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Notas explicativas

Clasificacion por pais o grupo de productos

La clasificacion de los paises en el presente Informe se ha adoptado inicamente por razones estadisticas o para
facilitar los analisis y no implica necesariamente juicio alguno acerca del nivel de desarrollo de un pais o zona.

No se ha establecido en el sistema de las Naciones Unidas una convencion para clasificar a los paises o

99 G

zonas “en desarrollo”, “en transicion” o “desarrollados”. El presente Informe se ajusta a la clasificacion
definida en el manual UNCTAD Handbook of Statistics 2020 (publicacion de las Naciones Unidas, nim. de
venta: E.21.11.D.1) para esos tres grandes grupos de paises (véase https://unctad.org/en/PublicationsLibrary/
tdstat45 en.pdf).

Salvo indicacion en contrario, las agrupaciones regionales y las clasificaciones por grupos de productos
utilizadas en el presente /nforme con fines estadisticos son en general las empleadas en el UNCTAD Handbook
of Statistics 2020. Los datos correspondientes a China no incluyen los de la Region Administrativa Especial
de Hong Kong (RAE de Hong Kong), la Region Administrativa Especial de Macao (RAE de Macao) ni la
Provincia China de Taiwan.

Los términos “pais”/“economia” también se aplican a territorios o zonas, segun el caso.

Las referencias a “América Latina” en el texto o en los cuadros incluyen los paises del Caribe, a menos que
se indique otra cosa.

Las referencias a “Africa Subsahariana” en el texto o en los cuadros incluyen a Sudafrica, a menos que se
indique otra cosa.

Otras notas

Las referencias que se hacen en el texto al TDR corresponden al Informe sobre el Comercio y el Desarrollo (de
un determinado afo). Por ejemplo, el TDR, 2020 corresponde al Informe sobre el Comercio y el Desarrollo
2020 (publicacion de las Naciones Unidas, nim. de venta: S.20.11.D.30).11.D.30).

Las referencias que se hacen en el texto a los Estados Unidos corresponden a los Estados Unidos de América
y las que se hacen al Reino Unido al Reino Unido de Gran Bretana e Irlanda del Norte.

Por délares se entiende dolares de los Estados Unidos de América, a menos que se indique otra cosa.
El término “billén” significa 1 millon de millones.

El término “trillon” significa 1 millon de billones.

Por “toneladas” se entiende toneladas métricas.

Las tasas anuales de crecimiento y variacion son tasas compuestas.

Las exportaciones se expresan en valor FOB y las importaciones en valor CIF, a menos que se indique
otra cosa.

El guion (-) entre cifras que expresen afios, por ejemplo, 2019-2021, significa que se trata de todo el
periodo considerado, ambos afios inclusive.

La barra (/) entre dos afios, por ejemplo, 2019/20, indica un ejercicio econémico o un aflo agricola.
Un punto (.) en un cuadro indica que los datos no se aplican.

Dos puntos (..) en un cuadro indican que se carece de o no constan por separado.

El guion (-) o el cero (0) en un cuadro indican que la cantidad es nula o insignificante.

La suma de los decimales y de los porcentajes no siempre coincide con el total indicado porque se han
redondeado las cifras.


https://unctad.org/en/PublicationsLibrary/tdstat45_en.pdf
https://unctad.org/en/PublicationsLibrary/tdstat45_en.pdf

Siglas

ADPIC
AOD
APP
BCE
BEPS
BM
BPI
BRICS
CDO
CEI
CEPAL
CFG
cGv
CLO
CNP
CPB
CRA
DAES
DEG
DSSI
EC
EITI
EIU

EMN
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FFCLP
FFI
FIRE
FMI
FYP
G20
GPM
IADM
IATA
IBS
IED
IFI
IMT
IPCC
ISM
IVA
KFW
MERS
MIC
MRDS
MSCI
NEXGEM
OCDE

Aspectos de los Derechos de Propiedad Intelectual relacionados con el Comercio
Asistencia oficial para el desarrollo

Alianza publico-privada

Banco Central Europeo

Erosion de la base imponible y el traslado de beneficios

Banco Mundial

Banco de Pagos Internacionales

Brasil, Federacion de Rusia, India, China y Sudafrica

Obligaciones garantizadas por deuda

Comunidad de Estados Independientes

Comision Econdmica para América Latina y el Caribe

Crisis financiera global

Cadenas globales de valor

Obligaciones garantizadas por préstamos

Congreso Nacional del Pueblo

Centraal Planbureau (Oficina de Analisis de Politica Econdémica de los Paises Bajos)
Agencias de calificacion crediticia

Departamento de Asuntos Econdmicos y Sociales de las Naciones Unidas
Derechos especiales de giro

Iniciativa de Suspension del Servicio de la Deuda

Expansion cuantitativa

Iniciativa para la Transparencia de las Industrias Extractivas

The Economist Intelligence Unit (Unidad de Investigacion Economica de la revista The
Economist)

Empresa multinacional
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Fondo Fiduciario para el Crecimiento y la Lucha contra la Pobreza
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Fondo Monetario Internacional

Plan quinquenal

Grupo de los Veinte

Modelo de Politicas Mundiales

Iniciativa para el Alivio de la Deuda Multilateral

Asociacion de Transporte Aéreo Internacional

Impuestos sobre bienes y servicios

Inversion extranjera directa

Instituto de Finanzas Internacionales

Medidas de inversion vinculadas con el comercio

Grupo Intergubernamental de Expertos sobre el Cambio Climéatico
Instituto de Gestion del Suministro de los Estados Unidos
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PANORAMA GENERAL

Introduccién

Todas las crisis brindan oportunidades. Mientras la economia mundial se recupera de la paralisis econémica
que ha generado la pandemia, parece que cabe la posibilidad de reconfigurar el modelo de gobernanza
mundial por el que se ha regido la economia mundial durante los ultimos 40 afios, pero que ha incumplido
en gran medida sus promesas de prosperidad y estabilidad.

Hay algunos indicios de que 2021 podria marcar el comienzo de una economia global mas justa y resiliente,
capaz de soportar las crisis y perturbaciones interrelacionadas, y basada en un nuevo consenso sobre el
equilibrio entre el Estado, el mercado, la sociedad y el medio ambiente. En los Estados Unidos, el Consejo
de Asesores Econdmicos del Presidente ha reconocido la necesidad de un un nuevo comienzo, tanto para
reparar los dafios causados por las politicas del pasado como para afrontar los nuevos desafios, y de unos
cimientos solidamente construidos sobre la inversion, tanto ptiblica como privada, el empleo, las familias
y las comunidades.

Ademas, parece que las instituciones financieras multilaterales han dejado atras los dogmas simples del
mercado. Tanto el Fondo Monetario Internacional (FMI) como el Banco Mundial han reconocido que el
pensamiento econdmico del pasado no puede proporcionarnos un sistema mas resiliente para el futuro. Se
han respaldado los grandes programas de gasto y las iniciativas para gravar a los ricos y reducir el poder de
los monopolios, se ha reconocido el papel de los controles de capital selectivos y se han refrendado politicas
fuertemente intervencionistas para respaldar un impulso de la inversion verde.

Dicho de otro modo, se tiene la sensacion que la crisis provocada por la pandemia de COVID-19 ha propiciado
el surgimiento de un nuevo consenso politico-econdmico mundial. Sin embargo, es pronto para dar por
finiquitada la creencia en un mercado libre no regulado.

En 2021 se celebra el 40° aniversario del discurso de investidura del Presidente Reagan, que marc6 el rumbo
de la doctrina econdmica que priorizaba los mercados y los intereses privados frente a la sociedad y el
Estado. Tras su globalizacion, la doctrina se institucionalizo en las politicas de los gobiernos nacionales y las
organizaciones internacionales, donde aun conserva seguidores. Incluso durante la pandemia, los programas
de préstamos multilaterales a muchos paises en desarrollo seguian guiandose por la austeridad; los Ministros
de Comercio del G7 pidieron una mayor liberalizacion, lo que reduciria todavia mas el espacio de politicas
del Estado, mientras que buena parte del debate sobre la transiciéon a una economia con bajas emisiones de
carbono se ha centrado en la determinacion de precios de mercado.

Llegados a este punto, cabe preguntarse por el probable camino hacia la recuperacion pospandémica. Si
retomamos demasiado pronto el camino de la austeridad, ;regresara el mundo a la situacion prepandémica, esto
es, auna situacion caracterizada por una desigualdad cada vez mas profunda y multifacética, unas economias
fracturadas, burbujas de activos financieros, la irresponsabilidad juridica de las empresas y la degradacion
ambiental? ; Persistira una agenda politica mas reformista, pero con iniciativas inicamente cosméticas para
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solventar esos problemas de fondo? ;O podemos encontrar un nuevo camino hacia un desarrollo mas justo,
equilibrado, resiliente y que tenga en cuenta el clima en el espacio de politicas que ha abierto la pandemia?

En 2021 la mayoria de las economias avanzadas han registrado un repunte tras la recesion, que fue inducido
para poner freno a los efectos de la pandemia. Su principal reto es la direccion y la naturaleza del crecimiento
econdmico a medio y largo plazo, tanto para evitar los retrocesos en materia de politicas que empanaron el
decenio posterior a la crisis financiera global como para avanzar definitivamente hacia un sistema energético
con cero emisiones de carbono, de conformidad con los objetivos del Acuerdo de Paris.

Los paises en desarrollo afrontan un desafio mas inmediato: la combinacion de un menor espacio fiscal, un
mayor endeudamiento y una limitada administracion de vacunas frena la recuperacion y desencadena una
divergencia con las economias avanzadas. De todas maneras, tras esa divergencia se esconden decenios de
profundas divisiones econdémicas y sociales, una insercion inestable en mercados financieros globalizados
y sometida a la variabilidad de los flujos de capital, y una disminucion del espacio de politicas. En muchos
paises, estos obstaculos estructurales a una recuperacion equilibrada se ven agravados por choques causados
por el calentamiento global.

En la respuesta inicial a la crisis de la COVID-19, las economias avanzadas siguieron el manual de politicas
empleado en crisis anteriores y paliaron el golpe recibido por los mercados financieros con una nueva ronda
de expansion cuantitativa. Sin embargo, sus gobiernos se encontraron pronto en territorio desconocido, pues
los confinamientos desencadenaron un retroceso econémico que obligd a adoptar medidas concertadas y
especiales para proteger tanto las vidas como los medios de subsistencia. Los bancos centrales mantuvieron
las inyecciones de liquidez pero, a diferencia de lo que ocurri6 en el periodo 2007-2009, los gobiernos también
aumentaron su gasto a niveles inéditos en tiempos de paz y abandonaron con ello posiciones de politicas
economicas que habian sido hasta entonces sacrosantas. Aun asi, durante el segundo y tercer trimestre de 2020
se registro una caida de la produccion sin precedentes; incluso cuando las economias empezaron a recobrar la
normalidad tras el confinamiento y se recupero la confianza, el rebote estuvo marcado por una considerable
desigualdad entre sectores, grupos de ingresos y regiones. Ademas, las desigualdades de ingresos y riqueza
que surgieron en las ultimas cuatro décadas se han agravado atin mas, si cabe, siendo los propietarios de
activos financieros y digitales los mayores beneficiarios de la recuperacion.

Los paises en desarrollo se vieron especialmente afectados por el pardn de la actividad econdémica en todo el
mundo. Este desencadeno una serie de choques interconectados que generaron ciclos econémicos viciosos,
que se sumaron a las vulnerabilidades de la deuda ya existentes, lo que sumid a la mayoria de las regiones
en una profunda recesion y causo la suspension de pagos de algunos paises. Pese a su situacion fiscal mas
ajustada y la mayor carga de la deuda, los paises en desarrollo tuvieron que gestionar la crisis por si solos,
por lo que se vieron obligados a aplicar profundos recortes en el empleo y los servicios publicos. Un reflujo
de capitales mas rapido de lo esperado y la recuperacion de los precios de los productos basicos que se
produjo cuando se levanto el confinamiento de las economias avanzadas, evitaron la materializacion del peor
de los escenarios posibles. Con todo, se mantiene la debilidad del crecimiento en la mayor parte del mundo
en desarrollo, ha aumentado ain mas el ingente sobreendeudamiento; entretanto cabe la posibilidad de que
las variantes del virus que amenazan con reavivar la pandemia con nuevas oleadas desvien la incipiente
recuperacion de las economias mas vulnerables. Aunque se logre contener el virus, el temor a la subida de las
tasas de interés ya ha debilitado las perspectivas de desarrollo; ademas la coyuntura actual suscita inquietud
por la posibilidad de otra década perdida.

Como ocurriera con el primer /nforme de 1981, el de este afio coincide con el hecho de que los paises del G7
vuelven a hablar de la necesidad de revitalizar la democracia occidental y de establecer una nueva alianza
con los paises en desarrollo articulada en torno a la inversion en infraestructura, en particular a través de
una iniciativa de crecimiento limpio y verde. Su llamado a “reconstruir un mundo mejor” ha supuesto un
soplo de esperanza. La promesa de tratar la salud ptblica y la educacion como bienes publicos globales, el
compromiso de una revolucion verde con suficiente financiacion, la inyeccion de liquidez a través de una
nueva asignacion de derechos especiales de giro y el anuncio de un impuesto minimo de sociedades aplicable
en todo el mundo son avances positivos respecto a la praxis mas reciente.
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Sin embargo, pese a la inminencia de una crisis de deuda, la realidad de la crisis climatica en muchos paises
y las dificultades de la Agenda 2030, incluso antes de que se desencadenase la crisis de la COVID-19, no
hay atn la voluntad de reconocer la magnitud del desafio que afrontan los paises en desarrollo. Poco se
sabe sobre el programa de reformas propuesto y ain menos sobre los recursos disponibles para sacar de esta
ultima crisis a todas las economias y poner en marcha una transicion justa hacia un mundo descarbonizado
de aqui a 2050. El llamado de los paises en desarrollo a la Organizaciéon Mundial del Comercio (OMC) para
que se suspenda el Acuerdo sobre los Aspectos de los Derechos de Propiedad Intelectual relacionados con
el Comercio (Acuerdo sobre los ADPIC) es un primer paso necesario para permitir la fabricacion nacional
de vacunas que, pese al respaldo tardio de los Estados Unidos, se ha encontrado con la resistencia de otras
economias avanzadas, cuyos miramientos con los intereses empresariales esta generando una nueva brecha
en la economia global por cuestiones relacionadas con el acceso a las vacunas y la libertad de circulacion.
Ademas, la reticencia generalizada a presionar a los acreedores privados para que acudan a la mesa de
negociaciones hace albergar pocas esperanzas de un alivio suficiente de la carga de la deuda que permita a
los paises en desarrollo invertir para salir de las multiples crisis que afrontan actualmente.

Cuarenta afios después, la conclusion del primer Informe sobre el comercio y el desarrollo publicado
en 1981 sigue siendo valida:

Asi pues, la situacion actual parece exigir un nuevo paradigma de desarrollo, paradigma
que habra que tener expresamente en cuenta la relacion existente entre los problemas
de la conduccion de la economia mundial, por una parte, y los objetivos de desarrollo a
largo plazo, por otra.

La gran diferencia entre entonces y ahora, a la hora de vincular los objetivos de desarrollo a largo plazo
con la gestion de la economia global, es la inminencia de la crisis climatica. Esta por ver si surgira o no
un nuevo paradigma en las politicas que sirva de orientacion para una transicion justa e inclusiva hacia un
mundo descarbonizado; ya no cabe duda de que la reconstruccion de un mundo mejor para las personas y
el planeta depende de ello.

Divergencia en el crecimiento, miedo a la inflacion
y huevas variantes

Suponiendo que no se produzcan mas adversidades economicas, se prevé que el crecimiento mundial alcance
el 5,3 % en 2021 y se desacelere ligeramente hasta el 3,6 % en 2022. Estas cifras son el resultado del estimulo
de la demanda en las economias avanzadas y en las economias emisoras de monedas de reserva, pero todavia
reflejan una reactivacion incompleta de la capacidad productiva no utilizada durante la recesion de 2020.
El desempefio del crecimiento por regiones es muy desigual. Solo en los paises desarrollados se observa
el esperado repunte del crecimiento, mientras que muchas economias en desarrollo registraran promedios
inferiores a los prepandémicos.

La desigualdad refleja los diferentes grados de independencia en materia de politicas de los que disfrutan las
economias desarrolladas y en desarrollo. La mayoria de los paises desarrollados hicieron uso del gran poder
financiero que les proporcionaba su condicion privilegiada de emisores de moneda de reserva internacional.
Fue una respuesta necesaria, pero no suscito la consciencia de que otros paises, especialmente las economias
en desarrollo, necesitaban apoyo para aplicar politicas similares.

La ampliacion de las asignaciones de derechos especiales de giro, necesaria para aliviar restricciones en
las politicas de las economias en desarrollo, se acordo tarde y su nivel fue insuficiente. Algunos paises en
desarrollo, como el Brasil, Indonesia y Turquia, adoptaron respuestas fiscales y monetarias contundentes,
similares a las de los paises desarrollados, pero los Gltimos acontecimientos sugieren que son vulnerables a
las repercusiones financieras, entre ellas los efectos en los mercados de divisas. Ademas, en las economias
avanzadas el dinero publico permitio tanto el desarrollo de vacunas en un tiempo récord como el acaparamiento
de suministros. Los fabricantes, que han tenido dificultades para producir suficientes dosis para el mundo
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en desarrollo, se han resistido hasta ahora a las peticiones para compartir la tecnologia, lo que ha retrasado
el inicio de la produccion a bajo costo en los paises en desarrollo, asi como a compartir los conocimientos
tecnologicos. Al frenar la vacunacion, esa postura agudiza la pérdida de vidas, facilita la propagacion de
nuevas variantes y obliga a administrar dosis de refuerzo, lo que agrava la escasez de vacunas. Este fracaso es
atin mas dramatico comparado con las insuficiencias del sistema financiero, ya que la infraestructura de salud
publica de los paises en desarrollo es mucho mas débil que la de la mayoria de los paises desarrollados, y los
“confinamientos” para contener la propagacion del virus son intitiles debido a la informalidad generalizada
del empleo y la insuficiente proteccion social.

Todavia no esta claro si (o cuando) el desempefio actual de la economia mundial sera lo suficientemente
fuerte como para permitir que se recuperen las tendencias anteriores a la crisis de la COVID (que, a su vez,
eran considerablemente inferiores a las registradas antes de 2008). En el periodo 2020-2022, la economia
global afronta una pérdida acumulada de ingresos que ronda los 13 billones de ddlares estadounidenses.
Aun en el caso de que la economia global creciera como a principios de la década de 2000 (un 3,5 % anual,
aproximadamente), no volveria a recuperar su tendencia prepandémica hasta 2030. Teniendo en cuenta que el
crecimiento mundial en 2017-2019 ya era insuficiente para alcanzar los Objetivos de Desarrollo Sostenible,
lograrlos en la coyuntura actual requiere adoptar medidas sin precedentes, tanto en términos de intensidad
como de coordinacion multilateral.

Las perspectivas de mantener el estimulo de la demanda y llevar adelante programas a largo plazo de inversion
publica transformadora se ven empaifadas por el regreso del fantasma de la inflacion en las economias tanto
desarrolladas como en desarrollo. Sea como fuere, los hechos no respaldan los temores de inflacion del que
tanto se habla en determinados circulos donde se formulan politicas. Los recientes repuntes de la inflacion
en la zona del euro no parece que iran a mayores y probablemente esta se mantendra por debajo del objetivo.
En los Estados Unidos, donde la inflacion ha superado recientemente el objetivo del 2 %, la aceleracion de
los precios ha sido comunmente observada, especialmente en los afios de recuperacion.

La evidencia sugiere que la principal causante de los recientes repuntes de la inflacion es la escasez de
suministros en los paises exportadores de productos basicos y energia, asi como en aquellos que abastecen
a las cadenas globales de suministro de insumos para las actividades manufactureras. Cuando la presion
inflacionaria afecta al mercado laboral, el establecimiento de mejores condiciones de trabajo, en particular
de mejores salarios y proteccion social, puede contribuir a mitigar la escasez al atraer a mas trabajadores y
contener los costos estimulando el crecimiento de la productividad (que presenta una correlacion positiva
con el crecimiento de los salarios y con buenas condiciones de trabajo). Esto contrasta fuertemente con
la respuesta habitual, que intenta contener la inflacién mediante la represion salarial, ya que reduce la
productividad y propicia el aumento de costos laborales unitarios reales. En cambio, cuando la presion
inflacionaria afecta a otros insumos o productos basicos, como suele ocurrir en las economias en desarrollo,
las respuestas sensatas deberian centrarse en lograr una fuerte recuperacion de la inversion, el ingreso y la
produccion en todo el mundo. No obstante, estas distintas causas y respectivas respuestas no se abordan en
los debates sobre politicas, que se han centrado en los planes de estimulo de la demanda. Sin embargo, en
muchos paises, ralentizar el crecimiento de la demanda poniendo fin a los planes de estimulo no frenaria la
inflacion, ya que su origen son los insumos importados, en particular de productos basicos.

Vulnerabilidades de la deuda: escurrir el bulto

El endeudamiento ha crecido en la mayoria de las regiones desde que comenz6 la pandemia. Salvo China y
algunas economias exportadoras de petrdleo, para los paises en desarrollo la carga de la deuda es demasiado
alta y los ingresos de exportacion demasiado bajos. En casi todos estos paises, los productos basicos no son
una fuente fiable de ingresos porque sus ingresos de exportacion flucttian debido a las frecuentes oscilaciones
de los precios. Sin embargo, el enfoque que se adopta habitualmente para aumentar el potencial exportador
exigiendo a los paises en desarrollo que suscriban acuerdos bilaterales o plurilaterales de comercio e inversion
no es solucion. Una de las razones es que dichos acuerdos no se negocian en la OMC, cuyo funcionamiento
permite al menos a los paises en desarrollo formar un frente unido.
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Otra razon es que esos acuerdos regulan los derechos de propiedad intelectual y la resolucion de disputas de
tal manera que limitan la transferencia efectiva de tecnologia e impiden asi que las economias en desarrollo
compitan con los paises ya industrialmente avanzados. Ademas, el tipo de liberalizacion que promueven
tales acuerdos propicia una mayor vulnerabilidad de la economia global, ya que induce una financierizacion
extrema que es contraproducente, por cuanto preservar la capacidad de gestion de la actividad financiera es
una necesidad estratégica, especialmente en el caso de los paises en desarrollo.

Para los paises en desarrollo es fundamental protegerse contra la imprevisibilidad del sector financiero
globalizado. Cabria empezar con una evaluacion adecuada de las cargas de la deuda soberana y privada y
de los perfiles de reembolso, que afectan no solo a las estrategias de desarrollo, sino también al potencial
para responder a las crisis.

La atencidn a la sostenibilidad de la deuda externa seguira siendo elevada en los proximos afios, ya que
muchos paises en desarrollo tienen que hacer frente a un alud de reembolsos de deuda soberana en los
mercados internacionales de bonos. Salvo en China, el servicio de la deuda soberana existente en los paises
en desarrollo supondra desembolsos de casi 1 billon de dolares de aqui a 2030 (afio en que vence el plazo
para la consecucion de los Objetivos de Desarrollo Sostenible), en particular 571.000 millones de dolares
en concepto de reembolso del principal y 365.000 millones de dolares en concepto de intereses. El importe
total supera con creces el objetivo de inversion estimado del 2 % del PIB necesario para la transicion verde.
Es necesario revisar plazos, aliviar e incluso cancelar la deuda. Sin embargo, por el momento, las medidas
acordadas han sido principalmente simbdlicas. El FMI proporcioné el unico alivio multilateral duradero
a través de la cancelacion de las obligaciones del servicio de la deuda en 29 paises: este alivio ascendid a
727 millones de dolares entre abril de 2020 y octubre de 2021.

Las experiencias contrapuestas en lo que respecta a la gestion de la deuda antes de la pandemia en los paises
avanzados y en desarrollo se han trasladado a la actual crisis. Incluso con ratios de deuda similares, las
economias desarrolladas, especialmente las que emiten monedas de reserva, han seguido funcionando con
fluidez y han registrado un repunte en el crecimiento. Los paises en desarrollo, en cambio, se enfrentan al
riesgo de una década perdida. La pandemia brind6 una gran oportunidad para ensayar: los gobiernos de los
paises desarrollados pudieron promulgar medidas de mayor gasto que los paises en desarrollo con cargas
de deuda similares o incluso menores. En los paises en desarrollo, la creacion de liquidez interna no mejora
necesariamente el acceso a las divisas, mientras que los déficits fiscales operan como elemento disuasorio
para los inversores privados extranjeros que responden a intereses especulativos y de corto plazo.

En términos de politica fiscal ocurre otro tanto, pues los paises desarrollados pudieron ofrecer un estimulo
mucho mayor que los paises en desarrollo, aun cuando el estimulo real en los primeros fue, en general, mucho
menor que el anunciado inicialmente. Sin embargo, los mercados de bonos no los castigaron tanto como a los
paises en desarrollo al anunciar sus previsiones de gasto. El verdadero grado de restrictividad de la politica
fiscal de todos los paises se pone de manifiesto al observar en los planes de estimulo el predominio de las
transferencias en comparacion con el gasto publico directo. En muchos casos, el gasto publico en bienes
y servicios se contrajo durante la pandemia. Aunque las prestaciones pecuniarias han sido un salvavidas
fundamental, especialmente cuando no existen sistemas de proteccion social sélidos (como ocurre en la
mayor parte del mundo en desarrollo), la austeridad en el gasto directo siguio afectando a las decisiones
sobre politicas incluso durante la pandemia.

Los peligros de la normalidad

La mayor amenaza para la recuperacion mundial es que se desempolve el manual utilizado tras la crisis
de 2008 y se recupere la “normalidad” en la formulacion de politicas econémicas. Tras una crisis, lo mas
facil para los encargados de la formulacion de politicas, en los paises tanto avanzados como en desarrollo, es
retomar los métodos aplicados antes de la crisis. Aunque la doctrina macroeconéomica predominante en los
ultimos decenios no ha dado buenos resultados en la gran mayoria de los paises, las presiones para contener
el gasto publico directo (y, por tanto, la intervencion en las actividades econdmicas) siguen siendo fuertes.
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Ya se escuchan de nuevo llamados a que se apliquen nuevos recortes, generalmente con la intencion declarada
de reducir la carga de la deuda. Las explicaciones sobre la amenaza de las presiones inflacionistas también
contribuyen a los prejuicios contra el gasto fiscal. Entretanto, se han reanudado los llamados a contener los
precios mediante una mayor flexibilidad del mercado laboral. Se supone que la austeridad fiscal y 1a presion a la
baja sobre la participacion de las remuneraciones laborales en el ingreso ayudarian a que los paises aprovechen
la demanda mundial al mejorar la competitividad de sus exportaciones; de ahi que se vuelva a prestar atencion
a los acuerdos de comercio e inversion. Sin embargo, como se ha argumentado en ediciones anteriores del
Informe sobre el comercio y el desarrollo, tres decenios de experimentos en esa direccion han demostrado
ampliamente que esta ha sido una estrategia erronea. No se han registrado intentos significativos de apoyar
el desarrollo, reorientar el sistema financiero y de pagos mundial hacia la inversion productiva, establecer un
mecanismo de renegociacion de la deuda y establecer un comercio mas propicio para el desarrollo sostenible.

Las proyecciones reflejan el mantenimiento de esta situacion hasta 2030 y apuntan a un crecimiento insuficiente
en todos los &mbitos. Todas las economias se ralentizarian y acusarian una pérdida de crecimiento cifrada entre
0,6 y 1,2 puntos porcentuales, mientras que las medidas deflacionarias adoptadas en cada pais generarian un
sesgo deflacionario global que suscitaria reacciones negativas en todos. Ademas, las economias que suelen
recuperarse gracias a las exportaciones y la prudencia fiscal seran las principales perjudicadas, ya que el
comercio global se desaceleraria debido a la ralentizacidon de la demanda mundial, la mayor financierizacion
y el menor crecimiento de los salarios, lo que limitaria atin mas el crecimiento de la productividad.

La aceleracion del ritmo de la financierizacion y el crecimiento de la inversion especulativa elevarian el
costo del endeudamiento publico, especialmente en las economias con restricciones financieras, por lo que
se intensificarian las medidas de austeridad. Al margen de un crecimiento decepcionante, en un contexto
como este las economias en desarrollo experimentaran las mayores vulnerabilidades: tanto las economias
con déficit sujetas a estrangulamientos externos y obligadas a depender de los productos basicos, como
las economias con superavit sujetas a ciclos dobles de subida y bajada de los precios de los productos
basicos, al tipo de cambio y a choques de precios internos. Por ultimo, estas tendencias en el comercio y la
actividad financiera son contrarias a los objetivos de estabilizacion climatica y empeoran las perspectivas de
descarbonizacion real de la economia global, que requiere la cooperacidn internacional para que la gestion
de los recursos naturales sea sostenible y eficiente y, por tanto, una fuente alternativa de ingresos para los
paises en desarrollo con abundantes bienes primarios.

Estas proyecciones invitan a una reflexion que sigue pendiente desde hace mucho tiempo sobre las formas
eficaces de sostener el crecimiento y promover la transformacion estructural y el desarrollo econdmico mediante
inyecciones de demanda efectiva coordinadas a nivel internacional, la promocion de la capacidad productiva
y la inversion, la mejora de la infraestructura fisica y social y el freno a las actividades financieras de caracter
especulativo. Esta claro que se necesitan respuestas multilaterales ante unos desafios que son globales.

La urgencia cada vez mas apremiante de la
adaptacién al cambio climatico

Julio de 2021 fue el mes mas caluroso jamas registrado en el planeta, mientras que 2020 fue el afio mas
caluroso que, a su vez, lleg6 tras la década mas calurosa. Las olas de calor intensas, los ciclones tropicales
cada vez mas fuertes, las sequias prolongadas, el aumento del nivel del mar y la propagacion de enfermedades
son solo algunas de las amenazas que acompanan al implacable aumento de la temperatura del planeta y
que entrafian dafos econdmicos y humanos cada vez mayores. Y lo peor esta por llegar. Incluso si aunamos
nuestras iniciativas de mitigacion en esta década y logramos limitar de aqui al afio 2100 el aumento de la
temperatura media del planeta a 1,5 °C por encima de los niveles preindustriales, los fenomenos climaticos
extremos de 2021 son un preludio de lo que deparard un aumento adicional de 0,4 °C de la temperatura
media del planeta a las comunidades y los paises de todo el mundo.

Las consecuencias del aumento de la temperatura del planeta son un reflejo de las desigualdades estructurales
que existen dentro de los paises y entre ellos, y ademas se ven intensificadas por estas desigualdades. La
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responsabilidad historica de las emisiones globales de gases de efecto invernadero (la principal causa del
calentamiento global) recae directamente en las naciones desarrolladas, que son las responsables de alrededor
de dos tercios del total acumulado de emisiones a la atmosfera, cuando en el caso de Africa es solo del 3 %.
Entre 1990 y 2015, las emisiones de carbono del 1 % mas rico de la poblacion mundial fueron mas del doble
que las del 50 % mas pobre. Asimismo, aunque las emisiones de algunas economias en desarrollo, como el
Brasil, China, la India y Sudafrica, han aumentado, sus emisiones per capita siguen situdndose por detras
de los paises avanzados, e incluso las generadas por el consumo de sus ciudadanos mas ricos son inferiores
a las de sus homologos de las economias avanzadas.

En el caso de muchos paises en desarrollo, el aumento de la temperatura del planeta esta agravando un circulo
vicioso de desarrollo que ha limitado la movilizacidén de recursos, ampliado las diferencias de ingresos y
debilitado la capacidad del Estado durante decenios. Las economias con un sistema de salud insuficientemente
financiado, una infraestructura deficientemente desarrollada y una base productiva poco diversificada y sin
instituciones estatales estdn mas expuestas no solo a posibles choques medioambientales de gran envergadura,
sino también a un estado casi permanente de tensiones econdmicas como consecuencia de los efectos climaticos.

Donde mas se haran notar los efectos del aumento de la temperatura es en las perspectivas de crecimiento de
las regiones en desarrollo, y con mayor gravedad cuanto mayor sea el incremento con respecto al objetivo
(1,5 °C). Sin embargo, la naturaleza del desafio de la adaptacion sera diferente en funcion de las regiones y
los sectores de la economia, por lo que no se puede recurrir a una respuesta universal. Se espera que los dias
extremadamente calurosos aumenten principalmente en los tropicos, donde la variabilidad de la temperatura
a lo largo de los afios es menor. Las olas de calor peligrosas se registraran antes en estas regiones y se da ya
por descontado que el calentamiento global registre un aumento generalizado de 1,5 °C. Es probable que el
Africa Subsahariana, la regién con mayor inseguridad alimentaria y poblacion rural, se enfrente a problemas
cada vez mas graves. En los escenarios que contemplan aumentos de la temperatura mundial de entre 1 °C
y 4 °C en relacion con los niveles preindustriales, se espera que el PIB total del continente disminuya entre
un 2,25 % y un 12,12 %. En Asia Meridional, la mayor intensidad y frecuencia de los ciclones tropicales,
la aceleracion de las olas de calor y la subida del nivel del mar seguiran surtiendo efectos negativos en la
region. Los paises de Oriente Medio y el Norte de Africa sufren una grave escasez de agua, ya que hasta el
60 % de los habitantes de la region ya experimenta una grave insuficiencia de agua. En Asia Oriental y el
Pacifico, una cuarta parte de la poblacion mundial ya sufre las tormentas, los ciclones y las inundaciones
mas graves del planeta, y probablemente registraran los mayores desplazamientos a causa del clima.

Puede verse especialmente afectada una gran parte de la poblacion que vive en las zonas costeras de baja
altitud; el 84 % en Africa, el 80 % en Asia, el 71 % en América Latina y el Caribe y el 93 % en los paises
menos adelantados. Las redes e infraestructuras de crucial importancia (como los puertos, los aeropuertos,
la lineas de ferrocarril y las carreteras costeras) también se veran afectadas por la subida del nivel del mar,
que causara dafios permanentes o incluso reiterados, obstaculizando el acceso a los alimentos, los materiales
y otros suministros generadores de ingresos para particulares y empresas.

Los riesgos de un enfoque basado en riesgos

Hasta el momento, la respuesta politica mundial a la crisis climatica se ha dividido entre medidas de mitigacion
de sus efectos y medidas de adaptacion. La mitigacion de los efectos del cambio climatico se centra en
frenar y reducir las emisiones de gases de efecto invernadero mediante un uso mas eficiente de la energia en
combinacion con la sustitucion de combustibles fosiles por fuentes de energia renovables. La adaptacion
al cambio climatico se centra en aprovechar los mecanismos de resiliencia y proteccion para minimizar el
impacto negativo del cambio climatico en las vidas y los medios de subsistencia. En la practica, los dos
conjuntos de medidas a menudo son dificiles de disociar y en gran parte de los debates para establecer una
agenda para el clima la adaptacion ha seguido siendo el pariente pobre de las iniciativas de mitigacion. Se
trata de un planteamiento corto plazo y cada vez mas costoso, sobre todo para los paises en desarrollo, donde
el desafio de la adaptacion es general y esta vinculado al conjunto mas amplio de vulnerabilidades sociales
y econodmicas profundamente arraigadas que se han manifestado en los ultimos decenios.
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Las medidas convencionales para lograr sistemas mas resilientes (en las esferas de la economia, la sociedad
y la ecologia) se han inspirado en las metodologias de gestion de riesgos empleadas por el sistema financiero.
Asi pues, se ha dicho a los gobiernos, con independencia del nivel de desarrollo del pais, que refuercen su
resiliencia a choques mejorando sus técnicas de recopilacion de datos y evaluacion de riesgos con el fin de
mejorar la proteccion de los activos existentes y prestando apoyo financiero temporal cuando se producen
estos choques. Este enfoque tenia su interés porque no se necesitaban nuevas metodologias y marcos. Se
consideraba que la adopcion y adaptacion de enfoques ya operacionales permitia responder con rapidez a
las amenazas para las vidas y los medios de subsistencia.

En esta perspectiva tradicional de gestion del riesgo, el problema de la adaptacion al cambio climatico no
difiere de la mayoria de los demas tipos de riesgo y se aborda mediante la evaluacion del riesgo de desastres
y los sistemas de alerta temprana, la mejora de la gestion de los ecosistemas y el fortalecimiento de las redes
de proteccion social. La extension de este enfoque al desafio de la adaptacion se recoge mas explicitamente
en el Marco de Sendai para la Reduccion del Riesgo de Desastres, marco que la Asamblea General de las
Naciones Unidas adoptd en 2015 como un plan de resiliencia ante desastres y respuesta a los peligros de
origen humano. Al adoptar el Acuerdo de Paris en 2015 también se hizo hincapié en este enfoque al centrarse
en la reduccidon de los riesgos relacionados con el cambio climatico.

Sin embargo, esta practica de gestion del riesgo climatico presenta un problema: es retrospectiva, no
prospectiva. Las medidas pueden ofrecer una resiliencia parcial ahora, pero al utilizar los escasos recursos
para la adaptacion a los peligros climaticos actuales, estas intervenciones excluyen otras orientadas al futuro,
imponiendo una dinamica dependiente de que las trayectorias futuras reproduzcan las vulnerabilidades
actuales. No hay ninguna garantia de que la adaptacion a la actual variabilidad climatica reduzca
automaticamente la vulnerabilidad a la evolucion futura del cambio climatico.

El problema de hacer extensivo el enfoque basado en riesgos aplicable a la resiliencia al reto de la adaptacion
es su dependencia a supuestos para la determinacion de precios y otras técnicas de evaluacion del mercado
que hacen que en este enfoque pese mas lo predecible e incremental que lo incierto y lo sistémico. Dado
que tiene sus raices en la gestion del riesgo financiero, el enfoque prima la vuelta a la normalidad (previa a
la crisis) y la estabilidad frente a una visién dindmica del cambio que contempla nuevas trayectorias. En el
caso de muchas comunidades, esa “normalidad” supone una desigualdad persistente. En resumen, en dicho
enfoque se priorizan la preservacion y el ajuste en lugar de la transformacion.

En el caso de la crisis climatica, no es que sea insuficiente, es que ademas es contraproducente porque
propicia una mala adaptacion. La adopcion de enfoques tradicionales de riesgo a la resiliencia resultan
especialmente problematicos en el contexto politico actual, pues se necesitan nuevos contratos sociales para
que los ciudadanos vuelvan a confiar en las politicas publicas y las iniciativas multilaterales. Para abordar los
actuales desafios mundiales, como la adaptacion al cambio climatico, hay que establecer un nuevo proyecto
de objetivos comunes, en lugar de centrarse en supresion de riesgos y en proponer escenarios de tipo extremo
derivados de las circunstancias actuales.

Se necesita un enfoque transformador para afrontar los riesgos que presenta el cambio climatico. La tinica
solucion duradera es reducir la dependencia de los paises en desarrollo de un pequefio nimero de actividades
que son muy susceptibles al clima, de modo de crear economias mas resilientes mediante una transformacion
estructural. Habria que dejar atras la idea fija por la supresion de riesgos y pasar a una vision integrada y
de caracter sistémico que favorezca la resiliencia socioecondmica y la diversificacion econdomica. Esto, a
su vez, requiere la capacidad institucional de un Estado desarrollista, dotado de politicas industriales mas
verdes, que son fundamentales para promover ese tipo de agenda.

De la supresion de riesgos a la diversificaciéon

El éxito de las actuales economias avanzadas, asi como de las economias convergentes de Asia Oriental,
se basa en un crecimiento econdomico sostenido estrechamente vinculado a la transformacion estructural.
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En el fondo, se trata de dos conjuntos de procesos combinados y acumulativos: por un lado, un cambio
vertical en la estructura de produccion desde el sector primario hacia el manufacturero (y hacia los
servicios de alta gama) y, por otro, un cambio mas horizontal de los recursos desde las actividades de
menor productividad hacia las de mayor productividad y actividades mas intensivas en capital tanto dentro
de ambos sectores como entre ellos. En casi todas las experiencias positivas de desarrollo, estos procesos
han facilitado, en conjunto, una estructura mas diversificada de la actividad econdémica, han propiciado
el aumento de la productividad y han servido para mejorar un amplio conjunto de indicadores sociales,
incluida la reduccion de la pobreza.

Las economias mas diversificadas también son menos vulnerables a choques externos que pueden resultar
disruptivos para el proceso de crecimiento y transformacion. Esto ha quedado patente en los ultimos afios
con la mayor vulnerabilidad de las economias dependientes de las exportaciones de productos primarios
a las crisis econdmicas que se originan en otras partes de la economia global, pero también a los choques
climaticos. De hecho, en muchos paises en desarrollo, sobre todo en los situados en regiones tropicales y
subtropicales, la vulnerabilidad se agrava por los efectos combinados de las crisis econdmicas y choques
climaticos, quedando los paises atrapados en una trampa de ecodesarrollo caracterizada por la disrupcion
permanente, la precariedad econdmica y la lentitud del crecimiento de la productividad. Salir de esa trampa
supone adoptar una perspectiva desarrollista que permita superar el desafio de la adaptacion al cambio
climatico en el mundo en desarrollo.

Sin embargo, no todas las experiencias del pasado, por muy atractivas que resulten, pueden adaptarse
facilmente a las realidades contemporaneas. Hoy en dia, los paises en desarrollo se enfrentan al dilema de
aspirar al desarrollo econémico sin que las emisiones y el consumo de recursos superen los limites ecologicos
del planeta. Para superar este desafio se requieren nuevas estrategias que favorezcan la transformacion
estructural en un mundo con restricciones impuestas por el clima. A medida que el mundo se recompone para
reconstruir las economias tras la crisis generada por la COVID-19, no hay que desaprovechar la oportunidad
para formular, acordar y poner en practica un conjunto de nuevas opciones de politica que permitan compaginar
las cuestiones relacionadas con el desarrollo y la ecologia.

En la actual economia hiperglobalizada los encargados de la formulacién de politicas de los paises en
desarrollo se enfrentan a este reto desde una posicion de debilidad estructural y de debilidad institucional
en sus posibilidades para movilizar recursos internos. Una ventaja que podria compensar el retraso de
los paises rezagados a nivel econdmico es la capacidad de aprovechar las tecnologias ya desarrolladas
en las economias mas avanzadas para acelerar su transformacion. Sin embargo, una cosa es la teoria
y otra ponerla en practica, ya que los paises en desarrollo se enfrentan a una serie de obstaculos a la
transferencia de tecnologia, que se acentuan cada vez mas ante unas restricciones vinculantes en materia
de medio ambiente.

Las prioridades macroecondmicas necesarias para superar esas restricciones deberan sustentarse en politicas
favorables a la inversion, asi como en la colaboracidon y coordinacion estratégicas entre el sector privado
y el publico. Lo primero significa abandonar la austeridad como marco predeterminado para las politicas
de gestion de la demanda agregada, lo segundo es necesario para guiar la interdependencia entre las
decisiones de inversion y produccion. Estas decisiones implican determinar en qué &mbitos se encuentran las
limitaciones mas importantes que pongan trabas a la inversion; estudiar la manera de canalizar eficazmente
la inversion publica y privada hacia actividades de alta productividad; y supervisar si la gestion de esas
inversiones contribuye a un futuro de altos salarios para los trabajadores y de mayor productividad a largo
plazo. Disciplinar la inversion de esta manera es posible mediante criterios de desempefo que permitan su
supervision y la retirada de todo apoyo publico que no logre su objetivo en un plazo determinado, asi como
mediante un control exhaustivo de la extraccion de rentas por parte de autoridades y empresarios.

Uno de los principales beneficios de la expansion fiscal verde es el aumento de las prestaciones laborales.
Esto obedece a que los sectores con bajas emisiones de carbono en expansion tienden a ser mas intensivos
en mano de obra que los sectores en declive que son generadores de elevadas emisiones de carbono. Un
estudio reciente estimd que las energias renovables, la eficiencia energética y la mejora de la red eléctrica
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crearian unos 19 millones de nuevos puestos de trabajo en todo el mundo de aqui a 2050. Como la pérdida
de empleos en el sector de los combustibles fosiles serd de unos 7,4 millones, la creacion neta sera de
11,6 millones de puestos de trabajo. La mayor capacidad de generacion de empleo que permite una senda
verde hacia la transformacion estructural puede ser especialmente importante para aquellas economias en
las que la migracion laboral dio lugar a la expansion del sector informal urbano porque, entre otras cosas, las
tecnologias existentes requerian un uso demasiado intensivo de capital dadas las condiciones estructurales
de esas economias, como, por ejemplo, las de algunas partes de Africa.

Aunque las inversiones relacionadas con el clima a escala mundial son necesarias para transformar el sistema
energético mundial con el fin de mitigar el aumento de la temperatura del planeta, se necesitan politicas
(y recursos) nacionales selectivas para abordar el desafio de la adaptacion que afrontan los paises por el
aumento de la temperatura, que intrinsecamente propician los actuales patrones de crecimiento. La alineacion
de esos desafios mundiales y nacionales no es sencilla ni automatica, sino que requiere una planificacion
estratégica y una intervencion mediante la adopcion de politicas.

Reacondicionamiento del Estado desarrollista

La transformacion estructural, caracterizada por un desplazamiento en la estructura de produccion del sector
primario al manufacturero, ha sido tradicionalmente la mejor opcion para lograr un crecimiento econdmico
sostenido y aumentar el nivel de vida. Esta fue la via que siguieron las economias ahora avanzadas, asi como
la via exitosa de unos pocos paises de industrializacion tardia de Asia Oriental. Sin embargo, ese modelo
tradicional de uso intensivo de combustibles fosiles no puede satisfacer las aspiraciones de otros muchos
paises en desarrollo que intentan aumentar su ingreso nacional mediante la industrializacion porque las
emisiones y el consumo de recursos superarian los limites de la capacidad ecoldgica del planeta.

Larespuesta a este problema no es renunciar al desarrollo industrial en los paises en desarrollo. Se trata, mas
bien, de construir un sistema econémico diversificado con bajas emisiones de carbono, alimentado por fuentes
de energia renovables y tecnologias verdes, y en el que las actividades econdmicas estén interconectadas
dentro de los sectores y entre ellos a través de vinculaciones eficientes desde el punto de vista del uso de los
recursos. Esta solucion sigue centrandose en la industria manufacturera, ya que los elementos importantes de
la transformacion estructural hacia una economia mas resiliente y con bajas emisiones de carbono seguiran
dependiendo, en la mayoria de los paises en desarrollo, de una diversificacion hacia actividades de alta
productividad y altos salarios. La transicion energética, junto con la aparicion de una economia circular,
puede brindar a la industria manufacturera tradicional posibilidades para reducir su huella de carbono y para
fabricar dispositivos que favorezcan una con bajas emisiones de carbono.

La transicion a la energia renovable y el avance de la economia circular pueden aumentar el alcance de la
industrializacion en economias en desarrollo muy diversas porque permiten desacoplarse de actividades
econdémicas que emplean recursos naturales. Las fuentes de energia renovables (como el sol, el viento
y el agua) estan distribuidas de forma mas equitativa que los depositos econdomicamente explotables de
combustibles fosiles. Ademas, la economia circular permite extraer recursos de los productos usados y de
los residuos, y reducir asi la cantidad necesaria de nuevos recursos.

Muchas actividades relacionadas con la produccion de energia renovable y la economia circular pueden
funcionar econdémicamente a pequefia escala y brindar a las pequefias empresas y las zonas rurales
oportunidades comerciales. Esto no solo favorecera la diversificacion de las estructuras de produccion
econdmica y la menor dependencia de muchos paises de la produccion de una reducida gama de productos
primarios, sino que puede ampliar la base imponible de los paises en desarrollo y fomentar la movilizacion de
recursos internos como fuente de financiacion para el desarrollo. Estas actividades también pueden contribuir
a relajar las restricciones de balanza de pagos de los paises. Si se satisfacen internamente las necesidades
energéticas y alimentarias, y se reduce asi la importaciéon de materias primas, las importaciones pueden
disminuir considerablemente. Esto permitira que las escasas divisas se destinen a la importacion de bienes
de capital para promover la industrializacién y la convergencia econdémica.
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Ninguna de estas transformaciones puede producirse sin un Estado desarrollista. El éxito de las
transformaciones estructurales se ha basado, por lo general, en politicas publicas proactivas y regulaciones
eficaces. Ademas de acometer inversiones publicas a gran escala y financiar el impulso inversor necesario
para la transformacion estructural verde a través de instrumentos financieros verdes, se necesitaran politicas
industriales también verdes y unas relaciones entre el Estado y la sociedad que no solo acaben con los
intereses que existen en torno a los combustibles fosiles, sino también que establezcan normas claras, cuya
aplicacion permita determinar las nuevas trayectorias de la inversion verde y legitimarse gracias al apoyo
de variados grupos sociales.

Para reacondicionar el Estado desarrollista de modo de hacer frente a los problemas de la adaptacion (y la
mitigacion) todavia se puede recurrir a lo aprendido de anteriores experiencias positivas. En primer lugar,
el Estado debe contar con capacidades administrativas e institucionales sélidas para formular su politica
industrial y liderar la transformacion estructural. La experiencia adquirida con la pandemia de COVID-19 y
las incertidumbres suscitadas por la adaptacion al cambio climatico son un indicio de que los Estados también
deben contar con capacidades dinamicas para tratar una evidencia que es parcial y a veces contradictoria; crear
sinergias a partir de multiples niveles de gobernanza, reorientar rapidamente los usos de la infraestructura
existente y aprender de otros gobiernos.

Una segunda ensefanza es la importancia de los mecanismos de rendicion de cuentas a los que estan sujetos los
encargados de la formulacion de politicas y los organismos de ejecucion, por ejemplo, como la obligacion de
presentar informes y otras obligaciones relacionadas con la divulgacion de informacion, ademas de controles
mas generales como las auditorias o el control de 6rganos judiciales independientes y el de la prensa.

Una tercera ensefianza es la integracion, es decir, las relaciones estrechas entre los agentes privados y los
funcionarios para garantizar un intercambio mutuo de informacion y de concepciones comunes. La integracion
sera especialmente importante en el caso de las politicas industriales verdes porque la transicion social
supondra la implicacion de un amplio conjunto de partes interesadas y debera ser reflejo de un amplio consenso
social. En su conjunto, las ensenanzas segunda y tercera constituyen mecanismos de control reciproco.

