiciones sobre propiedad intelectual más 
detalladas y prescriptivas, y reducir la posibilidad 
de que los Estados adapten sus leyes de propiedad 

las circunstancias cambiantes.

Un cuarto ejemplo son los compromisos MIC-

inversión de modo que el principio de no discrimina-
ción se aplique a la prohibición de las prescripciones 
de resultados de exportación, las demandas de trans-
ferencia de tecnología y conocimientos, así como las 
condiciones previas relativas a la nacionalidad del 
personal directivo superior y los altos cargos. En los 
ACR también se pueden ampliar las disposiciones 
sobre las MIC para cubrir los impuestos y los gastos 
o las actividades de distribución (por ejemplo el alma-
cenamiento, la descarga y el envío de mercancías). En 
efecto, dado que los capítulos sobre la inversión en 
los ACR a menudo se basan en TBI preexistentes, en 
lugar del Acuerdo sobre las MIC, sus disposiciones 
se pueden considerar compromisos OMC-extra (se 
tratan en mayor detalle más adelante)27.

Un último ejemplo de disposiciones OMC-plus 
en los ACR son los obstáculos técnicos al comercio 
(OTC), que afectan al costo de la adaptación de los 
productos extranjeros a las normas y los reglamentos 
técnicos de los países importadores. Mientras que 
estos obstáculos pueden adoptar la forma de análi-

ampliamente en función de si se aplican a productos, 
procesos o sistemas de gestión, todos los cuales tienen 
el efecto de discriminar entre las empresas que respe-
tan determinadas normas y las que no lo hacen. En el 
contexto del fomento de la transformación estructural 
de la economía nacional, se puede considerar que 

nacionales, puesto que aumentaría el costo para que 
las empresas extranjeras adapten sus operaciones y 
demuestren su conformidad con vistas a introducirse 
en los mercados nacionales. Si bien los acuerdos de 
la OMC contienen reglas para formular y aplicar 
normas, así como directrices y recomendaciones para 
que los miembros de la OMC basen sus medidas en 
las normas internacionales, en varios ACR se hace 
referencia a los principales instrumentos de la libera-
lización en esta esfera, a saber, la armonización y el 
reconocimiento mutuo (Maur and Shepherd, 2011). 
Las disposiciones sobre OTC de los ACR en vigor 
con los Estados Unidos suelen incluir el reconoci-

acuerdo en reconocer los reglamentos, las normas o 
los procedimientos de evaluación de la conformidad 
de la otra parte como equivalentes, facilitando de 

los mercados asociados a pesar de que las normas 

Los ACR en los que participa la Unión Europea 
suelen preferir la armonización, lo cual mejora la 
compatibilidad entre los productos importados y los 
producidos en el país, y facilita la sustitución (Disdier 
et al., 2013). En la medida en que la armonización 
requiere la conformidad con las normas de la Unión 
Europea, las empresas de esta región realizarán eco-
nomías de escala mediante el acceso a un mercado 
más grande con las mismas normas. De manera más 
general, el reconocimiento mutuo y la armonización 
pueden introducir una discriminación de facto contra 
los países en desarrollo, que tal vez carezcan de la 
capacidad y los recursos necesarios para lograr la 
conformidad con determinadas normas técnicas. Se 
observó, por ejemplo, que la armonización de las 
normas de la Unión Europea sobre electrónica con 
las normas internacionales en los años noventa indujo 
la entrada de nuevos exportadores de los Estados 
Unidos, pero dio lugar a la retirada de algunos expor-
tadores de países en desarrollo de los mercados de la 
Unión Europea (Reyes, 2012). Puede haber un efecto 
negativo adicional en las exportaciones Sur-Sur y 
en la producción para los mercados internos de un 
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país, dado que “una vez el productor establecido en 
el Sur se ha visto obligado a adaptar sus procesos de 
producción a las normas del Norte para los productos 
destinados a ese mercado, es probable que adopten los 
mismos procesos para la totalidad de su producción 

costosos debido a las estrictas normas del Norte, se 
puede esperar que las corrientes comerciales del país 
del Sur con todos los asociados resulten afectadas” 
(Disdier et al., 2013: 11).

En cuanto a las disposiciones OMC-extra, estos 
compromisos afectan en gran medida a la política 
de la competencia, la inversión y la circulación de 
capitales. Un menor número de ACR también ha 
ampliado su cobertura para incluir cuestiones como 
la contratación pública, la movilidad laboral28 y las 
normas ambientales (Kohl et al., 2013). Las dispo-
siciones relativas a la política de la competencia 
tratan de eliminar o prevenir el abuso de posición 
dominante, al exigir compromisos de aprobar y/o 
aplicar leyes de la competencia 
y una cooperación más estre-
cha entre las autoridades de la 
competencia de los asociados de 
los ACR. Los aspectos más fre-
cuentemente afectados son las 
acciones concertadas, el abuso 
de posición dominante y las 
ayudas estatales, pero también 
pueden estar relacionados con 
los monopolios y las empresas 
estatales. Por ejemplo, las dis-
posiciones pueden requerir el 
desmantelamiento progresivo 
de cualquier monopolio comercial de propiedad del 

-
nación entre los nacionales de los miembros de los 
ACR en lo que respecta a las condiciones en que se 
producen y comercializan los bienes o los servicios29. 
Ello puede tener efectos asimétricos porque los países 
en desarrollo suelen tener más empresas públicas, en 
parte debido a la ausencia de empresarios privados 
que tengan la voluntad y la capacidad de proporcionar 
determinados bienes o servicios esenciales.

Los capítulos sobre la inversión de los ACR sue-
len combinar disposiciones sobre la protección y la 
promoción de la inversión con disposiciones relativas 
a la liberalización de la inversión extranjera (como la 

prohibición de las prescripciones de contenido local 
y de nivelación del comercio), así como disciplinas 
integrales sobre el comercio de servicios. Por lo tanto, 
abarcan normas y compromisos incluidos en los TBI 
y, multilateralmente, en el Acuerdo sobre las MIC 
y en el AGCS. Sirven para facilitar las estrategias 
empresariales que combinan la IED y el comercio 
en las redes internacionales de producción y libe-
ralizan el comercio y la inversión en mayor medida 
de lo que se hace a nivel multilateral (Miroudot, 
2011). Una razón importante de la mayor cobertura 
de estos compromisos es su aplicación del principio 
de no discriminación a los inversores extranjeros, 

en los activos, de inversión. Además de la IED, esto 
último también abarca algunos tipos de inversiones 
de cartera, como las acciones y los bienes raíces, y 
en algunos casos incluso se extiende a los derechos 
de propiedad intelectual (Fink, 2011)30. 

Por otra parte, diversos ACR incluyen dispo-
siciones sobre inversiones que abarcan tanto la fase 

previa al establecimiento (es 
decir, el acceso a los mercados), 
como la fase posterior al estable-
cimiento (es decir, la protección 
de la inversión, en particular 
en caso de nacionalización o 
expropiación, y el derecho de 
entrada temporal de directivos y 
personal clave de los inversores 
extranjeros). También se esta-
blece una norma de trato justo 
y equitativo, que, a diferencia 
de las normas relativas del trato 
NMF nacional y para terceros 

a un determinado nivel mínimo de trato. Algunos de 
ellos también prevén la circulación sin restricciones 
de transferencias, incluidos todo tipo de derechos y 
rendimientos de la inversión. 

Otro compromiso clave es la solución de dife-
rencias. Si bien los acuerdos comerciales tradiciona-
les siguen el paradigma de la solución de diferencias 
entre Estados, algunos ACR (es decir, los que siguen 
el enfoque del TLCAN) incluyen un mecanismo de 
solución de diferencias entre los inversores y los 
Estados. Esta última característica, común en los tra-
tados de inversión, permite a los inversores extranje-
ros tratar de obtener una indemnización por los daños 

Las disposiciones OMC-
extra abarcan en gran 
medida la política de la 
competencia, la inversión y 
la circulación de capitales, 
pero algunas también 
abarcan la contratación 
pública, la movilidad laboral 
y las normas ambientales. 
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y perjuicios resultantes de las medidas aplicadas por 
los gobiernos de acogida, por lo general a través 
del Centro Internacional de Arreglo de Diferencias 
Relativas a Inversiones (CIADI)31.

La inclusión de capítulos sobre la inversión en 
algunos ACR también implica que estas disposiciones 
rigen la circulación de capitales bajo un enfoque de 
lista negativa. Ello va más allá de las disposiciones de 
la OMC en las que se tratan las corrientes de capitales 
bajo el enfoque de lista positiva del AGCS. Además, 
la mayoría de los ACR no prevén excepciones en 

-
teralmente en el artículo XII del AGCS)32.

En lo que respecta a las políticas de contratación 
pública, los ACR suelen dar respuesta a las preocupa-
ciones sociales, ambientales y de seguridad nacional, 
así como a las cuestiones relacionadas con la buena 
gobernanza, pero, históricamente, también se han utili-
zado para apoyar el desarrollo industrial y regional. La 
contratación pública se excluye de la obligación de trato 
nacional del artículo III 8) a) del GATT, y del AGCS, 
aunque este último dispone que se celebren negocia-
ciones multilaterales sobre la contratación pública de 

políticas de contratación pública se rigen únicamente 
por el Acuerdo sobre Contratación Pública (ACP) de 
la OMC, acuerdo plurilateral 
que actualmente solo abarca a 42 
miembros de la OMC (incluidos 
los 27 Estados miembros de la 
Unión Europea), la mayoría de 
ellos países desarrollados. Sin 
embargo, algunos ACR afectan a 
países que no han suscrito el ACP 
mediante disposiciones como la 
reciprocidad y la transparencia, 
e incluso se pueden extender a la 
no discriminación. Esto último implica la concesión 
a las empresas de los países asociados del acceso a 
los procedimientos de adjudicación de contratos en 
condiciones no menos favorables que las otorgadas 
a empresas de cualquier otro país. Esas disposiciones 
se violarían, por ejemplo, mediante disposiciones de 
“compra de productos nacionales” en los conjuntos 

muchos países en 2008-2009, a menos que los entes 
públicos que administren esos programas de estímulo 
se mantengan al margen de la cobertura del ACP33.

3. El carácter cada vez más restrictivo de 
los compromisos políticos y las redes 
internacionales de producción

a) Motivos por los que los países en 
desarrollo participan en ACR

Teniendo en cuenta lo anterior, cabe preguntarse 
cuáles son los motivos por los que los gobiernos de 
los países en desarrollo siguen concluyendo ACR 
a pesar de la existencia de un régimen de comercio 
multilateral que respalda la cooperación internacio-
nal y limita las oportunidades de aplicar políticas de 
empobrecimiento del vecino. Esta pregunta es más 
pertinente si cabe habida cuenta de que, al suscribir 
ACR, estos gobiernos renuncian a parte del espa-
cio de políticas por el que han luchado en el plano 
multilateral.

La doctrina económica ha examinado diversos 
motivos que pueden inducir a las autoridades de los 
países en desarrollo a suscribir ACR. Uno de ellos 
es la mejora de la previsibilidad de las políticas. 
Por ejemplo, unos gobiernos más liberales podrían 
tratar de participar en ACR con vistas a maniatar a 

por los grupos nacionales de intereses que traten de 
obtener protección (Maggi and 
Rodriguez-Clare, 1998) o que 
tengan ideologías diferentes. 
Los ACR también se pueden 
considerar una segunda opción 
si las negociaciones multila-
terales se estancan durante un 
largo período. Además, las 
autoridades tal vez deseen esta-
bilizar y asegurar el acceso 
preferencial a los mercados que 

los países desarrollados les concedan unilateral y 
temporalmente mediante el Sistema Generalizado de 
Preferencias (SGP) y los programas conexos (Manger 
and Shadlen, 2014)34.

Además, puede haber un “efecto dominó”, 
puesto que la proliferación de ACR puede aumentar 
la probabilidad de que se creen nuevos ACR debido al 
temor de algunos gobiernos a verse excluidos cuando 
otros países obtengan un acceso preferencial a los 
mercados y se vuelvan más atractivos como destino 

Al suscribir ACR, los 
gobiernos de los países en 
desarrollo renuncian a parte 
del espacio de políticas por el 
que han luchado en el plano 
multilateral. 
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para la IED (Baldwin and Jaimovich, 2012). Ello está 
relacionado con el énfasis en la promoción de las 
exportaciones como estrategia de desarrollo que hace 
que asegurar y aumentar el acceso a los mercados de 
los países desarrollados, incluso en relación con otros 

otro lado, la reducción considerable de los derechos 
arancelarios NMF ha dado lugar a niveles muy bajos 
de aplicación de aranceles, y 
los tipos NMF aplicados se 
han reducido a cero en muchas 
líneas arancelarias. Al mismo 
tiempo, la oleada de acuerdos 
de comercio preferencial ha 
permitido a numerosos países 
disfrutar de un acceso preferen-
cial, lo cual ha erosionado aún 
más el margen de preferencia de 
cualquier país respecto de otros países. Por lo tanto, 
desde una perspectiva global, la importancia de las 
preferencias arancelarias se ha reducido considera-
blemente (Fugazza and Nicita, 2013).

Sin embargo, estos factores no pueden explicar 
plenamente los motivos por los que la oleada de ACR 
se ha visto acompañada por un creciente número 
de disposiciones que conducen a una integración 
económica profunda que va más allá de las medidas 
en frontera, como los aranceles. Esas disposiciones 
comprenden numerosas políticas y reglamentos 
nacionales, en particular las que protegen los activos 
tangibles e intangibles (como el capital extranjero y 
la propiedad intelectual), facilitan la coordinación de 

de inversiones, experiencia y personas), y rigen las 
normas sobre productos y procesos. Las autoridades 
de los países en desarrollo pueden estimar necesario 
bloquear el acceso preferencial a los mercados a 
cambio de compromisos en materia de políticas y 
normas aparentemente necesarios para atraer IED 
y para permitir a sus empresas sumarse a las redes 
internacionales de producción.

Las pruebas empíricas sobre la relación entre 
los ACR y las redes internacionales de producción 
muestran efectivamente que dos países que ya parti-
cipan en el comercio dentro de las redes de produc-

Esta es una característica destacada de los acuerdos 
de los países desarrollados con los países en desarro-
llo en el Asia Oriental y el Asia Sudoriental, la región 
en la que el reparto internacional de la producción 

2014). Los datos empíricos conexos sobre los TBI y 
los capítulos relativos a la inversión de los ACR que 
regulan el trato de la IED, “cuya protección es un 
elemento central del conjunto de medidas utilizado 
por muchas naciones en desarrollo para sumarse a 
las cadenas internacionales de suministro” (Baldwin, 
2014: 31), muestran que las disposiciones más estric-

tas en materia de inversiones 

en desarrollo en condiciones 
económicamente débiles con 
la esperanza de que el aumento 
de las entradas de IED con-
tribuya a resolver sus proble-
mas económicos (Simmons, 
2014). No obstante, aunque las 
pruebas empíricas de que esas 

son ambiguas, la tendencia más general a suscribir 
acuerdos con normas más estrictas sobre inversión 
recibe el impulso de la difusión competitiva; es 
decir, las medidas defensivas por parte de los países 
en desarrollo preocupados por que la IED se desvíe 
hacia países competidores. Es importante destacar 
que el contagio también puede ayudar a explicar el 
aumento de la gravedad de las disposiciones, con 
los países en desarrollo atrapados en una carrera 
hacia la conclusión de no solo más acuerdos de ese 
tipo, sino también cada vez más estrictos (Neumayer 
et al., 2014).

b) Tendencias hacia una mayor reducción 
del espacio de políticas

El inicio de la crisis global y el consiguiente 
colapso del comercio mundial en 2008-2009 provo-
caron diversos intentos de documentar los cambios 
en las medidas de política comercial y de inversión. 
En parte, ello era en respuesta a los temores genera-
lizados de que la Gran Recesión daría lugar a un gran 
aumento del proteccionismo y causaría una mayor 
fragmentación del régimen del comercio mundial, así 
como a un descenso más pronunciado de la actividad 
económica y una recuperación más lenta relacionada 
con el comercio. También se consideraba que la 
documentación de los cambios podría aumentar la 
transparencia en relación con la adopción de medidas 
relacionadas con el comercio que pudieran hacer que 
la inclusión de empresas de países en desarrollo en el 
comercio internacional fuese más difícil. 

Las pruebas empíricas 
de que las disposiciones 
estrictas sobre la inversión 
estimulan la IED son 
ambiguas.
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El temor de que la Gran Recesión desencade-
nara un importante aumento del proteccionismo se 
basó en la comparación que se suele hacer entre la 
Gran Recesión y la Gran Depresión que comenzó 
en 1929, que dio lugar a una ola de proteccionismo 
durante los años treinta en el marco de las políticas 
más generales de empobrecimiento del vecino (véase 
el capítulo IV y Eichengreen and Irwin, 2010). Los 
líderes del Grupo de los 20, en declaraciones suce-
sivas, trataron de disipar este temor, a partir de la 
cumbre de Washington, en noviembre de 2008, donde 
los líderes declararon que iban a mantener los regí-
menes de comercio y de inversión abiertos y evitar 

sus formas” en la cumbre de Los Cabos en noviembre 
de 2012). También propusieron el establecimiento 
de un mecanismo de seguimiento (no vinculante).

Los datos muestran que no ha habido práctica-
mente ningún aumento de los aranceles industriales, a 
pesar de que un gran número de países, especialmente 
de países en desarrollo, podrían haber utilizado su 
llamado “excedente de consolidación arancelaria” 
para aumentar los aranceles aplicados en márgenes 
bastante amplios sin incumplir sus compromisos en 
el marco de la OMC (Baldwin and Evenett, 2012). Se 
puede discutir si las autoridades 
renunciaron voluntariamente a 
esta opción de la que disponen 
todavía porque les pareció que 
los compromisos de la OMC 

-
vos, o porque muchos países 
afectados por la crisis tenían 
la posibilidad de dejar que sus 
monedas se depreciaran, a dife-
rencia de lo que ocurrió en los 
años treinta, en que los países no 
contaban con esta opción salvo 
que abandonaran el patrón oro. En cualquier caso, 
los historiadores económicos han señalado desde 
hace mucho tiempo que las crisis económicas suelen 
originar políticas innovadoras, lo cual implica una 
divergencia en la naturaleza del proteccionismo de 
antes y después de la crisis. En los años treinta, por 
ejemplo, se recurrió en gran medida a las limitaciones 

documentación de las medidas de política comercial 
centradas en instrumentos tradicionales, como los 
aranceles y las cuotas, no habría captado el cambio 
hacia el proteccionismo (Eichengreen and Irwin, 
2010; Evenett, 2013a).

Ha habido diversos intentos de evaluar la utili-
zación por diferentes países de medidas de política 
comercial y de inversión en respuesta a la crisis a 

haber empeorado el trato relativo de los “intereses 
comerciales de las empresas extranjeras”. Según 
Global Trade Alert (GTA), a este respecto, Alemania, 
Francia, Italia y el Reino Unido se encuentran entre 
los diez países más proteccionistas del mundo 
(Evenett, 2013b)35. Las medidas de política comercial 
más tradicionales, como los aumentos de los arance-
les y las medidas de defensa del comercio (como las 
políticas antidumping) han representado menos de 
la mitad de todas las medidas registradas. Los datos 
de los países en desarrollo, en particular de Asia, 
indican que los países que tienen menos excedentes 
de consolidación arancelaria han utilizado políticas 
“no tradicionales”, como los rescates, más que otros 
países que han solido recurrir a los aumentos de 
aranceles y las medidas de defensa del comercio. Sin 
embargo, los países que habían realizado las mayo-
res reducciones arancelarias en el período anterior 
a la crisis tendieron a adoptar medidas de defensa 
del comercio, en lugar de revertir esos recortes 
arancelarios. Por otro lado, los países que estaban 
en condiciones de adoptar paquetes más grandes de 

menos propensos a usar algunas 
de estas medidas comerciales y 
de inversión (Evenett, 2013b 
and c).

La muy amplia caracteri-
zación de “proteccionismo tur-
bio” en la GTA es problemática, 
puesto que incluye diversas 

-
dad pública importante, no solo 
para promover la estabilidad 

empleo, sino también para fomentar la capacidad 
productiva nacional y proteger a los consumido-
res. Se trata de reglamentos de salud, seguridad, 
paquetes de medidas de estímulo que destinan el 
gasto público a los productos nacionales, rescates 
bancarios, políticas industriales y de innovación, y 
muchas otras políticas que no violan ningún acuerdo 
comercial en vigor ni otras disposiciones legales. 
Algunas de estas medidas han desempeñado un 
papel importante al permitir que los países en desa-
rrollo se recuperen de la crisis mundial y continúen 
su proceso de transformación estructural. Por otra 

La caracterización 
de algunas medidas 
recientes de política 
comercial e industrial como 
“proteccionismo turbio” 
es problemática, ya que 
varias de esas medidas una 
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En los últimos años se ha reactivado a nivel 
mundial el interés por las políticas industriales. Varios 
países en desarrollo, incluidos los más grandes, han 

para la transformación estructural y el crecimiento 
económico. De hecho, países como el Brasil, China 
y Sudáfrica en realidad nunca abandonaron el 
uso de medidas para acelerar la industrialización. 
En el último decenio incluso 
han puesto en marcha nuevas 
iniciativas. Algunas de estas 
iniciativas pueden considerarse 
una respuesta a las diversas 

afectaron a varios países en 

noventa y principios del nuevo 
milenio, mientras que otras 
quizás sean producto de un 
reconocimiento cada vez mayor 
de que las políticas asociadas 
al Consenso de Washington no 
habían logrado la transformación estructural (TDR 
2003). Sin embargo, otras pueden obedecer a la fuerte 
subida de los precios de los productos básicos a partir 
de 2002-2003, que hizo temer la desindustrialización 
prematura de algunos países en desarrollo. 

la política industrial no se ha limitado únicamente a 
los países en desarrollo. Muchos países desarrollados 
han empezado a reconocer de manera explícita el 
importante papel que las políticas industriales pueden 

desempeñar para el mantenimiento de un sector 
-

cios de aumento de la productividad, innovación 
y creación de empleo. Así ha ocurrido en especial 

cuando los países desarrollados con economías basa-
das principalmente en los servicios, como el Reino 
Unido y los Estados Unidos, parecieron mucho más 

vulnerables a las perturbaciones 
externas que la mayoría de los 
que tienen una importante base 
manufacturera. 

No hay una definición 
generalmente aceptada de la 
política industrial. Esto podría 
deberse en gran medida a que 
la política industrial se ha 
basado en una amplia variedad 
de perspectivas económicas 
con diferentes fundamentos, 
objetivos y alcances, y basa-

das en diversas combinaciones de medidas (véase, 
por ejemplo, Salazar-Xirinachs et al., 2014). Sin 
embargo, probablemente hay un consenso gene-
ral en que “la política industrial es básicamente 
cualquier tipo de intervención selectiva o política 
gubernamental que intenta alterar la estructura sec-

que se espera que ofrezcan mejores perspectivas 
de crecimiento económico que las que habría sin 
esa intervención” (Pack and Saggi, 2006: 2). Por 

C. La política industrial en una era de espacio
de políticas reducido

Muchos países 
desarrollados han 
reconocido el importante 
papel de la política industrial 
para mantener un sector 
manufacturero sólido e 
impulsar el aumento de la 
productividad, la innovación 
y la creación de empleo.

parte, las evaluaciones de la GTA sobre el efecto 
de estas medidas dependen completamente de un 
juicio subjetivo. La combinación de estos factores 
plantea serias dudas sobre la conclusión en ocasio-
nes alarmista de la GTA de que el proteccionismo 
ha aumentado en los cinco últimos años (Evenett, 
2012 y 2013b). Más importante aún, se corre el 
riesgo de que la estrecha relación entre las medidas 

denunciadas como “proteccionistas” por la GTA y 
sus recomendaciones de que las autoridades debe-
rían seguir la “vía rápida” hacia la industrialización 
incluyendo a las empresas nacionales en las redes 
internacionales de producción den a esas evalua-
ciones una importancia indebida en la agenda de 
las negociaciones comerciales en el futuro36. Esta 
relación se aborda en la sección D.
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estructura productiva y a contribuir a la creación 
de capacidad en nuevos sectores económicos o 
en nuevos tipos de actividades forman parte de la 
política industrial llamada “vertical” o “selectiva”37. 
Se trata, entre otras, de medidas de apoyo en forma 

y prescripciones de resultados relacionadas con las 
inversiones que, en general, se han asociado al éxito 
de la industrialización en el Asia Oriental, donde se 
han combinado con mecanismos de control como 
prescripciones de exportación (TDR 1996 y 2006). 
También incluyen medidas que tienen en cuenta las 
variaciones en el potencial de los distintos sectores 
para generar, absorber y utilizar comercialmente 
conocimientos y, en particular, su potencial para 
ayudar a los países a alcanzar (y luego sobrepasar) la 
frontera tecnológica mediante un apoyo directo a la 
innovación y el aprendizaje. Cabe citar como ejem-
plos de tales medidas el establecimiento de sistemas 
nacionales de innovación y la mejora de la educa-

Este tipo de política industrial es el que se ha 
visto más limitado por el número cada vez mayor de 
normas y regulaciones existen-
tes en la gobernanza económica 
internacional. No obstante, limi-

el resto de esta sección contiene 
ejemplos de medidas de política 

En primer lugar se aborda la 
forma en que los Estados Unidos 
y la Unión Europea han tratado 
de promover su sector manu-
facturero. A continuación se examinan las medidas 
adoptadas por los países en desarrollo, que combinan 
las fuerzas creativas del mercado con actividades 
públicas para promover el sector manufacturero y 
elevar los niveles de vida. 

1. Políticas proactivas recientes para la 
reindustrialización de las economías 
desarrolladas 

a) Estados Unidos: múltiples iniciativas de 
política industrial vertical 

Los Estados Unidos son presentados a menudo 

industrial. No obstante, varios autores han sostenido 
recientemente que los Estados Unidos han aplicado 
sistemáticamente una política industrial destinada a 
mantener una sólida base manufacturera y asegurar 
el liderazgo tecnológico del país en el mundo. En los 
últimos años, sus responsables políticos no se han 
centrado en la formulación de visiones y programas 
nacionales por organismos de coordinación centra-

que en ocasiones ese ha sido el modelo seguido en el 
pasado (Kozul-Wright, 1995; Rohatyn, 2009). Más 
bien han adoptado un enfoque más descentralizado 
por el que una serie de iniciativas y programas fede-
rales y estatales han prestado apoyo a industrias estra-
tégicas, tanto tradicionales como emergentes (Ketels, 
2007; Block, 2008; Schrank and Whitford, 2009; Di 
Tommaso and Schweitzer, 2013; Mazzucato, 2013; 
Wade, 2014).

Así pues, dos elementos superpuestos han carac-
terizado la política industrial de los Estados Unidos, 

de “Estado empresario” y “Estado coordinador”. 
Como “Estado empresario”, ha tomado la iniciativa 

los mercados para el desarrollo 
y la comercialización de nuevas 
tecnologías que se conside-
ran esenciales para el país. Al 
financiar investigaciones muy 
arriesgadas, el “Estado empre-
sario” reduce el riesgo de los 
inversores privados, haciéndose 
imprescindible como facilitador 
de importantes innovaciones. 

Según Mazzucato (2013), en los Estados Unidos 

las primeras etapas de la innovación, puesto que el 
sector público representa más del 50% del gasto en 
investigación básica, en comparación con la aporta-
ción inferior al 20% del sector privado. Este tipo de 
inversión pública abarca diferentes tipos de investi-
gación, en gran parte con perspectivas de rentabilidad 
particularmente inciertas38.

Como “Estado coordinador”, crea y gestiona 
redes entre los distintos actores de los sistemas de 
innovación (por ejemplo, las empresas, las institu-

sector público), así como dentro de las organizacio-
nes e instituciones. De este modo, alienta a empre-
sas de diferentes tipos a integrarse en un sistema 

Los Estados Unidos 
pueden considerarse como 
un “Estado empresario” y 
un “Estado coordinador” 
en la forma de aplicar su 
política industrial.
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descentralizado de innovación a nivel sectorial, 
regional y nacional39. Al funcionar la política indus-
trial en forma de red, y al faltar un único organismo 
encargado de dicha política, este tipo de intervención 
estatal para aplicar la política industrial se ha atri-
buido a veces a un “Estado desarrollista encubierto” 
(Block, 2008; Schrank and Whitford, 2009).

Al inicio de la Gran Recesión, se adoptó una 
amplia gama de políticas más visibles con el objetivo 
común de lograr el “renacimiento de las manufacturas 
estadounidenses” (Sperling, 2012). Por lo general, 
esas 
el marco de una política industrial, ya que su obje-
tivo inmediato es evitar las quiebras y el desempleo 
a gran escala. Sin embargo, muchas están dirigidas 
al sector manufacturero nacional por su contribu-
ción esencial a la innovación, las exportaciones y la 
creación de empleos bien remunerados, que hace de 
“la manufacturación un componente fundamental de 
una economía competitiva e innovadora” (Sperling, 
2012: 1). Estas medidas a largo 
plazo pueden considerarse parte 
de una estrategia más amplia 
adoptada para prevenir el riesgo 
percibido de que el país pierda 
su posición de líder tecnológico 
mundial, así como para corregir 
los problemas estructurales de la 
economía de los Estados Unidos 

como la disminución de la importancia del sector 
manufacturero y sus consiguientes efectos adversos 
en el empleo (Sperling, 2013; Warwick, 2013)40.

Las iniciativas adoptadas para abordar direc-
tamente las preocupaciones por la pérdida del lide-
razgo tecnológico mundial de los Estados Unidos 
tienen dos componentes principales41. El primero 
incluye una serie de programas de I+D previstos en 
el Programa Avanzado de Manufacturación Nacional, 
cuyo principal elemento es la Red Nacional para la 
Innovación Manufacturera. Esta Red está integrada 
por instituciones manufactureras regionales, que son 
asociaciones público-privadas cuyo objetivo es reunir 
los mejores talentos y capacidades de sus tres asocia-
dos (la industria, el mundo académico y el Gobierno, 
en particular los Ministerios de Defensa y Energía)42.

El segundo componente es la Ley de Recuperación
y Reinversión de 2009, que tiene una dotación de 
unos 800.000 millones de dólares para el período 

2009-2019. El objetivo inmediato de este paquete 
de medidas de estímulo económico era mitigar 
los efectos adversos de la Gran Recesión. Pero su 
objetivo a más largo plazo es utilizar medidas de 
política industrial vertical para reforzar el sector 
manufacturero nacional y fomentar su ajuste estruc-
tural para que esté en mejores condiciones de hacer 
frente a la competencia internacional. Por ejemplo, 
en la Ley se consignaron fondos para reanudar la 
producción de baterías avanzadas con objeto de 
aumentar su participación en la producción mundial 
del 2% en 2009 al 40% en 2015 (Sperling, 2012). 
Esto se inscribe en los objetivos más generales de: 
i) repatriar a los Estados Unidos las actividades 
del sector manufacturero en el extranjero sobre la 

las actividades de producción y diseño facilita a 
los ingenieros la resolución de los problemas que 
les plantean los técnicos de las fábricas y, por lo 
tanto, refuerza el vínculo entre manufacturación e 
innovación; y ii) promover las industrias de ener-

gía no contaminante, como la 
energía eólica y solar, así como 
los vehículos de bajo consumo 
de combustible. En el mismo 
sentido, el rescate de General 
Motors y Chrysler en el marco 
del Programa de Alivio de 
Activos Problemáticos tuvo 
el efecto inmediato de salvar 
miles de puestos de trabajo y 

reducir los efectos adversos de la Gran Recesión. 
Sin embargo, la percepción de esos fondos se 
supeditó a consideraciones ambientales, como la 
obligación de comenzar a producir vehículos de 
bajo consumo de combustible, lo que contribuyó 
a hacer frente a problemas más generales de rees-
tructuración sectorial. Además, en 2009 la Agencia 
de Protección Ambiental permitió a California 
imponer normas más estrictas sobre las emisiones 
de los vehículos (Brunel and Hufbauer, 2009), y 
la Administración de Servicios Generales anunció 
que utilizaría fondos de la Ley para la adquisición 

-
bustible alternativo por un valor de 300 millones 
de dólares43, en cumplimiento de la disposición 
más general de la Ley que impone la compra de 
productos estadounidenses (Buy American). 

Gobierno de los Estados Unidos a las industrias que 
se vieron más afectadas por la desaceleración de la 

… y el carácter vertical 
de su política industrial 
ha contribuido al logro de 
al menos algunos de sus 
objetivos.
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economía mundial y, en términos más generales, a 
las actividades encaminadas a ayudar a las empresas 
estadounidenses a competir en sectores innovadores. 
No obstante, se plantea la cuestión de si ese apoyo 
es compatible con las disposiciones multilatera-
les sobre comercio e inversión. En particular, las 
medidas de apoyo previstas en la disposición que 
impone la compra de productos estadounidenses 
puede considerarse una subvención prohibida en 
virtud del Acuerdo sobre Subvenciones y Medidas 
Compensatorias (Acuerdo SMC). El rescate de la 
industria del automóvil en el marco del Programa 
de Alivio de Activos Problemáticos también puede 
constituir una subvención en virtud del Acuerdo 
SMC, dado que las disposiciones ambientales del 
artículo 8 de dicho Acuerdo, relativo a las subvencio-
nes no recurribles, se suprimieron cinco años después 
de la entrada en vigor del Acuerdo (es decir, el 1 de 

virtud del artículo XX del GATT en razón de las 
condiciones ambientales a que 
están sujetas esas medidas, que 
cabe argumentar que “guardan 
relación” con la conservación 
de una reserva agotable44.

Sin embargo, cabe señalar 
que las normas y compromisos 
de la OMC solo contienen ame-
nazas de sanciones. Toda posi-
ble imposición de aranceles u 
otras medidas de represalia por 
un interlocutor comercial depende de los daños reales 
causados. Si el daño causado por la infracción de las 
normas no es importante, es poco probable que un 
Estado miembro de la OMC invoque el Mecanismo 
de Solución de Diferencias y ponga en marcha la 
imposición de sanciones. También es improbable 
que se invoque dicho Mecanismo si resulta difícil 
determinar los daños reales causados, y cuando 
varios países adoptan simultáneamente medidas 
similares con objetivos similares. Por ejemplo, una 
amplia variedad de países han adoptado medidas 
para apoyar a sus industrias del automóvil45. En 
todo caso, los ejemplos citados demuestran que los 
Estados Unidos han utilizado hábilmente el espacio 
de políticas no acotado por los Acuerdos de la Ronda 
Uruguay para prestar apoyo a su sector manufactu-

aplicado una política industrial, y que su carácter 
vertical ha contribuido al logro de al menos algunos 
de sus objetivos. 

una política industrial horizontal 

El fomento de la producción industrial ha sido 
uno de los principales objetivos de la política de 

Segunda Guerra Mundial. No obstante, el alcance, 
los instrumentos y los mecanismos institucionales 
al respecto han variado considerablemente de un 
país a otro y a lo largo del tiempo. El fomento del 
desarrollo industrial mediante medidas sectoriales 
se impulsó activamente durante la reconstrucción 
de la posguerra bajo los auspicios del Plan Marshall, 
y prosiguió bien entrada la década de 1970 en el 
marco de diversas iniciativas nacionales y regionales 
(Eichengreen and Kenen, 1994). A principios de los 
años ochenta, muchos países adoptaron programas 
de política liberal que limitaron considerablemente el 
alcance de las medidas proactivas del Estado (Grabas 

Comisión Europea esbozó su 
política industrial, siendo la 
primera vez que se adoptaba 
un enfoque de política indus-
trial común para la entonces 
Comunidad Europea en su con-
junto (European Commission, 
1990)46. El objetivo general 
de este enfoque era mejorar la 
competitividad de la industria 
europea y acelerar los ajus-
tes industriales a los cambios 

estructurales, entre otras cosas mediante la innova-
ción y el desarrollo tecnológico. Se prestaba especial 
atención a los aspectos microeconómicos (es decir, 
con políticas empresariales y de defensa de la com-
petencia), y predominantemente horizontales en 
el sentido de favorecer la creación de condiciones 
generales para los empresarios y las empresas, en 
particular las pequeñas y medianas empresas47.

mejorar las condiciones para la industria europea. 
La Estrategia de Lisboa, aprobada en 2000, formuló 
algunos objetivos cuantitativos a nivel nacional (como 
el aumento del gasto en I+D hasta el 3% del PIB), pero 
en general se ha considerado un fracaso al no cumplir 
sus múltiples objetivos de aumentar la productividad, 
el empleo y la convergencia entre los países miembros 
(por ejemplo, Tilford and Whyte, 2010; Copeland and 
Papadimitriou, 2012). La Estrategia Europa 2020, en 
marcha desde 2010, tiene objetivos similares a los de 

Los Estados Unidos han 
utilizado hábilmente el 
espacio de políticas no 
acotado por los Acuerdos 
de la Ronda Uruguay para 
prestar apoyo a su sector 
manufacturero…
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iniciativas recientes de los Estados Unidos, ya que 
prevé el fortalecimiento de la innovación, el fomento 
de las exportaciones y la creación de empleo, pero 
hace más hincapié en la “competitividad” relacionada 
con los costos. El Programa Horizonte 2020, estable-
cido en 2014, incluye medidas complementarias y más 

como la consignación de 80.000 millones de euros 
para investigación e innovación en apoyo de tecnolo-
gías facilitadoras esenciales48

de los recursos y la energía49. El Programa también 

de facilitar la comercialización 
de innovaciones.

A pesar de estas medidas, 
la política industrial de la UE 
sigue siendo menos completa 
que la de los Estados Unidos. 
Las asignaciones presupues-
tarias parecen ser demasiado 
reducidas no solo para superar 

a corto plazo al crecimiento, 
sino también para impulsar la 
innovación a más largo plazo. 
La escasez de fondos para 
programas probablemente reducirá el volumen de 
conocimientos y las innovaciones susceptibles de ser 
comercializadas, en comparación con los recursos 
mucho más abundantes dedicados a la innovación 
en los Estados Unidos. Además, la utilización exclu-
siva de medidas horizontales de política industrial, 
sin acompañarlas de medidas verticales, como en 
los Estados Unidos, podría obstaculizar el logro 
del objetivo declarado de mantener una sólida base 
manufacturera en Europa50. Sin embargo, tal vez no 
sea posible adoptar medidas de apoyo —verticales— más 

Por ejemplo, en respuesta al rescate de la industria 
del automóvil en los Estados Unidos, varios Estados 
miembros de la UE adoptaron medidas para favo-
recer a sus propias industrias del automóvil. Esas 
medidas podrían infringir el artículo 107 del Tratado 
de Funcionamiento de la Unión Europea, en el que 
se dispone que “serán incompatibles con el mercado 
interior... las ayudas otorgadas por los Estados... que 
falseen o amenacen falsear la competencia, favore-
ciendo a determinadas empresas o producciones”. Sin 

considerarse un acontecimiento especial que puede 

estas normas. El párrafo 3 del artículo 107, que alude 
a la existencia de una “grave perturbación en la eco-

excepcional51. Es poco probable que se hagan ese tipo 
de exenciones en el futuro, ya que, según las actuales 
Directrices Comunitarias sobre Ayudas Estatales de 
Salvamento y de Reestructuración de Empresas en 
Crisis (European Commission, 2004: párrafos 72 y 
73), la ayuda de salvamento o reestructuración es 
una operación excepcional y, en principio, solo puede 
concederse una vez cada diez años. Además, en su 
nuevo proyecto de directrices sobre ayudas estatales, 

la Comisión Europea afirma 
que “las ayudas de salvamento 
y reestructuración son algunos 
de los tipos de ayuda estatal que 
más falsean la competencia” 
(European Commission, 2013: 
párrafo 6).

La situación de la UE 
es un ejemplo de cómo los 
acuerdos intergubernamentales 
pueden restringir las opciones 
políticas de las autoridades 
nacionales, y de cómo unas 
políticas industriales que se 

limitan simplemente a adoptar medidas horizontales 
pueden obstaculizar el logro de los objetivos de esas 

y limitaciones, los encargados de la formulación de 
políticas de la UE pueden creer que, para mantener 
una base manufacturera saneada, será necesario 
aumentar las exportaciones a los países en desarro-
llo. Por lo tanto, la política comercial internacional 
común de la Unión, que constituye un ámbito funda-
mental de competencia exclusiva de las instituciones 
comunitarias, y el consiguiente objetivo de mantener 
la apertura de los mercados en los países en desarro-
llo, pueden acabar desempeñando un papel decisivo 
en los planes para la reindustrialización de Europa. 

recientes con las políticas nacionales 
de desarrollo industrial

El uso generalizado de políticas comerciales 
e industriales proactivas para el éxito de la trans-
formación de las economías del Asia Oriental se 

Los acuerdos 
intergubernamentales de la 
Unión Europea son un ejemplo 
de cómo se pueden restringir 
las opciones políticas de las 
autoridades nacionales, y de 
cómo las medidas horizontales 
no bastan por sí solas para 
lograr los objetivos de las 
políticas industriales.
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ha analizado en profundidad en anteriores Informes 
sobre el Comercio y el Desarrollo (en particular en 
TDR 1994, 1996 y 2003) y en otros trabajos (por 

Chang, 2011). Sin embargo, la naturaleza y el alcance 
de las políticas industriales recientes de los países en 
desarrollo se han visto fuerte-

en los regímenes mundiales de 
gobernanza comercial y econó-
mica a los que deben ajustarse 
sus políticas. El más importante 
de esos cambios ha sido la adhe-
sión de varios países a la OMC 
y/o su participación en acuerdos 
comerciales regionales (ACR). 
Al mismo tiempo, los respon-
sables políticos de los países en 
desarrollo han tratado de ajustar 
sus políticas industriales en res-
puesta a las vulnerabilidades estructurales que han 
surgido en sus economías en tiempos de cambio del 
entorno económico mundial, en particular de crisis 
económicas y alteraciones en la relación de inter-
cambio de sus países. En esta sección se examina, 
mediante ejemplos de países concretos, cómo esos 
cambios han afectado a la combinación de políticas 
de diversos países, en especial desde el inicio del 
nuevo milenio. 

La mejora de la relación de intercambio de 

mundial de los precios de los productos básicos desde 
principios de la década de 2000 es uno de los factores 
que ha despertado un interés cada vez mayor por la 
política industrial. La subida de los precios de los pro-
ductos básicos y la fuerte mejora registrada en con-
secuencia en la relación de intercambio de los países 
ricos en recursos naturales faci-
litaron sus intentos de mejorar 
sus políticas macroeconómicas 

esto no debería ser motivo de 
autocomplacencia al diseñar las 
estrategias de desarrollo de estos 
países. El principal desafío que 
tienen por delante sigue siendo 
el de captar una justa proporción 
de las rentas generadas por los recursos (véase tam-
bién el capítulo VII de este Informe), evitando una 
apreciación del tipo de cambio real, que debilitaría 
la competitividad de sus actividades manufactureras 

de bienes comerciables, y destinar esos ingresos a 
la inversión en la economía real para fomentar la 

-
zación son los mejores medios a largo plazo para que 
los países reduzcan su vulnerabilidad a los efectos 

negativos de la volatilidad de los 
precios de los productos básicos 
y la evolución desfavorable de 
los precios. Una transferencia 
más rápida de la mano de obra 
de actividades de baja producti-
vidad del sector primario a acti-
vidades de alta productividad en 
el sector manufacturero fomenta 
la productividad general y el 
aumento de los ingresos. Para 

-
cación hace falta un alto nivel 
de inversión y la creación de un 

vínculo virtuoso entre el comercio y la acumulación 
de capital. Los responsables políticos podrían faci-
litar en gran medida esos esfuerzos con una política 
industrial que apoye al sector privado en la búsqueda 
y expansión de actividades de mayor valor añadido, 
así como de sectores que puedan acelerar el aumento 
de la productividad, y en la producción de bienes con 
una mayor elasticidad de la demanda en los mercados 
mundiales. En particular, esas medidas ayudarían a 
invertir la tendencia de las corrientes de mano de 
obra a moverse de los sectores de alta productividad 
a los de baja productividad observada en el período 
comprendido entre 1990 y 2005 en los países de 
África y América Latina, la mayoría de ellos ricos en 
recursos naturales (McMillan et al., 2014).

En 2004, el Brasil estableció un nuevo marco 
institucional para la política industrial mediante la 

adopción de tres conjuntos de 
políticas destinadas a aumentar 
la inversión, la innovación y la 
competitividad internacional de 
sus actividades manufactureras 
y sus industrias energéticas. 
Ha dado prioridad al desarrollo 
de industrias y sectores clave, 
empresas líderes nacionales y 
proyectos de infraestructura, en 

parte mediante consejos de alianzas público-privadas. 

del banco de desarrollo del país (Banco Nacional de 
Desenvolvimento Econômico e Social (BNDES)) 

La naturaleza y el alcance 
de las políticas industriales 
recientes de los países 

cambios en los regímenes 
mundiales de gobernanza 
comercial y económica a 
los que deben ajustarse sus 
políticas...

… así como la conciencia 
de las vulnerabilidades 
estructurales surgidas a 
causa de los cambios en el 
entorno económico mundial.
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ha sido un importante instrumento para la aplica-
ción de esas políticas. Por ejemplo, el BNDES ha 

industriales y de infraestructura a gran escala, así 
como a la exportación de determinados bienes y 

modernización económica del Brasil, el BNDES ha 
venido prestando apoyo a los sectores del automóvil, 
la tecnología de la información, la aeronáutica y el 

plazo y en capital social, garantías, subvenciones y 
seguros de crédito. A diferencia de otros países en 

actividades a través de su banco de desarrollo. 

En Sudáfrica, la convicción de que el país ya 
no podía seguir dependiendo tanto como antes de 
los productos básicos tradicionales y los servicios 
no comerciables como base de su crecimiento y 
desarrollo llevó a la aprobación del Marco Nacional 
de Política Industrial en 2007 (Department of Trade 
and Industry, 2007: 10). Ello dio lugar a la aplicación 
de una serie de medidas horizontales y verticales, 
como modificaciones arancelarias e incentivos 

-

incluyente. Sin embargo, las medidas adoptadas 

en parte porque la política industrial no se ajustaba 
debidamente al marco macroeconómico más general 

entre los megaproyectos y las empresas más peque-

(Zalk, 2014). 

La experiencia de Viet Nam es un ejemplo de 
cómo la adhesión de un país a la OMC puede limitar 
sus opciones políticas52. Viet Nam pasó a ser miembro 
de la OMC en enero de 2007, lo que aceleró su tran-
sición de una estrategia de sustitución de las importa-
ciones a otra de promoción de las exportaciones. Ese 
cambio se inició con la introducción del programa de 
reforma económica Doi Moi (“renovación”) en 1986, 

los principales socios comerciales del país, como los 
Estados Unidos, el Japón y la UE y varios países de 
Asia, en los años noventa y principios de la década de 
2000. Las reformas correspondientes crearon un com-
plejo sistema que promovía una doble estrategia de 
industrialización. Esa estrategia se basaba en el desa-
rrollo simultáneo de las industrias manufactureras 

privadas, intensivas en mano de obra y orientadas a 
la exportación (mediante la atracción de inversores 
extranjeros, el establecimiento de zonas francas 
industriales y la creación de sistemas de devolución 
de derechos para los insumos importados) y las indus-
trias de sustitución de las importaciones (mediante 
inversiones en industrias pesadas y sectores basados 
en recursos en los que las empresas estatales siguen 
desempeñando un importante papel)53.

la OMC, Viet Nam había ajustado algunos aspectos 
de su política industrial, en particular mediante la 
eliminación gradual de las prescripciones explícitas 
de resultados de las exportaciones, las subvenciones 
relacionadas con el contenido nacional y los incenti-

procedió a una reducción del tipo arancelario medio 
simple del 18,5% en 2007 al 10,4% en 2013, así como 
a la liberalización del sector de los servicios. 

Al mismo tiempo, Viet Nam ha venido uti-

permitiendo las normas y compromisos de la OMC. 
Por ejemplo, la diferencia entre los tipos arancelarios 
consolidados y aplicados ha permitido a Viet Nam 

precios de la energía y proteger ciertas industrias de 
la competencia de las importaciones. El país también 
ha impuesto contingentes arancelarios sobre algunos 
productos alimentarios. Además, ha proporcionado 
apoyo sectorial en forma de derechos de importación 
preferenciales, exenciones arancelarias, reducción de 
los impuestos de sociedades y sobre el uso de la tierra, 
y préstamos subvencionados y garantías de inver-
sión destinados principalmente a promover la I+D 
y el desarrollo de infraestructuras, la capacitación 
y las empresas en las zonas desfavorecidas del país. 
Aunque el sector de los servicios ha sido objeto de 
una amplia liberalización, la mayoría de los acuerdos 
bilaterales vigentes en Viet Nam adoptan un enfoque 
de listas positivas (por el que los signatarios solo enu-
meran los sectores que desean liberalizar y dejan los 
demás sectores intactos). Ello ha hecho que Viet Nam 
mantenga límites máximos a la propiedad extranjera 
en los servicios de telecomunicaciones, pueda impo-

exija una prueba de necesidades económicas a los 
minoristas de propiedad extranjera (más allá de los 
primeros ya establecidos). El Gobierno también ha 
utilizado medidas de contratación pública para prestar 
apoyo a los proveedores locales. 
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No obstante, estas medidas parecen haber sido 

superar sus limitaciones de capital y lograr economías 
-

petitivas a nivel internacional. Además, la estrategia 
de doble vía solo ha contribuido parcialmente a lograr 
con mayor rapidez los efectos deseados de la IED, 
en especial la transferencia de tecnología y la crea-
ción de vínculos entre las industrias orientadas a la 
exportación y las empresas que atienden al mercado 
interno (Nguyen et al., 2014). Si se materializan, ini-

de Asociación Económica pueden contener normas 
aún más estrictas en materia de inversiones y dere-
chos de propiedad intelectual, que podrían limitar 
todavía más la posibilidad de establecer vínculos a 
nivel nacional y lograr la adaptación tecnológica54.

considerablemente en la naturaleza y el alcance de 
su política industrial. Debido a sus compromisos 
de respetar el Acuerdo sobre 
las Medidas en Materia de 
Inversiones Relacionadas con 
el Comercio (Acuerdo sobre 
las MIC), tuvo que suspender 
determinadas políticas relati-
vas a la IED, en particular las 
medidas destinadas a fomentar 
la transferencia de tecnología y 
mejorar los vínculos mediante, 
por ejemplo, prescripciones de 
contenido nacional. También 
tuvo que eliminar gradualmente 
otros elementos de su anterior política industrial, en 
particular las medidas de protección comercial, y los 

aplicados a sus industrias incipientes, así como algu-

de sus otras industrias (TDR 2006). 

No obstante, China ha seguido aplicando un 
enfoque estratégico con respecto a la IED que distin-
gue entre los sectores que se considera que generan 
considerables divisas y empleo y los que contribuyen 
más a la mejora de la capacidad productiva nacional 
en ámbitos fundamentales de la economía (Poon, 
2014). El primer tipo de IED, centrado en la bús-

incentivos generalmente asociados a las actividades 
realizadas en zonas económicas especiales, como las 
desgravaciones selectivas del impuesto sobre el valor 

provisión de infraestructura que facilite el comercio 
internacional (Zeng, 2011). En cambio, el segundo 
tipo de IED, centrado en la búsqueda de mercados, 
ha sido objeto de diversos límites a la propiedad 
extranjera, como la imposición de participaciones 
minoritarias en los sectores del acero y la banca o 
de empresas conjuntas al 50% en la industria del 
automóvil. Se han promovido varias empresas con-

competitividad y hacerlo más atractivo para que los 

tecnologías que utilizan en la producción en China. 
Esto ha venido acompañado de un aumento masivo 
del gasto público en I+D. Además, se ha recurrido 
a la contratación pública y las inversiones públicas 
en infraestructura, como la construcción de una red 
de carreteras, para impulsar la demanda de automó-
viles (Lo and Wu, 2014). A mediados de los años 
noventa, China comenzó a publicar catálogos de 
orientación sobre IED (con una lista de las industrias 

en que la inversión extranjera 
se “alienta”, “restringe” o “pro-
híbe”), que se han ido revisando 
con el tiempo mediante la apli-
cación de umbrales técnicos más 

de las capacidades de produc-
ción nacional. Por ejemplo, en 
la versión de 2011 del catálogo 
sobre la IED, la estipulación 
sobre empresas conjuntas se 
suprimió de la fabricación de 
automóviles para aplicarla en 

cambio a la I+D y la fabricación de dispositivos 
electrónicos para automóviles, así como a algunas 
piezas y componentes esenciales de los “vehículos 
de nuevas energías”, como las baterías de alta energía 
(Dezan Shira & Associates, 2011: 8-9)55.

El Gobierno de China también ha mantenido un 
importante papel director, sobre todo en las indus-
trias pesadas proveedoras y los sectores de bienes 
de producción, en los que desarrollan su actividad 
un considerable número de empresas vinculadas al 
Estado56. Si bien el tamaño de estas empresas impide 
a otras empresas (incluidas las extranjeras) entrar 

-
temente grande para asegurar la competencia y, por 

vista económico. Los fabricantes del sector público 
también están sujetos a disciplinas de exportación, 

Una gran variedad de 
medidas pueden facilitar los 
ajustes en las estructuras 
de producción de los países 
en desarrollo, como las 
regulaciones ambientales, 
la contratación pública y las 
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que se aplican mediante la vigilancia del acceso a los 
préstamos en condiciones favorables, por ejemplo, 
del Banco de Desarrollo de China. Esas empresas son 
supervisadas por la Comisión Nacional de Desarrollo 
y Reforma, que es el principal organismo de pla-

también ha prestado apoyo, por ejemplo mediante 
la elaboración de una política sobre tecnologías 
de energía verde, en virtud de la cual el Gobierno 
otorga subvenciones ambientales a las turbinas eóli-
cas. Anteriormente, este apoyo se combinaba con 
prescripciones de contenido nacional que podrían 
haberse considerado contrarias a los compromisos de 
China en el marco de la OMC. Sin embargo, según 
se informa, la medida ya ha alcanzado su objetivo 
y fue retirada antes de que otros miembros de la 
OMC pudieran iniciar un procedimiento ante el OSD 
(Studwell, 2013).

En términos más generales, las regulaciones 
ambientales pueden contribuir en gran medida a faci-
litar los ajustes en las estructuras de producción de los 
países en desarrollo. Ello se debe, entre otras cosas, 
a que el llamado “crecimiento ecológico” probable-
mente ocupará un lugar destacado en las próximas 
grandes fronteras tecnológicas, 
cuando el retraso tecnológico de 
los países en desarrollo podría 
ser una ventaja al tener menos 
tecnologías intensivas en car-
bono que amortizar. Además, 
habida cuenta de la necesidad 
de mitigar el cambio climático 
y de que cada vez se reconocen 
más limitaciones ecológicas de 
la utilización de energía tradicional, es poco probable 
que el consumo en rápido aumento de los países en 
desarrollo, resultante del incremento de los ingresos 
y de los intentos de reforzar la contribución de la 
demanda interna al crecimiento, pueda satisfacerse 
por la misma vía de consumo intensivo de mate-
riales y energía que las economías desarrolladas 
han seguido hasta ahora (TDR 2013). De hecho, la 
conversión de las nuevas pautas de consumo y pro-
ducción en desafíos para la innovación en tecnologías 
verdes podría ser un poderoso motor de transfor-
mación estructural y creación de oportunidades de 
empleo y remuneración57.

Los bancos de desarrollo de los países en desa-
rrollo (como el BNDES y el Banco de Desarrollo 
de China), que cumplen una función similar a la de 

los organismos públicos de los países desarrollados 
(como la Agencia de Proyectos de Investigación 
Avanzada de Defensa en los Estados Unidos), pueden 
ser los más indicados para conceder los préstamos 
a largo plazo que requieren esas reorientaciones 
fundamentales (Chandrasekhar, 2014). Así, no solo 

complementaria en las etapas iniciales de esas reo-
rientaciones, sino que también se podría inducir a la 
inversión privada a liderar, en última instancia, la 
transformación estructural fundamental. Se podrían 
aplicar políticas favorables de intervención en la 
demanda que incluyeran objetivos de intensidad 
energética, por ejemplo para los automóviles y edi-

satisfacer esa nueva demanda interna, se podrían 
reforzar estas políticas por el lado de la oferta con 

con la energía limpia58.

La existencia de instituciones adecuadas, como 

de instalaciones de ensayo para 
garantizar la seguridad y el 
cumplimiento de las normas 
sobre productos, también puede 
ser importante para estimular 
la innovación más en general. 
Por ejemplo, puede verse que 
las economías que han logrado 
desarrollar industrias nacionales 
del automóvil (como China, la 

República de Corea y la Provincia china de Taiwán) 
tenían institutos de investigación sobre la industria 

el contrario, esos institutos no existían o carecían de 

y Tailandia, donde los intentos de crear una indus-
tria dinámica del automóvil tuvieron menos éxito 
(Ravenhill, 2014). 

La contratación pública también puede ser un 
importante instrumento de la política industrial, en 
especial para crear demanda a una escala tal que 
permita a las empresas nacionales establecer instala-

otro instrumento que puede utilizarse en la política 
industrial. En China, se ha observado que las políti-

… y los bancos de desarrollo 
pueden ser los más 
indicados para conceder los 
préstamos a largo plazo que 
requieren dichos ajustes. 
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exportación, mientras que las empresas que atienden 
al mercado nacional están sujetas a muchos más 
impuestos diversos, como derechos de importación, 
impuestos sobre el valor añadido e impuestos sobre 
el consumo (Yang, 2014). Tailandia complementó 
la protección arancelaria con reducciones de los 
impuestos selectivos y exenciones del impuesto de 
sociedades para determinados modelos de automóvil 

el mercado interno. Esas medidas se introdujeron en 
2002 para las camionetas, y en 2007 se adoptaron 
medidas similares para los vehículos ecológicos. 

a prescripciones de contenido nacional (Natsuda and 
Thoburn, 2013). 

En el Brasil, los principales objetivos de las 

marco de un programa quinquenal llamado Inovar 
Auto han sido desacelerar el crecimiento de las 
importaciones y fomentar el establecimiento de 

proveedores locales en el sector del automóvil. La 
política prevé un aumento de 30 puntos porcentuales 
del impuesto selectivo sobre los productos industria-
les (Imposto sobre Produtos Industrializados (IPI)) 
aplicado a los automóviles importados de fuera del 

cumplir las empresas para participar en el programa 

requisitos guardan relación con el contenido nacional 
y la inversión en innovación (ICCT, 2013). Estas 
medidas complementan otras políticas de apoyo a la 
industria nacional del automóvil, como la imposición 
de aranceles relativamente elevados a las piezas de 
automóviles importadas de fuera del MERCOSUR. 
Este enfoque proactivo para el desarrollo de una 
industria nacional del automóvil ha permitido al 
Brasil atraer IED adicional para nuevas empresas 
de montaje de vehículos y lograr una delegación 
progresiva de las actividades de innovación en 
las filiales brasileñas y sus proveedores locales 
(UNCTAD, 2014).

D. Problemas actuales de las políticas comerciales e
industriales proactivas

de los países en desarrollo 

La gran variación del ritmo y el nivel de desa-
rrollo de las actividades manufactureras según el 

—como la dotación de recursos, el tamaño del mer-

institucional—
determinante en el momento y el alcance del traspaso 
de la mano de obra a actividades más productivas, 
tanto dentro de cada sector como entre sectores 

económicos diferentes. Pero la magnitud y el sentido 

políticas que afectan a la situación macroeconómica, 
así como por el ritmo y la naturaleza de la inversión 
y la integración en la economía mundial. 

Es evidente que las políticas pueden ser 

crecimiento del sector manufacturero gracias a una 
política explícita de promoción de la exportación en 
algunos países en desarrollo, especialmente desde 
los años ochenta. De hecho, el aumento considerable 
de la proporción de las exportaciones de esos países 
correspondiente a las manufacturas ha sido una 
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característica notable de la rápida expansión más 
general del volumen del comercio mundial y de la 
participación cada vez mayor de las exportaciones 
de los países en desarrollo en el total de las exporta-
ciones mundiales en los 20 años que precedieron al 
estallido de la crisis mundial en 2007-2008. Como 
se señala en TDR 2013, la participación de los paí-
ses en desarrollo en las exportaciones mundiales de 
productos manufacturados aumentó de alrededor de 
una cuarta parte en 1995 a cerca de un tercio en 2007, 
en gran medida gracias al comercio de manufacturas 
entre países en desarrollo.

Las exportaciones pueden promover la trans-
formación estructural de varias maneras. Desde una 
perspectiva macroeconómica, 
permiten que las pautas de 
gastos sectoriales se aparten 
de las pautas de producción 
sectoriales. En consecuen-
cia, el nivel de la producción 
manufacturera puede exceder 
los límites establecidos por el 
mercado interno. Y la elevada 
elasticidad-renta de la demanda 
de productos manufacturados 
suele garantizar condiciones 
favorables en los mercados 

cabe prever que el aumento de 
las exportaciones de manufacturas dé lugar a un 
incremento de los ingresos de exportación, a menos 
que muchos países sigan esta estrategia para los 
mismos productos al mismo tiempo. Mientras que 
un mercado mundial en rápida expansión permite 
a muchos países ampliar sus exportaciones, en 
una situación de estancamiento un país solo podrá 
incrementar sus exportaciones si aumenta su cota de 
mercado a expensas de los demás. En tal caso, los 
intentos de ampliar constantemente el volumen de 
las exportaciones pueden tener efectos negativos en 
los precios y reducir, e incluso eliminar, el aumento 
previsto de los ingresos de exportación. 

Además, es sabido desde hace tiempo que el 
ritmo de crecimiento de un país creará problemas de 
balanza de pagos a no ser que las exportaciones gene-

-
nes de capital y bienes intermedios —y las tecnologías 
que llevan incorporadas— que es preciso importar 
para fomentar las actividades industriales y reforzar 
su competitividad internacional (Thirlwall, 1979). 

Los países en las etapas iniciales de su transforma-
ción estructural serán los que más necesiten esas 
importaciones. Pero, aunque el ritmo al que pueda 
establecerse una industria nacional de bienes de capi-
tal determinará la rapidez con que podrán cubrirse las 
necesidades de maquinaria y equipo, seguirá siendo 
necesario importar un volumen considerable de esos 
bienes. 

Además, a medida que aumenten los ingresos 
per cápita, los consumidores nacionales de rentas 
más altas exigen cada vez más manufacturas de 
consumo y servicios más discrecionales, en lugar 
de productos de primera necesidad como los ali-
mentos. Ese rápido aumento de la demanda interna 

de productos manufacturados 

de pagos y pondrá en peligro 
el logro de un crecimiento eco-
nómico sostenido, a menos que 
la composición estructural de 
la producción nacional cambie 
para ajustarse a la de la demanda 
interna, o que las exportaciones 
del sector primario sigan gene-
rando las divisas necesarias. 
De lo contrario, el país acabará 
acumulando deuda externa, 
absorbiendo un volumen cada 
vez mayor de entradas netas de 

capital o dejando que se deprecie el tipo de cambio 
real59. Naturalmente, el cambio de la estructura de la 
producción nacional para adaptarse a la evolución de 
la demanda interna también requiere que la economía 

nacional tenga una escala competitiva. 

Además de estos efectos macroeconómicos, 

en las repercusiones que la reasignación y acumu-
lación de los factores tendrán en la productividad 
agregada. Teniendo en cuenta la heterogeneidad de 
las empresas, incluso en las industrias restringidas, 
en cualquier sector puede aumentar la productivi-
dad si se desvían recursos de las empresas menos 
productivas a las más productivas. Las exporta-
ciones pueden desempeñar un papel importante 
en este contexto, puesto que se ha observado que 
las empresas manufactureras que exportan suelen 
ser más productivas que las que no lo hacen. Sin 

Redding, 2011) y considerables datos empíricos 

Las exportaciones impulsan 
más el crecimiento de los 
países en desarrollo cuando 
los países desarrollados 
experimentan un rápido 
crecimiento económico y 
una elevada elasticidad 
de su demanda de 
importaciones de los países 
en desarrollo... 
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(por ejemplo, Wagner, 2012) que indican que solo 
un número relativamente reducido de empresas se 
dedican directamente a la actividad comercial, y 
que tener una productividad elevada es un requisito 
previo para participar en las exportaciones, y no el 
resultado de esta participación. Lo que hace que las 
empresas más productivas se dediquen a actividades 
de exportación es la autoselección, ya que son las 
únicas que pueden absorber los gastos irrecupera-
bles adicionales debidos al aprendizaje acerca de la 
demanda y a la creación de redes de distribución en 
los mercados de exportación. 

Una vez comienzan a exportar, estas empresas 
pueden seguir aumentando su productividad por 
efecto del aprendizaje. Ese efecto se produce en 
la medida en que su exposición a compradores y 
competidores internacionales permite a esas empre-
sas mejorar la calidad y el producto aprendiendo a 
utilizar insumos más costosos 
y de mejor calidad y vendiendo 
los productos resultantes más 
costosos y de mejor calidad a 
los clientes más exigentes de los 
mercados de exportación. 

Si bien, en general, “no 
hay apenas pruebas de los efec-
tos del ‘aprendizaje por medio de la exportación’” 
(WTO, 2013c: 87), cabe mencionar dos nuevos 
resultados de estudios empíricos. En primer lugar, 

productividad derivado de la capacidad de exportar 
se trasladan a los compradores en forma de precios 
más bajos (Marin and Voigtländer, 2013). Por consi-
guiente, solo una pequeña proporción, a lo sumo, de 

de salarios más altos, o se transforma en mayores 
ganancias que pueden utilizarse para nuevas inver-
siones. En segundo lugar, algunos estudios indican 
que la magnitud de esos efectos del aprendizaje 
depende en gran medida del nivel de ingresos y el 
tamaño del mercado de los países de destino. Ello 
se debe a que los exportadores ajustan la calidad 

calidad de sus insumos. Por tanto, el aumento de 
la productividad será sistemáticamente mayor en 
el caso de las empresas que exportan productos de 
mayor calidad a países de elevados ingresos y mayor 

que la variación de los resultados de exportación 
de las distintas empresas depende no solo de la 

heterogeneidad de las empresas, sino también de 
los socios comerciales. 

Por lo tanto, los efectos en la productividad de 
los exportadores de los países en desarrollo son más 
favorables cuando los países desarrollados experi-
mentan un rápido crecimiento económico, y cuando 
ese crecimiento se caracteriza por una gran elastici-
dad de la demanda de importaciones de los países 
en desarrollo. Sin embargo, no parece haberse dado 
ninguna de esas condiciones desde la Gran Recesión. 

Es bien sabido que la tasa de crecimiento de 
los ingresos en las economías desarrolladas desde 

la crisis, y los datos estadísticos también indican un 
considerable debilitamiento de la elasticidad-impor-
taciones de la demanda en esos países. El volumen 
de sus importaciones aumentó casi dos veces más 

rápidamente que sus ingresos 
durante el período anterior a la 
crisis, pero apenas ha cambiado 
desde entonces, ni siquiera 
durante la ligera recuperación 
del crecimiento de los ingre-
sos registrada en 2012-2013 

había una fuerte correlación 
positiva entre el crecimiento del PIB en los países 
desarrollados y las exportaciones de los países en 
desarrollo durante el período anterior a la crisis, 
después esa correlación pasó a ser prácticamente 

60.

En su conjunto, estos datos muestran que los 
efectos del crecimiento del PIB de las economías 
desarrolladas en sus importaciones son cada vez 
menos importantes, y que también disminuyen los 
efectos positivos del crecimiento de sus ingresos en 
las exportaciones de los países en desarrollo. Los 
problemas de los países en desarrollo para lograr 
una transformación estructural con unas condicio-
nes favorables de la demanda mundial se agravan 
cuando no pueden recurrir tanto como antes al 
aumento de las exportaciones de manufacturas a los 
países desarrollados para apoyar esa transformación. 
Pueden verse obligados a reequilibrar sus estrate-
gias de crecimiento otorgando más importancia a 
la demanda interna y regional, con la consiguiente 
necesidad de ajustar más la estructura de su pro-
ducción a la estructura de su demanda, como se vio 
en TDR 2013. En otras palabras, la actual situación 

... sin embargo, no parece 
haberse dado ninguna de 
esas condiciones desde la 
Gran Recesión. 
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económica mundial agrava los problemas de los 
países en desarrollo y requiere políticas industriales 
creativas. 

2. Redes de producción y papel de 
las políticas industriales

La producción internacional se ha considerado 
a menudo una forma avanzada de comercio princi-

ETN importa piezas y componentes que incorporan 
los conocimientos tecnológicos y otros factores de 
producción de la empresa matriz y transforma estas 

venta en el mercado local, o su exportación al país 
de origen o a un tercer mercado. La participación de 
los países en desarrollo en esas redes de producción 

se ha limitado sobre todo a actividades escasamente 
remuneradas e intensivas en mano de obra en las 
que a veces se recurre a proveedores locales para el 
suministro de piezas y componentes, en función de 

de política comercial que se haya adoptado. Sin 
embargo, la combinación de la rápida liberalización 
del comercio y la revolución de las tecnologías de 
la información y las comunicaciones (TIC) ha hecho 
posible una forma más fragmentada de distribución 
de la producción. Consiste en empresas de países de 
salarios altos con tecnologías avanzadas que combi-
nan sus conocimientos de gestión, comercialización 
y técnicos con tareas de producción y distribución en 
otros países desarrollados, así como con labores poco 
remuneradas en varios países en desarrollo. Todo 
ello se traduce en un movimiento más continuo de 

bienes, a través de las fronteras nacionales61. Por con-
siguiente, en la actualidad esas redes de producción 
atraviesan múltiples fronteras nacionales.

en redes internacionales de producción entienden que 
esta puede abrir una nueva “vía rápida” para el desa-
rrollo industrial (por ejemplo, Baldwin, 2014; WEF, 
2012). Según este argumento, esas redes permiten 
a las empresas de países en desarrollo participantes 

de producción en lugar de verse obligadas a dominar 
a la vez todas las etapas de producción y crear una 
industria completa integrada verticalmente. Además, 
al abrir el acceso a nuevos mercados —y a menudo 
de mayor valor—, la participación en redes interna-
cionales de producción puede ser una oportunidad 
para que las industrias incipientes de los países en 
desarrollo en una fase inicial de industrialización 
se dediquen a producir bienes de mayor valor aña-
dido. Ello puede ayudar a los países en desarrollo a 
aumentar el empleo y los ingresos y acumular cono-
cimientos básicos y otras capacidades necesarios para 
acometer una industrialización basada en actividades 

vista tecnológico. 

Partiendo de la convicción de que la participa-
ción en redes internacionales de producción ayudará 
a impulsar la transformación estructural en los paí-

adaptar sus políticas comerciales e industriales en 
función de un nexo de comercio, inversión extran-
jera, servicios y propiedad intelectual que sostiene 

CRECIMIENTO DEL PIB Y DEL VOLUMEN DE 
LAS IMPORTACIONES DE LAS ECONOMÍAS 

DESARROLLADAS, 2001-2013
(Variación porcentual anual media) 

Fuente: Cálculos de la secretaría de la UNCTAD basados en el 
cuadro 1.1; y UNCTADstat. 

Nota: Las economías desarrolladas son Australia, el Canadá, 
Dinamarca, los Estados Unidos, Islandia, el Japón, 
Noruega, Nueva Zelandia, el Reino Unido, Suecia, 
Suiza y la zona del euro (excepto Letonia). Los datos 
indicados se basan en promedios ponderados. 
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gobiernos que deseen que sus empresas nacionales 
se integren en esas redes tendrían que ajustar sus 
medidas a los intereses de las empresas principales 
de las redes (Milberg et al., 2014). Tendrían que 
eliminar todas las medidas que se consideren obstá-

con la red internacional de producción pertinente, y 
-

dencial de las empresas principales. En la práctica, 
para facilitar la entrada en esas redes haría falta una 
política que permitiera más capital extranjero en las 
empresas nacionales, facilitara la circulación y el 
empleo de personal clave, suavizara las normas sobre 
contenido nacional y las relativas a las divisas y la 

de los inversores (incluido su derecho a impugnar 
las decisiones y regulaciones nacionales), elaborara 
mecanismos alternativos de solución de diferencias 
para los inversores extranjeros, y ajustara las leyes 

nacionales relativas a aspectos como la nacionaliza-
ción y la expropiación (Taglioni and Winkler, 2014; 
Cattaneo et al., 2013). 

Muchos partidarios de este enfoque reconocen 
que un régimen abierto de comercio e inversión no 

de la integración en las cadenas de valor mundiales 
(WEF, 2012: 8; OECD, 2013). Incluso admiten que 
el “problema es que los inversores extranjeros no 
buscan activamente esa integración, y a veces se 
resisten a ella” (Taglioni and Winkler, 2014: 6). 
No obstante, solo ofrecen una solución limitada a 
este problema al indicar la necesidad de políticas 
horizontales, por ejemplo en materia de educación, 
desarrollo de infraestructuras y transferencia de tec-
nología, para mejorar el acceso a las cadenas de valor 

evitar un sesgo contra la integración local (Taglioni 
and Winkler, 2014). Como ha señalado Ravenhill 

CRECIMIENTO DEL PIB DE LAS ECONOMÍAS DESARROLLADAS Y CRECIMIENTO 
DE LAS EXPORTACIONES DE LAS ECONOMÍAS EN DESARROLLO, 2000-2013

(En porcentaje)

Fuente: Cálculos de la secretaría de la UNCTAD basados en UNCTADstat; Netherlands Bureau of Economic Policy Analysis (CPB); 
OCDE, Main Economic Indicators; y Eurostat.

Nota: Los datos indicados son tasas de crecimiento interanual basadas en datos trimestrales. Véase una lista de las economías 

que no hay correlación alguna entre el crecimiento del PIB de las economías desarrolladas y el de las exportaciones de los 
países en desarrollo durante el período 2012-2013.
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ahora vivimos en un mundo posterior al Consenso 
de Washington, las principales prescripciones nor-
mativas son parecidas a las de entonces” y “proba-

dentro [de las redes internacionales de producción] 
que buscan las economías en desarrollo”. 

En realidad, y aunque la adición de “mundial” 
a la terminología de la cadena de valor es casi obli-
gatoria en algunos círculos eco-
nómicos, la mayoría de las redes 
internacionales de producción 
son de carácter regional, y en su 
reciente expansión por los países 
en desarrollo ha predominado 
el Asia Oriental (UNCTAD, 
próxima publicación). Además, 
las empresas principales siguen 
procediendo en su mayor parte 
de países desarrollados y de un número reducido de 
sectores como los textiles y el vestido, la electró-
nica y el automóvil (Nolan, 2012; Starrs, 2014). Si 
bien estos elementos no excluyen necesariamente 
la necesidad de aportar nuevas ideas sobre las polí-
ticas relacionadas con las redes internacionales de 
producción, deben servir de advertencia para no 
diseñar estrategias de transformación estructural 
basadas exclusivamente en las oportunidades ligadas 
a las cadenas de valor mundiales. En particular, la 
necesidad de promover las importaciones no debe 
usarse como pretexto para negar 
lo importante que sigue siendo 
contar con una combinación 
de medidas proactivas que pro-
muevan la sustitución de las 
importaciones y la promoción 
de las exportaciones teniendo 
en cuenta las condiciones y 
limitaciones locales. 

Además, el alcance de 
los posibles beneficios de la 
participación en redes interna-
cionales de producción es una 
cuestión empírica abierta. Esos 

-
derablemente de un país a otro, 
al igual que los diversos costos que entrañan, tendrán 
que sopesarse cuidadosamente al formular políticas 

redes (TDR 2002, 2006 y 2013). En particular, existe 
el riesgo de que los países en desarrollo se vean 

constreñidos a actividades de escaso valor añadido 
debido a la fuerte presión de las empresas principales 
y otros proveedores para mantener bajos los costos 
laborales. Y a esos países les puede resultar imposi-
ble ascender por la cadena de valor por las costosas 
estrategias de explotación de marcas de las empresas 
principales, que suelen ser de un país desarrollado 
(Milberg and Winkler, 2013), así como por el hecho 
de que los diversos eslabones de las cadenas de 

suministro han llegado a carac-
terizarse por una considerable 
concentración de poder de las 
empresas, y la organización de 
una cadena de suministro se 
ha convertido en una actividad 
planificada y coordinada de 
manera integral (Nolan, 2012)62. 
Ello ha aumentado de manera 

competitividad no solo de las empresas que intentan 
ascender por la cadena de valor, sino también de las 
que tratan de entrar en las redes de producción. A las 
empresas de los países en desarrollo les será difícil 
superar estos problemas sin el apoyo de las políticas 
comerciales e industriales de sus países. 

Ha sido difícil evaluar empíricamente el grado 
de valor añadido nacional que contienen las expor-
taciones de un país, en particular dentro de las redes 
internacionales de producción. Ello se debe a que 

tradicionalmente las exporta-
ciones se han consignado en 
valores brutos (es decir, la suma 
del valor añadido nacional y 
el valor de los insumos reex-
portados)63. Recientemente, 
varias iniciativas han tratado 
de evaluar el contenido de 
valor añadido del comercio 
internacional64. Un resultado 
inmediato de estas iniciativas 
ha sido un análisis más amplio 
y matizado de los distintos 
tipos de redes internacionales 
de producción, en particular en 
la agricultura y las industrias 
extractivas. Una conclusión 

importante que cabe sacar de este análisis es que la 
proporción del PIB correspondiente al valor añadido 
nacional del grupo de economías en transición y de 
las regiones en desarrollo que exportan principal-
mente productos primarios, como África y el Asia 

La proporción del PIB 
correspondiente al valor 
añadido nacional de los 
países en desarrollo que 
exportan principalmente 
productos primarios es 
considerablemente mayor 
que la de aquellos que 
están muy integrados en 
redes internacionales de 
producción dedicadas a la 
manufacturación. 

El alcance de los posibles 

en redes internacionales de 
producción es una cuestión 
empírica abierta.
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Occidental, es considerablemente mayor que la de 
las regiones en desarrollo que están muy integradas 
en redes internacionales de producción dedicadas 
a la manufacturación, como el Asia Oriental y 
Sudoriental y el Caribe (UNCTAD, 2013: 130)65. 
De ello se desprende que la participación en redes 
internacionales de producción no garantiza nece-
sariamente un crecimiento del PIB por el aumento 
de la proporción de valor añadido nacional66. En el 
análisis se señalan dos factores más estrechamente 
relacionados con el valor añadido nacional medido 
como proporción del PIB: la naturaleza de las 
exportaciones de los países (en especial los recursos 
naturales, los servicios o los bienes de demanda 

la exportación, que suele guardar relación con el 
tamaño de una economía. Estas conclusiones siem-
bran dudas sobre el argumento de que la integración 
en redes internacionales de producción es una “vía 
rápida” hacia la industrialización.