Una tltima ensefianza, relacionada con lo anterior, tiene que ver con que el Estado no se acerque demasiado
a los intereses privados y esté dispuesto a aplicar disciplinas para sancionar un apoyo abusivo y suspender los
proyectos y actividades abocados al fracaso. Para reprimir las practicas abusivas hay que definir claramente
los objetivos, los indicadores del desempefio medibles, las rutinas de control y evaluacioén adecuadas y la
autonomia gubernamental a la hora de decidir dénde y cuando aplicar disciplinas, donde y qué enfoques
experimentales aplicar, y donde y cuando cambiar de rumbo si algo no funciona.

Teniendo en cuenta la magnitud de las necesidades de adaptacion y que los mas perjudicados son los menos
responsables de la causa del problema y los que menor capacidad de pago tienen para atender esas necesidades,
no cabe duda de que las economias avanzadas seran la principal fuente de financiacion. De todas maneras,
habréa que fortalecer la movilizacion de recursos internos, en particular a través de un banco central mas
activo y bancos publicos especializados en estos ambitos.

Un Estado desarrollista con conciencia climatica debe favorecer una estrategia de diversificacion impulsada
por la inversion publica. Las iniciativas locales de financiacion para el clima deben regirse por principios
que garanticen la respuesta mas eficaz a los desafios y riesgos climaticos y de gobernanza, a saber: i) una
planificacion dirigida por la comunidad, anclada en las instituciones descentralizadas existentes y que apoye a
esas instituciones y promueva: ii) la inclusion social de las personas marginadas por el clima; iii): un proceso
de gestion flexible y adaptable con miras a la inversion en la resiliencia, haciendo hincapié en iv) la provision
de bienes publicos.

Debido a la complejidad de los riesgos sistémicos, el Estado debe convertirse en regulador y coordinador
de la financiacion verde privada y no limitarse simplemente a descartar por una cuestion de “supresion del
riesgo” las posibilidades de que otros saquen un provecho y obtengan mas que la parte del beneficio que
les corresponde. Esto deberia considerarse un medio para evitar las tendencias destructivas de un sector
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financiero ultraliquido como el actual, en el que la busqueda inherente de rentabilidad no es congruente con
las necesidades globales de mitigacion de los efectos del cambio climatico, y alin menos con las necesidades
mas especificamente locales de adaptacion al cambio climatico.

Dado que los bancos centrales de todo el mundo pudieron ayudar directamente a sus gobiernos durante
la pandemia de COVID-19, el periodo de recuperacion posterior brinda una oportunidad para estudiar la
forma en que estos podrian seguir esta senda y apoyar las inversiones relacionadas con el clima. Al menos,
los bancos centrales podrian hacer un mayor esfuerzo para interrumpir el apoyo a las actividades intensivas
en emisiones de carbono e inadecuadas, lo que supone un cambio en los programas actuales que siguen
dando apoyo financiero a las industrias de combustibles fosiles. Ademas de regular debidamente el sector
financiero, los bancos centrales también deberian utilizar una gama mas completa de instrumentos para crear
financiacion y canalizarla hacia las actividades verdes. La politica de garantias es uno de los principales
instrumentos para lograr una banca central mas verde: los bancos centrales deberian ajustar su reglamento
de garantias y aceptar como garantia los bonos verdes emitidos por las entidades financieras.

Reforma de la gobernanza de la adaptacién I: financiacion internacional

En el nivel mas basico, abordar el cambio climatico supone hacer de la transformacidn estructural una tarea
global: las economias avanzadas deben ponerse al frente y emprender cambios profundos en sus modelos de
produccion y consumo; aunque también son necesarios cambios estructurales y tecnoldgicos significativos
incluso en los paises menos adelantados. Un Estado desarrollista con conciencia climatica debe tener
capacidad para combinar los desafios de la adaptacion al cambio climatico y la mitigacion de sus efectos
con los inveterados objetivos de lograr empleos de mayor productividad, aumentar el nivel de vida y reducir
las diferencias econdmicas y tecnoldgicas con las economias mas avanzadas.

Elimperativo de incrementar la escala de la inversion en el clima y canalizarla hacia donde se necesite requiere
que la orientacion de los sistemas comercial y financiero internacionales sea la de apoyar la transformacion
estructural, especialmente en los paises en desarrollo. Actualmente no es asi, sobre todo en lo que respecta
al desafio de la adaptacion. Adoptar medidas y que ademas sean ambiciosas exige una reforma concertada
a nivel multilateral.

Antes de la Conferencia de las Partes celebrada en Copenhague en 2009, la Convencion Marco de las Naciones
Unidas sobre el Cambio Climatico estimé que los costos anuales mundiales de la adaptacion a 2 °C de
calentamiento serian de entre 49.000 y 171.000 millones de dolares de aqui a 2030, y que la factura de los paises
en desarrollo se elevaria a una cantidad situada entre los 34.000 y los 57.000 millones de délares. Diez afos
después, el retraso en la respuesta ha sido oneroso. Se calcula que los costos anuales de la adaptacion en los
paises en desarrollo ascienden ahora a 70.000 millones de dolares, y llegaran a entre 140.000 y 300.000 millones
en 2030 y a entre 280.000 y 500.000 millones en 2050. Con la financiacion actual se satisfacen menos de la
mitad de las necesidades actuales, y no se alcanzara el objetivo de 2030 sin un cambio de rumbo fundamental.

En la actualidad, la ayuda de la comunidad internacional para la adaptacion al cambio climatico sigue
dependiendo de una combinacién especifica de asistencia oficial para el desarrollo, préstamos multilaterales
y planes de autoseguro contra los riesgos de desastres catastroficos. Sin embargo, estas medidas son,
lamentablemente, insuficientes para hacer frente al impacto sistémico de las crisis recurrentes y cada vez mas
frecuentes que ocasiona el cambio climatico. Para muchos paises, el resultado ha sido un ciclo interminable
de desarrollo interrumpido y endeudamiento creciente.

Desde el punto de vista del desarrollo, la financiacion basada en donaciones o los mecanismos de préstamo
en condiciones muy favorables son clave para afrontar el desafio de la adaptacion al cambio climatico.
Pueden sefialarse dos niveles de reforma para financiar ese desafio en el plano internacional: en primer
lugar, medidas de apoyo al Estado desarrollista con conciencia climatica para movilizar recursos financieros
destinados a las inversiones en mitigacion y adaptacion, y en segundo lugar, la reforma del enfoque de la
gobernanza climatica a nivel internacional.
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El primer conjunto de reformas deberia centrarse en lo siguiente:

» Laspromesas y los compromisos de asistencia oficial para el desarrollo deben cumplirse y superarse
para aumentar la proporcion de financiacion adicional para adaptarse al cambio climatico y generar
resiliencia. Las ayudas y los préstamos en condiciones muy favorables son esenciales para la adaptacion.
Podrian financiarse mediante un bono verde y un impuesto del tipo de la tasa Tobin o reorientando las
actuales subvenciones a los combustibles fosiles. En este sentido, hay que tener en cuenta las necesidades
especificas de los paises menos adelantados y los paises de ingreso mediano bajo, asi como de las
economias exportadoras de combustibles fosiles que necesitan una reestructuracion gradual de las
industrias intensivas en emisiones de carbono y la correspondiente red de proteccion social para hacer
frente a la deuda climatica.

e El alivio y la condenaciéon de la deuda de los paises en desarrollo deben ser un tema firmemente
asentado en la agenda climatica. Un lugar obvio para comenzar seria la deuda del grupo V20 de paises
vulnerables al cambio climatico, pero vincular el clima y las crisis de deuda pone de relieve la necesidad
de reformas mas sistémicas en la arquitectura internacional de la deuda.

e Los bancos multilaterales de desarrollo necesitan capital adicional para apoyar mas inversiones verdes
y menos en actividades que utilicen combustibles fosiles o contaminantes, y sus actividades deben
adecuarse al Acuerdo de Paris y sus compromisos de “construir un futuro mejor”, y para ello deben
desvincularse de actividades en los sectores del petréleo, el carbon y el gas, y contribuir en aquellos
procesos de transicion que apoyen a las personas y a aquellas industrias verdes para que puedan dar
ese salto. Tendran que reducir las condicionalidades de algunas politicas y relajar la camisa de fuerza
que supone el requisito de la calificacion AAA a fin de apoyar a las empresas y las tecnologias verdes,
tanto las experimentales como las nuevas. Los paises del G7, en cuanto accionistas, deberian utilizar
las facultades que les otorga esta condicion para orientar a los bancos multilaterales de desarrollo en
esa direccion. Ademas, los bancos regionales de desarrollo y los bancos multilaterales de desarrollo
también podrian comprar bonos verdes de los paises en desarrollo y garantizar asi una demanda mas
estable de esos titulos y también un acceso mas facil para los paises en desarrollo al capital a largo plazo.
Esto también podria tener un impacto favorable en sus rentabilidades y, en consecuencia, contribuiria
en cierta medida a aligerar la carga del servicio de la deuda externa.

* Los mercados de bonos verdes son un mecanismo posible de financiacion a largo plazo. Sin embargo,
las disposiciones regulatorias van por detras del rapido crecimiento de esos mercados. Ademas, la
ecoimpostura es rampante. Dada la magnitud del desafio, el marco regulatorio para el mercado de bonos
verdes debe estar respaldado por disponibilidad de fondos y de personal adecuados, tanto en el ambito
nacional como internacional.

El segundo paso seria declarar el desafio de la adaptacion una emergencia mundial y establecer los mecanismos
adecuados para determinar qué es en realidad un bien publico global. Esto serviria para reflejar la realidad
que ya experimentan las economias en desarrollo que tienen dificultades para financiar las necesidades de
adaptacion al cambio climatico, ayudar a establecer un marco que les permita acceder a la financiacion en
condiciones adecuadas y adaptar las tecnologias verdes a sus trayectorias de crecimiento nacional.

Hace unos 75 afios, el Plan Marshall ayudé a conseguir que las economias devastadas por la guerra pudiesen
compartir un espacio de prosperidad. En la actualidad, el cambio climatico es un desafio para la humanidad
que requiere un enfoque igual de integrado, anticipatorio y estratégico. En el presente /nforme se estudian
varias vias para alcanzar ese objetivo. De todas maneras, el establecimiento de un fondo estructural global
con una orientacion verde serviria para apoyar un realineamiento de los paises en desarrollo y proporcionar
con cardcter de urgencia financiacion para iniciativas tanto de adaptacion como de mitigacion. Con ello se
generarian dividendos no solo para los paises en desarrollo, sino también para las economias avanzadas.

Reforma de la gobernanza de la adaptacién Il: comercio internacional

Muchas de las iniciativas que estan cobrando impulso en el contexto de la reforma del sistema multilateral
siguen adhiriéndose a una vision del libre mercado y de los flujos de capital que se asemeja poco a las
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profundas divisiones y asimetrias que estructuran la economia global contemporanea. Esa vision apenas
ha favorecido los progresos en el desarrollo inclusivo, ni probablemente favorezca la consecucion de los
objetivos de emisiones mundiales. De hecho, es probable que al seguir insistiendo en esa vision se ponga en
peligro cualquier nociéon de transicion justa para los paises en desarrollo al repercutir negativamente en su
actual capacidad exportadora y reducir su espacio fiscal y de politicas en un momento en que es necesario
ampliarlo para fomentar la resiliencia frente a futuros choques.

En la OMC se esta impulsando la liberalizacion del comercio de bienes y servicios ambientales. Aunque no
hay un consenso sobre qué bienes deben incluirse en la lista de bienes ambientales, la mayoria de los paises
en desarrollo son importadores netos de bienes relacionados con el medio ambiente, segin la definicion
incluida en la lista combinada de bienes ambientales (CLEG). Los aranceles a las importaciones de estos
bienes relacionados con el medio ambiente se sitlian, por término medio, entre el 5 % y el 6 % en los paises
en desarrollo, llegando sus aranceles maximos a superar el 100 % en el caso de algunos productos, mientras
que estos mismos aranceles son inferiores al 1 % en la mayoria de los paises desarrollados. En 2019, los
ingresos recaudados por los paises en desarrollo por los aranceles aplicados a estos bienes ascendieron a
15.000 millones de dolares. Por consiguiente, la liberalizacion del comercio de estos productos supondra
para los paises en desarrollo una importante pérdida de ingresos en concepto de aranceles.

Los servicios ambientales ya se clasificaron en el caso de una gama limitada de estos que se estableci6 con
miras a las negociaciones del Acuerdo General sobre el Comercio de Servicios (AGCS). Sin embargo, se ha
intentado en repetidas ocasiones ampliar el alcance del concepto de servicios ambientales para incluir servicios
como los de ingenieria, arquitectura, disefio, gestion general y construccion. Cualquier compromiso resultante
en lo relativo a estos servicios acabara con la flexibilidad que el enfoque de listas positivas del AGCS ofrecia
a los paises en desarrollo en términos de liberalizacion de su comercio de servicios. Ademas, existe el riesgo
de que al forzar la liberalizacion del sector de empresas de utilidad publica de vital importancia se obtengan
resultados negativos para el desarrollo. Con ello se creard un entorno de intereses contrapuestos porque la
provision de bienes publicos quedara reducida a una actividad con &nimo de lucro. Esta circunstancia limitara
atn mas las posibilidades de los paises en desarrollo de utilizar la contratacion publica como instrumento
de sus politicas para alcanzar determinados objetivos sociales.

También se estd impulsando la estrategia liberalizadora del comercio en el contexto de la economia circular,
con el argumento de que las restricciones comerciales en forma de prohibiciones a la exportacion pueden
obstaculizar las actividades relacionadas con la reutilizacion, la reparacion, la renovacion, la refabricacion
y el reciclaje. Sin embargo, los llamados a la liberalizacidon del comercio de bienes y residuos refabricados
o reciclados, que se remontan a 2004 en la OMC, han sido rechazados por muchos paises en desarrollo,
preocupados por el hecho de que los bienes de segunda mano, renovados o refabricados puedan encerrar a
sus economias en soluciones tecnoldgicas obsoletas y menos eficientes y, por tanto, retrasen la consecucion
de los objetivos medioambientales. También se plante6 la preocupacion por la liberalizacion del comercio
de residuos y chatarra, ya que someteria a una mayor presion a los sistemas de gestion de residuos de los
paises en desarrollo, especialmente los que carecen de un marco regulatorio sélido para su gestion y de las
correspondientes infraestructuras. Ademas, se ha determinado que las importaciones de ropa y calzado de
segunda mano tienen importantes repercusiones negativas en la modernizacion de las industrias textil y del
cuero, especialmente en Africa, asi como en la cultura, la dignidad humana y la salud de los consumidores.

Las emisiones de gases de efecto invernadero generadas por el comercio de bienes y servicios representan
aproximadamente una cuarta parte de las emisiones mundiales de carbono. Esto indica que la politica
comercial, y en particular las normas comerciales internacionales, desempefiaran un papel secundario en
la reconfiguracion de la agenda climatica. En lugar de trabajar en una agenda comercial y ambiental que
impulse la liberalizacion del comercio, la estrategia deberia centrarse en facilitar a los paises en desarrollo
la transferencia de tecnologia verde y financiacion para el clima. Dado que la transformacion estructural en
un mundo con limitaciones climaticas requiere dejar atras las tecnologias con altas emisiones de carbono
y pasar a las de emisiones bajas (o nulas), esta solo puede lograrse cuando un Estado desarrollista eficaz la
aborda de manera integrada y vela por que el cambio tecnologico discurra en paralelo con el crecimiento de
la productividad y el aumento de las oportunidades de empleo y del nivel de vida.
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En la actual economia globalizada e interconectada, la organizacion de la produccion global mediante cadenas
de valor también globales ha hecho posible que muchas actividades productivas que generan emisiones de
carbono se trasladen a paises en desarrollo, mientras que la empresa cabecera de cada cadena, por lo general
con sede en un pais desarrollado, ha conservado las actividades de preproduccion y posproduccion que generan
bajas emisiones de carbono. Asi pues, la comparativa eficiencia energética del Norte no puede disociarse de
la ineficiencia energética del Sur. Esto implica que medidas como los mecanismos de ajuste en frontera, por
las que se gravan con un arancel al carbono las importaciones de paises desarrollados procedentes de paises
en desarrollo, no pueden evaluarse independientemente de esas condiciones estructurales. Estos mecanismos
suponen imponer a los paises en desarrollo las normas medioambientales que eligen los paises desarrollados.
Esto contraviene el principio de responsabilidad comun pero diferenciada consagrado en el Acuerdo de Paris.
Seria mejor empezar por lograr una relacion congruente entre el trato especial y diferenciado y ese principio
de responsabilidad comun pero diferenciada que establece la Convencion Marco de las Naciones Unidas
sobre el Cambio Climatico si se quiere aplicar al nexo comercio-clima un enfoque orientado al desarrollo.

Un primer paso para lograr esa adecuacion seria ampliar las medidas no reciprocas del trato especial y
diferenciado con el fin de agrandar el espacio de politicas para incluir las iniciativas relacionadas con el clima
y el desarrollo. Los instrumentos juridicos, como las exenciones y las clausulas de paz, pueden contribuir a
disminuir el nimero de normas restrictivas, asi como el efecto de autocensura regulatoria (“regulatory chill”),
ampliando asi el espacio de politicas de los paises en desarrollo. Las economias avanzadas pueden ofrecer
incentivos complementarios, como los regimenes de preferencias optativos que proporcionen financiacion
climatica adicional a la asistencia oficial para el desarrollo, o un acceso preferencial a los mercados a cambio
de incrementos en las ya acordadas “contribuciones determinadas a nivel nacional”, lo que podria acelerar
las intervenciones en materia de clima sin recurrir a medidas con efectos contraproducentes en el desarrollo.

Para avanzar hacia un acuerdo de ese tipo, la comunidad internacional podria apoyar iniciativas para
transformar las normas que rigen los derechos de propiedad intelectual, por ejemplo, a través de una
declaracion ministerial de la OMC sobre los aspectos de los derechos de propiedad intelectual relacionados con
el comercio y el cambio climatico, con miras a ampliar en el caso de los paises en desarrollo las flexibilidades
previstas en el Acuerdo cuando se trate de bienes y servicios relacionados con el clima. Con ello se podria
sentar las bases de mecanismos innovadores para promover el acceso a tecnologias verdes esenciales que
estuviesen protegidas por patentes. Otras iniciativas que podrian favorecer esta agenda incluyen poner a libre
disposicion las principales tecnologias verdes en cuanto bienes publicos globales, y la cooperacion Sur-Sur
para la investigacion y el disefio en el campo de las bajas emisiones.

Conclusion

Tras decenios de crecientes desigualdades, presiones polarizadoras y una pandemia que ha destruido puestos
de trabajo a una escala sin precedentes, la recuperacion econoémica brinda la oportunidad de reequilibrar la
distribucion del ingreso dentro de los paises y entre ellos. Sin embargo, a pesar de los llamados de los lideres
del G7 a “reconstruir un mundo mejor”, es posible que de las cenizas de 2020 surjan mundos econémicos
separados, con escasas posibilidades de que se unifiquen a falta de reformas concertadas a nivel nacional e
internacional.

La pandemia solo dara lugar a un mundo mejor si se promueve y apoya una solida recuperacion econdomica
en todas las regiones de la economia global, si los beneficios econdmicos de la recuperacion se canalizan
con prioridad a los hogares de ingresos medio y bajo, si la atencion de salud (incluyendo el acceso apropiado
a las vacunas) se considera que es un bien publico verdaderamente global y si se impulsa la inversion en
fuentes de energia libres de carbono de manera intensa y coordinada en todos los paises.

XV






TENDENCIAS Y PERSPECTIVAS GLOBALES:

¢DESTELLOS POSITIVOS O VANAS
ILUSIONES?

A. Introduccion

Ala fecha de redaccion de este documento, han pasado
dieciocho meses desde que el brote de COVID-19
fue declarado pandemia por la OMS. La situacion
ha puesto a prueba la capacidad de respuesta de los
gobiernos y la resiliencia de los sistemas econdmicos
de todo el mundo, y ha cambiado el comportamiento
social y los habitos personales en maneras previamente
impensables. La dedicacion de los trabajadores esen-
ciales ha alumbrado estos tiempos oscuros, mientras
que la comunidad cientifica ha recurrido al potencial
de la investigacion colaborativa y los fondos publicos
para desarrollar una vacuna en un tiempo récord.

Al mismo tiempo, la pandemia ha puesto de manifies-
to la falta de preparacion de los paises, incluso de los
mas ricos, para hacer frente a perturbaciones inespe-
radas —algo que ha cobrado todavia mas relevancia
a la luz de los fendmenos meteoroldgicos extremos
ocurridos este afio— y las profundas divisiones de la
economia global. Cuatro décadas de erosion de los
servicios publicos, de aumento de las desigualdades,
de financierizacion incontrolada y de impunidad de las
¢lites financieras y empresariales han pasado factura.

En el ambito econdmico, el dramatico colapso de la
actividad economica que se experimento a raiz de los
confinamientos ordenados por multitud de paises para
contener la propagacion del virus fue tan drastico que
dio lugar a respuestas sin precedentes. Las masivas
intervenciones de los bancos centrales de los paises
ricos estabilizaron los mercados financieros, y un gasto
publico sin parangon (al menos en los tltimos tiempos)
sirvi6 para proteger parcialmente a las empresas y los
hogares contra lo peor de la recesion. La recuperacion
global comenzo en la segunda mitad de 2020, a medida
que los paises adoptaban formas menos draconianas de
gestionar los riesgos sanitarios, y todavia esta en curso.

Las perspectivas de esta mejoria varian sustancialmen-
te entre regiones y entre paises, dadas las disparidades
en el margen de maniobra fiscal, las nuevas variantes
del virus y las desiguales tasas de vacunacion.

Se prevé que el crecimiento mundial alcance el 5,3 %
este afo, la tasa mas elevada en casi medio siglo, y que
algunos paises recuperen (o incluso superen) a finales
de 2021 los niveles de actividad econémica registrados
en 2019. Sin embargo, el panorama mundial mas alla
de 2021 sigue rodeado de incertidumbre.

El préximo afio se producird una desaceleracion
del crecimiento mundial, cuya duraciéon y magnitud
dependeran de las decisiones politicas, especialmente
en las principales economias. Incluso suponiendo que
no se registren mas choques, la vuelta a la tendencia
de ingresos anterior a la pandemia podria, segun hipo-
tesis razonables, demorarse todavia hasta 2030 —una
tendencia que, cabe recordar, ya reflejaba una tasa de
crecimiento mas débil desde el final de la Segunda
Guerra Mundial. Esta proyeccion constituye un motivo
de preocupacion para numerosos paises, pues si bien las
repercusiones de la crisis de la COVID-19 han supera-
do a las de la crisis financiera global en la mayoria de
las regiones del mundo, han afectado especialmente a
los paises en desarrollo. Aun cuando la reciente deci-
sion del Directorio Ejecutivo del Fondo Monetario
Internacional (FMI) de autorizar una emision de
650.000 millones de ddlares de derechos especiales
de giro (DEG) —Ila mayor de su historia— permite
albergar cierta esperanza, la comunidad internacional
todavia ha de tomar conciencia de la magnitud del
reto al que se enfrentan muchos paises en desarrollo.

Sin embargo, toda crisis trae consigo oportunidades.
Asipues, el alcance y la envergadura del apoyo ptiblico



en 2020-21, sobre todo en las economias avanzadas,
pero también en algunos mercados emergentes, han
abierto nuevos caminos 0 —para aquellos con memo-
ria historica— han hecho posible el redescubrimiento
de sendas otrora transitadas. En la respuesta a esta
crisis se han dejado de lado manidos dogmas politicos
y se ha abierto la puerta a la introduccion a través de la
politica de cambios en el equilibrio de poder entre el
Estado y los mercados en lo relativo a la gestion de la
economia, aun cuando ha quedado patente el limitado
margen de maniobra en materia fiscal y de formula-
cion de politicas de que disponen numerosos paises
en un mundo de capitales desarraigados. En menos
de un afio, las iniciativas politicas de gran alcance del
Presidente Biden han empezado a generar cambios
concretos. En el plano nacional, la legislacion para
ampliar la proteccién social, financiada a través de una
fiscalidad mas progresiva, rompe con una tendencia
a largo plazo que ha conllevado la transferencia de la
riqueza a las capas mas privilegiadas de la sociedad
y del riesgo a los estratos con menos ingresos. En el
ambito internacional, el apoyo de los Estados Unidos
a la nueva asignacion de DEG, a un tipo minimo de
impuesto de sociedades a nivel mundial y a la renuncia
a los derechos de propiedad intelectual relacionados
con las vacunas en la Organizacion Mundial del
Comercio (OMC) anticipa una renovacion del mul-
tilateralismo que podria permitir empezar a frenar la
hiperglobalizacion y resolver el agravamiento de la
crisis ambiental.

No obstante, que en el mundo se reconstruya para
mejorar a raiz de la pandemia no dependera de
las acciones de un solo pais, sino de los esfuerzos
concertados para reequilibrar la economia global.
La superacion de los obstaculos a una mayor pros-
peridad dependera de una mejor coordinaciéon de
las decisiones politicas que adopten las principales
economias a lo largo de los préximos afios cuando
lleven a cabo esfuerzos por mantener el impetu de
la recuperacion y crear resiliencia frente a futuros
choques (véase el capitulo II). La reticencia de
otras economias avanzadas a seguir el ejemplo de
los Estados Unidos en cuanto a la exencion de las

vacunas es una seflal preocupante y onerosa, pues
segun estimaciones recientes, el costo acumulado (en
términos de pérdida de ingresos) de los retrasos en la
vacunacion ascendera (hasta 2025) a 2,3 billones de
dolares, de los cuales el mundo en desarrollo asumira
la mayor parte (EIU, 2021).

Sin embargo, la coordinacion entre las principales
economias no sera por si sola suficiente. Es nece-
sario renovar el apoyo internacional a los paises en
desarrollo, muchos de los cuales se enfrentan, dado
su limitado acceso a las vacunas y la propagacion
de nuevas variantes del virus, a una crisis sanitaria
descontrolada, a la que deben hacer frente mientras
se ven ahogados por una creciente carga de la deuda 'y
pesa sobre ellos la proyeccion de una década perdida.
Ese apoyo también deberia llevarnos a repensar —o,
tal vez, reavivar— el papel que puede desempenar
la politica fiscal, mas alla de las intervenciones
anticiclicas de los ultimos tiempos. Prestar el apoyo
necesario también requerira acometer el tipo de
reformas sistémicas de la arquitectura econémica
internacional que se prometieron tras la crisis finan-
ciera global, pero que se abandonaron rapidamente
ante la resistencia de los beneficiados por la hiper-
globalizacion (TDR, 2017). Ademas, en el contexto
de esos esfuerzos, los encargados de la formulacion
de politicas han de adoptar una actitud critica ante el
alarmismo en cuanto a la inflacion, que podria hacer
descarrilar todo avance antes de que se concrete.

Este capitulo esta organizado en cuatro secciones.
En la seccion B se esbozan los aspectos clave de la
economia global en 2020-21 prestando especial aten-
cion a los erroneos temores a la inflacion y al papel
de la politica fiscal y la deuda publica mas alla de
la pandemia. En la seccion C se analiza la situacion
de los paises en desarrollo en el sistema financiero
global destacando la cuestion de la sostenibilidad de
la deuda y las medidas anticiclicas. En la seccion D se
examinan las tendencias del comercio mundial y de
los mercados de productos basicos. En la seccion E se
estudian en mayor profundidad las tendencias macro-
econdmicas regionales.

B. La economia global: ¢ reconstruir por separado?

1. Perspectivas de crecimiento global

Se anticipa una contundente recuperacion de la eco-
nomia global en 2021, aunque cunde la incertidumbre
hasta el punto de nublar las proyecciones concretas

a nivel regional y nacional para la segunda mitad
del afio. Al igual que en el pasado, los responsables
de la formulacion de politicas siguen prestando una
atencion excesiva a los mercados financieros, cuyo
horizonte rara vez se extiende mas alla de los datos
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macroeconomicos y de beneficios trimestrales y en
cuyo comportamiento se observa inquietud incluso ante
ligeras desviaciones de los indicadores adelantados.

Tras una caida del 3,5 % de la actividad econdémica
mundial en 2020, la UNCTAD prevé que esta cifra
crezca un 5,3 % este aflo, con lo cual se recuperaria
parcialmente el terreno perdido en 2020. Sin embargo,
si se tiene en cuenta la tasa media de crecimiento anual
del 3 % en 2017-2019, en 2022 el producto interno
bruto (PIB) seguira estando un 3,7 % por debajo del
nivel que registraria de no haberse interrumpido la
tendencia anterior a la pandemia (grafico 1.1). Sobre
la base de las estimaciones del PIB nominal para este
afio, el diferencial previsto representa una pérdida de
ingresos acumulada de unos 10 billones de dolares'
en 2020-21. De cara al futuro, la UNCTAD prevé
que la actividad econdmica mundial aumente un
3,6 % en 2022 (cuadro 1.1).

A pesar de este impulso de dos afios a la economia
global, el PIB mundial tardara varios afios en recupe-
rarse del choque de la COVID-19. Suponiendo, por
ejemplo, una tasa de crecimiento anual del 3,5 % a
partir de 2023 (una hipoétesis optimista), hasta 2030
la produccion global no revertira a la tendencia que
sigui6 entre 20176 y 2019. Dado que la tendencia
anterior a la COVID 19 era, como se ha analizado en
Informes anteriores, insatisfactoria —el promedio
anual de crecimiento mundial en la década posterior
a la crisis financiera de 2009-2010 fue el mas lento
desde el final de la Segunda Guerra Mundial—, esta
perspectiva deberia hacer saltar las alarmas entre
quienes se encargan de la formulacion de politicas.

Un entorno como este no permitiria volver a encauzar
la Agenda 2030 para el Desarrollo Sostenible y difi-
cultaria la movilizacion de los recursos adicionales
necesarios para hacer frente al desafio climatico.
Ademas, de producirse choques imprevistos —de
naturaleza epidemioldgica, financiera o climatica—o
si los esfuerzos en materia de politicas para soste-
ner la recuperacion actual comienzan a flaquear, el
impacto econdmico negativo de la COVID-19 duraria
mas tiempo. Teniendo en cuenta lo ocurrido tras la
crisis financiera global, se trata de un escenario que
no puede descartarse, sobre todo a la vista de la actual
falta de coordinacién en materia de politicas en el
plano internacional (véase también el capitulo II).

Hasta la fecha, la recuperacion ha estado marcada por
sus desequilibrios, los cuales han reflejado las brechas
que estaban presentes antes de la pandemia. Se han
observado diferencias sustanciales en el crecimiento

GRAFICO 1.1 Nivel de la produccién mundial
en 2016-2022
(Numeros indices, 2016=100)
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del PIB de unas regiones a otras y de unos paises a
otros, y numerosos paises en desarrollo se han queda-
do atras. También se han podido apreciar una brecha
sectorial entre la recuperacion de los servicios y la de
la produccion de bienes, asi como en el mismo sector
de los servicios —auge en los servicios financieros y
digitales frente a recesion de la hosteleria y el entrete-
nimiento—, y una aguda asimetria en el aumento de
ingresos (y riqueza) entre distintos grupos sociales.
Hasta el momento, la reconstruccion de la economia
mundial parece estarse haciendo por separado.

En la mayoria de las regiones, pero sobre todo en el
mundo en desarrollo, las repercusiones de la crisis de
la COVID-19 han sido mucho mas palpables que las
de la crisis financiera global, sobre todo en Africa y
en Asia Meridional (grafico 1.2). Desde el punto de
vista geografico, a mediados de 2021, la aceleracion
del crecimiento tras la crisis se concentraba sobre
todo en América del Norte, donde los estrechos vin-
culos comerciales regionales reforzaban un robusto
estimulo fiscal y una politica monetaria acomodaticia
en los Estados Unidos, y en Asia Oriental, donde un
impulso a la inversion en infraestructuras (a través de
empresas estatales) en China ha contribuido a que el
crecimiento se propagase por toda la region.

En la ultima seccion de este capitulo se examinan las
tendencias regionales de la economia mundial. Su
estudio permite realizar una primera evaluacion de las
diferencias en la velocidad de recuperacion, a través
del examen de las previsiones para el crecimiento
acumulado del PIB entre 2019 y 2021 en los paises
del Grupo de los 20 (G20)* (grafico 1.3).



CUADRO 1.1

(Variacién porcentual anual)

Crecimiento de la produccion global en 1991-2022

1991- 2001- 2009-

Grupos de paises 2000° 2008 2018 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021> 2022
Mundo 30 36 29 43 45 33 28 27 31 31 27 34 32 25 -35 53 36
Africa ’ 25 57 30 39 56 -0 80 07 33 26 17 34 33 29 34 32 29
Zlé’lrtgu‘:)e Africa (incluido Sudén 54 5, 40 37 47 111 133 -68 -03 17 27 51 41 32 -52 42 31
Sudafrica 21 44 18 15 30 33 22 25 18 12 04 14 08 02 70 40 23
éﬁif;risc:b;ashuagfn”: e(lsgt’:; 21 65 48 57 71 57 61 55 59 34 15 30 35 34 -5 25 29
América 35 28 20 -25 33 23 23 21 22 23 11 22 26 17 -44 56 29
América Latina y el Caribe 32 39 19 21 62 46 27 29 11 03 09 13 11 01 71 55 26
ngzg?f;ng:'r&a'm 31 48 33 -07 35 39 36 33 33 42 29 30 31 21 81 39 29
Meéxico 32 22 26 -53 51 37 36 14 28 33 26 21 22 00 -83 62 28
hmerica del Sur, de los 32 43 15 13 69 49 23 33 03 -11 25 08 04 02 65 55 25
Argentina 40 50 12 59 101 60 -1,0 24 25 27 21 27 -25 -21 99 67 29
Brasil 28 37 11 01 75 40 19 30 05 -35 33 13 18 14 -41 49 18
hmerica del Norte, de fos 36 25 20 26 26 1,7 22 19 26 29 17 24 30 21 37 57 30
Canada 30 25 19 29 31 32 18 23 29 07 10 30 24 19 -54 51 29
Estados Unidos 36 26 20 -25 26 16 23 18 25 31 17 23 30 22 -35 57 30
Asia (salvo Chipre) 43 59 52 24 78 60 50 54 49 49 49 51 46 38 -1 59 47
Asia Central 33 85 55 33 76 81 60 69 56 35 32 45 47 47 03 43 31
Asia Oriental, de los cuales: 4.4 5,8 53 2,8 8,0 59 5,2 5,5 5,0 4,8 4,7 5,2 4,8 4,3 0,3 6,7 47
China 106 109 79 94 104 96 79 78 74 69 67 69 67 61 23 83 57
Japén 12 12 10 57 41 00 14 20 03 16 08 17 06 03 -47 24 21
Republica de Corea 68 49 32 08 68 37 24 32 32 28 30 32 29 20 -09 39 28
Asia Meridional, de los cuales: 4,8 67 59 40 87 56 34 50 61 64 80 66 49 31 -56 58 57
India 50 76 70 50 10 62 48 61 70 79 82 72 66 46 -70 72 67
Asia Sudoriental, de los cuales: 4,9 57 5.1 2,0 7,8 4,9 6,0 5,0 4,5 4,7 4,8 53 5,1 44 -39 3,5 47
Indonesia 42 52 54 46 62 62 60 56 50 49 50 51 52 50 21 36 49
Sziz)gzzg‘zgfa' (saoChipre). 44 55 41 13 57 80 46 49 33 38 32 23 21 13 29 35 32
Arabia Saudita 17 45 37 -21 50 100 54 27 37 41 17 07 24 03 41 27 33
Turquia 39 60 60 -48 84 12 48 85 49 61 33 75 30 09 18 39 36
E;arl‘;‘;a (incluido Chipre), de los 16 25 12 -45 24 20 01 05 17 19 18 25 20 15 62 43 30
;’gi/‘;’;; ES;‘I’;’:"‘ (UE 27), 21 21 11 -44 23 19 07 00 16 23 20 28 21 16 -62 40 33
532/2;9' euro, de fos 21 19 10 -45 22 17 09 -02 14 21 19 26 19 13 -66 41 34
Francia 20 18 10 -29 20 22 03 06 10 11 11 23 18 15 -80 52 34
Alemania 16 13 16 57 42 39 04 04 22 15 22 26 13 06 49 22 32
ltalia 16 09 03 -53 17 07 -30 -18 00 08 13 17 09 03 -89 55 30
Federacion de Rusia 47 68 13 -78 45 43 40 18 07 20 02 18 25 13 -30 38 23
Reino Unido 29 25 17 41 21 13 14 22 29 24 17 17 13 14 -99 67 21
Oceania, de los cuales: 37 34 27 19 24 27 37 21 28 26 29 27 28 19 24 31 28
Australia 38 34 26 19 24 27 39 21 26 23 28 25 28 18 25 32 28
Notas:
gzzzgﬁgz‘;fém‘g’)inc'"ida la 25 25 17 -35 28 17 13 14 20 23 17 24 24 17 -47 47 29
En desarrollo (M49) 49 67 52 33 81 63 56 51 49 45 43 49 46 37 18 62 47

Fuente: Calculos de la secretaria de la UNCTAD sobre la base del Modelo de Politicas Mundiales de las Naciones Unidas; Naciones Unidas,
Departamento de Asuntos Econémicos y Sociales (DAES), base de datos National Accounts Main Aggregates, y World Economic Situation
and Prospects as of mid-2021; CEPAL, 2021; Organizacion de Cooperacion y Desarrollo Econémicos (OCDE), 2021; Fondo Monetario
Internacional (FMI), Perspectivas de la Economia Mundial, abril de 2021; base de datos de paises de la Unidad de Investigacién Econoémica

de la revista The Economist; J. P. Morgan, Global Data Watch; y fuentes nacionales.
Nota: Los célculos de los valores agregados de cada pais se basan en el PIB en dolares constantes de 2015.

a Promedio.
b Previsiones.
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GRAFICO 1.2 El impacto econémico de la crisis financiera global (2009-2010) comparado con el de la

COVID-19 (2020-2021)

A. Miles de millones de dolares

B. Porcentaje del PIB
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Fuente: Calculos de la secretaria de la UNCTAD, basados en datos oficiales y estimaciones generadas por el Modelo de Politicas

Mundiales de las Naciones Unidas.
Nota:

Las pérdidas estimadas como resultado de la crisis financiera global corresponden a la pérdida de ingresos acumulada de

2009 y 2010, cuando estos se comparan con la tendencia de 2006 a 2008; y las pérdidas estimadas a raiz de la COVID-19
corresponden a la pérdida de ingresos acumulada de 2020 y 2021, en relacién con la tendencia de 2017 a 2019.

En lo que respecta a esta métrica, obtuvieron los
resultados mas destacados los dos paises del G20
que lograron evitar una recesion en 2020: China y
Turquia. En el caso de China, una politica de con-
finamiento temprana, combinada con la realizacion
de pruebas diagndsticas a gran escala y la aplicacion

GRAFICO 1.3

Crecimiento del ingreso real en un
grupo de paises seleccionados

en 2021 respecto a 2019

(En porcentaje)
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de medidas de salud publica conexas, seguidas
de una réapida puesta a disposicion de vacunas a
partir de mediados de 2021, ayudaron a contener
la propagacion del virus y posibilitaron un repunte
relativamente rapido de la actividad econémica. En
lo que respecta a la demanda, el mantenimiento de
los proyectos de inversion nacionales y el aumento
de la demanda exterior de bienes industriales tras el
confinamiento han contribuido a mantener el ritmo de
la recuperacion, aunque sigue preocupando la situa-
cion financiera de algunas empresas estatales muy
endeudadas y el peligro de nuevas variantes del virus.

Turquia experimentd una fuerte contraccion en el
segundo trimestre de 2020, que dio paso a un brio-
so crecimiento en el tercer trimestre, en gran parte
gracias a la politica monetaria acomodaticia y a la
consiguiente expansion del crédito. A pesar de un
resurgimiento de las infecciones durante el segundo
trimestre de 2021, el crecimiento se ha visto impulsa-
do por el sector industrial del pais y por el apoyo que
las empresas han recibido con cargo a los presupues-
tos del Estado. Sin embargo, el aumento de los precios
y las presiones cambiarias sobre la lira empafian las
perspectivas de crecimiento para el segundo semestre
de 2021, lo que hace temer por su sostenibilidad.

Se espera que el crecimiento de China y la consiguien-
te demanda de manufacturas ayuden a la Republica
de Corea a recuperarse plenamente de la pandemia



en 2021. Otro tanto puede decirse de Australia, donde,
si bien la recuperacion progresa con menor rapidez
debido a la prolongacion de los confinamientos
en 2021, se ha visto impulsado por las exportaciones
de productos basicos mas que por las de manufacturas.
Por el contrario, en el caso del Japon, no obstante la
expansion de la demanda neta de exportaciones de
bienes, se espera que la atonia de la demanda interna
provoque que el PIB del pais se mantenga por debajo
de los niveles anteriores a la crisis.

La economia de la India sufrié una contraccion del
7% en 2020y se espera que crezcaun 7,2 % en 2021.
En Indonesia el descenso fue mas leve, del 2,1 % en
2020y se espera que aumente un 3,6 % en 2021, cifra
bastante modesta en comparacion con las tasas de
crecimiento que el pais venia experimentando en los
ultimos anos. Como se muestra en el andlisis de las
tendencias regionales que se realiza en la seccion E, la
recuperacion en la India se ve limitada por los costos
humanos y econdomicos que esta acarreando la crisis
de la COVID-19, asi como por las repercusiones
negativas en el consumo privado que esta teniendo
la inflacion de los precios de los alimentos.

El aumento de los precios de los productos basicos
ayudara a la recuperacion de los paises exportadores
de petrdleo, aunque de forma desigual. Este afo, la
Federacion de Rusia practicamente triplicara el cre-
cimiento del PIB que registr6 en 2019, de un 1,3 %.
En cambio, la Arabia Saudita no experimentard un
rebote similar, debido a la mayor dependencia de
su economia de la produccion de petréleo y a las
cuotas de produccion de la Organizacion de Paises
Exportadores de Petroleo (OPEP) (aunque esta las
aumente). El repunte de la demanda de productos
basicos y de los precios conexos tampoco seran sufi-
cientes para que el PIB de Sudafrica en 2021 supere
su nivel de 2019, debido a la debilidad del clima de
inversion (ya observable antes de la pandemia) y a
las severas limitaciones fiscales.

En América, se espera que la rapida recuperacion
de los Estados Unidos eleve el PIB hasta un 2 %
por encima de su nivel anterior a la crisis de la
COVID-19. Esto deberia contribuir a que el Canada
se acerque a los valores que registraba en 2019. Sin
embargo, a pesar del impulso que supone la demanda
de los Estados Unidos, México no recuperara el nivel
de su ingreso anterior a la COVID-19 en 2021, pues
la recesion que afecta al pais es més profunda y las
medidas internas de alivio fiscal aplicadas en 2020
han sido tibias. La Argentina se encuentra en una
situacion similar debido a las graves limitaciones

financieras, derivadas en gran parte del considerable
endeudamiento externo anterior a la pandemia. El
Brasil deberia crecer este afio ligeramente por enci-
ma de su PIB de 2019, gracias al efecto positivo del
aumento de las exportaciones de productos basicos
y a un estimulo fiscal relativamente mayor y mejor
orientado que los de México o la Argentina.

La recuperacion del crecimiento en Europa esta
resultando decepcionante, a pesar de la politica
monetaria muy acomodaticia adoptada por el Banco
Central Europeo (BCE). Las politicas acordadas por
los gobiernos de la zona del euro han sido demasiado
escasas y tardias. Cuando se habla de cifras, a pesar
de la recuperacion de sus exportaciones netas, se
espera que el PIB aleman en 2021 sea casi un 3 %
inferior al de 2019. La recuperacion tiende a ser aun
mas débil en Francia, Italia y el Reino Unido, donde
las perturbaciones del Brexit han contrarrestado los
efectos de la expansion fiscal y la rapida vacunacion.
El historico problema de coordinacion que arrastra
Europa se dejara sentir con mas fuerza en Espaiia e
Italia, donde se espera que el PIB de 2021 sea, respec-
tivamente, un 5,6 % y un 3,8 % inferior al registrado
antes de la pandemia.

En cuanto a la composicion sectorial de la recupe-
racion, los efectos disruptivos de la pandemia en
algunas cadenas globales de valor y el rebote de la
demanda de bienes han creado cuellos de botella
(Goodman y Chokshi, 2021). El problema ha sido
mas acentuado en los semiconductores, que surtido
un efecto dominé que ha repercutido en la produccion
de componentes electronicos y de automoviles en
muchos paises (King et al., 2021), y en los mate-
riales de construccion, lo cual conllevd una subida
de precios de la inversion residencial (AGC, 2021).

En el sector de los servicios, a mediados de 2021,
la produccion seguia deprimida en relacion con su
nivel previo a la pandemia en muchas economias,
especialmente en los servicios personales de caracter
urbano (Furman y Powell 111, 2021). Si bien se espera
que el aumento de la adopcion del trabajo a distancia
tenga un efecto negativo duradero en los viajes de
negocios y el alojamiento (McKinsey, 2021), con
la reapertura de muchas economias después de sus
campafias de vacunacion deberia observarse una
recuperacion parcial en los servicios personales de
tipo recreativo a finales de 2021 y principios de 2022
(European Commission, 2020).

Incluso en los Estados Unidos, donde la economia
se esta recuperando rapidamente de la crisis de la
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COVID-19, seguia percibiéndose una gran diferen-
cia entre el repunte de la demanda de bienes y de
servicios a principios de 2021 (grafico 1.4). Dado
que los servicios representan la mayor parte de los
puestos de trabajo en las economias avanzadas, es
probable que la recuperacion de los niveles anteriores
a la pandemia en el mercado laboral de los Estados
Unidos no se complete en 2021, especialmente si se
mide el déficit de oferta de trabajo del mercado labo-
ral por el ratio empleo/poblacion de los trabajadores
en edad de rendimiento 6ptimo y se tiene en cuenta
el anterior impacto negativo de la crisis financiera
global (grafico 1.5).

GRAFICO 1.4 PIBy gastos de consumo personal
reales en los Estados Unidos
en 2019-2021
(Numeros indice, cuarto
trimestre de 2019=100)
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Fuente: Oficina de Andlisis Econdémico de los Estados Unidos.

GRAFICO 1.5 Ratio empleo-poblacién en los

Estados Unidos en el periodo
enero de 2005-julio de 2021
(En porcentaje)

82,0

80,0

74,0
72,0

70,0

68’0 1 1 1 1 1 1 1 1 1
2005 2006 2008 2010 2011 2013 2015 2016 2018 2020
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2. Presiones inflacionistas: no hay nada
que temer mas que el propio miedo

Las repercusiones econdémicas iniciales de la
COVID-19 fueron una profunda recesion y una
inflacion mds baja. Sin embargo, desde el segundo
semestre de 2020, y debido a la combinacion de una
rapida recuperacion de la demanda agregada mundial
y de ciertas perturbaciones en el lado de la oferta, los
precios se han acelerado en las economias avanzadas
del mundo.

En el plano mundial, el aumento de los precios de
los productos basicos ha hecho subir el costo de los
insumos basicos. Desde mediados de 2020, los precios
de los metales y del petrdleo han ido en aumento vy,
en mayo de 2021, la inflacion anual de los alimentos
alcanzaba casi el 40 %, su valor mas alto en diez
afios segin el Indice de Precios de los Alimentos
de la Organizacion de las Naciones Unidas para la
Alimentacion y la Agricultura (FAO). El aumento del
precio de los alimentos ha contribuido al incremento
del indicador de prevalencia de la subalimentacion
desde la pandemia, y los paises en desarrollo son los
mas afectados (véase el recuadro 1.4 y FAO, 2021a).
La pandemia ha provocado cuellos de botella en
las cadenas globales de valor, especialmente en los
sectores que dependen en gran medida de los semi-
conductores, lo que, a su vez, ha elevado el precio
de los bienes de equipo y de los bienes de consumo
no duraderos en todo el mundo y ha afectado sobre
todo a las economias avanzadas. En el grafico 1.6 se
muestra el historial de la inflacion en las principales
economias del mundo desde 2005.

No es de extrafar que los precios hayan experimenta-
do una aceleracion mas veloz en los paises donde la
inflacion era mayor antes de la pandemia por motivos
ligados a las presiones cambiarias, como la Argentina
o Turquia (véase el grafico 1.7). En el Brasil, factores
politicos internos impulsaron una depreciacion de la
moneda nacional relativamente mas rapida que en
otros paises en desarrollo, mientras que una grave
sequia obligd a la economia a utilizar fuentes de
electricidad mas onerosas. A mediados de 2021, esas
dos adversidades hicieron que la inflacion aumentase
hasta casi el 9 %, lo que llevé al Banco Central del
Brasil a subir sus tasas de interés a corto plazo.

Las depreciaciones de la moneda y las subidas de los
precios de los productos basicos también han contribui-
do ala inflacion en México, Sudafrica y la Federacion
de Rusia, pero hasta ahora a un ritmo mas moderado
que en el Brasil. A mediados de 2021, la inflacion de los
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Fuente: Calculos de la secretaria de la UNCTAD basados en datos de Refinitiv.

precios al consumo en esas tres economias se situaba
entre el 4 % y el 6 %, lo que, a su vez, ha llevado a
los bancos centrales de México y de la Federacion de
Rusia a endurecer sus politicas monetarias.

En la India, el indice de inflacion de los precios al
consumo ya estaba en el 6 % antes de la pandemia. La
crisis de la COVID-19 provoc6 una bajada temporal de
los precios, pero al recuperarse la economia y aumen-
tar el precio de los alimentos, el pais volvia a registrar

una tasa de inflacion del 6 % a mediados de 2021. En
cambio, en China, el Gobierno habia estado aplican-
do medidas de contencion de la inflacion antes de la
aparicion de la COVID-19, cuyos efectos se vieron
potenciados por el repentino paron de la economia
que se vivio a mediados de 2020, hasta el punto de
abocarla por un breve periodo de tiempo a la deflacion.

En paralelo a la recuperacion econdmica, la inflacion

volvié a ser positiva, aunque todavia baja (en torno al
2 %) en comparacion con los niveles internacionales.
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GRAFICO 1.7 Variacion del tipo de cambio de
determinadas monedas con respecto
al délar de los Estados Unidos en
determinados periodos de tiempo,

1 de enero de 2020-30 de julio de 2021

(En porcentaje)
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Fuente: Calculos de la secretaria de la UNCTAD basados en
datos de Refinitiv.
Nota: Los valores positivos corresponden a apreciaciones

cambiarias.

En las economias avanzadas, el Japon sigue luchando
con una tendencia deflacionista, lo que significa que la
reciente aceleracion de los precios ha sido insuficiente
para compensar las presiones deflacionistas causadas
por la pandemia. Una version mas moderada de lo
que ocurre en el Japon esta teniendo lugar en Europa,
donde la inflacién ha aumentado, pero todavia no lo
suficiente como para compensar los casi ocho afios
de estancamiento efectivo de los precios, en los que
el incremento anual se situ6 por debajo del objetivo
del 2 %.

Hasta ahora, en las economias avanzadas, las mayores
presiones inflacionistas parecen ser las que acom-
pafian la recuperacion de los Estados Unidos. A
mediados de 2021, la economia estadounidense regis-
traba su mayor nivel de inflacion en diez afos (5,4 %),
lo que algunos han interpretado como un indicio de
que la politica macroecondémica ha sido demasiado
expansiva. Para poner de manifiesto hasta qué punto
los patrones de inflacion de los Estados Unidos se
han desviado de los registrados en los tltimos diez
afios, en el grafico 1.8 se compara la inflacion de los
Estados Unidos con la de la zona del euro. Las dos
regiones fluctian juntas, pero al contrario de lo que

GRAFICO 1.8 Inflacion de los precios al consumo en
los Estados Unidos y la zona del euro

(En porcentaje)
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Fuente: Calculos de la secretaria de la UNCTAD basados en
datos de Refinitiv.

ocurrid tras la crisis financiera global, a partir de
mediados de 2021 la inflacion en los Estados Unidos
se ha desmarcado de su anterior “senda europea”.

Para analizar el panorama de la inflacion en las prin-
cipales economias avanzadas, es importante examinar
si las recientes aceleraciones de los precios se desvian
de un objetivo medio de inflacion del 2 %. Tomando
como referencia diciembre de 2005, en el grafico 1.9
se puede observar el actual diferencial de precios en
los Estados Unidos, el Japon y Europa. El reciente
aumento de la inflacion ha sido claramente insuficien-
te para que los precios de la zona del euro vuelvan a
situarse en el punto en el que habrian estado si el BCE
hubiera cumplido su objetivo de inflacién del 2 %. En
el Japon, la situacion es ain mas sorprendente. A pesar
de las fluctuaciones anuales, la diferencia acumulada
de precios se traduce en una inflaciéon de tan solo el
5 % desde 2005. Por el contrario, el indice de precios
en los Estados Unidos se situd ligeramente por encima
del objetivo de inflacion del 2 % hasta 2014, y ligera-
mente por debajo desde 2014 hasta 2020. La reciente
aceleracion de los precios hizo que la inflacion en los
Estados Unidos volviera a situarse por encima de la
referencia del 2 %, lo que, a su vez, probablemente
conducird a un endurecimiento de la politica mone-
taria de la Reserva Federal en un futuro proximo.

Los picos temporales de inflacion son normales
después de las recesiones profundas; ocurrieron en
la recuperacion de la crisis financiera global y se
vuelven a observar en la presente. La cuestion que
deben plantearse los responsables de la formulacion



de politicas es si las subidas temporales de precios
pueden desencadenar un proceso autoperpetuado de
aceleracion de estas. ;Se esta convirtiendo la inflacion
en un problema estructural? Probablemente no.

Para entender el porqué es necesario incluir en el
analisis las expectativas sobre la inflacion y las tasas
de interés a largo plazo. Si los brotes de inflacion son
temporales, las previsiones de sus valores permane-
cen alineadas con el objetivo de los gobiernos y los
tasas de interés a largo plazo revierten a su promedio.
Sinos centramos en los Estados Unidos, que marca la
pauta para los mercados de bonos de todo el mundo,
en el grafico 1.10 se muestra la inflacién de equili-
brio a diez afios implicita en los valores del Tesoro
de los Estados Unidos. La cifra que se consigna es
la inflacion prevista que haria que la rentabilidad de
los bonos indexados a la inflacion fuese igual a la
de los bonos no indexados. Debido a la aversion al
riesgo, la inflacion de equilibrio tiende a sobreestimar
la inflacién prevista en un valor constante.

A mediados de 2021, la inflacion de equilibrio impli-
cita en los bonos del Estado de los Estados Unidos a
diez afos era del 2,4 %, lo que supone un aumento
sustancial con respecto a las cifras registradas en lo
mas profundo de la crisis de la COVID-19 en 2020,
cuando dicha variable cay6 al 0,5 %. Sin embargo,
cuando el cambio en la inflacion prevista se somete a
una contextualizacion histérica, el reciente aumento
parece ser una vuelta a la normalidad. Lo mismo ocu-
1ri6 después de la crisis financiera global y la inflacion
de equilibrio actual es aproximadamente igual a los
valores de 2005-2007 y 2011-2013. Hasta el momen-
to, no se ha probado un aumento de las previsiones
de inflacion en la economia de los Estados Unidos.
De hecho, el reciente repunte de la inflacion prevista
parece ser una correccion de las previsiones de baja
inflacion que predominaron en 2014-2019.

Lainflacion tiende a convertirse en un problema cuan-
do desencadena una espiral de aumento de precios y
salarios que se autoalimenta, como ocurrié en muchas
economias durante la década de 1970, cuando dos
crisis del petrdleo y una ralentizacion de la produc-
tividad en economias sobrecalentadas llevaron a una
inflacion inducida por un incremento de los costos, a
aumentos salariales y a una ola adicional de inflacion
inducida por los costos. En la actualidad, debido al
poder de negociacion relativamente menor de los
trabajadores en la economia estadounidense, es poco
probable que la reciente aceleracion de los precios
produzca una reaccion en cadena. Por un lado, (véase
el grafico 1.11) el mercado laboral estadounidense
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GRAFICO 1.9 Diferencial de los precios respecto a
una tendencia inflacionista del 2 % en
un grupo de economias seleccionadas
entre diciembre de 2005 y abril de 2021
(Numeros indices, diciembre de 2005=100)
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GRAFICO 1.10 Inflacién de equilibrio a diez afios en
los Estados Unidos
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Fuente: Banco de la Reserva Federal de San Luis.

GRAFICO 1.11 Salario real en los Estados Unidos
entre enero de 1979 y marzo de 2021
(Numeros indice, 2010=100)
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muestra una recuperacion de los salarios reales, que
comenz6 antes de la COVID-19 y que, por razones
estadisticas, se amplifico durante los meses mas
duros de la pandemia (los trabajadores con salarios
mas bajos perdieron sus puestos de trabajo y esto
hizo subir el salario real promedio). Sin embargo,
por otro lado, el reciente aumento del salario real se
produce después de 35 afios de estancamiento, lo que
significa que es demasiado pronto para afirmar que la
actual recuperacion generara una espiral de subida de
precios y salarios.

El impacto inflacionista del salario real depende de
la productividad del trabajo. Si el salario real crece,
pero la productividad del trabajo crece mas rapido,
la participacion del factor trabajo en la produccion
disminuye. En consecuencia, la parte correspon-
diente a los beneficios aumenta y los precios pueden
incluso bajar, si las empresas deciden trasladar este
aumento a los clientes o se ven obligadas a ello
(Barbosa-Filho y Taylor, 2006; TDR, 2020). Los
datos de la economia estadounidense muestran un
aumento de la participacion de los trabajadores en
el ingreso inmediatamente después de la crisis de la
COVID-19Yy, posteriormente, una caida, pero al igual
que con el aumento del salario real, es demasiado
pronto para saber si esas fluctuaciones en la distri-
bucion del ingreso provocaran un cambio estructural
en la inflacion, por dos razones.

En primer lugar, el impacto inicial de un parén
repentino de la economia es la reduccion de los
beneficios, y la cuota que representa el trabajo se
eleva considerablemente por razones temporales.
Como se comenta en el capitulo II, es posible que
esa situacion ya se haya revertido. En segundo lugar,
incluso con el reciente aumento, la proporcion de
los ingresos que perciben los trabajadores en los
Estados Unidos apenas ha vuelto al valor que regis-
traba antes de la crisis financiera global, que a su
vez era aproximadamente un 5 % inferior a la media
de 1980-1990. En otras palabras, desde el afio 2000
se ha producido una importante compresion de los
salarios en los Estados Unidos. Debido a que el
punto de partida en 2019 era bajo, las empresas en
los Estados Unidos todavia tienen grandes margenes
de beneficio para absorber un mayor salario real sin
provocar un aumento de la inflacion. De darse una
situacion extrema, la recuperacion de la economia
y el aumento inicial de los costos laborales podrian
alentar a las empresas a innovar, lo que, a su vez,
aumentaria la productividad y permitiria una subida
de un mayor salario real sin presiones inflacionistas
excesivas (Storm y Nastepaad, 2012).

3. Politica fiscal y deuda publica

En los paises desarrollados, la agresiva propagacion
del virus dio lugar a la adopcion de un conjunto de
medidas igualmente contundentes para contrarrestar
las paralizantes consecuencias de la pandemia. La
mayor parte del mundo en desarrollo, por el contrario,
se vio confrontada con las mismas limitaciones finan-
cieras, estructurales y politicas que llevaban décadas
obstaculizando su capacidad de intervencion en la
economia, lo que se tradujo —en la mayoria de los
casos— en una exacerbacion de las desigualdades en
el plano nacional e internacional.

Sin embargo, incluso en los paises con margen de
maniobra fiscal, existe el riesgo de una retirada prema-
tura de los estimulos fiscales (y monetarios). Aunque
ha surgido un consenso sobre la necesidad de una inter-
vencion significativa del sector publico, todavia no
existe un acuerdo claro sobre su composicion y dura-
cion. Si, como en anteriores recesiones, la intervencion
estatal se limita a contrarrestar los efectos de la crisis
desde una o6ptica de la inmediatez, es probable que no
se aborden las causas subyacentes de la inestabilidad®.
De ser asi, el tan anunciado cambio de paradigma en
la formulacion de politicas tras la pandemia pasara a
la historia como algo mas retdrico que real.

Las lecciones extraidas de anteriores crisis y expe-
riencias de recuperacion sugieren vigorosamente
que el espacio de politicas creado por la pandemia
debe utilizarse para reevaluar el papel de la politica
fiscal en la economia global y las practicas que han
ensanchado las desigualdades.

a) Especulacion y austeridad: domar la
primera para frenar la sequnda

Alinicio de la pandemia, la mayoria de los gobiernos
se apresuraron a anunciar grandes paquetes de gasto,
tal y como recomendaban las organizaciones inter-
nacionales (IMF, 2020a; TDR, 2020). Sin embargo,
en ausencia de un esfuerzo coordinado a nivel inter-
nacional, el estimulo global no fue todo lo eficaz que
podria haber sido. En muchos casos, las medidas
aplicadas fueron insuficientes y considerablemente
menos ambiciosas que lo inicialmente anunciado
(véase el recuadro 1.1).

Segtin los datos del FMI, 41 paises en desarrollo redu-
jeron su gasto total en 2020, pero 33 de ellos vieron
como aument? su ratio deuda publica/PIB. Una diver-
gencia similar se aprecia también en las economias
desarrolladas (recuadro 1.1, cuadro B1.1)* si bien
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RECUADRO 1.1 Estimulos fiscales en 2020: una evaluacion ex-post

En respuesta a las consecuencias economicas de la pandemia y los ceses de la actividad economica que acarred,
los gobiernos de todo el mundo pusieron en marcha una serie de medidas de estimulo fiscal y paquetes de
apoyo en 2020. Entre los componentes fundamentales de estas medidas figuraban la canalizacion de cuantiosos
recursos hacia determinados sectores economicos, el apoyo temporal a los salarios o planes de sustitucion, la
mejora de las prestaciones por desempleo —tanto en términos de cantidad como de duracion— y prestaciones
econdmicas directas a los hogares, asi como el aumento del gasto en atencion de salud (TDR, 2020).

Aunque dichos paquetes fiscales difirieron considerablemente de unos paises a otros, especialmente entre los
paises en desarrollo y los desarrollados, en muchos casos fueron de una escala y un alcance sin precedentes. En el
momento de su introduccion, las estimaciones eran provisionales y se basaban en los anuncios realizados por los
gobiernos. Ahora que se dispone de datos para 2020,
es posible obtener estimaciones mas detalladas y
compararlas con referencias histdricas recientes.

CUADRO B1.1 Volumen estimado de los
estimulos fiscales relacionados

En el cuadro Bl.1 se resumen los principales con la COVID-19 en 2020

resultados de las economias seleccionadas's.

(En porcentaje del PIB)
Se comparan las respuestas fiscales anunciadas
con las estimaciones de los estimulos fiscales Transferencias
efectivamente aplicados. Estos se dividen en dos Gasto del sector Medidas
P publico (G)  publico (T) G + T :anunciadas
categorias:
Alemania 0,5 3,0 3,3 11,0
a) Cantidad adicional de gasto publico (G) en
. .. c oz Argentina -0,5 41 3,3 3,8
bienes, servicios e inversion. Se trata de
inyecciones directas al flujo de la demanda Australia 0,1 10,0 10,2 16,1
agrepadasy Canada 0.4 8.8 83 | 147
b) Transferen.mas (incluidos los subsidios y Espafia 0.2 47 49 4.1
las prestaciones por desempleo) del sector
1 : S 0.4 9,2 9,1 10,6
publico al sector privado (7), netas de Ufeles U , ' :
impuestos y de cotizaciones a la seguridad Eineia 05 4.6 33 76
social (después de tener en cuenta los
. India -0,9 3,4 24 3.3
descuentos y aplazamientos de pagos). Se
trata de adiciones al flujo de ingresos del Italia 0,5 4,9 5,4 6,8
sector privado. Japon 03 75 80 | 155
Las estimaciones de G 'y T se basan en .los mve.les México 0.2 18 20 0.7
de gasto y transferencias que hubieran sido
probables de no haberse declarado una pandemia. 5?1:38 2.1 56 7.1 16,3
Lareferencia que se toma para el gasto publico en o
bienes, servicios e inversion (G) es el nivel que se 5:%‘:;"';;3 0,5 2,0 1,8 3,4
habria registrado de haber continuado la tendencia N
de aflos anteriores, expresado en términos reales. Sudafrica 0.4 42 4.2 53
Para las transferencias netas (7) se emplea como Tuquia 0,5 1,7 14 ¢+ 10
referencia el promedio de la proporcion del PIB Nota:

que representaron dichas transferencias en los afios
anteriores, que se aplica al PIB de 2020 (para tener
en cuenta que el grueso de esos flujos depende, en
gran parte, del nivel de actividad econoémica y de
los ingresos generados).

Principales observaciones

i) Grandes diferencias entre los estimulos
anunciados y las cifras reales

Como puede observarse en el cuadro Bl.1,
existen diferencias sustanciales entre la magnitud
anunciada y efectiva de las medidas de estimulo
fiscal relacionadas con la COVID-19 que se

G Designa el monto bruto destinado por el conjunto
de entidades que integran el sector publico estatal a
gastos en capital fijo y al consumo de bienes y servicios
(excluidos los pagos y las transferencias). La estimacion
consignada refleja la desviacién respecto a la tendencia
de los ejercicios precedentes (2017-2019).

T Designa las transferencias netas de las administraciones
publicas al sector privado. Abarca las transferencias,
incluidas las subvenciones y todos los pagos a otros
sectores (tales como las prestaciones por desempleo
y las prestaciones econdémicas directas), menos los
ingresos publicos (incluidos los impuestos que gravan
los rendimientos de las personas y las cotizaciones a la
seguridad social del Estado no vencidos). El prondstico
consignado refleja el diferencial con el promedio de esas
transferencias en los afios anteriores (2017-2019) en
porcentaje del PIB, aplicado al PIB de 2020.
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introdujeron en 2020. Este es el caso, en particular, de varios paises desarrollados, a saber, Alemania, Australia,
el Canada, el Japon y el Reino Unido. En estos paises, el volumen real de los paquetes de estimulo fiscal
relacionados con la COVID-19 fue entre 6 y 9 puntos porcentuales del PIB inferior a la envergadura que se
habia anunciado para esos conjuntos de medidas.

Estas discrepancias pueden deberse a varias razones. Aunque con los anuncios iniciales se pretendia mostrar la
solidez de las respuestas politicas a la conmocion provocada por la COVID-19, es posible que en los paquetes
se incluyesen partidas de gasto que ya estaban presupuestadas y que se habrian ejecutado en ausencia de la
pandemia. Ademas, en muchos casos se recortd el gasto en otras areas para compensar el aumento de los
desembolsos relacionados con la COVID-19. Asimismo, en los paquetes se incluyeron aplazamientos de
impuestos y medidas de aceleracion del gasto que habrian tenido lugar mas adelante en el mismo ejercicio
econdmico, es decir, gastos adelantados del cuarto trimestre al segundo. Por tltimo, los paquetes anunciados
a menudo incluian gastos que presumiblemente se realizaran en 2021 o mas adelanted.

ii)  Divergencias sustanciales entre economias desarrolladas y en desarrollo

Los resultados ponen de manifiesto que la magnitud de los estimulos aprobados por los gobiernos de la mayoria
de los paises desarrollados es significativamente mayor que la de los existentes en los paises en desarrollo'.
Los responsables de la formulacion de politicas en los paises en desarrollo se ven particularmente indefensos
ante las politicas que les imponen los inversores internacionales, las agencias de calificacion crediticia y las
entidades de crédito para reducir los ratios de endeudamiento (incluso en los casos en que estas son mejores que
las de las economias desarrolladas). Ademas, su vulnerabilidad a los choques econdmicos externos exige una
mayor cautela a la hora de aumentar la deuda publica debido a las recurrentes quiebras del sector privado que
exigen un rescate publico. Por tltimo, los programas fiscales de mayor envergadura en los paises en desarrollo
suelen implicar mayores déficits en cuenta corriente, que no pueden sufragarse inicamente con inyecciones
internas de liquidez sin desencadenar vulnerabilidades cambiarias.

iif)  Sesgos en la composicion de los paquetes fiscales

Otra de las principales conclusiones que puede extraerse del cuadro B1.1 es que el gasto publico adicional real
(G) fue sistematicamente inferior a las transferencias netas al sector privado (7). Ademas, el gasto directo fue
solo ligeramente superior, o incluso inferior en algunos casos, al que puede extrapolarse a partir de los patrones
historicos. Este particular es importante desde el punto de vista macroeconéomico por dos razones. En primer
lugar, el impacto del gasto directo en la demanda agregada es mayor que el de las reducciones de impuestos
o los aumentos de las transferencias (TDR, 2013, TDR, 2019). Cuando los multiplicadores son mayores, los
fondos inyectados en la economia amortiguan mas eficazmente las crisis economicas. En segundo lugar, aunque
no es posible impulsar la demanda de todos los bienes y servicios durante un cese de la actividad economica,
si es factible y conveniente hacerlo en el caso de muchos de ellos. Este es el caso, por ejemplo, de los servicios
médicos, la formacion, la produccion de equipos, los programas educativos en linea para mantener o mejorar las
competencias profesionales o las actividades de planificacion para la realizacion de proyectos de infraestructuras.

Asi pues, la mayor parte del estimulo fiscal se realizo en forma de transferencias netas (7), es decir, recortes
de impuestos, transferencias de ingresos, prestaciones por desempleo adicionales o ampliadas, y subsidios. Es
innegable que los programas de proteccion de los ingresos de los hogares, especialmente de los que estaban
sin trabajo, han sido necesarios durante la pandemia. Este es el caso, sobre todo, de los asalariados de los
deciles de ingresos mas bajos, que viven al dia con un sueldo, tanto en los paises desarrollados como en los
paises en desarrollo. En este Gltimo caso, ademas, en el que una gran parte de los trabajadores esta empleada
en sectores y actividades de la economia informal que dependen del contacto personal, esas transferencias
representan la unica herramienta eficaz de apoyo a sus medios de vida. Otras formas de ayuda financiera a través
de los programas de asistencia social o de prestaciones por desempleo existentes estan fuera del alcance de la
mayoria de los hogares de las economias en desarrollo. En cambio, la prevalencia de las transferencias sobre
el gasto directo en las economias desarrolladas es mas dificil de justificar, sobre todo cuando el gasto publico,
en educacion, sanidad e infraestructuras, quedo parcialmente desatendido e incluso se redujo en algunos casos.

No se puede ignorar el aumento sin precedentes del ahorro de los hogares en algunos paises en 2020, resultante
en parte de las transferencias netas adicionales ejecutadas. El ejemplo mas claro es que el ahorro de los hogares
de los Estados Unidos? aument6 en 2020 al pasar de 1,2 a 2,9 billones de dolares?!, lo que representa casi el
8 % del PIB, mientras que la economia se contrajo un 3,5 %. En este caso, como en la mayoria de los demads,
el aumento del ahorro se concentré en los deciles superiores de ingresos (Rennison, 2021), mientras que los
hogares con ingresos bajos siguen experimentando aprietos econdmicos, ademas de estar sujetos a perspectivas
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de empleo mas precarias (Dua ef al., 2021). No es ajena a estas disparidades la observacion de que una
proporcion desmesurada de este aumento del ahorro de los hogares durante 2020 se canaliz6 a los mercados
bursatiles, lo cual aliment6 la especulacion financiera e inflo los precios de las acciones en lugar de apoyar
el gasto y la demanda reales de la economia. De este modo, la dependencia excesiva de las transferencias no
solo puede resultar ineficaz, sino que también puede ser desestabilizadora y aumentar la desigualdad de la
riqueza (Stiglitz y Rashid, 2020).

Por ultimo, si bien las medidas de apoyo y estimulo fiscal tienen el objetivo principal de contrarrestar una
desaceleracion de la actividad economica para mantener a las empresas a flote y evitar la destruccion de empleo,
asi como proporcionar asistencia a los hogares necesitados, también representan una oportunidad para planificar
e iniciar inversiones en infraestructura fisica y social, incluida la educacion, que impulsen la productividad
y modelos productivos mas sostenibles y resilientes (Jotzo et al., 2020). Este aspecto es tanto mas pertinente
cuanto que las economias se enfrentan al inminente reto de renovar la estructura productiva y los patrones de
consumo para reducir drasticamente las emisiones de gases de efecto invernadero.

Aunque la prioridad inmediata de las medidas fiscales en 2020 era apoyar a los hogares y a las empresas,
se perdio en gran medida la oportunidad de aprovechar las inyecciones fiscales para impulsar la demanda
agregada con inversiones proactivas que tuvieran un impacto duradero y positivo en términos de productividad,
crecimiento y objetivos climaticos, como demuestra la modestia generalizada del gasto publico en 2020.
Ademas, los paquetes fiscales han tendido a exacerbar las disparidades entre las economias desarrolladas y en
desarrollo, divergencia que tendra consecuencias duraderas.

en el grafico 1.12 se muestra como las limitaciones  a periodos precedentes considerablemente mas que
que afectan a un grupo y al otro presentan diferen- los paises en desarrollo, incluso que aquellos que pre-
cias sustantivas: los paises desarrollados pudieron sentaban ratios de endeudamiento publico similares
aumentar sus desembolsos primarios totales respecto o inferiores en 2019.

GRAFICO 1.12 Desembolsos primarios adicionales en 2020 en relacion con los ratios de endeudamiento
preexistentes en las economias en desarrollo y las economias desarrolladas®
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Fuente: Calculos de la secretaria de la UNCTAD a partir de la base de datos World Economic Outlook del FMI, abril de 2021.

Nota: Los desembolsos primarios adicionales designan la diferencia entre los desembolsos primarios de las administraciones
publicas en 2020 y su media en el periodo 2016-2019.
Se consideran economias en desarrollo: Albania, Arabia Saudita, Argelia, Barbados, Bolivia, Bosnia y Herzegovina, Botswana,
Brasil, Cabo Verde, Camerun, Chile, Colombia, Djibouti, Egipto, Eswatini, Etiopia, Fiji, Ghana, Guinea Ecuatorial, Guyana,
Indonesia, Iran (Republica Islamica del), Jordania, Kazajstan, Kenya, Lesotho, Libano, Liberia, Macedonia del Norte, Mali,
Marruecos, Mauritania, México, Namibia, Niger, Nigeria, Oman, Pakistan, Panama, Paraguay, Peru, Provincia China de
Taiwan, Republica Dominicana, San Vicente y las Granadinas, Serbia, Sudafrica, Trinidad y Tabago, Turquia, Uruguay,
Yemen y Zambia. De este grupo se excluyen las antiguas economias en transicion que forman parte de la Union Europea,
las Islas Salomodn y Seychelles, asi como todos los paises para los que no se dispone de datos. Se consideran economias
desarrolladas: Alemania, Australia, Austria, Bélgica, Canada, Dinamarca, Espafia, Estados Unidos, Finlandia, Francia,
Irlanda, Israel, Italia, Japdén, Luxemburgo, Nueva Zelandia, Paises Bajos, Portugal, Reino Unido, Republica de Corea, Suecia
y Suiza. Se excluyen las antiguas economias en transicion y todos los paises para los que no se dispone de datos.

14



TENDENCIAS Y PERSPECTIVAS GLOBALES: ;DESTELLOS POSITIVOS O VANAS ILUSIONES?

Para entender por qué ha sucedido esto, cabe recor-
dar dos factores relevantes. En primer lugar, si bien
las economias modernas estan estructuradas para
crear dinero destinado al gasto publico y privado,
esta operacidon no supone necesariamente que los
paises en desarrollo puedan acceder en mejores
condiciones a las divisas, un requisito esencial para
sostener el gasto en un sistema abierto y financie-
rizado (TDR, 2020), ni tampoco en el caso de los
paises desarrollados que son parte en acuerdos de
moneda comun (Izurieta, 2001). En segundo lugar,
en estas condiciones, la estrategia presupuestaria de
un gobierno esta sujeta a la voluntad de los inversores
privados —en su mayoria extranjeros— de conceder
préstamos, la cual, bajo las estructuras y practicas
actuales, esta influida por una logica especulativa y
cortoplacista y por un sesgo favorable a la austeri-
dad (Chandrasekhar, 2016). Por ello, los mercados
financieros globales, tal y como estan estructurados
hoy en dia, ejercen una influencia considerable en
las politicas, que menoscaba las funciones publicas
de estas (Nesvetailova y Palan, 2020).

El acuerdo sobre soluciones practicas para reducir
las restricciones fiscales ha resultado esquivo. Las
medidas adoptadas en los ultimos meses para mitigar
los problemas cambiarios en las economias en desa-
rrollo han sido de alcance limitado y de naturaleza
temporal: el G20 acepto6 la suspension del servicio
de la deuda en los préstamos bilaterales por parte de
un reducido niimero de paises, y el FMI y el Banco
Mundial facilitaron créditos de emergencia. No
se adoptd ninguna medida significativa en lo que
respecta a los acreedores privados ni para abordar
la urgente necesidad de asistencia directa (en forma
de liquidez, servicios o equipos, o a través de la
exencion de ciertas patentes) para combatir la crisis
sanitaria.

Asi pues, mientras los principales bancos centrales
utilizaban enormes cantidades de dinero publico para
mantener a flote a las instituciones de crédito privadas,
los gobiernos de los paises en desarrollo siguieron
experimentando severas limitaciones tanto en el
servicio de su deuda externa como en el apoyo a la
produccion, las exportaciones, los ingresos y el empleo
durante toda la pandemia. La principal preocupacion
sigue siendo evitar actuaciones de caracter nacional
que puedan desencadenar turbulencias financieras
y anticipar cuando los principales bancos centrales
decidiran retirar sus inyecciones masivas de liquidez
o subir las tasas de interés (véase el recuadro 1.2).
Ademas, el temor a importunar a los acreedores priva-
dos ha impedido que muchos paises elegibles se acojan

a la Iniciativa de Suspension del Servicio de la Deuda
(DSSI) del G20; solo 46 de los 73 paises elegibles han
participado (World Bank, 2021a).

Por lo tanto, aunque con la pandemia se haya rein-
tegrado la dimension paliativa de la politica fiscal a
las visiones predominantes que la entienden como un
instrumento de gestion anticiclica de la demanda esta
claro que son necesarias medidas adicionales para
garantizar que todos los paises puedan aplicar al menos
esas medidas fiscales de minimos en consonancia con
sus propias circunstancias nacionales y en beneficio
de la recuperacion mundial y la estabilidad financiera.

Este punto de vista, sostenido desde hace tiempo por
numerosos paises en desarrollo, ha recibido recien-
temente el apoyo de algunos miembros del G7. La
secretaria del Tesoro de los Estados Unidos, Janet
Yellen, ha respaldado finalmente una propuesta de
creacion de 650.000 millones de dolares en nuevos
DEG, un paso importante, aunque todavia insufi-
ciente, en la direccion correcta (véase la seccion C).
Del mismo modo, han surgido sefiales de apoyo
en la Union Europea, donde los paises miembros
no disponen de un prestamista de ultima instancia.
Segtin Mario Draghi, ex presidente del BCE y actual
Primer Ministro de Italia, “debemos estudiar como
hacer posible que todos los Estados miembros [de
la Uniéon Monetaria Europea], en caso de recesion,
puedan emitir deuda con bajo riesgo para estabilizar
sus economias” (Draghi, 2021, traduccion propia).
Dado que Italia ocupa la presidencia del G20 en 2021,
se alberga la esperanza de que este argumento pueda
tenga eco también mas alla de las fronteras de la
Union Europea.

Con estos discretos pasos en la direccion correcta, el
debate proseguira. No obstante, el mundo parece no
haber asimilado la leccion mas importante, esto es,
de que para que el Estado resurja como institucion
central de las politicas publicas es necesario circuns-
cribir estrictamente la autonomia y la impunidad de
que han gozado el sector financiero global en las
ultimas décadas.

4. ¢Sincronizar las medidas anticiclicas
o focalizarse en el desarrollo?

Durante la crisis financiera global, la necesidad
de rescatar al sector privado tras afios de creacion
de crédito a una escala considerable demostré una
vez mas los limites de la politica monetaria como
instrumento para suavizar las recesiones (Godley
e lzurieta, 2009). Esa experiencia ayudo a reavivar
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RECUADRO 1.2 El accidentado camino hacia la sostenibilidad de la deuda publica:
una perspectiva desarrollista

En el marco contable de una economia cerrada, si se ignoran las restricciones internacionales y macroeconoémicas,
asi como la influencia de politicas e instituciones, puede identificarse la relacion especifica entre el saldo
presupuestario primario, el tipo de interés y la tasa de crecimiento del PIB que, dado un ratio inicial deuda/PIB,
garantiza, en promedio, su estabilidad a lo largo del tiempo (Domar, 1944; Blanchard ef al., 1990; Pasinetti,
1998). En particular, si el tipo de interés que se aplica al stock de deuda es superior a la tasa de crecimiento
del ingreso (que determina el nivel del PIB), el saldo presupuestario primario debe registrar un superavit para
evitar un aumento incesante del ratio de endeudamiento.

Las situaciones del mundo real, tal y como se examina en el capitulo IV del TDR 2020 son mucho mas complejas,
dada la variedad de factores exdgenos (internos y externos a cada economia) que alteran la medicion de “r
menos g” tales como los cambios en las previsiones o los choques externos repentinos que afectan a los tipos
de cambio y las tasas de interés (Barbosa-Filho e Izurieta, 2020). Ademas, las limitaciones estructurales y
las opciones en cuanto a las politicas también influyen de maneras diversas en los presupuestos del Estado,
la tasa de crecimiento econémico, los precios y las tasas de interés. De hecho, son engafiosos los marcos de
analisis de politicas que tienen como objetivo la sostenibilidad de la deuda publica por medio de superavits
presupuestarios y parten de la premisa de que las economias estan orientadas organicamente al crecimiento,
se ajustan a previsiones precisas sobre los precios y las tasas de interés, y inicamente se ven sujetas a ligeras
fluctuaciones derivadas de factores tecnologicos que afectan al potencial de produccion.

Los planteamientos alternativos deben basarse en un conjunto diferente de condiciones financieras acordadas
internacionalmente, tanto en lo que respecta a la provision de liquidez como a la gestion y reestructuracion de
la deuda, y, lo que es mas importante, en un cimulo mas realista de supuestos sobre el funcionamiento de las
economias en desarrollo, como se analiza a continuacion.

Al apartarse del enfoque predominante que se emplea en el analisis macroeconémico, una primera cuestion
es la interpretacion correcta de los déficits fiscales en las circunstancias en cuestion (Godley e Izurieta, 2004).
Por ejemplo, en el momento presente un déficit puede incluso indicar que el nivel de gasto publico de un
pais es insuficiente antes que excesivo, pues puede ocultar una politica de austeridad que esté constrifiendo
el crecimiento hasta tal punto que los recortes presupuestarios no propician la reduccion deseada del gasto
neto, pero si que comportan una erosion de los ingresos fiscales, efecto que no solo empeoraria la situacion,
sino que ademas pondria en riesgo la sostenibilidad de la deuda. Por el contrario, los déficits pueden ser una
sefal de que el gobierno estd apoyando una estrategia de crecimiento, invirtiendo en infraestructura social y
fisica, en capacidad de crecimiento y en la expansion del potencial productivo. Si esas politicas tienen €xito
y se mantienen durante un periodo suficientemente largo, los ratios de deuda/PIB pueden no solo permanecer
estables, sino posiblemente disminuir con el tiempo. A medida que la tasa de crecimiento del ingreso supere
la tasa de interés real, un déficit primario moderado (en lugar de un superavit) podria convertirse en una
caracteristica estructural de una economia en desarrollo exitosa. En el marco de esa perspectiva a largo plazo
y en funcion de la etapa de desarrollo de un pais, tiene sentido permitir que el ratio deuda/PIB aumente, hasta
que se alcancen los objetivos en materia de crecimiento sostenible y bienestar.

Lo contrario ocurre cuando los gobiernos, especialmente en las economias que disponen de recursos no utilizados
o infrautilizados, recortan sus presupuestos para reducir la deuda publica, afectan al monto agregado de los
ingresos privados en la medida en que el desempleo tiende a aumentar, especialmente el de los grupos de
ingresos que dependen mas de los servicios publicos. Esos recortes presupuestarios también limitan la capacidad
de los titulares de patrimonios privados para adquirir activos de deuda publica exenta de riesgo, con lo cual
aumenta el riesgo general de las carteras de inversion (Lysandrou y Nesvetailova, 2020). Todo ello afecta a la
resiliencia de la economia y de la sociedad ante crisis economicas. Del mismo modo, si el tamafio del sector
publico se reduce, por ejemplo, debido a las privatizaciones, una parte mayor de la economia depende de las
expectativas del sector privado y, en consecuencia, las fluctuaciones del ingreso tienden a amplificarse y a estar
impulsadas en mayor medida por flujos de crédito privado incontrolables e inestables.

En resumen, los indicadores de solvencia de la deuda publica y los objetivos de cualquier tipo solo adquieren
cierto sentido en presencia de un marco que determine la relacion macroecondémica entre las variables y de
un horizonte adecuado para el analisis (Costantini, de préxima publicacion). El problema es que el acceso
a la financiacion es una condicion sine qua non para determinar el calendario y la direccion del proceso de
desarrollo, asi como de cualquier reconfiguracion del perfil de sostenibilidad de la deuda cuando se producen
choques externos o las condiciones macroeconéomicas internacionales cambian sustancialmente.

De hecho, incluso si se deja de lado la dindmica macroeconémica, hay varios factores que pueden obstaculizar
la sostenibilidad de la deuda publica y que son especialmente pertinentes en las economias en desarrollo, donde
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una proporcion sustancial de los activos y pasivos del sector publico estan denominados en moneda extranjera
(Barbosa-Filho, 2021). Una situacion de inestabilidad politica derivada de estrategias fiscales contractivas
puede desencadenar ataques especulativos contra la moneda nacional, que conlleven depreciaciones del tipo de
cambio, espirales inflacionistas y ajustes de las tasas de interés, y al mismo tiempo pueden generar un circulo
vicioso de colapso del crecimiento, un déficit fiscal cada vez mayor y una crisis de deuda. Otros resultados
son también posibles, pero todos ellos evidencian que el objetivo del superavit primario llega a ser un medio
que pocas veces permite contener los ratios de endeudamiento, ya sea porque los cambios en las previsiones
podrian afectar negativamente a las tasas de descuento cuando la prudencia fiscal se interpreta como una sefial
preocupante de que se avecinan problemas (Guzman y Lombardi, 2017), o porque los choques que escapan al
control de las politicas alteran los tipos de cambio o las tasas de interés extranjeros. El marco contable puede
ampliarse para tener en cuenta situaciones que se dan en el mundo real en las que los gobiernos también son
titulares de activos financieros de renta fija, lo que puede suavizar el necesario ajuste fiscal cuando los gobiernos
acumulan activos fijos a un ritmo mas rapido que el de crecimiento del PIB o cuando la tasa de interés de los
activos es mayor que la del pasivo. En la mayoria de las economias en desarrollo, donde la acumulacion de
activos financieros es limitada y donde la mayoria de las veces los pagos de intereses sobre los activos fijos o
los préstamos son bajos, la dindmica de la deuda puede verse empeorada por esta coyuntura (Akyiiz, 2021). Las
complicaciones relacionadas con el tipo de cambio tenderian a exacerbar esos patrones, ya que los ingresos de
las reservas de divisas suelen ser inferiores a los pagos de la deuda. Este particular es especialmente preocupante
cuando las primas asociadas a las tasas de interés aplicadas por agentes extranjeros aumentan mas rapidamente
que el ritmo de las depreciaciones de la moneda nacional ocurridas a resultas de choques externos o cambios
en las expectativas de los inversores extranjeros (Barbosa-Filho, 2021).

Por lo general, el riesgo de liquidez asociado a una politica fiscal expansiva es mayor cuanto mas estrictas son
las restricciones de balanza de pagos. En otras palabras, las diferentes etapas de desarrollo llevan asociados
perfiles de riesgo de liquidez distintos (Akytiz, 2007). Por un lado, los paises menos adelantados y los paises
en desarrollo de ingreso bajo tienen problemas para acceder al crédito y las exportaciones suelen ser la tinica
fuente de divisas. Por otro lado, los paises en desarrollo de ingreso medio y alto pueden ser a veces el destino
de entradas de capital especulativo que pueden desbordar el mercado financiero y crediticio nacional, propiciar
una mala asignacion de activos, generar inflacion e impulsar las importaciones.

Desde ese punto de vista, es la disciplina de mercado, o el estar expuestos a riesgos de falta de liquidez, lo que
impide a los paises incurrir en los gastos necesarios para posicionarse en una senda de sostenibilidad de la deuda
que, estructuralmente, pueda proyectarse a largo plazo. Si, en parte, la mitigacion de los riesgos de liquidez puede
ser un objetivo politico nacional inmediato, abordado por ejemplo mediante controles de precios y de capital, es
algo que en ultimo término solo puede abordarse y resolverse mediante la coordinacion internacional, dotando
a los paises del espacio de formulacion de politicas necesario para reducir su dependencia externa respecto
del sector financiero global. Si bien conseguir el grado preciso de coordinacion de las politicas vinculadas a
una renovacion de la arquitectura financiera mundial que favorezca el desarrollo no es una cuestion trivial y,
en muchos aspectos, puede parecer inalcanzable, los pasos intermedios dados a nivel de cooperacion regional
o Sur-Sur pueden ayudar a acercarse a ese objetivo (Kregel, 2016; TDR, 2019).

la legitimidad de las posturas que abogan por una
politica fiscal activa como paliativo temporal que,
sin embargo, debe retirarse rapidamente para dejar
que las fuerzas del mercado modelen la eventual
recuperacion (Bernanke, 2008). En 2010, el G20
y el FMI empezaron a sefialar la necesidad de un
repliegue de las medidas fiscales. Desde entonces,
muchas de esas voces han reconocido su error. El
apoyo publico termin6d demasiado pronto, lo que
dejo a las economias en una situacion de fragilidad y
amenazadas por una deflacion de deuda (IMF, 2012;
Fatas y Summers, 2015).

Habida cuenta de esa experiencia, desde el comienzo
de la pandemia parece haberse fraguado un consenso

a favor de mantener el apoyo fiscal y monetario
mas alld de la recuperacion inmediata (7DR, 2020,
IMF, 2020b). Sin embargo, queda por ver si la politica
fiscal seguira empledndose como mera herramienta
anticiclica ante choques macroecondmicos o si mere-
ce la pena que desempefie un papel mas estructural
para que pueda promover el desarrollo y la creacion
sostenida de empleo (Costantini, 2020), especial-
mente en las economias en desarrollo, donde dejar
el cambio estructural en manos de las fuerzas del
mercado ha llevado, invariablemente, a resultados
decepcionantes (véase el grafico 1.13).

Una politica fiscal que retire el estimulo lo antes
posible una vez despunta la recuperacion, aunque se
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DE LA RECUPERACION A LA RESILIENCIA: LA DIMENSION DEL DESARROLLO

GRAFICO 1.13 Inversién publica y privada en determinados grupos de paises en 1995-2016
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Fuente: FMI, Fiscal Monitor. Abril de 2020.

prolongue para evitar posibles repercusiones nega- La premisa generalizada y subyacente es que la trayec-
tivas sobre el crecimiento a largo plazo ligadas a la  toria de crecimiento y desarrollo de la economia esta
obsolescencia de las competencias profesionalesola  totalmente determinada por sus factores tecnologicos
deflacion de la deuda, no puede desempefiar el nece-  y de produccion, y que presenta caracteristicas ciclicas
sario papel estructural que deberia poder desempefiar.  y, la mayor parte de las veces, autocorrectivas. Desde
El enfoque actual, a pesar de dar a la politica fiscalun  ese punto de vista, “unos estabilizadores automaticos
margen de accion con horizontes relativamente mas  bien elaborados son la mejor manera de proporcionar
largos, sigue preconizando que el Estado no puede en el momento oportuno un estimulo fiscal especifi-
prevenir activamente o reducir de modo preventivo  co y temporal” (Bushel y Shambaugh 2019: pag. 5,
la magnitud de las recesiones, las cuales simplemente  traduccion propia). Dado que en épocas normales no
ocurren de vez en cuando, incluso cuando se aplican  deberian proporcionarse ese tipo de apoyo, esos pro-
politicas de gestion de la demanda. Asi pues, segun  gramas deberian prever “mecanismos de activacion
esta concepcion, la funcion de la politica fiscal —que aseguren a los mercados que ni el sobregasto ni la
deberia ser inicamente anticiclica y las medidas de  austeridad prematura perjudicaran a la economia en el
ese tipo deberian ejecutarse sobre todo en la etapa  futuro” (Altman et al., 2019: pag. 3, traduccion propia).
recesiva del ciclo economico.

Sin embargo, esta ampliamente documentado que
Medidas mas ambiciosas, como los planes de ingreso  ese tipo de expansion anticiclica no permiten que las
minimo garantizado y la fiscalidad progresiva pueden  economias se desarrollen lo suficiente o durante el
proporcionar un soporte a la caida del ingreso dispo-  tiempo necesario para sostener el aumento potencial
nible. Como defendi6 Gunnar Myrdal en la década  de la produccion resultante de un crecimiento estable
de 1930, y como han sugerido mas recientemente  del ingreso, la demanda agregada y el progreso téc-
Haughwout (2019) y Orszag et al. (2021), las inversio-  nico (McCombie, 2002; Ocampo et al., 2009; Storm
nes publicas, aprobadas de antemano y programadas y Naastepad, 2012). Por ejemplo, para los Estados
para emprenderse una vez constatados los primeros  Unidos, Storm (2017), Taylor (2020) y, anteriormente,
indicios de una recesion, también pueden desempefiar ~ Minsky (1969) muestran que la falta de contribucion
un papel similar®. Sin embargo, ese tipo de medidas  a la generacion de ingresos y a la demanda agregada
proactivas rara vez se materializan, como ocurrié en  efectiva han dado lugar a un crecimiento tenue de
2020, cuando la respuesta fiscal se orientd asimétrica-  la productividad y a un desplazamiento sistematico
mente hacia las transferencias (véase el recuadro 1.1).  de puestos de trabajo de los sectores con salarios
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elevados a los de sueldos mas bajos. Celi et al. (2018)
muestran como la austeridad y el abandono de la poli-
tica industrial en el sur de Europa han resultado en
un lento crecimiento de la productividad, una mayor
dependencia de las importaciones y, en muchos casos,
un elevado endeudamiento privado.

Un apoyo fiscal sostenido es atin mas necesario en el
caso de los paises en desarrollo. Wade (1992) demues-
tra que esto fue lo que ocurrio en las nuevas economias
industrializadas de Asia Oriental, que apostaron simul-
taneamente por la promocion de las exportaciones y la
absorcion interna mientras que fueron las transferen-
cias de infraestructura y tecnologia las que impulsaron
la expansion del sector industrial®. Por su parte, Palma
(2011) sefiala que el abandono de las politicas activas

de sustitucion de importaciones en América Latina
trajo consigo una desindustrializacion prematura y
una desaceleracion de la productividad (véase también
Khan y Blankenburg, 2009; Tregenna, 2016).

Un enfoque anticiclico de la politica fiscal no solo
parece inadecuado para afrontar los grandes retos
ligados a la reduccion de la desigualdad y la miti-
gacion del impacto del cambio climatico, sino que
incluso es perjudicial para su propio objetivo explicito
de sostenibilidad fiscal (véase el recuadro 1.2). Las
décadas dedicadas a la busqueda (a menudo fallida)
del equilibrio presupuestario han intensificado las
fluctuaciones ciclicas de los ingresos y el empleo,
y han reducido al mismo tiempo el espacio fiscal en
las recesiones.

C. Financiacioén global y vulnerabilidades de los
paises en desarrollo

Como se ha destacado en anteriores ediciones del
Informe (véase el capitulo II), los paises en desa-
rrollo se han integrado en los mercados financieros
globales: desde los afios noventa en las economias de
mercado emergentes de ingreso alto y, mas reciente-
mente, en las denominadas economias preemergentes
de ingreso bajo y medio’. Este cambio los ha hecho
vulnerables a la volatilidad y al caracter prociclico de
los flujos de capital privado. Sujetos principalmente
a factores externos (como las decisiones de politica
monetaria y fiscal en los Estados Unidos o las fluctua-
ciones de los precios de los productos basicos) mas
que a factores nacionales, estos flujos plantean retos
considerables para la gestion de los desequilibrios
macroecondmicos, la sostenibilidad de la deuda y el
espacio fiscal y el espacio monetario de los paises en
desarrollo (véase también la seccion B.3).

La actual pandemia de COVID-19 ha puesto de mani-
fiesto esas vulnerabilidades. Como se muestra en el
grafico 1.14, el deterioro de los flujos netos de capital
hacia los paises en desarrollo en la fase inicial de la
pandemia estuvo propiciado por la historica contrac-
cion de las carteras de inversion en el primer trimestre
de 2020, cuyo valor se elevd a 127.000 millones
de dolares. Desde entonces, esas extracciones de
capital se han reducido considerablemente —aun-
que todavia son volatiles—, con flujos salientes de
21.000 millones de dolares en el segundo trimestre
de 2020, seguidas de entradas de 51.600 millones
de ddlares en la segunda mitad del afio, y otra ronda
de salidas (34.500 millones de dolares) en el primer

trimestre de 2021. A partir del segundo trimestre de
2020, se han observado ingentes salidas de capital
en la categoria de “otras inversiones”, por un total de
casi 370.000 millones de dolares, entre el segundo
trimestre de 2020 y el primer trimestre de 2021. Todo
ello hace que el flujo neto de capital hacia los paises
en desarrollo haya sido negativo en ese periodo®. En
cambio, los flujos de inversidon extranjera directa
(IED) hacia los paises en desarrollo se han mantenido,
por lo general, estables a pesar de su reduccion inicial
en el primer trimestre de 2020.

Esta descripcion general oculta dindmicas mas com-
plejas en los flujos netos de capital hacia los paises
en desarrollo tras la pandemia, con impactos regio-
nales desiguales (véase también la parte derecha del
grafico 1.14 - Por region).

Los flujos netos de cartera hacia los paises en desarro-
llo estan impulsados en gran medida por la inversion
no residente en deuda y renta variable (7DR, 2020:
pag. 6; UNCTAD, 2021: pag. 3; IMF, 2021). Tras la
contraccion sin precedentes que sufrieron esos flujos
en el primer trimestre de 2020 y que afect6 a todas
las regiones en desarrollo, es probable que el retorno
de esos capitales antes de lo previsto se haya visto
propiciado por las perspectivas de una nueva asigna-
cion sustancial de DEG y por el creciente consenso en
torno a la necesidad de reciclar los DEG no utilizados
de los paises avanzados para su uso por los paises en
desarrollo (véase el recuadro 1.3), ademas de por las
expectativas de los inversores sobre el aumento de las
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GRAFICO 1.14 Flujos netos de capital privado hacia los paises en desarrollo en 2017-2021

(En miles de millones de dolares)

A. Por tipo de flujo de capital

B. Por region
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Fuente: Calculos de la secretaria de la UNCTAD basados en datos nacionales.
Nota: Los valores negativos indican flujos salientes. Las economias seleccionadas por grupo de paises son las siguientes:

Economias en transicion: Federacion de Rusia, Kazajstan, Kirguistan y Ucrania. Africa: Botswana, Egipto, Ghana, Marruecos,
Mauricio, Mozambique, Namibia, Nigeria, Republica de Cabo Verde, Sudafrica, Sudan y Uganda. América Latina: Argentina,
Bolivia (Estado Plurinacional de Bolivia), Brasil, Chile, Colombia, Ecuador, El Salvador, México, Nicaragua, Paraguay, Uruguay
y Venezuela (Republica Bolivariana de). Asia excepto China: Arabia Saudita, Hong Kong (China), Filipinas, India, Indonesia,
Jordania, Libano, Malasia, Mongolia, Pakistan, Singapur, Sri Lanka, Tailandia y Viet Nam.

tasas de interés a largo plazo en los Estados Unidos,
que impulsaron la salida de capitales de los paises
en desarrollo a principios de 2021 (Wheatley, 2021).
Si bien la alta volatilidad y el reducido volumen de
los flujos de cartera desde la segunda mitad de 2020
son un reflejo de la incertidumbre que suscita en los
mercados financieros la trayectoria futura del virus
y a los patrones desiguales de recuperacion econd-
mica en los paises desarrollados y en desarrollo, su
impacto en estos ultimos se ha visto amplificado por
la agudizacion de las vulnerabilidades financieras tras
la crisis financiera global de 2007-2009.