Además, se sabe desde hace tiempo que la 
propia lógica del modelo de negocio utilizado en las 
redes internacionales de pro-
ducción se basa en relaciones 
de gobernanza asimétricas, en 
las que las empresas principa-
les determinan la distribución 

2014). Un examen reciente 
de la parte porcentual de los 
beneficios percibida por las 
2.000 empresas principales 
por sector muestra, según esta 
medida, el constante dominio 
de las empresas de países avan-
zados, en particular los Estados 
Unidos (Starrs, 2014). Pese a la aparición de 
empresas de algunas economías emergentes, sobre 
todo China, en determinados sectores, su capacidad 
para ascender por la cadena de valor sigue siendo 
limitada. Cabe citar el revelador ejemplo del sector 
de la electrónica; a pesar de ser el principal expor-
tador, China representa únicamente el 3% de los 

91). Los datos empíricos correspondientes sugieren 
que, incluso en los casos en que los países en desa-
rrollo pueden mejorar su situación económica, esto 
puede ir acompañado de un considerable deterioro 
de las condiciones de trabajo y otras formas de 
degradación social (Milberg and Bernhardt, 2013). 

Quizás lo más importante es que todo hace 
suponer que lo más probable es que las reformas 
internas anteriormente mencionadas, que se con-
sideraron necesarias para la integración en las 
redes internacionales de producción, consoliden 
esas asimetrías a expensas de los países en desa-
rrollo. Por ejemplo, las normas sobre productos y 
su armonización mediante acuerdos de comercio e 
inversión podrían contribuir de manera importante a 
determinar las pautas de producción y comercio de 
los países en desarrollo en las redes internacionales 
de producción67. Es cierto que, probablemente, el 
cumplimiento por los exportadores de los países en 
desarrollo de las normas de sus socios comerciales 
de países desarrollados propiciará una mejora de la 
calidad, la gestión y los procesos de producción. Por 
lo tanto, el cumplimiento de las normas más estrictas 
de los mercados de los países desarrollados aportará 

exportación que se examinan en la sección anterior, 
incluido “el ascenso en la escala de la calidad”, al 
facilitar las exportaciones de los países en desa-
rrollo a los mercados con consumidores más ricos. 

No obstante, es probable que, 
a medida que las empresas de 
los países en desarrollo traten 
de seguir ascendiendo por la 
cadena de valor, cumplir las 
normas resulte cada vez más 
difícil, y, en algún momento, ya 
no sea posible, lo que detendrá 
esa progresión. 

La armonización de las 
normas sobre productos también 
abre el mercado de los países 
en desarrollo a las importacio-
nes de las empresas de países 

desarrollados. Esas importaciones aumentarán signi-

país en desarrollo, como las que no exportan y solo 
producen para el mercado nacional, no pueden cum-
plir las normas más estrictas sobre productos. Ello 
también les impediría seguir suministrando insumos 
a las empresas exportadoras, lo que repercutirá nega-
tivamente en los eslabones de la producción nacional 
y reducirá el contenido de valor añadido nacional de 
las exportaciones. Además, la armonización de las 
normas sobre productos perjudicará el comercio de 
los países en desarrollo con otros países no incluidos 
en el acuerdo de comercio o inversión que exija dicha 
armonización. 

El modelo de negocio 
utilizado en las redes 
internacionales de 
producción se basa en 
relaciones de gobernanza 
asimétricas, en las que 
las empresas principales 
determinan la distribución de 

su favor. 



Informe sobre el Comercio y el Desarrollo, 2014122

En general, en el análisis contenido en esta 
sección se indica que las redes internacionales 
de producción pueden ofrecer a los países que se 
encuentran en una fase inicial 
de transformación estructural 
oportunidades para acelerar el 
desarrollo industrial en algunos 
sectores. Pero, en la mayoría de 
los casos, la participación en 
esas redes no debe considerarse 
el único elemento de la estrate-
gia de desarrollo industrial de 
un país. Los países en desarrollo 
que han logrado cierto grado 
de desarrollo industrial tendrán 
que sopesar detenidamente las 
ventajas e inconvenientes de 

disponen al participar en redes internacionales de 
producción, en particular en qué medida ello con-
tribuye a mejorar su situación económica y social. 

Además, la importancia de las redes internacio-
nales de producción puede disminuir si se registra 
un período prolongado de lento crecimiento en 
los países desarrollados y/o una reducción de los 
efectos positivos del aumento de sus ingresos en 

amplio e integrado que contribuya a preservar el 
margen de acción para adoptar políticas comerciales 
e industriales proactivas, y debe complementar el 

¿Qué medidas podrían adoptarse para refor-
zar la gobernanza del comercio mundial en apoyo 
del desarrollo? Lo más importante sería fortalecer 
los mecanismos multilaterales. Las normas multi-
laterales sirven de orientación a los responsables 
políticos nacionales para garantizar la coherencia 
de las normas de los distintos países. Aprovechando 

cumplir los objetivos mundiales de desarrollo que 
probablemente se plantearán tras las deliberaciones 
sobre una agenda para el desarrollo después de 2015 

en la adopción de políticas. Para crear vías de creci-
miento sostenibles e incluyentes sin duda hará falta 
formular una combinación de políticas macroeconó-

mejora de la gobernanza del comercio mundial deberá 
ser parte integrante de un paquete de medidas más 

E. Conclusiones

las exportaciones de los países en desarrollo, como 
se documenta en la sección anterior. Esto es algo 

logrados por las empresas de 
los países desarrollados gra-
cias a la deslocalización han 
disminuido debido al aumento 
de los gastos de transporte a 
raíz de la subida de los precios 
del petróleo desde principios 
de la década de 2000. Esto 
puede reforzar la tendencia 
a la repatriación de las acti-
vidades manufactureras a 
los países desarrollados y los 
esfuerzos de esos países para 
fortalecer sus propios sectores 

manufactureros68. Por otra parte, la importancia de 
las redes de producción Sur-Sur, que en la actualidad 
tienen escasa presencia en la mayoría de las regiones 
en desarrollo, aumentará si los países en desarrollo 
reequilibran sus estrategias de crecimiento dando 
mayor importancia a la demanda interna y regional 
(TDR 2013). Lo principal es que ninguno de estos 

-

desarrollados. 

Los países en desarrollo que 
han logrado cierto grado de 
desarrollo industrial tendrán 
que sopesar las ventajas e 
inconvenientes de renunciar 

que aún disponen al participar 
en redes internacionales de 
producción. 
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el nuevo impulso de la Conferencia Ministerial de 
Bali de la OMC, celebrada en diciembre de 2013, 
las negociaciones de la Ronda de Doha deberían 

“Ronda para el Desarrollo”. Para ello podría hacerse 
hincapié en las cuestiones de aplicación (párrafo 12 
de la Declaración Ministerial de 
Doha). También sería necesario 
mantener el principio de un todo 
único (establecido en el párrafo 
47 de la Declaración de Doha), 
en vez de optar por una geome-
tría variable según la cual una 
serie de compromisos básicos 
obligatorios se verá comple-
mentada mediante acuerdos 
plurilaterales entre solo algunos 

que se obtenga de todo ello quizás consista simple-
mente en mantener el carácter de bien público de las 
normas multilaterales y evitar que los países podero-
sos impongan a otros una liberalización competitiva 
que podría no ser adecuada para sus perspectivas de 
desarrollo. 

En segundo lugar, un replanteamiento de las 
negociaciones comerciales sobre acuerdos multi-
laterales supondría reconsiderar las disposiciones 
OMC-plus y OMC-extra; pero también permitiría una 

de la Ronda Uruguay. Esto podría responder a varias 
novedades recientes. En la esfera de la protección de 
los derechos de propiedad intelectual, por ejemplo, 
cada vez se cuestiona más la contribución de las 
patentes a la promoción de la innovación (es decir, 
el trillado argumento para aprobar estrictas normas 
sobre esa protección). Algunos 
observadores han señalado que 
“los datos históricos indican 
que las políticas sobre patentes, 
que reconocen sólidos derechos 
de propiedad intelectual a las 
primeras generaciones de inven-
tores, pueden desincentivar la 
innovación”, mientras que “las 
políticas que fomentan la difu-

para facilitar la entrada y promover la competencia 

innovación” (Moser, 2013: 40)69. También se ha 

en la orientación de los cambios técnicos, ya que la 

las patentes para proteger los derechos de propie-
dad intelectual pueden desempeñar un papel más 
importante en algunos sectores que en otros (Moser, 
2013). Además, las importaciones paralelas y la 
concesión obligatoria de licencias pueden ser más 

fáciles de imponer en algunas 
industrias que en otras (Max 
Planck Institute for Innovation 
and Competition, 2014). Esto 
quiere decir que puede ser con-
veniente que los países en desa-
rrollo mantengan un sistema 
flexible de protección de los 
derechos de propiedad intelec-
tual y reciban al mismo tiempo 
un apoyo técnico adecuado para 

-

de tecnologías y la innovación en todas las etapas de 
la transformación estructural. 

Con respecto a las subvenciones, una gran diver-

que sigue permitiendo el Acuerdo SMC, que hacen 
posibles los créditos a la exportación y las medidas 
para promover un “crecimiento verde”. Cabe consi-
derar que esto indica un reconocimiento del valor del 
espacio de políticas que permiten los Acuerdos de la 
Ronda Uruguay. Es preciso señalar que, en respuesta 
a la Gran Recesión, una gran variedad de países han 
adoptado medidas que, en líneas generales, se ins-
criben en la categoría de subvenciones relacionadas 
con el medio ambiente y cuya compatibilidad con las 
normas vigentes sigue siendo dudosa. Tal vez por esa 
razón no se han impugnado ante el OSD. Esto puede 

incluso indicar que muchos 
países consideran que algunas 
de las normas establecidas 
por los Acuerdos de la Ronda 
Uruguay limitan indebidamente 
sus opciones políticas.

Un replanteamiento de 
las disposiciones OMC-plus y 
OMC-extra también supondría 

renunciar a las disposiciones sobre inversión que 
van más allá del Acuerdo sobre las MIC. Los argu-
mentos en el sentido de que las redes internacionales 
de producción constituyen una vía rápida hacia la 
transformación estructural, y de que la integración 
en esas redes requiere una actitud de no intervención 

No será posible cumplir 
los objetivos mundiales de 
desarrollo de una agenda 
para el desarrollo después 
de 2015 si no se tiene una 

adopción de políticas. 

La mejora de la gobernanza 
del comercio mundial deberá 
ser parte integrante de un 
paquete de medidas más 
amplio e integrado. 
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 1 En este capítulo, el término “espacio de políticas” 
-

trumentos de política económica en la consecución 

TDR 2006. Habida cuenta de la atención prestada 
en el capítulo a las normas y los reglamentos de los 
acuerdos comerciales y de inversión, se centra en 
los componentes de jure del espacio de políticas. En 

los PMA en esta esfera.
 2 Por ejemplo, en su nueva evaluación de las expe-

riencias de crecimiento, el World Bank (2005a: 83) 
llegó a la conclusión de que el “papel de las políticas 
industriales activistas sigue siendo controvertido, 
aunque es probable que haya sido importante”. Véase 
también Commission on Growth and Development, 
2008, y TDR 1996, 2002 y 2006.

 3 Véase un análisis de los argumentos teóricos a favor 
de las políticas comerciales e industriales proactivas 
en TDR 2006. En ese informe se hace hincapié en que 
gran parte del éxito de la política industrial depende 
de la aplicación y se examinan complementos insti-
tucionales de los diseños de política industrial.

 4 Véase un análisis detallado de la aplicación de las 
disposiciones en vigor de trato especial y diferen-
ciado en WTO, 2013a.

 5 Parte del contenido de esta sección se basa en 
Thrasher and Gallagher (2014), así como en el 
TDR 2006, cap. V, en el que se examinaron estas 
cuestiones con más detalle. Otros acuerdos de la 

Ronda Uruguay tienen una importancia limitada 
en el contexto de la transformación estructural, 
como el Acuerdo sobre la Aplicación de Medidas 
Sanitarias y Fitosanitarias (MSF), que establece 
normas básicas destinadas a proteger la vida y la 
salud humana, animal o vegetal. Otros acuerdos se 

-
zan. Por ejemplo, las licencias y las prohibiciones 
de importación, que se desplegaban con frecuencia 
en el pasado para proteger la industria nacional y 
estabilizar las economías, se rigen por el Acuerdo 
sobre Procedimientos para el Trámite de Licencias 

y reducir al mínimo los requisitos administrativos 
necesarios para obtener licencias de importación, y 
asegurarse de que los procedimientos utilizados para 
conceder esas licencias no restrinjan por sí mismos 

Comité de Licencias de Importación examina anual-
mente la concesión de las licencias. Por lo general, 
las restricciones cuantitativas y las prohibiciones de 
la importación están prohibidas en virtud del GATT 
de 1994, salvo, por ejemplo, para hacer frente a 
problemas de la balanza de pagos (artículos XII y 
XVIII: B), pero esas excepciones, al igual que otras 
medidas de salvaguardia, están restringidas en algu-
nos ACR (véanse más detalles en Prusa, 2011).

 6 Las prescripciones de contenido local están estre-
chamente relacionadas con las normas de origen de 
los acuerdos comerciales preferenciales entre países 

Notas

con respecto a las empresas internacionales, han dado 
recientemente un nuevo impulso a la idea de formular 
disposiciones más restrictivas. Sin embargo, en el 
caso de los países que se encuentran en las primeras 
etapas de su transformación estructural, no está nada 
claro que la adopción de disposiciones de amplio 
alcance sobre las inversiones permita, o siquiera 

desarrollo gracias a la integración de sus industrias 

experiencia inicial en la producción de manufacturas. 
El riesgo de quedar atrapados en un nicho de bajo 
nivel de la cadena de valor, y no poder ascender, 
puede ser excesivo para que los países renuncien 
a la posibilidad de utilizar instrumentos que en el 

industrialización y la producción general. 
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desarrollados y en desarrollo. Los países desarro-
llados partes en esos acuerdos pueden adaptar las 
normas de origen a sus necesidades.

 7 Está claro, sin embargo, que esos requisitos de 
rendimiento solo se pueden someter a la solución 
de diferencias cuando se hayan publicado, lo cual 
es improbable en el caso de los acuerdos privados 
entre gobiernos y empresas.

 8 Por otra parte, el artículo 4 del Acuerdo sobre las 
MIC establece determinadas condiciones en las que 
los países en desarrollo pueden “desviarse temporal-
mente de lo dispuesto en el [Acuerdo]”.

 9 La concesión de licencias obligatorias es una situa-
ción en la que las autoridades conceden licencias 
a empresas o particulares distintos del propietario 
de la patente para que utilicen los derechos de la 
patente —
importar un producto bajo patente (es decir, un pro-
ducto patentado o un producto fabricado mediante un 
proceso patentado)— sin el permiso del propietario 
de la patente. Las importaciones paralelas son las 
importaciones de productos de marca en un mercado, 
que luego se venden allí sin el consentimiento del 
titular de la marca en ese mercado.

10 Tanto este como el siguiente análisis del Acuerdo 
sobre los ADPIC se basa en Correa, 2014.

11 El Acuerdo SMC sustituyó al Código de Subven-
ciones de la Ronda de Tokio, acuerdo plurilateral 
aceptado por solo 24 países, que prácticamente 
eximía a los países en desarrollo de todas las nuevas 
disciplinas para las subvenciones. En el artículo 1 

-
ciones agrícolas se rigen por el Acuerdo sobre la 
Agricultura de la OMC.

12 El Acuerdo SMC no se aplica a los PMA. Además, 
los países que eran miembros de la OMC cuando 
se concluyeron los Acuerdos de la Ronda Uruguay 
están excluidos de este compromiso hasta que su 
renta per cápita llegue a 1.000 dólares, en dólares 
constantes de los años noventa, y se mantenga en 
ese nivel al menos durante tres años consecutivos. 
Por el contrario, los países de reciente adhesión no 
están exentos, ni siquiera si caen por debajo de este 
umbral, como Viet Nam. Véase un análisis detallado 
sobre el trato especial y diferenciado en virtud del 
Acuerdo SMC en Coppens, 2013.

13 Estas cuatro situaciones son las siguientes: i) el total 
de la subvención ad valorem de un producto excede 
del 5%; ii) la subvención cubre las pérdidas de explo-
tación de una industria; iii) la subvención cubre las 
pérdidas de explotación de una empresa, distintas 
de las medidas excepcionales; o iv) la condonación 
directa de la deuda de una empresa nacional con el 
gobierno.

14 El artículo 27 del Acuerdo SMC abarca las disposi-
ciones que regulan el trato especial y diferenciado 
a los países en desarrollo en los acuerdos SMC, 

período de transición.
15 Por otra parte, en el anexo VII se enumera una serie 

de países, como los PMA, que, en determinadas cir-
cunstancias, pueden utilizar créditos a la exportación 
subvencionados como instrumento para promover 
las exportaciones.

16 -

signatarios del Acuerdo de la OCDE, por ejemplo 
porque se puede considerar que las disposiciones 
están preparadas para lograr los objetivos de las 
políticas de sus miembros, en lugar de los de los 
países en desarrollo. Además, otros países tendrían 
problemas para lograr un acuerdo sobre un arreglo 
alternativo, puesto que sería difícil que los signa-
tarios del Acuerdo de la OCDE suscribieran esa 
alternativa (Coppens, 2009).

17 
et al., 2014.

18 Véase, a título de ejemplo, TDR 2006
19 

-
dar el arancel medio sin ningún tipo de compromiso 
por líneas arancelarias; es decir, dejar los aranceles 
para productos individuales sin consolidar, sujetos 
a la restricción general de que los aranceles medios 
aplicados no superen el arancel medio consolidado... 
Debido a las condiciones iniciales diferentes, no es 
probable que este enfoque sea compatible con ningún 
procedimiento basado en fórmulas”.

20 En este texto negociado (WTO, 2008) también se 

de países en desarrollo sujetos a la fórmula. La fór-
mula suiza es anuevos=(aviejosM)/(aviejos+M), donde a son 

que indica el nivel máximo de la reducción de los 
aranceles. Reduce los aranceles y los armoniza al 
mismo tiempo. Véanse más detalles en: http://www.
wto.org/english/tratop_e/dda_e/status_e/nama_e.
htm.

21 
esfuerzos de los Estados miembros de la Unión 
Europea (UE) y la Asociación Europea de Libre 
Comercio (AELC) por estabilizar las relaciones 
comerciales con los países de Europa Central y 
Oriental tras el desmantelamiento del Consejo de 
Ayuda Mutua Económica (CAME) en 1991, y la 
competencia por el acceso a los mercados hizo que 
otros países siguieran su ejemplo (Baldwin and 
Jaimovich, 2012).

22 Véase un análisis de la gran diversidad de normas 
y disposiciones específicas de los ACR en, por 
ejemplo, World Bank (2005b), sobre los servicios, 
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la inversión y la propiedad intelectual; te Velde 
and Fahnbulleh (2006), sobre las disposiciones 
relacionadas con la inversión; diversos capítulos de 
Estevadeordal et al. (2009), sobre las disposiciones 
relativas al acceso a los mercados, los obstáculos 
técnicos al comercio, y las disposiciones sobre los 
servicios y la competencia; Prusa and Teh (2011), 
sobre las normas de protección de contingentes; y 
UNCTAD (2011b), sobre las aduanas y la facilitación 
del comercio.

23 
los requisitos de notificación, en lugar de sim-

un ACR que abarque tanto los bienes como los 
servicios requiere dos notificaciones. Véanse 
actualizaciones periódicas en: http://www.wto.org/
english/tratop_e/region_e/region_e.htm.

24 La evaluación del alcance y la profundidad de estos 
acuerdos requiere el examen de un gran número 
de ACR sobre la base de códigos de artículos, y el 
alcance y la cobertura de las bases de datos existen-

que su conjunto de datos sobre la formulación de 
acuerdos comerciales, que se basa en 587 acuerdos 

completo. Sin embargo, Kohl et al. (2013) sostie-
nen que, a pesar de abarcar un menor número de 
acuerdos, su conjunto de datos, que se basa en los 
utilizados por Horn et al. (2010) y la WTO (2011), 
es superior porque determina expresamente si las 
disposiciones son jurídicamente vinculantes. Horn 
et al. (2010) indican que la exigibilidad jurídica 
se puede valorar en función de la precisión en la 
redacción de los acuerdos (por ejemplo, el uso de 
la palabra “debe”), y de si de la terminología de los 
acuerdos se desprende la intención de que “se rijan 
por el derecho internacional”. La complejidad de 
estos acuerdos es evidente al examinar el conjunto 
de datos de Horn et al. (2010), actualizado por la 
WTO (2011), que sintetiza las disposiciones de los 
ACR en 14 esferas OMC-plus y 38 OMC-extra. Kohl 
et al. (2013) proporcionan numerosos ejemplos deta-
llados de disposiciones jurídicamente vinculantes 
y no vinculantes de las 13 esferas OMC-plus y las 
4 OMC-extra destacadas en su estudio. Véase una 
comparación entre las disposiciones jurídicamente 
vinculantes y otras disposiciones de los ACR con la 
Unión Europea, el Japón y los Estados Unidos en 
Baldwin, 2012.

25 Según Horn et al. (2010: 1587), que utilizan el 
término acuerdos de comercio preferencial en lugar 
del término ACR adoptado en el presente capítulo, 

produzca en las disposiciones relacionadas con el 
desarrollo, que son exclusivas de los acuerdos de la 
CE, sugiere que la UE tiene una mayor necesidad 
que los Estados Unidos de presentar sus acuerdos 

de comercio preferencial como no impulsados úni-
camente por intereses comerciales”. Sin embargo, 
desde la perspectiva de la ciencia política, también 
podría argumentarse que esta característica puede 

los ACR como instrumento de política exterior, 
sirviendo así de precursor de la integración política.

26 Véanse más detalles en Fink, 2011.
27 Véase un análisis más detallado en el capítulo VI del 

presente Informe.
28 La movilidad laboral está prevista en el AGCS, pero 

diversos ACR ofrecen una mayor liberalización al 
incluir: i) el trato nacional pleno y el acceso a los 
mercados para los proveedores de servicios, así como 
la facilitación para grupos, incluidos los que no sean 
proveedores de servicios; ii) el acceso al mercado 
laboral; iii) la circulación temporal de personas de 
negocios, incluidas las que se dediquen a la inversión 
o el comercio de mercancías; iv) las condiciones 
no discriminatorias para los trabajadores; y v) la 
movilidad laboral para los visitantes de negocios, 
los profesionales independientes, el personal trans-
ferido entre empresas y los proveedores de servicios 
por contrata. Véanse evaluaciones de los efectos de 
los ACR en la movilidad laboral en, por ejemplo, 

29 Véase un análisis más detallado en, por ejemplo, 
Brusick et al., 2005; Dawar and Holmes, 2011; y 
WTO, 2011.

30 Véase también el capítulo VI del presente Informe.
31 Las cuestiones relativas a la solución de diferencias 

sobre inversiones se tratan con más detalle en el 
capítulo VI del presente Informe.

32 También cabe señalar que en un estudio reciente que 
presenta la opinión institucional del FMI se indica 
que “en la mayor parte de los acuerdos bilaterales y 
regionales en vigor en los que se aborda la liberali-
zación de las corrientes de capitales no se tiene en 

(IMF, 2012: 33). De hecho, plantean serios proble-
mas a las políticas macroprudenciales que los países 
receptores pueden querer aplicar, como se trata con 
más detalle en el capítulo VI del presente Informe.

33 Véase un análisis de la Ley de Recuperación y 
Reinversión de los Estados Unidos de 2009 en 
Cimino et al., 2014.

34 Estos programas de preferencias tienen dos aspectos 
en común: son condicionales y discrecionales. El 
país que otorgue preferencias puede establecer, de 
acuerdo con sus propias opciones políticas, los cri-
terios de elegibilidad del programa y las concesiones 
conexas, así como los procedimientos en virtud de 

las excepciones y las exenciones respecto de los 

las concesiones unilaterales y voluntarias no están 
consolidadas en el marco de la OMC, los países en 
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desarrollo no tienen ningún recurso para impugnar 
tales cambios. Un ejemplo en este contexto es la 
suspensión por los Estados Unidos de la designación 

del SGP en marzo de 2012, tras el presunto incum-
plimiento por ese país de las disposiciones de un 
tratado bilateral de inversión (White House, 2012).

35 Evenett (2013b) ofrece una evaluación detallada 
de las medidas adoptadas por los países del Grupo 
de los 20 denunciadas por la GTA como “protec-
cionismo turbio”. También las compara con las 
medidas adoptadas por los “diez siguientes países 
comerciales más importantes”, a saber, Chile, los 
Emiratos Árabes Unidos, Israel, Malasia, Noruega, 
la República Islámica del Irán, Singapur, Suiza, 
Tailandia y Viet Nam.

36 Por ejemplo, en mayo de 2012, el Director General 
de la OMC a la sazón, Pascal Lamy, promovió la idea 
de estudiar esta relación como manera de romper el 
estancamiento de la Ronda de Doha; véase http://
www.wto.org/english/news_e/news12_e/gc_rpt_
01may12_e.htm. Henn and McDonald (2014) uti-
lizan datos de la GTA para investigar el efecto que 
las medidas aplicadas desde 2008 han tenido en las 
corrientes comerciales mundiales, con la sugerencia 
implícita de que tales datos se utilicen en futuras 
negociaciones comerciales.

37 Desde una perspectiva neoclásica tradicional, esto 
contrasta con las políticas industriales “horizontales” 
o “funcionales”, que tienen por objeto la mejora 
general de las condiciones económicas para todos 
los sectores y empresas, por ejemplo mediante 
la mejora de la infraestructura, la regulación y la 
competencia de un país y del entorno empresarial 
general. No obstante, cualquiera de estas medidas 

debe a que cada sector presenta características dife-
rentes, de manera que es probable que las políticas 
funcionales aplicadas en toda la economía afecten de 
distinto modo a los distintos sectores (Chang, 2011). 
Además, dado que su aplicación puede resultar 
demasiado costosa, incluso los responsables políticos 
que desean aplicar políticas neutrales desde el punto 
de vista sectorial tendrán que ajustar sus decisiones 

ejemplo, para el desarrollo de infraestructuras, será 
necesario determinar si se da prioridad, por ejemplo, 
a las zonas urbanas o a las rurales; a los puertos, que 
favorecen a las industrias que producen mercancías 
voluminosas (como automóviles y maquinaria), o a 
los aeropuertos, que favorecen las mercancías de alto 
valor unitario (como los productos farmacéuticos). 
Unas variantes más matizadas de este planteamiento 
(por ejemplo, Lin and Treichel, 2014) reconocen 
el importante papel de los organismos públicos 
para superar los fallos del mercado al abordar los 
problemas de información y coordinación y las 

externalidades inherentes al desarrollo de nuevas 
actividades y sectores, pero destacan que ese cambio 
estructural debe seguir una trayectoria consistente 
en aprovechar las ventajas comparativas latentes, 

38 Por ejemplo, los Institutos Nacionales de la Salud, 

importante base de conocimientos en el sector biofar-
macéutico. Producen aproximadamente tres cuartas 
partes de todas las nuevas entidades moleculares, 
mientras que los laboratorios privados esencialmente 
producen variaciones menores de medicamentos 
existentes. Mazzucato (2013) también atribuye a 

varias innovaciones —como Internet, el sistema de 
orientación terrestre (GPS) y un asistente personal 
virtual llamado SIRI— que, por ejemplo, permitie-
ron a Apple desarrollar el iPhone y otros productos. 

etapas arriesgadas de su desarrollo con cargo a su 
presupuesto militar.

39 Las principales instituciones asociadas a este tipo 
de política industrial han sido: i) la Agencia de 
Proyectos de Investigación Avanzada de Defensa, 
establecida en 1958 en respuesta al lanzamiento del 
Sputnik por la entonces Unión Soviética con miras 
a mantener el liderazgo tecnológico mundial al 
prever la “colaboración directa de sus funcionarios 
con empresas para encontrar y aplicar los métodos 
de innovación más prometedores” (Mazzucato, 
2013: 79); ii) el programa de Investigación para la 
Innovación en Pequeñas Empresas (Small Business 
Innovation Research o SBIR), creado en 1982, que 
obliga a los organismos públicos con grandes pro-
yectos de investigación a destinar parte de sus fondos 
de investigación a apoyar a pequeñas empresas cuya 

tecnológicas a menudo ha sido este programa; 
iii) la Ley de Medicamentos Huérfanos, aprobada 

y procedimientos acelerados de autorización para 
la fabricación de medicamentos destinados a tratar 
enfermedades poco frecuentes; y iv) la Iniciativa 
Nacional de Nanotecnología, puesta en marcha en 
2000. Otros países desarrollados también han adop-
tado programas SBIR. Por ejemplo, en 2009 el Reino 
Unido reformó su programa SBIR, establecido en 
2001, para asimilarlo más al de los Estados Unidos. 
Además de algunos efectos tangibles en la industria 
farmacéutica, este programa ha contribuido sobre 
todo a indicar los sectores en que puede resultar 
rentable una continuación de la inversión por parte 
del sector privado (Bound and Puttick, 2010).

40 Según Sperling (2013: 7), “la pérdida efectiva de 
empleos en el sector manufacturero en términos 
absolutos en los 50 últimos años se produjo prin-
cipalmente en el último decenio, en que perdimos 
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más de 5 millones de puestos de trabajo en ese 
sector, lo que equivale aproximadamente a un tercio 
de la mano de obra manufacturera. Entre 1965 y 
2000, nuestra producción manufacturera aumentó 
de manera constante alrededor de un 4% anual, en 
consonancia con el crecimiento del PIB real. Entre 
2000 y 2010, nuestra producción se estancó y por 
primera vez registró sistemáticamente resultados 
inferiores a los de la economía” (sin cursiva en el 
original).

41 Además, en febrero de 2012 el Presidente Obama 
creó el Centro Interinstitucional de Aplicación de 
Disposiciones Comerciales para supervisar y hacer 
cumplir las disposiciones comerciales, entre otras 
cosas mediante el uso de medidas de salvaguardia y 
la iniciación de varios procedimientos contra China 
ante el Órgano de Solución de Diferencias de la 
OMC (OSD) (Sperling, 2013).

42 Además de la Red Nacional para la Innovación 
Manufacturera, el Programa Avanzado de Manufac-
turación Nacional puesto en marcha por el Presidente 
Obama incluye otras tres importantes iniciativas: 
la Iniciativa Nacional de Nanotecnología, la Ini-
ciativa del Genoma de Materiales y la Iniciativa 
Nacional de Robótica. La Iniciativa Nacional de 
Nanotecnología es una iniciativa interinstitucional 
para acelerar el descubrimiento, el desarrollo y el 
despliegue de ciencias, ingenierías y tecnologías de 
nanoescala al servicio del bien público mediante un 
programa coordinado de investigación y desarrollo. 
Además de promover un programa de investigación 
nanotecnológica de nivel mundial, la Iniciativa tiene 
el mandato primordial de fomentar la transferencia 

principales objetivos de la Iniciativa del Genoma 
de Materiales es crear nuevos conocimientos, 
instrumentos e infraestructuras que permitan a las 
industrias nacionales descubrir, fabricar y desplegar 
materiales avanzados a un ritmo que duplique el 
actual. En particular, esta iniciativa pretende acelerar 
la introducción de materiales avanzados a un costo 
inferior en las manufacturas de los Estados Unidos. 
El objetivo de la Iniciativa Nacional de Robótica es 
acelerar el desarrollo y la utilización en los Estados 
Unidos de robots que trabajen junto a las personas o 
en cooperación con ellas. Abarca todo el ciclo vital, 
desde la investigación y el desarrollo fundamentales 
hasta la fabricación y el despliegue. Este programa 
procura desarrollar la próxima generación de robó-
tica y alentar a las comunidades existentes y nuevas 
a centrarse en áreas de aplicación innovadoras. 
Véase un examen detallado de la Red Nacional para 
la Innovación Manufacturera, por ejemplo, en Hart 
et al., 2012.

43 Véase: http://www.gsa.gov/portal/content/103527.

44 Véase un examen de estas cuestiones jurídicas, 
por ejemplo, en Brunel and Hufbauer, 2009; y 
Chukwumerije, 2010.

45 Según Warwick (2013), varios países respondie-

2008-2009 prestando un apoyo directo a la industria 
del automóvil y fomentando las ventas de auto-
móviles, entre ellos el Canadá, China, España, los 
Estados Unidos, Estonia, Francia, Israel, el Japón, 
Noruega, los Países Bajos, Portugal, el Reino Unido 
y la República de Corea.

46 En este marco comunitario, muchos miembros de 
la UE han seguido formulando y aplicando sus 
propias estrategias industriales nacionales, en parte 
porque “la UE cada vez se consideraba menos como 
fuente de soluciones y más como un obstáculo 
a la reestructuración industrial” (Cohen, 2007: 
222-223). Por ejemplo, Francia complementó la 
Estrategia de Lisboa con un conjunto de medidas 
nacionales a principios de la década de 2000 
(TDR 2006). Más recientemente, puso en marcha 
un programa de “recuperación industrial” que 
sigue conceptos e ideas similares al programa 
Horizonte 2020 en el sentido de que tiene por 
objeto promover tecnologías esenciales y facilitar 
su comercialización. Véanse más detalles en: 
http://www.redressement-productif.gouv.fr/files/ 
nouvelle_france_industrielle_english.pdf.

47 Parlamento Europeo, Principios generales de 
la política industrial de la UE; disponible en: 
http://www.europarl.europa.eu/aboutparliament/es/
displayFtu.html?ftuId=FTU%20html (consultado 
el 9 de abril de 2014).

48 Las tecnologías facilitadoras esenciales “son 
tecnologías intensivas en conocimientos y capital 
asociadas a un alto grado de investigación y 
desarrollo (I+D), ciclos de innovación rápidos e 
integrados, grandes inversiones de capital y empleos 

favorecen la innovación en procesos, productos y 
servicios en toda la economía. Revierten en todo 
el sistema, son multidisciplinares y transectoriales, 
repercuten en muchos ámbitos tecnológicos y 
tienden hacia la convergencia, la integración 
tecnológica y el potencial para inducir el cambio 
estructural” (European Commission, 2011: 10).

49 Véase información detallada sobre la asignación 
de esos 80.000 millones de euros y los principios 
que rigen su distribución en http://europa.eu/rapid/
press-release_MEMO-13-1085_en.htm.

50 Además, la política industrial de la UE parece carac-

estrategia común para todos los países miembros. 
Esto se debe a que en el Tratado de Funcionamiento 
de la Unión Europea (véase: http://old.eur-lex.
europa.eu/es/treaties/new-2-47.htm) se considera la 
política industrial como un ámbito en que la Unión 
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únicamente dispondrá de competencia para “llevar 

complementar la acción de los Estados miembros, sin 
por ello sustituir la competencia de estos en dichos 
ámbitos” y en que los actos jurídicamente vinculan-
tes de la Unión “no podrán conllevar armonización 
alguna de las disposiciones legales y reglamentarias 
de los Estados miembros” (artículos 6 y 173).

51 Sobre esta motivación, véase, por ejemplo, European 
Commission, Europa press release, “State aid: 
Commission authorises Romanian temporary 
aid scheme to grant compatible aid of up to 
€500 000”; disponible en: http://europa.eu/rapid/
press-release_IP-09-1876_en.htm. Véase tam-
bién Heimler and Jenny (2012), que analizan las 
disposiciones que rigen la concesión de ayudas 
estatales en la UE en circunstancias no excep-
cionales. Las opiniones sobre la idoneidad de 
estas disposiciones pueden variar enormemente 
entre los Estados miembros (véase, por ejem-
plo, “Aides publiques: Montebourg dénonce 
les ‘talibans du droit’ à Bruxelles”, Le Monde, 
20 de febrero de 2014; disponible en: http://
www.lemonde.fr/economie/article/2014/02/20/
aides-publiques-montebourg-denonce-les-tali-
bans-de-droit-a-bruxelles_4370721_3234.html).

52 Este y los dos párrafos siguientes se basan en 
Thoburn, 2013, Nguyen et al., 2014, y Thrasher and 
Gallagher, 2014.

53 Nguyen et al. (2014: cuadro 1) ofrece un pano-
rama general de la matriz de política industrial de 
Viet Nam.

54 Con respecto a los derechos de propiedad intelectual, 
por ejemplo, Fergusson et al. (2013: 34) señalan la 
“negociación de disposiciones que van más allá del 
nivel de protección previsto en el Acuerdo sobre los 
Aspectos de los Derechos de Propiedad Intelectual 
relacionados con el Comercio (Acuerdo sobre los 
ADPIC), más recientemente en el marco de las 

de Asociación Económica. Por ejemplo, los Estados 
Unidos han procurado que sus países asociados 

Propiedad Intelectual (OMPI) sobre Interpretación 
o Ejecución y Fonogramas, un acuerdo en el que 
Brunei, Malasia, Nueva Zelandia y Viet Nam no son 
partes”.

55 El trato de la IED en China es una cuestión impor-
tante en las negociaciones en curso sobre un tratado 
bilateral de inversión entre los Estados Unidos y 
China, como se indica, por ejemplo, en Price and 
Smart, 2013.

56 Véase información más detallada sobre la política 
industrial de China, por ejemplo, en Studwell, 2013; 
Wu, 2013; y Lo and Wu, 2014.

57 El avance hacia una “economía circular” se ha 

China, como se explica, por ejemplo, en Su et al., 
2013.

58 Por ejemplo, esas medidas pueden estar compren-
didas en las disposiciones relacionadas con el 
medio ambiente del artículo 8 del Acuerdo SMC 
antes mencionadas (que se examinan en detalle en 
TDR 2009: 156-159).

59 
producción nacional pueden aplicarse durante un 
tiempo que depende en gran medida del entorno 
económico exterior, y pueden derivar rápidamente en 
una crisis de la balanza de pagos. Véase un análisis 
más detallado en TDR 2013, cap. II.

60 Un estudio reciente de Cubeddu et al. (2014) 
contiene datos econométricos en apoyo de esta 

demanda externa de las economías desarrolladas al 
crecimiento de los países en desarrollo no exporta-
dores de productos básicos durante la primera década 
del siglo XXI. Por otra parte, en el caso de los países 
en desarrollo exportadores de productos básicos, 
fue la demanda externa de las grandes economías 
emergentes la que más contribuyó a impulsar el 
crecimiento. En el estudio también se indica que la 
contribución de la demanda externa fue mayor en los 
países en desarrollo con una mayor participación de 
las exportaciones en su PIB, y que, pese al aumento 
del comercio Sur-Sur, su crecimiento siguió siendo 
más sensible a la demanda de los países desarrollados 
que de los países en desarrollo.

61 Esta forma de comercio dentro de redes de produc-
ción se ha denominado “segunda desagregación”. La 
“primera desagregación” se refería a la integración 
progresiva de las economías nacionales mediante la 
reducción de los costos comerciales, principalmente 
gracias a la disminución de los costos de transporte, 

y el consumo de bienes pero mantenía las fases de 
producción agregadas en fábricas en el mismo lugar 

-
ción y coordinación. La “segunda desagregación” se 

Esto fue posible gracias a una reducción de los costos 
de las comunicaciones y el intercambio de informa-

de trabajo y los diseños de producto, que hacen que 
la producción sea más modular (Baldwin, 2006).

62 Nolan (2012: 21) indica, por ejemplo, “que solo 
2 empresas producen el 75% de la oferta mundial de 
sistemas de frenado para grandes aeronaves comer-
ciales, … 3 empresas producen el 75% de la oferta 
mundial de juntas homocinéticas para automóviles 
[y] … 3 empresas producen el 80% de la oferta 
mundial de gases industriales”.