Como se ha sefialado anteriormente (7DR, 2020,
recuadro 1.1), esta nueva ronda de integracion finan-
ciera estuvo marcada por una serie de tendencias. En
primer lugar, la expansion de los balances externos
de las economias emergentes cobr6 impulso’, y los
gestores de activos de las economias avanzadas,
ademas de dirigir sus inversiones a los mercados
de bonos corporativos denominados en moneda
extranjera, aumentaron su participacion en los mer-
cados nacionales de deuda soberana. Aunque una
mayor dependencia de la deuda publica denominada
en moneda nacional mitiga el riesgo de descalce
monetario en los balances de los gobiernos de los
paises en desarrollo, también crea desalineaciones
en los vencimientos de la deuda, derivadas de los
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costos prohibitivos que tiene la emision de titulos
publicos a largo plazo en la mayoria de los paises
en desarrollo. Ademas, traslada el riesgo cambiario
a los prestamistas globales, con lo que aumenta la
exposicion al comportamiento especulativo de los
inversores no residentes (Berensmann et al., 2015).

En segundo lugar, las inversiones de cartera de los no
residentes en deuda soberana denominada en moneda
extranjera en las economias preemergentes aumen-
taron bruscamente, lo que refleja tanto la busqueda
de rendimientos por parte de los inversores como la
disminucion de la movilizacion de recursos publicos
internacionales. En tercer lugar, y relacionado con lo
anterior, la expansion de la gestion de activos dentro
del sector financiero global ha dado lugar a estrate-
gias de inversion de cartera prociclicas altamente
sincronizadas (Haldane, 2014; Miyajima y Shim,
2014; Raddatz et al., 2017)'°.

En cuarto lugar, durante la crisis, las calificaciones
crediticias de los emisores soberanos y las perspecti-
vas emitidas por las “tres grandes” agencias privadas
de calificacion crediticia han desempefiado un papel
cada vez mas problematico al limitar atin mas el acce-
so a los mercados financieros internacionales, justo
cuando los paises en desarrollo en mayores aprietos
mas lo necesitaban para poder contar con un minimo
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RECUADRO 1.3 Dinero para actividades productivas: hacia una funcién ampliada de los
derechos especiales de giro

La nueva asignacion de DEG, que supuso una cifra récord al alcanzar los 650.000 millones de délares (unos
457.000 millones de DEG al tipo de cambio actual DEG/$?*) —aprobada por la Junta de Gobernadores del
FMI en agosto de 202 1— duplica con creces la reserva total de DEG (actualmente 204.000 millones de DEG)
y supone mas de 2,5 veces la asignacion general de DEG realizada en 2009 tras la crisis financiera global.

Creados por primera vez por el FMI en 1969, los DEG son un activo de reserva internacional disefiado para
complementar las reservas de divisas de los paises miembros. Los DEG representan una acreencia potencial
que los miembros del FMI pueden cambiar por monedas de libre uso? para su utilizacion en transacciones
entre los bancos centrales de los Estados miembros y entre estos y el FMI, pero no directamente para
operaciones en los mercados privados (véase también 7DR, 2020, recuadro 4.5).

Los DEG presentan caracteristicas singulares: se asignan a los Estados miembros del FMI sin criterios de
elegibilidad y no dan lugar a nuevas posiciones deudoras?, al tiempo que aumentan las reservas internacionales
de un pais y proporcionan un apoyo en materia de liquidez de caracter no condicionado con respecto a las
politicas macroeconémicas de un pais. Para los paises en desarrollo, la simple detenciéon de DEG como
activos de reserva puede afectar positivamente a la percepcion de los inversores globales y de las agencias
de calificacion crediticia (véase también TDR, 2020 y Hawkins y Prates, 2021).

Sin embargo, la asignacion de DEG para 2021 se basa en el sistema historico de cuotas del FMI que, como se
viene senalando desde hace tiempo, favorece a los paises desarrollados®. De los 190 paises miembros del FMI,
40 paises desarrollados recibiran aproximadamente el 63 % de esa asignacion (alrededor de 407.000 millones
de ddlares) y 150 paises en desarrollo, en su conjunto, algo mas del 37 % (243.000 millones de délares), que
en promedio representa el 0,7 % de su PIB combinado de 2019 (véase el cuadro B1.2). Si bien el monto de la
asignacion de DEG propuesta para los paises de ingreso bajo es significativamente menor que para otros grupos
de paises, con 9.200 millones de dolares, los porcentajes que esa cantidad representa de su PIB, un 1,9 %, de
sus activos de reserva, un 18,4 %, y de la deuda a corto plazo, un 70,3 %, ponen de manifiesto la importancia
potencial de esa asignacion de DEG para los paises de ingreso bajo. En cambio, el impacto econémico de la
nueva asignacion de DEG es considerablemente menor en los paises de ingreso medio, muchos de los cuales,
incluidos los pequefios Estados insulares en desarrollo (PEID), se enfrentan a niveles de deuda especialmente
elevados, asi como a vulnerabilidades ambientales.

CUADRO B1.2 Asignacion de DEG propuesta para 2021 a grupos de paises en desarrollo
(En porcentaje de la asignacion total, en miles de millones de ddlares estadounidenses
corrientes, y en porcentaje del PIB de 2019, de las reservas internacionales y de la deuda
a corto plazo)

Cuota Asignacion en 2021 DEG/
Nuamero de  (Porcentaje del (Miles de millones DEG/ DEG/ Deuda a
Grupo de paises paises total de DEG) de ddlares) PIB Reservas corto plazo
Economias en transicién 18 4,2 27,52 1,1 % 3,8 % 23,8 %
Paises en desarrollo de ingreso bajo 29 14 9,21 1,9 % 18,4 % 70,3 %
Paises en desarrollo de ingreso medio 58 9,6 62,12 0,8 % 4.8 % 19,4 %
Paises en desarrollo de ingreso alto 45 22,2 144,01 0,6 % 2,5 % 6,3 %
Total de paises en desarrollo y economias 150 374 242,86 0.7 % 31% 8.9 %

en transicion

Fuente: Calculos de la secretaria de la UNCTAD, basados en el Banco Mundial, el FMI y fuentes nacionales.
Nota: Segun las Estadisticas de la Deuda Internacional, del Banco Mundial, la deuda a corto plazo incluye toda la deuda con un vencimiento
original de un afio o menos, asi como los intereses atrasados de la deuda a largo plazo.

Lo sangrante no es solo que el sistema de cuotas empleado para las asignaciones de DEG historicamente haya
sido sesgado, sino que haya sido baja la tasa de utilizacion de las asignaciones de DEG por parte de los paises
desarrollados. Como puede observarse en el cuadro B1.3, el 71 % (108) de los miembros del FMI se han servido
de sus DEG; mientras que el 82 % de los PEID han utilizado el 44 % de sus asignaciones de DEG y el 69 % de
los paises de ingreso bajo han utilizado el 86 % de las suyas, unicamente el 65 % de los paises desarrollados
emplearon sus asignaciones, y solo el 13 % de los montos disponibles. Ademas de la cuestion de las nuevas
asignaciones, este hecho plantea la cuestion de si podrian llevarse a cabo reasignaciones voluntarias de DEG
no utilizados (a veces denominadas reciclaje de DEG) por los Estados miembros desarrollados en beneficio
de los paises en desarrollo (y en su caso como).
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CUADRO B1.3 Utilizacion de las asignaciones existentes de DEG por grupo de paises a
31 de mayo de 2021

Grupo de paises Porcentaje de paises que han utilizado Utilizacién de DEG
(Numero total de paises en corchetes) anteriores asignaciones de DEG (Porcentaje de asignacion)
Economias en transicion (18) 67 38

Paises en desarrollo de ingreso bajo (29) 69 86 %

Paises en desarrollo de ingreso medio (44) 73 63 %

Paises en desarrollo de ingreso alto (31) 68 35

Pequefos Estados insulares en desarrollo (28) 82 44 %

Total de todas las economias en desarrollo (150) 72 47

Paises desarrollados (40) 65 13

Total (190) 71 28

Fuente: Calculos de las Secretaria de la UNCTAD, a partir de datos del Banco Mundial, FMI y fuentes nacionales.
Nota: En el grupo de los paises de bajo y medio ingreso no figuran incluidos los PEID.

Reciclaje de DEG: ¢;vino ariejo en botellas nuevas?

Las estimaciones generales de reciclaje de DEG del Grupo de los Siete (G7) en beneficio de los paises en
desarrollo (excluyendo la nueva asignacion de DEG prevista para 2021) sugieren que la cifra rondaria los
100.000 millones de dolares (Reuters, 2021). En comparacion con los 266,5 miles de millones ddlares de la
nueva asignacion de DEG destinada a esos paises, y si se amplia mas alla del G7, ese reciclaje de DEG podria
ser significativo. Las propuestas mas destacadas para ese reciclaje de DEG que se estan debatiendo actualmente
incluyen la canalizacion de las reasignaciones de DEG a través del Fondo Fiduciario para el Crecimiento y
la Lucha contra la Pobreza (FFCLP) del FMI y la creacion de un Fondo de Resiliencia y Sostenibilidad del
FMI para las economias vulnerables, incluidos los paises de ingreso medio y que seria independiente, con
el objetivo de apoyar su recuperacion tras la crisis de la COVID-19 y promover medidas de mitigacion del
cambio climatico (Shahal y Jones, 2021). La idea es que los DEG reciclados (al FMI) se utilicen para impulsar
la financiacion de los servicios de préstamos concesionales del FMI. No obstante, este planteamiento no solo
pone en riesgo una de las caracteristicas de los DEG, el hecho de que no generan posiciones deudoras, sino
que ademas el reciclaje de los DEG a través del servicio de préstamo del FMI podria despojarlos de su funcion
de apoyo a la liquidez sin ningun tipo de condicionalidad en términos de politicas, que (indirectamente) ayuda
a proporcionar a los paises en desarrollo un muy necesario espacio fiscal.

Del resto de propuestas se puede mencionar la creacion, al margen del FMI, de fondos para fines especificos,
como un fondo de inversion de respuesta a la COVID-19, un fondo mundial de vacunas o un fondo mundial
de proteccion social. No obstante, todavia falta claridad sobre como deberian disefarse los criterios de
elegibilidad de los paises, sobre el establecimiento —para los objetivos seleccionados— de prioridades que
potencialmente competirian entre si y sobre el funcionamiento mas detallado de dichos fondos en lo que
respecta a sus actividades de préstamo (véase, por ejemplo, Ghosh, 2021). La alternativa es permitir que los
paises desarrollados que tienen una baja tasa de utilizacion de los DEG que se les han asignado decidan de
manera unilateral prestar o donar las asignaciones no utilizadas a paises asociados en desarrollo (véase, por
ejemplo, Plant, 2020).

Una opcion mas audaz: aprovechar los DEG para alcanzar objetivos de caracter mundial a través de
la cooperacion multilateral

Para responder con celeridad a las emergencias de caracter mundial resultara imprescindible trabajar en un
marco estructurado para lograr los mejores resultados a corto plazo. Sin embargo, esto no debe ocultar la
urgente necesidad de ir mas alla del uso de los DEG meramente como herramienta de respuesta a la crisis que
solo sirva para “apagar incendios?. La opcion mas obvia seria una nueva y mas profunda revision del sistema
de cuotas del FMI para abordar los actuales sesgos a favor de los paises desarrollados. Dados los muchos
afios que se tardd en llegar a la 14* Revision General de Cuotas, de calado muy superficial y aplicada en 2016,
esta es también la opcion menos realista, debido a la falta de consenso politico. Otra opcion también dificil,
aunque quizas mas factible, es la creacion de nuevos tipos de DEG para finalidades especificas —como los
derechos especiales de giro ambientales o los derechos especiales de giro para la Agenda 2030—, a través de
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los cuales se podrian establecer fondos mundiales basados en DEG para fines que cuenten con un alto grado de
apoyo colectivo y multilateral. Segun esta propuesta, los paises participantes elaborarian planes nacionales de
inversion para alcanzar objetivos especificos —ambientales y/o relacionados con los Objetivos de Desarrollo
Sostenible (ODS)— y consignarian las necesidades presupuestarias conexas. Para los paises que no puedan
autofinanciar esos planes, en el FMI se podria poner en marcha un servicio de préstamos a interés cero, cuya
capacidad maxima de financiacion se calcularia utilizando los montantes de DEG para finalidades especificas
que vinculan sus cuantias directamente a las inversiones previstas (7DR, 2019: pags. 92-93). Esto conllevaria

varias ventajas:

1) Desvincularia las expansiones (y un uso mas frecuente) de los nuevos tipos de DEG del sistema de

cuotas del FMI.

ii) Proporcionaria un mecanismo flexible y, en principio, ilimitado para financiar de manera predecible,
estable y asequible las metas y objetivos ambientales y de desarrollo, sin estar supeditado mecanicamente
a condicionalidades en materia de politicas que sean contraproducentes o a criterios de elegibilidad ad

hoc.

iii) También podria canalizar los DEG “normales” reciclados de forma coordinada hacia objetivos
ambientales y de desarrollo globales y complementarios.

Aunque esta idea, al igual que otras propuestas®’, requerira probablemente cambios en el Convenio Constitutivo
del FMI, urge actuar si se quiere abordar con seriedad la consecucion de objetivos ambientales y de desarrollo

interrelacionados.

margen de maniobra en el plano financiero (y fiscal).
Ademas de aumentar los costos de refinanciacion en
esos mercados, las agencias de calificacion crediticia
han obstaculizado la aplicacion efectiva de las inicia-
tivas internacionales de emergencia, como la DSSI
del G20. Aunque la participacion en la DSSI no se
consideraba un evento de impago, la busqueda de un
trato igualitario al amparo de esa iniciativa por parte
de los acreedores privados ha venido disuadiendo a los
paises participantes de recurrir a ese instrumento (Li,
2021; Griffith-Jones et al., de préxima publicacion).

Como resultado de esas vulnerabilidades, los flujos
de cartera hacia los paises en desarrollo, que eran
pronunciadamente negativos —aunque fluctuantes—
se tradujeron en un circulo vicioso de depreciaciones
de divisas, el debilitamiento de la sostenibilidad de
la deuda y la reduccion del margen de maniobra
fiscal. Durante el afio 2020, las monedas de los
mercados emergentes se depreciaron frente al dolar
estadounidense en mas de un 20 % y la de algunas
economias preemergentes entre un 20 % y un 50 %',
lo que desencadeno un aumento de los diferenciales
en el mercado del crédito soberano y elevo el valor
de la deuda de estos paises denominada en divisas.
Esta situacion afectd también a los balances de los
prestatarios privados y a los riesgos de refinanciacion
(Hofmann et al., 2020).

En Africa y en América Latina y el Caribe los patrones
de stop and go (parada y marcha) en los flujos de car-
tera han sido particularmente frecuentes. Por ejemplo,

los flujos de cartera salientes registrados en Africa en
2020 fueron la causa principal de la reduccion del total
de flujos entrantes de capital privado. Si bien en 2019
la region registro flujos de cartera entrantes por algo
mas de 39.000 millones de dolares, esa tendencia que-
do practicamente anulada en 2020. La mayoria de los
gobiernos y empresas africanas tuvieron dificultades
para emitir nueva deuda en los mercados financieros
internacionales a partir del segundo trimestre de 2020.
Los elevados costos del crédito en comparacion con
otras regiones, combinados con el deterioro de las
calificaciones crediticias, obstaculizaron su capacidad
para financiarse en esos mercados. No es una coinci-
dencia que la emision de bonos soberanos por parte de
paises africanos en 2020 se haya situado en un tercio
de la cifra registrada en 2019 y que practicamente no
haya habido nuevas emisiones tras el segundo trimes-
tre de 2020 (Munevar, 2021).

La region de América Latina y el Caribe se ha visto
igualmente afectada por la suma volatilidad de los
flujos de cartera, con flujos salientes en el primer
semestre de 2020 de 30.000 millones de dolares,
seguidas de una reversion parcial a la altura de
19.000 millones de délares en la segunda mitad del
afio y nuevos flujos salientes en el primer trimestre
de 2021, aunque a un nivel inferior (-2.600 millones
de dolares). Al mismo tiempo, mientras que los flujos
de IED hacia las regiones africanas se han mantenido
bastante estables, en la region de América Latina y
el Caribe se ha producido un breve, aunque brusco,
descenso de la IED en el segundo semestre de 2020,
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que ha retornado solo parcialmente a niveles mas nor-
males, en comparacion con las tendencias anteriores
a la crisis, en el primer trimestre de 2021.

Si se examinan conjuntamente ambas partes del gra-
fico 1.12, queda claro que los flujos netos de capital
privado hacia las regiones en desarrollo en 2020 y
el primer trimestre de 2021 han estado dominados
por unas pocas economias emergentes, en particular
China, asi como por otras economias emergentes de
Asia y, en menor medida, por grandes economias
emergentes de América Latina. Para esos paises,
los cambios en los activos externos netos de sus
residentes son significativos, ya que la expansion de
sus balances externos durante la ltima década ha
implicado la acumulacion no solo de reservas inter-
nacionales sino también de otros activos extranjeros
(Akyiiz, 2021). Aunque China fue el principal recep-
tor de inversiones netas de cartera y de IED entre
mediados de 2020 y el primer trimestre de 2021 (con
flujos de inversiones de cartera e IED de no residentes
mucho mayores que las inversiones de cartera y la
inversion directa de China en el extranjero), como se
ha mencionado, los flujos de capital salientes del pais,
en forma de otras inversiones en empresas extranjeras
y de depositos en bancos comerciales del extranjero,
asi como de préstamos bancarios en el extranjero v,
en menor medida, de créditos y anticipos comercia-
les, resultan relevantes en el contexto de los flujos
de capital de signo negativo observados en general
los paises en desarrollo en ese periodo (SAFE, 2021;
Westbrook y Zhou, 2021). Mientras que otras eco-
nomias asiaticas registraron, a lo largo de 2020 y en
2021, los mayores flujos salientes de inversiones de
cartera de todas las regiones —incluida, en algunos
casos, una importante fuga de inversores no residen-
tes de los mercados de bonos soberanos nacionales—,
la region en general ha sido destino, sobre todo, de
flujos entrantes de otras inversiones, asi como de una
robusta IED. Esa situacion se vivié particularmente
en la India (UNCTAD, 2021a; World Bank, 2021).

1. Sostenibilidad de la deuda en los paises
en desarrollo: sin visos de mejora

Aunque en 2020 se evitd una espiral de crisis de
deuda soberana, la sostenibilidad de la deuda exter-
na de los paises en desarrollo se deterior6 atn mas,
lo que pone de manifiesto las crecientes presiones
en relacion con la solvencia externa, ademas de las
limitaciones inmediatas de obtencion de liquidez en
la esfera internacional. Asi pues, el creciente opti-
mismo sobre la resiliencia financiera de los paises
en desarrollo es prematuro.
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Los stocks de deuda externa de los paises en desarrollo
alcanzo los 11,3 billones de dolares en 2020, un 4,6 %
por encima de la cifra de 2019 y 2,5 veces mas que la
de 2009 (4,5 billones)™. El crecimiento mas lento de
esas cifras en 2020 en comparacion con el promedio
de las tasas de crecimiento anual entre 2009 y 2020
(7,7 %) refleja la conjuncion de un acceso mas limitado
a los mercados financieros internacionales, una mayor
dependencia de las fuentes de financiacion en condicio-
nes favorables y el alivio temporal proporcionado por
las suspensiones parciales del pago del servicio de la
deuda a través de la DSSI del G20 para las economias
de ingreso bajo. El aumento de los precios de los pro-
ductos basicos a partir del segundo trimestre de 2020,
aproximadamente, ayudo6 a aliviar las limitaciones
derivadas de la balanza de pagos en los paises en desa-
rrollo exportadores de productos basicos, pero también
contribuy¢ a las presiones inflacionistas y al aumento
de la inseguridad alimentaria en los paises en desarro-
llo importadores de productos basicos. Por otro lado,
la recuperacion de las remesas ha sido muy gradual
(Malik, 2021) y los ingresos por turismo han seguido
siendo escasos (véase la seccion D). Esos rebotes, asi
como el retorno gradual de los inversores globales a
algunos paises en desarrollo (véase mas arriba), han
sido insuficientes para compensar las repercusiones de
su drastico desplome durante el primer semestre sobre
la capacidad de los paises en desarrollo para atender
sus obligaciones de servicio de la deuda externa.

Al mismo tiempo, no se ha materializado un alivio
sustantivo de la deuda. La unica medida multilateral
duradera en ese sentido la estd proporcionando el
FMI a través de la cancelacion de las obligaciones del
servicio de la deuda a 29 paises de los que el Fondo es
acreedor, por un importe de 727 millones de dolares,
entre abril de 2020 y octubre de 2021. La DSSI del
G20 proporciono alrededor de 5.700 millones de dola-
res en suspensiones del servicio de la deuda por parte
de los acreedores bilaterales participantes a 46 de los
73 paises receptores elegibles en 2020, y se espera
que se pongan sobre la mesa otros 7.300 millones de
ddlares en la primera mitad de 2021". Esto no solo
es, en el mejor de los casos, una proverbial gota en
el océano, sino que también aumentara la carga de
los reembolsos de la deuda cuando expire la DSSI
en diciembre de 2021 que deberan efectuar los paises
participantes, que se sumara a los pagos suspendidos
en sus calendarios de reembolso a partir de 2022. La
provision de financiacion de emergencia en condicio-
nes favorables por parte del FMI, el Banco Mundial
y, en menor medida, otros bancos multilaterales de
desarrollo', si bien es necesaria, también representa
nueva deuda que genera obligaciones.
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Por lo tanto, lo que se estd haciendo es posponer
—en lugar de resolver— numerosas crisis de deuda
soberana en todo el mundo en desarrollo. Como se
muestra en el grafico 1.15, los stocks de deuda externa
de los paises en desarrollo han vuelto a aumentar mas
rapido que sus ingresos de exportacion desde 2018;
esa tendencia se acelerara claramente en 2020, lo que
apunta a mayores dificultades de solvencia externa.
El consiguiente y marcado aumento del ratio entre el
total de stocks de deuda externa y las exportaciones,
que ha pasado del 110 % en 2019 al 129 % en 2020 en
promedio tratdndose de los paises en desarrollo, obe-
dece a incrementos mucho mas pronunciados, a partir
de niveles ya mas altos, en los paises en desarrollo de
ingreso bajo (del 179 % en 2019 al 220 % en 2020),
en los paises menos adelantados (del 158 % al 202 %,
respectivamente) y, en particular, en los PEID, del
158 % a nada menos que el 293 % en el espacio de
un ano. Esa tendencia ha sido mas pronunciada en
los paises africanos y en la region de América Latina
y el Caribe (grafico 1.16, lado derecho).

Asi pues, el servicio del total de la deuda externa,
como porcentaje de las exportaciones, aumento hasta
el 15,8 % en 2020 en el conjunto de los paises en
desarrollo, frente al 14,7 % registrado en 2019 y un
promedio anual del 11,3 % entre 2009 y 2020. Esa
cifra alcanzé el 17,5% en los paises de ingreso medio
y un inédito 34,1 % en los PEID. Cabe sefalar que
ambos grupos de paises presentan una exposicion
sustantiva a la refinanciacion de la deuda publica
externa en los mercados financieros internacionales

y representan una proporcion creciente de la deuda
privada en el total de la deuda externa. En ese con-
texto, debe recordarse que en el Acuerdo de Londres
sobre la Deuda Externa Alemana, de 1953, se con-
sideraba que la cantidad de ingresos de exportacion
que Alemania Occidental podia destinar anualmente
al servicio de la deuda no mas del 5% del total para
que esos pagos no impidiesen su recuperacion en la
posguerra (TDR, 2015: pag. 134).

Las presiones que afectaran a la sostenibilidad de
la deuda externa seguiran siendo elevadas en los
proximos afos, ya que muchos paises en desarro-
llo se enfrentan a un alud de reembolsos de deuda
soberana en los mercados internacionales de bonos
(grafico 1.16). En conjunto, los paises en desarrollo
(excluyendo a China) deben hacer frente a reembol-
sos totales de bonos soberanos ya emitidos por valor
de 936.000 millones de délares hasta 2030, el afio pre-
visto para la consecucion de los ODS. Esos pagos se
dividen en 571.000 millones de ddlares en concepto
de amortizacion de la deuda y 365.000 millones de
dolares en concepto de cupones o abono de los
intereses anuales devengados en funcion del valor
nominal de los bonos.

Es especialmente preocupante el caso de los paises de
Africa Subsahariana, muchos de los cuales son paises
de ingreso bajo. En el momento de redactar el presen-
te Informe, la tercera ola de la pandemia se extiende
por todo el continente africano, donde los niveles de
vacunacion son muy bajos, y no hay ninguna garantia

GRAFICO 1.15 Ratio deuda externa totall/ingresos de exportacion en los paises en desarrollo en 2009-2020
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GRAFICO 1.16 Perfiles de reembolso de bonos soberanos en algunas regiones seleccionadas en 2021-2030
(En miles de millones de délares EE.UU. corrientes (escala izquierda) y en porcentaje del total del
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Nota:

Los bonos soberanos incluidos son los emitidos en moneda extranjera. Los pagos de los cupones se consignan segun la

informacion disponible actualmente y pueden infravalorar el pasivo que representa el abono de los cupones, ya que varios
contratos de bonos soberanos prevén tasas de interés variable (cupones) durante el periodo considerado. El punto rojo
representa el promedio de los cupones, segun la informacion actual de que se dispone.

de que los paises de Africa Subsahariana vayan a
estar en condiciones de cumplir con las obligaciones
derivadas de los bonos que vencen en 2023, ni de que
vayan a tener tiempo de recuperarse para 2025, un
aflo decisivo en el que esos paises deben reembolsar
13.000 millones de délares (en concepto de capital
pendiente y pago de cupones).

En los paises de América Latina y el Caribe, en su
mayoria de ingreso medio, también es considerable el
lastre que representaran los bonos soberanos inmedia-
tamente después de la pandemia con el vencimiento
de mas de 25.000 millones de dolares en 2024 y 2025.
Ambas regiones se enfrentan también a elevadas car-
gas por el pago de cupones (o por la proporcion que
representa el pago de cupones en el total de desem-
bolsos relativos a los bonos soberanos denominados
en moneda extranjera que vencen en cualquiera de
los afios del periodo objeto de analisis), que son muy
superiores a los de otros paises en desarrollo (salvo
China), en particular en la primera mitad de esta
década. Estas dificultades se deben en parte al hecho
de que los paises de estas regiones pagan cupones o
tasas de interés anuales mas elevadas por sus bonos
soberanos en los mercados financieros internacionales
que la media de los paises en desarrollo en su conjunto
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(Munevar, 2021). Asi, los datos ponen de manifiesto
la consecuencia de que los cupones histéricamente
sean elevados en los paises de América Latina y
el Caribe, donde la proporcion que supone el pago
de cupones sera muy superior al 60 % hasta 2023,
y solo experimentara una reduccion gradual en los
afios posteriores hasta alcanzar el 16 % en 2030. En
el caso de los paises de Africa Subsahariana, la carga
que supone el pago de los cupones es muy elevada al
principio del periodo, situdndose en mas del 80 %, y
aunque luego disminuye ligeramente, se estima que
los desembolsos por este concepto no bajen del 41 %
del costo total del servicio de la deuda en 2030.

Al margen de la deuda de bonos soberanos, la com-
posicion general de la deuda externa ha cambiado, ya
que la deuda externa a largo plazo, tanto la ptblica
como la que goza de garantia publica (PPG, por sus
siglas en inglés) ha superado a la deuda externa a
largo plazo privada sin garantia (PNG, por sus siglas
en inglés) y desde 2018 ya es el principal componen-
te de los perfiles de deuda externa de los paises en
desarrollo en la mayoria de los paises, una tendencia
claramente reforzada por el inicio de la pandemia de
COVID-19. Mientras que la deuda PNG se convirtio
en un factor impulsor del endeudamiento general de
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los paises en desarrollo tras la crisis financiera glo-
bal (véase TDR, 2019), el reciente crecimiento mas
rapido de la deuda PPG en comparacion con la PNG
refleja una mayor dependencia del endeudamiento
publico en tiempos de crisis. Asi, mientras que la
deuda PPG aumento6 a un ritmo del 8,7 % en 2020
—muy por encima de su tasa media de crecimiento
anual desde 2009, del 7,5 %—, la progresion anual
de la deuda PNG fue tan solo del 2,9 %. No obstan-
te, la proporcion actual de la deuda PNG, tanto en
la deuda externa a largo como a corto plazo, sigue
siendo elevada en comparacion con los niveles
alcanzados historicamente (al ascender al 48 % y al
34,7 %, respectivamente, en 2020), lo que implica
que los sectores publicos tengan un pasivo contin-
gente considerable.

Por tltimo, y para comprender plenamente la grave-
dad de la situacion, es necesario mirar mas alla de la
carga de la deuda externa y examinar la evolucion de
la deuda ptiblica en general, como indicador de las pre-
siones sobre el espacio fiscal y sobre la capacidad de
reembolso de los paises en desarrollo. Como se obser-
vaen el grafico 1.17, las consecuencias econdmicas de
la pandemia de COVID-19 han provocado, como era
de esperar, un aumento de la deuda publica, ya que los
ingresos publicos se han hundido y el gasto sanitario
y social ha aumentado. En porcentaje de los ingresos
publicos, la deuda publica bruta total alcanzé niveles
sin precedentes en Africa Subsahariana (364 %) y en
América Latina y el Caribe (300 %), que superaron
las elevadas cotas de principios de siglo. En el caso
de Africa Subsahariana, supuso ademas que se hayan

esfumado los logros de las iniciativas multilaterales
de alivio de la deuda de la década de 1990 y principios
de la de 2000. Tales niveles de deuda ptblica son mas
tipicos de los paises avanzados, cuya gestion de tama-
no grado de endeudamiento es posible gracias a unos
costos del servicio de la deuda mucho mas bajos y a
la capacidad de emitir una moneda nacional aceptada
internacionalmente para financiar los déficits presu-
puestarios de sus Estados. Tratandose de los paises en
desarrollo, es probable que el resultado sean mayores
restricciones de balanza de pagos. Si bien el margen de
maniobra en la formulacion de politicas y el grado de
vinculacion entre las limitaciones fiscales y los condi-
cionantes externos varian de unos paises en desarrollo
a otros (véase TDR, 2020; pags. 98-100), hay pocas
razones para dudar de las proyecciones actuales del
FMI de que estos elevados ratios de endeudamiento
publico continuaran en 2026.

Ante este panorama, urgen un conjunto de medidas
a nivel internacional mas concertado y audaz para
reducir el sobreendeudamiento de los paises en
desarrollo mediante un alivio sustantivo de la carga
de ladeuday su cancelacion. La alternativa a abordar
las limitaciones estructurales de solvencia y adoptar
soluciones para que la carga que supone la deuda
externa en los paises en desarrollo sea mas sostenible
y pueda enfocarse desde un horizonte de largo plazo
es resignarse a otra década perdida para el desarrollo,
en la que los paises en desarrollo se ven asfixiados por
un servicio de la deuda insostenible en lugar de poder
apostar enfoques mas prometedores después de la
pandemia y en la implementacion de la Agenda 2030.

GRAFICO 1.17 Ratio deuda publica brutalingresos publicos en algunas regiones seleccionadas de paises en
desarrollo y economias avanzadas en 2000-2026
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D. Tendencias del comercio internacional

1. Bienes y servicios

Las medidas extraordinarias como los confina-
mientos, las cuarentenas y las restricciones a los
viajes tuvieron efectos dramaticos en el comercio:
el flujo internacional de bienes y servicios cayo un
5,6 % en 2020. Sin embargo, ese descenso resulto
ser menos grave de lo que se habia previsto, ya que
los flujos del comercio de mercancias mes a mes en
el altimo trecho de 2020 se recuperaron casi con la
misma fuerza con la que habian caido previamente
(grafico 1.18). Tomando como base las proyecciones
de la modelizacién en la que se basan las cifras de cre-
cimiento economico en la seccion B, el crecimiento
real anual del comercio mundial de bienes y servicios
seria del 9,5 % en 2021. Aun asi, la recuperacion ha
sido muy desigual, y seguira lastrando los resultados
comerciales de los proximos anos.

En vista de los riesgos actuales no puede descartarse
un deterioro de la coyuntura econémica. En primer
lugar, el reciente repunte del comercio internacional
puede ser efimero, ya que refleja en parte un ciclo
de reposicion de inventarios a principios de 2021,
después de que en muchas economias desarrolladas
se registraran ratios muy bajos entre inventarios y
ventas. Ademas, se espera que el cambio de habitos
de consumo inducido por la pandemia, en particular
el relativo aumento de la demanda de bienes pierda
brio a medida que los patrones de demanda se norma-
licen en los sectores con un componente elevado de
contacto. Esta dindmica podria impulsar el comercio
de servicios si los niveles de vacunacion mejoran en
todo el mundo. Sin embargo, a partir de mediados
de 2021, la propagacion de la variante Delta, incluso
en las economias avanzadas con tasas de vacunacion
relativamente elevadas, recuerda lo fragil e incierta
que es la situacion actual. La nueva variante también
podria prolongar los cuellos de botella en el transporte
maritimo internacional causados por la pandemia, lo
que provocaria retrasos y subidas de precios en las
tarifas de transporte de contenedores.

Aparte de los efectos inminentes referidos, las
tensiones comerciales entre los Estados Unidos y
China siguen siendo considerables. Asimismo, las
controversias mundiales sobre el comercio conti-
nuan, en general, sin resolverse. Entre ellas figura
el no haber logrado poner fin al punto muerto en
que se encuentra el proceso de nombramientos del
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Organo de Apelacion de la Organizacién Mundial del
Comercio (OMC), el futuro extremadamente incierto
de la Ronda de Doha y las persistentes diferencias
sobre la reforma del sistema comercial multilateral.
La proxima reunidon ministerial de la OMC, que se
celebrara en diciembre y en la que es probable que
los llamamientos a favor de un programa comercial
mas favorable al desarrollo entren en conflicto con
los esfuerzos por afiadir una dimensién ambiental a
las normas comerciales, no parece que vaya a resolver
las principales diferencias.

Desde un punto de vista geografico, los patrones
del comercio han experimentado variaciones desde
principios de 2020. La posicién dominante de Asia ha
prevalecido, con una mayor contribucion al comer-
cio mundial en 2020 y 2021. China repunt6 antes y
de forma mas acusada que la mayoria de los demas
paises, tanto en términos de exportaciones como de
importaciones. Durante el primer semestre de 2021,
los flujos comerciales mensuales de China superaban
yaen mas de un 10 % sus niveles anteriores a la pan-
demia. Ademas, el nivel de las importaciones chinas
aparece como un valor atipico, ya que no muestra
un fuerte descenso en el primer semestre de 2020 en
comparacion con su tendencia historica. La robusta
inversion doméstica provoco una fuerte demanda
de productos basicos que ha persistido hasta 2021.
En una linea similar, también se ha observado un
comportamiento positivo en otras economias asia-
ticas, entre ellas Hong Kong (China), la Provincia
China de Taiwan y Viet Nam, que vieron como sus
exportaciones mensuales superaban a finales de 2020
o principios de 2021 los maximos registrados antes
de la COVID-19 y como han seguido aumentando a
lo largo de este afio.

Otras grandes economias vieron cémo a media-
dos de 2021 sus flujos mensuales de comercio de
mercancias, tanto de exportaciones como de impor-
taciones, se acercaban a los maximos anteriores a
la crisis. A la zaga se encuentran el Reino Unido,
Africa y la region de Oriente Medio, cuyos valores
a mediados de 2021 se mantenian en muchos casos
mas de un 20 % por debajo de su maximo historico.
En el Reino Unido, las debilidades resultantes, sobre
todo, de las incertidumbres posteriores al referén-
dum, han perturbado gravemente el comercio con la
Unién Europea. A principios de 2021, las medidas
ligadas al confinamiento, junto con la atenuacion
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GRAFICO 1.18 Comercio mundial de mercancias, enero de 2015-mayo de 2021

(Numeros indices, media de 2010=100)
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de la fiebre por constituir reservas de productos que
se registrd antes de expirar el periodo de transicion
del Brexit a finales de 2020, provocaron un segundo
colapso significativo de los flujos comerciales en
menos de 12 meses. En Africa y Oriente Medio, los
volumenes totales de exportacion dependen en gran
medida del petroleo. Asi pues, que su extraccion se
haya reducido drasticamente tras el acuerdo de la
OPEP+ de abril de 2020 explica en gran medida la
continuacion de la debilidad de las exportaciones,
si bien los efectos positivos de la subida de precios
han dado un impulso a los ingresos externos de
las grandes economias exportadoras de petroleo.
Mientras tanto, las importaciones en ese grupo se
han mantenido extremadamente aplacadas, lo que es
reflejo del flojo rebote de las actividades econoémicas
en esos paises.

La evolucion de los flujos comerciales desde la
aparicion de la COVID-19 también ha divergido
notablemente de los patrones anteriores a la pande-
mia, como ponen de manifiesto los valores de sus
componentes. En general, el comercio de bienes ha
resistido mejor que el de servicios, aunque se obser-
van disparidades considerables dentro de esas dos
grandes categorias.

En el caso de la primera, las estimaciones de las
exportaciones mundiales por via maritima que pre-
senta Cerdeiro et al. (2020) hacen un seguimiento

del comercio maritimo de mercancias desglosado
por buques en tiempo real (grafico 1.19). Estas pue-
den utilizarse como aproximaciones para entender
patrones especificos al momento, lo que es espe-
cialmente relevante en el contexto actual. El hecho
de que el comercio maritimo represente mas de la
mitad del valor de todo el comercio de mercancias
—en comparacion con el “aéreo” y “otros modos de
transporte” (es decir, mayoritariamente terrestre),
que representaron, respectivamente, solo el 12 %y
el 31 % de los servicios mundiales de transporte de
mercancias en 2019 (WTO, 2020)—, permite hacerse
una idea de lo que esta ocurriendo actualmente con
esos segmentos especificos.

El transporte maritimo también experimento patro-
nes mixtos. En cuanto a las demas dimensiones del
comercio, los datos apuntan a una recuperacion
a ritmos diversos. El transporte de contenedores,
que representa aproximadamente dos tercios del
transporte maritimo mundial en términos de tone-
ladas métricas de carga, registrdo una especie de
trayectoria en forma de W entre marzo de 2020 y
junio de 2021'5. En general, ese tipo de buques no
registro mas de un 5 % de retroceso de la actividad
en el primer semestre de 2021 en comparacion con
2019 y 2020, aunque una mala asignacion de los
contenedores provoco un aumento significativo de
los costos de transporte maritimo, especialmente
desde Asia Oriental a Europa (véase mas adelante).

GRAFICO 1.19 Toneladas métricas de exportaciones mundiales por tipo de buque en el periodo 1 de enero

de 2020-31 de mayo de 2021

(Numeros indice: media 2019=100 ; medias moviles centradas de 31 dias)
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Por el contrario, en comparacion con 2017 y 2018,
los envios de contenedores se redujeron en alrede-
dor del 18 %, como consecuencia de las disputas
comerciales y del aletargamiento de la actividad
econdmica en general que precedio a la crisis de la
COVID-19.

En cuanto a las otras dos categorias principales de
transporte maritimo —los graneles y el petroleo/
productos quimicos, que representan algo menos
de una quinta parte del total—, las pautas también
difieren notablemente. Los graneles han sido mucho
mas constantes que cualquier otro tipo de carga. De
hecho, el efecto de la COVID-19 apenas es visible
en los datos si se compara con las oscilaciones
anteriores. Sin embargo, en el segundo trimestre de
2021 el nivel aumento6 gradualmente, hasta alcanzar
un maximo historico a finales de mayo, en medio de
una fuerte demanda de productos basicos.

El transporte realizado en buques tanque, por el
contrario, experimentd oscilaciones entre el primer
trimestre de 2020 y el primer trimestre de 2021 en un
nivel aproximadamente una décima parte por debajo
de la meseta en que se movia antes de la pandemia.
El transporte de gas ha mostrado bastante resiliencia,
mientras que el de vehiculos sufri6 una profunda
caida en marzo-abril de 2020 debido al cierre de
muchas plantas de montaje de automoviles y a la
disminucion de la compra de vehiculos en Europa y
América del Norte. Tras ese episodio, el transporte
de vehiculos repunt6 rapidamente debido al apetito
comprador de la demanda insatisfecha, especialmente
en Asia, a la que sigui6 un aumento continuado en la
segunda mitad de 2020.

En el comercio de servicios, la crisis generada por
la pandemia de COVID-19 ha sido mas acusada, y
algunos sectores clave dentro de esa categoria siguen
viéndose muy afectados por las perturbaciones que ha
acarreado. El turismo, que representaba la cuarta par-
te del comercio de servicios antes de la pandemia —el
mayor componente—, se redujo a solo una décima
parte en 2020 debido al colapso de los viajes y sigue
muy deprimido. Estimaciones recientes apuntan a
pérdidas financieras globales de 2,4 billones de déla-
res en 2020, seguidas de otros 1,7 a 2.4 billones en
2021, dependiendo de los escenarios para el resto del
afio (UNCTAD, 2021b). Aparte de esas proyecciones,
los datos recientes muestran que entre enero y mayo
de 2021, las llegadas de turistas internacionales en
todo el mundo siguieron siendo un 85 % inferiores
a los niveles de 2019. Asia y el Pacifico continuaron
registrando los mayores descensos, con una caida

del 95 % en las llegadas internacionales durante los
cinco primeros meses de 2021, en comparacion con
el mismo periodo de hace dos afos. La situacion fue
ligeramente mejor en América del Norte y el Caribe,
aunque la evolucion de las cifras sigue apuntando
a descensos del 70 % y el 60%, respectivamente
(UNWTO, 2021a).

La confianza en ese sector ha ido aumentando poco
a poco, ya que la vacunacion en algunos de los prin-
cipales mercados de origen de la demanda, junto
con las politicas para reanudar el turismo de forma
segura, han alimentado las esperanzas de un rebote
en algunos lugares. Sin embargo, la incertidumbre
sigue siendo alta debido al desigual despliegue de
las vacunas y a la aparicion de nuevas variantes,
que en conjunto tienden a tener un mayor impacto
en los destinos de larga distancia, dada la probabili-
dad de presentar mayores asimetrias en términos de
condiciones sanitarias y una menor armonizacion
de las medidas de viaje contra la COVID-19. En ese
contexto, casi la mitad de los expertos no prevén
una vuelta a los niveles de 2019 hasta 2024 o mas
adelante (OMT, 2021b).

El transporte, que representa aproximadamente una
sexta parte del comercio de servicios, registrd su nivel
de actividad mas bajo desde 2010, con una caida
del 19 % en 2020. Con la excepcion del transporte
maritimo, al que se ha hecho referencia anterior-
mente y que ha capeado la crisis relativamente bien
—salvo la mayoria de los 1,7 millones de marinos
que la pandemia ha dejado bloqueados sin poder
volver a puerto—, los servicios de transporte aéreo
siguen gravemente deprimidos mientras se intenta
lograr una recuperacion en los vuelos de pasajeros.
En este contexto, los ingresos de las aerolineas por
concepto de pasajes disminuyeron un 74 % en el
primer trimestre de 2021, en comparaciéon con el
mismo periodo de 2019. En cambio, el transporte de
carga por via aérea ha registrado una intensa activi-
dad debido a los cuellos de botella en el transporte
maritimo provocados por la pandemia, que impiden
la entrega a tiempo de mercancias de alto valor. La
repentina demanda de aparatos médicos y equipos de
proteccion personal (EPP) al inicio de la pandemia y
el posterior aumento del comercio electronico, han
impulsado atin mas ese subsector. En un contexto
asi, las aerolineas con problemas de liquidez han
reconvertido los aviones de pasajeros al transporte
de carga, en una busqueda de alternativas para limitar
sus pérdidas financieras. Esa transformacion llevo a
un aumento interanual de los ingresos por carga del
50 % durante el primer trimestre de 2021, aunque
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fue insuficiente para compensar la fuerte pérdida del
trafico de pasajeros, que se tradujo en una caida del
65 % de los ingresos totales!®.

A mediados de 2021, otros tipos de comercio de
servicios siguen deprimidos. Entre ellos se encuen-
tran los servicios comerciales, de mantenimiento y
reparacion, de construccion y, en menor medida, los
servicios personales, culturales y recreativos. En
cambio, el comercio en el sector de las TIC, los segu-
ros, las pensiones y los servicios financieros se han
beneficiado en cierta medida de los efectos inducidos
por la pandemia, como el aumento de las actividades
que se realizan por Internet debido al distanciamiento
social y el trabajo a distancia.

Aparte de esos acontecimientos especificos, pertur-
baciones de todo tipo han interrumpido el comercio
internacional en 2020y 2021. Algunas de ellas siguen
pesando en las perspectivas. Los graves cuellos de
botella en la cadena de suministro, que podrian haber
reforzado la rentabilidad del transporte maritimo,
también han aumentado la presion sobre las cadenas
de suministro y, por tanto, sobre el comercio. A prin-
cipios de 2021, las tarifas de los fletes maritimos se
dispararon, proliferaron los recargos, disminuyo la
fiabilidad del servicio, aument6 la congestion en los
puertos y se incrementaron los retrasos y los tiempos
de parada (UNCTAD, 2021c).

Las cadenas de suministro se han visto sometidas a
una gran presion en el Gltimo afio por diversas razones
no relacionadas entre si: el aumento de la demanda
de productos manufacturados por parte de los con-
sumidores, especialmente en los Estados Unidos;
las limitaciones de la capacidad de transporte; la
escasez de equipos y contenedores; la reaparicion
de infecciones viricas en algunas partes del mundo
(entre ellas la terminal de Yantian, un puerto interna-
cional de contenedores de importancia fundamental
en China); y el bloqueo del Canal de Suez durante
una semana, provocado por el encallamiento del
buque portacontenedores Ever Given. Esas disrup-
ciones estan frenando la recuperacion de algunas
industrias importantes, especialmente en Europa.
Paralelamente, el autoaislamiento de trabajadores de
las grandes fabricas o almacenes, como en el Reino
Unido, también perturb6 la produccion de bienes
manufacturados. Las fabricas de la industria automo-
triz, por ejemplo, tuvieron que cerrar temporalmente
debido a la falta de componentes y piezas esenciales
0, al menos, reducir la produccion por la escasez de
mano de obra. En conjunto, esas experiencias acen-
tuaron el que se tendiera a evitar el comercio de larga
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distancia, las cadenas de suministro ampliadas y una
dependencia de proveedores unicos.

2. Mercados de productos basicos

Los precios de los productos basicos han continuado,
hasta mediados de 2021, la trayectoria ascendente que
venia observandose desde mediados de 2020. Todos
los grupos de productos basicos han recuperado los
niveles anteriores a la pandemia, y algunos grupos
los han superado con creces. El indice agregado de
productos basicos registrd una caida de mas del 35 %
entre diciembre de 2019 y abril de 2020 —fecha en la
que el indice de precios alcanzé su punto mas bajo—, y
los combustibles experimentaron un descenso de poco
menos del 60 % durante ese periodo (grafico 1.20).

El desequilibrio entre la oferta y la demanda mundial
de petroleo explica el descenso sin precedentes de
los precios internacionales del crudo. Un acuerdo
posterior alcanzado por los miembros de la OPEP+
en abril de 2020 para reducir la produccion diaria de
petrdleo en 10 millones de barriles al dia —el mayor
recorte coordinado de la historia de la produccion—
resulto eficaz para estabilizar los precios del crudo.

La trayectoria ligeramente alcista de los minerales,
menas y metales durante los primeros meses de 2020
refleja las importantes ganancias de precios registra-
das por los metales preciosos, principal refugio de los
inversores financieros en tiempos de incertidumbre
en los mercados. Esas ganancias compensaron el
descenso de los precios de los metales industriales
al caer la demanda internacional de esos materiales.

Por tultimo, los grupos de productos basicos de ali-
mentacion, bebidas y semillas oleaginosas vegetales
registraron descensos de precios bastante moderados
a principios de 2020. A pesar del debilitamiento de las
perspectivas de la demanda agregada y de la fuerte
caida de los precios de los combustibles (que afecta
especialmente a los precios de los cultivos para bio-
combustibles, como el maiz y la soja), asi como de
las cifras récord de produccion de algunos grupos de
alimentos (especialmente los cereales), la presion a
la baja sobre los precios de los alimentos durante los
primeros meses de 2020 no fue tan aguda como la
experimentada por otros grupos de productos basicos.
Esto se debio, en parte, a la menor elasticidad ingreso
de la demanda. Del mismo modo, la creciente preocu-
pacion por la seguridad alimentaria en el contexto de
propagacion de la pandemia —en particular para las
naciones en desarrollo mas pobres— que acompano
a las perturbaciones en las cadenas de suministro y



TENDENCIAS Y PERSPECTIVAS GLOBALES: ;DESTELLOS POSITIVOS O VANAS ILUSIONES?

GRAFICO 1.20 indices mensuales de precios de
productos basicos por grupos de
productos, enero de 2002-mayo
de 2021
(Numeros indices, 2002=100)
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Fuente: Calculos de la secretaria de la UNCTAD, a partir de
datos de la base UNCTADstat. Mas informacion sobre
las fuentes de datos en https://unctadstat.unctad.org/
wds/TableViewer/tableView.aspx?Reportld=140864.

las redes de transporte también sirvid para atenuar la
presion a la baja sobre los precios de los alimentos.
La aplicacion de restricciones comerciales (incluidas
las prohibiciones de exportacion) y el aumento de las
importaciones con la intencion de constituir reservas
de ciertos productos alimentarios aliviaron atin mas
las presiones a la baja sobre los precios. Esos fac-
tores explican el moderado descenso de los precios
de estos grupos de productos durante la fase inicial
de la pandemia.

A finales de 2020, el indice agregado de productos
basicos se situaba solo ligeramente por debajo del
nivel observado en diciembre de 2019. El tinico grupo
que registrd cifras considerablemente inferiores a
los valores previos a la pandemia fue el de los com-
bustibles, que termind 2020 con su nivel de precios
un 18 % por debajo del registrado un afio antes. En
cambio, los precios de los minerales, menas y meta-
les y de las semillas oleaginosas y aceites vegetales,
terminaron el ano mas de un 30 % por encima de
los valores previos a la pandemia. En el caso de los
metales, el aumento del gasto para inversiones en
proyectos de infraestructura en China, asi como la
decision de las autoridades de ese pais de reponer las
reservas estratégicas, provocaron un aumento verti-
ginoso de la demanda de importaciones de metales
industriales como el cobre y el mineral de hierro
durante la segunda mitad del afo. Al mismo tiempo,
el cierre de minas importantes en el Brasil debido
a brotes de virus restringio la oferta y contribuy6 a
la presion al alza sobre los precios de esos metales.
Asimismo, en el caso de los alimentos y las semillas
oleaginosas vegetales, el aumento de la demanda de
sojay trigo por parte de China, unido a unas precipita-
ciones inusualmente inferiores a las habituales en los
principales productores de América del Sur —debido
al enfriamiento periodico de las temperaturas de la
superficie del océano en el Pacifico, conocido como
La Nina—, que provocé un descenso de la cantidad
de grano cosechada, elevo los precios de esos pro-
ductos agricolas hacia finales de afio.