63 Véase una primera evaluación del contenido de valor 
añadido nacional de las exportaciones de productos 
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manufacturados de los países en desarrollo en TDR 
2002. Sobre la base de un análisis de datos corres-
pondientes al período 1980-1997, la conclusión 
principal de la evaluación fue que los países en desa-
rrollo “comerciaban más, pero ganaban menos”. En 
otras palabras, su participación en las exportaciones 
mundiales de manufacturas había aumentado, pero 
su participación en el valor añadido de la industria 
manufacturera mundial había disminuido.

64 Estas iniciativas para medir el comercio en valor aña-
dido se basan en parte en las estadísticas contenidas 
en la matriz de insumo-producto sobre países de la 
base de datos de la OCDE y la OMC sobre comercio 
en valor añadido, y en la base de datos World Input-

basa en cuadros de oferta y utilización elaborados 
a partir de estadísticas nacionales compiladas por 
un consorcio de 11 instituciones y disponible en 
la Universidad de Groningen. Esos datos, sobre 
18 sectores industriales, abarcan 57 economías 
(incluidos todos los países de la OCDE, el Brasil, 
China, la Federación de Rusia, la India, Indonesia 
y Sudáfrica) y corresponden al período 1995-2009. 
Se han utilizado, por ejemplo, para evaluar el grado 
de participación de distintos países en procesos de 
producción fragmentados de manera vertical (por 
ejemplo, Backer and Miroudot, 2013). Por el contra-
rio, los datos utilizados en UNCTAD (2013) se basan 
en cuadros de insumo-producto elaborados a partir 
del cuadro de insumo-producto global multiregional 
del proyecto Eora. Esta información se basa en datos 
comunicados con interpolaciones y estimaciones 

-
lógica para el período 1990-2010 sobre 187 países, 
incluido un gran número de países en desarrollo, 
sobre los que a veces no hay muchos datos. Véase 
información detallada sobre el equilibrio entre la 
cobertura de datos y el rigor estadístico en UNCTAD 
(2013: 124).

65 El mismo fenómeno se puede observar en América 
Latina y el Caribe, donde la proporción de valor 
añadido nacional de las exportaciones de un país es 
considerablemente superior en las economías más 
basadas en recursos de América del Sur que en los 
países de América Central y el Caribe, cuya partici-
pación en cadenas de valor se basa más en la activi-

66 Al centrarse en las economías desarrolladas, la base 
de datos sobre comercio en valor añadido ofrece 
datos limitados sobre los países en desarrollo. 
Sin embargo, en OECD (2013: 56) se indica que 

“actualmente las exportaciones de China consisten 
en tareas de montaje con un alto nivel de contenido 
extranjero, lo que dio lugar a una disminución signi-

y producción entre 2005 y 2009”. Por otra parte, el 
contenido nacional de las exportaciones de China 
ha aumentado. El motivo está estrechamente rela-

perfeccionamiento, con su alto nivel de contenido 
extranjero, en el comercio total de China (OECD 
2013: 147). Sin embargo, el valor añadido nacional 
del tráfico de perfeccionamiento de China solo 
aumentó ligeramente, de aproximadamente un 38% 
a alrededor de un 40% entre 2007 y 2011. La misma 
fuente no proporciona datos sobre México para el 
mismo período, pero muestra que la participación 

-
namiento de México también aumentó ligeramente 
entre 2000 y 2006, aunque siguió siendo inferior al 
30% (OECD 2013: 147). A pesar de que, claramente, 
los resultados económicos correspondientes a ambos 
períodos también se vieron afectados por diferentes 
entornos económicos exteriores, en su conjunto 
estos datos parecen indicar que la mayor proporción 
de valor añadido nacional en las exportaciones de 
bienes elaborados de China guardaba relación con 
sus políticas comerciales e industriales proactivas. 
Este argumento también se apoya en los distintos 
resultados de las industrias del automóvil de México 
y el Brasil (UNCTAD, 2014: 65-69).

67 Parte de este párrafo se basa en Disdier et al., 2013.
68 Por ejemplo, se espera una repatriación de activi-

dades manufactureras a los Estados Unidos como 
consecuencia de la caída de los precios en el mercado 
del gas de ese país, como se señala en UNCTAD 
(2014: 12).

69 Según Moser (2013: 40), “los datos históricos indi-
can que en los países con legislación sobre patentes 
la mayoría de las innovaciones se producen fuera del 
sistema de patentes. En algunos períodos, los países 
que carecen de legislación sobre patentes han produ-
cido tantas innovaciones como los países que tienen 
dicha legislación, y sus innovaciones han sido de una 
calidad comparable”. Se puede considerar que esto 
indica que “las patentes como tales no incentivan la 
innovación. Responden a los incentivos derivados de 
las oportunidades de mercado, de las que sus titulares 

exclusivos” (Max Planck Institute for Innovation 
and Competition, 2014: 3).
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Para ser plenamente eficaces, las políticas 
orientadas a la transformación estructural requieren 

que la política económica debe procurar mantener las 
variables macroeconómicas fundamentales (tipos de 
interés, salarios y tipos de cambio) a unos niveles que 
favorezcan una vigorosa acumulación de capital, el 
crecimiento del mercado interno y la competitividad 
comercial. Además, la política macroeconómica ha 
de evitar la inestabilidad excesiva o los desequi-
librios internos y externos insostenibles. En todas 

desempeñar un papel importante, pero a veces pueden 
tener un efecto perturbador. De hecho, las entradas 
de capitales extranjeros, según su volumen y su 
composición, pueden ampliar o reducir el margen de 
maniobra de la política económica y, más en general, 
favorecer o frenar el crecimiento y el desarrollo.

En lo que respecta al volumen, ni la extrema 
escasez ni la sobreabundancia de capital extranjero 
tienen incidencias positivas en el espacio de políticas. 
Por un lado, la escasez puede provocar una restricción 
del volumen de las importaciones de bienes esen-
ciales para la aceleración del proceso de desarrollo, 
en particular bienes de capital que no se pueden 
producir a nivel nacional, en la medida en que esas 

-
ticas destinadas a sostener el crecimiento del PIB, 

sobreabundancia de entradas de capitales extranjeros 

creciente endeudamiento de los agentes nacionales. 
Todo ello afecta también al espacio de políticas, 
pues debilita el probable impacto de las políticas 
monetarias y crediticias y la regulación de los precios 
macroeconómicos fundamentales. Sin una gestión de 
la cuenta de capital, la situación en las economías en 
desarrollo y en transición con acceso a los mercados 

sus vaivenes) tiende a pasar de un extremo al otro: 
la sobreabundancia conduce a la acumulación de 
obligaciones externas, seguida por interrupciones 
repentinas o incluso inversiones de sentido de las 
corrientes de capitales, lo cual puede precipitar una 

escasez de capital. 

Las economías son particularmente vulnera-

internacionales de capitales son principalmente a 
corto plazo. A diferencia de los capitales extranjeros 

1, los 

Capítulo VI
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bienes raíces o crédito al consumo, directamente o 

de auge y depresión, sujetos principalmente a la 
evolución de los acontecimientos en las economías 
más desarrolladas. Exacerban la fragilidad y la vul-

De hecho, la exposición excesiva a flujos 
externos de capitales y el hecho de que, en gran 
medida, no estuvieran destinados a usos producti-
vos fueron factores determinantes de la gestación 
de las crisis económicas que han castigado a los 
países en desarrollo y emergentes en los últimos 
decenios, empezando por las crisis de la deuda que 
sacudieron a América Latina en los años ochenta. 
No se trataba solo de crisis de la balanza de pagos y 

propios Estados recurrieron a empréstitos externos 
y, además, se vieron obligados a rescatar a deudores 
privados y socializar sus pérdidas (Díaz-Alejandro, 
1985). El resultado fue una drástica reducción de su 

sufragar el servicio de su deuda externa, al tiempo 
que la recesión económica disminuía los ingresos 

tal situación, las únicas fuentes de crédito que que-

las instituciones de Bretton Woods), cuyos préstamos 
iban acompañados de condicionalidades políticas que 
hacían recaer toda la carga del ajuste en países que se 
convirtieron en deudores, alterando aún más su espa-
cio de políticas. Esta experiencia se ha reproducido 
recientemente en algunos países desarrollados que se 

mundial que comenzó en 2007-2008.

Entre otras cosas porque han quedado escarmen-
tadas con esas experiencias negativas, las autoridades 
de varios países en desarrollo han tratado de reducir 
su dependencia de los capitales extranjeros. Han 

y reducir su deuda externa, y muchas de ellas han 
aumentado considerablemente sus reservas inter-

factores externos. Algunos países se han mostrado 
especialmente reacios a retomar programas de ajuste 
dirigidos por el FMI.

Por consiguiente, los gobiernos tienen bue-

movimientos de capitales extranjeros, sino también 
en su composición y utilización. La adopción de esa 

capitales, en vez de optar por la apertura irrestricta 
o la prohibición total, podría contribuir a ampliar al 
máximo el espacio de políticas en el marco de una 
determinada estrategia de desarrollo y con arreglo a 
los acuerdos institucionales internacionales vigentes. 
En el presente capítulo se examinan vías posibles 
para la aplicación de las políticas necesarias en el 

diversos obstáculos a esas políticas (véase también 
el capítulo V)2.

Las limitaciones a la capacidad de los gobiernos 
para adoptar políticas proactivas pueden ser de facto o
de jure. Las restricciones de facto a la gestión de capi-
tales se originan en presiones de los prestamistas y 
los inversores existentes y potenciales. Estos pueden 
considerar que los controles de capitales aplicados en 
un país son perjudiciales para el “entorno empresa-

o amenazar con retirar sus inversiones. El riesgo de 
que esto ocurra puede disuadir a los gobiernos de 
adoptar medidas de gestión de capitales, pero ello 
puede acentuar el riesgo simétrico de entradas exce-
sivas o salidas repentinas de capitales a corto plazo.

Los obstáculos de jure se originan en reglas 
acordadas a nivel multilateral o bilateral que pro-
híben o limitan la aplicación de medidas de gestión 
de capitales. Por ejemplo, los países que se adhieren 
a la OCDE o a la Unión Europea se comprometen 
a mantener abiertas sus cuentas de capital para los 
demás miembros de esas organizaciones y muchos 
acuerdos comerciales regionales prevén que los 
países signatarios se comprometan a liberalizar el 

En los 25 últimos años, numerosos países han 
suscrito acuerdos internacionales de inversión (AII), 
ya sea en forma de tratados bilaterales de inversión 
(TBI) o de “capítulos sobre inversión” en acuerdos 
comerciales regionales (ACR). Tales acuerdos prevén 
un trato especial para los inversores extranjeros, lo 
que suele reducir el espacio de políticas de los gobier-
nos participantes. Un componente esencial de esos 
acuerdos es el mecanismo de “solución de diferencias 
entre inversores y Estados”, con arreglo al cual los 
gobiernos nacionales aceptan la competencia de cen-
tros de arbitraje extranjeros en cuestiones que puedan 
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afectar directa o indirectamente la rentabilidad de las 
inversiones extranjeras y los derechos de los inver-
sores extranjeros estipulados en las disposiciones de 
los AII. Los inversores extranjeros pueden valerse de 
dichos mecanismos para demandar a los gobiernos 
y reclamar una indemnización pecuniaria en resarci-
miento por la aplicación de medidas que, a su juicio, 
menoscaban de una forma u otra la rentabilidad de 
sus empresas. Algunas de esas medidas consisten 
en normas directamente relacionadas con el interés 
público o con opciones para el desarrollo, por ejem-
plo con respecto a la salud pública, la protección del 
medio ambiente o el tipo de fuentes energéticas que 
el país en cuestión ha decidido explotar. Otras tienen 
que ver con la gestión macroeconómica, por ejemplo 
la gestión de los tipos de cambio y la reestructuración 
del sistema bancario en tiempos de crisis.

El presente capítulo está organizado de la 
manera siguiente. En la sección B se analiza la 
necesidad de gestionar los capitales y adoptar otras 
medidas prudenciales que permitan a los gobiernos 
preservar su espacio de políticas para adoptar políti-
cas macroeconómicas y aplicar estrategias naciona-
les de desarrollo. Se pasa revista a las experiencias 

de países en desarrollo que sufrieron los efectos 

obstáculos a las políticas de gestión de capitales y se 
examinan las políticas que los países pueden aplicar 
—y en algunos casos están aplicando— a pesar de 
esos obstáculos para evitar el impacto macroeco-

de inversiones y la consecución de los objetivos de 
desarrollo. En la sección C se abordan los desafíos 
que los AII plantean a las autoridades de los países, 

que a su juicio es una forma de alentar las entradas 
de inversiones extranjeras con la defensa de su sobe-
ranía en varias áreas estratégicas. Se examina de qué 
forma y en qué medida esos acuerdos han reducido 
el espacio de políticas de los gobiernos deseosos de 
adoptar políticas industriales proactivas, y por lo 
tanto podrían haber menoscabado la contribución de 
las inversiones extranjeras al desarrollo. Por último, 
se examinan algunos de los planteamientos alterna-
tivos que están estudiando los responsables de las 
políticas de los países en desarrollo para subsanar 

Al referirse a la forma en que la apertura a los 
-

mica, es tradicional hablar de “trinidad imposible” o 
“trilema”, expresiones acuñadas por Robert Mundell, 
según el cual un país no puede tener a la vez una 

soberanía monetaria. Por ejemplo, con la apertura de 

central pierde su capacidad de controlar la oferta 
monetaria, ya que una política monetaria expansiva 

tendería a bajar los tipos de interés. Esto provocaría 
salidas de capitales, con la consiguiente reducción 
de las reservas internacionales y la base monetaria, 
con lo cual se anularía la expansión monetaria inicial. 
Los mismos mecanismos funcionarían a la inversa 
para compensar los efectos de una política monetaria 
contractiva.

Ahora bien, a menudo la realidad es más mati-
zada, puesto que los países no optan por una apertura 
completa de su cuenta de capital o un tipo de cambio 

tener autonomía absoluta, sin contar que no puede 
haber cuentas de capital completamente cerradas 
en la era de la globalización. Por consiguiente, el 

B. La gestión de capitales en la era de 
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-
lidad la cuenta de capital y otras variables de política 

-
mico favorable al crecimiento y la transformación 
estructural en un momento en que el volumen y las 

-
nacionales de capitales superan 
la capacidad de la mayor parte 
de los países de absorberlos y 
darles un uso productivo.

En la presente sección se 
examinan dos formas importan-
tes en que la rápida apertura de 

-
jos internacionales de capitales 

ha incidido en su capacidad de conducir la política 
macroeconómica. Por un lado, los movimientos de 
capitales tienen repercusiones directas en las varia-
bles macroeconómicas fundamentales, como los tipos 
de cambio, los agregados monetarios y los tipos de 

el costo del crédito interno, los precios de los activos 
y las decisiones sobre el consumo y la inversión. 

-
cionales han adquirido mayor 

política económica. Esto se debe 
a que, con frecuencia, las auto-
ridades deben tener en cuenta 
los objetivos, las percepciones 
y los intereses de los inverso-
res extranjeros al formular las 
políticas macroeconómicas, ya 
que las decisiones de cartera de 
dichos inversores pueden tener repercusiones consi-
derables en el crecimiento económico y la estabilidad 

Habida cuenta del volumen de los activos 
financieros mundiales acumulados, incluso las 

-
les de capitales pueden tener enormes repercusio-
nes en la estabilidad macroeconómica de un país 
(Haldane, 2011). Estas corrientes suelen seguir las 

ciertos “factores de expulsión” de las economías 

desarrolladas, de donde proceden los principales 
proveedores de créditos internacionales, predomi-
nan sobre los “factores de atracción” propios de 
cada país (es decir la demanda de crédito de cada 
país) (Rey, 2013)3. De hecho, casi todas las grandes 

“oleadas” de entradas de capi-
tales recibidas por los países en 

años setenta fueron provocadas 
por la aplicación de políticas 
monetarias expansivas en los 
países desarrollados (Akyüz, 

ciclos de apalancamiento de los 
bancos internacionales (Bruno 
and Shin, 2013). También obe-

-

los países desarrollados. Por lo general, esas oleadas 
terminaban con un endurecimiento de las políticas 
monetarias en los países cuya moneda se utiliza 
como divisa de reserva. Esta pauta se repitió después 

de capitales recibidas por las economías en desa-
rrollo y emergentes han estado sincronizadas desde 

de capitales hacia inversiones 

con la consiguiente retirada 
de una considerable cantidad 
de inversiones extranjeras de 
cartera y de “otras inversiones” 
de los países en desarrollo, los 

países volvieron a alcanzar 
su nivel de antes de la crisis y 

en algunos casos lo superaron. Esto ocurrió en un 
momento en que los países desarrollados seguían 
políticas monetarias muy expansivas y los países en 
desarrollo parecían haberse recuperado de la crisis 
mundial. La sucesión alterna de períodos de tensión 

los países desarrollados, pese a una relajación pro-
longada de las políticas monetarias, tal vez pueda 

hacia los países en desarrollo observada a mediados 
de 2011 y su posterior repunte un año después. La 
percepción del riesgo también varió mucho, debido 
a la previsión de cambios en la política monetaria de 

en desarrollo.
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principalmente a las condiciones y decisiones eco-
nómicas de los países desarrollados, no tiene por 
qué ajustarse a las condiciones macroeconómicas 

desarrollo o en transición. Si bien los grandes países 
desarrollados que emiten monedas de reserva se han 
comprometido a tener en cuenta todas las repercusio-
nes que podrían tener sus medidas en otros países, 
sus autoridades monetarias atienden esencialmente a 
las necesidades de su propia economía nacional. Esto 
puede dar lugar a divergencias entre sus objetivos y 
los de los demás países. Por ejemplo, desde la crisis 

Unidos ha adoptado una política monetaria suma-
mente expansiva para apoyar la actividad económica 
interna del país. Esta política ha generado grandes 

emergentes en las que se ha observado un auge del 
crédito interno y una apreciación no deseada de la 
moneda. A la inversa, la reducción progresiva de los 
estímulos monetarios en los Estados Unidos podría 

de capitales, la subida de los tipos de interés y la 
disminución del crédito. 

Las entradas de capitales suelen causar un aumento de 
la oferta de crédito de los bancos nacionales, una dis-
minución de las primas de riesgo en los tipos de inte-
rés y una apreciación de los activos internos y el tipo 
de cambio. Esto da un nuevo estímulo al aumento del 
crédito interno, pues la economía tiende a crecer con 
mayor rapidez y la subida de los precios de los activos 
aumenta la solvencia (aparente) de los prestatarios. 
Por otra parte, también es un estímulo para nuevas 
entradas de capitales, entre ellas movimientos que 
responden a operaciones de arbitraje (carry trade)4. 
Ahora bien, esos efectos de las entradas de capitales 

que el endeudamiento creciente y el deterioro de las 
balanzas por cuenta corriente causan, a la postre, la 

Para poder crear y mantener condiciones macro-
-

miento y la transformación estructural, los gobiernos 
deben disponer de instrumentos y políticas adecuados 
para prevenir o hacer frente a esas perturbaciones 

ENTRADAS DE CAPITALES, 
PRIMER TRIMESTRE DE 2007 A 
TERCER TRIMESTRE DE 2013
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recurrentes. Deben estar en condiciones de aplicar 

adaptación del apalancamiento bancario a un nivel 
moderado de crédito durante los períodos de auge 
económico, evitando el desapalancamiento durante 
los períodos de depresión. También deben poder 

como los tipos de interés y el tipo de cambio real, a 
unos niveles que promuevan la inversión productiva, 
amplíen la demanda y los ingresos internos e incre-
menten la competitividad externa. Para ello puede ser 
precisa la intervención activa de los bancos centrales 
y la adopción de medidas macroeconómicas comple-
mentarias, como una política de ingresos.

Una combinación de políticas macroeco-

coherente para una estrategia de crecimiento de 
convergencia y una transforma-
ción estructural. Esas políticas 
incluirían tipos de interés bajos, 
una gestión del tipo de cambio 
tendiente a fomentar una eco-
nomía competitiva, políticas 

a la inversión y una política de 
ingresos destinada a estimular 
la demanda interna. Todo ello 
debería acompañarse de polí-
ticas prudenciales que puedan 
regular los movimientos de 

que pudieran tener en las variables macroeconómicas, 
como las analizadas anteriormente. Ahora bien, estas 
políticas se encuentran con la oposición de quienes 

a la optimización de la asignación de los factores. 
-

desarrollo, la clave está en granjearse y conservar la 

Tras la liberalización de las cuentas de capital y 
-

les a partir de los años ochenta, los países en desarro-
llo se vieron sometidos a una fuerte presión de parte 

reformas estructurales. Dichas instituciones conside-
raban que tales medidas contribuirían a la estabilidad 
económica y ayudarían a reducir el riesgo de que 
estallaran crisis económicas a consecuencia de la 

consistían entre otras cosas en medidas de austeri-

cambiarios (es decir, tipos de cambio totalmente 

permitiría resistir ataques especulativos contra la 
moneda nacional. Ello debía acompañarse de refor-
mas económicas tendientes a la liberalización de los 
mercados y la privatización de los activos del Estado 
y de la prestación de servicios esenciales.

-
yentes en los años noventa, iban estrechamente 
ligadas a un conjunto más amplio de medidas de 

-
les venían aconsejando desde 
la crisis de la deuda externa de 
los años ochenta (TDR 2006, 
cap. II). Las políticas y reformas 
que proponían se basaban en 
la idea de que el libre mercado 
era garantía de una asignación 

ende, de estabilidad y creci-
miento. Por consiguiente, se 
aconsejaba a los países que 
aplicaran medidas que demos-

que estaban optando por políticas “creíbles”. Esas 

y contribuirían a evitar una crisis económica en gran 
escala. Los dirigentes que entraban en ese “juego de 

intentar adivinar qué políticas eran, a juicio de los 

hacer frente a determinadas condiciones económicas 
y a aplicarlas, incluso en contra de su propia opinión 
y la de un número nada despreciable de economistas.

Uno de los principales inconvenientes de este 
juego es que la percepción que tienen los actores de 
los mercados de las políticas y la situación económica 
de los países en desarrollo y la forma en que evalúan 

ideológica en la capacidad de autocorrección de los 
-

ción estatal, trátese por ejemplo de regulación del 
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esa percepción puede cambiar muy rápidamente, 
incluso sin que haya habido cambio alguno en las 
políticas y la situación de esos países5. El resultado 
de esas percepciones cambiantes es que, en épocas 

-
ros internacionales, los países difícilmente pueden 
tener la certeza de que al elegir opciones políticas 
“creíbles” lograrán mitigar los principales efectos de 
las turbulencias en su economía y, en última instan-
cia, evitar una crisis económica. Al mismo tiempo, 
dada la estrecha relación entre el concepto de polí-

mercados y el razonamiento económico dominante, 
los gobiernos tienen pocas posibilidades de adoptar 
políticas macroeconómicas alternativas, aun cuando 
consideren que estas serían más adecuadas para hacer 

.

elemento importante de los argumentos a favor de una 

-
cación crediticia suelen atribuir gran importancia al 

solo el riesgo de los bonos soberanos, sino también 
el de la deuda emitida por el sector privado nacio-
nal. De hecho, en esto se funda la opinión de que la 
integración en los mercados mundiales de capitales 

por ende, en la estabilidad macroeconómica7.

Sin embargo, esta opinión no tiene en cuenta el 
hecho de que, en muchos casos, los desequilibrios 
económicos y la consiguiente inestabilidad están 
causados por el endeudamiento y los gastos excesivos 
del sector privado, incentivados por el fácil acceso 

demostrado en momentos de gran afluencia de 
capitales, que correspondían a períodos en que se 
habían adoptado políticas monetarias expansivas en 
los países desarrollados (como, por ejemplo, en los 

no tenía sino un papel menor en el rápido aumento 
de la demanda interna, el endeudamiento del sector 
privado y el deterioro de los saldos externos. A la 

se invertían, en muchos casos desencadenando una 

entrada de capitales privados. Por el contrario, al 
disminuir aún más la demanda interna, las medidas 
de recorte del gasto público exacerbaban la depre-
sión económica y, por consiguiente, acentuaban la 
percepción del riesgo crediticio.

En la medida en que desencadenan ciclos de 
auge y caída, los grandes movimientos inestables de 

Eso no se debe a que favorezcan el equilibrio de las 

onerosos rescates de bancos privados y deudores 

resultante de la disminución de los ingresos imponi-

después de las crisis, pero su composición varía, ya 
que aumentan los pagos en concepto de servicio de 
la deuda y disminuyen los gastos en inversiones, 
transferencias sociales y servicios públicos.

aconsejado a los países que opten por un régimen 
de tipo de cambio totalmente fijo o bien total-

(Eichengreen, 1994; Obstfeld and Rogoff, 1995). 
Se les decía que, si optaban por una u otra de estas 
soluciones extremas, estarían en mejores condiciones 
para resistir impactos externos, y por lo tanto podrían 
evitar crisis monetarias que podían convertirse 
rápidamente en crisis económicas generalizadas. 
Sin embargo, los resultados observados en los años 
noventa dicen poco en favor de estos consejos. Ni la 

-
bles fueron acompañadas de estabilidad económica. 
Por el contrario, ambas soluciones contribuyeron a 

de capitales. En las épocas de expansión monetaria 

riesgo de los inversores internacionales, los países 
en desarrollo carecían de los instrumentos macro-
económicos para absorber las entradas de capitales 
resultantes y darles un uso productivo evitando 
grandes desequilibrios macroeconómicos internos. 

capitales causaban una marcada apreciación del tipo 
de cambio nominal, debilitando así la competitividad 
internacional de las exportaciones y las industrias que 
competían con las importaciones. En cambio, en un 

de capitales causaban una expansión del crédito 
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interno, generaban burbujas de precios de activos 
y provocaban una apreciación del tipo de cambio 
real. En ambos casos, el resultado era casi siempre 

corriente, lo que hacía que esas economías se vol-
vieran excesivamente dependientes de las continuas 

capitales, la reacción habitual de los responsables 
de las políticas consistía en subir abruptamente los 
tipos de interés a corto plazo y adoptar una política 

efectos recesivos de las salidas de capitales8. Por lo 
general, no lograban evitar la fuerte depreciación 

rápido deterioro de los balances de los agentes que 
tenían deudas netas en monedas extranjeras, incluido 
el sector público.

principios de la década de 2000, en la mayoría de las 
economías en desarrollo y emergentes había dismi-

del mercado de hacer frente a grandes movimientos 
de capital volátiles. Entre 2003 
y 2008, cuando se produjo una 
nueva oleada de entradas de 
capitales, la mayoría de esos 
países adoptaron un enfoque 
más práctico de los sistemas 
cambiarios y en general estable-

controlada” para evitar la volati-
lidad excesiva y la manipulación 

-
mular reservas internacionales 
antes que aceptar pasivamente una fuerte apreciación 
de su moneda9. Además, la institución de controles de 
capitales en algunos países y la aplicación de políti-
cas bancarias más prudentes evitaron la generación 
de nuevas burbujas de crédito. En consecuencia, la 
mayoría de las economías en desarrollo y emergen-
tes lograron poner en marcha políticas anticíclicas y 

años posteriores al estallido de la crisis, se reactivó 
-

economías desarrolladas, se consideraban esenciales 
para “evitar que las dudas respecto de la solvencia 

-
encadenar una nueva crisis (IMF, 2010: 28). En los 
países en desarrollo, como se explicó en el capítulo 

-

los actores que pedían que las políticas cambiarias y 
de gestión de capitales estuvieran más “basadas en 
el mercado”.

En la actualidad hay amplio consenso acerca de la 

nacionales. Las iniciativas tendientes a contener el 
apalancamiento de los bancos, la banca paralela y los 
activos tóxicos, han empezado a dar resultados, tanto 

a nivel internacional (por ejem-
plo en el Comité de Supervisión 
Bancaria de Basilea y la Junta de 
Estabilidad Financiera), como 
a nivel nacional (por ejemplo la 
Ley Dodd-Frank en los Estados 
Unidos y la propuesta de esta-
blecer una separación estricta 
entre las instituciones que reci-
ben depósitos y las actividades 
de los bancos de inversión en 
el Reino Unido)10. Además, se 

están estudiando normas macroprudenciales destina-
das a evitar los riesgos endógenos y el contagio dentro 

economía (Galati and Moessner, 2011; Moreno, 2011; 
IMF, 2013; Tarullo, 2013; Esen and Binatli, 2013). 
Con todo, esos esfuerzos son incipientes y encuentran 
obstáculos considerables en varios frentes. 

-
nos y los internacionales están estrechamente relacio-
nados entre sí, parece imposible regular los primeros 
si los segundos están totalmente liberalizados. De 

-
jeros, cuando son demasiado abundantes y volátiles, 
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facilitan el acceso al crédito, incitando a asumir ries-
gos excesivos a nivel microeconómico, sino también 
porque generan distorsiones macroeconómicas que 
dan origen a riesgos sistémicos. Por consiguiente, es 
indispensable adoptar un enfoque más selectivo de las 
entradas de capitales para mantenerlas en unos nive-
les manejables y encauzarlas hacia usos productivos. 
Al mismo tiempo, las autoridades supervisoras en los 

el impacto potencialmente negativo de la posible acu-
mulación de créditos improductivos en los balances 

-
vados siguen recurriendo a presiones de facto y 
a la persuasión para disuadir a las autoridades de 
aplicar medidas de regulación, en particular contro-
les de capitales. Ahora bien, es comprensible que 

con intereses directos en las transacciones interna-
cionales se opongan a las restricciones reguladoras 
aduciendo que sus actividades lucrativas son de inte-
rés general, pero este argumento es profundamente 
engañoso. Igualmente engañoso 
es equiparar el comercio de 
activos y pasivos financieros 
con el comercio de cualquier 
otro bien o servicio, dando a 
entender que por ese motivo no 

especial (véase, por ejemplo, 
Fama, 1980). 

Tercero, los responsables 
políticos y las instituciones 
internacionales se han mostrado reacios a regular los 

creencia de que, con una buena regulación interna, 
-

dos parámetros macroeconómicos fundamentales, 

circulación de capitales, pues en tales condiciones 
se reduce al mínimo la inestabilidad económica que 
pueden generar los movimientos de capitales y se 
aumenta al máximo su impacto positivo en el creci-
miento. Según esta forma de ver las cosas, aunque 
en circunstancias excepcionales, por ejemplo en caso 
de crisis de la balanza de pagos, puede ser necesaria 
alguna forma de gestión de capitales, esto debería 
ser la excepción y no la regla. Los partidarios de 

esta opinión sostienen además que en circunstancias 
normales los países deberían abstenerse de aplicar 
controles de capital, solución fácil pero precaria, y 

o macroeconómicas, que son las verdaderas razones 

ha sido la posición del FMI y de la OCDE y, en cierta 

establecidas por estas instituciones como obstáculos 
de jure a los controles de capitales. Esta última limi-
tación del espacio de políticas merece ser analizada 
con mayor detenimiento.

Aunque el Convenio Constitutivo del FMI 
autoriza explícitamente la aplicación de controles de 
capital, el FMI los ha desaconsejado durante muchos 
años. En 1997, en la Reunión Ministerial que se cele-
bró en la Región Administrativa Especial de Hong 

a proponer que se incorporara la libre circulación 
de capitales como uno de los compromisos de los 
miembros del FMI. Sin embargo, la sucesión de crisis 

después de la reunión, y el hecho de que se señalara 
la circulación de capitales como causa principal de 

esas crisis, restaron apoyo a una 
apertura total de las cuentas de 
capital. 

No fue sino en 2012 que 
el FMI dio a conocer su “opi-
nión institucional” sobre esta 
cuestión (IMF, 2012). Propuso 

-
lonado de liberalización que 

podían obtener los países del 
capital extranjero y minimizaría los costos de los 

de apoyo que se irían profundizando y ampliando, 
entre ellas la reforma del marco jurídico, de la regu-
lación prudencial y de la supervisión, y el desarrollo 
de los mercados de capitales (incluida una amplia-
ción de los mercados nacionales de bonos y valores 
y de los fondos de pensiones). El FMI admitió que 

de capitales en ciertas circunstancias era compatible 
con una estrategia general de liberalización de los 

lo tanto utilizarse para prevenir factores de riesgo 
para la estabilidad, junto con medidas de ajuste 
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macroeconómico y medidas macroprudenciales. 
Sin embargo, no confería el mismo rango a todos 
esos instrumentos. El FMI indicaba que las medi-

resultar útiles en determinadas circunstancias para 
complementar (nunca para sustituir) las de ajuste 
macroeconómico, pero las políticas macroeconómi-

de capitales desestabilizadores. Además, como las 
-

ñan costos y distorsiones, habían de ser “focaliza-
das, transparentes y, en general, temporales” y, por 
lo tanto, se revocarían una vez se hubieran reducido 
las entradas o salidas de capitales causantes de los 

-
lización sigue siendo la regla y los controles de 
capitales una excepción temporal, sujeta a las obli-
gaciones establecidas en su Convenio Constitutivo. 
En particular, la legalidad de los controles de capital 
dependería del objetivo que persiguieran: un país no 
estaría autorizado a restringir las entradas de capita-
les para mantener su moneda infravalorada de forma 

macroprudenciales o para evitar una depreciación o 
una apreciación excesiva de su moneda causada por 

-
camente a abrir su cuenta de capital. En particular, 
la adhesión a la Unión Europea está supeditada a 
la liberalización total de dicha cuenta11. De igual 
manera, los 34 miembros de la OCDE han adoptado 
el Código de Liberalización de los Movimientos de 
Capitales, que los obliga a “abolir progresivamente 
las restricciones a los movimientos de capitales 
entre los miembros en la medida necesaria para 

miembros deberán procurar ampliar las medidas 
de liberalización a todos los miembros del Fondo 
Monetario Internacional” (OECD, 2013: 9). Cada 
país puede formular reservas a la libertad de circu-
lación de capitales12  y el Código establece que no 
se puede impedir que un miembro adopte medidas 
destinadas a mantener el orden público y preservar 
intereses de seguridad esenciales. Además, ciertas 
medidas de liberalización pueden ser revocadas por 

-
cieros graves, o suspendidas temporalmente en caso 

de pagos. Una vez más, se supone que esas medidas 
son excepcionales.

Las normas más bien estrictas de liberalización 
de capitales de la Unión Europea y la OCDE se 
aplican sobre todo a los países desarrollados, aun-
que interesan también a varios países en desarrollo, 
como Chile, México y Turquía, así como a varias 
antiguas economías en transición que han pasado a 
formar parte de la Unión Europea. Sin embargo, las 
principales restricciones de jure a la gestión de la 
cuenta de capital por las economías en desarrollo y 
emergentes se derivan de los acuerdos comerciales 
internacionales. De hecho, como ya se analizó en 
el capítulo V del presente Informe, las cuestiones 
relacionadas con el comercio de mercancías no son 
la única materia ni la materia principal de dichos 
acuerdos; estos recogen además un gran número de 
disposiciones relativas a otras áreas, incluidos los 
movimientos de capitales. A nivel multilateral, el más 
pertinente de dichos acuerdos es el Acuerdo General 
sobre el Comercio de Servicios (AGCS)13.

Desde los años noventa, más de un centenar de 
países han contraído la obligación de aplicar toda 
una serie de medidas de liberalización del sector 

Anexo sobre Servicios Financieros. Esta obligación 
no solo atiende a ciertos intereses del sector privado, 
sino también a la convicción general de la época de 

-
cieros— podían autorregularse sin comprometer 
el funcionamiento del resto de la economía. Los 
acontecimientos de los últimos años han evidenciado 
los peligros que entraña esa lógica y han originado 

-
ciera —incluso los acordados en instituciones inter-
nacionales como el Comité de Basilea y la Junta de 
Estabilidad Financiera— pueden no ser plenamente 
compatibles con los compromisos sobre los servicios 

TDR 2011). En consecuencia, podrían dar lugar a 
litigios con arreglo a los procedimientos establecidos 
en el AGCS, lo que podría afectar el acceso a los mer-
cados de otros bienes y servicios. Además, hay impre-
cisiones en la redacción del AGCS —y su Anexo 
sobre Servicios Financieros— que restan claridad a 

un análisis detallado, véase Tucker y Ghosh, 2011). 
Como en otras cuestiones relacionadas con la OMC, 
cuando una disposición es impugnada por terceros, 
los grupos especiales de solución de diferencias y el 
Órgano de Apelación de la OMC deberían aclarar 
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“reglamentos” y “prudencial”. 

Precisamente porque existe la posibilidad de 

intentado adoptar medidas preventivas llegando a un 
acuerdo sobre la interpretación 
de ciertos términos14. Por una 
parte, en el artículo XI (pagos 
y transferencias) se establece 
que no se aplicarán restriccio-
nes a las transferencias y pagos 
internacionales en la cuenta 
corriente (sección 1) o en la 
cuenta de capital (sección 2) si 
son “incompatibles” con deter-
minados compromisos. Por 
consiguiente, los controles de 
capitales podrían impugnarse 
en virtud de este artículo15. 
Además, de conformidad con el párrafo 2 del artículo 
XVI (acceso a los mercados), una vez contraídos 
los compromisos relativos al acceso a los mercados, 

la magnitud del servicio prestado, el número de 
sucursales, el tipo de productos ofrecidos, el carácter 
jurídico y la participación de capital extranjero. La 
mayoría de estas consideraciones podrían entrar en 

que los bancos lleguen a ser “demasiado grandes para 
quebrar”, imponer una barrera de separación estricta 
entre las actividades de recep-
ción de depósitos y las de la 
banca de inversión, o funcionar 
como empresa constituida en el 
país —con capital propio— y 

extranjera. Todos estos aspectos 

actualmente objeto de debate y 
en algunos países ya se están 
llevando a la práctica.

Por otra parte, el AGCS 
contiene disposiciones que rea-

a aplicar medidas de regulación. El cuarto párrafo 
del preámbulo del AGCS dice: “Reconociendo el 
derecho de los Miembros a reglamentar el suministro 
de servicios en su territorio, y a establecer nuevas 

los objetivos de su política nacional, y la especial 

necesidad de los países en desarrollo de ejercer este 
derecho, dadas las asimetrías existentes en cuanto al 
grado de desarrollo de las reglamentaciones sobre 
servicios en los distintos países...”. Más concreta-
mente, en el Anexo sobre Servicios Financieros, en 
el artículo 2, relativo a la reglamentación nacional, 

contempla la posibilidad de que 
los países no cumplan, por moti-

-
sos en materia de liberalización 
de los servicios, en particular 

obstante las demás disposicio-
nes del Acuerdo, no se impedirá 
que un Miembro adopte medi-
das por motivos cautelares, entre 
ellos la protección de inversores, 
depositantes, tenedores de póli-
zas o personas con las que un 

-

esas medidas no sean conformes a las disposiciones 
del Acuerdo, no se utilizarán como medio de eludir 
los compromisos u obligaciones contraídos por el 
Miembro en el marco del Acuerdo” .

A pesar de la ambigüedad de la última frase, esta 
cláusula de “excepción cautelar” es el fundamento 
jurídico de la adopción por los gobiernos de medidas 

de gestión de capitales a título 
preventivo; es decir antes de que 

-
dos generen trastornos macro-
económicos. Los controles de 
capital constituirían entonces un 
instrumento normal en manos de 
las autoridades económicas y no 
una medida excepcional y tem-
poral para situaciones críticas.

Más en general, y allende 
las interpretaciones del AGCS, 
los gobiernos que deseen volver 

atenerse a ese objetivo al negociar nuevos acuerdos 
sobre comercio e inversión. En muchos casos, ellos 
mismos introducen cláusulas que exigen la liberaliza-

con las políticas que aplican o tienen intención de 
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como se indicó anteriormente, la expresión “inver-
sión internacional” a veces se amplía para abarcar 

compromisos de no restringirlos resultan mucho 
más estrictos de lo inicialmente previsto. En tales 
casos, existe el riesgo de que los intentos legítimos 

acusaciones de “turbio proteccionismo” en materia 
de inversiones.

En vista de la creciente volatilidad macroeconó-
mica causada por los movimientos internacionales de 
capitales y de que las llamadas “políticas de fomento 

consigo la estabilidad y el crecimiento duradero 
esperados, los responsables de las políticas de los 
países en desarrollo decidieron controlar los tipos de 
cambio, bajar los tipos de interés y adoptar políticas 

esas medidas de apoyo al crecimiento empezaron 
a ganar aceptación en las instancias políticas inter-

internacionales17.

Algunos países lograron, en cierta medida, 
ampliar su margen de maniobra para formular 
políticas gracias a que habían acumulado reservas 
internacionales, reducido la deuda pública externa y 

por el entorno económico internacional favorable de 

expansión de la liquidez, lo cual contribuyó a estimu-
lar su economía y apoyar a los sectores más expuestos 
a las perturbaciones externas. Pudieron utilizar sus 
reservas internacionales para evitar una depreciación 
excesiva de su moneda, y eso contribuyó a reducir 

sectores de desajustes monetarios en sus balances. 

políticas expansivas, y para contrarrestar cualquier 
contracción repentina de la demanda externa.

Con todo, incluso estos países en desarrollo, 
al igual que otros menos afortunados que no conta-
ban con los amortiguadores antes descritos, siguen 
enfrentándose a grandes obstáculos que les impiden 
adoptar políticas macroeconómicas más activas que 
apoyen un crecimiento de convergencia y la trans-
formación estructural de su economía. Una cuenta de 
capital abierta puede constituir una limitación muy 
grande a la autonomía de la política monetaria que, 
por ejemplo, puede utilizarse de forma anticíclica 
si la economía está en pleno auge de resultas de las 
entradas de capitales, incluso con un régimen de 

18. En esas condiciones de auge, 
la alternativa recomendada por instituciones como el 
FMI, y supuestamente favorecida por los mercados 

restrictiva para gestionar la demanda agregada. 
Ahora bien, puede resultar problemático adoptar ese 
tipo de medidas, ya que ello supone recortar gastos, 
generalmente en la inversión pública. Empero, esos 
gastos son necesarios para apoyar sectores de la 
economía que son importantes para el crecimiento 
de convergencia, la transformación estructural y la 
inclusión social.

La consecución del objetivo que se persigue con 
un tipo de cambio competitivo es igualmente difícil. 

el banco central puede verse obligado a intervenir en 
el mercado de divisas para evitar la apreciación de 
la moneda acumulando reservas internacionales y 
realizando operaciones de esterilización monetaria a 

embargo, esas operaciones pueden resultar costosas 

abonados por los bonos emitidos son mucho más 
elevados que los que se obtienen de las reservas.

medidas directamente y desde el principio, en vez de 
limitarse a intentar mitigar sus efectos. Es indudable 
que sería poco realista intentar desvincularse comple-

anticíclicas y de estímulo del crecimiento, tanto 

siendo de primordial importancia. Sin embargo, una 
reducción del volumen y del impacto negativo de los 

macroeconómica y crearía el espacio necesario para 
desarrollar políticas favorables al crecimiento. Por 
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consiguiente, convendría considerar detenidamente 
la posibilidad de establecer un marco para la gestión 

La gestión de la cuenta de capital no es ninguna 
novedad en los países en desarrollo, de hecho, se 
remonta al siglo XIX. Apenas unos pocos meses 
después de que muchos países de América Latina 
hubiesen acumulado un retraso enorme en el ser-
vicio de su deuda y dado que algunos de ellos no 
eran parte en el Plan Brady —y sufrían desequili-
brios macroeconómicos graves— empezó un nuevo 

se debió a la política de la Reserva Federal de los 
Estados Unidos de aplicar tipos de interés cercanos 
a cero como solución a la frágil situación del sistema 
bancario del país. Muchos países en desarrollo, en 
vez de aprender de su experiencia anterior, ante la 
facilidad con que les suministraban fondos, volvieron 
a reaccionar introduciendo medidas de liberalización 

de los noventa. Algunos de ellos, sin embargo, se 
dotaron de un mecanismo especialmente destinado a 
la gestión de los capitales para regular el volumen de 
las entradas y sus plazos de vencimiento. El objetivo 
último de los controles era mitigar los efectos macro-
económicos negativos de las entradas de capitales, 
como la apreciación del tipo de cambio y la nece-
sidad de medidas de esterilización monetaria para 
hacer frente al exceso de liquidez, lo cual entrañaba 

Chile con las reservas obligatorias no remuneradas 
es muy conocida y ha sido ampliamente analizada 
por los estudiosos del tema y los responsables polí-
ticos, pero otros países también experimentaron con 
distintos tipos de controles en los años noventa. Por 
ejemplo, en Colombia se utilizaron instrumentos 
similares a los de Chile, y en el Brasil los controles 
consistieron en un impuesto a la entrada de capital en 
ciertas transacciones, junto con otras restricciones, 
principalmente con respecto a los valores de renta 

En general, los controles de las entradas de capi-
tales sirvieron para ayudar a los países a recuperar 
cierto grado de autonomía en la política monetaria y 

noventa, cuando empezaron a escasear los capitales 
al desencadenarse la crisis del Asia Oriental en el 
segundo semestre de 199719. 

Con el inicio de un nuevo ciclo de entradas 
de capitales en 2002-2003, los países en desarrollo 
tuvieron que encontrar, una vez más, formas de 
gestionarlas. Muchos países respondieron intervi-
niendo masivamente en sus mercados de divisas 
para evitar la apreciación excesiva de la moneda y 
constituyendo reservas de divisas como mecanismo 
de autoprotección. Otros países, como la India, nunca 
llegaron a eliminar completamente los controles, 
manteniendo restricciones como los límites a los 
préstamos externos contraídos en el extranjero. La 

salir de esos países, pero fue de corta duración, pues 
le sucedió un nuevo ciclo de grandes entradas de 
capital, que incluso superaron los niveles anteriores 
a la crisis en países como el Brasil, Indonesia, la 
República de Corea y Tailandia (IMF, 2011). Como 

presión al alza en sus monedas, además de generar un 
exceso de liquidez, el rápido crecimiento del crédito 
y burbujas de activos, varios países en desarrollo 
optaron por imponer nuevos controles de capitales. 
Si bien variaban en su forma e intensidad de un país 
a otro, esos controles tenían el propósito común de 
contener las entradas de capitales para mitigar sus 
efectos macroeconómicos negativos20.

Las medidas adoptadas se aplicaban tanto a los 
precios como a las cantidades, e incluían impuestos a 

no remuneradas, límites máximos a diferentes tipos 

períodos mínimos de permanencia (Ocampo, 2012). 

aumentó el derecho cobrado a los no residentes por 
la compra de bonos del Banco Central; la República 
de Corea volvió a introducir un impuesto de reten-
ción sobre las compras de bonos del Tesoro y del 
Banco Central por extranjeros; Indonesia instituyó 
un período mínimo de tenencia para los bonos del 
Banco Central y un límite a los préstamos a corto 
plazo contraídos por los bancos; Tailandia aplicó un 
impuesto de retención a los inversores extranjeros 

impuesto de retención sobre los bonos emitidos por 
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bajas para los vencimientos más largos. Esos países 

capitales, por ejemplo con reservas obligatorias por 
las posiciones cortas en divisas de los bancos (Brasil), 
requisitos adicionales de capital para limitar la expo-
sición al riesgo cambiario (Perú), exigencia de mayor 
cobertura para los depósitos en moneda extranjera 
(Indonesia) y límites máximos a las posiciones en 
divisas de los bancos (República de Corea)21.

En el período 2009-2010, esas medidas ayuda-
ron a los países a moderar las entradas de capitales, 
al menos durante un tiempo. Además, las continuas 
intervenciones en los mercados de divisas redujeron 
las presiones al alza sobre los tipos de cambio. Más 
en general, las medidas abrieron mayores posibi-
lidades para la gestión de la 
política macroeconómica, de 
conformidad con los objetivos 
de estabilidad macroeconó-
mica y crecimiento sostenido 

Por ejemplo, algunos, como 

tipos de interés a pesar de las 
grandes entradas de capitales 
y la posibilidad de un sobre-
calentamiento, y Sudáfrica y 
Turquía incluso llegaron a bajar 
los suyos, aunque su objetivo, 
más que mantener una política 
favorable al crecimiento, era evitar que las entradas 

Turquía mantuvieron su política expansiva, mientras 
Indonesia, la República de Corea y Tailandia se abstu-

capitales (IMF, 2011).

Pese a todo, este nuevo ciclo de flujos de 
capitales está resultando más corto que los ante-
riores. Entre mayo de 2013 y febrero de 2014, las 
turbulencias regis
internacionales afectaron a los países en desarrollo en 
dos ocasiones, primero a consecuencia del anuncio 
de cambios en la política monetaria de los Estados 
Unidos y luego con la aplicación de las primeras 
medidas en ese sentido. Estos impactos recientes 
han mostrado que los países en desarrollo siguen 
siendo vulnerables a la inversión repentina de los 

de la cuenta de capital y otras medidas de precaución 
que muchos de ellos adoptaron en la década de 2000 
para restringir las entradas de capitales especulativos 
y reducir las posibles consecuencias negativas de su 
posterior salida. Entre las medidas de precaución 

acumulación de reservas internacionales, 
la reducción de la deuda pública en proporción al 
PIB, la prórroga de los vencimientos de la deuda y 
un incremento de la deuda en moneda local, así como 
una reglamentación macroprudencial más estricta 
para corregir los desajustes monetarios en el sistema 

-
tes, algunos países en desarrollo han utilizado sus 
reservas para intentar neutralizar su impacto en los 
tipos de cambio, mientras que otros, que carecían de 

reservas o no estaban dispuestos 
a utilizarlas, han optado por las 
respuestas políticas habituales, 
como drásticos aumentos de 
los tipos de interés para detener 
la depreciación de la moneda 

-
cionarias, así como medidas de 

restablecer o mantener la con-

medidas demuestran, una vez 
más, lo difícil que es poner en 
marcha y mantener políticas 
favorables al crecimiento en 

-
cieros, pues esta impide que los países afectados 
terminen de recuperarse de los impactos anteriores 
y reconstituyan las reservas de divisas que les sirven 
de amortiguador22.

Este último ciclo de entradas de capitales indica 
que los países en desarrollo distan todavía mucho de 
haber logrado una gestión plenamente efectiva de su 
cuenta de capital. El período mínimo de tenencia de 

a los inversores no residentes a aumentar su cartera 
de bonos del Estado, puesto que estos no estaban 
sujetos a la misma condición. El Brasil aumentó su 
impuesto a las inversiones de cartera en dos ocasiones 
y lo hizo extensivo a las transacciones en productos 
derivados; también introdujo reservas obligatorias 
por las posiciones cortas de los bancos residentes en 
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controles (IMF, 2011). La experiencia de Indonesia 

contener las entradas de capitales. De igual manera, 
en un principio, el Brasil vaciló y tardó en aplicar 
esas medidas, y solo cuando sus autoridades insti-
tuyeron una serie más amplia de controles lograron 

dejaron sentir realmente sus efectos, ya había ingre-
sado en el país un volumen sustancial de capitales, 

salida repentinos.

Lo que se puede aprender de las experiencias de 
esos países es que la gestión de la cuenta de capital 

para colmar las posibles lagunas jurídicas que los 

propio. Además, las medidas de gestión de la cuenta 
de capital deben contar con el apoyo de una admi-

aplicarlas de manera efectiva. De hecho, sobre la base 
de análisis empíricos recientes, Eichengreen y Rose 
(2014) sostienen que es más fácil ajustar los controles 
en función de las necesidades cíclicas si los países ya 
aplican controles y disponen del aparato burocrático 
necesario. Además, los controles deben aplicarse 

establecer una distinción entre 
los diferentes grupos de actores 

-
quen a determinados inversores, 

flujos para que sean eficaces 
(Gallagher et al., 2012).

Estas recomendaciones 
para la gestión de capitales van 
más allá de las formuladas por 
el FMI (2012). Esto se debe a 
que la gestión de la cuenta de 
capital no solo es un medio de hacer frente a las 
crisis; también tiene una función macropruden-
cial y, por ende, preventiva fundamental. Esto es 
particularmente cierto habida cuenta de que los 

-

rara vez sirven para prevenir la agravación de los 
desequilibrios macroeconómicos resultantes de los 

Así pues, en el entorno económico internacional 
actual, el desafío a corto plazo a que se enfrentan 
los países consiste en elaborar un marco de gestión 

-
dos volátiles. El desafío a largo plazo consiste en 
desarrollar su capacidad de utilizar una gama más 
amplia de instrumentos para lograr no solo una 
reducción de la volatilidad, sino también un creci-
miento de convergencia sostenido. Además de un 
marco macroeconómico coherente, es preciso que 
las políticas industriales y de desarrollo utilicen otros 
instrumentos y mecanismos de gestión de capitales.

La reducción de la inestabilidad resultante de la 

capacidad de utilizar instrumentos macroeconómicos 
para aplicar políticas orientadas al crecimiento y la 
inclusión social; sin embargo, no garantiza que las 
entradas de capital se utilicen en forma productiva. 
Para que ello ocurra, tiene que formularse como 
objetivo político explícito. La gestión de la cuenta 

plazo y desalentar los de carácter especulativo. De 
igual manera, se han de redoblar 

-
sión antes que el consumo. Los 
responsables políticos disponen 
de varios instrumentos para 
gestionar la cuenta de capital 
con este propósito, incluidas las 
reservas obligatorias no remu-
neradas y los períodos mínimos 
de permanencia, destinados a 
prorrogar los vencimientos de 

derivados. La reglamentación bancaria interna tam-
bién puede utilizarse para alentar o desalentar la toma 
de diferentes tipos de préstamos extranjeros.

Con todo, si bien esas medidas de gestión de la 
cuenta de capital pueden dar resultados positivos, su 

externos probablemente sea algo limitada. Debido a 
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se ha vuelto difícil establecer, ex ante
son a corto o a largo plazo y cuáles se van a utilizar 

todos los tipos de capitales, incluida la IED, que 

exclusivamente como una inversión pionera. Sin 
embargo, la IED también puede englobar préstamos 
bancarios a corto plazo y operaciones de cobertura 
potencialmente desestabilizadoras y puede estar más 
relacionada con fusiones y adquisiciones que con 
proyectos pioneros.

Dejando aparte la incertidumbre con respecto a 

la cuenta de capital solo puede dirigir los capitales 

antes que nada, la forma en que los capitales se 

se les da dependen sobremanera de la forma en que 
-

turado y regulado. Después de todo, la mayor parte 
de los capitales que entran en un país pasan en algún 

La liberalización y las reformas económicas 
emprendidas por la mayor parte de los países en 
desarrollo en los 35 últimos años han consistido 
principalmente en la desregulación de los mercados 
y la privatización. Estas medidas no solo han privado 
a sus gobiernos de instrumentos de política macro-

y otros instrumentos y medios necesarios para el 
crecimiento y el desarrollo. La desregulación de los 

-
tización de bancos de propiedad estatal han reducido 
sustancialmente el número de instrumentos de polí-

productivas han resultado particularmente afectadas 
por estos cambios.

Se esperaba que la privatización de la activi-

transformación estructural y el crecimiento, mediante 

encauzando el capital hacia los usos más productivos. 

nacido de esas reformas no ha podido, ni con mucho, 
llenar el vacío creado por la retirada del sector público 
de esa esfera. De hecho, por lo general se ha obtenido 
exactamente el resultado opuesto. Los bancos y las 

cada vez más sus actividades en el suministro de 

necesaria para proyectos de infraestructura y proyec-
tos industriales. 

Así pues, dada la forma en que los sistemas 

cabe esperar que los capitales externos que transitan 
por ellos se destinen a usos productivos. Sería pues 

-
cieros nacionales para restablecer la capacidad de los 

productivas (TDR 2013, cap. III). Las reformas debe-
rían consistir en: medidas de los bancos centrales y 
los gobiernos tendientes a alentar las operaciones de 
transformación de los vencimientos por los bancos 
comerciales, de modo que concedan más créditos 
a largo plazo; en el sistema bancario, políticas de 
concesión de créditos que apoyen sectores o ámbi-
tos productivos específicos de vital importancia 
para el desarrollo, como la infraestructura básica y 
la investigación; y la creación de instituciones, en 
particular bancos de desarrollo, especializadas en la 

son instituciones cruciales para los países en desa-
rrollo porque proporcionan créditos a largo plazo 
que los bancos privados no ofrecen, especialmente 
para proyectos orientados al desarrollo que generen 
externalidades económicas y sociales positivas. 
Como tienen el mandato claro de desempeñar esa 

-
cazmente ese cometido. 

El Brasil es uno de los pocos países en desa-
rrollo con una sólida red de bancos de desarrollo. 
En el centro de la red está el Banco Nacional de 
Desenvolvimento Econômico e Social (BNDES), 
que concede préstamos e invierte en acciones de 
empresas y también concede préstamos a otros ban-

e inversiones procede de fuentes diversas, como los 
ahorros obligatorios de los trabajadores brasileños23, 
transferencias del tesoro, depósitos del Estado deri-
vados de los fondos procedentes de privatizaciones, 
emisiones de bonos y recursos de organizaciones 
multilaterales. Los préstamos y las inversiones 
apoyan una gran diversidad de sectores industriales 
(Chandrasekhar, 2014).
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Al igual que el Brasil, la República de Corea 
-

tadas al desarrollo, como el Banco Coreano de 
Desarrollo, que concede créditos a largo plazo 
para actividades industriales con cargo a fondos 
procedentes de préstamos del Estado, instituciones 

como de la emisión de bonos. En Turquía, el Banco 

del desarrollo del país. Es un banco privado, pues su 

privadas del país, pero también tiene otras fuentes 

el Banco Europeo de Inversiones y la Corporación 

conceder préstamos y realizar inversiones de capi-
tal en muchos sectores distintos de la economía de 
Turquía. También ayuda a las empresas públicas a 
acceder a créditos de bancos nacionales y extranjeros 
(Chandrasekhar, 2014)24. 

También hay ejemplos de bancos nacionales 
de desarrollo en algunos PMA. Etiopía, por ejem-
plo, tiene tres bancos estatales. Uno de ellos, el 
Development Bank of Ethiopia (DBE), suministra 

señalados por el Gobierno, como la agricultura 
comercial, las actividades agroindustriales y las 
manufacturas. Sus fondos proceden de préstamos 
del Commercial Bank of Ethiopia (otro banco de 
propiedad estatal), préstamos en condiciones de 
favor de los donantes, y fondos del banco central, el 
National Bank of Ethiopia (NBE), captados mediante 

emitiendo letras que son de compra obligatoria para 
el sistema bancario privado (Alemu, 2014).

Esos son ejemplos de bancos nacionales de 

pasivos a largo plazo o que gozan de garantías del 

a largo plazo. Según un estudio realizado por el Banco 
Mundial sobre 90 bancos de desarrollo de todo el 

estatales para los préstamos y otros pasivos, gracias 
a lo cual pueden contraer préstamos a menor costo 

(Luna-Martínez and Vicente, 2012). Además, esas 
instituciones tienen capacidad para contraer présta-
mos en el extranjero y luego canalizar esos recursos 
hacia actividades productivas o, como el Banco de 
Desarrollo Industrial de Turquía, pueden ayudar a 
las empresas a obtener recursos en el extranjero para 

C. El espacio de políticas con respecto a las 
inversiones extranjeras

La captación de capitales extranjeros no es un 
objetivo en sí misma. Como se analizó anteriormente, 
los capitales extranjeros pueden tener efectos tanto 
positivos como negativos en la estabilidad macro-
económica y el desarrollo económico según cuáles 
sean su volumen, su naturaleza y su utilización. No 
es de extrañar pues que sean varios los autores que 
no han podido establecer ninguna correlación posi-
tiva entre las entradas de capitales y el crecimiento 
(Bhagwati, 1998; Prasad et al., 2003; Stiglitz, 2004; 

Prasad et al., 2007) y tampoco negativa (Aizenman, 
2005). Está claro pues que es esencial tener políticas 

-
jos de cartera y a corto plazo, sino también los capi-
tales a más largo plazo, incluida la IED. Lo mucho 
(o poco) que las ETN contribuyen al dinamismo y 

medio ambiente, las transferencias de tecnología, 
la recaudación de impuestos y la buena salud de la 
balanza comercial depende sobre todo del marco 
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macroeconómico y reglamentario de los países en 
que estas empresas operan. Uno de los objetivos prin-
cipales de las políticas industriales ha sido intentar 

como se observó en el capítulo 
V y en anteriores estudios de la 
UNCTAD (véase, por ejemplo, 
UNCTAD, 2003 y 2012)25. Sin 
embargo, esos instrumentos 
se han visto progresivamente 
limitados por los Acuerdos de 
la Ronda Uruguay, así como 
por un gran número de acuer-
dos bilaterales y plurilaterales 
sobre comercio e inversión. En 
la presente sección se examina 
cómo esos acuerdos restringen el espacio de políticas 
y se estudian diferentes formas posibles de ayudar a 
superar esas restricciones.

Tradicionalmente, el marco jurídico principal 
para la inversión extranjera en todos los países 
ha sido la legislación interna, en la que se indica 
qué inversiones de empresas 
extranjeras son permisibles, los 
procedimientos de admisión y 
establecimiento, y las obliga-
ciones de los inversores. Las 
relaciones contractuales entre 
los inversores extranjeros y los 
países receptores también se 
rigen por la legislación interna. 
Normalmente se garantiza a los 
inversores extranjeros asentados 
en el país el mismo trato por 
parte de las autoridades públicas 
y las mismas garantías jurídicas 
que a los inversores nacionales. 
Además, varios países en desarrollo que dan alta 
prioridad a la captación de mayores entradas de IED 
han promulgado leyes especiales de promoción de 
las inversiones que prevén diversos incentivos para 
los inversores extranjeros, en particular incentivos 

-
nar el contenido de sus leyes nacionales relativas a las 
relaciones del Estado con los inversores y sustraerse, 
en gran medida, a la jurisdicción de tribunales extran-

jeros (en virtud del principio de 
la inmunidad del Estado). En 
caso de litigio, las empresas 
extranjeras pueden acudir a 
los tribunales nacionales, igual 
que cualquier empresa nacional 
(principio de trato nacional).

Este marco jurídico ha 

inversores extranjeros. En con-
secuencia, estos han ejercido 

presión para conseguir una liberalización de las inver-
siones y garantías suplementarias para sus derechos 
de propiedad y las ganancias que esperaban obtener. 

en desarrollo y varios países recién independizados 
en los años sesenta, los inversores internacionales 
(procedentes casi exclusivamente de economías 
desarrolladas) impulsaron la creación de un órgano 
judicial que complementara o reemplazara las legis-
laciones y los tribunales nacionales de los países en 

independientes ni imparciales. En el consiguiente 
debate Norte-Sur, los países en desarrollo se adhi-
rieron a la doctrina Calvo, que abogaba por el prin-
cipio de trato nacional, y los Estados Unidos y los 
países europeos a la doctrina de una “norma mínima 

internacional”, según la cual los 
inversores extranjeros debían 
estar amparados por el derecho 
internacional (independiente-
mente de las leyes nacionales) . 

Mientras la OCDE cele-
braba largos e infructuosos 
debates que no desembocaron 
en la creación de un órgano 
judicial que complementara o 
sustituyera las legislaciones 
y los tribunales nacionales de 
los países en desarrollo27, el 
Convenio sobre Arreglo de 

Diferencias Relativas a Inversiones entre Estados y 
Nacionales de Otros Estados, que se negoció para-
lelamente bajo los auspicios del Banco Mundial, fue 

protección de las inversiones hoy en día. No contiene 

-

-
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disposiciones sustantivas a ese respecto pero esta-
blece normas procesales para la solución de diferen-
cias mediante arbitraje. Para ello se creó, en virtud 
del Convenio, el Centro Internacional de Arreglo de 
Diferencias Relativas a Inversiones (CIADI), una 
de las cinco instituciones que integran el Grupo del 
Banco Mundial. 

La falta de acuerdo sobre un marco jurídico 
internacional común para la inversión extranjera 
pese a los intentos realizados desde los años sesenta 

relaciones entre los inversores y los Estados. Existen 
normas jurídicas diferentes, recogidas en toda una 
serie de acuerdos bilaterales y multilaterales sobre 
la liberalización y la protección de las inversiones 
(Schill, 2014).

Ciertas normas de liberalización de las inver-
siones (por ejemplo las que reducen los obstáculos 
al acceso de los inversores internacionales a los 
mercados) forman parte del derecho mercantil inter-
nacional. El Acuerdo sobre las Medidas en materia 
de Inversiones relacionadas 
con el Comercio (MIC) y el 
AGCS contienen disposiciones 
relativas a inversiones, como 
se dijo en el capítulo V del 
presente Informe y la sección B 
de este capítulo. La legislación 
de la Unión Europea también 
recoge disposiciones sobre la 
liberalización de las inversiones, 
a saber, el derecho de estable-
cimiento y libre circulación de 
los capitales. De igual manera 
el Código de Liberalización de 
Movimientos de Capital y el Código de Liberalización 
de Operaciones Corrientes Invisibles, de la OCDE, 
obligan a los miembros de dicha organización a asu-
mir compromisos de no discriminación y de ese modo 
promueven hacia la liberalización de las inversiones 

Sin embargo, la mayoría de las nuevas normas 
internacionales forman parte de acuerdos bilaterales 
entre Estados, que incorporan mecanismos de pro-

suscrito 2.857 tratados bilaterales de inversión (TBI) 
y había más de 339 capítulos sobre inversión en 
acuerdos de libre comercio (UNCTAD, 2013a). Esos 
acuerdos se basan en principios sustantivos generales 

similares, como la protección de la propiedad y el 
estado de derecho, y en general prevén mecanismos 
de solución de diferencias entre los inversores y los 
Estados, que permiten que los inversores de los países 
signatarios hagan valer los derechos que les recono-
cen los acuerdos suscritos por los países receptores. 
El Centro Internacional de Arreglo de Diferencias 
Relativas a Inversiones, antes mencionado, y la 
Comisión de las Naciones Unidas para el Derecho 
Mercantil Internacional (CNUDMI) son dos de los 
centros de arbitraje más activos. (Cuando un tratado 
bilateral contempla más de una posibilidad, general-
mente es el inversor quien elije el centro de arbitraje.)

Al crear un mecanismo de solución de dife-
rencias sin que exista la legislación correspondiente 
necesaria, los tribunales de inversión han adquirido 
una función particularmente importante: en vez de 
aplicar normas preexistentes a los hechos constitu-

tivos de cada causa generan las 
normas ellos mismos28. Esta 
estrategia ha conferido un poder 
extraordinario a los árbitros, 
sobre todo porque las condicio-
nes de los acuerdos bilaterales 
de protección de las inversiones 
por lo general son vagas y el 
marco jurídico en el que operan 
suele ser muy laxo. 

En realidad, solo pocas 
de las normas de protección 
que figuran en los tratados 

internacionales de inversión se han elaborado como 
-

ramente delimitado, y para hacer frente a conductas 

normas laxas y sujetas a interpretación. El concepto 
de “expropiación indirecta” y las normas de trato 
justo y equitativo, trato nacional, trato de la nación 
más favorecida, protección y seguridad plenas, y 
libertad de transferencia de capitales, están formu-
lados de un modo que deja un espacio considerable 
a la discrecionalidad de los tribunales de arbitraje. 
La jurisprudencia ha demostrado que también pue-
den aplicarse a medidas adoptadas por un gobierno 
receptor, incluso cuando dichas medidas se adoptan 
en defensa del interés público, como por ejemplo 
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la puesta en marcha de una estrategia de desarrollo 
nacional. De hecho, puede ocurrir que los Estados se 
encuentren con que están obligados por compromi-

tratados.

Para empezar, en muchos tratados no se expli-

“inversión”. Por consiguiente, lo que es objeto de 
protección queda sujeto al juicio de los árbitros. Un 
gobierno puede creer que ha concedido garantías 
especiales solo a la IED y darse cuenta posterior-
mente de que otros tipos de movimientos de capitales, 
en particular las inversiones de cartera y la deuda 
soberana, también están comprendidos en determi-
nado TBI. Por consiguiente, si ese Estado necesita 
reestructurar una deuda extranjera, por ejemplo, 
los tenedores de instrumentos de deuda (incluidos 
los fondos buitre) pueden recurrir a mecanismos de 
solución de controversias entre inversores y Estados 
para cobrar la totalidad del valor nominal de la deuda 
original en vez de participar en el proceso de rees-
tructuración (UNCTAD, 2011)29.

Además la vaguedad de las disposiciones de 
los tratados de inversión puede restringir de manera 
indebida la libertad de los gobiernos receptores 
de ejercer su función de regulación en defensa del 

los tribunales. Por ejemplo, los tribunales pueden 
determinar qué constituye una expropiación indi-
recta susceptible de indemnización y qué entra en la 
categoría de regulación general no sujeta a indem-
nización, el ámbito del trato nacional, el contenido 

este último caso, según la interpretación aceptada 
del trato justo y equitativo, de conformidad con el 
derecho internacional consuetudinario, son suscep-
tibles de indemnización los casos de denegación de 
justicia, entendidos como “denegación de las debidas 
garantías en procesos judiciales o administrativos o 
denegación de protección policial”. Ahora bien, los 
árbitros adoptan con frecuencia una interpretación 
más amplia del trato justo y equitativo para incluir 
el derecho a un “entorno reglamentario estable y 
previsible” y, por consiguiente, consideran que todo 
cambio en las políticas de regulación o las políticas 

en los acuerdos internacionales de inversión30. En 
consecuencia, los Estados pueden ver restringidas 
sus funciones normales por la amenaza de tener 

que indemnizar a inversores extranjeros si aplican 
medidas normativas destinadas a hacer frente a cir-

31

las peticiones de la ciudadanía con leyes de aplica-
ción general (Wallach, 2012). La sola posibilidad de 

para disuadir a un Estado de adoptar cualquier medida 
que pueda alterar el entorno empresarial, incluso 
cuando esta es necesaria por motivos económicos, 
sociales o ambientales (se habla entonces de “con-
gelación de la regulación”).

En este contexto pueden citarse muchos casos, 
como los arbitrajes relacionados con la crisis eco-
nómica que afectó a la Argentina en 2001-2002, 
las concesiones del servicio de suministro de agua 
en Bolivia, la Argentina, y la República Unida de 

a remediar las injusticias remanentes del sistema de 
apartheid en Sudáfrica, la prohibición de productos 
químicos nocivos en el Canadá y los Estados Unidos, 
la protección del medio ambiente en el Canadá, 
Alemania y México, la legislación contra el tabaco en 
el Uruguay y Australia y el abandono progresivo de 
la energía nuclear en Alemania32. En esos casos, los 
términos jurídicos vagos, muy numerosos, utilizados 
en los TBI suscitan el temor de que los tribunales de 
arbitraje los utilicen para coartar las medidas de los 
gobiernos destinadas a proteger el medio ambiente, 
los derechos humanos y las normas laborales y socia-

inversor, sin tener en cuenta los intereses públicos 
afectados.

La idea general detrás del establecimiento de los 
mecanismos de solución de diferencias entre inverso-
res y Estados era “dar más prioridad al procedimiento 
que al contenido”, con la esperanza de que este 
proceso generara un marco jurídico aceptado para 
la inversión internacional. Sin embargo este “proce-

equilibrado para generar un ordenamiento jurídico 
aceptado por todos. Para empezar, el principio en 

por árbitros que no son elegidos democráticamente 
y cuyos laudos han sido a menudo objeto de críticas 
(Eberhardt and Buxton, 2012).

Los derechos de los inversores, como el de reci-
bir un trato justo y equitativo, protección y seguridad 
plenas para su inversión, recibir el trato nacional, y 
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protección contra la expropiación indirecta, dejan un 
amplio margen de discrecionalidad a los tribunales 
para determinar el contenido normativo de esos 
principios y aplicarlos a los hechos concretos de un 
caso. De hecho, los principios de la protección de las 
inversiones internacionales suelen ser tan amplios 
que cabe compararlos con las cláusulas generales 
de los códigos civiles que delegan considerables 
facultades normativas en los órganos de solución de 
diferencias. En consecuencia, los tribunales arbitrales 

internacional sobre inversiones cuando transforman 
los principios generales de la protección de las inver-
siones en normas más precisas que rigen la forma en 
que los poderes ejecutivo, legislativo y judicial de 
un Estado receptor deben conducir las actividades 
que afectan a los inversores extranjeros (Sornarajah, 
2008). A menudo lo consiguen, no mediante la 
aplicación de los principios de interpretación de los 
tratados consagrados en la Convención de Viena 
sobre el Derecho de los Tratados ni recurriendo al 
derecho internacional consuetudinario, sino más 
bien decantándose por la jurisprudencia arbitral y 
basándose en ella.

Esta forma de elaborar normas basándose en 
los precedentes suscita preocupación porque permite 
que los tribunales de tratados de inversión asuman 
una función que, en derecho internacional, suele 
estar a cargo de los Estados y normalmente se ejerce 
mediante la concertación de tratados internacionales 
o los procesos de adopción de decisiones de las 
organizaciones internacionales. 
También es problemática por-
que por lo general los Estados 
disponen de pocos mecanismos 
de control para anular las deci-
siones de los tribunales con 
las que no estén de acuerdo 
y restringir el efecto de esas 
decisiones como precedentes 
en casos futuros. Algunas veces, 
los tratados de inversión prevén 
mecanismos institucionales 
mediante los cuales las partes 
contratantes en un acuerdo inter-
nacional de inversión pueden 
emitir interpretaciones conjuntas de los acuerdos 
subyacentes que tienen efectos vinculantes para arbi-
trajes futuros, pero esos mecanismos siguen siendo 
una excepción. Además hay un desequilibrio entre el 
posible efecto de determinadas decisiones arbitrales 

que sientan precedentes para todo el sistema y la 
estructura bilateral de los tratados de inversión, con 
arreglo a los cuales generalmente no cabe esperar que 
los Estados sigan de cerca arbitrajes en que no son 
partes o que tienen lugar con arreglo a tratados en 
que tampoco son partes. Esta estructura favorece la 
facultad de interpretación de los tribunales arbitrales 
en detrimento de las facultades interpretativas que 
tienen los Estados en virtud del derecho internacional. 
Como esos tribunales suelen tratar los casos desde el 
punto de vista del arbitraje comercial, no se puede 
esperar que tengan en cuenta los aspectos de derecho 
público de los litigios relacionados con el alcance 
de las facultades de regulación del Estado receptor, 
como, por ejemplo, los litigios relativos a los límites 
de las facultades de excepción, la supervisión por 
órganos reguladores de las empresas de servicios 
públicos y de las tarifas que aplican, el control o la 
prohibición de sustancias nocivas, la protección de 
la propiedad cultural o la aplicación de políticas de 
no discriminación. Por consiguiente, difícilmente 
se puede esperar de ellos que tengan en cuenta los 
intereses del conjunto de una economía y los aspectos 
de una estrategia general de desarrollo.

Los problemas que plantea el arbitraje se 
fueron haciendo más visibles conforme más países 
se fueron adhiriendo al sistema y más inversores 

fueron presentando demandas 

2000, los centros de arbitraje 
para la solución de controver-
sias entre inversores extranjeros 
y Estados atendieron solo 50 
casos (una media de menos de 
1,5 casos al año), mientras que 

acumulado de casos conocidos 

media de casi 40 casos anuales 
desde 2000) (UNCTAD, 2014). 
Las críticas más frecuentes al 
procedimiento de solución de 

controversias cuestionan su coherencia y transparen-
cia y su imparcialidad, puesto que parece favorecer 
al inversor; más en general, se ponen cada vez más 
en duda su legitimidad e idoneidad para ocuparse 
de asuntos relacionados con las políticas públicas 
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(véanse por ejemplo Franck, 2005; Van Harten, 2007; 
y Van Harten et al., 2010).

El núcleo de las críticas es que, aunque los 
litigios relacionados con tratados de inversión tie-
nen que ver a menudo con cuestiones de política 
pública y derecho público, el mecanismo de solución 
de diferencias, o sea el arbitraje entre inversores y 
Estados, sigue un modelo concebido para la solución 
de diferencias entre entidades comerciales privadas33.

Esas normas no tienen en cuenta los intereses 
públicos que podrían resultar afectados en un arbitraje 

2009). Una de las máximas procesales es el carácter 

de inversión34

porque los que resultan afectados por los arbitrajes, 
en particular la población del 
Estado receptor —incluidos 
los ciudadanos y las empresas 
competidoras de las ETN— no 
tienen ningún acceso a infor-
mación sobre actuaciones que 
afectan sus intereses y la con-
ducta de su gobierno35. Además 

posibilidad de que los procesos 
democráticos internos vigilen 
las actuaciones arbitrales y 
determinen si dan lugar a deci-
siones equilibradas y justas en 
las controversias relacionadas 
con la inversión extranjera. La confidencialidad 
también es incompatible con la forma en que las 
demandas contra el Estado suelen resolverse en 
los tribunales nacionales, en actuaciones abiertas y 
accesibles al público.

La cuestión de la falta de transparencia está 
estrechamente ligada a la del acceso de terceros al 
arbitraje, en particular aquellos que desean manifestar 
un interés concreto en relación con el litigio. Si bien 
los tribunales arbitrales aceptan a veces escritos de 
amici curiae, la idea de que el arbitraje es un pro-
ceso de propiedad de las partes no es compatible 
con la apertura de las actuaciones a personas ajenas 
a él. Esta cuestión se aborda cada vez más en los 
tratados de inversión más recientes y también en el 
Reglamento de la CNUDMI sobre la Transparencia 
en los Arbitrajes entre Inversionistas y Estados en 

el Marco de un Tratado, de 2014, pero sigue siendo 
problemática en un gran número de casos.

Otro aspecto importante de las críticas de 
varios gobiernos, estudiosos y organizaciones de 
las sociedad civil tiene que ver con el grado de 
independencia e imparcialidad de los árbitros y su 
deontología profesional. A este respecto, uno de 
los problemas es que no hay reglas que delimiten 
claramente las funciones de árbitro y de asesor 
jurídico dentro del sistema de solución de diferen-
cias relacionadas con inversiones. Así pues, a no 
ser en los casos de predisposición doctrinal de un 
árbitro , en la práctica del arbitraje 
sobre inversiones se acepta, por lo general, que 
una misma persona sea árbitro en un caso y asesor 
jurídico o abogado en otro. De igual manera, las 
normas deontológicas aplicables a los árbitros y 

los abogados suelen ser impre-
cisas y prestarse a distintas 
interpretaciones, lo cual da 
lugar a criterios de indepen-
dencia e imparcialidad mucho 
menos estrictos de los que se 
aplican en los procedimientos 
ante los tribunales nacionales. 
Según un estudio reciente, 
los árbitros más prominentes 
habían acumulado, simultánea 
o sucesivamente, las funciones 
de abogado o asesor jurídico, 
estudioso, representante de 
un gobierno, perito y cargos 

directivos en empresas privadas. En el ejercicio de 
cada una de esas funciones habían podido promover 

Buxton, 2012). Además, los árbitros tienen intereses 
pecuniarios y profesionales que los llevan a aceptar 
ocuparse de casos por cuenta de los inversores y, 
por consiguiente, a hacer una interpretación amplia 
de las normas de inversión, lo cual da origen a más 
demandas. En un estudio empírico, Van Harten 
(2012) analizó cómo los árbitros de litigios sobre 
inversiones resolvían sobre la admisibilidad de las 
reclamaciones en los casos en los que un tratado de 
inversión era ambiguo o guardaba silencio. Llegó a 
la conclusión de que, en la resolución de las cues-
tiones impugnadas, los árbitros tenían tendencia a 
favorecer a los demandantes haciendo una interpre-
tación amplia del tratado de inversión y admitiendo 
más demandas a trámite .
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La facilidad con que se puede demandar a un 
Estado ante instancias de solución de diferencias rela-
tivas a inversiones otorga al inversor un gran poder 
contra el Estado receptor. Aunque una demanda no 

-
dad de que una causa pueda elevarse a dichas instan-
cias altera los términos de todo acuerdo negociado. 
En varios casos, los acuerdos han consistido en pagos 
de algún tipo o ventajas comerciales otorgadas a los 
inversores a cambio de que retiren de la demanda, 
cosa a la que el gobierno receptor probablemente no 
hubiera accedido si no lo hubieran amenazado con 
una multa onerosa.