En 2021, la trayectoria positiva de los precios de los
productos basicos desde el minimo observado en el
segundo trimestre de 2020 ha continuado. El indice
agregado de productos basicos registré un aumento
del 25 % entre diciembre de 2020 y mayo de 2021,
debido principalmente al precio de los combustibles,
que se dispard un 35 %, mientras que el de los mine-
rales, menas y metales registrd un aumento del 13 %.

En el lado de la demanda, los principales factores
que impulsaron los precios de los productos basicos
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industriales en 2021 son el actual rebote de la pro-
duccion industrial en China y la fuerte recuperacion
observada en los Estados Unidos. Estos aconteci-
mientos contribuyeron a elevar las perspectivas de
crecimiento y a la bonanza de precios de los pro-
ductos basicos industriales en 2021. Asimismo, las
propuestas iniciales de la Administracion Biden de
aumentar el gasto de inversion en grandes proyectos
de infraestructura elevaron aun mas las perspecti-
vas de crecimiento, e impulsaron a corto plazo la
demanda de productos basicos como el aluminio, el
cobre, el mineral de hierro y el petréleo crudo. Sin
embargo, las revisiones y aclaraciones posteriores
de los planes de inversion apuntan a un aumento del
gasto sustancialmente menor que el indicado en un
principio, lo que ha atenuado el esperado impulso
de la demanda.

Asimismo, el aumento de los precios de los metales
industriales en 2021 se ha visto favorecido por la
limitacion de la oferta. Los precios del cobre, que
subieron un 24 % en el transcurso del primer semestre
de 2021, se han visto favorecidos por las pertur-
baciones que sufrié la mineria en el Perti y Chile.
Asimismo, los precios del mineral de hierro, que
aumentaron un 38 % durante el mismo periodo, se
vieron reforzados por las perturbaciones de la oferta
en Australia. A la presion al alza de los precios de los
metales se han sumado los obstaculos en el transporte
de esas mercancias, en gran parte debido a la mayor
congestion de los puertos de importancia estratégica,
asi como a las dificultades relativas al personal de
transporte por los requisitos de cuarentena en deter-
minados lugares. Por tlltimo, la robusta recuperacion
de los precios de los combustibles también ha hecho
aumentar los costos de transporte.

La trayectoria moderadamente negativa del precio del
oro ha contrapesado hasta cierto punto la subida de
los precios de los minerales, menas y metales. Este
descenso se corresponde con una disminucion de la
demanda de ese metal precioso —que se considera
un activo refugio—, a medida que el rendimiento
real de los titulos del Tesoro de los Estados Unidos
aumentaba en 2021.

Entre los grupos de productos basicos, los alimenta-
rios, las bebidas y las semillas oleaginosas y aceites
vegetales experimentaron aumentos del 17 %, 13 %
y 26 %, respectivamente, hasta el primer semestre
de 2021. La preocupacion por la inseguridad ali-
mentaria sigue impulsando estos precios, y al igual
que la fuerte y sostenida demanda de China —en
particular de productos alimenticios como la soja y
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el maiz, a medida que el sector ganadero del pais se
recupera de un brote de peste porcina africana— ha
sido un factor que ha impulsado la demanda mundial
de esos productos. El aumento de los precios de los
combustibles también ha provocado una subida de
los precios de los cereales y las semillas oleaginosas
que se utilizan como biocombustibles.

En el lado de la oferta, las ya mencionadas condiciones
meteoroldgicas adversas relacionadas con La Nifia que
se dieron hacia finales de 2020 y en 2021 han afectado
gravemente a la produccion de cereales en América
del Sur y los Estados Unidos, lo cual ha contribuido
al alza de los precios de los cereales en 2021.

A pesar de la fortaleza de los precios de los pro-
ductos basicos desde mediados de 2020, siguen
existiendo factores de fragilidad. En junio de 2021,
el rumor de que la Reserva Federal podria endurecer
su politica antes de lo previsto fue suficiente para
hacer caer los precios de productos basicos como
el cobre o la madera —ambos insumos clave en el
sector de la construccion— en la semana siguiente
al anuncio. Los giros estratégicos en materia de
politicas también pueden influir en la trayectoria de
los precios. Por ejemplo, en junio las autoridades
chinas liberaron reservas nacionales de varios meta-
les industriales, entre ellos el cobre, el aluminio y
el zinc, con el fin de moderar las fuertes subidas de
precio que habian experimentado durante el primer
semestre de 2021.

Los continuos recortes de la produccion de petréleo
por parte de la alianza OPEP+ han favorecido el
movimiento alcista de los precios de los combus-
tibles. El mantenimiento de esas limitaciones en el
lado de la oferta depende del cumplimiento de los
recortes de produccion acordados en el marco de la
OPEP+. Las recientes y problematicas negociacio-
nes entre los miembros de esta alianza para prorrogar
los limites de produccion ponen de manifiesto la
posibilidad de relajar las restricciones de la oferta, lo
que inevitablemente conduciria a un rapido aumen-
to de la produccion mundial de petroleo. El fuerte
descenso de la demanda y los precios del petroleo
en el primer semestre de 2020 provocaron una serie
de quiebras entre los productores de petroleo de
esquisto en los Estados Unidos, asi como una fuerte
caida de las inversiones en nuevas instalaciones de
produccion de este tipo de petréleo. Sin embargo,
en el futuro si los precios del petroleo se mantu-
viesen persistentemente elevados probablemente
habria una mayor inversion y produccion en los
Estados Unidos.
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CUADRO 1.2

Precios mundiales de los productos primarios en 2008-2021

(Variacién porcentual respecto del afio anterior, salvo que se indique otra cosa)

Grupos de productos basicos 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 20212
Todos los productos basicos® 334 -316 243 286 -30 -3,7 -79 -362 -94 174 16,0 -74 -159 435
Productos basicos distintos de los
combustibles® 222 -17,8 26,1 189 -12,7 -65 -80 -189 23 91 -22 01 42 41,0
Productos basicos distintos de los
combustibles (en DEG)° 18,3 -15,7 27,3 149 -10,0 -57 -80 -119 30 94 -42 25 34 345
Todos los alimentos 32,6 -104 12,0 240 65 96 -08 -156 36 -13 -65 -20 6,5 281
Alimentos y bebidas tropicales 311 -22 116 236 -99 -91 38 142 22 -16 -6,7 03 36 13,7
Bebidas tropicales 19,2 11 198 31,2 -224 -198 241 -103 -33 -31 -85 -51 48 8,2
Alimentos 349 -32 91 211 -56 -6,0 -12 -154 40 -12 -6,1 1,9 3,3 152
Semillas oleaginosas y aceites
vegetales 352 -241 130 248 0,7 -105 -96 -188 70 -05 -62 -69 134 618
Materias primas agricolas 84 -164 370 245 -192 -88 -118 -133 -04 53 -18 -39 -20 16,6
Minerales, menas y metales 19,7 -129 336 205 69 -95 -128 -172 46 11,3 13 6,2 155 34,6
Minerales, menas y metales no
preciosos 17,5 -254 390 12,2 -16,8 -2,0 -146 -248 14 257 26 34 3,7 627
Metales preciosos 234 75 275 308 34 -158 -11,0 -99 71 04 00 89 263 14,3
Combustiles 379 -386 231 320 -05 -12 -75 -444 -175 259 275 -12,6 -32,1 54,8
Partidas pro memoria:
Productos manufacturados® 49 56 19 103 -22 40 -18 95 -11 47 47 -21 1,4

Fuente:

Calculos de la secretaria de la UNCTAD a partir de UNCTAD, Commodity Price Statistics Online, y Division de Estadistica

de las Naciones Unidas, Monthly Bulletin of Statistics, varios nimeros.

Nota:

QO T

En dodlares corrientes, a menos que se indique otra cosa.

Variaciéon porcentual entre el promedio del periodo de enero a mayo de 2021 y de enero a mayo de 2020.

Incluidos los combustibles y los metales preciosos. Para la agregacion se utilizan las ponderaciones medias de 2014-2016.
Excluidos los combustibles y los metales preciosos. DEG = derechos especiales de giro.

Valor unitario de las exportaciones de productos manufacturados de los paises desarrollados.

Mas alla de 2021, la migracion hacia fuentes de
energia renovables conlleva profundas implicaciones
para el sector de los productos basicos, y no necesa-
riamente en la direccion que cabria suponer, sobre
todo a corto plazo. En el caso de algunos materiales
como el cobre, el litio y el cobalto, el abandono de los
motores de combustion interna provocara un fuerte
aumento de su demanda, ya que estos productos son
insumos clave en los vehiculos eléctricos. La reciente
propuesta de la Union Europea de prohibir la venta de
coches nuevos de gasolina y diésel para 2035 no hara
sino reforzar esa tendencia. Ademas, el cobre no solo
se utiliza en los vehiculos eléctricos, sino que también

es un insumo esencial para las infraestructuras verdes,
como la energia solar y la edlica. Por lo tanto, la tran-
sicion verde ejercera una sostenida influencia alcista
sobre la demanda y los precios de ciertos productos
basicos. De hecho, resulta paraddjico que el impulso
inversor necesario para construir las infraestructuras
de energias renovables que se precisan para la transi-
cion verde —con el consiguiente aumento del empleo
y del crecimiento econdmico asociados a ese incre-
mento de las inversiones— provocara probablemente,
a corto plazo, un aumento de los precios de los mismos
productos basicos energéticos tradicionales que esas
infraestructuras verdes sustituiran posteriormente.

E. Tendencias regionales

1. Ameérica del Norte y Europa

En 2020, el PIB de Estados Unidos se contrajo un
3,5 %, la peor recesion desde el final de la Segunda
Guerra Mundial. Si bien todos los componentes de la
demanda privada contribuyeron a la caida, un fuerte

descenso del consumo privado fue responsable de
tres cuartas partes de la contraccion, a pesar de las
masivas transferencias del Gobierno federal. En res-
puesta, la Administracion realizo la contribucion neta
a la demanda agregada mas cuantiosa hasta la fecha,
que incluyo6 el Plan de Rescate Estadounidense, por
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un valor de 1,9 billones de dolares (9 % del PIB). Aun
asi, solo se logré compensar un reducido porcentaje
de la desaceleracion.

Después de la ralentizacion que supuso la segunda ola
de contagios de la COVID-19 en el cuarto trimestre
de 2020, la recuperacion volvié a repuntar en los
trimestres primero y segundo de 2021, a medida que
se relajaban las restricciones sanitarias y el impacto
de los paquetes de estimulo se propagaba por el sis-
tema. La expansion se vio impulsada por el consumo
privado (especialmente de bienes duraderos), los
servicios profesionales y la inversion en vivienda; las
transferencias monetarias individuales terminaron a
mediados de afio. En general, se prevé un crecimiento
del 5,7 % en 2021 y del 3 % en 2022.

En el Canada, el PIB se contrajo un 5,4 % en 2020,
arrastrado por la disminucion del gasto en consumo e
inversion; al igual que en los Estados Unidos, que se
produjo a pesar de un aumento sustancial de la con-
tribucion del sector publico a la demanda agregada.
Sin embargo, la recuperacion ha sido relativamente
fuerte en 2021, en parte gracias a la expansion del
gasto en proteccion social y al rapido crecimiento en
los Estados Unidos. Se prevé que el crecimiento se
sitie en el 5,1 % en 2021 y el 2,9 % en 2022.

En Europa, entre marzo de 2020 y el segundo tri-
mestre de 2021, las tres mayores economias de la
zona del euro ordenaron varios confinamientos que
tuvieron efectos adversos sobre el crecimiento. Por
ejemplo, Francia, Alemania e Italia registraron, res-
pectivamente, unas cifras de crecimiento del -8,0 %,
el -4,9 % y el -8,9 % en 2020, mientras que las tasas
de crecimiento en el primer trimestre de 2021 con
respecto al primer trimestre de 2020 fueron negativas
para Alemania e Italia (-3 %y -1 %, respectivamente).
En respuesta, los gobiernos introdujeron medidas
extraordinarias, que evitaron los despidos y muchas
quiebras y preservaron la acumulacion del ahorro
privado agregado. En Francia, el gasto primario total
de las administraciones publicas crecié un 12,8 %;
en Alemania, un 13,5 %; e Italia registro un aumento
del 18,8 %, lo que dauna idea de los extremadamente
austeras que fueron las politicas presupuestarias que
se aplicaron en los afos anteriores.

Al mismo tiempo, las diferencias dentro de la zona
del euro reflejan una prolongada falta de coordinacion
en la zona, ya que la economia mas fuerte, Alemania,
presenta un ratio déficit/fiscal primario/PIB relativa-
mente moderado (-3,5 %), mientras que la misma
relacion era del -7,9 % en Francia y del -6 % en Italia,
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la economia mas afectada de la zona del euro. Las
medidas a nivel de la Unioén Europea fueron inéditas
pero insuficientes para superar esa limitacion estruc-
tural. En particular, el apoyo del BCE, que desplegd
un programa de emergencia de compra de bonos por
un valor de 1,85 billones de euros, redujo, pero no
elimino, el diferencial de rentabilidad entre los bonos
gubernamentales de los paises y la liquidez garantiza-
da a la que tienen acceso los bancos y las empresas.

En Francia y Alemania, el esfuerzo fiscal compenso
con creces la fuerte caida de los ingresos primarios
de los hogares, pero no pudo evitar la drastica reduc-
cion del consumo personal, sobre todo en los sectores
directamente afectados por las restricciones sanitarias.
En Italia, los ingresos totales de los hogares después
de impuestos cayeron ligeramente, a pesar de que las
transferencias sociales en forma de prestaciones eco-
nomicas aumentaron un 10,6 % y de un incremento
proximo al 50 % en la proporcion no relacionada con
las pensiones respecto a 2019. La caida del consumo
personal fue casi dos veces mayor que la de las otras
dos economias (-11,8 %). La inversion se contrajo aun
ritmo similar en todas partes y en todo el espectro de
actividades, aunque fue mas dramatica en el sector del
transporte. En general, las exportaciones no sufrieron
ninguna perturbacion significativa y la demanda exte-
rior neta rebotd rapidamente con la recuperacion de la
economia global y la relajacion de las restricciones a
los viajes, especialmente en Italia y Alemania.

A medida que los tres paises avanzan en la vacu-
nacion y suavizan las restricciones sanitarias para
el verano, se prevé la reanudacion del turismo y el
consumo, asi como de algunas inversiones privadas.
Las ayudas fiscales y monetarias se mantendran por
el momento, mientras que los primeros indicios de
presion sobre los precios se han considerado en gene-
ral temporales. Con el crecimiento previsto para los
restantes trimestres del afio, y salvo que se den nuevos
acontecimientos negativos en el plano sanitario, se
espera que la tasa de crecimiento real en 2021 alcan-
ce el 5,5 % en Italia y el 5,2 % en Francia. La tasa
prevista para Alemania es del 2,2 %, lo que refleja
la menor contraccion del afio pasado y la importante
contraccion del primer trimestre. Esas tasas dejaran a
las respectivas economias por debajo de los niveles
de PIB de 2019. Dado que ya antes de la COVID-19
la coyuntura econdmica se caracterizaba por su
estancamiento, la prolongacion de la recuperacion
mas alla del referido rebote dependera de si con los
nuevos estimulos fiscales previstos se logra expandir
la inversion publica y privada de forma duradera
reforzando la demanda interna.
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La Union Europea ha suspendido hasta 2022 las reglas
que rigen sus objetivos fiscales, lo que deja margen
para nuevas politicas fiscales expansivas. Ademas,
en junio de 2021, la Comision Europea comenzod a
desembolsar los fondos Préxima Generacion UE, que
financiaran medidas de estimulo y complementaran
los presupuestos nacionales. Los planes nacionales
de recuperacion (financiados solo en parte por sub-
venciones de la Unidén Europea) prevén inversiones
publicas que se estiman en un 6,4 % del PIB de 2019 a
lo largo de seis afios en Italia, enun 4,1 % en Francia
y en un 0,7 % en Alemania. Teniendo en cuenta la
reducida magnitud de esos programas de inversion,
es crucial el resultado de las deliberaciones en curso
sobre la reforma de las normas fiscales y los criterios
para los programas de adquisicion de bonos del BCE.
La incertidumbre al respecto es especialmente rele-
vante en el caso de Italia, que es el unico pais de la
triada cuyas proyecciones no contemplan una vuelta
al nivel del PIB de 2019 en 2022, cuando la previ-
sion es que su tasa de crecimiento del PIB alcance el
3,0 %. Se espera que Francia y Alemania, con tasas
de crecimiento del 3,4 % y el 3,2 %, respectivamente,
recuperen los niveles anteriores en 2022.

El PIB del Reino Unido cay6 casi un 10 % en 2020,
la segunda mayor contraccion de la region, debido en
gran parte al desplome de la demanda interna. La con-
tribucion neta del Gobierno a la demanda agregada
aumentd mas del 10 % del PIB en comparaciéon con
2019, una cifra récord con la que se logrd absorber
parcialmente los efectos de la crisis. Una segunda
oleada de infecciones por COVID-19, a la que se
respondio con restricciones a la actividad econdomica
y el cierre de escuelas, dio lugar a una gran contrac-
cion de las ventas minoristas en el primer trimestre
de 2021, lo que hizo que el PIB cayera un 1,5 %y
se situase un 8,7 % por debajo del valor del ultimo
trimestre de 2019. No obstante, durante ese periodo
el empleo comenzo a recuperarse. Para 2021 se pre-
vé un crecimiento del 6,7 % y, para 2022, del 2,1%,
siempre y cuando no se impongan mas restricciones y
el empleo prosiga su recuperacion hasta que alcance
elnivel de 2019. Con todo, los procesos de ajuste tras
el Brexit siguen pesando sobre las perspectivas de
crecimiento a medio plazo del Reino Unido.

2. América Latina y el Caribe

La region de América Latina y el Caribe se vio
gravemente afectada por la COVID-19, con altas
tasas de contagio y mortalidad, y registré una fuerte
contraccion economica. El PIB de la region en su con-
junto cay6 un 7,1 % en 2020 y se espera que crezca

solo un 5,5 % en 2021. América Latina también
esta tratando de combatir el aumento de la inflacion
—debido a la subida de los precios de los alimentos
anivel internacional— y la volatilidad de los tipos de
cambio, causada por la excesiva especializacion de
la region en la exportacion de productos basicos y la
alta exposicion a los flujos internacionales de capital
especulativo (Campello y Zucco, 2020).

La economia mexicana se contrajo un 8,3 % en 2020 y
se espera que repunte un 6,2 % este aio. Una parte de
la recuperacion se debe al auge de la economia en los
Estados Unidos, a través del aumento de las exporta-
ciones mexicanas no petroleras, y la otra a la demanda
interna, gracias a la disminucion del distanciamiento
social y a la vacunacion de la poblacion, con lo que
se prevé aumentara la demanda de servicios urbanos.
La politica fiscal ha representado un lastre, ya que
las medidas de estimulo fiscal adoptadas por México
para combatir la recesion generada por la COVID-19
siguen siendo las mas modestas. En cambio, a pesar
del aumento de las tasas de interés a corto plazo, la
politica monetaria ha tendido a mantenerse neutral,
ya que el Banco de México elevo su tipo de interés
basico en consonancia con el aumento de las previ-
siones de inflacion. La aceleracion de la economia
en la segunda mitad de 2021 servira de base para una
evolucion positiva en 2022, en la que se espera que
la economia crezca un 2,8 % el préximo afio, cifra
ligeramente superior a la tendencia de crecimiento
que registraba el pais antes de la COVID-19.

En el Brasil, a pesar del elevado costo en vidas
humanas que ha tenido la pandemia, la contraccion
de la economia fue solo del 4,1 % en 2020, el menor
impacto entre las principales economias latinoameri-
canas. Unas politicas fiscal y monetaria expansivas
ayudaron al Brasil a superar el impacto econémico de
laCOVID-19y,en 2021, se espera que la recuperacion
de los precios de los productos basicos y la retirada
gradual de los estimulos fiscales ayuden a que el PIB
crezca un 4,9 %. Contribuira a ello la demanda de
vacunas y servicios, en la que se observa una acelera-
cion en la segunda mitad de 2021, aunque tendra que
salvar el obstaculo que supone el subabastecimiento
de energia procedente de las centrales hidroeléctricas
que ha hecho subir la inflacién, lo que a su vez esta
obligando al Banco Central del Brasil a elevar las
tasas de interés a corto plazo hasta niveles con unos
efectos contractivos. Las negativas influencias y la
incertidumbre politica asociada a las proximas elec-
ciones presidenciales del Brasil probablemente afecten
a las perspectivas para 2022, afio en el que se prevé
una desaceleracion del crecimiento de hasta el 1,8 %.
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Aligual que México, el PIB de la Argentina también
se vio fuertemente afectado por la COVID-19, al
disminuir casi un 10 % en 2020. La recesion previa a
la pandemia y los problemas de balanza de pagos del
pais también contribuyeron a la marcada contraccion,
ya que el Gobierno dispuso de una flexibilidad limi-
tada para atenuar las repercusiones de la pandemia.
En 2021, el aumento de los precios de los productos
basicos, especialmente los alimentos, posibilitoé una
reduccion de las limitaciones financieras que pesaban
sobre el pais y se espera que esto ayude a la economia
acrecer un 6,7 %. De cara al futuro, los desequilibrios
estructurales de las finanzas publicas y los de carac-
ter cambiario, ademas del aumento de la inflacion,
siguen resultando problematicos. Suponiendo que el
Gobierno logre gestionar sus pasivos externos y que
el banco central consiga evitar una espiral de aumento
de precios y salarios, se estima que el crecimiento
econdmico sera del 2,9 % en 2022, una cifra positi-
va teniendo en cuenta los valores registrados en la
Argentina antes de la COVID-19.

Las economias andinas también se han visto muy
afectadas por la COVID-19 en 2020, con una con-
traccion del PIB de dos digitos en el Perti, y una
caida de entre el 6 % y el 8 % en Colombia, Chile
y el Ecuador. La recuperacion de los precios de los
productos basicos, especialmente del cobre en el caso
de Chile, esta ayudando a la mayor parte de la region
a lograr una recuperacion proxima al 6 % este afio. El
Ecuador representa una excepcion, pues la vincula-
cion de su moneda limita el potencial estabilizador de
la politica fiscal y monetaria. Para 2022, se prevé una
recuperacion de la tendencia de crecimiento anterior
a la crisis de la COVID-19, que rondara el 3,4 %, en
las economias andinas.

Por ultimo, la reduccion del turismo y de las remesas
procedentes de los Estados Unidos empujo a América
Central (excepto México) y el Caribe a una profunda
recesion en 2020, con contracciones del PIB de dos
digitos en muchas economias insulares. No obstante,
suponiendo que la vacunacion se acelere y la mayoria
de las restricciones a los viajes internacionales se
reduzcan, se prevé que la regidon siga un patréon de
recuperacion rapida a finales de 2021 y que regrese
a su tendencia de crecimiento anterior a la pandemia
(3,0 %), en 2022.

3. La Federacion de Rusia y Asia Central
En 2020, el PIB de la Federacion de Rusia cay6 un

3 %, un comportamiento algo mejor que el de algunas
previsiones oficiales, que situaban el retroceso en un
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3,9 %. Al igual que en otros exportadores de petro-
leo, el descenso se debid a las restricciones ligadas
a la COVID-19 dentro del pais, asi como a la fuerte
contraccion de la demanda externa de exportaciones
energéticas. Mas concretamente, la evolucion a la
baja del PIB en 2020 se vio afectada por una caida
del 5 % del consumo final y por las cifras netas de
la balanza comercial, en la que la desaceleracion de
las importaciones (-13,7 %) fue mdas abultada que la
de las exportaciones (-5,1 %).

En 2021, se observo una recuperacion en la mayoria
de los sectores econdmicos, con un crecimiento de
la industria manufacturera, la inversion, el comercio
minorista y los ingresos disponibles de los ciudada-
nos, después de haber caido entre un 2 % y un 5 %,
por término medio, en 2020. A mediados de 2021,
las cifras de consumo habian alcanzado los niveles
anteriores a la pandemia. El principal factor que ha
frenado el crecimiento a nivel interno ha sido una
inflacion del 6,4 % en los precios de los alimentos,
que hizo que las tasas de inflacion general superaran
el objetivo del banco central y llevo a este a subir las
tasas de interés repetidamente en 2021. En este afio,
se prevé que la inflacion sea del 4,6 %. El colchon
financiero constituido durante dos décadas de relativa
prosperidad ha permitido al Gobierno desplegar medi-
das de estimulo que sostuvieron la demanda agregada
durante la pandemia. La clave del crecimiento en 2021
ha sido el aumento del consumo, el descenso conti-
nuado de los casos de COVID-19 (al menos hasta el
verano de 2021), y las inversiones, financiadas en
parte por el fondo soberano con el que cuenta el pais.
La decision adoptada en julio de 2021 por la OPEP
de ampliar el volumen de extraccion de petréleo ha
mejorado aun mas las perspectivas de recuperacion
a corto plazo. La UNCTAD estima que el PIB ruso
crecerd un 3,8 % en 2021 y un 2,3 % en 2022.

Laregion de Asia Central, que incluye a los paises de
la Union Econdémica Euroasiatica, registrd una leve
contraccion del 0,3 % en 2020. La fuerte desacele-
racion de la actividad econdmica en muchos de los
principales socios comerciales de laregion y la caida
del precio internacional de los productos basicos
(entre los que los hidrocarburos y los metales indus-
triales representan productos de exportacioén clave
para varios paises de la region) durante el primer
semestre de 2020 se vieron parcialmente compensa-
das por la introduccion de medidas de apoyo fiscal
y monetario especificas y por una recuperacion de la
demanda externa, en particular de la Union Europea,
durante el segundo semestre del afio. Para 2021,
la UNCTAD prevé un crecimiento relativamente
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moderado del 4,3 %, en el que la continuidad de la
recuperacion de la demanda externa y los precios
internacionales de los productos basicos constituyen
el principal impulso, mientras que la reduccion de las
medidas de apoyo fiscal y las posturas més restric-
tivas en cuestiones de politica monetaria en varios
paises de la region lo inhiben. Se estima que la tasa
de crecimiento en 2022 sera del 3,1 %, a medida que
la demanda interna vaya recuperandose plenamente
del impacto econdémico de la pandemia.

La mayor economia de la region, Kazajstan, se vio
especialmente afectada por la dréstica reduccion del
precio internacional del crudo, su principal exporta-
cion, durante el primer semestre de 2020. La posterior
estabilizacion y recuperacion de los precios interna-
cionales de este producto, junto con la aplicacion de
importantes medidas de estimulo fiscal y monetario,
contribuyeron a moderar la contraccion econdémica
en 2020, que se situd en un 2,6 %. Para 2021, se
espera que la economia kazaja registre un crecimiento
del 3,6 %, gracias al rebote de la demanda mundial
y al aumento gradual de los precios internacionales
del petroleo y de la produccion. La UNCTAD prevé
que se registre una moderada aceleracion del creci-
miento en 2022, hasta el 4,0 %, ligada al aumento de
la produccidn en el sector energético del pais y a la
recuperacion de la demanda interna, que contribuiran
a impulsar la actividad productiva.

4. Asia Oriental

En 2020, Asia Oriental fue la region mas resiliente,
pues registro una tasa de crecimiento del 0,3 %.
Asimismo, se espera que la region experimente
la recuperacion mas dinamica en 2021, con un
crecimiento estimado del 6,7 % para 2021, que se
moderara al 4,7 % en 2022.

El crecimiento de Asia Oriental esta impulsado
principalmente por China, donde la imposicion de
restricciones tras el brote inicial y los posteriores
programas de pruebas y rastreo masivos demostraron
ser un gran ¢éxito en la contencion del virus dentro
del pais. Se espera que la economia china supere con
holgura el objetivo minimo de crecimiento del 6 %
fijado para 2021 por las autoridades, y que este llegue
hasta el 8,3 %, ya que la continua recuperacion de la
demanda mundial y el papel del pais como actor clave
en las cadenas globales de suministro de productos
electronicos y de comunicaciones, asi como de equipos
sanitarios y vacunas, impulsaran de manera considera-
ble las exportaciones. Del mismo modo, se espera una
recuperacion gradual de la demanda interna, aunque

esto dependera en parte del éxito de la vacunacion en
el pais. Por su parte, el apoyo constante del Gobierno
a los nuevos proyectos de infraestructuras garantizara
una saludable expansion del gasto publico.

La UNCTAD prevé una moderacion de la tasa de
crecimiento hasta el 5,7 % en 2022, a medida que
las medidas fiscales y de apoyo a la liquidez vayan
disminuyendo. Unas politicas macroprudenciales
mas estrictas y un endurecimiento de la normativa
en los sectores financiero e inmobiliario, junto con
una elevada carga de la deuda y un aumento de los
precios de la vivienda, también deberian restringir
el crecimiento.

En la Republica de Corea, durante el afio 2020, las
politicas de contencidon, que demostraron ser muy
eficaces sin causar excesivas perturbaciones en las
actividades productivas, ayudaron a minimizar el
impacto negativo de la pandemia. Sin embargo,
un aumento inesperado de las infecciones a finales
de 2020 hizo necesaria la introduccion de restric-
ciones mas estrictas y normas de distanciamiento
social, lo que a su vez tuvo un impacto perjudicial
en el empleo y el consumo privado. Ese retroceso del
consumo se vio compensado por el sector exporta-
dor, al igual que en China, pues registr6é una fuerte
demanda, sobre todo de equipos electronicos y de
comunicaciones. La combinacion de esos factores dio
lugar a una modesta contraccion del 0,9 % en 2020.

Para 2021 se espera una expansion del 3,9 %, ya que
el sector exterior del pais se beneficia de la fuerte
demanda internacional de sus exportaciones de elec-
tronica de consumo, semiconductores y automoviles.
Por su parte, el gasto de inversion se mantiene firme,
ayudado por el gasto publico en actividades digitales
e infraestructuras en el contexto del Nuevo Pacto
Verde de Corea. Asimismo, gran parte de las medi-
das de apoyo fiscal y monetario introducidas por el
Gobierno durante 2020 se han mantenido, a las que
se ha afiadido en 2021 el aumento del gasto ptblico
dirigido a los hogares de menores ingresos y a las
pequenas empresas. Habida cuenta del apoyo a sus
politicas, el repunte de la inversion y el consumo
privado, y la sostenida fortaleza del sector expor-
tador, que impulsan la expansion de la actividad
economica, la UNCTAD prevé una moderacion de
la tasa de crecimiento en 2022 hasta el 2,8 %, que
es un nivel razonablemente robusto. Sin embargo,
el aumento de los niveles de endeudamiento de los
hogares, los elevados precios del sector inmobiliario
y la creciente desigualdad siguen preocupando al
Gobierno.
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En el afio 2020, el Japon sufrié un doble golpe a
causa de dos trimestres consecutivos de contrac-
cién —el cuarto trimestre de 2019 y en el primer
trimestre de 2020— y por el posterior impacto de la
COVID-19, que ocasionaron una contraccion anual
del PIB del 4,7 % (esta podria haber sido mas grave
sin el notable crecimiento derivado del gasto publico
en bienes y servicios). Ese estimulo desempeii6 su
papel en la creacion de un apreciable impulso en la
segunda mitad del afio, pero se vio interrumpido por
la gravedad de la segunda ola de la pandemia, que
provoco una caida del PIB del 1,0% en el primer
trimestre de 2021. El Gobierno continu6 prestando
apoyo a una economia convulsionada, pero a un rit-
mo mas moderado. Si bien la actividad en el sector
privado pasé a registrar cifras positivas a partir del
segundo trimestre, el hecho de que las restricciones
y los confinamientos contintien en diferentes grados
hara que el crecimiento solo se estabilice a partir del
cuarto trimestre de 2021 y en el afio 2022.

Los Juegos Olimpicos, celebrados en medio de un
confinamiento, tendran un efecto muy marginal en la
demanda efectiva. Se espera que la demanda exterior
neta, que viene registrando valores decepcionantes
desde 2019, desempefie un papel mas favorable,
impulsada por el repunte mundial (siempre y cuando
se solucionen los cuellos de botella en las cadenas
globales de valor). Teniendo en cuenta todas las
incertidumbres, se prevé que el crecimiento para 2021
sea del 2,4 %, y es probable que en 2022 la demanda
externa adquiera un mayor impulso, lo que dara lugar
aun aumento de la actividad del sector privado y de la
demanda por parte de los consumidores. En cambio,
es probable un ajuste en la politica fiscal en respuesta
a la presion para contener el aumento de la deuda.
Con estas premisas, se prevé un crecimiento econo-
mico del 2,1 %, resultado que mejora el promedio
anterior a la pandemia, pero que apenas superard a
finales de afio el nivel de 2019.

5. Asia Meridional

La economia de Asia Meridional sufri6 una fuerte
contraccion (-5,6 %) en 2020, y la actividad econdmi-
cade laregion se paralizo a causa de las restricciones
generalizadas. Los deficientes sistemas de salud
publica y los altos niveles de economia informal
magnificaron el impacto de la pandemia tanto en
términos de salud como de resultados econémicos,
lo que se reflejé en un marcado aumento de las tasas
de pobreza. La UNCTAD prevé un crecimiento del
5,8 % para la region en 2021, en un contexto en el
que la vigorosa recuperacion observada a principios
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de afio se esta viendo atenuada por un rapido aumen-
to de las infecciones durante el segundo trimestre
de 2021. Ademas, el limitado progreso en materia
de distribucion de vacunas sigue dejando a los paises
de la region expuestos a futuros brotes. Para 2022,
la UNCTAD espera que la tasa de crecimiento de la
region se modere hasta el 5,7 %.

La India, cuya economia habia experimentado un
retroceso del 7,0 % en 2020, registré un fuerte cre-
cimiento trimestral del 1,9 % en el primer trimestre
de 2021, después del repunte registrado en el segundo
semestre de 2020 e impulsado por el gasto publico en
bienes y servicios. Entretanto, una segunda ola de la
pandemia, grave y en general imprevista—agravada
por los cuellos de botella en la vacunacion— afectd
al pais en el segundo trimestre. El Gobierno se vio
obligado a ordenar confinamientos generalizados
que, junto al aumento de la inflacion en los precios
de los alimentos y otros productos, dio lugar a ajustes
drésticos del consumo y la inversion.

Las desigualdades de ingresos y riqueza se han
ampliado y el malestar social ha aumentado. El
Banco Central prevé otra fuerte contraccion (inter-
trimestral) en el segundo trimestre, seguida de un
repunte posterior. Dada la fragilidad inherente a la
lucha contra la pandemia y al restablecimiento del
empleo y de los ingresos, se estima que el crecimiento
en 2021 en su conjunto sera del 7,2 %, nivel insu-
ficiente para recuperar el nivel del ingreso anterior
a la crisis. De cara al futuro, y suponiendo que no
se produzca un resurgimiento de la pandemia en el
grado experimentado en la segunda ola, es probable
que la revitalizacion de la actividad del sector privado
sujeta todavia a una lenta recuperacion del empleo,
vaya acompaiada de un entorno mas desfavorable
por lo que a las politicas se refiere, especialmente
en el frente fiscal, y de presiones continuadas sobre
la balanza comercial. En esas condiciones, se espera
que la economia experimente una desaceleracion y
su crecimiento se situe en el 6,7 % en 2022.

6. Asia Sudoriental

Asia Sudoriental registr6 una contraccién econdémica
del 3,9 % en 2020, ya que varias de las economias
maés grandes de la regidn, sobre todo Malasia y
Filipinas, tuvieron dificultades para gestionar las
elevadas y persistentes tasas de infeccion y hubieron
de recurrir a restricciones de los movimientos de la
poblacion. Como era previsible, las consecuencias
econdmicas de esas restricciones fueron severas. En
Indonesia, la contraccion de la produccion no fue tan
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marcada como en otros paises de la region (2,1 %),
ya que el pais se vio beneficiado por su dependencia
relativamente limitada de la demanda externa y de
los flujos turisticos, y de unos confinamientos mas
suaves. Los paises que dependen del turismo (sobre
todo Tailandia) se vieron especialmente afectados
por las amplias restricciones a los viajes que se intro-
dujeron para limitar la propagacion de la pandemia.
Viet Nam represent6 un destello positivo en la region,
pues registrd una expansion econdémica en 2020. El
¢éxito del pais en la contencion del virus contribuy6
a una rapida recuperacion de la actividad, mientras
que el sector exportador también mostré un buen
comportamiento cuando se recuperd la demanda
mundial en el segundo semestre del afio.

La perspectiva de una recuperacion mas rapida
en 2021 se ha visto interrumpida por una nueva
escalada de las tasas de infeccion en toda la region
y por la reintroduccion de los confinamientos (tam-
bién en Indonesia, Malasia y Tailandia), que han
conllevado efectos en cadena sobre los viajes y el
turismo. Incluso en Viet Nam se registrd un aumento
significativo del niimero de casos hacia finales del
primer trimestre de 2021. Ademas, la lentitud de
las vacunaciones y la perspectiva de una retirada de
las politicas de apoyo han actuado como un nuevo
lastre para el crecimiento en la zona. En Indonesia, la
mayor economia de la region, si bien las importantes
inversiones publicas en infraestructuras contribuiran
aimpulsar la actividad econdmica, el aumento de las
infecciones frenara la recuperacion del consumo de
los hogares. Estos factores se traduciran en un cre-
cimiento del 3,6 % en 2021, una expansion débil en
comparacion con las tasas de crecimiento observadas
antes de la pandemia.

La UNCTAD prevé un crecimiento del 3,5 % para
la region en 2021, que deberia aumentar al 4,7 %
en 2022. Un factor importante que subyace a estas
expectativas de mejoria algo tenues es la perspec-
tiva de una recuperacion relativamente lenta de los
numerosos empleos perdidos en 2020, muchos de los
cuales eran trabajos poco cualificados en el sector
de los servicios. Por ello, se espera que el rebote del
consumo privado sea gradual.

7. Asia Occidental

Asia Occidental registrd una contraccion del 2,9 %
en 2020, ya que los paises exportadores de petroleo
de laregion se vieron afectados simultaneamente por
la pandemia y la precipitada caida de la demanda y el
precio del petroleo durante los primeros meses de ese

afo. Al igual que en el caso de otros exportadores de
petrdleo, un repunte gradual de los precios del crudo
durante el segundo semestre de 2020, a medida que se
restablecia la demanda mundial, impulsé una recupe-
racion parcial de los ingresos derivados del petroleo.
La UNCTAD prevé un crecimiento del 3,5 % para la
region en 2021, dado que los precios internacionales
del crudo tienden a recuperar los niveles observados
antes del inicio de la pandemia. Las alteraciones de
la actividad economica relacionadas con el virus
seguiran obstaculizando la recuperacion, aunque el
impacto economico de esos brotes ha resultado ser
menos grave que el de los de 2020. Para 2022, se
espera que la region crezca un 3,2 %, siempre que
la demanda mundial se mantenga s6lida y a medida
que la demanda interna cobre fuerza.

La economia de la Arabia Saudita se contrajo un
4,1 % en 2020, ya que los esfuerzos del Gobierno
por proporcionar apoyo presupuestario a los hogares
y a las empresas se vieron comprometidos por las
crecientes presiones derivadas de la fuerte reduccion
de los ingresos del Estado debido a la caida de los
precios del petroleo. Para 2021, se espera que la
economia saudita registre un modesto rebote del cre-
cimiento, del 2,7 %. Lo contenido de la recuperacion
se explica en parte por la decision de las autoridades
competentes de realizar recortes adicionales en la
produccion de petréleo, mas alld de los convenidos
en el acuerdo de cuotas de la OPEP+. Lareversion de
esos recortes autoimpuestos, junto con la reduccion
de los topes de produccion del acuerdo de la OPEP+
y el repunte de la demanda mundial de petréleo, con-
tribuiran a la recuperacion del crecimiento durante el
segundo semestre de 2021. Para 2022, la UNCTAD
prevé un crecimiento de la economia del 3,3 %,
cuando se produzca una recuperacion mas plena de
la demanda interna y la planificada expansion de las
inversiones publicas con capital del fondo soberano
del pais.

Turquia fue uno de los pocos paises que registrd una
expansion econdémica en 2020, al registrar un cre-
cimiento del 1,8 %. Pese a la profunda contraccion
experimentada en el segundo trimestre, en el tercero
se produjo un periodo de crecimiento sin precedentes,
ya que una sustancial reduccidn de las tasas de interés
oficiales del banco central hizo que las tasas de interés
reales pasaran a ser sustancialmente negativas. Al mis-
mo tiempo, un cambio en la normativa bancaria obligd
a los bancos del pais a ampliar las lineas de crédito.
Las medidas referidas desencadenaron una expansion
crediticia sin precedentes y el consiguiente enérgico
repunte de la actividad econdmica. Para 2021, la
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UNCTAD prevé un crecimiento del 3,9% de la eco-
nomia turca. Aunque el nuevo aumento del nimero
de infecciones y la consiguiente introduccion de res-
tricciones obstaculizaron la recuperacion durante el
segundo trimestre del afio, la respuesta del Gobierno
al proporcionar apoyo presupuestario a las empresas,
junto con un repunte del sector de la exportacion
gracias a la revitalizacion de la demanda externa y la
resiliencia del sector industrial del pais, contribuiran
aimpulsar la actividad econdmica durante los ltimos
meses del ano. La UNCTAD prevé una expansion
del 3,6 % en 2022, a medida que la demanda interna
cobre mayor fuerza e imprima un mayor impulso al
crecimiento. Sin embargo, el pais sigue enfrentan-
dose a graves vulnerabilidades debido a su excesiva
dependencia de los flujos de capital a corto plazo y
al elevado nivel de deuda denominada en moneda
extranjera de sus empresas.

8. Oceania

Oceania registr6 una contraccién de su economia
del 2,4 % en 2020; la primera vez en 30 afios en que
este valor fue negativo. Sin embargo, la UNCTAD
prevé un solido rebote de la actividad econdomica en
2021, con una tasa de crecimiento estimada del 3,1 %
para ese afo y posteriormente del 2,8 % en 2022.
Los resultados de la region estan determinados en
gran medida por los de su mayor economia, esto es,
Australia, que representa mas del 80 % del PIB total
de la region.

Tras sufrir una contraccién del 2,5 % en 2020,
la economia australiana esta experimentando un
rapido rebote, a raiz del impulso cobrado por el cre-
cimiento en la segunda mitad del afio gracias a los
contundentes estimulos fiscal y monetario. También
contribuyeron a esa recuperacion los precios de
los productos basicos y la favorable situacion de la
oferta en los sectores exportadores. Esta coyuntura
propicié una rapida recuperacioén del consumo de
los hogares y de la inversion de las empresas en el
primer trimestre de 2021, sobre todo porque el cierre
total de las fronteras y los confinamientos internos
parciales ayudaron a contener la pandemia a pesar
de la escasez de vacunas.

Sin embargo, soplan de nuevos vientos en contra.
En el frente interno, han sido necesarios nuevos
confinamientos parciales en zonas relativamente
pobladas, lo que ha afectado a la actividad privada
y al nivel de confianza. En lo que respecta al ambito
externo, si bien la rapida subida de los precios de
los productos basicos sigue impulsando los ingresos
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de exportacion, las tensiones con China, pais que es
su principal mercado de exportacion, suponen un
posible freno al rebote de la economia. Con todo, la
UNCTAD prevé que la economia australiana crezca
un 3,2 % en 2021. El crecimiento experimentard
una desaceleracion moderada, hasta situarse en el
2,8 % en 2022, debido en parte a que los principales
motores del crecimiento, el sector privado y el exter-
no, retomaran un ritmo mas “normal”, y en parte por
los recortes del gasto publico en bienes y servicios,
que ya han comenzado a aplicarse desde principios
de 2021 y que con el tiempo iran en aumento.

9. Africa

La mayoria de las economias africanas han entrado
en una fase de recuperacion ciclica en 2021, des-
pués de que la pandemia provocara una recesion
sin precedentes del 3,4 %, que eché por tierra afios
de avances en materia de desarrollo. Asi las cosas,
se espera que el conjunto del continente crezca un
3,2 % en 2021, antes de ralentizarse al 2,9 % en
2022. Sin embargo, el nivel de actividad subyacente
sigue deprimido, y las cicatrices perduraran. Se trata
de un revés muy inoportuno porque algunas de las
grandes economias de Africa Subsahariana, como
Angola, Nigeria y Sudafrica, estaban ya sumidas
en trayectorias de bajo crecimiento desde mediados
de la década pasada. Como resultado de todo ello,
las estimaciones actuales predicen que el PIB per
capita regional, incluso en el mejor de los casos, no
volvera a registrar antes de 2024 un nivel como el
prepandémico. En particular, se espera que Sudafrica
—que experimentd una contraccion del 7 % en
2020— registre un moderado crecimiento del 4 %
en 2021 y de un 2,3 % en 2022. Dado que decenas
de millones de ciudadanos africanos han vuelto ya
a caer en la pobreza extrema (World Bank, 2021a y
2021b), esta evolucion hara que los ODS sean atin
mas dificiles de alcanzar.

El repunte econdmico se ha basado en muchos casos
en la mejora de las condiciones externas, especial-
mente en las economias desarrolladas y en China,
que han impulsado las exportaciones africanas.
Paralelamente, los tipos de cambio se han recuperado,
por ejemplo en Botswana, Marruecos y Sudafrica,
después de haberse visto gravemente afectados en
marzo y abril de 2020. A mediados de 2021, los tipos
de cambio de esas tres economias registraban niveles
cercanos a los prepandémicos, cuando no superiores.
Por el contrario, los tipos de cambio han tendido a la
baja en otros paises, especialmente en Nigeria, donde
la aguda escasez de divisas ha obligado a multiples
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devaluaciones desde el comienzo de la crisis de la
COVID-19. Afortunadamente, la relacion de inter-
cambio de los principales exportadores de productos
basicos se ha invertido tras alcanzar un minimo
en el segundo trimestre de 2020. Los indicadores
de gestores de compra (PMI) correspondientes a
las actividades manufactureras (y de los servicios,
cuando se dispone de ellos) se situaron, casi siempre,
por encima de los 50 puntos en Kenya y Sudafrica
en el ultimo trimestre de 2020 y la primera mitad
de 2021. En cambio, en Egipto y Nigeria se mantu-
vieron mayoritariamente en valores contractivos en
ese periodo.

En contextos de escasa actividad economica y pre-
siones inflacionistas generalmente bajas, la politica
monetaria ha sido a menudo acomodaticia, a pesar
de la subida de los precios de los alimentos, que
ha creado tensiones sobre todo en Africa Central y
Occidental. No obstante, varios paises han registrado
una inflacion de dos digitos (o incluso de tres digitos
en el caso del Sudan), como: Zimbabwe, Sudan del
Sur, Angola, Libia, Zambia, Nigeria y Etiopia, sobre
los que se cierne el riesgo de estanflacion.

En la esfera fiscal, han aumentado las presiones para
reducir, o incluso retirar por completo, las ayudas
(limitadas) que un pufiado de paises habia podido
introducir inicialmente en respuesta a la crisis de la
COVID-19. El hecho de que muchos gobiernos hayan
perdido el control de la evolucion de la deuda publica
debido a la ampliacion de los déficits presupuestarios
(que en ocasiones alcanzan cifras de dos digitos) y al
aumento de la deuda publica (a menudo en al menos
15 puntos porcentuales del PIB) ha limitado consi-
derablemente la demanda publica. Mientras tanto,
la asistencia financiera externa se ha quedado muy
por debajo de lo que se consideraba necesario para
hacer frente a las necesidades sociales, sanitarias y
econdmicas. La asistencia oficial para el desarrollo
destinada a Africa Subsahariana alcanzé un promedio
de 27.100 millones de dolares en 2018 y 2019, pero se
redujo a 22.600 millones de dolares en 2020 (OCDE,
2021). Los pronosticos apuntan a que, de cara al

futuro, la reanudacion del turismo y el retroceso de
las restricciones inducidas por la pandemia deberian
proporcionar cierto alivio a la region. El aumento
gradual de la produccion de petrdleo en los paises
africanos de la OPEP+ también apoyara los ingresos
de exportacion. Sin embargo, esos elementos positi-
vos no seran suficientes para cambiar el contexto de
bajo crecimiento de numerosas economias africanas.
Ademas, la débil recuperacion se ha visto reciente-
mente en peligro por la tercera ola de la pandemia,
que dio comienzo en junio de 2021, ligada al retraso
en la vacunacion'. Esos rebrotes del virus dificultaran
la situacion, especialmente si aparecen variantes de
rapida propagacion. Aunque en este momento no se
sabe a ciencia cierta la intensidad de esas repercu-
siones, no cabe duda de que no se producira ninguna
mejora sustancial hasta que las campaias de vacu-
nacion alcancen el umbral de inmunidad colectiva.
Mientras eso no suceda, los sectores vinculados a
la hosteleria, aunque no exclusivamente, seguiran
viéndose profundamente afectados. Por lo tanto, la
situacion continuara siendo dramatica en la mayoria
de las economias dependientes del turismo, que han
sido las que han sufrido las mayores perturbaciones.

En esa coyuntura, dos factores principales podrian
perjudicar ain mas las perspectivas econdmicas.
Uno es el elevado precio de los alimentos (véase
el recuadro 1.4.), que ya ha agravado el hambre
en todo el continente. El otro es la reanudacion
de las protestas y los conflictos sociales —que
ya se han intensificado en varias zonas de Africa
Subsahariana, como en la Republica Centroafricana,
Eswatini, Etiopia, Mozambique, la region del Sahel
y Sudafrica—, pues amenazan con obstaculizar
la recuperacion, lo cual acarrearia repercusiones
econdmicas potencialmente duraderas. Si dichos
factores persisten, se sumaran a las perturbaciones
relacionadas con la COVID-19 —tales como las
alteraciones en las actividades educativas, la degra-
dacion de la salud o el retroceso de la inversion—,
cuyos efectos negativos ya habian modificado las
perspectivas de crecimiento para los préoximos
afios!’.
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RECUADRO 1.4 Aumento de la inseguridad alimentaria en un contexto de subida de los precios

de los alimentos

El objetivo mundial de lograr el “hambre cero” para 2030 (ODS 2) parece cada vez mas inalcanzable, ya
que el numero de personas afectadas por inseguridad alimentaria aguda y que requieren asistencia urgente
en materia de alimentacion, nutricion y medios de vida ha ido en aumento. En 2020, al menos 155 millones
de personas, en 55 jurisdicciones, se encontraban en una situacion de crisis aguda de alimentos y medios de
subsistencia o en una fase mas precaria (CIF/MA fase 3 o superior)®. Esas cifras representan un aumento de
unos 20 millones de personas desde 2019 y aproximadamente un incremento del 50 % desde 2016. En términos
absolutos, la situacion fue especialmente grave en el Afganistan, la Republica Democratica del Congo, el Sudan
y el Yemen, ya que en cada uno de esos paises, al menos 2 millones de personas estaban categorizadas en fase
de emergencia humanitaria o en una fase mas precaria (CIF/MA fase 4 o superior), y era necesaria una accion
urgente para salvar vidas y preservar los medios de subsistencia (FSIN y GNAFC, 2021). La FAO (2021b)
estima que en todo el mundo 45 paises, incluidos 34 en Africa, 9 en Asia y 2 en América Latina y el Caribe,
necesitaran ayuda externa debido a la grave inseguridad alimentaria.