La predisposición en favor del inversor de los 
mecanismos de solución de controversias se explica 
en parte por la estructura de incentivos para los árbi-
tros pero, más en general, también puede deberse a 
la naturaleza misma de la solución de diferencias 
entre inversores y Estados, pues esta se ha diseñado 
para dar garantías suplementarias a los inversores y 
no para obligarlos a respetar las leyes y reglamentos 
del país receptor. Por consiguiente, quienes pueden 
interponer una demanda e incluso elegir el centro de 
arbitraje son los inversores y no los Estados. Así pues, 
las ETN implantadas en varios países también pueden 
escoger qué tratado van a invocar estableciendo su 
sede social en consecuencia.

Por consiguiente, el derecho internacional 
sobre inversiones no prevé que se puedan imponer 
obligaciones al inversor con respecto a, por ejem-
plo, las normas laborales, los derechos humanos o 
la protección del medio ambiente. Antes bien, las 
obligaciones directamente vinculantes para los inver-

-
namiento jurídico del Estado receptor. Sin embargo, 
no siempre es fácil para un Estado obtener reparación 
de parte de un inversor extranjero que, por ejemplo, 

contra Randgold; véase el capítulo VII, sección D) 
o que haya causado daños al medio ambiente (como 
por ejemplo en el caso del Ecuador contra Chevron). 
De hecho, en algunas ocasiones las ETN se han valido 
de los mecanismos de solución de diferencias entre 
inversores y Estados en represalia por las demandas 
presentadas contra ellas por presuntas infracciones.

Esto pone de manifiesto una asimetría de 
la gobernanza en las relaciones internacionales: 
mientras que la protección de las inversiones está 
profundamente arraigada en el marco actual de las 

inversiones, basado en acuerdos internacionales de 
inversión, no hay instituciones comparables que 
hagan respetar a nivel internacional los intereses de 
las otras partes, tanto públicas como privadas, los 
derechos de los Estados y las obligaciones de los 
inversores extranjeros. Es más, si bien los derechos 
humanos están amparados por los tratados de dere-
chos humanos y las consideraciones ambientales 
están recogidas en el derecho internacional del medio 
ambiente, esos regímenes internacionales tienen 
mecanismos mucho más débiles de solución de 
diferencias y ejecución que el marco de los tratados 
sobre inversiones37. Esto también tiene repercusio-
nes directas en el espacio de políticas: los gobiernos 
que intentan introducir políticas tendientes a una 
realización progresiva de los derechos humanos de 
sus ciudadanos, incluido el derecho al desarrollo, o a 
evitar que los actos de los inversores internacionales 
vulneren esos derechos, pueden tener que enfrentarse 
a problemas relacionados con las estipulaciones de 
protección de los inversores en diversos tratados 
sobre comercio e inversión.

Solo pocos años después de que empezaran 
los primeros arbitrajes sobre tratados de inversión, 

contradictorias y los procedimientos paralelos. Se 
planteó después de que dos tribunales arbitrales cons-
tituidos en virtud de dos TBI distintos conocieran de 
dos casos distintos de solución de diferencias relacio-
nados con los mismos hechos y dictaran resoluciones 
opuestas38. En la jurisprudencia arbitral se presentan 
también otras incoherencias similares en relación 
con las interpretaciones por tribunales diferentes de 
cláusulas idénticas, o esencialmente comparables, 
de TBI distintos o de una misma norma de derecho 
internacional consuetudinario. Son bien conocidos 
los ejemplos de interpretaciones contradictorias de las 
cláusulas de nación más favorecida —en particular 
las resultantes de procedimientos arbitrales o de la 
jurisdicción arbitral— de las cláusulas de alcance 
general, la aplicación de la defensa del estado de 
necesidad y las cláusulas sobre medidas no prohi-
bidas que recogen los acuerdos internacionales de 
inversión, así como el tratamiento del acceso a los 
requisitos previstos en el procedimiento de arbitraje.

La incoherencia es un obstáculo evidente a la 
estrategia de generar el “contenido” del derecho inter-
nacional sobre inversiones mediante la convergencia 
de la jurisprudencia de los tribunales de arbitraje. 
Ahora bien, al parecer los tribunales arbitrales se 
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basan cada vez más en su jurisprudencia, de dife-
rentes maneras, por ejemplo, optando por una forma 
de proceder relativamente prudente, en la que los 

-
rio de determinada disposición de un tratado39 o de 
“fuente de inspiración”40 para su interpretación; o 
bien de manera más atrevida, en que los precedentes 

o incluso en un instrumento normativo de alcance 
sistémico41. Sin embargo, el peligro de que se dicten 
resoluciones contradictorias persiste porque el dere-
cho aplicable consagrado en los tratados bilaterales 
está redactado en términos vagos cuya interpretación 
recae en tribunales de arbitraje constituidos ad hoc y 
no en un sistema judicial permanente y centralizado42. 

mejorar el sistema para que sea más justo y racio-
nal, si por ejemplo resulta que ciertas resoluciones 
anteriores están viciadas y no han sido anuladas ni 
corregidas por el comité de anulación del CIADI, ni 
siquiera después de que se hayan detectado “errores 

43.

Como ya se ha mencionado, en los años noventa 
proliferaron los tratados de inversión, incluida la 
solución de diferencias entre inversores y Estados, 
en un momento en que se veía en la IED la clave para 
desbloquear el potencial de desarrollo de un país y de 
hecho se lo consideraba casi un objetivo en sí misma. 
En esa época el pensamiento económico dominante 
se oponía a la intervención activa del Estado en la 
economía. En este contexto, se consideraba que el 
aumento previsto de las entradas de inversiones 
directas bien valía la pérdida de espacio de políticas.

Esta percepción empezó a cambiar en la década 
de 2000. En particular, el impacto de la IED en los 
resultados económicos — entre ellos la inversión 

las exportaciones y la balanza de pagos— resultó 
ser menos importante y más imprevisible de lo que 
se esperaba en los países en que la IED no había ido 

acompañada de vigorosas políticas industriales. Sin 
embargo, también se hizo evidente que las normas 
sobre inversiones podían obstruir las políticas ten-
dientes a potenciar el impacto de la IED en la econo-

número de demandas interpuestas ante mecanismos 
de arbitraje en respuesta a las políticas gubernamen-
tales de varios países. Al mismo tiempo, los estudios 
econométricos sobre el impacto de los TBI en los 

44: en 
varios de ellos se observó que la existencia de TBI 
u otros acuerdos que recogieran disposiciones de 

-
dos hacia países en desarrollo (véase el anexo del 
presente capítulo).

entrañar aparecían claramente y en algunos casos eran 
45. Desde el punto 

de vista de los gobiernos, la forma en que percibían la 
-

nales de inversión, que por una parte entrañaban una 
pérdida de espacio de políticas y por otra estimulaban 

una revisión general de dichos acuerdos, en particular 
de su instrumento jurídico principal, los mecanismos 
de solución de diferencias entre inversores y Estados.

Paradójicamente, están en curso nuevas nego-
ciaciones sobre tratados de inversión que en su 
mayoría tienen características muy similares a los 
antiguos, al tiempo que se llevan a cabo serios debates 
sobre la utilidad real de ese tipo de instrumentos, los 
graves problemas que representan para los gobiernos 
contratantes y el hecho de que quizás no respeten 
ciertos principios básicos del derecho internacional. 

-
titutivos de las Naciones Unidas y en instrumentos 
constitucionales nacionales comparables. Un princi-
pio básico es la protección de la libre determinación, 

determinar sus estrategias de desarrollo en forma 
independiente y ejecutarlas en consecuencia . El 
principio de libre determinación es pues el funda-
mento de la reivindicación de un espacio de políticas 

gobiernos receptores que controlen y regulen a los 
inversores extranjeros en aras del interés público y 
en consonancia con su política económica general y 
sus estrategias de desarrollo a más largo plazo.
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El principio de igualdad soberana exige que 
las normas sobre inversión no sean asimétricas ni 
parciales en perjuicio de determinados Estados47. 
Esto no solo excluye los tratados que imponen obli-
gaciones solo a una categoría de partes contratantes 
(es decir los países en desarrollo que importan capi-

unilateralmente a una categoría de partes contratantes 
y sus inversores, a saber, los países exportadores de 
capitales, sin reconocer al mismo tiempo las obliga-
ciones de los inversores y sus Estados de procedencia 
para garantizar que tanto los 
países importadores de capital 
como los exportadores puedan 
ejercer su soberanía aprobando 
reglamentaciones en defensa del 
interés público.

La protección de los dere-
chos humanos es otro principio 
de los instrumentos constitu-
tivos de las Naciones Unidas 
que debería guiar las relaciones 
con los inversores internacio-
nales48. Junto con la protección 
de la propiedad, las debidas garantías procesales 
y el acceso a la justicia de todos los inversores, 
nacionales o extranjeros, este principio pone de 
relieve la responsabilidad de los Estados receptores 

para proteger los derechos humanos de su población 
como, por ejemplo, el derecho a un medio ambiente 
saludable, al agua potable y a la sanidad pública. Esta 
responsabilidad también debería abarcar las políticas 
macroeconómicas e industriales necesarias para el 
desarrollo, otro objetivo esencial de los instrumentos 
constitutivos de las Naciones 
Unidas49.

Si bien se reconocen cada 
vez más los problemas que 
plantea el actual marco inter-
nacional de inversión, basado 
en acuerdos internacionales 
de inversión (lo reconocen 
incluso quienes anteriormente 
promovieron esos acuerdos), 
hay menos consenso acerca 
de cómo resolverlos. Algunos 
observadores que consideran que el sistema debería 
ser reformado en profundidad proponen una serie de 
cambios y métodos para ponerlos en práctica; otros 

consideran que los países deberían evitar del todo 
concertar tratados de este tipo y de hecho deberían 
considerar la posibilidad de retirarse de los que ya 
hayan suscrito, tal como se analiza más adelante. 

Es característica esencial de todo buen orde-
namiento jurídico la posibilidad de enmendarlo 

o adaptarlo a las preferencias 
cambiantes de la comunidad a 
la que se aplica. Precisamente, 
otro problema de la normativa 
actual sobre inversiones es que 
es difícil de reformar.

En los últimos años ha 
habido toda una serie de inicia-
tivas y propuestas para reformar 
las normas actuales sobre inver-

preservar mejor el espacio de 
políticas de los Estados receptores (véase en parti-
cular UNCTAD, 2013b). Las reformas propuestas 
consisten en que en los futuros tratados se aclaren 
y mejoren las normas sustantivas y se cambien los 
procedimientos relativos al arbitraje entre inversores 
y Estados, de modo que los tratados de inversión se 
interpreten de una forma que sea aceptable para todas 
las partes interesadas.

dar mayor claridad a las normas de protección de 
las inversiones se podría rea-
lizar un examen del ámbito de 

de determinar a qué tipos de 
inversiones se aplican y a qué 
inversores protegen50. Se podría 

habría de estar protegida como 
inversión directa o si debería 
haber normas especiales con 
respecto a la deuda, como es 
el caso en ciertos tratados de 
inversión más recientes51. En 

medio ambiente, la sanidad y la seguridad públicas, 
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ciertos asuntos sociales y la diversidad cultural, y se 
podrían introducir aclaraciones en este sentido en las 
disposiciones más importantes sobre la expropiación 
indirecta y el trato justo y equitativo. Todas estas 
consideraciones se han incorporado, por ejemplo, en 
el capítulo sobre inversión del Acuerdo Económico 
y Comercial Global entre el Canadá y la Unión 
Europea, en el que se subraya la intención de ambas 
partes contratantes de concertar un tratado que respete 
el derecho de las partes a reglamentar.

Con respecto a la solución de diferencias, el 
tratado entre el Canadá y la Unión Europea y, más en 
general, la política de inversión de la Unión Europea, 
recogen disposiciones de tratados de inversión que 
impiden que los inversores interpongan múltiples 
demandas a nivel internacional y nacional y normas 
que permiten que los tribunales de arbitraje detecten 
y descarten las reclamaciones espurias o frívolas 
desde el inicio de las actuaciones arbitrales, evitando 
así los elevados costos que entraña la celebración de 
una vista. Además, la transparencia de los procedi-
mientos de arbitraje se refuerza mediante la referen-
cia al nuevo Reglamento de la CNUDMI sobre la 
Transparencia en los Arbitrajes entre Inversionistas y 
Estados en el Marco de un Tratado, que entró en vigor 
el 1 de abril de 2014. Asimismo, está previsto incluir 
reglas de deontología profesional más estrictas para 
los árbitros de inversiones en los futuros acuerdos de 
inversión de la Unión Europea. En el tratado entre la 
Unión Europea y el Canadá, las partes contratantes 
también han convenido en una lista de árbitros, de 
modo que solo ciertas personas puedan actuar como 
árbitros en las diferencias relativas al acuerdo. Este 
es un aspecto fundamental, puesto que uno de los 
principios básicos del derecho internacional es que 
los árbitros deben contar con la aprobación explícita 
de todas las partes litigantes, principio que no se res-
peta en los procedimientos del CIADI52. En el tratado 
se establece además que las partes contratantes han 
convenido en considerar la posibilidad de crear en el 
futuro un mecanismo de apelación contra los laudos 

al sistema. Por último se prevén mecanismos de inter-
pretación conjunta del acuerdo aplicable, al igual que 
mecanismos para que las partes contratantes puedan 

Esta forma de proceder tiene varias limitacio-

se redactaran de modo más claro y preciso en los 

nuevos tratados no hay garantía de que esto se tra-
duciría en resoluciones concretas, como ha quedado 
demostrado en el caso de la Railroad Development 
Corporation (RDC) contra Guatemala. En el caso 
del CIADI relativo al Tratado de Libre Comercio 
República Dominicana-Centroamérica-Estados 
Unidos (CAFTA-DR), el Gobierno de los Estados 
Unidos intentó restringir la posibilidad de interpreta-
ción del “trato justo y equitativo” mediante un anexo 
de derecho internacional consuetudinario, pero el 
tribunal hizo caso omiso del anexo, hizo, aun así, una 
interpretación amplia del trato justo y equitativo, y 
declaró culpable al Gobierno de Guatemala53.

En segundo lugar, los cambios se aplicarían 
únicamente a los acuerdos nuevos, sin tocar nada 
de lo ya acordado hasta la fecha, a menos que se 
volvieran a negociar los tratados, para lo cual sería 
necesario el acuerdo de todos los gobiernos intere-
sados. Como los tratados seguirán siendo bilaterales, 
toda mejora tendría efecto únicamente para el acuerdo 
bilateral de que se tratara. En este marco, los inver-
sores extranjeros podrían eludir las restricciones al 

en algunos tratados invocando cláusulas de nación 
más favorecida o estructurando sus inversiones para 
quedar amparados por un tratado distinto que tuviera 
disposiciones más favorables en materia de protec-
ción de las inversiones.

Para hacer frente a los problemas que entraña 
ese “enfoque fragmentario”, otras propuestas tienen 
por objeto reformar del sistema de arbitraje al que 
se referirían todos los acuerdos internacionales de 

los centros de arbitraje. Por ejemplo, una reforma del 
Convenio del CIADI podría consistir en pedir a los 
Estados contratantes que aprueben con antelación 
varios árbitros posibles de la Lista de Árbitros esta-
blecida en la sección 4 del Convenio, lo cual restrin-
giría las facultades discrecionales que actualmente 
ejerce el Presidente del Banco Mundial54. Ciertas 
propuestas más ambiciosas consisten en crear un 
mecanismo de apelación o reemplazar los tribunales 
de arbitraje ad hoc por un tribunal internacional de 
inversiones, integrado por jueces permanentes nom-
brados por los Estados (Van Harten, 2008). Según se 
argumenta, esas instituciones darían mayor coheren-
cia al derecho internacional de inversiones: aunque 
seguiría siendo necesario interpretar centenares de 
tratados potencialmente diferentes, las interpreta-
ciones serían por lo menos más coherentes entre sí 
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que las dadas por muchos tribunales ad hoc distintos 
(UNCTAD 2013b). Ahora bien, estas instituciones, 
si bien podrían conducir a una mayor convergencia 
del derecho internacional de inversiones, también 
podrían desarrollar el derecho en direcciones que 
los Estados no habrían previsto ni podrían controlar. 
La centralización podría conducir hacia una mayor 
coherencia pero no necesariamente hacia una mayor 
justicia.

Los cambios en el sistema actual no pueden 
limitarse a los procesos. Como se analizó anterior-

actuales de la solución de diferencias entre inversores 
y Estados es que los procedimientos preceden al con-
tenido. A consecuencia de esto, un número reducido 
de árbitros no elegidos democráticamente, que traba-
jan sin estar sujetos a ningún control, sin coherencia 
ni transparencia, ha asumido la función de generar un 
corpus legislativo sobre inversiones internacionales. 
No solo se debe mejorar el procedimiento de solución 
de diferencias, sino que debe cambiar toda la lógica 

forma que respete los fundamentos y los principios 
constitucionales presentados en la subsección a) 
supra. También debe reconocer que las cuestiones 
que interesan a gobiernos y al espacio de políticas 
de un país son consustanciales al derecho público, 
no al derecho privado. El derecho público y el pri-

sujetos de derecho, sino también por las profundas 
diferencias en sus contenidos y en el espíritu que los 
anima. El derecho privado se aplica a particulares 
considerados iguales ante la ley, mientras que en 
derecho público, lo importante es el interés general, 
defendido por autoridades públicas. Es por esto que 
se dan soluciones diferentes a problemas que en sí 
podrían parecer comparables o incluso idénticos 

-
bras, el interés general prima en las interpretaciones 
de derecho público y los intereses privados en las de 
derecho privado. Un nuevo examen de los principios 
jurídicos debería conducir a una reorientación radical 
de la forma en que se resuelven esas diferencias: en 
particular, “el modelo privado de solución de dife-
rencias (es decir el arbitraje) no es apropiado para 

véase también Van Harten, 2008). 

¿Podría una institución multilateral propor-
cionar un marco alternativo basado en el derecho 
público? Para responder a esta pregunta se deberían 

examinar varias cuestiones que quedan por resolver, 
abordando en particular el problema de la lógica 
sesgada según la cual los inversores siempre son 
los demandantes y los gobiernos los demandados. 
Más en general, se debería analizar si tal institución 
multilateral seguirá siendo un mecanismo de solución 
de diferencias entre Estados e inversores privados, 
o si será necesario crear un mecanismo de solución 
de diferencias entre Estados, como en la OMC, por 
ejemplo. Además, los países podrían juzgar conve-
niente preservar su propia interpretación del derecho 
público, en función de sus valores y orientaciones 
nacionales, en vez de aceptar un conjunto de leyes 

poco. Este es un motivo de preocupación impor-
tante, lo que explica la renuencia de la mayoría de 
los países en desarrollo y también de algunos países 
desarrollados a aceptar iniciativas como el Acuerdo 
Multilateral sobre Inversiones (AMI), negociado en 
la OCDE entre 1995 y 1998.

En sentido estricto, los mecanismos de solución 
de diferencias entre los inversores y los Estados no 

sistema judicial de un país no administra justicia de 
forma independiente o no respeta el estado de derecho 
(incluida la protección de la propiedad privada), la 
respuesta apropiada debería consistir en subsanar 

reducido de agentes (es decir los inversores extran-
jeros) busquen justicia ante otras instancias. Esto 
permitiría atacar la raíz del problema sin renunciar 
a importantes aspectos de la soberanía nacional y sin 
vulnerar el principio de igualdad ante la ley dando 
ventaja a las empresas extranjeras con respecto a las 
empresas nacionales.

No cabe duda de que mejorar el sistema judicial 
interno de un país puede resultar difícil y llevar mucho 
tiempo, pero depender de un sistema basado en tra-
tados bilaterales de inversión y otros acuerdos inter-
nacionales de inversión no puede considerarse una 
alternativa a esas reformas, porque un sistema de ese 

jurídica nacional y puede obstaculizar la consecución 
de objetivos de política nacional. De ser necesario, 
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del sistema jurídico interno en vez de dedicar los 
escasos recursos jurídicos y administrativos dispo-
nibles a negociar tratados internacionales de ese tipo 
y luego a defender al Estado cuando es demandado 
ante tribunales de solución de diferencias entre inver-
sores y Estados. Además, aunque los responsables 
políticos den alta prioridad a la captación de IED, 
no hay pruebas contundentes de que estos tratados 

(véase el anexo del presente capítulo). E incluso si la 
concertación de acuerdos internacionales de inversión 
aumentara el atractivo de los países en desarrollo para 
las ETN, esto simplemente vendría a sumarse a otros 
factores de atracción de la IED más determinantes, en 
particular el funcionamiento general de la economía 
receptora (UNCTAD, 2009). Por consiguiente, si la 

que estos acuerdos pueden entrañar para los gobiernos 
afectan negativamente el crecimiento económico, ello 
no solo frenará las entradas de IED, sino que también 
debilitará su contribución potencial a la aceleración 
del crecimiento y la transformación estructural de la 
economía. Desde el punto de vista de los gobiernos 
receptores, la pérdida de espacio de políticas y las 

por unas ganancias escasas, si las hay.

Por los motivos anteriores, lo más sensato 
-

sión que una serie de países en desarrollo ya han 
adoptado. Pero, ¿qué pasa cuando un país ya es 
signatario de tratados de este tipo? Una alternativa 
podría consistir en renegociar los acuerdos existentes 

vio anteriormente. Sobre todo, esta posibilidad no 
permite expiar el “pecado original” de los acuerdos 
internacionales de inversión, que consiste en reducir 
el espacio de políticas de los gobiernos aplicando 
el derecho comercial privado a asuntos públicos 
(y, además, en forma desequilibrada, puesto que el 
demandante solo puede ser el inversor). La cuestión 
no residiría entonces en lograr acuerdos internaciona-
les de inversión más “equilibrados”, sino en regresar 
al derecho público, que da prioridad a los intereses 
generales con respecto a los privados. Otra estra-
tegia seguida por algunos países consiste en poner 
término a los tratados de inversión que han suscrito 
y/o retirarse del Convenio del CIADI. Por ejemplo, 
Bolivia, el Ecuador, y la República Bolivariana de 
Venezuela se han retirado del Convenio del CIADI; 
algunos países, como la República Checa, el Ecuador, 
Indonesia, Sudáfrica y la República Bolivariana de 

Venezuela, ya han puesto término a ciertos tratados 
de inversión o han anunciado la revocación general 
de sus programas de tratados.

más, lograr que las relaciones entre los inversores y 
los Estados se rijan exclusivamente por el derecho 
interno y los tribunales internos. Por ejemplo, en 
Sudáfrica está previsto reemplazar la protección 
prevista en los tratados de inversión por una ley de 
promoción y protección de las inversiones. En el caso 

se elimine el arbitraje en foros distintos del CIADI 
y el consiguiente problema de la aplicación de nor-
mas jurídicas distintas. El Ecuador ha propuesto la 
creación de un mecanismo dentro de la Unión de 
Naciones Suramericanas (UNASUR) que aplicaría 
normas jurídicas diferentes55. Otros países, como la 
República Checa e Indonesia, han optado por mante-
ner cierto nivel de protección de las inversiones con 
arreglo a otros acuerdos jurídicos internacionales (por 
ejemplo los de la Unión Europea y de la ASEAN, 
respectivamente).

La terminación de tratados de inversión o la 
retirada del Convenio del CIADI conllevan una serie 
de condiciones previas y limitaciones (UNCTAD, 
2010 y 2013a). Primero, para que la retirada sea 
efectiva, un Estado receptor tiene que retirarse de 
todos los tratados de inversión que haya suscrito; 
de otro modo, los inversores podrían estructurar o 
reestructurar sus inversiones para incluirlas en el 
ámbito de protección de algún otro de los tratados 
restantes. Segundo, la terminación de tratados de 
inversión afecta a nuevas inversiones, pero por lo 

de las inversiones existentes, puesto que la mayor 
parte de los tratados de inversión tienen cláusulas 
de continuidad o de extinción que extienden dicha 
protección por períodos de entre 10 y 15 años. Para 
eludir esas cláusulas de continuidad, la República 
Checa ha optado por una forma de proceder algo 
diferente de la terminación de los tratados con el 
consentimiento de algunos de los cosignatarios de los 
tratados de inversión en que es parte. Como primera 
medida, los cosignatarios han aceptado enmendar las 
cláusulas de continuidad, de modo que ya no sean 
aplicables; en segundo lugar, han aceptado poner 
término al tratado de inversión de forma conjunta y 
con efecto inmediato. Por último, en lo que respecta 
a la retirada del Convenio del CIADI, la mayoría de 
los tratados de inversión prevén el consentimiento 
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D. Resumen y conclusiones

economías en desarrollo y en transición pueden 

y el crecimiento o generar inestabilidad macroeco-
nómica, desequilibrios externos y alternancia de 
episodios de auge y caída del crédito. Esos efectos 
dependen mucho de su volumen, su composición y 
su utilización. Es preciso que los gobiernos apliquen 
políticas de gestión de capitales para establecer un 
marco macroeconómico adecuado para la inversión 

entradas de capitales que reciban y encauzarlas hacia 
usos productivos. Esto también vale para la IED, ya 
que su contribución a la transformación estructural, la 
modernización tecnológica, el acceso a los mercados 
mundiales, la generación de empleo y el crecimiento 
de la producción depende sobremanera del marco 
reglamentario y de políticas del país receptor. Sin 
embargo, los diversos acuerdos sobre comercio e 
inversión pueden reducir el margen de que disponen 
los gobiernos receptores para regular los movimien-

el comportamiento de los inversores para lograr que 
la IED apoye su estrategia de desarrollo. 

En este capítulo se han examinado las formas en 
que las economías en desarrollo y en transición se ven 

principalmente por las condiciones económicas y las 
decisiones de política monetaria de los países desarro-
llados. Los consiguientes movimientos de capitales 
no coinciden necesariamente con las necesidades de 
los países en desarrollo. Además, dada su magnitud 
y volatilidad, suelen tener efectos disruptivos en el 

entradas de capitales tienden a causar un aumento de 
la oferta de crédito de los bancos nacionales y una 
apreciación de los activos en el país y del tipo de 
cambio. Estos efectos, a su vez, tienden a acentuar 

creciente y el deterioro de las cuentas corrientes 

Por motivos macroprudenciales y de desarro-

-

crear y mantener condiciones macroeconómicas y 

transformación estructural, los gobiernos deberían 

del Estado receptor a la competencia de diversos 
foros de arbitraje, por ejemplo el arbitraje con arreglo 
a las normas de la CNUDMI o el arbitraje ad hoc. 
Por consiguiente, que un país se retire del Convenio 

sistema de tratados de inversión y del arbitraje entre 
inversores y Estados, aunque ello puede restringir 
las opciones del inversor al eliminar la institución 
que más críticas ha recibido por cuestiones de falta 
de transparencia y justicia .

En todo caso, la retirada de un tratado de inver-
sión sigue siendo una opción que un país soberano 
puede elegir sin depender de la aprobación de otros 
actores y tiene un efecto inmediato en todas las inver-
siones extranjeras nuevas. Además, poner término a 
un tratado también podría constituir una estrategia 
de negociación para reformar otros tratados vigentes, 
para hacer presión en favor de una revisión completa 
del sistema actual y, de paso, para recuperar parte del 
espacio de políticas.
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disponer de instrumentos normativos apropiados 

o afrontar los trastornos recurrentes que estos puedan 
provocar. Para ello, es preciso utilizar las medidas 
de gestión de capitales a título preventivo como un 
instrumento normal en manos de las autoridades 
económicas y no como medida excepcional y tem-
poral que deba aplicarse únicamente en situaciones 
críticas. Varios países en desarrollo han adoptado 
últimamente medidas de gestión de la cuenta de 

se puede atribuir la reducción de su vulnerabilidad 

Puede haber obstáculos de facto y de jure a la 
puesta en práctica de políticas de gestión de capita-
les. Los primeros tienen que ver con la actuación de 

-
-

ción de los capitales. Con respecto a estos últimos, 
a pesar de ciertas opiniones divergentes, al parecer 
las normas multilaterales recogidas en el Convenio 
Constitutivo del FMI y el AGCS de la OMC permiten 
a los gobiernos gestionar sus cuentas de capital por 
motivos prudenciales, entre otras cosas mediante 
controles de capital. Sin embargo, algunos nuevos 
acuerdos bilaterales y/o plurilaterales que se han 

-

podrían reducir aún más el espacio de políticas en 
este contexto. Por consiguiente, los gobiernos que 
deseen mantener la estabilidad macroeconómica y 

examinar con sumo cuidado los riesgos que asumen 
al contraer tales compromisos.

En el presente capítulo se analiza además 
cómo las normas incorporadas en los acuerdos 
internacionales de inversión pueden restringir el 
espacio de políticas de los gobiernos y las repercu-
siones que dichas restricciones podrían tener en sus 
posibilidades de desarrollo. Esos acuerdos pueden 
ayudar a los responsables políticos a centrarse en la 
mejor forma de captar la IED. Sin embargo, como 
se ha observado desde una perspectiva histórica, la 
percepción que se tiene de dichos instrumentos ha 
cambiado. Cuando se concertaron la mayoría de los 
acuerdos internacionales de inversión durante los 
años noventa, se estimó que toda pérdida de espacio 
de políticas era pagar un bajo precio por el aumento 
previsto de las entradas de IED. Este punto de vista 

empezó a cambiar a principios de la década de 2000, 
pues había un creciente temor de que las normas 
relativas a la inversión obstaculizaran las políticas 
encaminadas a mejorar el impacto de la IED en la 

número de demandas interpuestas por los inversores 
ante tribunales de arbitraje en respuesta a las políticas 
de los gobiernos, que en algunos casos han supuesto 

después de varios decenios de funcionamiento de 
los acuerdos internacionales de inversión, no hay 
evidencia empírica contundente de que los acuerdos 

de IED, lo cual era su principal razón de ser.

El aspecto más polémico de los efectos de los 
acuerdos internacionales de inversión en el espacio 
de políticas es la solución de diferencias entre los 
inversores y los Estados, que se efectúa ante tribu-
nales de arbitraje cuyo objetivo es hacer cumplir las 
normas generales de los acuerdos. Como estas reglas 
en muchos casos se han formulado como normas 
laxas y sujetas a interpretación, los tribunales tienen 
amplio margen para ejercer su discrecionalidad al 
determinar su contenido normativo. En consecuen-
cia, los tribunales de arbitraje se han convertido en 
importantes legisladores del derecho internacional 
sobre inversiones, asumiendo una función que nor-
malmente recae en los Estados. Además, la falta de 
transparencia y coherencia que se observa a menudo 
en el funcionamiento de esos tribunales ad hoc y el 
hecho de que parezcan favorecer sistemáticamente a 
los inversores han suscitado dudas acerca del meca-
nismo de solución de diferencias en su conjunto. 
Esto ha dado pie a diferentes iniciativas relacionadas 
con la solución de diferencias entre los inversores y 

i) reformas graduales y fragmentarias, que incluían 
la adición de nuevos principios para la redacción de 
acuerdos que fomenten el desarrollo sostenible y la 
renegociación de los tratados bilaterales uno por uno 
(UNCTAD, 2013b); ii) la creación de un tribunal 
internacional centralizado y permanente que se ocupe 
de las inversiones; y iii) la retirada de los tratados de 
inversión y el regreso a la legislación nacional.

Si la razón para establecer mecanismos de solu-
ción de diferencias entre los inversores y los Estados 

-
les nacionales que no imparten justicia de forma 
independiente o no hacen respetar la protección de 
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Notas

 1 
la formación de capital pueden incluir inversiones 
pioneras y algunos créditos o inversiones de cartera 
a largo plazo. Ahora bien, no todas las corrientes de 
IED (por ejemplo, las fusiones y adquisiciones) sir-
ven para expandir la capacidad productiva y tampoco 
son todas a largo plazo (por ejemplo, los créditos 
intraempresariales a corto plazo de las ETN).

 2 Para un análisis anterior de cuestiones relacionadas 
con este tema, véase TDR 2006, caps. IV y V.

 3 Rey (2013) pone de relieve la interdependencia 
entre la percepción del riesgo, el apalancamiento y 

el hecho de que los países y las regiones receptoras 
toman préstamos al mismo tiempo. Como observa 

capitales, los precios de los activos y el crecimiento 
del crédito. Este movimiento es paralelo al del índice 
VIX, que mide la incertidumbre y la aversión al 
riesgo de los mercados”. La autora observa además: 
“… un factor determinante del ciclo financiero 
mundial es la política monetaria del país situado en 
el centro, que incide en el apalancamiento de los 
bancos mundiales, en las corrientes de crédito y en 

internacional” (Rey, 2013: 17). Por consiguiente, el 
volumen de préstamos transfronterizos concedidos y 
contraídos depende de lo que acontece en los países 

-
cieras que encauzan el crédito.

 4 
capital motivados por la oportunidad de percibir 
ganancias resultantes de los diferenciales entre los 
tipos de interés nominales de diferentes países, y por 
la previsión de una apreciación del tipo de cambio 
en el país de destino (véase TDR 2011, cap. VI).

 5 En su análisis de las interacciones entre la política, 

(2003) muestran, por ejemplo, cómo la percepción 
que tenían los inversores de Wall Street de la sos-
tenibilidad de la deuda nacional del Brasil cambió 
repentinamente, en cuestión de días, durante las 
elecciones presidenciales celebradas en ese país 
en 2002.
Véase Grabel (2000) para un análisis detallado de 
la relación entre la credibilidad de las políticas y el 

 7 Un buen ejemplo de esta opinión es la de Domingo 
Cavallo, que era Ministro de Economía de la 
Argentina en abril de 1995, cuando estalló la “crisis 
del tequila”: “Pocas personas negarían que las entra-
das de capitales de principios de los años noventa 
ayudaron a la economía argentina. Ahora bien, yo 
sostendría la opinión, más controvertida, de que 
las salidas de capitales que ha experimentado la 
Argentina más recientemente también han sido bene-

la propiedad privada, la respuesta adecuada debería 

vez de permitir que los inversores extranjeros bus-
quen justicia ante otras instancias. Hasta la fecha, el 
marco jurídico para las inversiones internacionales 
basado en acuerdos internacionales de inversión y 
tribunales de arbitraje ad hoc no ha podido ofrecer 
una alternativa legítima a los tribunales nacionales. 

Como las controversias relativas a inversiones suelen 
estar relacionadas con cuestiones de política pública 
y derecho público, el mecanismo de solución de 
diferencias ya no puede seguir un modelo elaborado 
para dirimir controversias entre entidades comercia-
les privadas. En cambio, debería tener en cuenta los 
intereses públicos que podrían resultar afectados en 
el arbitraje relativo a los tratados de inversión.
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aumento de la transparencia conseguido por la 
economía argentina en los últimos años, algunos 
políticos seguían sin entender el mensaje (es decir, 

(…) A raíz de las presiones ejercidas por los recientes 

varias reformas importantes que el ejecutivo venía 
presentando año tras año al Congreso sin éxito” 

8  Para una reseña temprana de las experiencias de los 
países con las entradas y salidas de capitales desde 
principios de los años noventa, véase Gavin et al., 
1995; para un análisis más reciente, véase Akyüz, 
2013. Con respecto al papel determinante de las 

macroeconómicos, véase Bresser-Pereira, 2001.
 9 Las reservas internacionales en poder de los países 

en desarrollo pasaron de 1.350 billones a 4.257 

de 2007 (FMI, base de datos International Financial 
Statistics).

10 Los países en desarrollo han adoptado también 
nuevas medidas para regular sus sistemas bancarios, 
como la elaboración de normas de supervisión y la 
orientación del crédito. En la Argentina, por ejem-
plo, en 2012, tras la reforma de la Carta Orgánica 
del Banco Central en 2012, el banco quedó facul-
tado para orientar el crédito bancario por diversos 
motivos.

11  de 
la Versión Consolidada del Tratado de Funcionamiento 
de la Unión Europea.

12 
banca, las estaciones de radio y televisión, la energía, 
los sectores primarios, las telecomunicaciones y el 
transporte. La OCDE examina regularmente las 

13 El AGCS es un acuerdo basado en listas positivas 
(es decir los países enumeran sus compromisos en 
relación con cada modo y con los servicios concretos 
que van a liberalizar, pero conservan su autonomía 
con respecto a todos los demás sectores (véase ade-
más el capítulo V, sección B.1)). En el acuerdo se 

suministro transfronterizo, el modo 2 al consumo en 
el extranjero, el modo 3 a la presencia en el territorio 
de otro miembro (IED) y el modo 4 a la presencia 
del prestador de servicios en el territorio de otro 
miembro.

14 En particular, en 2009 y 2011, en el Comité del 
Comercio de Servicios Financieros de la OMC, la 
República del Ecuador sostuvo que era necesario 
aclarar la redacción de algunos artículos del AGCS y 
su Anexo sobre Servicios Financieros relativos a las 
medidas macroprudenciales y, sobre todo, la gestión 

de haberse resuelto pero permanecía en el programa 
del Comité. Posteriormente, en su reunión de marzo 
de 2013, varios países hicieron exposiciones sobre 
su marco macroprudencial pero no se llegó a ningún 
consenso acerca de la compatibilidad de esos marcos 
con las disposiciones pertinentes del AGCS.

15 Además, de conformidad con el artículo XVI (acceso 
a los mercados), parte III, si un miembro ha conce-
dido acceso a un servicio prestado desde el territorio 
de otro miembro, debe permitir los movimientos de 
capitales que sean “parte esencial” de la prestación 
de dicho servicio o “correspondan” a ella.
A primera vista, la segunda frase parece anular a la 
primera, es decir, no quedaría ninguna posibilidad de 
regular nada en sentido contrario a un compromiso 
ya contraído. Sin embargo se ha sostenido que, en 
primer lugar, la declaración: “no obstante las demás 
disposiciones del Acuerdo…” proporciona una 
excepción para las medidas adoptadas por motivos 

fueran incompatibles con las obligaciones generales 

se infringiría el Acuerdo al autorizarlas. En segundo 
lugar, la lista de medidas cautelares es simplemente 
indicativa, como lo indica la expresión “entre ellos”. 
Por consiguiente, cualquier otra medida adoptada 
por “motivos cautelares” podría resultar aceptable. 
Además ni siquiera tendría que tratarse de una 

adoptado por “motivos cautelares”. En tercer lugar, 
con respecto a la segunda frase, se ha sostenido que 
solo impone una obligación de buena fe en cuanto 
a la adopción de esas “medidas por motivos caute-
lares” que, por consiguiente, no pueden ser medidas 
ad hoc para eludir las obligaciones contraídas (véanse 
Leroux, 2002; Von Bogdandy and Windsor, 2008).

17 Sin embargo, esa aceptación no es uniforme, como 
se mencionó anteriormente al analizar la ambigüedad 
de la postura del FMI con respecto a dichas políticas.