Si bien los conflictos suelen ser la razon principal del hambre, los trastornos climaticos y las crisis econdémicas,
agravados por la pandemia de COVID-19, han empeorado la situacién. En ese contexto, los precios
internacionales de los alimentos han venido encareciéndose a partir del segundo trimestre de 2020, tras 5 afios de
relativa estabilidad; el indice Mensual de Precios de los Alimentos de la FAO aument6 de forma constante entre
mayo de 2020 (cuando estaba en el minimo de 4 afios) y mayo de 2021 (el méximo de 10 afios), en un 37 %.

En los mercados nacionales, el aumento de los precios de los alimentos —sobre todo en los paises dependientes
de las importaciones que experimentaron una depreciacion de la moneda— afecté mucho al acceso de los hogares
a los alimentos. Paralelamente, la mala situacion de las finanzas publicas a menudo limité la capacidad de los
gobiernos para apoyar a los hogares vulnerables a medida que aumentaban las necesidades. En ese contexto,
seis paises —Argentina, Brasil, Nigeria, Sudan del Sur, Sudan y Zimbabwe— vieron cémo los precios de
uno o mas productos alimentarios basicos alcanzaban niveles anormalmente altos a mediados de 2021, lo que
podria repercutir negativamente en el acceso a los alimentos (FAO, 2021a).

En general, las crisis alimentarias son cada vez mas prolongadas y la recuperacion ante nuevos acontecimientos
adversos es cada vez mas dificil. Se prevé que los conflictos, la pandemia de COVID-19 y las tensiones
economicas prolongadas dilaten las crisis alimentarias mas alla de 2021.
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Notas

Valor expresado en dolares constantes de 2015
empleando los tipos de cambio de ese afio.

Dado que la Union Europea es una de las econo-
mias del G20, junto con Alemania, Francia ¢ Italia,
incluimos a Espafia como la vigésima economia en
el grafico 1 para evitar una doble contabilizacion.
Todavia no esta claro el impacto integro de las me-
didas fiscales expansivas en la distribucion de los
ingresos de los hogares. También se debate cada vez
mas sobre la repercusion de las politicas monetarias,
si bien, puesto que solo un porcentaje muy pequeiio
de la poblacién se ha beneficiado directamente de
las masivas inyecciones monetarias de los bancos
centrales cuando estos flexibilizaron las restricciones
de liquidez para evitar el colapso financiero, los mas
seguro parece ser que dichas politicas ejerzan un
efecto amplificador de la desigualdad de la riqueza
(Petrou, 2021).

No en vano, se espera que una gran parte de los
paises apliquen agresivos paquetes de austeridad en
el futuro (Ortiz y Cummins, 2021).

Para una resefia histérica de los conceptos, véase
Costantini (2018).

Véase TDR, 1994 y TDR, 1996, también Storm y
Naastepad (2005); y Wade (2014).

Definidas por el FMI como aquellas economias “que
se asemejan a los mercados emergentes en cuanto al
acceso a los mercados internacionales” (IMF 2020:
pag. 46, traduccion propia).

Bajo la denominacion “otras inversiones” suelen
incluirse otros instrumentos de renta variable, divisas
y depdsitos, préstamos, seguros y pensiones, créditos
y anticipos comerciales, sistemas de garantia, asi
como los DEG.

Esta expansion y los cambios en la composicion de
los pasivos y activos extranjeros de las economias
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emergentes han ampliado la sensibilidad de los ac-
tivos y pasivos externos brutos y de las posiciones
netas de activos externos a las variaciones de los
precios de los activos y de los tipos de cambio, lo
que conlleva grandes transferencias de riqueza y de
ingresos de las economias emergentes a las econo-
mias avanzadas (véase TDR, 2019 y Akyliz, 2021).
Haldane A (2014). “The age of asset management?”.
Discurso del Sr. Andrew G Haldane, Director Ejecu-
tivo de Estabilidad Financiera del Banco de Inglate-
rra, pronunciado en la London Business School, en
Londres, el 4 de abril.

Calculos de la secretaria de la UNCTAD, basados en
datos de Refinitiv. Véase también UNCTAD (2021)
y IMF (2021).

A menos que se indique lo contrario, las cifras ci-
tadas en el texto son calculos de la secretaria de la
UNCTAD basados en datos del Banco Mundial, el
FMI y fuentes nacionales.

Vease https://www.imf.org/en/About/FAQ/sove-
reign-debt.

Entre marzo de 2020 y junio de 2021, los prés-
tamos ligados a la COVID-19 extendidos por el
FMI a 85 paises ascendieron a 113.000 millones
de dolares (véase: https://www.imf.org/en/Topics/
imf-and-covid19/COVID-Lending-Tracker#RE-
GION), mientras que el Banco Mundial compro-
metié 104.000 millones de délares para el periodo
comprendido entre abril de 2020 y junio de 2021.
Segun esta ultima organizacion, dicha cifra es tan
elevada como los compromisos de todos los demas
bancos multilaterales de desarrollo juntos. Véase:
https://www.bancomundial.org/es/news/facts-
heet/2020/10/14/world-bank-covid-19-response.
La primera caida esta relacionada con los confina-
mientos generalizados de la primavera de 2020. La
segunda ocurri6 durante el primer trimestre de 2021,
y refleja una combinacion de nuevos confinamientos
en algunas grandes economias y de la tradicional
desaceleracion estacional del comercio internacio-
nal que se produce durante los dos primeros meses
del afio.

IATA (2021). Airlines Financial Monitor, mayo.
Disponible en https://www.iata.org/en/iata-reposi-
tory/publications/economic-reports/airlines-finan-
cial-monitor---may-2021/.

World Bank (2021a). Sub-Saharan Africa: Macro
Poverty Outlook. Reuniones de Primavera de 2021.
Banco Mundial. Washington D. C. World Bank
(2021b). Middle East and North Africa: Macro
Poverty Outlook. Reuniones de Primavera de 2021.
Banco Mundial. Washington D. C.

Cuando se hace referencia al volumen estimado de
los paquetes de estimulo ligados a la COVID-19 es
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importante tener en cuenta la magnitud de la crisis
economica en cada pais. Esto es particularmente
relevante en el caso de los paises que forman parte
de la Unién Europea, donde, como se aborda en la
seccion E, las diferencias en la escala de los estimu-
los fiscales también responden a las disparidades en
importancia de la caida de la actividad econémica
de cada pais.

Los problemas de disponibilidad y comparabilidad
de los datos no permitian incluir de manera sencilla
las economias en desarrollo mas pequefias o los
paises menos adelantados, que muy probablemente
mostrarian disparidades aun mayores.

Los Estados Unidos destacan entre las economias
desarrolladas por la gran proporcion que representan
las transferencias directas de ingresos en sus medi-
das de apoyo fiscal ante la COVID-19. Como se ha
analizado en la seccion B, la dependencia de esas
transferencias para proporcionar apoyo a los hogares
durante la pandemia sugiere que los actuales siste-
mas de proteccion social del pais son insuficientes
y deficientemente disefiados.

United States Bureau of Economic Analysis, GDP
(Advanced) Estimate of 2021 second Quarter, (Ofi-
cina de Analisis Economico de los Estados Unidos,
Estimacion del PIB (avanzado) del segundo trimestre
de 2021), cuadro 8.

Al tipo de cambio DEG/délares de los Estados Uni-
dos de 0,7026, correspondiente al 7 de julio de 2021.
Actualmente, los DEG pueden cambiarse por dolares
estadounidenses, euros, renminbi, yenes japoneses
y libras esterlinas.

El uso de los DEG no esta totalmente exento de
costos, ya que cuando los paises utilizan (o reducen)
sus tenencias de los DEG que les han sido asigna-
dos, ya sea en transacciones con el FMI o con otros
paises miembros, incurren en un cargo por intereses
a una tasa no preferencial. Esos cargos netos por
intereses adeudados al FMI se calculan sobre la base
de la diferencia entre la asignacion acumulada de
DEG de un pais y sus tenencias efectivas. Se aplica
la misma tasa de interés para las asignaciones y las
tenencias, que fija el FMI a partir de un promedio
ponderado de las tasas de interés representativas de
la deuda a tres meses en los mercados monetarios
de las cinco monedas de referencia de los DEG. En
la actualidad, este tipo se situa en un mero 0,05 %
anual, lo que refleja las politicas monetarias extre-
madamente acomodaticias de los paises emisores
de las monedas de la cesta en que se basa el valor
de los DEG.

La formula que se utiliza en la actualidad para cal-
cular las cuotas del FMI es un promedio ponderado
del PIB (50 %), del nivel de apertura econémica
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(30 %), de la variabilidad econémica (15 %) y de
las reservas internacionales (5 %). Esto favorece
sistematicamente el statu quo de la distribucion del
poder econdémico entre los paises desarrollados y
los paises en desarrollo, en lugar de facilitar el uso
de los DEG para los objetivos acordados a nivel
mundial, entre los que figura el desarrollo inclusivo
y sostenible.

26 Desde hace bastante tiempo, la UNCTAD es parti-
daria de vincular los DEG a la financiacion para el
desarrollo (véase Park, 1973).

27  Asi, Plant y Andrews (2021) sugieren que las pro-
puestas que se limitan al uso o reciclado de DEG
“normales” en el contexto de la actual respuesta a
la COVID-19 requeririan cambios en el marco ju-
ridico y de politicas del FMI (incluido su Convenio
Constitutivo).

28 Laescala de la Clasificacion Integrada de las Fases
de la Seguridad Alimentaria (CIF) y del Marco Ar-
monizado (MA) oscila entre 1 (seguridad alimentaria
general) y 5 (hambruna/catastrofe humanitaria).

29  Debe tenerse en cuenta que generalmente T se utiliza
para designar los impuestos netos o brutos, es decir,
transferencias del sector privado al sector publico.
En este caso, la definicion de T implica que ha de
llevar el signo contrario, de modo que la diferencia
dT (como se ha presentado anteriormente) se inter-
preta como un estimulo fiscal.

30 Lastransferencias netas del Estado al sector privado
abarcan la suma de las transferencias publicas al
sector privado (incluidas las prestaciones por des-
empleo y las transferencias directas de ingresos),
deduccion hecha de los impuestos y las cotizaciones
a la seguridad social del Estado.
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Anexo: nota metodolégica sobre el recuadro 1.1

Las estimaciones de G y T que figuran en el cuadro B1.1 se han calculado a partir de la descomposicion de
las dos igualdades siguientes. Las igualdades son validas tanto para valores nominales como constantes. En
esta nota, a menos que se especifique lo contrario, se utilizan valores constantes (encadenados):

1) Y,=C,+ L+ G, +NX, en la que Y,: GPIB, C,: gasto en consumo privado, I,: gasto en inversion
privada, G,: gasto total de las administraciones publicas en consumo e inversion, NX,: exportaciones
netas.

2) -NLG=T,+Gy & Ty=-NLG, - G, siendo NLg ,: préstamos netos de las administraciones publicas,
T,: transferencias netas del sector publico al privado®, G,: gasto total de las administraciones publicas
en consumo e inversion.

En cuanto al grupo de paises seleccionados del cuadro B1.1, los datos anuales de G, se extraen de las cuentas
nacionales, de acuerdo con el concepto precisado en la ecuacion 1). Asimismo, las cifras anuales de NL , se
obtienen de los datos fiscales de esos paises.

A fin de estimar dG, es decir, la cantidad adicional de gasto de las administraciones publicas en consumo e
inversion en relacion con el nivel previsto para 2020, primero se estima el nivel previsible de gasto del sector
publico en consumo e inversion para 2020 como la tasa (G2020) promedio de crecimiento de Gy (growth[G])
en los ultimos tres afios (2017 a 2019) y se aplica a Gygp9:

Gzozo = Gao19*(1 + growth|G])

y dGypo es la diferencia entre el valor previsto y el observado de Gygy:

dGa020 = Ga020 - G2020

A fin de estimar d7, es decir, la cantidad adicional de transferencias netas del sector publico al sector pri-
vado™ en relacion con el nivel previsto para 2020, primero se estima el nivel previsible de transferencias
netas en 2020 (T2020) como el promedio de el ratio T,/Pib, (ratio[T])en los Gltimos 3 afios (2017 a 2019),
y se aplica al valor del PIB en 2020 (PIB,(,):

T2020 = Tatio[ T]*PIBagag
y dT»gy es la diferencia entre el valor previsto y el observado de T:

dT2020 = T2020 - T2020

Para simplificar, en el cuadro B1.1 la variable dG,, se expresa como G y la variable d7,(, se presenta
como T.
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LA TURBULENTA HISTORIA DE
RECONSTRUIR PARA MEJORAR:

DE LA CRISIS DE LA DEUDA DE
LA DECADA DE 1980 A LA COVID-19

A. Introduccion

Al Presidente Ronald Reagan le gustaba citar la
frase pronunciada por Thomas Paine en el momento
algido de la Revolucion Americana: esta en nuestras
manos empezar el mundo de nuevo. Aunque Reagan
no comenzo la revolucioén neoliberal, que se vio
impulsada por los alborotados acontecimientos eco-
némicos y politicos de la década de 1970, el hecho
de que asumiera las riendas del Estado mas poderoso
del mundo, en enero de 1981, sirvi6 para impulsar
el surgimiento de un nuevo consenso politico. La
promesa consistia en un futuro mejor para todos: la
movilidad del capital, la destreza de los empresarios y
las fuerzas del mercado eficientes serian liberadas de
la mano negra del control y la regulacion del Estado.

El Informe sobre el comercio y el desarrollo de la
UNCTAD se empez6 a publicar ese mismo afio y,
durante las cuatro décadas siguientes, ha recogido las
consecuencias de ese nuevo consenso a medida que
se han extendido mas alla del mundo anglosajon, a
través de muchas instituciones internacionales, hasta
llegar al mundo en desarrollo.

Aunque se dispone de contundente evidencia de que
esta época ha estado marcada por crisis recurrentes,
una concentracion de riqueza y poder sin precedentes
y una creciente inseguridad econdmica, demasiados
encargados de la formulacion de politicas siguen
empefiados en que los mercados son competitivos
por naturaleza y se corrigen automaticamente. En
gran medida, este dogma ha reflejado un desprecio
temerario, sobre todo por parte de los defensores
mas fundamentalistas de la hiperglobalizacion, de
los impulsos anarquicos del dinero especulativo, las
practicas depredadoras de la alta finanza y el poder

destructivo de los movimientos incontrolados de
capital a través de las fronteras.

Esa irresponsabilidad culmino en la crisis financiera
global, cuyos origenes se encontraban en las activi-
dades de los grandes bancos occidentales, hechos que
eran imposible de soslayar y cuyas consecuencias
destructivas obligaron a los encargados de la formu-
lacion de politicas a abandonar algunos de los totems
del consenso sobre politicas, tanto por panico como
por conviccion. Los gobiernos se comprometieron a
reconstruir para mejorar. En la reunion celebrada por
el G20 en Londres en 2009 se transmitio el deseo de
cambiar de rumbo:

Partimos de la creencia de que la prosperidad es
indivisible; ese crecimiento, para ser sostenido,
tiene que ser compartido; y nuestro plan global de
recuperacion debe articularse en torno a las nece-
sidades y los puestos de trabajo de las familias
trabajadoras, no solo en los paises desarrollados
sino también en los mercados emergentes y los
paises mas pobres del mundo, asi como reflejar
los intereses de la poblacion actual, pero también
de las generaciones futuras.

Al final, la atraccion de la sabiduria convencional
sobre politicas y la fuerza gravitatoria de las merca-
dos probaron ser demasiado fuertes. Toda esperanza
de reconstruir para mejorar se habia desvanecido al
final de la década pasada.

La crisis de la COVID-19 ha puesto de manifiesto

que el mundo se ha transformado en un lugar fragil
al amenazar las vidas y los medios de subsistencia.
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También nos ha recordado que si queremos volver
a reconstruir para mejorar, la mano invisible de los
mercados financieros no facilitard el dinero a la escala
requerida, a los lugares adecuados y en el momento
oportuno. Empezar el mundo de nuevo requerira un
esfuerzo mucho mas colectivo, tanto dentro de los
paises como entre ellos.

En la seccion B se resume el andlisis recogido en
el Informe sobre el comercio y el desarrollo en res-
puesta a los choques, los retrocesos y las crisis que
han obstaculizado el desarrollo durante la era de la
hiperglobalizacion y subraya su llamado permanen-
te a una gobernanza economica global inclusiva.
En la seccion C se analiza lo qué podria suceder
si las propuestas de politicas que se adoptaron de

manera generalizada durante esa época se recupe-
raran una vez que la pandemia remita y se advierte
sobre las consiguientes asimetrias excesivas. En la
seccion D se examinan algunas de las medidas que,
especialmente, las economias avanzadas han adop-
tado durante la crisis para afrontar la desigualdad,
el poder empresarial descontrolado y la inminente
crisis climatica; aunque van en la direccion correc-
ta, han sido poco ambiciosas y podrian generar un
retroceso en los paises en desarrollo por la falta de
coordinacion en materia de politicas. Habra que uti-
lizar un material mas resistente para lograr un nuevo
consenso politico. En la tltima seccion se destacan
algunos temas generales en materia de politicas que
han surgido durante la crisis de la COVID-19 y que
podrian facilitar precisamente eso.

B. Los 40 ainos del Informe sobre el comercio y el desarrollo

1. Nadar a contracorriente

En 1981, las economias avanzadas seguian lidiando
con la estanflacion desatada en la década anterior. La
inflacion y el desempleo se mantuvieron en niveles
elevados. La inversion era escasa o disminuia. Las
tensiones politicas se sumaron a una atmosfera de
ansiedad y confusion. La confusion también era evi-
dente en el plano internacional; el consenso alcanzado
en Bretton Woods ya se habia visto alterado por la
desvinculacion entre el dolar y el oro (fin del patron
oro), la apertura de las cuentas de capital y la volatili-
dad de los flujos de capital privado. Algunos grandes
bancos internacionales se enfreantaron a problemas
de solvencia debido a prestamos cuestionables a los
paises en desarrollo.

En este contexto, los paises del G7 se reunieron en
Ottawa en julio de 1981 “para revitalizar las econo-
mias de las democracias industriales”. Insistieron
en que, para ello, habia que acabar con la inflacion
reduciendo el endeudamiento ptiblico y controlando
la oferta monetaria, sefial de que la era de la gestion
keynesiana de la demanda habia terminado. También
insistieron en que la revitalizacion requeriria cam-
bios mas fundamentales en las expectativas sobre el
crecimiento y los ingresos, las relaciones laborales,
el apoyo a la industria, la direccion y escala de la
inversion y el uso y suministro de energia (G7, 1981).

El G7 reconocio las realidades de un mundo inter-

dependiente y los graves problemas econdmicos de
muchos paises en desarrollo, reiteré su compromiso
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de reforzar la cooperacidn internacional y expreso su
deseo de abordar los desafios comunes en la Reunion
Internacional sobre Cooperacion y Desarrollo que se
celebraria en Canctn a finales de ese afio.

En la década anterior, muchos paises en desarrollo
habian progresado econdmicamente gracias a la
subida de los precios de los productos basicos (sobre
todo del petroleo), al aumento de las inversiones y
a la aceleracion del crecimiento. La creciente con-
fianza econdémica impulsaba una mayor ambicion
politica, por lo que las Naciones Unidas comenzaron
a negociar la construccion de un orden economico
internacional mas favorable al desarrollo. Sin embar-
go, las bases estructurales de muchas economias
seguian siendo débiles y los ciclos de crecimiento,
efimeros. El bajo costo real de la deuda (en términos
del volumen de exportaciones necesario para cubrir el
pago de intereses) y los elevados precios de los pro-
ductos basicos habian fomentado el endeudamiento
masivo a través de préstamos bancarios sindicados.
Con unas tasas de interés mucho mas altas y un cre-
cimiento mucho mas lento en los paises avanzados,
empezaron a surgir tensiones financieras en algunas
economias muy endeudadas.

El primer Informe sobre el comercio y el desarrollo
de la UNCTAD se publico en 1981 en este contexto
de tendencias econdmicas cambiantes. En el Informe
se advertia de que las condiciones globales para pro-
mover una agenda de desarrollo a largo plazo estaban
desapareciendo y el deterioro de la situacion en
muchos paises sefnalaba una “crisis del desarrollo” en
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ciernes pendiente. Su mensaje, que se ha convertido
en un tema recurrente a lo largo de las cuatro décadas
siguientes, era que un crecimiento mas rapido en los
paises en desarrollo también redundaba en beneficio
de los paises desarrollados, pero que para lograrlo
seria necesario intensificar la cooperacion internacio-
nal y los esfuerzos concertados de los gobiernos, ya
que no se podia confiar inicamente en las fuerzas del
mercado para lograr la transformacion y las reformas
estructurales necesarias. En 1981, este era un mensaje
contrario a la direccion de las politicas del Norte'.

Los signos de un cambio de direccion en las politicas,
desde entonces calificadas como neoliberales, ya eran
perceptibles a mediados de la década de 1970, pero
se aceleraron con la eleccion en 1979 de Margaret
Thatcher en el Reino Unido y de Ronald Reagan
al afio siguiente en los Estados Unidos®. El ultimo
adids a la gestion keynesiana de la demanda llego
con el Gobierno de Frangois Mitterrand en Francia,
elegido unos meses antes de que se publicara el pri-
mer /nforme, pero pronto se produjo un giro hacia la
austeridad por la presion de la fuga de capitales y el
aumento del déficit por cuenta corriente. Pese a los
deseos expresados en Ottawa, la Cumbre de Cancun
marc6 el final de la negociacion de los cambios en el
orden economico internacional cuando el Presidente
Reagan dejo claro que su Administracion se centra-
ria en el apoyo a las politicas internas de los paises
dispuestos a fomentar la libertad econdmica y no en
la reforma de la arquitectura multilateral existente.

El consiguiente cambio de politicas ensalzaba las
virtudes de un gobierno mas pequeio y los beneficios
de la liberalizacion de los mercados de la disciplina
y el control regulatorio. En la medida que la compe-
titividad reemplazo al empleo como medida de exito
economico, la liberalizacion pas6 a ocupar un lugar
central en las politicas, y la politica monetaria restricti-
va desempefiaba la inica funcion macroecondémica de
apoyo. La promesa era sencilla: con la liberalizacion
de la intervencion gubernamental, en particular de los
movimientos internacionales de capital, y las espirales
de salarios y precios, el aumento de la competencia
impulsaria el espiritu empresarial, la inversion y la
creacion de riqueza, asi que los beneficios llegarian
incluso a los estratos mas pobres de la sociedad y
se extenderian por todo el mundo a través del libre
comercio y el aumento de los flujos de capital.

2. Una década perdida

La realidad economica probd ser muy diferente.
Cuando Paul Volcker (1978), Presidente de la Reserva

DE LA DEUDA DE LA DECADA DE 1980 A LA COVID-1919

Federal de los Estados Unidos, elevo las tasas de inte-
rés hasta los dos digitos, el fortalecimiento del dolar
y la caida de la demanda de los productos basicos
convirtieron los problemas de liquidez y las tensiones
financieras de los paises en desarrollo en una crisis de
solvencia. La declaracion de impago de México en
1982 sembro la sospecha en otros deudores soberanos
y la fuga de capitales privados desencaden¢ crisis de
deuda en gran parte del Sur. En el Informe de 1982
se advertia de que, si seguia reduciéndose la variedad
de “politicas factibles que podian aplicar los paises
en desarrollo para promover su propio desarrollo”
y con “el espiritu de cooperacion internacional en
declive”, la crisis de desarrollo se iba a intensificar.

Sin un apoyo multilateral oportuno y favorable, era
inevitable adoptar medidas estrictas de austeridad.
Los programas de ajuste estructural, respaldados por
un paradigma de politicas de desarrollo muy diferente
al previsto en el /Informe y bautizado posteriormente
como “Consenso de Washington” (Williamson, 1990),
se generalizaron en los paises en desarrollo como
condicion para renovar el acceso a la financiacion
multilateral. Los dafios causados por esos programas y
su incapacidad para crear un entorno macroeconémico
favorable a la inversion a largo plazo se documentaron
ampliamente en los /nformes posteriores.

Cuando los paises avanzados empezaron a recuperar-
se, surgio una economia global muy diferente a raiz de
lo que el propio Volcker, de forma un tanto eufemisti-
ca, describi6 como “la desintegracion controlada de la
economia mundial” que siguio a la flotacion del dolar.
Esta economia mundial requeriria unos acuerdos de
gobernanza (“planificacién de contingencia mutua”
entre las autoridades monetarias de las economias
importantes desde el punto de vista sistémico) dife-
rentes a los establecidos en la Conferencia de Bretton
Woods (Volcker, 1978). Esos acuerdos se sustentaron
en un nuevo régimen de crecimiento en los Estados
Unidos liderado por un sector financiero en expansion
y las correspondientes industrias de servicios, un dolar
fuerte, déficits comerciales persistentes y el impulso
para aumentar los beneficios en el extranjero a través
de mayores flujos de inversion extranjera, derechos
de propiedad intelectual mas estrictos y la busqueda
incesante de mano de obra mas barata.

El régimen de pagos y de tipos de cambio estaba cada
vez mas vinculado a la libre circulacion de capital y
el régimen de comercio internacional que combina-
ba las reducciones arancelarias negociadas en gran
parte por las economias avanzadas en el marco del
GATT vy las restricciones comerciales unilaterales

53



discrecionales adoptadas por esos mismos paises. En
el Informe de 1984 se anticiparon las lineas divisorias
y las asimetrias que caracterizarian el panorama glo-
bal emergente: se verian favorecidos los acreedores
frente a los deudores, los grandes productores frente
a los pequetios y los beneficios frente a los salarios;
ademas, los intereses de los paises desarrollados ten-
drian prioridad sobre los de los paises en desarrollo
en los foros internacionales.

La respuesta ideal a la crisis planteada por una carga
insostenible de deuda habria sido una combinacion
de aceleracion del crecimiento, reduccion de las tasas
de interés y aumento de los flujos de capital en con-
diciones adecuadas. En la ausencia de estas medidas,
la falta de un marco bien disefiado e imparcial para la
resolucion oportuna de los problemas de deuda externa
se hizo cada vez mas evidente. Las reestructuraciones
especificas y favorables a los acreedores, que comen-
zaron con el Plan Baker en 1985, ofrecieron algunas
reprogramaciones limitadas, pero la carga recaia en los
recortes del gasto y el ajuste deflacionario en los paises
endeudados. En respuesta, el Informe de 1986 proponia
un enfoque alternativo construido en torno a nuevos
principios de reestructuracion de la deuda, basandose
en parte en el Codigo Concursal de los Estados Unidos,
una paralizacion temporal del servicio de la deuda y
el establecimiento de un mecanismo independiente de
renegociacion de la deuda encargado de llevar a cabo la
reestructuracion de la deuda de forma justa y oportuna.

Cuando la década tocaba a su fin, el Informe de 1989
concluia que para superar la década perdida seria nece-
sario relajar sustancialmente la restriccion externa al
crecimiento en los paises en desarrollo, ademas de un
nuevo contrato social (y las correspondientes reformas
fiscales) para compartir de forma mas equitativa los
costos de un mayor ajuste y los frutos de cualquier
recuperacion posterior. Habia comenzado una cierta
relajacion con la condonacion selectiva de algunos de
sus préstamos por parte de los bancos comerciales y el
Plan Brady, puesto en marcha en 1989, que ofrecia un
alivio mas amplio de la deuda convirtiendo los présta-
mos pendientes en instrumentos de bonos negociables,
lo que allanaba el camino para el regreso de los paises
latinoamericanos de ingreso medio a los mercados
internacionales de capitales. De todas maneras, no
estaba sobre la mesa un contrato social mas equitativo.

3. Nacimiento de la doctrina dominante
Con el alivio de las graves dificultades economicas,

y la caida del Muro de Berlin en noviembre de 1989,
los contornos de una economia hiperglobalizada
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resultaban cada vez mas evidentes. La desregulacion
de los mercados financieros y la apertura de la cuenta
de capital dieron paso a la compra y venta de activos
financieros, la gobernanza de los accionistas y el
aumento de los niveles de deuda. La eliminacion de las
barreras arancelarias continuaba, pero las negociacio-
nes se centraban en acordar normas que favorecieran
una mayor integracion y la ampliacion de las redes
internacionales de produccion protegiendo en mayor
medida a las empresas que las gestionaban. El impulso
a la privatizacion de activos estatales dio paso a la
promocion de las alianzas entre los sectores publico
y privado y a un entorno empresarial que atraeria la
inversion extranjera directa. Se transmitio a los encar-
gados de la formulacion de politicas que no habia
motivos para debatir esta transformacion, igual que
no los habia para debatir que después del verano llega
el otofio (Blair, 2005), los paises podian integrarse en
la economia internacional o marginarse y quedarse
asi cada vez mas atras en términos de crecimiento y
desarrollo (Camdessus, 1997).

La desintegracion de la Unidn Soviética, al iniciarse
la nueva década, abri6 un frente mas amplio para las
reformas basadas en el mercado y a un ritmo mas
rapido, descrito como “terapia de choque”. En el
Informe de 1993 se advertia de que las economias en
transicion habian sufrido mas choques que terapias.
Sin embargo, se prometia un “nuevo orden mundial
que, segun el Presidente de los Estados Unidos,
George H. W. Bush, ofreceria nuevas formas de
colaboracion con otras naciones, el arreglo pacifico
de controversias, la solidaridad frente la agresion,
la reduccion y el control de los arsenales y el trato
justo para todos los pueblos” (Nye, 1992). Segun
las reflexiones de un entusiasta observador, esto
significaba “el fin de la historia” (Fukuyama, 1992).

La historia resultd no ser tan complaciente. La trans-
formacion de la interdependencia global en un mundo
de capital movil transnacional y las nuevas amenazas
que esto planteaba, especialmente para los paises en
desarrollo, se convirtieron en un tema recurrente de
los Informes posteriores. Se presto especial atencion
a la alteracion que generaba en el crecimiento y el
desarrollo la liberalizacion del comercio y de la
cuenta de capital, junto con las politicas fiscales y
monetarias prociclicas. El desajuste de las variables
macroecondémicas, la reduccion del horizonte inver-
sor y el aumento de las burbujas economicas, que
podian estallar cuando los cambios repentinos en la
actitud del mercado desencadenaban rapidas salidas
de capital y aumentaban las presiones sobre la balan-
za de pagos, condujeron a la austeridad, la pérdida de
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puestos de trabajo y el aumento de la pobreza. Pese
a las garantias de que la innovacion financiera per-
mitiria controlar al riesgo de mercado, en el Informe
de 1995 se expresaba una creciente preocupacion por
la rapida expansion de los instrumentos de derivados
que generaban riesgos sistémicos que, sin la coopera-
cion internacional, podian provocar un colapso mas
amplio de los mercados financieros.

El capital extranjero comenzo6 a fluir de nuevo
hacia América Latina desde principios de la década
de 1990, pero muchos paises en desarrollo, en parti-
cular en el Africa Subsahariana, tuvieron que luchar
con el legado de la crisis de deuda. Su situacién no
cambio0 hasta que el FMI y el Banco Mundial pusieron
en marcha la Iniciativa para los Paises Pobres Muy
Endeudados (PPME) en 1996. Al mismo tiempo, los
peligros de la rapida liberalizacion financiera se mate-
rializaban en algunos de los paises en desarrollo de
mayor éxito de Asia Oriental. En el Informe de 1994
se advertia de que la liberalizacion de la cuenta de
capital habia desencadenado una oleada de entradas
a corto plazo (“dinero especulativo™), aprovechando
las tasas de interés nominales mas altas de los paises,
que podian salir igual de rapido que habian entrado.
Mientras los inversores se inquietaban por los cre-
cientes déficits por cuenta corriente y orientaban sus
antenas especulativas hacia los mercados en auge de
los Estados Unidos, el cambio de direccion de los
flujos presionaba los tipos de cambio nacionales. El
desplome del baht tailandés en julio de 1997 fue muy
contagioso, arrastré a Tailandia y a varias economias
vecinas a una espiral financiera viciosa y desencadeno
una fuerte recesion. Los efectos de esa crisis siguieron
extendiéndose a otros mercados emergentes hasta el
final de la década.

En el Informe del afio 2000 se concluia que la res-
puesta inicial a la crisis de Asia Oriental, orquestada
en gran parte por las instituciones financieras inter-
nacionales, habia sido innecesariamente severa, y
la carga recaia sobre los asalariados, las pequenas
y medianas empresas y los pobres. La recuperacion
no comenzo hasta que se revirtieron las medidas de
austeridad y los gobiernos pudieron desempefiar
un papel mas positivo, por ejemplo, en el caso de
Malasia, mediante el uso eficaz de los controles
selectivos de capitales. Una leccion fundamental
que se extrajo de esa experiencia fue que, incluso en
los paises en desarrollo con una s6lida trayectoria de
crecimiento, en una economia global financierizada
la excesiva dependencia de los recursos y mercados
extranjeros hacia que la perspectiva de crecimiento
fuera vulnerable a los choques externos.

DE LA DEUDA DE LA DECADA DE 1980 A LA COVID-1919

Entre los paises avanzados, la década de 1990 fue la de
los Estados Unidos. Una breve recesion a principios
de la década dio paso a un crecimiento mas sélido vin-
culado a una politica monetaria de tipo acomodaticio
y ala euforia en torno a la revolucion de la tecnologia
de la informacion y las comunicaciones. La inversion,
la productividad y el empleo aumentaron, mientras
que las presiones inflacionistas se mantuvieron en
un nivel moderado. El mercado bursatil registr6 una
subida estrepitosa, lo que llevo al Presidente de la
Reserva Federal a advertir de una “exuberancia irra-
cional”, pero no mostrd ninguna intencion de frenarla.
La Unidon Europea, en cambio, sufrié un declive mas
prolongado, al tener que lidiar con el Tratado de
Maastricht, que acababa de aprobarse. No obstante,
la débil recuperacion registrada a mediados de la
década de 1990 infundi¢ la suficiente confianza en un
subgrupo del bloque como para poner en marcha una
uniéon monetaria en el marco del euro a finales de la
década. El Japdn, por otro lado, no logré encontrar una
senda de ajuste sostenible para salir de la enorme crisis
financiera de finales de la década anterior y registrd
ciclos breves de avance intermitente que frenaron el
crecimiento a lo largo de la década.

Ademas de estos resultados desiguales en materia de
crecimiento, el alto nivel de desempleo persistente y
la desindustrializacién acelerada pusieron a prueba
a los encargados de la formulacion de politicas de
los paises avanzados. La adaptacion a las fuerzas
del mercado no resultd tan sencilla como planteaba
la teoria, y creaba bolsas residuales de pobreza y
carencias, incluso cuando el crecimiento aumentaba.
En el Informe de 1995 se rechazaba la sugerencia, que
estaba cobrando impulso en las politicas del momento,
de que el principal culpable era el crecimiento del
comercio con los paises en desarrollo y, en su lugar,
se seflalaba una combinacion de demanda débil,
crecimiento desigual de la inversion y desregulacion
del mercado laboral como resultado de las opciones
de politicas acordes a sus economias cada vez mas
financierizadas. En el Informe se advertia de que la
reduccion de los salarios para impulsar la competiti-
vidad, disminuyendo la demanda interna, solo serviria
para debilitar ain mas las condiciones laborales.

En general, el crecimiento global anual medio de la
década de 1990 no registré una mejora significativa
con respecto al de la década anterior, pese al aumento
de los flujos de capital (grafico 2.1). El crecimiento
per capita de muchos paises en desarrollo siguio
siendo inferior al de las economias avanzadas,
lo que indicaba un grado estable de divergencia.
(cuadro 2.1). No obstante, el repunte del crecimiento
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GRAFICO 2.1 La desaceleracion del crecimiento econémico mundial en 1971-2020
(Promedio geométrico anual y decenal, en porcentaje)
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CUADRO 2.1  Crecimiento medio anual per capita, por regién en 1951-2020
(PPA)
Asia Oriental
Desarrollado (incluidos el Asia
(M49, incluida En Japon y la Occidental
la Republica  desarrollo Asia Republica Asia Asia (incluido  Ameérica Norte de Africa
Mundo de Corea) (M49)  Central de Corea) Meridional Sudoriental Israel) Latina Africa Subsahariana
1951-1959 3,0 3,6 2,8 5,1 1,4 2,5 41 2,3 2,6 1,9
1960-1969 3,5 4,4 3.1 54 2,8 1,9 4,7 2,6 6,8 1,9
1970-1979 2,6 24 3,6 3,9 1,2 4,2 4,6 3,5 21 0,9
1980-1989 1,0 2,0 0,8 -0,5 4,0 2,0 3,1 -2,8 -0,3 -1,4 -0,9
1990-1999 1,0 1.1 2,2 -4,7 29 3,3 3,4 1.1 1,2 0,8 -0,6
2000-2009 24 1,8 4,0 6,9 4,6 4,5 3,7 2,4 1,6 2,5 2,4
2010-2019 2,1 1,7 3,0 4,3 3,5 4.7 4,2 2,1 0,8 0,2 1,4
2020 -4,5 -4,6 -3,9 -2,0 -0,3 -6,7 -4,4 -4.4 -7,9 -5,8 -4,7
2000-2008 2,9 2,5 4,3 7,5 4,9 4,6 4,0 3.1 2,2 2,8 2,6

Fuente: The Conference Board (abril de 2021). Total Economy Database. Véase https://www.conference-board.org/data/

economydatabase/total-economy-database-productivity.

en Asia Meridional y el continuo crecimiento solido
en Asia Oriental, que ahora abarcaba la rapida trans-
formacion de China, era una sefial de que el panorama
econdmico internacional estaba cambiando.

4. Ganadores y perdedores

Mientras la fe en los mercados eficientes seguia domi-
nando la formulacion de las politicas econdémicas, los
gobiernos de las economias avanzadas empezaban
a preocuparse por los persistentes desequilibrios de
la economia global. Los desequilibrios comerciales
y la correspondiente inestabilidad financiera por la
incoherencia de las politicas macroecondémicas apli-
cadas tanto dentro de los principales paises avanzados
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como entre ellos, ya se habian sefialado en el Informe
al considerarse que eran una preocupacion constante
durante la década de 1980. El creciente superavit
por cuenta corriente del Japon habia generado una
especial ansiedad en los Estados Unidos y, sin una
coordinacién internacional eficaz, desencadend una
serie de respuestas especificas que alteraron el comer-
cio internacional. Los desequilibrios se agravaron
todavia mas en la década de 1990 debido a las persis-
tentes divergencias politicas, que se intensificaban por
el éxito de las exportaciones de las nuevas economias
industrializadas de Asia Oriental. Los desequilibrios
globales resultantes pusieron de manifiesto la falta
de coordinacion en materia de politicas en un mundo
cada vez mas interdependiente que, seglin se advertia
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en el Informe del ano 2000, se resolveria muy proba-
blemente de forma desordenada y en detrimento de
los paises en desarrollo. En los Informes posteriores,
hasta la crisis financiera global, se sigui6 advirtiendo
del peligro de adoptar medidas de forma precipitada.

La logica del libre comercio prometia amplios bene-
ficios para los paises en desarrollo. Sin embargo,
mas de una década de rapida apertura solo dio lugar
a que un pequeio numero de paises en desarrollo,
principalmente de Asia Oriental, registrara un sélido
crecimiento convergente, mientras que en otros luga-
res la década perdida de 1980 se prolongaba hasta
los primeros afios de la siguiente. El éxito anomalo
del “milagro” economico empez6 a plantear dudas
acerca del asesoramiento sobre politicas procedente
de Washington. Un importante estudio del Banco
Mundial, encargado por el Gobierno japonés, atribuia
ese éxito a la adopcion de politicas compatibles con
las leyes del mercado (por lo que se respaldaba impli-
citamente la aplicacion de su propio asesoramiento en
otros paises en desarrollo). Sin embargo, este relato
fue rdpidamente rebatido por un creciente nimero
de investigaciones académicas que destacaban el
papel clave de las politicas comerciales e industriales
estratégicas empleadas por los Estados desarrollistas
fuertes para promover la transformacion estructural y
compensar las desventajas competitivas que sufrian
sus empresas en los mercados internacionales. Las
propias investigaciones de la UNCTAD, recogidas
en distintos /nformes, confirmaban que las politicas
activas habian contribuido a fomentar un sélido nexo
entre beneficio, inversion y exportacion en las eco-
nomias de mayor éxito de Asia Oriental. Destacaban
también el papel de las instituciones publicas efica-
ces, con disposicion y capacidad para dialogar con el
sector privado y con suficiente espacio de politicas
para apoyar, orientar y, en caso necesario, someter a
disciplinas a las empresas a fin de lograr un rapido
ritmo de inversion y modernizacion tecnolédgica.

Reconocer que habia perdedores, dentro de los
paises y entre ellos, asi como ganadores en un
mundo globalizado iba en contra de la 16gica de la
filtracion de los beneficios a los estratos mas pobres
de la sociedad promovida por el fundamentalismo
de mercado. A medida que parte de la comunidad
internacional comenzaba a preocuparse por el hecho
de que un enfoque limitado sobre las condiciones de
crecimiento estaba dejando de lado el desafio mas
amplio de un “ambiente propicio para que los seres
humanos disfruten de una vida prolongada, saludable
y creativa” (UNDP, 1990), el “desarrollo humano”
surgia como un tema importante durante la década
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de 1990. Aunque ese enfoque contribuia a ampliar el
debate sobre las politicas en los circulos internacio-
nales de desarrollo, se concentraba exclusivamente
en los desafios que planteaban la pobreza extrema y
las privaciones sociales a la hora de formular las poli-
ticas. El Informe de 1997 rompi6 con esta corriente
de pensamiento al trasladar el debate de los que estan
en la base de la piramide econdmica (el problema de
la pobreza) a los que estan en la ctispide, y reconocia
que el aumento de las diferencias de ingresos habia
adquirido un carécter endémico en la hiperglobali-
zacion. Ademas, el comportamiento y la influencia
de una élite cada vez mas desconectada, tanto de
los hogares como de las empresas, estaba teniendo
un impacto desproporcionado en la direccion y las
perspectivas de la economia en general.

El Informe detallaba la tendencia al aumento de la
desigualdad en los paises de todos los niveles de
desarrollo: la clase media estaba desapareciendo
en el Norte, mientras que los paises de ingresos
medios del Sur quedaban atin mas rezagados. Segiin
el Informe, eso se explicaba mejor por una combi-
nacion de decisiones politicas, en particular por las
politicas macroeconomicas restrictivas y la rapida
liberalizacion, asi como por las nuevas reglas de la
economia internacional que favorecian el capital
movil transnacional y ejercian una presion a la baja
sobre los salarios.

La otra cara de la moneda de esas tendencias era
el aumento del peso de los beneficios en el ingreso
nacional. Sin embargo, en lugar de dar el impulso
prometido a la inversion productiva, ese aumento
conducia a un déficit de la demanda agregada, al
incremento de los niveles de deuda y a un crecimiento
mas lento, ya que los inversores pasaban de centrarse
en la economia productiva a hacerlo en la compra
y venta de los activos existentes. Habia surgido la
economia de extraccion de rentas. El Informe advertia
de que, si no se controlaban, las fragilidades econo-
micas y las tensiones politicas resultantes acabarian
generando una reaccion contra la globalizacion. Las
violentas manifestaciones que tuvieron lugar en la
reunion de la OMC celebrada en Seattle en noviem-
bre de 1999 fueron una de las primeras sefiales del
creciente descontento.

5. El crecimiento repunta y los
desequilibrios aumentan

Como se habia predicho en anteriores Informes, los

mercados financieros liberalizados no solo se estaban
convirtiendo en una mayor fuente de volatilidad, sino
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que la creciente integracion de la economia global
también hacia que los choques (tanto reales como
financieros) se transmitieran mucho mas rapida-
mente entre sectores, paises y regiones. Entretanto,
los paises en desarrollo seguian viéndose obligados
a desmantelar los controles de capitales para hacer
realidad la promesa de aumentar la eficiencia del mer-
cado. La posibilidad de que la inestabilidad financiera
se extendiera desde los “mercados emergentes™ se
materializ6 con la denominada “crisis del Tequila”,
que afect6 al mercado de bonos mexicano en 1994.
Por su parte, el colapso del fondo de inversion libre
Long-Term Capital Management en 1998, sobreex-
puesto al mercado de bonos ruso, llam¢ la atencion
de los encargados de la formulacion de politicas sobre
el papel de los fondos de inversion libre como focos
de contagio. En ambos casos, el rapido rescate finan-
ciero por parte de las autoridades monetarias de los
Estados Unidos fue un éxito. Sin embargo, el estallido
de la burbuja de las empresas tecnologicas en 2000,
que se prolongo6 hasta 2001, generd una respuesta
mas activa de la Reserva Federal (amplificada por los
atentados terroristas de Nueva York y Washington),
junto con otros Bancos Centrales, que redujeron
rapidamente las tasas de interés e inyectaron liquidez
a gran escala y durante un periodo prolongado con el
fin de estabilizar y reactivar los mercados financieros.

Estas inyecciones a gran escala también se extendie-
ron a los paises en desarrollo a través de un aumento
de las entradas de capital, ya que los inversores
redujeron su aversion al riesgo al buscar mayores
rendimientos. La sensacion de que se recuperaba el
optimismo econdmico recibi6é un nuevo impulso con
la confirmacion del ingreso de China en la OMC, asi
como con la recuperacion del comercio global. Por
primera vez desde la década de 1970, el crecimiento
en todo el Sur experiment6 un repunte simultaneo y
las cifras de la pobreza por fin empezaron a disminuir,
aunque dominadas por su rapido descenso en China.
Los elevados y crecientes precios de los productos
basicos, en lo que se conocié como el “superciclo”,
impulsaron el crecimiento en todos los paises en
desarrollo. Ademas, puesto que el crecimiento de las
economias avanzadas se estaba ralentizando, parece
que finalmente se iba a lograr la tan prometida con-
vergencia (reduccion de las diferencias de ingreso
entre paises desarrollados y en desarrollo).

Cuando las tasas de interés bajaron y los mercados
financieros se recuperaron, los encargados de la for-
mulacion de politicas de los paises avanzados estaban
convencidos de que habian descubierto el santo grial
de la estabilidad macroecondmica. Los economistas
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anunciaron (retrospectivamente) la llegada de “una
gran moderacion” (Bernanke, 2004), y algunos, el
fin de las depresiones econoémicas (Lucas, 2003). El
Presidente de la Reserva Federal, Alan Greenspan
(2005), sugirio que la combinacién de la innovacion
financiera y la prevision de los bancos centrales por
fin habia ofrecido a la mano invisible de Adam Smith
el espacio necesario para proporcionar estabilidad y
vitalidad a toda la economia global.

La gran pregunta era si esas tendencias eran soste-
nibles. Con una politica cada vez mas ligada a los
calculos de los mercados financieros no regulados y
a unos horizontes de inversion del capital movil trans-
nacional que estaban reduciéndose, habia razones para
dudar. Como se sefialaba en el /nforme de 2001, las
diversas iniciativas adoptadas en distintas instancias
con la esperanza de encontrar un sistema de gober-
nanza internacional que fuera compatible con los tipos
de cambio flexibles y los flujos de capitales en gran
escala habian generado resultados insatisfactorios.
Sin un sistema multilateral adaptado al alcance de
los mercados financieros globales, habia surgido un
sistema dualista en el que el mayor control y las dis-
ciplinas sobre los paises en desarrollo coexistian con
un enfoque de laissez faire respecto de las politicas
de los paises avanzados importantes desde el punto de
vista sistémico, cuyos sistemas financieros nacionales,
incluidos los acreedores privados internacionales, se
regian por acuerdos voluntarios. El /nforme concluia
que este sistema era propenso a las crisis y perjudicial
para las necesidades de los paises en desarrollo.

El Informe recuperaba propuestas de reforma
formuladas anteriormente para poner las finanzas
internacionales al servicio del desarrollo y preco-
nizaba la mejora de la vigilancia multilateral y la
coordinacion de las politicas econémicas en las
principales economias; una regulacion y supervision
mas estrictas de los flujos internacionales de capital,;
el aumento de la financiacion oficial al desarrollo,
especialmente en condiciones favorables; nuevas
formas de gestionar y reestructurar las deudas de
manera mas justa y oportuna; una mayor coherencia
en la formulacion de las politicas relacionadas con la
financiacion y el desarrollo y, en especial, una impor-
tante reduccion de las condicionalidades en materia
de politicas vinculadas a los programas de ajuste.

También aumento la preocupacion por la gobernanza
del comercio internacional. El ambiguo resultado de
la Ronda Uruguay se habia debatido en el Informe
de 1996 y en el Informe de 1999 se concluia que se
habian exagerado los beneficios previstos para los
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paises en desarrollo debido a una combinaciéon de
barreras no arancelarias que restringian el acceso a los
mercados del Norte y a diversas medidas comerciales
que reducian su espacio de politicas. Segun se indica-
ba en el Informe de 2002, la diferencia que separaba
laretorica de la realidad de un orden econdmico inter-
nacional liberal se apreciaba mas con la ampliacion
de las redes de produccion internacionales. Mientras
se abrian nuevas oportunidades de exportacion para
los paises en desarrollo, la participacion en esas redes
dependia de un aumento significativo de la impor-
tacion de productos intermedios y del sacrificio del
espacio de politicas en favor de las grandes corpora-
ciones que gestionaban esas redes. Se trataba de una
privatizacion de la gobernanza, que dificultaba cada
vez mas la diversificacion de los paises participantes
en actividades de mayor valor agregado.

El Informe de 2002 concluia que, aunque los paises
en desarrollo comerciaban mas que antes, muchos
ganaban menos con esa actividad. Los enclaves
manufactureros escasamente vinculados a la econo-
mia nacional en general no contribuian a impulsar
el empleo, la inversion, el valor agregado ni la pro-
ductividad. En algunos casos, como se examinaba
en el Informe de 2003, el rapido ritmo de la liberali-
zacion habia conducido a una “desindustrializacion
prematura”, ya que los paises experimentaban una
disminucion de la participacion del sector industrial
en el empleo y el producto totales y un retroceso a
actividades menos intensivas en tecnologia.

Como dato positivo, la historia del crecimiento de
Asia Oriental habia demostrado los beneficios poten-
ciales de unos vinculos comerciales regionales mas
estrechos y los flujos de inversion. Eso planteaba la
posibilidad de que la reproduccion de esos mecanis-
mos, junto con una integracion y cooperacion Sur-Sur
mas estrecha, mantuviera el impulso del crecimiento
en el Sur. Las oportunidades y los desafios se exami-
naron en diversos /nformes, al tiempo que se insistia
en que no debian sustituir a los mecanismos multilate-
rales eficaces y se advertia de que su impacto se veria
afectado si esos mecanismos seguian reduciendo el
espacio de politicas a través de acuerdos de comercio
e inversion mal disenados, excesivas condicionali-
dades en creditos multilaterales y un mayor fomento
de los flujos de capital prociclicos.

6. Un factor no un fallo
En el Informe de 2007 se volvia a plantear la siguiente

preocupacion: suponian un riesgo sistémico para
la economia global los persistentes desequilibrios
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mundiales, asi como la presencia desmesurada de
inversores institucionales con un alto apalancamiento
que podian beneficiarse de las fluctuaciones de las
variables macroecondmicas en los distintos paises
y, hasta cierto punto, influir en ellas. Junto con los
complejos instrumentos financieros que prometian
ampliar el impacto de las inversiones de riesgo y
la busqueda de rendimientos muy superiores al
crecimiento de la economia real, el peligro de la
“exuberancia irracional” se habia convertido en
una caracteristica permanente de las economias
financierizadas, al igual que los limites de los mer-
cados autorregulados para someter a disciplinas ese
comportamiento.

La advertencia resulto ser premonitoria, el optimismo
del nuevo milenio se hizo afiicos con la crisis finan-
ciera que se venia gestando desde agosto de 2007 y
que irrumpiod en la economia global con la quiebra de
Lehman Brothers en septiembre de 2008. Aunque la
crisis se estaba incubando en las practicas cada vez
mas temerarias del mercado hipotecario estadouni-
dense, fue la culminacion de un sistema financiero
fuertemente apalancado que se habia desvinculado
de la economia productiva. El impacto fue tan rapido
como devastador y el panico se aduefio de los inver-
sores, que recurrieron a las “ventas de panico” con
la esperanza de minimizar las pérdidas. Mientras la
infeccion financiera se extendia por los mercados y
los continentes, la economia global entrd en recesion
por primera vez desde la Segunda Guerra Mundial.

La sentencia no tardo en llegar. Un afligido Alan
Greenspan declar6 en una sesion parlamentaria que
habia descubierto “un fallo” en su planteamiento
sobre las virtudes del libre mercado, mientras que
un grupo de eminentes economistas del Reino Unido
informo a la Reina de que habia un error en la ima-
ginacion colectiva de muchas personas brillantes. El
Director Gerente del FMI, Dominique Strauss-Kahn,
concluyd con mayor acierto que la crisis habia
devastado “los cimientos intelectuales [ ...] del ultimo
cuarto de siglo”.

Se reconocid que una crisis global de esa magnitud
requeria la adopcion de medidas colectivas mas alla
de los esfuerzos de un pequeno club de potencias eco-
némicas occidentales y, en consecuencia, la respuesta
se ampli6 para incluir a las principales economias
emergentes con el nuevo G20. En su reunion cele-
brada en Londres en abril de 2009, el G20 pidi6 una
expansion fiscal coordinada a gran escala para frenar
la crisis. La nueva Administracion estadounidense
ya habia anunciado antes de la reunidon un paquete
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de estimulo de 720.000 millones de dolares para un
periodo de tres afios (el 1,6 % del PIB anual), pero
el verdadero punto de inflexion fue el paquete de
gasto de China de 586.000 millones de dodlares en
un periodo de dos afios (en torno al 4,3 % de su PIB
anual). La sensacion de que el panorama geopolitico
estaba cambiando se reflej6 con mayor claridad en
la primera cumbre de los BRICS celebrada en junio
de 2009.

En Ia reunién de Londres se prometié una serie de
ambiciosas reformas para evitar que se repitiera la
crisis, restablecer el crecimiento y reconstruir para
mejorar (G20, 2009). Sin embargo, su capacidad para
cumplir los objetivos resulto ser decepcionante. Una
vez que se habian saneado los balances de los grandes
bancos internacionales que ocupaban un lugar cen-
tral en la crisis y se habian recuperado los mercados
financieros, las economias avanzadas dieron un giro,
de distintos grados, hacia la austeridad. Los encar-
gados de la formulacion de politicas en Europa y los
Estados Unidos mostraron una especial preferencia
por la estabilidad financiera global; la prosperidad
global era menos importante.

En el Informe de 2011 se advertia de que, con un cam-
bio concertado hacia la consolidacion fiscal mientras
el sector privado seguia desapalancandose, ni una
mayor relajacion de la politica monetaria ni un sector
financiero rehabilitado generarian, ni independiente
ni conjuntamente, una recuperacion sélida. Ademas,
teniendo en cuenta la probabilidad de que se produ-
jeran posteriormente choques financieros, no solo se
retrasaria el fin de la pobreza en muchos paises en
desarrollo, sino que se desatenderian los crecientes
llamados a una transicion hacia una economia mas
respetuosa con el clima.

Un afio antes de que el Presidente Obama declarara
que la desigualdad se habia convertido en “el mayor
desafio de nuestra era”, en el Informe de 2012 se vol-
via a abordar el tema del aumento de la desigualdad y
sus vinculos con el estancamiento econéomico. En el
Informe se confirmaba que los factores que influian
en las politicas y las fuerzas estructurales sefialadas
a finales de la década de 1990 seguian generando un
mundo muy desigual, y se recogia que se habian pro-
ducido algunas mejoras regionales, especialmente en
América Latina, desde que habia comenzado el nuevo
milenio. Eso obedecia al impulso a la creacion de
empleo (tanto en el sector publico como en el privado)
a raiz del aumento de los precios de los productos
basicos, y la aceleracion del crecimiento se habia visto
impulsada por un nuevo giro en materia de politicas
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que apoyaba el gasto publico en servicios sociales y
las medidas de apoyo a los ingresos. Aun asi, si no
se reformaba la gobernanza internacional, la continua
vulnerabilidad a los choques y los altos niveles de
informalidad econémica seguirian planteando, segin
el Informe, obstaculos importantes para hacer frente a
la desigualdad en muchos paises en desarrollo.

Lo que finalmente surgi6 de la crisis fue una nueva
variante de hiperglobalizacion que permitio la apa-
ricion de nuevas formas de financiacion no bancaria
fuera del (limitado) control reglamentario de los
bancos introducido después de la crisis*. Los bancos
centrales seguirian actuando de soporte de los merca-
dos financieros a través de las operaciones consignadas
en sus balances, y se creaban nuevas vias de extrac-
cion de rentas mediante practicas monopolisticas en
mercados concentrados y en plataformas digitales.

En los Estados Unidos, el mercado bursatil se dispard
a medida que las grandes corporaciones utilizaban
sus beneficios para recomprar sus propias acciones
y adquirir empresas rivales, mientras que los recortes
presupuestarios, la escasa inversion interna y el estan-
camiento salarial frenaban una sélida recuperacion y
generaban una creciente precariedad. Se registraron
presiones polarizadoras en otros lugares, aunque
en algunos paises las prestaciones sociales que se
mantuvieron suavizaron los resultados mas extremos.

La excepcion a la austeridad y el malestar posterio-
res a la crisis fue China. Su inaudito estimulo fiscal
en respuesta a la crisis financiera global desplazo el
impulso del crecimiento hacia la demanda interna,
en particular hacia la inversion, que paséd de los
2.8 billones en 2010 a los 6,2 billones de dodlares
en 2019 (frente a los 4,5 y 2,8 billones de dodlares,
respectivamente, de los Estados Unidos), y continud
sustentando los buenos resultados de las exporta-
ciones, pese a la apreciacion de la moneda y los
incrementos arancelarios selectivos aplicados por la
Administracion Trump. Aunque el superavit comer-
cial de China empez6 a caer después de 2014, se
mantuvo en cifras positivas, mientras que los présta-
mos en el extranjero, incluidos los concedidos a otros
paises en desarrollo, empezaron a aumentar. Esos
préstamos estaban vinculados, en parte, a la Iniciativa
de la Franja y la Ruta que el pais habia puesto en
marcha en 2013. Sin embargo, la desaceleracion
del crecimiento a lo largo de la década y la continua
acumulacion de deuda interna, especialmente a nivel
provincial y empresarial, junto con la creciente des-
igualdad, plantearon la amenaza de las burbujas no
especulativas. Las turbulencias en el mercado bursatil
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de Shanghai en 2015 y 2016 sirvieron para advertir a
los encargados de la formulacion de politicas de que
los estados financieros debian sanearse.

7. Una nueva normalidad frente a un
New Deal

Laincapacidad de llevar a cabo las reformas prometi-
das tras la crisis financiera global plante6 incomodos
interrogantes sobre la eficacia del sistema multilateral
en un mundo hiperglobalizado de capital mévil trans-
nacional, creciente concentracion de los mercados,
estancamiento de la demanda global, débil inversion
y endeudamiento cada vez mayor. Aun asi, en 2015
se pusieron en marcha la Agenda 2030 y el Acuerdo
de Paris sobre la reduccion de las emisiones de car-
bono para mitigar la crisis climatica, que en conjunto
ofrecieron una agenda ambiciosa y transformativa
para la economia global. De todas maneras, sin un
programa de reformas sistémicas que abordara las
asimetrias arraigadas de la hiperglobalizacion y brin-
dara el apoyo financiero necesario para impulsar en
gran medida la inversion y cumplir asi los objetivos
y metas acordados, las probabilidades de que se cum-
plieran puntualmente no tardaron en desvanecerse.

A partir de las ensefnanzas extraidas de las iniciativas
emprendidas por la Administracion Roosevelt en los
Estados Unidos con el fin de reconstruir para mejorar
desde la Gran Depresion de la década de 1930, en el
Informe de 2017 se argumentaba que era necesario
un New Deal Mundial para acabar con la austeridad,
crear empleo decente, frenar la economia rentista y
poner las finanzas al servicio de la sociedad en su
conjunto. Segun concluia el /nforme, el “verdadero
internacionalismo” seguia fundamentandose en el
nacionalismo responsable, por lo que encontrar el jus-
to punto de equilibrio seguia siendo una parte esencial
de toda agenda multilateral que se considerara seria.

Al final de la década, los paises avanzados no habian
logrado encontrar nuevos recursos significativos para
el FMI ni entregar al Fondo Verde para el Clima la
financiacion (ni siquiera limitada) que habian pro-
metido una década antes, habian abandonado las
negociaciones comerciales multilaterales iniciadas en
Dobha (se habian centrado, en su lugar, en los acuerdos
bilaterales y plurilaterales) y habian avanzado poco
en la reforma tributaria global. Los limitados intentos
de regulacion financiera (incluidas las iniciativas del
Consejo de Estabilidad Financiera y la tercera fase
de los Acuerdos de Basilea, que se habia retrasado)
apenas habian servido para frenar las actividades
depredadoras de una nueva generacion de acreedores
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privados. Muchos paises en desarrollo altamente
endeudados tenian que luchar contra un ordenamien-
to juridico infranqueable, y algunos incluso habian
declarado la suspension de pagos.

El FMI, en su ultimo informe Perspectivas de la
Economia Mundial de la década, expreso su preocu-
pacion por el peligro de que se cometieran errores en
materia de politicas en un contexto global en el que
predominaban los riesgos a la baja. La UNCTAD
también mostr6 su preocupacion por los errores en
materia de politicas, pero el gran problema eran las
reglas del juego econdémico internacional que limi-
taban la inversion productiva, generaban niveles
intolerables de desigualdad y consentian, cuando no
fomentaban activamente, el comportamiento depre-
dador de las empresas. Una creciente sensacion de
inseguridad seguia impregnando la vida de demasia-
das personas en toda la economia global. La clase
rentista emergente generaba peligros potenciales,
sobre los que el /nforme habia advertido a finales de
la década de 1990, y se habia convertido ahora en
una economia rentista plena que habia adquirido un
alcance global. Ante un crecimiento débil e inesta-
ble, la persistente fragilidad financiera, la creciente
polarizacion econdémica y el aumento de las tensiones
geopoliticas, en el /nforme de 2019 se advertia de
que existia un peligro claro y manifiesto de que se
produjera una recesion global.

8. Regreso al futuro

La COVID-19 fue la gota que colmo el vaso. En la
respuesta inmediata al choque se siguio el manual
de politicas empleado en crisis anteriores y se palio
el golpe recibido por los mercados financieros con
una nueva ronda de expansion cuantitativa. Sin
embargo, los gobiernos de las economias avanzadas
se encontraron pronto en un territorio desconocido,
pues los confinamientos para contener la pandemia
desencadenaron un retroceso econdémico que obligd a
adoptar medidas concertadas y especiales para prote-
ger tanto las vidas como los medios de subsistencia.
Los bancos centrales mantuvieron las inyecciones
de liquidez pero los gobiernos también aumentaron
su gasto a unos niveles inéditos en tiempos de paz y
abandonaron con ello unas posiciones en sus politicas
que habian sido hasta entonces incuestionables. Aun
asi, durante el segundo y tercer trimestre de 2020 se
registro una caida de la produccion sin precedentes;
incluso cuando las economias empezaron a recobrar
la normalidad tras el confinamiento y se recuper? la
confianza, el rebote estuvo marcado por una conside-
rable desigualdad entre sectores, grupos de ingresos
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y regiones. Ademas, las desigualdades de ingresos y
riqueza que surgieron en las Gltimas cuatro décadas
se han agravado aun mas, si cabe, siendo los propie-
tarios de activos financieros y digitales los mayores
beneficiarios de la recuperacion.

Los confinamientos golpearon duramente a los paises
en desarrollo, que se vieron especialmente afectados
por una serie de choques interconectados que genera-
ron unos ciclos econémicos viciosos, que se sumaron
a las vulnerabilidades de la deuda ya existentes, lo
que sumio a la mayoria de las regiones en una pro-
funda recesion y causé la suspension de pagos de
algunos paises. Pese a la compresion fiscal y la mayor
carga de la deuda, los paises en desarrollo tuvieron
que gestionar la crisis en gran medida por si solos,
por lo que se vieron obligados a aplicar profundos
recortes en el empleo y los servicios publicos.

Un reflujo de capitales mas rapido de lo esperado y la
recuperacion de los precios de los productos basicos,
que se produjo cuando se levanto el confinamiento de
las economias avanzadas, evitaron la materializacion
del peor de los escenarios posibles. Con todo, como se
ha examinado en el capitulo anterior, se mantiene la
debilidad del crecimiento en la mayor parte del mun-
do en desarrollo, ha aumentado atin mas el ingente
sobreendeudamiento; entretanto cabe la posibilidad de
que las variantes del virus que amenazan con reavivar
la pandemia con nuevas oleadas desnorten la incipien-
te recuperacion de las economias mas vulnerables.

Aunque se logre contener el virus, el temor a la subida
de las tasas de interés ya ha esta debilitando de nuevo
las perspectivas de desarrollo con la posibilidad de
otra década perdida. En respuesta, el Informe del aio
pasado, al igual que el primero, contenia un llamado a
un plan de recuperacion mundial coordinado, basado
en un cambio de orientacion de las politicas de las
economias avanzadas que sostuviera la recuperacion
y fomentara la resiliencia, asi como reformas de la
arquitectura internacional para coordinar mejor esos
esfuerzos y apoyar a los paises en desarrollo en la
adopcion de medidas similares. Por el momento, la
comunidad internacional no ha cumplido.

Con una extrafia sensacion de déja vu, en el Informe
de este aflo los paises del G7 vuelven a hablar de la
necesidad de revitalizar la democracia occidental y de
establecer una nueva alianza con los paises en desarro-
llo articulada en torno a la inversion en infraestructura,
en particular a través de una iniciativa de crecimiento
limpio y verde. Su llamado a “reconstruir un mundo
mejor” ha supuesto un soplo de esperanza. La promesa
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de tratar la salud publica y la educacion como bienes
publicos globales, el compromiso de una revolucion
verde con suficiente financiacion, la inyeccion de
liquidez a través de una nueva asignacion de derechos
especiales de giro y el anuncio de un impuesto minimo
de sociedades aplicable en todo el mundo son avances
positivos respecto a la praxis mas reciente.

Sin embargo, pese a la inminencia de una crisis de
desarrollo, la realidad de una crisis climatica en
muchos paises y las dificultades de la Agenda 2030,
incluso antes de que se desencadenase la crisis de la
COVID-19, no hay atin la voluntad de reconocer la
magnitud del desafio que afrontan los paises en desa-
rrollo. Los paises del G7 ofrecieron pocos detalles
sobre el programa de reformas propuesto y atin menos
sobre los recursos que aportarian para sacar de esta
ultima crisis a todas las economias y poner en marcha
una transicion justa hacia un mundo descarbonizado
de aqui a 2050. El llamado de los paises en desarrollo
a la OMC para que no se apliquen disposiciones del
Acuerdo sobre los ADPIC es un primer paso necesa-
rio para permitir la fabricacion nacional de vacunas
que, pese al respaldo tardio de los Estados Unidos, se
ha encontrado con la resistencia de otras economias
avanzadas, cuyos miramientos con los grandes intere-
ses empresariales esta generando una nueva brecha en
la economia global por cuestiones relacionadas con
el acceso a las vacunas y la libertad de circulacion.
Ademas, la reticencia generalizada a presionar a los
acreedores privados para que acudan a la mesa de
negociaciones hace albergar pocas esperanzas de un
alivio suficiente de la carga de la deuda que permita
a los paises en desarrollo invertir para salir de las
multiples crisis que afrontan actualmente.

Lo que falta es un relato audaz, centrado en el ser
humano, que rompa con los tropos tecnocraticos e
influenciados por las finanzas sobre el crecimiento
econdmico y conecte los desafios globales compar-
tidos en materia de politicas con las mejoras en la
vida cotidiana de las personas en Bogota, Berlin,
Bamako, Busan o Boston. Las politicas deben abor-
dar las preocupaciones sobre la seguridad laboral
de esas personas, pero también sobre si su trabajo
garantizara un futuro seguro para ellos y sus familias,
si los impuestos que pagan serviran para recibir los
servicios publicos que desean y la proteccion social
que necesitan si la situacion se deteriora, si las deudas
que contraen para tener un techo bajo el que vivir y
comida en la mesa o para que sus hijos vayan a la
escuela seran una carga de por vida y si el propio
planeta permitira que sus hijos y nietos disfruten de
una vida significativa.
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Cuarenta afos después, la conclusion del primer
Informe sobre el comercio y el desarrollo sigue
siendo valida:

Asi pues, la situacion actual parece exigir un
nuevo paradigma de desarrollo, paradigma
que habra que tener expresamente en cuenta
la relacidn existente entre los problemas de la
regulacion de la economia mundial, por una
parte, y los objetivos de desarrollo a largo plazo,
por otra.

DE LA DEUDA DE LA DECADA DE 1980 A LA COVID-1919

La gran diferencia entre entonces y ahora, a la hora
de vincular los objetivos de desarrollo a largo plazo
con la gestion de la economia global, es la ampliacion
de las brechas de ingresos y riqueza en los paises en
todos los niveles de desarrollo y la inminencia de la
crisis climatica. Est4 por ver si surgird o no un nuevo
paradigma en las politicas que sirva de orientacion
para una transicion justa e inclusiva hacia un mundo
descarbonizado; ya no cabe duda de que la recons-
truccion de un mundo mejor para las personas y el
planeta depende de ello.

C. Anclados en el pasado

Cuando surge una crisis, los encargados de la formu-
lacion de politicas sienten la tentacion, en los paises
tanto avanzados como en desarrollo, de retomar las
practicas aplicadas antes de la crisis. Sin embargo,
como se ha comentado en la seccion anterior, la doc-
trina econdmica predominante en los Glltimos decenios
no ha dado buenos resultados en la gran mayoria de
los paises, y especialmente desde la crisis financiera
global. Aunque los encargados tengan éxito, sus logros
suelen darse en circunstancias muy especificas, por lo
que las opciones de politicas generalizadas resultan
imprecisas. Ademas, como ha vuelto a quedar patente
este afo con la aparicion de nuevas cepas del virus y
los fenémenos meteorologicos extremos, hay muchos
factores imponderables que pueden alterar las tenden-
cias econdmicas previstas. Incluso el futuro inmediato
es incierto y, cuanto mas lejano, mas incierto.

En esta seccion, y teniendo en cuenta esas salve-
dades, examinamos los riesgos de una vuelta a la
“normalidad” anterior a la crisis como objetivo de la
recuperacion pospandémica para los encargados de
la formulacion de politicas. Se emplea el Modelo de
Politicas Mundiales de las Naciones Unidas (GPM)’
para trazar el impacto plausible de un conjunto pre-
definido de politicas en el desempefio econdémico,
suponiendo que no se produzcan choques exégenos.
Los supuestos en materia de politicas realizados en
el periodo del escenario se basan en los datos de
anteriores periodos de poscrisis durante las ltimas
décadas, asi como en los debates y anuncios actuales
y en curso en materia de politicas de los gobiernos,
los bancos centrales y otros agentes relevantes. El
escenario presupone que las respuestas en materia de
politicas en el periodo pospandémico se orientaran a:
a) la restriccion del gasto fiscal para reducir el déficit
por debajo del 3 % del PIB; b) la desregulacion del
mercado de trabajo, que genera presiones continuas
sobre el peso de los salarios, de modo que estos

aumentan a un ritmo mas lento que la productividad
hasta que las tasas de desempleo se aproximan a los
niveles previos a la COVID-19; c) las continuas inyec-
ciones de liquidez por parte de los bancos centrales
destinadas a promover la inversion privada; y d) el
mantenimiento de las medidas de liberalizacion de los
mercados de capitales (en particular fomentando los
acuerdos internacionales de inversion y comercio).

La materializacion de ese conjunto de politicas es
una cuestion de conjeturas politicas. Nuestra inten-
cion es generar una rigurosa reflexion ex ante sobre
los riesgos que entrafia volver a la normalidad en la
formulacién de politicas.

1. El panorama del crecimiento

En el cuadro 2.2 se presentan las tasas de creci-
miento estimadas hasta 2030 en las principales
regiones del mundo si se vuelve a la normalidad
en la formulacion de politicas. Es probable que la
economia mundial se ralentice después de que el
rebote de 2021 contintie en 2022 (véase el capitulo
I). La desaceleracion es de tal magnitud que la tasa
media de crecimiento para el periodo 2023-2030
sera inferior a la registrada en el periodo 2007-2009,
posterior a la crisis financiera global, y atin mas baja
que la del periodo 2000-2001, posterior a la crisis
de la burbuja tecnoldgica’. Denominamos a esta
desaceleracion de las tasas de crecimiento durante
la recuperacion pérdida de crecimiento. Calculamos
la pérdida de crecimiento comparando las tasas de
crecimiento en este escenario simulado de recupe-
racion posterior a la COVID-19 con las de periodos
anteriores de recuperacion registrados desde 1980.
Mostramos que la pérdida de crecimiento posterior
a la COVID-19 es sustancial en todas las regiones,
aunque con variaciones entre ellas, en comparacion
con la registrada en periodos anteriores.
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CUADRO 2.2

Crecimiento econémico de las regiones del mundo en 2001-2030

(Porcentaje anual, basado en dodlares constantes a tasas de mercado)

Pérdida de
crecimiento en
relacion con las

Promedio Promedio Promedio recuperaciones

2019 2020 2021 2022 2025 2030 2001-2007 2010-2019 2023-2030 anteriores
Mundo 245 -367 533 359 254 244 3,54 3,13 2,54 -0,80
América desarrollada 2,14 -369 567 3,03 229 2,04 2,53 2,28 2,22 -0,18
Europa 146 -693 446 288 121 1,19 2,53 1,67 1,28 -0,82
Pacifico desarrollado 0,94 -346 284 235 145 1,33 2,24 1,97 1,45 -0,65
China 6,11 230 834 575 473 434 10,96 7,80 4,59 -4,79
Asia Oriental (salvo China) 3,17 -3,57 3,72 4,48 3,17 3,08 5,15 4,76 3,15 -1,80
Asia Meridional 349 -557 568 562 343 3,65 6,72 5,89 3,64 -2,67
Asia Occidental y Central 1,81 -2,72 369 3,07 234 218 5,15 4,02 2,34 -2,25
Ameérica Latinay el Caribe -0,87 -6,70 546 2,53 1,94 1,80 3,36 1,83 1,93 -0,67
Africa 350 -358 3,16 2,70 2,54 238 5,30 2,70 2,51 -1,49

Fuente: Modelo de Politicas Mundiales de las Naciones Unidas. Datos historicos recopilados a partir de las bases de datos de la
Secretaria de las Naciones Unidas y del FMI; las previsiones de 2021 a 2030 son estimaciones.
Nota: Regiones definidas en el cuadro 1.1 (para este analisis, la Republica de Corea esta incluida en el “Pacifico desarrollado”).

Nuestro escenario sugiere que la pérdida de creci-
miento de la América desarrollada sera menor que
la de otras regiones desarrolladas, en virtud de lo
que parece ser un enfoque relativamente mas proac-
tivo de gestion macroecondmica. El resultado mas
destacado del escenario de politicas es la mayor
desaceleracion del crecimiento prevista para las
economias en desarrollo. El escenario muestra una
pérdida de crecimiento menor en América Latina que
en otras regiones en desarrollo, debido, en parte, a sus
resultados de crecimiento histéricamente mas bajos,
pero también a los lazos econdmicos con los vecinos
del Norte que tienen un mejor desempeio relativo,
y al resurgimiento de gobiernos mas proactivos en
algunos paises. De todas maneras, el déficit de casi
5 puntos porcentuales en China no es un signo de
malestar econdmico, sino que mas bien refleja que
contintia con la reestructuracion impulsada por sus
politicas (incorporada en el disefio del escenario).
A este nivel de agregacion, la media de crecimiento
resultante para China seguira siendo superior a la del
resto del mundo.

2. Los desencadenantes de la
desaceleracion

Las condiciones de las politicas internas que contribu-
yen de forma decisiva a los resultados de crecimiento
presentados anteriormente se agregan a nivel global
en el grafico 2.2 A. Como es sabido, la proporcion
del gasto publico en bienes y servicios en relacion
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con el PIB ha sufrido un marcado descenso desde
la década de 1980 (TDR 2013, 2017; Izurieta et al.,
2018) que se atribuye a la doctrina de una reducida
intervencion. Las politicas expansivas han entrado
ocasionalmente en accidon para contrarrestar las
recesiones, como en el caso de la crisis financiera
global (y mas aun con el choque de la COVID-19),
pero fueron seguidas de presupuestos mas ajustados,
especialmente mediante la disminucion del gasto
publico, ya que los encargados de la formulacion de
politicas se enfrentaron al inevitable aumento de la
deuda publica causado por la recesion (Costantini,
2015; Lavoie y Seccareccia, 2017). El recorte del
presupuesto fiscal no es la tinica opcion para reducir
los ratios de endeudamiento, ademas es ineficaz
en la mayoria de los casos y socava el crecimiento
(Jayadev y Konczal, 2010; Storm y Nastepaad, 2012;
Blanchard et al., 2015). Sin embargo, esa ha sido la
politica preferida tras las ultimas crisis.

El escenario parte de la suposiciéon de un retorno
general a planteamientos fiscales mas estrictos,
reconociendo que en determinados casos (China, la
Unioén Europea, América del Norte y algunos paises
en desarrollo de Asia Oriental y América Latina) se
aplica una austeridad relativamente mas flexible. No
obstante, en la mayoria de los casos mencionados,
se prevé que las inyecciones directas al flujo de
gasto en bienes y servicios sean minimas (véase el
capitulo I). Asimismo, los actuales ratios de deuda
publica se encuentran en niveles historicamente altos
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y hay pocos indicios que sugieran la adopcion de una
prescripcion sostenida en materia de politicas para
reducir la carga de la deuda mediante la expansion
fiscal (véase también el TDR 2019). Asi pues, la poli-
tica fiscal en el escenario se concibe con el objetivo
de reducir los déficits fiscales a menos del 3 % del
PIB al final de la década, lo que da lugar al ritmo de
gasto publico que se muestra en el grafico 2.2 A’.

El grafico 2.2 A. también muestra la tendencia his-
torica del peso global de los salarios. Como se ha
comentado en anteriores /nformes, la compresion del
peso de los salarios ha sido la norma en la mayoria
de los paises desde la década de 1980. De 2000 a
2019 el descenso fue de casi 4 puntos porcentuales
del producto mundial bruto (PMB). Como se ana-
liza en la siguiente seccion, el peso de los salarios
parece haber caido atin mas después del choque de
la COVID-19. Nuestro escenario supone que el peso
de los salarios seguird cayendo moderadamente, a
un ritmo similar al registrado tras la crisis financiera
global, especialmente hasta que se recupere la tasa de
empleo anterior a la crisis, lo que llevara unos afios®.
Esto se debe a que los encargados de la formulacion
de politicas se enfrentan a un debilitamiento de la
demanda agregada debido a la restriccion fiscal
inducida y desconfian de un excesivo aumento de la
demanda por parte del sector privado (por miedo a
las presiones inflacionistas o a la fragilidad financie-
ra). Por tanto, tenderian a priorizar el aumento de la
competitividad de las exportaciones para ganar cuota
de mercado. En el paradigma de politicas vigente,
el debilitamiento del poder de negociacion de los
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trabajadores aparece como la opcion predeterminada
para impulsar la reduccion de los costos unitarios’.

La combinacion de las condiciones de las politicas
internas se refleja en una aceleracion continua del ritmo
de financierizacion, subrayada por la tendencia al alza
del peso de los activos financieros externos y bancarios
en el producto mundial bruto (grafico 2.2 B)'. Esto,
en parte, refleja la preferencia de los encargados de la
formulacion de politicas por aumentar la demanda neta
de exportaciones mediante la apertura a los mercados
externos intensificando los acuerdos comerciales y
financieros (Kohler y Cripps, 2018). De todas maneras,
también obedece en parte a la continua dependencia de
la relajacion monetaria y la creacion de liquidez para
apoyar la inversion productiva (Dow, 2017; Epstein,
2019; Gabor, 2021). Como es bien sabido, los inver-
sores potenciales en actividades productivas que se
enfrentan al estancamiento de la demanda agregada
preferirian buscar oportunidades de inversion rentable
en el sector financiero (Bhaduri et al., 2015). La linea
que muestra el crecimiento de la demanda de importa-
ciones no corresponde a una suposicion, sino que es un
resultado endogeno de las politicas adoptadas. Como
se indica en el grafico, las pronunciadas fluctuaciones
ciclicas del crecimiento del comercio siguen el ritmo
de las grandes crisis econdmicas. El modelo capta la
sensibilidad de los volimenes de importaciones a las
condiciones globales de la demanda, el débil impacto
de la reduccion de las barreras arancelarias y el efecto
negativo de una financierizacion acelerada que desvia
fondos del crédito a la produccion y la creacion de
empleo (véase también TDR 2016).

GRAFICO 2.2

A. Austeridad y compresion del peso
de los salarios
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B. Financierizacion y desaceleracion
del comercio
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de las Naciones Unidas y del FMI; previsiones de 2021 a 2030.
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3. Condiciones desfavorables para gran
parte de las regiones en desarrollo

Los principales supuestos de la vuelta a la norma-
lidad en la formulacién de politicas se desarrollan
conforme a la estructura vigente de gobernanza
global. Esta estructura abarca el mayor poder de
los agentes corporativos y la creciente carga de la
deuda (publica y privada) en todo el mundo, lo que
intensifica la vulnerabilidad de la mayoria de las
economias en desarrollo que no emiten monedas
negociadas en los mercados internacionales. Como
se ha mencionado en el capitulo I, la estructura de
la financiacion privada genera oleadas de entradas y
salidas que escapan al control de los encargados de
la formulacion de politicas, por lo que se amplifican
los peores aspectos de la gobernanza actual'!.

En consecuencia, las economias en desarrollo se
ven cada vez mas obligadas a tratar de obtener las
divisas necesarias para cumplir sus compromisos
con el exterior mediante exportaciones. Segun las
condiciones iniciales, la disponibilidad de recur-
sos, las fluctuaciones de precios determinadas
externamente y otros factores, pocos de esos paises
pueden convertirse en exportadores (netos) de éxito.
Ademas, aunque lo lograran, tendrian que recurrir a
politicas deflacionarias para contener el crecimien-
to de las importaciones y las consiguientes fugas
financieras. La mayoria de las demas economias en
desarrollo probablemente seguiran afrontando un
déficit estructural y una financiacion externa mas
costosa (McCombie y Thirlwall, 1994; Barbosa-
Filho e Izurieta, 2020). En cuanto a las economias
desarrolladas, es posible que los limites autoimpues-
tos al crecimiento a raiz de la compresion del peso
de los salarios, la demanda insuficiente del sector
publico y la financierizacion acelerada intensifi-
quen la tendencia al aumento de los desequilibrios
macrofinancieros.

Sobre esa base, los modelos macroeconomicos
pueden clasificarse en: con restricciones financieras
(lamayoria de las economias en desarrollo) o sin res-
tricciones financieras (las economias desarrolladas).
Dentro de cada categoria pueden distinguirse ademas
entre las economias que tienden al superavit y las
economias que tienden al déficit. China se presenta
de manera independiente porque ya no retine las
condiciones de las economias con superavit (con un
crecimiento que depende cada vez mas de la demanda
interna), ni de las economias con limitaciones finan-
cieras (dados los avances en el uso internacional de
su moneda, asi como sus abundantes reservas). Las
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configuraciones de sus cuentas corrientes se muestran
en el grafico 2.3'%.

El desempefio de las cuentas corrientes de esos
grupos en el periodo que abarca el escenario es el
resultado endogeno de la interaccion entre las poli-
ticas internas asumidas, las restricciones financieras
mencionadas y el consiguiente comportamiento
previsto del sector privado en cada una de las econo-
mias examinadas. Estos elementos, que se analizan
a continuacion, ayudaran a explicar las pautas de
crecimiento econdémico.

La balanza por cuenta corriente es exactamente igual
a la balanza combinada de los préstamos netos de los
sectores publico y privado, si se contabiliza (figuran
en el grafico 2.4 para cada conjunto de paises). Como
todas las lineas representan flujos de ahorro ex post
(ingresos disponibles de los sectores publico o privado
menos los gastos corrientes y de inversion), las ten-
dencias descendentes reflejan una inyeccion de fondos
para estimular la demanda efectiva, mientras que las
tendencias ascendentes representan fugas. Los graficos
en si no revelan si la reduccion de un déficit (tendencia
ascendente) se debe principalmente a la reduccion
del gasto o al aumento de los ingresos. De todas
maneras, puede extraerse una observacion general de
los periodos “normales” de crecimiento: los ingresos
del Estado estan solidamente vinculados al ingreso
nacional. Por consiguiente, las tendencias ascendentes
de los préstamos netos del sector publico (reduccion
del déficit) en el periodo del escenario reflejan sobre
todo el alcance de los recortes de gastos derivados de
un supuesto cambio hacia la austeridad fiscal.

La experiencia pasada muestra una tendencia que
existe en las economias con superavit por cuenta
corriente hacia los pequefios déficits del sector publi-
co que se extiende a 2030 por el disefio del escenario.
En el proceso de reduccion del déficit, los gastos no
aumentan al ritmo de los ingresos. En consecuencia,
al contener la demanda publica en el flujo de genera-
cion de ingresos (salvo que el sector privado realice
el correspondiente gasto adicional), esas economias
estarian sometiendo al resto del mundo a una presion
deflacionaria. Eso significa que la consiguiente con-
tencion neta del gasto en relacion con el ingreso en
las economias con superavit entrafia una reduccion
potencial del ingreso de las economias asociadas.

Por tanto, los resultados del crecimiento, dado el
supuesto cambio hacia la austeridad fiscal, depen-
derian en gran medida del comportamiento del
sector privado que, a su vez, se veria afectado por las
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Las economias con superavit por cuenta corriente y sin restricciones financieras son la Unién Europea y otras economias de

Europa Occidental, Israel, el Japén y la Republica de Corea. Las economias con déficit por cuenta corriente y sin restricciones
financieras son Australia, el Canada, Nueva Zelandia, el Reino Unido y los Estados Unidos de América. Las economias con
superavit por cuenta corriente y con restricciones financieras son las principales economias en desarrollo de Asia Oriental
(salvo China), Asia Occidental (salvo Israel) y la Federacion de Rusia. Las economias con déficit por cuenta corriente y con
restricciones financieras son todas las demas economias en desarrollo.

condiciones financieras. Para ilustrar esto, merece la
pena recordar las respuestas que adopt6 China tras la
crisis financiera global. Al igual que en todos los demas
grupos, el choque global registrado en 2008-2009 se
sald6 con un aumento repentino del déficit fiscal. No
obstante, la inyeccion mas fuerte para estimular la
demanda agregada provino del sector privado (ten-
dencias descendentes de los préstamos netos). A ello
contribuyeron las condiciones financieras establecidas
para apoyar la inversion, que se prolongaron hasta el
periodo posterior a la crisis financiera global, con el
doble efecto de generar un rapido crecimiento interno
y estimular la demanda global. Una configuracion
similar se extiende a la recuperacion posterior a la
COVID-19, con la notable diferencia de que se prevé
un mayor énfasis en el apoyo a la demanda de los
hogares que a la inversion empresarial. Huelga anadir
que las inyecciones de liquidez para sostener el gasto

privado conllevan riesgos financieros (TDR 2020)
pero, puesto que la economia china no emite una
moneda que pueda negociarse facilmente en los mer-
cados financieros globales, y los flujos de capital se
gestionan estrictamente, esos riesgos pueden contro-
larse de manera exhaustiva.

En las demas economias con superavit, los grandes
déficits fiscales de 2021 se reducen con relativa
rapidez en el periodo del escenario. En los prime-
ros cuatro afos, las economias sin restricciones
financieras reducen el 71 % del déficit publico,
mientras que las economias con restricciones finan-
cieras lo reducen el 62 %. Entretanto, la tendencia
de esas economias a la exportacion, que también
contribuye a una compresion continua del peso de
los salarios, reduce los grandes superavits de sus
sectores privados, pero solo en un 30 % (economias
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GRAFICO 2.4 Préstamos netos de los sectores privado y publico en 2001-2030

(Porcentaje del PIB)
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sin restricciones financieras) y en un 16 % (econo-
mias con restricciones financieras). En resumen, los
recortes del gasto publico son mucho mayores que
los aumentos del gasto privado, lo que genera una
desaceleracion del crecimiento, tanto a nivel interno
como externo. Se trata de un comportamiento muy
similar al registrado tras la crisis financiera global.

La diferencia principal entre estas economias con
superavit corresponde a las condiciones financieras.
Las economias (desarrolladas) sin restricciones
financieras han favorecido posiciones de préstamos
netos del sector privado considerablemente impor-
tantes (ahorros) durante el choque de la COVID-19".
También mantienen niveles de ahorro privado mode-
radamente grandes en el periodo posterior gracias a
la expansion de la liquidez (generada electronica-
mente por los bancos centrales) que hace atractiva
la inversion de cartera nacional e internacional por
la apreciacion de los activos.
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Por su parte, el ahorro privado en las economias (en
desarrollo) con superavit y con restricciones finan-
cieras depende en mayor medida de las condiciones
financieras internacionales que de los estimulos
monetarios internos. La asignacion del ahorro privado
a activos financieros suele favorecer las inversiones
en el extranjero, denominadas en monedas de reser-
va, mientras que los flujos de préstamos dependen
principalmente de “impulsos” externos. Ademas,
especialmente en condiciones de desaceleracion
del crecimiento y posible inestabilidad financiera
global, el ahorro del sector privado en estas econo-
mias tiende a aumentar y a desviar mas activos al
extranjero'®. Esto, a su vez, obliga a los gobiernos a
asumir mayores costos (prima de la tasa de interés)
para financiar sus presupuestos. A medida que los
costos se suman al déficit fiscal, hay que promulgar
mayores porcentajes de recortes del gasto para lograr
grados de “consolidacion” fiscal similares a los de las
economias sin restricciones financieras. Por tanto, el
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impacto deflacionario interno de ritmos similares de
austeridad fiscal es mayor para las economias en desa-
rrollo. En las condiciones de politica planteadas en
este escenario, las economias con superavit y con res-
tricciones financieras probablemente experimentaran
una combinacion de desaceleracion del crecimiento
(con una debilitacion de las fuentes internas y externas
de demanda) y un mayor volumen de capital privado
interno que se desplaza al exterior, especialmente a
medida que el crecimiento se desacelera.

En las economias que tienden al déficit por cuenta
corriente, los principales motores del crecimiento
se basan en la demanda interna. En las economias
(desarrolladas) sin restricciones financieras, aunque
puede predominar la austeridad fiscal, los objetivos
del ajuste fiscal parecen ser mas moderados que en
otros lugares, en parte debido al privilegio conferido a
las economias que pueden emitir monedas aceptadas
internacionalmente sin fuertes presiones del mercado
y en parte porque su estructura econdomica esta orien-
tada a la dependencia parcial de las inyecciones del
sector publico para estimular la demanda (“restric-
cion presupuestaria flexible”, segiin Galbraith, 2008).
Ademas, la creacion de liquidez interna ha resultado
ser un instrumento eficaz y poderoso para acelerar el
ritmo de la demanda del sector privado (reduciendo o
eliminando sus préstamos netos), con el apoyo de la
apreciacion de los activos (Godley y Lavoie, 2007:
74-77; Costantini y Seccareccia, 2020). En virtud de
la situacion internacional de sus monedas (que puede
incluso generar mas entradas desde el extranjero
cuando las condiciones internacionales empeoran),
estas pueden impulsar el aumento del gasto privado
a través de la expansion del crédito.

Por el contrario, las economias (en desarrollo) con
déficit y con restricciones financieras no pueden
aspirar a una relajacion significativa mediante la
creacion de liquidez interna. El déficit publico se
reduce adoptando medidas de austeridad y, aunque
el superavit privado puede disminuir (contribuyendo
efectivamente a la demanda agregada), es probable
que el consumo o la inversion privados dependan en
gran medida de las entradas de capital extranjero,
que: 1) estan fuera del control de los encargados de
la formulacion de las politicas gubernamentales, y
ii) son costosas, arriesgadas y volatiles. Ademas, en
estas economias estructuralmente limitadas y sujetas
aciclos de expansion y contraccion, una parte impor-
tante de su gasto privado consiste en la importacion de
bienes manufacturados que no pueden fabricarse en
el pais, ya que la industrializacion requiere una finan-
ciacion asequible y estable. Por tanto, la demanda
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efectiva puede no debilitarse tanto como en las eco-
nomias con superavit y con restricciones financieras,
pero el objetivo de mantener el crecimiento entrafa
un riesgo cada vez mayor de inestabilidad financiera.

4. Superar los dilemas de la
interdependencia

Habida cuenta de la actual estructura macrofinanciera
de la economia mundial, se impondran fuertes cargas
a los paises en desarrollo si se recupera la normali-
dad previa a la COVID-19 en lo que respecta a la
formulacion de politicas centradas en la austeridad
fiscal, la restriccion salarial y una politica monetaria
y financiera flexible.

Aligual que en el periodo previo a la crisis financiera
global, esta combinacion de politicas parece ofrecer
un crecimiento solido siempre que los riesgos finan-
cieros estén bajo control. Tal vez resulte tentador
pensar que el restablecimiento de planteamientos
politicos similares en el periodo posterior a la
COVID-19 pueda acelerar el crecimiento durante el
tiempo suficiente para que los beneficios contrarres-
ten las posibles pérdidas de, por ejemplo, otra crisis
financiera global. Sin embargo, eso es mas bien un
deseo. Al reproducir iniciativas politicas similares
y analizar la economia mundial en un modelo que
tiene en cuenta la configuracion de los desequili-
brios externos y las restricciones financieras, hemos
demostrado que una marcada desaceleracion del
crecimiento es el resultado mas probable, y se dara
mas pronto que tarde.

Los encargados de la formulacion de politicas en las
economias con superavit suelen justificar este con-
junto de politicas argumentando que su énfasis en la
resiliencia financiera y la prudencia fiscal garantiza
el crecimiento econdémico. Pero esta vez no sera asi.
El grafico 2.5 muestra la cronologia de las pérdidas
de crecimiento de los cuatro tipos de economias
en el periodo del escenario®. Las series miden las
pérdidas de crecimiento econémico de estos grupos,
en términos porcentuales por aflo, en relacion con el
crecimiento econémico medio de las mismas econo-
mias a lo largo de todos los periodos de recuperacion
desde la década de 1980. Los dos conjuntos de eco-
nomias con superavit probablemente sean las que
mas pierdan, alrededor de 1,2 puntos porcentuales
de crecimiento cada afio. Dentro de esos dos grupos,
las economias (en desarrollo) con restricciones finan-
cieras sufriran un impacto relativamente mayor. Las
economias con déficit por cuenta corriente también
mostraran una desaceleracion considerable, de en
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GRAFICO 2.5 Previsién de crecimiento segun
patrones macrofinancieros
en 2022-2030
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torno a 0,8 puntos porcentuales de crecimiento cada
afio, siempre que se eviten los choques sistémicos
derivados de la acumulacion de vulnerabilidades
financieras. Huelga decir que, en caso de que se
produzca un colapso financiero importante en las
actuales condiciones globales, ni las economias con
déficit ni las economias con superavit se libraran del
fuerte golpe.

La justificacion de este resultado adverso para las
economias con superavit y en buena situacion finan-
ciera'®, es bastante sencilla. En primer lugar, en la
mayor parte del mundo esta vez el peso de los salarios
ha registrado niveles minimos. Los asalariados, los
pequefios agricultores y los trabajadores informales
reciben una remuneracién muy inferior a sus contri-
buciones historicas a la generacion de productos. Esto
crea presiones sin precedentes para el subconsumo o
el sobreendeudamiento.

En segundo lugar, probablemente la vuelta a la
austeridad fiscal para reducir los déficits acelere
el proceso que situara a la demanda efectiva en un
nivel insuficiente. Esto se debe a que, por un lado,
el predominio de las finanzas globales elevara los
costos de la deuda publica, lo que implicara mayores

recortes en el gasto real publico, como se ha sefialado
anteriormente. Por otro lado, los multiplicadores
fiscales son mayores a niveles de actividad agregada
mas bajos, lo que a su vez implica que los recortes
de austeridad tendran un mayor impacto negativo en
la demanda agregada.

En tercer lugar, el gasto publico en bienes y servicios
en relacion con el ingreso nacional ha disminuido
a lo largo de las ultimas décadas. Como explica
claramente Minsky (1982), y se corrobora amplia-
mente durante décadas de observaciones tras la Gran
Depresion, en los sectores publicos mas pequefios es
mas dificil contrarrestar las fluctuaciones ciclicas de
la demanda, lo que hace que las economias sean mas
vulnerables a los choques del sector privado.

En cuarto lugar, la innovacion financiera y la mayor
globalizacion hacen que sea considerablemente mas
facil y atractivo desplazar los recursos potencialmente
disponibles para el gasto y la inversion hacia activi-
dades especulativas que no tienen un efecto directo
sobre la demanda global (Nesvetailova, 2007).

Por ultimo, como se ha demostrado en anteriores
Informes, la combinacion de la compresion del peso
de los salarios, la austeridad y los sectores publicos
mas pequefios, asi como la mayor financierizacion,
impone nuevas limitaciones al crecimiento de las
importaciones, lo que debilita el comercio global.

Por tanto, es probable que el impacto deflacionista
global de esa combinacion sea grave y afecte mas
drésticamente a las economias que tienen una mayor
dependencia relativa de la demanda externa que de
las condiciones internas, y muy especialmente a las
economias en desarrollo. La dificil situacion de lento
crecimiento a la que se enfrentarian las economias
con superavit si se generalizara la vuelta a las poli-
ticas del pasado deberia servir para motivar a los
encargados de la formulacioén de politicas a buscar
formas mas eficaces de sostener el crecimiento com-
binando las inyecciones para estimular la demanda y
un control mas estricto de la especulacion financiera.
Asimismo, puesto que el crecimiento es un resultado
interrelacionado a nivel global, las politicas para
lograrlo deberian coordinarse internacionalmente.

D. De la recuperaciéon econémica a la reconstruccién para mejorar

Evitar los errores cometidos en el pasado en mate-
ria de politicas es necesario pero no suficiente para
recuperarse de la COVID-19. La pandemia solo dara
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lugar a un mundo mejor si se promueve y apoya una
solida recuperacion econdmica en todas las regiones
de la economia global, si los beneficios economicos de
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la recuperacion se canalizan sesgadamente hacia los
hogares de ingresos medios y bajos, si la atencion de
salud (incluyendo fécil acceso a la vacunacion) se con-
sidera que es un bien publico verdaderamente global y
si se impulsa la inversion en fuentes de energia libres
de carbono de manera intensa en todos los paises.

Todos ellos son retos exigentes por derecho propio,
y todavia mas porque también estan estrechamente
interconectados. Ademas, puesto que es necesario
avanzar simultaneamente en todos los frentes, los
encargados de la formulacion de politicas no pueden
seguir soslayando la complejidad del desafio ofre-
ciendo un discurso simplista que contempla que las
aguas volveran a su cauce cuando los precios sean
los correctos. Como se ha mostrado en la seccion
anterior, si volvemos a la “normalidad”, a finales de
la década el mundo se encontrard aun mas fragil y
fragmentado. Ese mundo ahora necesita planifica-
c¢ion, no cortesias.

La reflexion sobre la manera de establecer conexio-
nes en todos esos frentes puede contribuir a que las
mentes y las medidas se centren en algunos de los
elementos basicos de una estrategia exitosa y, en el
proceso, el desafio que afrontan los encargados de
la formulacion de politicas resultara menos sobreco-
gedor. En particular, dado que el éxito en todos los
frentes depende del impulso de la inversién produc-
tiva, la creacion de empleo decente y la reduccion
de las brechas de riqueza y de ingresos, esta seccion
considera algunas de las respuestas en materia de
politicas adoptadas en las economias avanzadas des-
de que comenzé la pandemia de la COVID-19 con
respecto a la reduccion de la desigualdad, la lucha
contra el rentismo empresarial y el fomento de las
inversiones verdes.