18 Véase, por ejemplo, Rey (2013), quien sostiene que 
en cuestiones macroeconómicas internacionales 
los países no se enfrentan a un “trilema” sino a un 
“dilema”; es decir que “es posible conducir una 
política monetaria independiente siempre y cuando 
se gestione la cuenta de capital”.

19 En Chile los controles de capital instituidos a prin-
cipios de los años noventa permitieron ampliar no 
solo el espacio de políticas monetarias sino también 

procuraba aumentar el gasto público y las transferen-
cias sociales, se propuso controlar la demanda agre-

única forma de evitar que esto provocara entradas 
excesivas de capital que habrían afectado a la política 
monetaria eran los controles de capital aplicados a 
las entradas de IED. En 1998, Malasia respondió a la 
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crisis en su región imponiendo controles a las salidas 
de capitales —y no a las entradas como otros países 
habían hecho a principios de los años noventa— para 
contener esas salidas y recuperar el control de la 
política macroeconómica (Ariyoshi et al., 2000).

20 Véase, por ejemplo, Eichengreen and Rose (2014) 
-

ción de esos controles por países como el Brasil, 
Indonesia, Tailandia y la República de Corea.

21 Si bien el objetivo era restringir la entrada de capi-
tales, algunos países, como el Perú, la República 
de Corea y Sudáfrica, también cambiaron su regla-

capitales (IMF, 2011: 30-34).
22 Véase, por ejemplo, IADB (2014), en que se señala 

que en América Latina, por ejemplo, desde la crisis 
mundial de 2008, se han deteriorado los saldos 

aumentado las ratios de deuda pública. Esto pone 
de relieve la necesidad de reconstruir las reservas 

a futuras crisis.
23 En el Brasil, el Fundo de Garantia de Tempo de 

Serviço (FGTS) es un fondo de indemnización por 
despido o retiro de los trabajadores, alimentado por 
contribuciones obligatorias de los empleadores de 

banco público de desarrollo, la Caixa Econômica 
Federal.

24 Véase también: IDFC, 2014, en: http://www.idfc.
org/Members/tskb.aspx (consultado el 21 de marzo 
de 2014).

25 Según la UNCTAD (2003: 87), “La captación 

que esta puede aportarle. La liberalización de los 
mercados puede no inducir a los inversores extran-

país receptor. Sin embargo, las políticas pueden 
inducir a los inversores a que actúen de formas que 
potencien el impacto de las inversiones en el desa-
rrollo —fomentando la capacidad local, utilizando 
proveedores locales y modernizando las competen-
cias, la capacidad tecnológica y la infraestructura 
locales”. Más recientemente, la UNCTAD (2012: 
102) incluyó entre los “principales retos para las 
políticas de inversión” la necesidad de “conectar el 
marco de políticas de inversión con una estrategia 
de desarrollo general o una política de desarrollo 
industrial que se inscriba en el contexto de las eco-
nomías nacionales, y de garantizar la coherencia con 
otras áreas de las políticas, entre ellas el desarrollo 
general del sector privado o de las empresas, y con 
políticas que impulsen el progreso tecnológico, el 
comercio internacional y la creación de empleos. 

Las políticas de inversión de 'nueva generación' 

encauzar las inversiones hacia esferas clave para el 
desarrollo económico o industrial y para reforzar, 
mantener y mejorar la capacidad productiva y la 
competitividad internacional”.
La resolución 1803 de la Asamblea General de 

Permanente sobre los Recursos Naturales, A/RES/ 

solución de compromiso sobre esta cuestión, aunque 
reconoce claramente los derechos de propiedad sobre 
los recursos naturales de los pueblos de los países 
productores.

27 Proyecto de Convenio para la Protección de los 
Bienes Extranjeros y Resolución del Consejo de la 
OCDE sobre el Proyecto de Convenio, 7 I.L.M. 117 

28 Al crear el Centro Internacional de Arreglo de 
Diferencias Relativas a Inversiones, a mediados de 
los años sesenta, Aron Broches, en aquel entonces 
Consejero Jurídico General del Banco Mundial, 
defendía la idea de “dar más prioridad al procedi-
miento que al contenido”. Para salir del impasse en 
que se encontraba la búsqueda de un consenso mun-
dial sobre las normas de protección de la propiedad 
en las épocas de la descolonización y la Guerra Fría, 
Broches abogaba por el establecimiento de un marco 
para la solución de diferencias entre inversores y 
Estados que pudiera ir elaborando normas sustanti-
vas sobre la marcha. 

29 El Centro Internacional de Arreglo de Diferencias 
Relativas a Inversiones ha admitido a trámite tres 
causas contra la Argentina, interpuestas en virtud 
del tratado bilateral de inversión entre la Argentina 
e Italia.

30 Algunos tratados contienen excepciones parciales 

los gobiernos emisores y receptores acuerdan en el 

no constituye una expropiación, el inversor no puede 
recurrir a la solución de diferencias entre inversores 

31 Por ejemplo, la Argentina se vio obligada a devaluar 
drásticamente su moneda a principios de 2002, lo 
cual dio lugar a un gran número de demandas contra 
ese país. De igual manera, Chipre fue demandado en 
2012 por haber intervenido un banco para evitar la 
implosión de su sistema bancario y Grecia también 
fue objeto de una demanda por la renegociación de 
sus bonos soberanos.

32 Véanse, respectivamente: 1) CMS Gas Transmission 
Co. c. la República Argentina, caso CIADI Nº ARB/01/8, 
laudo de 12 de mayo de 2005; LG&E Energy Corp, 
LG&E Capital Corp, LG&E International Inc c. la 
República Argentina, caso CIADI Nº ARB/02/1, 
decisión sobre responsabilidad, 3 de octubre de 
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BG Group plc c. la República Argentina, 

Continental Casualty Co c. la República Argentina, 
caso CIADI Nº ARB/03/9, laudo de 5 de septiem-
bre de 2008; National Grid plc c. la República 
Argentina, CNUDMI, laudo de 3 de noviembre de 
2008; 2) Aguas del Tunari SA c. la República de 
Bolivia, caso CIADI Nº ARB/02/3, decisión sobre 
las objeciones en materia de jurisdicción opuestas 
por el demandado, 21 de octubre de 2005; Suez, 
Sociedad General de Aguas de Barcelona SA y 
Vivendi Universal SA c. la República Argentina, caso 
CIADI Nº ARB/03/19 y AWG Group c. la República 
Argentina, decisión sobre responsabilidad de 30 de 
julio de 2010; Biwater Gauff (Tanzania) Ltd v. United 
Republic of Tanzania, caso CIADI Nº ARB/05/22, 
laudo de 24 de julio de 2008; 3) Piero Foresti, Ida 
Laura de Carli and ors v. Republic of South Africa, 
caso CIADI Nº ARB(AF)/07/1, laudo de 4 de agosto 
de 2010; 4) Methanex Corp v. US, CNUDMI/Tratado 
de Libre Comercio de América del Norte, laudo 

2005; Chemtura Corp (formerly Crompton Corp) v. 
Canada, CNUDMI/Tratado de Libre Comercio de 
América del Norte, laudo de 2 de agosto de 2010; 
5) Vattenfall AB, Vattenfall Europe AG, Vattenfall 
Europe Generation AG & Co KG v. Federal Republic 
of Germany
de arbitraje, 30 de marzo de 2009; Metalclad 
Corporation c. los Estados Unidos Mexicanos, 
caso CIADI Nº ARB(AF)/97/1 (Tratado de Libre 
Comercio de América del Norte), laudo de 30 de 
agosto de 2000; SD Myers, Inc v. Canada, CNUDMI 
(Tratado de Libre Comercio de América del Norte), 

FTR 
Holding SA, Philip Morris Products S.A. y Abal 
Hermanos SA c. la República Oriental del Uruguay, 

19 de febrero de 2010 (pendiente); Philip Morris 
Asia Limited v. Australia
de arbitraje, 21 de noviembre de 2011 (pendiente); 
y 7) Vattenfall AB and others v. Federal Republic of 
Germany, caso CIADI Nº ARB/12/12, registrado el 
31 de mayo de 2012 (pendiente).

33 De hecho, muchos litigios se resuelven con arreglo 
a las mismas normas de solución de diferencias que 
se aplican en el arbitraje entre entidades privadas, 
como las del Instituto de Arbitraje de la Cámara de 
Comercio de Estocolmo, o en algunos casos los de 
la Cámara de Comercio Internacional, o con arreglo 
a normas elaboradas según esos modelos, como las 
normas de arbitraje de la CNUDMI.

34 Recientemente se han registrado cambios positivos 
en el sentido de una mayor transparencia, entre 
otros en el contexto del Tratado de Libre Comercio 
de América del Norte y otros tratados de inversión 

en el Reglamento de Arbitraje del CIADI y el nuevo 
Reglamento de la CNUDMI sobre la Transparencia 
en los Arbitrajes entre Inversionistas y Estados en 
el Marco de un Tratado, de 2014.

35 El arbitraje relativo al abandono progresivo de la 
energía nuclear en Alemania, por ejemplo, se man-

del caso y algunos detalles procesales.
Van Harten (2012) examinó la frecuencia con que las 
normas se interpretaban de forma amplia o restric-
tiva con respecto a las cuestiones en que un tratado 
de inversión era ambiguo o guardaba silencio. Las 
resoluciones basadas en una interpretación amplia 
solían favorecer a los demandantes y dar lugar a 
la admisión a trámite de más demandas. Según el 
estudio, se encontraron “indicios provisionales de 
un sesgo sistémico” resultante de la interpretación 
amplia de los tratados, sobre la base de la resolución 
de cuatro cuestiones: el concepto (amplio o estricto) 
de inversión, la admisibilidad de las demandas 
presentadas por accionistas minoritarios, la admisi-
bilidad de las demandas presentadas por empresas 
cuando la propiedad del capital se extendía a lo largo 
de una cadena de empresas que iba desde el Estado 
receptor hasta el Estado de origen de la inversión 
pasando por un tercer Estado; y la admisibilidad 
de demandas paralelas. El sesgo era incluso más 
pronunciado cuando el demandante procedía de un 
Estado occidental exportador de capitales.

37 Por ejemplo las demandas por vulneraciones de 
los derechos humanos, ya sea ante uno de los tri-
bunales regionales de derechos humanos o ante los 
comités del sistema universal de derechos humanos 
solo se pueden interponer de forma regular una vez 
agotadas las vías de recurso internas; en el derecho 
internacional del medio ambiente, el acceso de los 
particulares es aún más limitado. Esto lleva a una 
aplicación asimétrica de las normas internacionales 
de protección de las inversiones en detrimento de 
otros regímenes jurídicos internacionales.

38 Se trataba del caso de una inversión en el sector de 
las telecomunicaciones de la República Checa. Una 
de las demandas fue incoada por el propio inversor y 
la otra por sus accionistas. Aunque los tratados bila-
terales de inversión aplicables eran prácticamente 
idénticos, uno de los tribunales declaró al Estado 
demandado responsable de daños y perjuicios por 
unos 270 millones de dólares, mientras que el otro 

pago de una indemnización. Compárese CME Czech 
Republic B.V. v. The Czech Republic, CNUDMI, 
laudo parcial, 13, 13 de septiembre de 2001, laudo 

Ronald S. Lauder 
v. The Czech Republic
septiembre de 2001.
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39 Véase, por ejemplo, Azurix Corp. c. la República 
Argentina, caso CIADI Nº ARB/01/12, laudo de 14 

40 AES Corp. c. la Argentina, caso CIADI Nº ARB/02/17, 

parr. 31. Pueden encontrarse similitudes en Gas 
Natural c. la Argentina, caso CIADI Nº ARB/03/10, 
decisión sobre jurisdicción, 17 de julio de 2005, 

Romak S.A. v. 
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En este anexo se presenta un ejercicio de econometría que tiene por objeto determinar si, 
en el período comprendido entre 1985 y 2012, los tratados bilaterales de inversión (TBI) 

hacia las economías en desarrollo.

Anexo del capítulo VI

¿SIRVEN LOS TRATADOS BILATERALES 
DE INVERSIÓN PARA ATRAER FLUJOS DE IED 
HACIA LAS ECONOMÍAS EN DESARROLLO?

Se utiliza un modelo gravitacional estándar con 

de origen y los países receptores es proporcional al 
tamaño de sus mercados e inversamente proporcional 

desarrollados (países de origen) hacia países 
en desarrollo (países receptores), en millones 

bilateral proceden principalmente de la base de 
datos sobre inversiones directas internacionales 
(International Direct Investment Database) 

Económico de los Estados Unidos y de bases 

El tamaño de los mercados se midió según el 
PIB real de los países de origen y los países 
receptores en dólares constantes de 2005, con 

Modelo y fuentes de los datos

datos procedentes de la base de datos de los 
principales agregados de las cuentas nacionales 
de las Naciones Unidas (National Accounts 
Main Aggregates) y de fuentes nacionales. 

fueran de signo positivo. Cuanto más grande 
el tamaño del país de origen, mayor debía ser 

mayor el tamaño del país receptor, mayor debía 
ser la demanda potencial del producto de los 
inversores extranjeros.

los países de origen y los países receptores 
se obtuvo de la base de datos CEPII GeoDist 
(Mayer and Zignago, 2011). Se utiliza como 
medida sustitutiva de los costos de transacción y 
transporte así como de las distancias institucio-
nales y culturales entre los países. El signo del 

-
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empresas atienden a los clientes invirtiendo en 
el país receptor en vez de exportar desde el país 
de origen. Un signo negativo indicaría que hay 

bilateral, por lo general en inversiones relacio-
nadas con una red internacional de producción 
de la que forman parte el país de origen y el 
país receptor. 

correspondientes a aspectos que no varían con el 
tiempo, procedentes de la base de datos CEPII 
GeoDist -

-
nes económicas entre dos países o reducen los costos 
de transacción. Su valor es igual a 1 cuando los países 
de que se trata comparten frontera terrestre, usan el 
mismo idioma o tienen una historia colonial común. 

fueran de signo positivo.

introduciendo las variables relacionadas con los 

completar la ecuación estimable, según se indica a 

que el par de países de que se trate haya suscrito 

se supone que los TBI reducen los riesgos de 
las inversiones, se puede considerar que cons-

signo positivo. En las estimaciones se utilizaron 
tres variables alternativas correspondientes a los 

entrada en vigor de un TBI) y una variable que 
medía el número de años transcurridos desde 

midió según el promedio de años de estudios 
secundarios de la población adulta (mayores de 
25 años) de los países receptores. Los datos pro-
ceden de Barro and Lee (2010) e indican el nivel 

educativo a intervalos de cinco años de 1950 

lineal para obtener datos anuales. Se preveía que 

La diferencia en la duración media de la esco-
laridad se utilizó como medida sustitutiva de 

mano de obra del país de origen y la del país 
receptor1

que esta variable fuera de signo negativo, pues 
-

cación de la mano de obra reducen las ventas 

costos salariales más bajos en el país receptor, 
se preveía un signo positivo.

El grado de apertura se midió por la ratio 
importaciones/PIB. Los datos se obtuvieron 

nacionales. Se preveía una correlación positiva, 
que podía interpretarse como medida del grado 
general de apertura.

comerciales regionales) con valor 1 si los países 

de libre comercio o un acuerdo comercial regio-
nal. Los datos se tomaron de una base de datos 

las barreras comerciales y facilitan el movi-

normas de reglamentación de inversiones que 

de las ecuaciones estimables para aislar el efecto 
de los TBI. En este caso se preveía un sesgo al 
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Métodos de estimación y resultados

Se utilizó un amplio panel de datos sobre las 

desarrollo procedentes de 27 economías desarrolladas 
en el período comprendido entre 1985 y 2012 para 

economías en desarrollo. La ecuación de gravedad 
-

máxima verosimilitud de Poisson (PMVP). Todas 
las variables explicativas que varían en función del 
tiempo se consideraron con un período de retraso para 
reducir los problemas de endogeneidad.

Mínimos cuadrados ordinarios (MCO)

-

logaritmos naturales de las variables explicadas 
-

cias) y aplicar mínimos cuadrados ordinarios a 
la ecuación logarítmica lineal resultante2.

Para corregir el sesgo de las variables omitidas, 
-

que tienen en cuenta todas las características de 
los países de origen o receptores que no varían 
en función del tiempo3

perturbaciones que afectaran a todos los países.

los resultados de las estimaciones obtenidas 
-

narios, junto con los errores estándar robustos y 

explica cerca del 50% de la variación de las 
-

tran que, a excepción del grado de apertura y 

bilateral o que los costos de funcionamiento 

y las diferencias culturales e institucionales. El 

en los países receptores tiene signo positivo, lo 

mercados internos. Todas las demás variables 

-

puede atribuirse a los TBI es muy pequeña, 
como lo indica el cambio insignificante en 

2 cuando se 
incluye una variable TBI.

Pseudo máxima verosimilitud de Poisson 
(PMVP)

Santos Silva y Tenreyro (2006) han demos-
trado que, debido a la desigualdad de Jensen4, 
la utilización de modelos gravitacionales 
log-linealizados con mínimos cuadrados ordi-
narios puede generar estimaciones sesgadas5 y 
producir conclusiones engañosas. Sugirieron 

de gravedad en su forma multiplicativa y propu-

de pseudo máxima verosimilitud de Poisson 

en presencia de heterocedasticidad y ofrece una 
forma de tratar la presencia de valores iguales 

logarítmicas).



Informe sobre el Comercio y el Desarrollo, 2014178
C

ua
dr

o 
6.

A
.1

R
ES

U
LT

A
D

O
S 

D
E 

LA
 R

EG
R

ES
IÓ

N
, 1

98
5-

20
12

(IE
D

 b
ila

te
ra

l, 
en

 m
ill

on
es

 d
e 

dó
la

re
s)

M
C

O
: e

n 
IE

D
P

se
ud

o 
m

áx
im

a 
ve

ro
si

m
ili

tu
d 

de
 P

oi
ss

on
 (P

M
V

P
): 

IE
D

Va
ria

bl
e 

ex
pl

ic
at

iv
a

1
2

3
4

5
6

7
8

9
10

11
12

13
14

15

E
n 

P
IB

 –
 o

rig
en

0,
93

**
*

0,
96

**
*

0,
90

**
*

0,
88

**
*

0,
94

**
*

1,
16

**
*

1,
19

**
*

1,
16

**
*

1,
15

**
*

1,
16

**
*

1,
22

**
*

1,
23

**
*

1,
22

**
*

1,
21

**
*

1,
22

**
*

E
n 

P
IB

 –
 re

ce
pt

or
2,

40
**

2,
33

**
2,

42
**

2,
41

**
2,

40
**

0,
97

**
0,

93
*

0,
97

**
0,

98
**

0,
97

**
1,

40
**

1,
40

**
1,

41
**

1,
40

**
1,

40
**

3,
94

**
*

3,
89

**
*

3,
90

**
*

3,
87

**
*

3,
95

**
*

1,
58

**
*

1,
48

**
*

1,
60

**
*

1,
57

**
*

1,
58

**
*

1,
93

**
*

1,
91

**
*

1,
88

**
*

1,
88

**
*

1,
93

**
*

2,
57

**
*

2,
58

**
*

2,
48

**
*

2,
39

**
*

2,
59

**
*

0,
95

**
0,

96
**

0,
98

**
*

0,
90

**
0,

94
**

1,
44

**
*

1,
46

**
*

1,
36

**
*

1,
32

**
*

1,
40

**
*

E
n 

gr
ad

o 
de

 a
pe

rtu
ra

-0
,1

0
-0

,1
1

-0
,1

3
-0

,1
4

-0
,1

0
0,

36
**

0,
40

**
0,

36
**

*
0,

35
**

*
0,

36
**

*
0,

45
**

*
0,

47
**

*
0,

44
**

*
0,

43
**

*
0,

43
**

*

A
cu

er
do

 c
om

er
ci

al
 re

gi
on

al
0,

35
**

0,
42

**
*

0,
20

**
0,

25
**

-0
,0

4
0,

09
TB

I –
 e

nt
ra

da
 e

n 
vi

go
r

0,
44

**
*

0,
06

0,
14

0,
00

0,
00

0,
01

Va
ria

bl
es

 q
ue

 n
o 

va
ría

n 
en

 fu
nc

ió
n 

de
l t

ie
m

po

E
n 

di
st

an
ci

a
-2

,6
1*

**
-2

,5
7*

**
-2

,5
9*

**
-2

,5
8*

**
-2

,6
2*

**
-0

,7
3*

**
-0

,6
8*

**
-0

,7
3*

**
-0

,7
3*

**
-0

,7
3*

**
Fr

on
te

ra
 c

om
ún

-0
,0

6
-0

,1
0

-0
,0

0
0,

00
-0

,0
6

0,
53

**
0,

47
**

0,
52

**
0,

54
**

0,
52

**
2,

54
**

*
2,

54
**

*
2,

56
**

*
2,

56
**

*
2,

53
**

*
0,

92
**

*
0,

88
**

*
0,

92
**

*
0,

94
**

*
0,

93
**

*
H

is
to

ria
 c

ol
on

ia
l c

om
ún

1,
51

**
*

1,
51

**
*

1,
48

**
*

1,
46

**
*

1,
51

**
*

0,
26

**
0,

31
**

*
0,

27
**

*
0,

24
**

0,
25

**

N
úm

er
o 

de
 o

bs
er

va
ci

on
es

12
 5

73
12

 5
73

12
 5

73
12

 5
73

12
 5

73
12

 5
73

12
 5

73
12

 5
73

12
 5

73
12

 5
73

12
 5

73
12

 5
73

12
 5

73
12

 5
73

12
 5

73

R
2a

0,
50

0
0,

50
0

0,
50

0
0,

50
0

0,
50

0
0,

73
4

0,
73

7
0,

73
4

0,
73

4
0,

73
4

0,
82

5
0,

82
6

0,
82

5
0,

82
5

0,
82

5

A
ño

S
í

S
í

S
í

S
í

S
í

S
í

S
í

S
í

S
í

S
í

S
í

S
í

S
í

S
í

S
í

P
aí

s 
re

ce
pt

or
S

í
S

í
S

í
S

í
S

í
S

í
S

í
S

í
S

í
S

í
P

aí
s 

de
 o

rig
en

S
í

S
í

S
í

S
í

S
í

S
í

S
í

S
í

S
í

S
í

P
ar

 d
e 

pa
ís

es
S

í
S

í
S

í
S

í
S

í

N
ot

a:
O

rig
en

:
a 

2



179

punto de vista estadístico y su signo positivo es 

en el país receptor. Los valores representativos 

de la mano de obra, el grado de apertura y los 

estadístico y tienen el signo previsto, mien-

cuatro variables que no varían en función del 

común, el idioma común y una historia colonial 

vista estadístico.

los factores culturales e históricos son difíciles 
de medir, los modelos gravitacionales deberían 

y el par de países que se considere6. En las 

excepción de las variables TBI, todos los coe-

-

de origen y país receptor. 

-
prende que las estimaciones efectuadas con 

demuestra que los resultados son muy sensibles 

resultados de estudios anteriores basados en el 

Para las pruebas de robustez, las ecuaciones de 
-

niciones alternativas de variables como el grado 

(considerando el valor absoluto y los valores 
positivos y negativos) y el TBI (considerando el 

-

7. En 

punto de vista estadístico.

modelos gravitacionales estándar permiten explicar 
-

dos hacia los países en desarrollo. Sin embargo, 
cuando se incluye la variable TBI, se obtienen 
resultados ambivalentes. Con una de las meto-
dologías (estimación de la regresión logarítmica 

que los TBI tienen repercusiones positivas en la 

recientes, esa metodología produce estimaciones 

(PMVP). Con este procedimiento se demostró que 
los TBI no parecen tener incidencia alguna en los 

resultados no corroboran la hipótesis de que los TBI 

Estas conclusiones concuerdan con las publi-
caciones actuales sobre este tema, en que se observa 
que el estado actual de la investigación no permite 
explicar por completo los factores determinantes de la 

con cautela toda recomendación de que fomenten 
activamente los TBI. 
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Un entorno macroeconómico adecuado y polí-
ticas industriales que persigan la modernización y la 

permanentes de una estrategia de desarrollo a largo 
plazo, pero se han vuelto aún más fundamentales en 
un contexto en que las economías se ven forzadas a 
adaptarse al nuevo panorama económico que ha sur-

TDR 2013). Los anteriores 
capítulos del presente Informe han mostrado cómo 

-

de políticas nacional que necesitan los países para 

nuevas oportunidades tanto a los países en desarrollo 

solo es una parte de la cuestión: aunque se permita 
-

la estrategia de desarrollo de su elección, seguirán 

menos limitados por restricciones y condiciones que 
reducen el espacio de políticas. 

Como se señala en informes anteriores de la 
-

entre países y la elusión de impuestos de las empre-
sas internacionales y los hogares ricos, así como los 

dependen en gran medida de las rentas procedentes 
de los recursos naturales. Se estudian algunas formas 

aspectos relacionados con la recaudación nacional 

mediante endeudamiento pueden proporcionar fuen-
tes alternativas de ingresos y son particularmente 
importantes para algunos países en desarrollo. Los 

mayor detalle en los TDR 2008, 2010, 2011 y 2013, 
por lo que no se estudian detenidamente en el pre-
sente Informe.

-

instrumentos, como tipos impositivos diferenciados, 

Capítulo VII

ESPACIO FISCAL PARA LA ESTABILIDAD Y EL 
DESARROLLO: RETOS ACTUALES

A. Introducción
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tiene una dimensión cuantitativa o presupuestaria, 
que puede calcularse aproximadamente midiendo 

restringirse a los niveles actuales de los ingresos 

-
ciar gastos adicionales de su elección que generen 
crecimiento, o puede endeudarse si esto no amenaza 

-
das que promuevan la transformación estructural, y 

de la demanda. 

cualitativa, relacionada con el nivel y la composición 

de jure por 
arreglos y acuerdos internacionales, por condiciones 

de facto
exigencias de los inversores y los 

nacionales. 

-
cepto dinámico, dado que las varia-

en la economía y, por consiguiente, 
en los ingresos del Estado. A corto 
plazo, puede ampliarse mediante 
los efectos multiplicadores de las 

un contexto de recesión, en el que puede requerirse 

aumentando los ingresos por conducto de diferentes 
medidas a corto plazo, además de incrementar el 

TDR 2011
con una perspectiva de desarrollo a más largo plazo, 

gastos que aumentan y varían con el transcurso del 
tiempo. De hecho, en el proceso de desarrollo, crece 

-
lar el gasto en infraestructura, transferencias sociales 

del espacio de políticas necesario para el desarrollo, 

desarrollo. 

diferentes grupos de países, y los retos que afrontan 

composición de esos ingresos. Se presentan las ten-

que este es parte integrante del proceso de desarrollo. 

opciones políticas conexas han alterado la composi-

Las siguientes secciones se centran en las 

-

de los países desarrollados. En la sección C se exa-

inversión. Además, se calcula el monto de las fugas 

algunas iniciativas nacionales 
y multilaterales adoptadas 

En la sección D se analizan 
cuestiones relacionadas con 
las industrias extractivas que 
revisten particular importan-
cia para muchos países en 
desarrollo. Dado el auge de 
los precios de los productos 

se estudia cómo la renta de los recursos naturales 

E se resumen las principales conclusiones y se dan 
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1. Estados desarrollistas

Los Estados desarrollistas prósperos han tenido 
la precaución y la capacidad de alentar el desarrollo 
del sector privado, entre otras cosas aumentando los 

inversores privados y dirigir sus recursos a áreas en 

TDR 1996, 1997, 2003
y 2009
determinado los elementos esenciales de un Estado 
desarrollista próspero. Entre estos se cuentan un 

los intereses nacionales, la voluntad de los dirigentes 
-

cas económicas, y el grado necesario de autonomía 
económica con respecto al entorno internacional. 

Los capítulos anteriores se han centrado, en 
particular, en el último de estos elementos esenciales 
para contar con el espacio de políticas necesario. Sin 

recursos son necesarios para apoyar el desarrollo de la 
infraestructura invirtiendo en capital físico y humano, 

-

momentos y en diverso grado, requiere asimismo 

inversión, socializar los riesgos de la inversión a largo 

la tecnología, la formación y la exportación. La acu-
mulación y el progreso tecnológico patrocinados por 

la transferencia de activos de los sectores menos pro-
ductivos a los más productivos, el control del sistema 

su adaptación a las condiciones locales, y la inversión 

determinación de las prioridades de inversión para 

el marco de una estrategia integral sustentada en una 
visión común del desarrollo del país, y dependen de la 
formación de un consenso social amplio, respaldado 
por mecanismos institucionales de diálogo y coordi-
nación permanentes con los principales interesados. 

-

de los recursos del Estado; el reconocimiento de la 
-
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de los ciudadanos.

El reto es particularmente difícil cuando los 
niveles de ingresos y desarrollo son menores y las 

caso de los países que dependen en gran medida de los 
recursos naturales para dar el impulso inicial al desa-
rrollo. La mayoría de las industrias extractivas tienen 
un mercado local limitado y persiguen maximizar sus 
ingresos de exportación. Esto puede generar conside-

expansión del sector minero provoca una apreciación 
real de la moneda y un descenso de la producción y 

-

autoridades disponen del espacio de políticas nece-

plazo es el caso en que este tipo de expansión genera 

mediante la creación de economías de enclave. 
-

invitan a las ETN a desarrollar el sector, se encuen-

y de mercado, entre ellas la amenaza de la fuga de 

puede distorsionar gravemente la estructura general 
de incentivos, añadiendo una dimensión especulativa 

ción de las inversiones tanto en el sector 
privado como 

-

de desarrollo a largo plazo. Como se examinó en los 

-

al fortalecimiento de la posición negociadora de 

-
sos naturales y para estimular la modernización y la 

miras a aumentar los ingresos y asegurar que una 
mayor proporción de valor añadido sea captada por la 
economía receptora, como se analiza a continuación. 

En general, los países desarrollados tienen un 

-

-

-

impuestos y otros gravámenes, y de su evolución con 

-

proporcionó los medios para satisfacer la demanda de 
-

-

A pesar de esta relación general entre los niveles 
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como de las opciones políticas. Asimismo, varía 

similar, en función de sus circunstancias históricas, 
diferentes capacidades de generación de ingresos y 

usan para la gestión macroeconómica y el fomento 
de políticas de transformación estructural. 

Se aprecia una relación positiva entre los 

-

una importante dispersión dentro de esos grupos 

-

Estados Unidos y Australia, representan alrededor del 
-

muestran una cierta heterogeneidad; sus ingresos 

ascendente) en Haití, Sierra Leona, Uganda, Etiopía, 

son exportadores de minerales y metales, lo que les 

de las industrias extractivas, en gran medida inde-
pendientes de la renta per cápita, es evidente en los 
países en desarrollo y las economías en transición 

la mayoría de los demás países, la recaudación del 
-

exportadores de petróleo esta proporción es cercana 

superan esta cifra, a pesar de que el nivel de ingresos 

de dividendos de las empresas extractivas propie-
dad del Estado, regalías o acuerdos de reparto de la 

las rentas de los recursos naturales, como se examina 
en la sección D del presente capítulo.

Las economías en desarrollo y en transición no 
exportadoras de petróleo, en su mayoría países de 
ingresos medios, presentan un nivel intermedio de 

economías en transición tienen niveles de ingresos 

-

-

y en desarrollo se ha reducido en las dos últimas 

de recursos internos en la mayoría de las economías 

-
dos por un crecimiento económico más dinámico y 

aumento de los 

los mayores precios de estos productos y, en algunos 

acordados con las empresas petroleras y mineras. En 
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RELACIÓN ENTRE LOS INGRESOS PÚBLICOS Y EL PIB PER CÁPITA, 2012

Fuente: CEPALSTAT Statistics Database
OECD.StatExtracts Annual macro-economic database (EC-AMECO World 
Economic Outlook Government Finance Statistics

Nota:
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INGRESOS PÚBLICOS POR FUENTE, GRUPOS DE PAÍSES SELECCIONADOS, 1991-2012
(En porcentaje del PIB)

Fuente: CEPALSTAT World Economic 
Outlook Government Finance Statistics Statistics Database OECD.StatExtracts
EC-AMECO

Nota:
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de los salarios reales y la mayor proporción de 

sociales. La consiguiente reducción progresiva de 
la desigualdad se vio acompañada de un incremento 
de los impuestos al consumo y los impuestos indi-
rectos. A esto se sumaron la introducción de nuevos 

que siguen siendo un importante componente de 

en el Asia Occidental y las economías en transición, 
en gran medida gracias a las ganancias resultantes 
del aumento de los precios del petróleo. En general, 
en todas las regiones en desarrollo y las economías 
en transición, con la excepción del Asia Oriental, 

personas físicas y la alta dependencia del impuesto 

otra parte, en los países desarrollados, la parte de 

-

El crecimiento de la pro-
ducción tiene amplios efectos 

En la mayoría de las economías 
en desarrollo y en transición, 
en especial en las de ingresos 

puede explicarse en parte por las transformaciones 
-

de la expansión del sector moderno de la economía 
y un incremento de la proporción de la fuerza de 

menos vías para captar más fondos procedentes de los 

menor que en los países en desarrollo de ingresos 

constituyan los países en los que los ingresos se ven 

grandes empresas de los sectores extractivos, como 
se examina en la sección D.

La composición de los impuestos es importante 

generación de incentivos para ciertos elementos de la 
-

tivos diferenciados a algunos sectores es una forma de 
política industrial. Los impuestos directos, en especial los 

en las recesiones. En los países 

la renta sigue siendo la principal 
fuente de ingresos, seguida por 

Los países en desarrollo 
tienden a depender en mayor 
medida de la recaudación de 
impuestos indirectos al con-

dado que la mayoría de los ingresos provenían de 
las industrias extractivas. Además, desde comienzos 

países desarrollados aplican cada vez más impuestos 
al consumo, que se han convertido en la segunda 
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-

son regresivos en comparación con los impuestos 

su carácter regresivo por medio de exenciones y un 

algunos productos un tipo cero y se ofrecen exencio-
nes a ciertos sectores industriales o a determinadas 

2. Otros 

varios países han adoptado recientemente sistemas 

países escandinavos, con tipos impositivos normales 
para las rentas del capital, tipos más altos para los 

impositiva de empresas en sectores que emplean a 

del sector extractivo, que son más intensivas en capi-

Además, la constante reducción de los tipos de 

tendencia importante en todas las regiones, ya que 
los Estados compiten por atraer o retener a inversores 

TDR 2012

. Estas reducciones de 

necesariamente en disminuciones proporcionales de 

casos se vieron compensadas por una ampliación de 

directas para exportadores y zonas francas.

los países en desarrollo parece contradecir la reco-

una capacidad limitada para recaudar ingresos por 

impositivos que se aplican a los agentes económicos 

-

respuesta a la mayor competencia para atraer inver-

no son, al parecer, el principal factor determinante de 

empresas no han dado lugar a un aumento de la inver-
sión productiva. A pesar del constante descenso de los 

sociedades desde principios de los años ochenta y de 

TDR 2012
sección C). 

las empresas, a pesar del continuado descenso de los 
tipos de esos impuestos, en primer lugar porque la 

-

del mundo en desarrollo, en la medida en que los 

el crecimiento económico y el aumento del comer-

ha variado y, en general, no aumentó al mismo ritmo 
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los derechos de aduana y los impuestos al comercio. 
En general, los ingresos en concepto de aranceles 

solo requieren una institución relativamente simple, 
como una autoridad aduanera en la frontera, en 

que gravan la renta de particulares y sociedades. Sin 

y las reducciones progresivas de los aranceles han 

-

en vista de las numerosas negociaciones en curso 

disminuyendo en los próximos años. 

hecho, su importancia ha incluso aumentado en los 
-

pación de estos países en el comercio internacional 

a las exportaciones), y en parte porque sus aranceles 
siguen siendo más altos que los de los demás países 

ingresos por aranceles representaron en promedio 

-
ción de metales, incluidos desechos y desperdicios, 

de estos impuestos pueden ser relativamente altos, 

además del de aumentar los ingresos, entre los que se 
cuentan conservar los recursos naturales, proteger la 

nacionales de adición de valor en la transformación 
-

-

futuro. Dados los muchos propósitos que cumplen 
los impuestos a la exportación, estas restricciones 
pueden tener efectos negativos, y no solo en los 

-

Unidos). De implementarse, podrían provocar impor-

-

por su capacidad para generar importantes ingresos, 

frenar actividades especulativas potencialmente 
-

comparación con los demás. 

estar incidiendo en la composición y el nivel de los 
-

dado que la ampliación o la reducción del espacio 

estrategias de desarrollo. Además, estas se traducen 

-
dican) a unos agentes más que a otros. 
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-

políticas nacionales e internacionales, con frecuencia 

de larga data y aceptado en los Estados Unidos, tam-

desarrollados y en desarrollo. Estos grupos de pre-

pueden dar origen a la generación y captación de 
rentas por privados, en detrimento de la sociedad. 

hogares, los consumidores y los grupos de actividad 
compuestos por muchos actores de poca entidad y 

-

-

-
vas propuestas por los parlamentarios de la Unión 

Europea para regular las actividades de los fondos 

Estados Unidos se ha constatado que las empresas 

-

grupos se ve respaldada por la escala de los recientes 
esfuerzos de las empresas para promover un paquete 

-
dos en una investigación reciente6. En particular, 

-
cas afectan directa e indirectamente a las políticas 

Hasta el siglo XX, la recaudación de impuestos 

todo una cuestión interna, con escasos efectos en 

principalmente una cuestión nacional, el proceso de 

de algunos países puedan afectar a la recaudación de 

negativo de crear nuevos canales por conducto de los 
-

cula

particulares acaudalados evitan pagar impuestos 

los ingresos procedentes de esos activos, principal-

-
sión de impuestos adopta principalmente la forma de 



Informe sobre el Comercio y el Desarrollo, 2014192

Tres aspectos son importantes al examinar la 

-

sigue presentando muchos fallos y no se ha adaptado 

1. Conceptos fundamentales

-

de otra índole para crear un marco legislativo desti-
nado a ayudar a particulares o empresas no residentes 

-

muchas otras normas y reglas, porque las estructuras 
creadas con arreglo a su legislación local pueden 
utilizarse de forma completamente anónima o casi 

-

ya que garantizan el secreto a los operadores comer-

-
torial se deriva del hecho de que las transacciones 

-

extraterritoriales por otra. Estos últimos comprenden 

asociados, que venden servicios a los residentes de 
-

char los mecanismos creados por la legislación de 

la práctica, estos operadores pueden trasladar fácil-
mente sus operaciones donde y cuando quieran; de 

8

criterios, la Organización determinó en 2000 que 

lista fue criticada por varios investigadores porque 

9. Entre 2000 

compromiso de aplicar las normas de transparencia 

-
ciones que no se comprometieron a aplicar las normas 

diferentes compromisos, salieron de la lista entre 

infra).

ordenadas por el grado de secreto y su importancia 
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a 

sugiere que no existe una clara 
-

muchos grados diferentes de 
secreto.

Desde esta perspectiva, 
algunos de los principales pro-

se cuentan entre los países más 
grandes y ricos del mundo. Esto contrasta con la 

-

o microestados
funcionan en los márgenes de la economía mundial 
sino como parte integrante de las prácticas empresa-
riales modernas. Según una estimación, 2 millones 
de empresas comerciales internacionales y miles 

-

Se ha señalado que varios países desarrollados, 
e incluso lugares de estos países , presentan algunas 

The Economist

destacado que estas economías “proporcionan algo 
que las islas no pueden: un destino para el dinero 

política y cuentan con poderosos grupos de presión 

parte de un sistema económico paralelo; están ple-

y no existen necesariamente en oposición al Estado 
sino que con frecuencia cuentan con su consenti-
miento. Es más, como se analiza con mayor detalle 

tanto particulares como empresas, recurren a ellos 

declarada) inocencia. Según 
, las 

consecuencias para la política 
de poder mundial son impor-

internacionales para reprimir 

pesar de los repetidos anuncios del Grupo de los 20 
y los países de la OCDE acerca de la necesidad de 

residentes con poder económico de estas economías 

-

-
tido estricto, se trata de todas las salidas de capitales 

-
feridos o utilizados de manera ilegal. En este sentido, 
son generalmente utilizados por los residentes para 

consiguiente, aun cuando los fondos provengan de 
actividades económicas legítimas, su transferencia al 

ley o su espíritu. En consecuencia, por ilícito puede 
no entenderse necesariamente una infracción de la 

espíritu. En este caso, ilícito puede designar un hecho 
oculto o disimulado.
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-

-
que no pueda demostrarse su ilegalidad. En el 
presente Informe, el criterio esencial es si estos 

-
cional es parte de una táctica de “optimización 

un controvertido resquicio del derecho mercantil 

respecta a las autoridades irlandesas, la empresa 

-

analizar los factores que pueden reducir el espacio 

finan -

financieros ilícitos y paraísos 

-
cal. Solo alrededor de la tercera 

-
citos representan dinero generado 
mediante actividades delictivas, 
relacionadas principalmente con 
la droga, la extorsión y el terro-

El tercer factor, al que corresponden las dos terceras 

-
mente la mitad de las cuales se realizan mediante la 

Las prácticas internacionales para evitar el pago 
de impuestos adoptan muchas formas, todas ellas 

la evasión de impuestos, que tienen carácter ilegal 

la legislación de un país. En general, comprende el 

delictiva o, por lo menos, la omisión de formular la 
declaración correspondiente
evasión de impuestos pueden darse solo en el plano 

es analizar las estructuras de la economía mundial 
que pueden fomentar estas conductas, las prácticas 

Otra forma de evitar el pago de impuestos 
es la elusión -
cal agresiva, mediante la cual los particulares o 
las empresas aprovechan resquicios legales para 
pagar menos impuestos. Estas prácticas, aunque 

intención, pero no la letra, de la 

los hechos, la diferencia entre 
elusión y evasión de impuestos 
con frecuencia no está clara. 

pago de impuestos utilizando 

los precios en las transacciones 
dentro de una misma sociedad o 

altos de deuda intraempresarial. La legalidad de estas 

se redacten las leyes nacionales para evitar resquicios. 
Además, algunas estrategias que se han presentado 
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esa razón, en el presente Informe

estructuración internacional de las transacciones o 
las carteras de activos tiene poca o ninguna sustancia 

A los fines de la elusión de impuestos, las 
-

-

-
cia aseguran el secreto de la propiedad, no entrañan 

-

operaciones falsas .

En todo el mundo existen muchas tácticas para 
eludir impuestos. Los datos parecen indicar que, 
en los países en desarrollo, la manipulación de los 
precios comerciales y de transferencia es la principal 
vía para la elusión y la evasión de impuestos y la 

precios de transferencia es el mecanismo por el cual 
se determina el precio de las transacciones trans-
fronterizas dentro de una misma sociedad. Se utiliza 
con frecuencia en las transacciones mundiales de 

La OCDE ha calculado que alrededor de la tercera 
parte del comercio mundial se realiza entre estas 

20. Si 

-

de circunstancias, un descenso de los ingresos.

-
-

al que se pagaría en un mercado en el que cada parti-
cipante actuara de forma independiente en su propio 

difícil evaluar si el precio declarado corresponde a 
una valoración en condiciones de plena competencia. 

-

de aduana o los impuestos distorsionando los precios 
de transferencia se denomina manipulación de los 
precios de transferencia.

precios de transferencia es determinar claramente 

-

de una empresa que opera en varios países puedan 

de un enfoque unitario de los grupos empresariales 
y exige la aplicación del denominado principio de 

-
cionales han proporcionado un incentivo perverso 

La manipulación de los precios de transferencia 
y otras prácticas de elusión de impuestos pueden 

-
ción de los procesos de producción, la competencia 
internacional entre los países para atraer capitales y 
el aprovechamiento agresivo de las zonas grises de 

-
dicciones y contratan a profesionales y consultores 
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-

de los precios de transferencia y otras prácticas de 
elusión de impuestos. Esto es especialmente cierto en 

con menores recursos para luchar contra la fuga de 

-

en cooperar con las autoridades de países que puedan 

Las normas internacionales vigentes ofrecen 

-
cal, que permiten a las empresas 
aprovechar los resquicios y las 
discordancias de las normas 

-

están realizando las actividades 
-

ción, para pagar poco o nada en concepto de impuesto 

-

con el tiempo, en la medida en que las actividades 

-

una manera no prevista por las políticas nacionales. 

-

prácticas.

-
terizan por la falta de transparencia, y las estima-
ciones del monto de esos activos no siempre tienen 
en cuenta exactamente los mismos elementos o se 

permiten hacerse una idea de las 
cantidades en cuestión. 

Se ha estimado que la 
-

toda la riqueza extraterritorial, y un tercio de este 
monto pertenece a residentes de países exportadores 

cifras sean inferiores a la realidad; según otras estima-

ninguno de estos estudios tiene en cuenta la riqueza 

-
territoriales. Esto corresponde aproximadamente a 

22.
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-

el caso de los países en desarrollo, un cálculo similar 

millones de dólares anuales, el equivalente a alrede-
dor de dos terceras partes del total de la asistencia 

-
servadoras, en especial porque no tienen en cuenta 

este capital antes de que fuera transferido a paraísos 
-

este capital, como los que gravan las sucesiones, las 
ganancias de capital y el patrimonio.

muy elevadas. Las salidas ilícitas 
nominales de capitales comer-
ciales de los países en desarrollo 

calcula que equivalieron a alrede-

estimaciones conservadoras, las salidas ilícitas de 

-

sugiere que los países en desarrollo pierden anual-

a la manipulación de los precios de transferencia y la 

veces la suma de los presupuestos de ayuda de todo 

la legislación y los ingresos reales resultantes de las 
-

Según una estima

-

pero no se limita a los centros 

Concluye que la evasión de 
impuestos cuesta a todos los 

-
nes corresponden a África, 

Algunas de estas estimaciones se han cuestio-
nado por razones metodológicas
la mayoría de los casos, su magnitud se corresponde 

. A pesar de las limitaciones 
inherentes a estas evaluaciones, hay un amplio con-

-

adopción de medidas para impedir las fugas de capita-

sin crear valor económico alguno. 
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4. Intentos recientes de poner coto a las 

a nivel nacional como internacional, para luchar 

en desarrollo, pero en un contexto de austeridad 
-

vez más conciencia de la necesidad de afrontarlo. A 
continuación se resumen algunas de las principales 

transnacionales.

a) Foro Mundial sobre Transparencia e 
Intercambio de Información con Fines 
Fiscales 

-

conexos desde 2000 . La OCDE, que inició el pro-
-

de los Estados del incumplimiento de su legislación 
26 -

inter pares

-

-
-

ciones que han aplicado sustancialmente las normas 

adherido a estas normas pero aún no las han aplicado 

pasado de la segunda a la primera categoría. Esto no 

que se proponía respetar los acuerdos internacionales 

-

. 

nuevos acuerdos solo han afectado a una pequeña 
proporción de los depósitos extraterritoriales, que 

no han dado lugar a una importante repatriación de 
fondos. Los paraísos que menos han aplicado estas 

que los que las han puesto en práctica en mayor 

la riqueza administrada en centros extraterritoriales. 
inter pares

-

este proceso ha sido criticado por favorecer normas 

plena participación desde el primer momento, lo que 

de esta declaración, los países se comprometieron a 
-

28. 
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La norma incorpora principalmente elementos de 
iniciativas de la UE y de la Ley de los Estados Unidos 

han servido para impulsar un avance hacia el inter-

multilateral.

-
rrollo no hayan participado en la etapa de formulación 
del nuevo sistema y la prematura inclusión de países 

el nuevo sistema29

no están en condiciones de proporcionar información 

algunos países desarrollados han sugerido que se 
excluya a los países en desarrollo porque no puede 

. 

de algunos años durante el cual las economías en 

de los datos, adaptar sus propios sistemas para apro-
vecharlos e invertir en la capacidad necesaria para 

-
-

insiste en la necesidad de coordinación y cooperación 
internacionales para que los países no tengan que 

Las discordancias internacionales en la clasi-

La aplicación de conceptos de los convenios 

mediante endeudamiento entre partes vincu-
ladas, las transacciones de las compañías de 
seguros cautivas y otras transacciones dentro 
de un grupo de empresas;

Los precios de transferencia, en particular res-

del mismo grupo, y la realización entre esas 
entidades de transacciones que normalmente 
no tendrían lugar entre partes independientes;

elusión de impuestos, en particular la norma 
-

las normas relativas a la infracapitalización y 
las normas destinadas a evitar toda utilización 

-
diciales.

Acción es el de las declaraciones de impuestos de las 

exigirá a las ETN que, utilizando un modelo común, 
proporcionen a todas las autoridades competentes la 

-
sos, actividades económicas e impuestos pagados en 
todo el mundo. Aunque la mayoría de los dirigentes 
empresariales apoyan actualmente la presentación 
de informes por países, algunos representantes de las 

.

b) Otras iniciativas del Grupo de los 20 
e iniciativas conexas

Además de las iniciativas en el contexto del 

2008 los dirigentes del Grupo de los 20 declararon su 

-

-
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diferentes actores, además de la OCDE, han puesto 

secretas. 

c) Comité de Expertos de las Naciones 
Unidas sobre Cooperación Internacional 
en Cuestiones de Tributación 

-

-

Convención Modelo de las Naciones Unidas sobre 
la Doble Tributación entre Países Desarrollados y 
Países en Desarrollo

de información y la asistencia para la recaudación 
de impuestos. La segunda es el United Nations 
Practical Manual on Transfer Pricing for Developing 
Countries

-
-

plena competencia, tanto entre países en desarrollo 
como países desarrollados. En lo que respecta al 
proyecto de la OCDE y el Grupo de los 20 relativo 

-

la comunicación con los funcionarios de los países 
en desarrollo.

y nacionales con efectos generales

La cooperación regional entre las autoridades 

asistencia mutua y el fomento de la capacidad. En 
-

paralelo con la lucha contra la evasión y la elusión 
de impuestos. En comparación con estas iniciativas, 
hasta la fecha la cooperación regional entre las auto-

-

-

las negociaciones con los países en desarrollo para 

-
nes de sus socios en los acuerdos . 

En los Estados Unidos, en el contexto de los 
escándalos posteriores a la crisis relacionados con los 

-

la Ley exige a todos los ciudadanos de los Estados 

informen de las cuentas que tienen fuera del país. 
-

solo afectará a los intereses de los depósitos propie-

Las personas adineradas que utilicen empresas y 

. 
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-
mente contra la evasión y la elusión de impuestos 
en la Unión Europea -

miles de millones de euros que legítimamente les 
corresponden. En el plan se destaca la necesidad de 

-

En el Reino Unido

Comunes examinó la conducta de tres grandes ETN 

transfronterizos de regalías, precios de transferencia 

acusaron a estas ETN de manipular sus cuentas para 

Unido, a pesar de su importante presencia comercial 
en el país. La consiguiente indignación de la opinión 

-

.

En una iniciativa unilateral para luchar contra 
la manipulación de los precios comerciales de los 

Brasil

-

evitar una manipulación de los precios comerciales 
en su valoración del comercio internacional. En 

-
tos de transporte y, en los casos en los que no hay 
cotizaciones internacionalmente reconocidas en los 
mercados al contado y de futuros, el precio de los 

de instituciones de investigación internacionalmente 
reconocidas.

D. Mejor movilización de ingresos públicos procedentes 
de las industrias extractivas

industrias extractivas

competencia a la baja

de las industrias extractivas y su utilización para 
-

tegias de muchos países en desarrollo. En países 

ricos en recursos naturales, estas industrias han sido 

-

generadas por los recursos y, por consiguiente, su 
potencial para apoyar la inversión y el crecimiento 

de explotación . 
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Como las industrias extractivas son en general a 
gran escala y muy intensivas en capital, las empresas 
que invierten en este sector suelen ser muy grandes, 

explotación necesarios, de los que carecen la mayor 

-

en desarrollo, operan en este sector. Los inversores 

los países propietarios de los recursos naturales, que 
.

Las industrias extractivas presentan algunas 

de las partes en esas negociaciones. Dado que los 

trata de una fuente de ingresos que se agotará tarde 

el punto de vista de los países 
productores, captar una impor-
tante proporción de las rentas 
generadas por su explotación 

nacional con miras a crear nue-
vas fuentes de ingresos, divisas 

es particularmente importante, 

el empleo y la demanda de insumos de producción 
-

cial de construcción de las instalaciones de produc-
ción y las infraestructuras correspondientes. Además, 
dado que la mayoría de las empresas del sector son 

ingresos sea repatriada en vez de reinvertida en el 
país cuyos recursos naturales explotan. 

Desde el punto de vista de las ETN, las activida-
des en este sector intensivo en capital generalmente 

un largo período de gestación de las inversiones y 

extremadamente incierta. Es más, una vez que se ha 
-

-

potencialmente contradictorios: en primer lugar, las 

depende esencialmente del poder de negociación 
-

Los fuertes aumentos de precios registrados 

percepción del riesgo de esca-
sez de la oferta favorecieron 
el poder de negociación de los 
países productores propietarios 
de esos escasos recursos. Esa 
situación dio lugar a una ola 
de nacionalizaciones en los 
sectores petrolero y minero de 
muchos países en desarrollo. 

deuda de los años ochenta y el 
descenso de los precios de los 

poder volvió a favorecer a las ETN. Estas empresas 

que carecían muchos países productores en desarro-

-

sea privatizando sus empresas estatales, en especial 

muchos de los cuales se siguen aplicando hoy en día. 

Estos incentivos pueden consistir en menores 

-
rada, o deducciones por amortización que permitan 
recuperar los gastos de capital durante los primeros 
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-
cios futuros. De igual manera, puede otorgarse a las 

ring-fencing -

reinversión de utilidades, y la exención de impuestos 

aduana. Además, las ETN pueden estar exentas del 

importancia en un entorno en rápida evolución, en el 
que empresas pequeñas que asumen altos riesgos en 
actividades de exploración tienden a vender sus dere-
chos a otras más grandes que extraen los recursos. 

tiempo, incluso por toda la vida útil de un proyecto 
extractivo.

Es importante reconocer que la concesión de 

en otros. Las empresas extran-

inversión en un contexto inter-
nacional, comparando la renta-

lo tanto, un país vecino o un 
país de otra región que posea 
recursos iguales o similares 
podrá verse presionado para 
ofrecer incentivos análogos o 

-

las empresas privadas, en particular las ETN. 

-

el sector minero de los países africanos . De manera 

crecerían automáticamente con la expansión de la 
producción. 

dedicadas a la producción a gran escala
en los sectores del petróleo y el gas, las empresas 
estatales han seguido teniendo un papel prominente. 

petróleo y el gas, y a que la tecnología necesaria para 
explotar los yacimientos existentes era menor que la 
que requería el sector minero. 

economía nacional. En particular, tras la recupera-
ción 

más aceptado que los ingresos 

-
dad de las actividades del sec-
tor . Las organizaciones de la 
sociedad civil han denunciado 
activamente lo que muchos 

desarrollo

incentivos fiscales están provocando cuantiosas 
-

nes de dólares anuales, lo que priva a esos países 
de recursos fundamentales para el desarrollo y la 

-
tido en la necesidad de que los países en desarrollo 
que se están convirtiendo en nuevos productores de 
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recursos naturales presten mayor atención al diseño 

-
ciones de la sociedad civil han advertido de la falta 

mismo modo, las Naciones Unidas concluyen que “los 
incentivos a la inversión son en general innecesarios 
para la minería porque las actividades del sector solo 
pueden desarrollarse en ciertos lugares y los Estados 

extracción de petróleo y gas.

De hecho, hay señales de que, en muchos casos, 

con frecuencia estos privilegios pueden ser innece-

reconoce que “la mayor parte de los recursos natura-

Además, varias encuestas entre inversores han con-

-

Desde principios de los años 2000 se ha 
incrementado la inversión en la explotación de 

Asia Occidental y las economías en transición. 

economías de mercado emergentes, en particular de 
-

vez más que ni los mayores precios de los productos 

muchos países productores. 

Las ETN del sector extractivo registraron un 

-
sos de las mayores empresas mineras del mundo 

los recursos naturales crecieron a un ritmo muchí-
simo menor. Numerosos países que dependen de los 

. En la segunda 

proteger los intereses de los países receptores. Como 
en los años setenta, la fuerte demanda y los altos pre-
cios volvieron a aumentar el poder de negociación de 
los países productores, lo que dio un impulso político 
adicional a estas revisiones.

aparición de nuevos actores importantes en el sector 

siguen dominando la escena en los países en desa-

países emergentes está creciendo con mucha rapidez. 

de elección. En consecuencia, los países receptores 
pueden negociar contratos con condiciones más 

b) Formas de participación estatal en las 
industrias extractivas

El Estado dispone de diferentes medios para 
captar una parte de las rentas de las industrias 
extractivas. Estos van de regalías y diferentes formas 
de impuestos, a mecanismos contractuales como 
contratos de reparto de la producción y de servicios, 
así como la plena participación en la producción, 

-

forma de regalías por unidad o “ad valorem”, son 
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-
dan desde el momento en que empieza a funcionar 
el proyecto, aun cuando las empresas no registren 

-

importante en los países en desarrollo en los que la 
-

para calcular correctamente los 
-
-

sociedades, dado que no empie-
zan a pagarlos hasta que no 

-

más difíciles de controlar, lo que facilita el empleo 

la sección C).

exportaciones del sector extractivo, como otra forma 
-

la aduana los volúmenes, precios y calidades de los 

-
estimando las leyes del mineral 

contenidos en el concentrado 
exportado, lo que podría ser 
controlado por las autoridades 
aduaneras de los países produc-
tores
pueden utilizarse como un ins-
trumento de política industrial, 

productores es gravar las ganancias de capital de 
las industrias extractivas, cuya importancia va en 

aumento como ya se ha indicado. Además, pueden 

costos externos de la actividad extractiva. 

En general, no existe una receta universal para 

-

medida de las circunstancias 
geológicas, económicas, insti-

un punto de referencia o compa-

para las industrias extractivas 

. 

-

de las ETN, como la manipulación de los precios de 
transferencia y la infracapitalización. Esto es par-
ticularmente importante, dado que el sector de los 
recursos naturales es en general la principal fuente 

Las prácticas de manipulación de los precios 

industrias extractivas. Las ETN 
pueden manipular la declaración 

sus operaciones intraempre-
sariales. Así, pueden trasladar 

-
. 

de prácticas pueden ser enormes. La Comisión 
-

de África en forma de manipulación de los precios 
comerciales están muy concentrados en unos pocos 



Informe sobre el Comercio y el Desarrollo, 2014206

sectores, en particular en las industrias extractivas. 

petróleo, los metales preciosos y los minerales, las 

del ex Secretario General de las Naciones Unidas, 
-

sus estructuras orgánicas. En un intento de aclarar 

distintas. De igual manera, una investigación de los 

inter-
mediarias con sede en

en los países productores

-
ductores, similar a la de los precios de transferencia, 
es la de la infracapitalización. Según el Practical 
Manual on Transfer Pricing de las Naciones Unidas, 
una empresa se considera infracapitalizada cuando 
tiene una alta proporción de deuda en relación 

en un país productor es una forma disimulada de 

. 

-
dos, negociar correctamente los contratos y asegurar 

extractivas, un último aspecto importante de la cadena 

Líneas Directrices 
de la OCDE para Empresas Multinacionales, de 

regirse por la 

-
gocian los contratos, aduciendo el incumplimiento 

industrias extractivas

Evaluar empíricamente la participación estatal 
en las rentas de sus recursos naturales sigue siendo 
una tarea difícil. Las rentas generadas por los recursos 

en cuestión. Normalmente, los costos de producción 
no solo comprenden los gastos operacionales sino 

de producción. El cálculo del valor de la producción 
-

ción de cada país y los precios internacionales de los 

-

de los recursos naturales, ya que muy pocos países 
los consignan por separado en sus cuentas .

Teniendo en cuenta estas consideraciones, en 

TDR 2005
TDR 2010

para tratar de aclarar la evolución reciente de la 

industrias extractivas . Los resultados, por producto 

un solo mineral o el petróleo representan una gran 
proporción de la producción nacional de recursos 
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producción en los países africanos pudo calcularse 

incluidos por las principales ETN en sus informes 

procedentes del oro representan la mayor parte de los 
-

del Estado en las rentas, se considera que son válidos 
.

Estas estimaciones muestran, como se preveía, 
una amplia variación en la participación del Estado 
en las rentas. La principal razón que explica estas 
diferencias es el grado de propiedad del recurso 
natural por parte del Estado. En aquellos países en los 
que el Estado participa en la producción por medio 
de empresas estatales, como Sonangol en Angola, 

-
pación es relativamente alta . 

los que las empresas privadas son los únicos actores o 
los actores dominantes, la proporción de los ingresos 

Este es el caso de la mayoría de los países productores 

-

Estado en las rentas de la producción de oro en la 

PROPORCIÓN DE LOS INGRESOS PÚBLICOS EN LAS RENTAS DE LAS INDUSTRIAS 
EXTRACTIVAS, PRODUCTOS BÁSICOS Y PAÍSES SELECCIONADOS, 2004-2012

(En porcentaje)

2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012
Proporción 
acumulativa

Petróleo

Cobre

Chile

10 empresas privadas principales
CODELCO

Oro

Fuente: UNCTADstat
International Financial Statistics

World Metal Statistics Yearbook 2014 ; 
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Cuando solo se tienen en cuenta las empresas pri-

parte de las rentas. Cuando se considera la empresa 

-

de las rentas que generó.

se incluye CODELCO. Aunque la participación del 

se examina, en particular en los países de África , 

ofrecen a los Estados, en promedio, alrededor de la 
mitad de las rentas generadas por la minería, y las dos 
terceras partes o más de las provenientes del petróleo 

más rentas. Los ingresos reales pueden ser menores 

que esos promedios de referencia pueden ser motivo 

Los aumentos en la participación del Estado 

-

expiración de esos incentivos.

Hasta hace poco, las regalías eran el principal 

-
-

mineras, mientras que las regalías solo representan 

sea aún el caso de muchos países de África, en los que 
las regalías siguen representando la mayor parte de 

cosas, a que la producción en los países de África 

capacidad de estos países para controlar y reprimir 

más limitada que las de los países latinoamericanos.

extractivas

a) Cambios del entorno normativo de las 
industrias extractivas

Con el rápido aumento de los precios de los 

estas últimas, privando a los países receptores de 
una adecuada participación en el valor creciente de 
sus recursos naturales. Esto ha dado lugar, desde 

en las que operan las industrias extractivas. En 
muchos países productores de recursos naturales, 

diferentes formas, como la revisión de los contratos, 
con su consiguiente renegociación o rescisión, los 
aumentos de los tipos de los impuestos o las tasas 

-
yectos extractivos.



209

EJEMPLOS DE REVISIONES DE LOS REGÍMENES NORMATIVO 
Y FISCAL DE LAS INDUSTRIAS EXTRACTIVAS

Medida País Detalles del cambio Año

Revisión o 
renegociación 
de contratos o 
licencias

Cambios de las 
tasas de las 
regalías

Chile

Cambios de 
los tipos de 
los impuestos 
sobre las 
sociedades

Introducción 
de nuevos 
impuestos
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Chile 

Aumento de la 
participación 
del Estado en 
el capital

Otras medidas

Fuente:

EJEMPLOS DE REVISIONES DE LOS REGÍMENES NORMATIVO 
Y FISCAL DE LAS INDUSTRIAS EXTRACTIVAS

Medida País Detalles del cambio Año
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-

renta, en algunas ocasiones la revisión del entorno 

la producción o de la transformación local de los 

una concesión o proyecto determinado o su desarrollo 

-

a la Argentina, antiguo exportador neto de hidrocar-

empresa controlada por el Estado revirtió el descenso 
de la inversión y la producción
introducirse o aumentarse impuestos por razones de 

a las empresas mineras a procesar las materias primas 
en el país. 

extractivas se han visto frustrados por diversas pre-

en 2008 se revocó en 2009 tras el descenso de los 

mundial. Las advertencias de las ETN acerca de la 

a raíz de las amenazas de las empresas mineras de 

-
gociar sus contratos con ellas. De la misma forma, 

explotación de las grandes reservas de petróleo y gas 
de esquisto de la Argentina.

-

impuesto suplementario a la producción de petróleo 

minerales .

normativo de las industrias 
extractivas están en curso en diferentes partes del 
mundo. En algunos países, las partes interesadas 

-
les y de la propiedad.

los Estados Unidos

, que descartó la nacionalización 

-
tas generadas por los recursos y la creación de una 
empresa minera estatal para desarrollar la explotación 

b) Iniciativas en pro de la transparencia

Una mayor transparencia de las actividades de 

para garantizar una adecuada recaudación de ingresos 

60 -

inversores, organizaciones de la sociedad civil y otras 

la apertura y la rendición de cuentas en la gestión de 
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los ingresos procedentes de los recursos naturales. 

-

pero aún no cumplían todos los requisitos). Además, 
. 

que respecta al aumento de la transparencia de las 
-

-

tiene efectos limitados, dado 
que sus normas no se aplican 

de la producción mundial de 
las industrias extractivas. En 

-
direccional, en el sentido de que 

-
sas, sin consideración alguna 

de la corrupción en los países productores. En tercer 

informes, que puede ser difícil de entender para 
muchas partes interesadas. La calidad, oportunidad 

-

industrias extractivas. En el contexto de las reformas 

y el Grupo de los 20 han apoyado la presentación de 
informes por países de estas industrias. Esta tendencia 

-

-
tinadas a aumentar la transparencia en las industrias 

esa Ley, por las que se exigía a las empresas de las 
industrias extractivas que divulgaran ciertos pagos 

del petróleo, el gas natural y los minerales compren-
den la exploración, la extracción, el procesamiento 

está incluida62. El requisito de divulgación se aplica 

grandes empresas de petróleo y gas que operan a 
nivel internacional, y a 8 de las 

Estados Unidos falló a favor del 

nueva norma para que pueda 

normas estrictas de divulgación, por países y proyec-

las empresas petroleras, gasistas, mineras y forestales 
que divulguen los pagos que hacen anualmente a los 

-

de la UE. Se aplican a todas las empresas, matrices 

mercado regulado de la UE o son grandes empresas 
extractivas y forestales . Entre las actividades com-
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más, las actividades de compraventa se han excluido 
del alcance de la normativa .

-

-
ración con un amplio grupo de organizaciones de 

-
.

c) Otras iniciativas de interés en las 
industrias extractivas

que se ha puesto en marcha recientemente a nivel 

66. 

de los recursos minerales transparente, equitativa y 
óptima para apoyar un crecimiento y un desarrollo 

Unión Africana, “en general, 
los Estados africanos con una 

imponer regímenes fiscales 

una participación equitativa en 
las rentas, en particular las rentas 
excepcionales, ya sea por la falta 
de capacidad del Estado o por 

pone de relieve que los ingresos procedentes de la 
-

automáticamente para responder a la evolución de las 
circunstancias económicas. 

Centrándose en la importancia del Estado desa-
-

y para auditar, revisar y renegociar los acuerdos 

e internacionales de inversión, que pueden repercutir 

la manipulación de los precios de transferencia, 

-
ción entre las diferentes partes interesadas del sector, 

de recursos para el fomento de la capacidad y la 

-

ampliar el espacio para políticas de desarrollo a nivel 
nacional y regional.

Otra iniciativa destacada a nivel regional en África 

asistencia a los países africanos 
en la negociación de contra-

relacionadas con las industrias 

y los regímenes normativos del 
-

vos de estas iniciativas es evitar 
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menos iniciativas de cooperación y armonización 
-

-

los recursos naturales, que podría dar lugar a una 

al creciente número de controversias internaciona-
les iniciadas contra los Estados por las ETN, entre 

En un contexto de altos precios de los produc-

, que promueve un acceso no 
distorsionado a las materias primas en los merca-

del comercio y la inversión, la diplomacia de los 

-
tado preocupación por sus efectos en las políticas 
de desarrollo, ya que puede afectar el espacio de 

importancia que, en el espíritu de una alianza mun-

por asegurar que los ingresos generados por sus 
-

e incluyentes.

E. Resumen y conclusiones

sus políticas de desarrollo dentro de los marcos 

que esas políticas requieren. Así pues, es esencial 

tiene una dimensión cuantitativa, de la que dan 
una idea aproximada la proporción de los ingresos 

dimensión cualitativa, relacionada con la estructura 

capacidad de reorientarlos según las necesidades. 

La experiencia histórica y la comparación entre 

positiva entre la proporción de ingresos y gastos 

desarrollo, por otra. Esta relación no es ni lineal ni 

servicios sociales y el desempeño de las funciones 
de un Estado desarrollista. Estas opciones se tradu-
cen con frecuencia en mayores o menores niveles 
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-

mayores ingresos medios y la expansión de los 
sectores modernos de la economía con respecto a 

y fortalecen la capacidad de recaudación. Esto 

Esta necesidad general de mantener o ampliar 

-
ciación externa. En este contexto, la AOD puede ser 

para aumentar las capacidades 
productivas, lo que a su vez 

ha dado lugar en muchos casos 

limitando el espacio fiscal a 
-

movilización de ingresos nacionales si se quiere 
llevar adelante una estrategia nacional de desarrollo. 

-

ingresos en concepto de derechos de aduana, mientras 
que la mayor movilidad del capital y la utilización 

-
mente las condiciones de imposición de la renta y el 

descendido tanto en los países desarrollados como 

lugar a una proliferación de centros financieros 

-
yentes, incluidas las empresas internacionalizadas y 
las personas adineradas, diferentes formas de eludir 

-

-
pensar la menor recaudación de impuestos directos. 

El principal canal para la elusión o la evasión 
de impuestos por parte de las sociedades y para la 
fuga de capitales de los países en desarrollo es la 
manipulación de los precios de transferencia es decir, 

la valoración de transacciones 
transfronterizas dentro de socie-
dades o grupos empresariales 
internacionales. Si el precio 

que se pagaría en el mercado si 
cada parte actuara de manera 

-

grupo de empresas pueden trasladarse de hecho a 
-
-

operaciones explican el gran número de empresas 
-

toriales y la importante proporción de transacciones 

por ellos.

-
nes secretas, los precios de transferencia, el traslado 

-

su integridad, y distorsionan las pautas del comercio 
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y la inversión, así como las asignaciones de capital 
humano y físico.

autoridades para frenar las prácticas de evasión de 
-

acogen están plenamente integrados en el sistema 

la comprensión de los tecnicismos utilizados, sino 

-

2009, la OCDE es sede de un 

-

Grupo de los 20 han declarado 
su intención de promover el 

dirección correcta, su puesta en práctica ha sido en 
ocasiones lenta, al igual que la aplicación de los 

-

los países en desarrollo, ya que no solo provocan 

divisas. Como esas iniciativas suelen estar dirigidas 

plenamente en cuenta las necesidades y los puntos de 
vista de la mayoría de las economías en desarrollo y 
en transición. Será pues importante dar más relevan-

-

adopción de medidas para afrontar radicalmente 
la elusión de impuestos por las ETN, como reglas 
de imposición unitaria de esas empresas, que las 
hagan pagar impuestos en los países en los que 

la presentación de informes por 
países con arreglo a una norma 
internacional refrendada por la 

similar68, y asegurarse de que 
estos datos sean de dominio 

consultados por todas las partes 
interesadas. Además, aun sin el 

-

pueden aplicar medidas a nivel nacional, como 
incluir en su legislación una norma general contra 

-

-
-

lación de los precios de transferencia en su comercio 
internacional utilizando precios de referencia para 
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diversos artículos comerciales. Esto sería particu-
larmente importante en el caso de las exportaciones 

proporción de las exportaciones de los países pro-
ductores de materias primas. 

En muchos países en desarrollo, aumentar la 

dado que en los demás aspectos estas tienden a crear 

de las rentas generadas por los recursos naturales 
de un país y decidir su uso para el desarrollo es una 

-
ferirse a las empresas privadas que explotan los 

-

extractivas a las sociedades o comunidades en las que 
operan. La provisión de servicios sociales e infraes-

las rentas generadas por los recursos naturales. Esto 

países desarrollados como de países en desarrollo, 
han empezado a revisar sus políticas respecto de 
las industrias extractivas. Así se han renegociado o 
rescindido contratos vigentes, se han aumentado los 
tipos de los impuestos o las tasas de las regalías, se 

el grado de propiedad estatal de los proyectos extrac-
tivos. Los resultados satisfactorios de las renegocia-
ciones se vieron facilitados por el mayor poder de 

resultante de la aparición de nuevos actores impor-
tantes en el sector extractivo, como las empresas de 
economías emergentes.

Toda política general encaminada a aumentar 

constar de varios elementos. En primer lugar, los 

la propiedad siempre que lo consideren necesario 
para los intereses económicos y el desarrollo del 

de transferencia y la declaración de volúmenes de 
exportaciones inferiores a los reales. En tercer lugar, 

solución de diferencias en materia de inversión, por 

La mayoría de las medidas necesarias pueden 
adoptarse a nivel nacional, pero la cooperación multi-
lateral sigue siendo de la mayor importancia. Las ini-

las empresas productoras y en las que comercian 

mayor importancia a la supervisión, la auditoría y la 
rendición de cuentas, así como reforzar el cumpli-

y exportado y los Estados receptores tienen poco o 
ningún control al respecto. El desarrollo institucional 

para disponer de mayor capacidad para supervisar los 
costos de producción, los precios de las importaciones 
y las exportaciones, los volúmenes, los niveles de cali-
dad y los plazos de entrega de los recursos naturales 

procesamiento de datos. En vista de sus conocimientos 

transporte, y las aduanas y el comercio, la UNCTAD 
podría prestar su apoyo a este respecto.
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Las iniciativas de cooperación regional para 
el fomento de la capacidad pueden ser muy útiles. 
Los donantes internacionales tienen un importante 
papel que desempeñar en apoyo de dichas iniciati-

de contratos de los países en desarrollo y a reprimir 

la manipulación de los precios de transferencia. 
Actualmente, los protocolos 
recomendados para controlar 
esta práctica sugieren comparar 

con los de una operación similar 
realizada por agentes no relacio-

-
diciones de plena competencia). 
En la práctica, encontrar esta 

sólidas capacidades administrativas y procedimientos 

-

-
cos, en particular en las que se realizan entre partes 

gran cantidad de datos, no solo para determinar los 

-
sacciones. Una iniciativa de este tipo podría verse 

-

condiciones para afrontar posi-

Dada su importancia para 
muchos países en desarrollo 
y economías en transición, el 

un lugar destacado en la agenda 

-

de desarrollo. Evitar la merma de recursos a causa 
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Notas

Sudoriental comprende: Afganistán, China, Hong 

-

Ocupado; Croacia se cuenta entre las economías en 
transición; y las economías desarrolladas compren-

 2 

Corporate and Indirect Tax Survey 2012 and 2014; 

las prioridades fundamentales de la UE y, según 
recientes investigaciones del Corporate Europe 

-

los legisladores con respecto a todos los temas, no 

gastos de sus contrapartes de la sociedad civil en 

 6 

del Senado.
The Economist

 8 Estos criterios son: i) no se aplican impuestos o 
solo se aplican impuestos nominales a los ingresos 
en cuestión; ii) un
ring-fencing) protege 

su economía interna; iii) la falta de transparencia en 
-

culta al país de origen adoptar medidas defensivas; 
-

 9 BBC News
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com. 
-
-

al menos dos estudios diferentes pueden verse en 

The Economist

-

Financial Times -

-

conocimiento de causa, miente en su declaración de 
impuestos o emite facturas falsas, incurre en fraude 

-

es importante, porque la evasión de impuestos, a 

asistencia administrativa en casos de evasión de 
impuestos, salvo a unos pocos países con los que 

-
forme a las normas de la OCDE.

y Anstalts

secretas ofrece los mismos tipos de facilidades a 

Cuando estas prácticas se realizan entre partes no 
relacionadas o aparentemente no relacionadas, 

forma de transacciones transfronterizas dentro de un 
grupo de empresas, “manipulación de los precios de 

20 Otros estudios indican que esta cifra es una esti-

artículo del OECD Observer se señala que “más 

-

22 
-

-

la formulación de normas de transparencia e inter-

26 
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-

28 

29 

Financial Times

Reuters -

Cálculos de la secretaría de la UNCTAD con 

-

-

htm.
-

BBC News Business
-
-

En el presente Informe

normales. 

-

[…] La exploración, el desarrollo y la disposición 
de tales recursos, así como la importación de capital 

-

en cada caso, entre los inversionistas y el Estado 

empresas privadas produzcan actualmente alrededor 

-
nal, regional e internacional en los últimos años. 

rentas de las industrias extractivas en los TDR 2005
y 2010

A nivel regional, la Comisión Económica para 

-

este tema por universidades, organizaciones de la 
sociedad civil y el sector privado se cuentan las de 

2009).
De hecho, muchas de las investigaciones y los estu-

de las industrias extractivas y sus consecuencias para 

de este siglo han sido realizados por organizaciones 
de la sociedad civil.
Los análisis del World Investment Report
por la UNCTAD en los años siguientes siguieron 

en África el ritmo de la reducción de las tasas de 
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ha sido inferior al registrado en los países que no lo 

puede resultar más fácil controlar su calidad que la 
de las menas.

-

-

optimizar el pago de impuestos.

darse en las operaciones de las empresas de com-

internacionales de comercialización. Un estudio 
reciente ha concluido que los precios medios de las 

empresas, son menores que los de las destinadas 

de Suiza son superiores a los de otros países, lo que 

transferencia en las industrias extractivas es el de 

y, por consiguiente, sus pagos de impuestos en 

millones de dólares de los gastos operacionales en 

empresas de tamaño similar en la región, y la mani-

una denuncia ante la OCDE contra estas empresas, 
-

opuso a estas denuncias, cuestionando la información 

manipulación de los precios comerciales en África 

-

no pagó ningún impuesto y, por el contrario, acumuló 

millones de dólares… Exxon exportó los considera-

en su mayor parte como pagos de intereses a Exxon 

Annual Report 2012

podrán emplear para la reunión de datos de los ingre-

Indicadores 
del desarrollo mundial, proporciona estimaciones 
de las rentas generadas por los recursos naturales en 
una amplia serie de países, durante un largo período. 

sin estar clara, y una comparación con anteriores 

-
dido seguir utilizando sus propias estimaciones.

-
nos del tipo impositivo efectivo, que se denomina 

procedentes de los recursos naturales, como en este 
caso.
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produce alrededor de dos terceras partes del petróleo 
nacional, la proporción de la renta que capta el Estado 

sino a reducciones temporales de la magnitud de 

Unida de Tanzanía, los costos de producción del 
oro aumentaron mucho más que los precios. En 

El País, “La petrolera argentina 

Reuters -

Ken Henry, el entonces Secretario del Tesoro de 

-

-

La legislación 
a tal efecto fue rechazada por el Senado de Australia 

-

-

60 

-

62 

incluidas la mayoría de las principales empresas 
internacionales mineras, petroleras y gasistas, así 

y otros países.

-

-
cecontracts.org.

66 

diferentes organizaciones multilaterales y regionales, 

la Comunicación que la Comisión Europea presentó 

La iniciativa de las 
materias primas: cubrir las necesidades fundamen-
tales en Europa para generar crecimiento y empleo. 
Esta se expuso con más detalle en la Comunicación 

-

68 

adecuado para esta tarea, ya que no es un órgano 

Annual Report 2013
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