1. Evitar un desarrollo divergente

Tras decenios de crecientes desigualdades, presiones
polarizadoras (TDR 2017, 2020) y una pandemia
que ha destruido puestos de trabajo a una escala sin
precedentes, la recuperacion economica brinda la
oportunidad de reequilibrar la distribucion del ingreso
dentro de los paises y entre ellos. Sin embargo, a pesar
de los llamados de los lideres del G7 a “reconstruir
un mundo mejor”, es posible que de las cenizas
de 2020 surjan unos mundos econémicos separados
con escasas posibilidades de que se unifiquen sin
reformas concertadas a nivel nacional e internacional.

Tardaremos un tiempo en observar el espectro com-
pleto de efectos que tendra la crisis de la COVID-19
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sobre la desigualdad, dentro de los paises y entre ellos
(Ferreira, 2021). No obstante, dado que la vacunacion
no permite albergar muchas esperanzas a la mayoria
de la poblacion mundial, es probable que la brecha
en el nivel de vida entre las economias desarrolla-
das y en desarrollo, que se redujo durante algunos
aflos desde el comienzo del nuevo milenio, vuelva a
ampliarse. En la mayoria de los paises en desarrollo,
la expansidn fiscal y monetaria se ha visto limitada
en gran medida por los siguientes factores externos:
el escaso apetito de los mercados financieros por la
deuda emitida en moneda nacional, el riesgo de verse
obligado a aplicar un programa de austeridad en caso
de requerir la ayuda del FMI, y el flujo y reflujo de
los movimientos internacionales de capital. Como se
ha comentado en la seccidn anterior, si no se abordan
esas limitaciones, se repetiran las recuperaciones
asimétricas ocurridas en el pasado. Ademas, los pai-
ses desarrollados se han mostrado reacios a acordar
un mecanismo multilateral para la renegociacion
ordenada de la deuda y han optado por aferrarse a la
creencia de que una combinacion de responsabilidad
de mercado inteligente, ejercicios especificos de rees-
tructuracion y disciplina fiscal terminaran aliviando
la tension derivada de las cargas innecesarias de la
deuda (véanse las secciones B y D del capitulo I).

Es todavia mas importante que muchas de las politi-
cas en las que confian los paises desarrollados para
lograr un alivio inmediato y un crecimiento a mas
largo plazo (como la expansion fiscal y monetaria,
el apoyo a sus sectores de alta tecnologia y la pro-
teccion de los sectores tradicionales y el comercio
de intangibles) podrian impedir a los paises en
desarrollo recuperarse de la recesion generada por
la COVID-19 si no existe una coordinacion interna-
cional eficaz ni medidas compensatorias. De hecho,
las tasas de interés historicamente bajas en los paises
desarrollados, junto con el apetito especulativo de
los inversores para obtener altos rendimientos, han
provocado grandes entradas de capital en algunos
mercados emergentes y de productos basicos, como
el de los alimentos, con consecuencias adversas
para la seguridad alimentaria en el resto del mundo
(véase la seccion C del capitulo 1). Ademas, si no
se incrementa el apoyo financiero multilateral a las
inversiones en la mitigacion de los efectos del cambio
climatico, es probable que las limitaciones cambiarias
se agraven en muchos paises en desarrollo, ya que
sus exportaciones se convierten en el objetivo de los
impuestos de ajuste por las emisiones de carbono.
Entretanto, la emergencia sanitaria en los paises en
desarrollo continia. Como resultado, es probable que
los paises en desarrollo se vean mas presionados que
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nunca a recortar los costos laborales y los servicios
publicos, en un intento inutil de lograr la recuperacion
a través de sus exportaciones, 1o que agrava atin mas
la desigualdad interna.

En cambio, la incipiente recuperacion de los paises
desarrollados se ha visto impulsada por una expan-
sion fiscal, que ha respaldado los ingresos de los
hogares, y por politicas monetarias, que sirvieron
para evitar el colapso financiero cuando la economia
estaba en su punto mas vulnerable y ofrecer a las
empresas acceso a créditos baratos para mantener la
suficiente liquidez durante los confinamientos. De
cara al futuro, el crecimiento continuara mientras
se mantengan las politicas vigentes y podria incluso
verse reforzado si la preocupacion por el cambio cli-
matico acelera las inversiones en tecnologias verdes
(véase la siguiente seccion).

Sin embargo, los problemas estructurales subyacen-
tes, previos a la pandemia, siguen ensombreciendo la
futura estabilidad. El peligro de que haya trayectorias
de recuperacion diferenciadas entre los paises tiene su
equivalente en la recuperacion en forma de K entre
los hogares que refleja los patrones existentes de
desigualdad dentro de los paises. Por un lado, como
se ha sefialado en el capitulo I, la remuneracion de los
directores ejecutivos aumentd mas del 18 % durante
2020 y un asombroso 1.322 % desde 1978. Por otro
lado, una gran parte de la mano de obra estadouni-
dense que cobraba el salario minimo de 7,25 ddlares
por hora obtuvo, en realidad, unos ingresos semanales
mas elevados estando en paro durante la pandemia,
gracias a las prestaciones federales de 300 doélares,
que trabajando (Matthews, 2021). En este contexto,
las medidas monetarias empleadas durante la crisis
han sido un arma de doble filo: sin duda han evitado
un colapso financiero, pero también han favorecido
las apreciaciones masivas de los activos y asi han
contribuido significativamente a la desigualdad de
ingresos y riqueza.

Como se ha comentado en la seccion anterior, dado
que la financierizacion se ha convertido en una carac-
teristica universal de la economia global y estimula
el comportamiento rentista, desde el estallido de la
burbuja de las puntocom en el afio 2000 se ha pro-
ducido una combinacion desequilibrada de politicas
macroecondmicas en practicamente todos los paises
desarrollados, pero también se pueden encontrar ten-
dencias similares en algunas economias emergentes.
Si los encargados de la formulacion de politicas lo
ignoran, una recuperacion para el sector financiero
independiente a la de otras partes de la economia, que
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amplie la desconexion ya visible desde antes de la
COVID-19, supondra un obstaculo, probablemente
insuperable, en la labor de reconstruir para mejorar.
El grafico 2.6 sirve para medir el desafio en materia
de politicas porque muestra que los precios de la
vivienda y la cotizacion de las acciones estan estre-
chamente correlacionados en todo el mundo, con
una tendencia fuertemente ascendente, y cada vez
mas desconectados de una tendencia de produccion
mas estancada desde la crisis financiera global (véase
también el grafico 1 del anexo).

La posibilidad de evitar un desarrollo divergente
dependera en gran medida de que los encargados de la
formulacion de politicas de las economias avanzadas
afronten directamente el problema de la desigualdad.
En los Estados Unidos, la COVID-19 causd, en
cifras agregadas, el mayor niimero de muertes por
1.000 habitantes entre los paises desarrollados, con
un numero desproporcionado de mujeres, minorias
y familias con pocos ingresos. El choque afect6 a
una economia ya fracturada, dividida entre sectores
“lideres”, con altos salarios y alta productividad,
y sectores “rezagados”, con bajos salarios y baja
productividad (TDR, 2020, Taylor, 2020). En 2019,
décadas de represion salarial, escasa proteccion social
y deslocalizacion industrial habian dejado a la mitad
de la poblacion activa (80 millones de trabajadores)

GRAFICO 2.6 Vivienda, acciones y produccion
en los paises desarrollados (primer
trimestre de 2000 a primer trimestre
de 2021)
(Indice de precios reales, primer
trimestre de 2010=100)
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en condiciones precarias, a menudo endeudados y con
un acceso limitado a la atencion sanitaria.

En esta economia ya polarizada, los cambios en
la distribucion del ingreso durante la pandemia
han seguido un guion conocido: a medida que la
recesion acababa con los beneficios, el peso de los
salarios aumentaba inicialmente, en parte gracias a
las intervenciones publicas discrecionales, como los
cheques de estimulo y el aumento de las prestaciones
por desempleo, para después disminuir de nuevo
como consecuencia de los despidos. Con pequenas
oscilaciones, cinco trimestres después del inicio de
la recesion, el peso de los salarios parece seguir una
tendencia a la baja. Los tiempos son muy similares
a los registrados durante la crisis financiera global
de 2008 y 2009, con un impacto algo mas fuerte
(grafico 2.7).

Los datos a nivel sectorial aun son incompletos,
pero los datos agregados ya ofrecen claros indicios
de un aumento de la desigualdad: mientras que el
desempleo se dispard en 2020 y se mantiene 2 pun-
tos porcentuales por encima de su nivel de 2019, el
pago total de sueldos ya se ha recuperado. De hecho,
ese total supera los niveles anteriores a la recesion
en el cuarto trimestre de 2020, cuando el desempleo
aun estaba en el 7 %. Esto sugiere que algunos de
los trabajadores que siguieron empleados durante la
pandemia vieron aumentar sus ingresos. Como es
poco probable que esto ocurra con los trabajadores

GRAFICO 2.7 El peso de los salarios en los
Estados Unidos tras las recesiones
(En porcentaje)
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Fuente: Oficina de Analisis Econdmico de los Estados Unidos.
Cuentas del producto e ingreso nacional (NIPA),

cuadro 1.10; publicado el 29 de julio de 2021.
Nota: i) El peso de los salarios es la proporcion que representa

la “remuneracion de los asalariados” en el ingreso
interno bruto.

ii) El gasto salarial del segundo trimestre de 2021 es
la cifra (preliminar) publicada oficialmente. El ingreso
interno bruto para el segundo trimestre de 2021 se
genero asumiendo la misma tendencia del PIB..
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esenciales, ese dato probablemente refleje el aumento
de ingresos de los trabajadores de la primera econo-
mia que trabajaban a distancia en sectores de alta
productividad y altos salarios, como la alta tecnologia
y los productos farmacéuticos (BIS, 2021; Gould y
Kandra, 2021). En otras palabras, aun no ha llegado
la recuperacion econdmica para una gran parte de la
poblacion activa en los Estados Unidos.

En 2020 y la primera mitad de 2021, los pagos del
sector publico y las medidas de alivio discrecionales
(como los cheques de estimulo, la reestructuracion
hipotecaria y la suspension de los desahucios) evi-
taron una crisis social y econdmica mas profunda,
aliviaron la dificil situacidon de aquellos que ocupan
el escalon mas bajo de la escala de ingresos, con una
caida significativa de la tasa de pobreza en 2021,
segun algunas estimaciones (Parolin et al., 2021),
y posiblemente podrian aumentar la eficiencia de la
economia de los Estados Unidos a largo plazo. Sin
embargo, para revertir décadas de represion salarial
se requiere algo mas que medidas temporales, y los
debates de principios de 2021 sobre la intervencion
gubernamental directa mediante el aumento de los
salarios minimos parece que se han desvanecido.

Las grandes transferencias en efectivo han contribui-
do menos al crecimiento del PIB y a la creacion de
empleo de lo que lo habria hecho el gasto directo en
bienes y servicios, porque una parte de esas transfe-
rencias se ha destinado al ahorro. Ese es un efecto
frecuente de las transferencias en efectivo y, en la
fase inicial de la crisis, probablemente se ajustaran
al objetivo de mantener a las personas confinadas.
Sin embargo, el aumento del ahorro personal fue
masivo en 2020, superior al 12 % del PIB. Todavia
no esta claro hasta qué punto ese aumento se vio
impulsado por el ahorro derivado de los cheques de
estimulo, pero parece razonable que la mayor parte
del aumento se debio a las ganancias de capital en los
activos existentes. En cualquier caso, la combinacion
de las transferencias financieras al sector privado y la
politica monetaria expansiva ha impulsado el aumen-
to de los precios financieros e inmobiliarios, lo que
ha agravado todavia més la desigualdad de riqueza.

El camino hacia la recuperacion, y si esta sera o no
inclusiva, depende de la aplicacion de unas politicas
de inversion y del mercado de trabajo articuladas en
propuestas legislativas que estan siendo objeto de
debate. Las recientes medidas de proteccion social
expiran en su mayoria en 2021. A medida que se
eliminen las medidas y aumenten las presiones para
reducir la deuda publica, la politica fiscal podria
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retomar la senda de la austeridad y contrarrestar asi
el impacto de los planes de recuperacion.

Para garantizar una recuperacion inclusiva es impres-
cindible evitar esa senda. El reto al que se enfrentara
el gobierno en el futuro es cdmo convencer a los
hogares para que gasten parte de los ahorros acumula-
dos durante la pandemia. Si la mayoria de los ahorros
estan en manos de la clase media, probablemente no
los gasten por la insuficiente confianza en la seguri-
dad econdmica futura o la excesiva confianza en los
rendimientos financieros. Esto puede solucionarse
con politicas que fortalezcan la seguridad laboral
y el crecimiento salarial, con inversion publica y
con una politica monetaria menos expansiva. Si la
mayor parte del ahorro estd en manos de los ricos,
para canalizarlo hacia el gasto real probablemente sea
necesario aumentar los tipos impositivos marginales
y transferir parte de esa riqueza al Estado, que puede
utilizarla de manera productiva. Se podria garantizar
una fiscalidad equitativa y revertir las desigualdades
existentes mediante un impuesto de patrimonio que
grave el total de los activos de la misma manera que
los propietarios de viviendas pagan un impuesto
sobre la propiedad.

Un plan amplio abarcaria la mejora de la infraes-
tructura fisica, con programas de inversion publica
e incentivos a la inversion privada destinados a la
descarbonizacion de la economia, y de la “infraes-
tructura social”, con la introduccion de la gratuidad
de las guarderias y de la educacion superior a fin
de generar un crecimiento salarial y de la producti-
vidad. El plan también reconoce la importancia de
la industria manufacturera como motor del creci-
miento de la productividad y expone una vision en
la que se revierte parcialmente la deslocalizacion y
se frena la concentracion empresarial. Con un gasto
de 4,5 billones de dodlares'” en un periodo de ocho
afios, la propuesta supondria un 2,5 % del PIB anual a
partir de 2022, suficiente para tener un impacto inicial
en los problemas de larga data de la desigualdad y la
falta de inversion.

Como se ha comentado en el capitulo anterior, la
Unién Europea sufrio una recesion mas grave que
la de los Estados Unidos, en gran parte por los con-
finamientos generalizados y prolongados. Aunque
el sector privado fren6 su gasto, el empleo no se
contrajo tanto como en los Estados Unidos gracias
a que la normativa de despido era mas estricta. Los
amplios sistemas de proteccion social contribuyeron
al mantenimiento de los ingresos disponibles, pero
la propension de los consumidores a gastar sigue
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estando en minimos historicos, como indica una tasa
de ahorro del 21 % del ingreso disponible (a mediados
de 2021), frente al 12 % en los Estados Unidos (las
tasas a largo plazo son similares).

Esto puede deberse, en parte, al insuficiente apoyo
financiero brindado por los gobiernos en 2020 vy,
probablemente, a una recuperacion sesgada de los
ingresos en 2021, que privilegia a los que mas ganan
y, por tanto, ahorran proporcionalmente mas. Los
correspondientes datos atin no son concluyentes,
pero uno de los principales problemas para lograr
una recuperacion inclusiva en la Union Europea es
el aumento de la desigualdad como consecuencia del
creciente dualismo economico.

En las tres economias mas grandes de la Union
Europea (Alemania, Francia e Italia) el crecimiento
de la productividad ha sido bajo o negativo durante
dos décadas, y los salarios de los sectores de baja
productividad han registrado un menor aumento que
los de los sectores de alta productividad (Capaldo y
Omer, 2021). El peso de los salarios ha disminuido
sustancialmente, pero la mayor parte de la pérdida la
han sufrido los trabajadores de ocupaciones que ya
registraban bajos salarios. En Italia, el grave deterioro
del crecimiento de la productividad ha compensado
la disminucion del peso de los salarios aunque, de
todas maneras, una gran parte de los trabajadores
lleva sufriendo décadas de represion salarial. Las
investigaciones revelan que la combinacion de la
austeridad y el énfasis en la competitividad de las
exportaciones ha contribuido sustancialmente a esa
evolucion (Capaldo, 2015; Capaldo e Izurieta, 2013)
y ha socavado dos elementos clave de la demanda
agregada: el gasto publico en bienes y servicios y el
gasto de los hogares.

En este contexto, se lograra una recuperacion
inclusiva en la Union Europea si se restablece el dina-
mismo del consumo y la inversion, lo que requiere
un crecimiento de las remuneraciones salariales y
una inversion publica sostenidas y un compromiso
indefectible con unos sistemas de proteccion social
solidos. Las actuales normas fiscales y el énfasis en la
competitividad de las exportaciones presentan graves
obstaculos que los planes de recuperacion adoptados
recientemente aun no han abordado.

Como se comenta en la siguiente seccion, el
Instrumento de Recuperacion de la Unidon Europea
(NextGenerationEU) es un buen punto de partida
para reactivar la inversion publica y garantizar la
produccion en sectores estratégicos como los de las
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energias renovables, el transporte y la agricultura.
No obstante, para lograr la transformacion deseada
y una recuperacion econdémica inclusiva, los Estados
miembros tendrian que contribuir mucho mas en el
plano nacional. Sin embargo, las normas de la Unién
Europea prevén una vuelta a la austeridad en 2023,
tras una suspension temporal de la reduccion del
déficit impuesta en virtud del Pacto de Estabilidad
y Crecimiento, lo que podria impedir a los Estados
miembros aumentar efectivamente el gasto para
impulsar la recuperacion. Asimismo, el constante
énfasis en la expansion comercial y las reformas
relacionadas con el recorte de costos (que afectan
tanto al gasto publico como a los salarios) amenazan
con ampliar la brecha entre los trabajadores de los
sectores lideres y aquellos de los sectores rezagados.
Eso se suma a las crecientes brechas de ingresos y
socava aiin mas las perspectivas de una recuperacion
inclusiva.

2. Domar a los rentistas

Como se ha comentado anteriormente, un tema recu-
rrente de los Informes anteriores es el vinculo entre
la hiperglobalizacion y el aumento de una economia
rentista dominada por las grandes corporaciones. Su
control sobre activos estratégicos clave y su gran
alcance mundial les permite ocupar una posicion
dominante en el mercado en la que proliferan las
practicas comerciales abusivas, y a menudo depre-
dadoras. A lo largo de las dos ultimas décadas se han
acumulado bastantes datos que demuestran el crecien-
te alcance del poder de mercado abusivo y su impacto
distorsionador, tanto a nivel nacional como mundial.
La pandemia ha ampliado, si cabe, esas practicas,
especialmente a través de los derechos de propiedad
intelectual y el control de las tecnologias digitales.

Tanto en los paises desarrollados como en desarrollo,
la sensacion de que el reparto de los beneficios de la
globalizacion es injusto, pero favorable a los grandes
grupos de empresas, se ve reforzada por su habilidad
para pagar pocos o ningun impuesto por las rentas no
competitivas que extraen.

Un ejemplo crudo es la constatacion de que una parte
cada vez mayor de los beneficios corporativos, a
menudo clasificados como inversion extranjera direc-
ta, pasa por empresas pantallas en lugar de invertirse
en actividades productivas en las economias recepto-
ras (Damgaard et al., 2019). Este tipo de transaccion
puede utilizarse para el financiamiento entre empre-
sas de un mismo grupo o para trasnferir la titularidad
de derechos de propiedad intelectual y otros activos.
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A efectos de optimizacion impositiva, se concentra en
unos pocos paraisos fiscales (Delatte et al., 2020), lo
que priva a muchos paises de una participacion justa
en los beneficios de la globalizacion. La evidencia
sobre la explotacion de las lagunas juridicas y los
paraisos fiscales o jurisdicciones de baja tributacion
pone de manifiesto, por ejemplo, que las empresas
estadounidenses obtienen por inversiones mas ingre-
sos procedentes de Luxemburgo y las Bermudas que
de China y Alemania (TDR, 2018).

Los origenes de esas practicas se encuentran en
los propios fundamentos del régimen de fiscalidad
internacional de las empresas, cuyos principios
generales se acordaron durante los primeros afios del
siglo XX y se han mantenido intactos hasta hace muy
poco. Esos principios asignaban la tributacion de los
ingresos activos de las empresas a las jurisdicciones
de origen (sede de la empresa), mientras que los
ingresos pasivos, como los ingresos por inversiones
o alquileres, recaian en la jurisdiccion de residencia
de los inversores'®. El concepto de tributacion en ori-
gen, que ha sido el pilar de la fiscalidad internacional
de las empresas, presentaba defectos tanto técnicos
como en las politicas. Dado que una gran parte del
comercio mundial es de cardcter intraempresarial,
entre filiales de la misma empresa (TDR, 2015), las
empresas suelen transferir una importante cantidad
de sus actividades rentables a filiales situadas en
jurisdicciones de baja tributacion, también conocidas
como paraisos fiscales, con el fin de que parezca que
los ingresos se originan alli.

Los efectos de la crisis financiera global de
2007-2009 dieron lugar a nuevos esfuerzos, tanto a
nivel nacional como internacional, para luchar con-
tra los abusos fiscales y las jurisdicciones secretas
que facilitan estas practicas (TDR, 2014: cap. VII).
Los encargados de la formulacion de politicas de
las principales economias se han centrado espe-
cialmente en las practicas abusivas de las grandes
corporaciones digitales. Durante la pandemia, varios
gobiernos europeos, junto con la Comision Europea,
han presionado para que aumente el control de esas
corporaciones y se refuerce la aplicacion de las
normas antimonopolio. La nueva Administracion de
los Estados Unidos también se ha propuesto reforzar
la legislacion antimonopolio y su aplicacion con
el objetivo claramente manifiesto de reescribir las
normas del comportamiento empresarial en términos
mas generales (Financial Times, 2021).

La principal respuesta multilateral fue la puesta
en marcha en 2013 del proyecto de lucha contra
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la erosion de la Base Imponible y el Traslado de
Beneficios (BEPS) por parte de la OCDE (véase el
TDR 2019: cap. V). En 2020, el BEPS se vio impul-
sado con la puesta en marcha de un marco inclusivo
para ofrecer una solucion multilateral consensuada
a los desafios fiscales derivados de la digitalizacion
de la economia (OCDE, 2021a).

El ultimo avance fue el acuerdo alcanzado a princi-
pios de julio de 2021 por 132 de las 139 jurisdicciones
miembros del marco inclusivo para aplicar una
solucion de dos pilares a esos desafios fiscales en lo
relativo a los derechos de imposicion entre jurisdic-
ciones y las pérdidas de ingresos publicos debido al
traslado de beneficios (véase mas informacion en
OECD, 2021a: anexo A). Posteriormente, los minis-
tros de finanzas del G20 aprobaron los componentes
clave del acuerdo del marco inclusivo, como la rea-
signacion de los beneficios de las multinacionales
en el marco del primer pilar y un impuesto minimo
global efectivo del 15 % en el marco del segundo
pilar. E1 G20 también hizo un llamado para que el
marco inclusivo abordara con prontitud las cuestiones
pendientes, finalizara los elementos de disefio dentro
del marco acordado y presentara un plan de aplica-
cion para los dos pilares antes de octubre de 2021.
Entretanto, invito a las jurisdicciones miembros del
marco inclusivo que ain no se habian adherido al
acuerdo a que lo hicieran (G20, 2021).

Este logro se ha presentado como un punto de
inflexion por varios motivos. Desde el punto de vista
técnico, se reafirma la necesidad de considerar a las
multinacionales como empresas unitarias, por lo que
se relega el ineficaz principio de la plena competen-
cia. Ademas, al aplicar un tipo impositivo minimo a
todas las multinacionales con ingresos consolidados
superiores a 750 millones de euros (y no solo a las
vinculadas a la economia digital), se simplifica el
ambito de las negociaciones y se reduce el margen
de nuevas demoras.

Desde el punto de vista politico, el acuerdo debe-
ria contribuir a revitalizar el multilateralismo, por
ejemplo, al reducir las tensiones comerciales entre
algunos de los miembros clave del G20 después
de que varias economias avanzadas anunciaran
que seguirian su propio camino para gravar a los
principales gigantes tecnologicos, lo que llevo a la
anterior Administracion de los Estados Unidos a
amenazar con medidas comerciales de represalia.
Desde el punto de vista econdémico, el conjunto de
los dos pilares también promete aportar unos ingresos
tributarios muy necesarios (OCDE, 2021a), de hasta
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275.000 millones de dolares al afio segun las estima-
ciones (Cobham, 2021), y mitigar, o incluso eliminar,
la lucha global por la aplicaciéon del impuesto de
sociedades mas bajo.

Como suele ocurrir en el ambito de la fiscalidad,
la dificultad estriba en los detalles, y los detalles
de la aplicacion del ultimo acuerdo atin no se han
concretado. De todas maneras, puesto que la elusion
del impuesto de sociedades mediante el traslado de
beneficios en paises de baja tributacion “ahorra” a
esas empresas entre 500.000 y 600.000 millones
de dodlares en impuestos en todo el mundo, segin
algunos célculos (Shaxson, 2019), cabria esperar
que el nuevo sistema afectara a los resultados de las
empresas. No obstante, pese a la propaganda que
envuelve a las propuestas de un nuevo impuesto
global, la cotizacion de las acciones no ha registrado
cambios significativos. Esto sugiere que los analistas
empresariales no estan convencidos de que el nuevo
régimen tributario vaya a cambiar sustancialmente.

Hay al menos tres cuestiones que generan preocu-
pacion en lo que respecta a la eficacia global de la
reforma. En primer lugar, existe el riesgo de que
se pueda seguir jugando con el sistema (de Wilde,
2021). Cuanto mas complejo sea el sistema, mayor
sera la probabilidad de que existan lagunas. Ademas,
Devereux y Simmler (2021) constatan que esta refor-
ma solo afectaria a 78 de las 500 multinacionales mas
importantes del mundo porque, conforme al primer
pilar, el impuesto solo se aplica a las empresas con
ingresos superiores a 20.000 millones de dolares y
una tasa de rentabilidad de los ingresos superior al
10 %. Su estudio revela que la reduccion del umbral
de ingresos de las multinacionales de 20.000 millo-
nes de dolares a 750 millones de euros (el umbral
del segundo pilar) multiplicaria por 13 el nimero
de empresas afectadas, aunque los autores recono-
cen que la ganancia relativa de una reduccion del
umbral por debajo de los 5.000 millones es pequeiia
en relacion con el aumento del nimero de empresas
afectadas.

En segundo lugar, existe el riesgo de que los paises
en desarrollo saquen muy poco provecho de esta
reforma, ya que no se abordan importantes zonas
grises y otras cuestiones polémicas. Entre otras, cabe
destacar: la complejidad de las nuevas normas, que
suponen una carga importante para las administracio-
nes de hacienda de todo el mundo, sobre todo en los
paises en desarrollo, que no cuentan con suficientes
expertos tributarios altamente cualificados en su
administracion publica; el bajo tipo impositivo; la
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limitada base impositiva reasignada en el marco del
primer pilar, con excepciones especiales ya prome-
tidas para las industrias extractivas y los servicios
financieros regulados; el calendario de aplicacion,
con regateos juridicos y politicos, retrasa la fecha de
inicio mucho mas alla de 2023, y la asignacion final
de los derechos de imposicion entre los paises de
origen y los paises de acogida de las empresas, que
actualmente se basa en las ventas de las multinacio-
nales en cada pais (como propugnan la OCDE y sus
miembros) y otorga a los paises donde se encuentra
la sede central el primer derecho a someter a una
imposicion adicional los beneficios insuficientemente
gravados, lo que haria que los paises del G7 recibieran
al menos un 60 % de ingresos mas (Cobham, 2021).

En tercer lugar, hay una serie de problemas no resuel-
tos que afectan especificamente al sistema tributario
estadounidense. Los Estados Unidos se han adherido
tradicionalmente al principio de neutralidad en la
exportacion de capital, que se basa en la idea de que
el sistema de fiscalidad empresarial debe ser neutral
respecto a la eleccion de un residente entre inversio-
nes nacionales y extranjeras. Para ello, introdujeron
las deducciones fiscales, de modo que las empresas
estadounidenses podian deducir las pérdidas genera-
das en el extranjero de su tributacion interna. Algunas
grandes empresas han aprovechado el sistema de
deducciones fiscales para reducir su tributacion al
minimo; Amazon, por ejemplo, no paga casi ningiin
impuesto en todo el mundo gracias a ese sistema (Fair
Tax Mark, 2019; Phillips et al., 2021).

Todavia no estd claro como funcionara el sistema
vigente de deducciones fiscales de los Estados Unidos
con las nuevas propuestas multilaterales, ni como
afectara al funcionamiento de las estructuras corpora-
tivas mundiales. Ademas, los Estados Unidos también
deben resolver la incoherencia entre la propuesta del
G7y suimpuesto sobre los beneficios globales intan-
gibles con baja tributacion (GILTI), introducido por la
anterior Administracion. Para intentar evitar que las
empresas estadounidenses trasladen sus activos intan-
gibles, la Ley de Reduccion de Impuestos y Empleo
de 2017 habia fijado el tipo impositivo del GILTI en
una horquilla de entre el 10,5 % y el 13,125 %.

A falta de un acuerdo que resuelva todos los riesgos e
incertidumbres mencionados, un grupo de destacados
expertos fiscales ha ideado una propuesta mas equita-
tiva, mucho menos compleja y mas practica para un
impuesto global contra la erosion de la base imponible
(Cobham et al., 2021; Picciotto et al., 2021). Se trata
de un tipo impositivo minimo efectivo que podria
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introducir una coalicion de paises de origen o de aco-
gida de multinacionales interesados. Como subrayan
los autores, esa tampoco seria una soluciéon completa.
Habria que modificar los tratados en materia tributaria
para garantizar un nexo imponible cuando exista una
presencia econdmica significativa y para establecer
una norma de transicion. De todas maneras, en opi-
nion de los autores, los avances en el establecimiento
de un tipo impositivo minimo efectivo no deberian
depender de que se garantizara la firma y ratifica-
cion de un tratado multilateral por parte de todos los
Estados (como contempla el segundo pilar) porque
ese proceso de ratificacion ofreceria en la practica a
todos los Estados un veto a la aplicacion del tratado, y
eso seria fatal. En cambio, el tipo impositivo minimo
efectivo proporciona una base practica y pragmatica
para un consenso factible entre los Estados dispuestos
a crear una masa critica que permita avanzar en las
reformas efectivas porque su adopcion impulsaria, y
no impediria, un acuerdo multilateral mas amplio en
un horizonte temporal mas lejano.

3. Lograr que los paquetes de
recuperacion verde funcionen

No hay nada que ponga mejor de manifiesto la
importancia de vincular las politicas de hoy con
las perspectivas de un futuro mejor mafiana que los
peligros que plantea el aumento de la temperatura del
planeta. Mantener el aumento de la temperatura del
planeta por debajo de 1,5 °C es, sin duda, el principal
desafio que afronta la comunidad global en materia
de politicas (IPCC, 2021), aunque es una cuestion
indisociable de la redistribucion de los recursos
econdémicos dentro y entre los paises.

En el Informe sobre el comercio y el desarrollo
2019 se enunci6 una estrategia global para mitigar la
amenaza del calentamiento del planeta y, al mismo
tiempo, acabar con las desigualdades y fragilidades
de un mundo financierizado. La proteccion del clima
requiere una nueva e ingente oleada de inversiones
para reconfigurar el sector energético y otros sectores
emisores de carbono. Segun el Informe, esa oleada
de inversiones verdes seria una fuente importante de
ingresos y empleo en todo el mundo pero, debido a
las limitaciones existentes en los paises en desarro-
llo, se necesitarian nuevas fuentes de financiacion,
ademas de un aumento significativo del apoyo de la
comunidad internacional conforme a su compromiso
de responsabilidad comun pero diferenciada, junto
con el espacio requerido para adaptar las politicas
industriales a las necesidades locales de una transi-
cion justa.

77



Sin embargo, habida cuenta del desigual panorama
econdmico global, el rapido avance en esta direccion
dependera de las acciones inmediatas de los princi-
pales agentes, especialmente de China, los Estados
Unidos y la Unién Europea. Los Estados Unidos y
la Union Europea representan cerca de la mitad del
conjunto de dioxido de carbono (CO,) emitido a la
atmosfera. China, que todavia es una economia en
desarrollo, representa mucho menos que cualquiera
de las dos (sobre todo si se tienen en cuenta las cifras
per capita), pero ahora es el mayor emisor del mundo.
Conjuntamente, estas tres economias son responsa-
bles de mas de la mitad de los 34.000 millones de
toneladas métricas de CO, que se emiten a la atmos-
fera cada afio (cuadro 2.3).

Como puede observarse también en el cuadro 2.3,
durante el periodo de 20 afos comprendido entre
1999y 2018, las tres economias lograron reducir sus
emisiones en relacion con el PIB, y en cantidades
similares: un descenso medio anual del 2,5 % en
China, un 2,2 % en los Estados Unidos y un 2,1 %
en la Unioén Europea. Naturalmente, las trayectorias
econdmicas generales fueron distintas durante este
periodo. La economia china creci6 rapidamente, a un
ritmo del 9,0 % anual, de modo que el nivel absoluto
de emisiones del pais aumento a una tasa media anual
del 6,5 %, incluso mientras su ratio de emisiones/PIB
disminuia. El crecimiento economico fue mucho
mas lento en los Estados Unidos y la Union Europea
durante este periodo y, en consecuencia, el nivel
absoluto de emisiones si disminuy6: un 0,1 % anual
en los Estados Unidos y un 0,8 % anual en la Union
Europea. Sin embargo, y a diferencia de China, en

CUADRO 2.3 Emisiones de CO, y crecimiento
econdémico de China, los Estados
Unidos y la Unién Europea en
1999-2018

(En porcentaje)

Emisiones de Emisiones de CO, y crecimiento

CO, Proporcion anual del PIB, 1999-2018
en 2018 de las
(miles de emisiones  Crecimiento
millones de  mundiales de las Crecimiento

toneladas de CO, emisiones/ Crecimiento del nivel de

métricas) en 2018 PIB del PIB emisiones
China 10,3 30,2 -2,5 9,0 6,5
Estados 14,7 21 2,0 0.1
Unidos
union 2,9 85 2.2 14 0,8
Europea
Fuente: (https://datos.bancomundial.org/indicador para

las cifras correspondientes a emisiones de CO, y
emisiones/PIB; https://fred.stlouisfed.org para las cifras
de crecimiento del PIB real. Las cifras de crecimiento
de las emisiones se obtienen a partir del crecimiento
del PIB y los ratios de emisiones/PIB.
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ambos casos los niveles de inversion se han despla-
zado en la direccion equivocada, sobre todo en el
sector publico.

Pese a las diferencias entre los tres grandes bloques
econdmicos, el requisito fundamental para avanzar
en la estabilizacion del clima sigue siendo el mismo
para todos: reducir sus niveles absolutos de emisio-
nes, independientemente de sus respectivas tasas
de crecimiento econdémico. Para lograrlo, las tres
economias se enfrentan a enormes desafios. Esto se
debe a que la medida mas importante para eliminar
las emisiones de CO, es la eliminacion gradual del
consumo de petroleo, carboén y gas natural para
producir energia, ya que la quema de combustibles
fosiles es responsable de entre el 70 % y el 75 % de
las emisiones totales de CO,. En consecuencia, es
imprescindible desarrollar una nueva infraestructura
energética en las tres zonas econdmicas, asi como en
el conjunto de la economia global. Los pilares de esta
nueva infraestructura energética global deberan ser
las fuentes de energia renovables limpias y de elevada
eficiencia, principalmente la energia solar y la e6lica.

En cuanto al disefio de las politicas, una primera pre-
gunta fundamental es: ;cuales seran las necesidades
del gasto en inversion para transformar la infraes-
tructura energética en China, los Estados Unidos, la
Unién Europea y el conjunto de la economia global
en general? Las estimaciones, como la incluida en el
Informe de 2020, coinciden en la conclusion de que
sera necesaria una inversion total en energia limpia
de en torno a entre el 2 % y el 3 % del PIB al afo a
nivel global para que este proyecto tenga éxito. Esta
cifra puede ser algo menor o mayor en cada pais, en
funcion de lo que se haya avanzado hasta el momento
en la infraestructura de energia limpia de un pais.
En el caso de China, los Estados Unidos y la Union
Europea, es probable que el gasto en inversion deba
mantenerse en este nivel aproximado de entre el 2 %
y el 3 % del PIB".

Puesto que las economias distintas de China, los
Estados Unidos y la Union Europea generan actual-
mente alrededor del 48 % de las emisiones mundiales,
también habra que avanzar en la transicion hacia una
energia limpia en el resto de la economia global. Por
tanto, los programas climaticos de China, los Estados
Unidos y la Union Europea deberan evaluarse tam-
bién en funcién de su contribucion a la consecucion
de las metas del IPCC anivel global, y no solo dentro
de sus propias economias nacionales o regionales.
Sin embargo, a ese respecto, el principio de la res-
ponsabilidad comtn pero diferenciada dispone que
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la competencia de la accion internacional concertada
recae en las economias desarrolladas.

La politica gubernamental puede contribuir a que se
avance en la transformacion hacia una energia lim-
pia a través de dos vias basicas: la inversion publica
directa o una serie de regulaciones e incentivos para
fomentar la inversion privada. Entre las regulaciones
o0 incentivos para fomentar la inversion privada cabe
destacar los impuestos sobre el carbono, los limites
a las emisiones de carbono, los contratos a largo
plazo para proveedores de energia limpia con precios
garantizados (es decir, “tarifas reguladas”) y diversas
formas de financiacion subvencionada.

Lograr la combinacion adecuada de inversion publica
y privada sera fundamental para el éxito del proyecto
en general. En el Informe de 2019 se argumentaba que
la inversion publica debia tomar la iniciativa, dado
que para alcanzar los niveles requeridos de inversion
habia que hacer frente a costos no recuperables muy
elevados, riesgos politicos, falta de liquidez y rendi-
mientos inciertos. La inversion privada depende de
los célculos de la rentabilidad esperada por parte de
los empresarios privados y de los mercados finan-
cieros. Como ha sefialado un reciente documento de
trabajo del FMI, en estas condiciones es dificil cerrar
la brecha resultante entre la rentabilidad privada y la
rentabilidad social utilizando instrumentos de merca-
do. Por otro lado, una mayor inversion privada en la
transicion hacia una energia limpia permitira aliviar
las presiones sobre los presupuestos publicos para
lograr el volumen total de gasto necesario.

Se crearad una gran cantidad de empleo gracias a la
inversion publica y privada destinada a la construc-
cion de infraestructura de energia limpia. Por ello,
los proyectos de estabilizacion del clima en China,
los Estados Unidos y la Union Europea, asi como
en el mundo en general, deben abarcar medidas
para establecer normas de alta calidad en el empleo
y garantizar que las mujeres y otros grupos desfa-
vorecidos puedan acceder a esos nuevos empleos.
Asimismo, es inevitable que los trabajadores y
las comunidades que actualmente dependen de la
industria de los combustibles fosiles se enfrenten a
importantes pérdidas economicas a medida que esa
industria va desapareciendo. En el caso de China, los
Estados Unidos y la Union Europea, y en el conjunto
de la economia global, los proyectos generales de
transicion hacia una energia limpia deberian abarcar
politicas de transicion justas y eficaces para las comu-
nidades y los trabajadores que se ven negativamente
afectados.
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Los llamados en favor de acuerdos verdes, que ya
se escuchaban antes de la COVID-19, se sustentan
en una transiciéon hacia un futuro descarbonizado
liderada por la inversion publica y la riqueza del
empleo. La movilizacion masiva de recursos fiscales
y monetarios en los paises avanzados para responder
a la pandemia ha sugerido que se puede globalizar
esta idea. Bajo el lema “reconstruir un mundo mejor”,
las economias del G7 han hablado mucho de poner en
marcha el tipo de recuperacion verde que se prometid
en respuesta a la crisis financiera global, pero que se
abandono rapidamente ante las medidas de austeridad
adoptadas en las economias avanzadas.

El recurso prematuro a la austeridad parece menos
probable ahora que después de la crisis financiera
global. No obstante, un estudio de los paquetes de
recuperacion inicial adoptados en las 50 mayores
economias del mundo (principalmente avanzadas)
revel6 que solo el 2,5 % del gasto se destind a la recu-
peracion ecologica (UNEP, 2021). En consecuencia,
el desafio que tenemos por delante es mantener el
impulso de la inversion publica durante la proxima
década y posteriormente, al tiempo que aumentamos
el componente climatico. En este contexto, es impor-
tante entender las posiciones actuales en materia de
politicas, y las respectivas ventajas y desventajas, de
los principales agentes econdmicos.

a) Las politicas de los Estados Unidos

Entre 2017 y 2020, el Gobierno federal, bajo la
Administracion Trump, no emprendié ninguna
nueva iniciativa climatica, debilit6 la mayoria de las
regulaciones federales en vigor y redujo las fuentes
de apoyo financiero para luchar contra el cambio
climatico. Los Estados Unidos también se retiraron
del Acuerdo de Paris sobre el Clima en 2017. Una
de las primeras medidas de la Administracion Biden
en enero de 2021 fue la reincorporacion al Acuerdo
de Paris, y desde entonces ha impulsado una serie
de iniciativas adicionales para situar la economia de
los Estados Unidos en una senda de estabilizacion
del clima viable. En términos mas generales, y en
consonancia con las metas de reduccion de las emi-
siones globales del IPCC, la nueva Administracion
se ha comprometido a reducir las emisiones de
CO, de los Estados Unidos en un 50 % para 2030
y a convertirse en una economia de cero emisiones
netas para 2050.

En cuanto a las medidas especificas para alcanzar

esos amplios objetivos, la iniciativa mas significativa
hasta la fecha es el Plan de Empleo Estadounidense
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propuesto de ocho afos de duracion y 2,7 billones
de ddlares de presupuesto que se presentd en marzo
de 2021. Entre el 35% y el 40 % de la asignacion del
gasto total, es decir, unos 130.000 millones de dolares
al afio, se destinaria a inversiones que favorecieran
directamente la reduccion de las emisiones de CO, y
otros gases de efecto invernadero. El Plan de Empleo
Estadounidense también contribuiria sustancialmente
a la I+D en materia climatica, asi como a las inicia-
tivas de transicion justa para los trabajadores y las
comunidades que actualmente dependen en gran
medida de la industria de los combustibles fosiles.
En distintas propuestas, la Administraciéon Biden
también aboga por el apoyo financiero, sin especificar
las cantidades, para las medidas de estabilizacion del
clima en las economias en desarrollo®.

Este nivel de financiacion del Gobierno federal
para la estabilizacion del clima seria inédito en los
Estados Unidos. De todas maneras, incluso si algo
parecido a esa medida se convierte en ley, todavia no
esta claro que los niveles de financiacion propuestos
sean adecuados para alcanzar los objetivos climaticos
de la Administracion, es decir, una reduccion del
50 % de las emisiones para 2030 y cero emisiones
netas para 2050.

Conforme a las estimaciones sefialadas anteriormente
de que se necesitara entre el 2 % y el 3 % del PIB
para financiar la transformacion hacia una energia
limpia, las inversiones globales en energia limpia en
los Estados Unidos (publicas y privadas) deberian
oscilar entre 450.000 y 500.000 millones de dolares
al afo a fin de reducir las emisiones en un 50 % para
2030. El Plan de Empleo Estadounidense aportaria
entre el 25 %y el 30 % de toda la inversion necesaria.
La financiacion publica de los gobiernos estatales y
locales también puede contribuir pero es probable
que, en su mayor parte, las cantidades sean muy infe-
riores a las aportadas por el Gobierno federal. Esto
plantea la cuestion de como se movilizara la mayor
parte del 75 % restante de la financiacion necesaria
de los inversores privados.

La inversion privada en energia limpia en los Estados
Unidos ha seguido una trayectoria ascendente duran-
te mas de una década. Sin embargo, por ahora esa
inversion sigue situdndose muy por debajo del nivel
necesario. En 2019, un afio antes de la recesion causa-
da por la COVID-19 y el afio mas reciente del que se
dispone de datos completos, la inversion privada total
en energia limpia ascendio a unos 60.000 millones
de dolares en energia renovable y 40.000 millones de
dolares en eficiencia energética®'. Por consiguiente,
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la cifra total de 100.000 millones de dolares repre-
sentaba en torno al 20 % del monto necesario.

La movilizacion del nivel necesario de fondos pri-
vados dependera de un conjunto de medidas solidas
para incentivar la energia limpia y la eficiencia ener-
gética y desincentivar el consumo de combustibles
fosiles. La medida de ese tipo que tendria un mayor
impacto seria una combinacién de impuestos al
carbono y limites a las emisiones de carbono. Esos
impuestos y limites se aplican actualmente en 12
estados de los Estados Unidos, que representan una
cuarta parte de la poblacion y un tercio del PIB del
pais®. Esos estados han logrado niveles de emisiones
mas bajos en relacion con el promedio nacional,
pero no han conseguido alentar la inversion privada
en energia limpia para alcanzar un nivel cercano al
necesario. Parte del problema es que ni esos impues-
tos ni esos limites se han concebido en los Estados
Unidos teniendo en cuenta que se deben evitar los
importantes problemas que pueden entrafiar. Uno
de los principales problemas es que el aumento del
precio de los combustibles fosiles afecta en mayor
medida a los hogares con menores ingresos que a
los de mayor renta, ya que los gastos energéticos
representan una mayor proporcion del consumo de
los hogares con menores ingresos. Una solucion
eficaz a este problema es devolver a los hogares
con menores ingresos una parte significativa de
los generados por el impuesto para compensar los
efectos distributivos regresivos de ese tipo de tributo.
Sin embargo, ninglin estado ha promulgado todavia
esas politicas de desgravacion.

En general, para que los Estados Unidos puedan
seguir una senda de estabilizacion del clima viable
sera necesario combinar una inversion publica sus-
tancialmente mayor y una regulacion de la inversion
privada mas firme y eficaz que la que se aplica
actualmente o se esta debatiendo en el ambito de la
Administracién Biden o en el ambito estatal.

b) Las politicas de la Union Europea

La Unién Europea esta impulsando el programa de
estabilizacion del clima mas ambicioso del mundo,
que ha denominado el Pacto Verde Europeo. En el
marco de este programa, la region se ha comprome-
tido a reducir las emisiones al menos en un 55 %
para 2030 con respecto a los niveles de 1990, una
meta mas ambiciosa que la reduccion del 45 % esta-
blecida por el IPCC. El Pacto Verde Europeo se ajusta
por tanto a la meta a largo plazo del IPCC de lograr
una economia de cero emisiones netas para 2050.
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A partir de diciembre de 2019, la Comision Europea
ha estado adoptando medidas e introduciendo
nuevas propuestas para alcanzar las metas de reduc-
cion de las emisiones en la region. La medida mas
reciente que se ha adoptado, en junio de 2021, es el
NextGenerationEU, mediante el cual se destinaran
a la financiacion del Pacto Verde Europeo 600.000
millones de euros (un tercio del total de 1,8 billones
de euros previstos en su presupuesto septenal para
inversiones)®. En julio de 2021, la Comision Europea
concretd este compromiso de gasto al exponer 13
medidas fiscales y regulatorias con los siguientes
elementos principales:

» Laampliacion de los impuestos sobre el carbono
en el régimen de comercio de derechos de emi-
sion de la Unién Europea.

* El Mecanismo de Ajuste en Frontera por Carbo-
no, mediante el cual los importadores pagaran
tasas por la importacion de productos muy inten-
sivos en emisiones de carbono, como el acero, el
cemento o el aluminio.

* La mayor adecuacion de las politicas tributa-
rias generales a los objetivos del Pacto Verde
Europeo.

* El aumento de los niveles de eficiencia energé-
tica y la ampliacion del suministro de energias
renovables.

 La implantacion mas rapida de modos de
transporte de bajas emisiones y de los correspon-
dientes combustibles e infraestructura.

» Las herramientas para preservar y ampliar las
zonas forestales y otros sumideros naturales de
carbono.

» Una transicion socialmente justa para repartir los
costos de la lucha contra el cambio climatico y
la correspondiente adaptacion®.

En cuanto a la combinacion de inversion publica,
regulaciones y otros incentivos para promover la
inversion privada, el Pacto Verde Europeo parece que
se basa principalmente en las regulaciones y otros esti-
mulos para el sector privado. Los 600.000 millones
de euros que se asignaran durante un periodo de
siete afios a través del NextGenerationEU supon-
drian una media de unos 85.000 millones de euros
al afio. Esto equivale a menos del 0,6 % del PIB de
la Uniéon Europea durante este periodo (suponiendo
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que su crecimiento sea de un modesto 1,5 % anual).
Por consiguiente, los niveles de gasto privado para
transformar la infraestructura energética de la region,
ademas de las practicas forestales y agricolas, tendrian
que aportar los aproximadamente 250.000 millones
de euros anuales restantes (o el 75 % del gasto total)
para poder seguir una senda de estabilizacion viable
tanto para 2030 como para 2050%.

Como se ha sefialado, la dependencia de la inver-
sion privada impulsada por las regulaciones y los
incentivos, a diferencia de la inversion publica
directa para la construccion de una infraestructura
de energia limpia, conlleva inevitablemente una gran
incertidumbre. En consecuencia, un estudio reciente
concluy6 que para reducir las emisiones de la Union
Europea enun 55 % para 2030 se tendria que triplicar
el precio del carbono para esa fecha con respecto al
que seria necesario para alcanzar una reduccion del
40 % de las emisiones para 2030%. La aplicacion de
un aumento tan pronunciado del precio del carbo-
no se enfrentaria, sin duda, a una fuerte oposicion
politica, especialmente si no se contemplan desgra-
vaciones para contrarrestar esta nueva carga tributaria
sobre las personas de ingresos bajos y medios?’. La
movilizacion de los chalecos amarillos de 2018 en
Francia surgi6 precisamente a raiz de la oposicion a
la propuesta del Presidente Macron de promulgar un
impuesto sobre el carbono sin incluir desgravaciones
sustanciales para los ciudadanos de menores ingresos.

Por tanto, al igual que en el caso de los Estados
Unidos, las perspectivas de éxito del Pacto Verde
Europeo como programa de estabilizacion del clima
implicaran, casi con toda seguridad, unos niveles
de apoyo a la inversion publica mucho mas eleva-
dos que los propuestos hasta la fecha a través del
NextGenerationEU.

c) Las politicas de China

A diferencia de los Estados Unidos y la Unién
Europea, China ain no se ha comprometido a
alcanzar las metas de reduccion de las emisiones
del IPCC para 2030 o 2050. De todas maneras, en
el discurso que pronuncié en septiembre de 2020
ante la Asamblea General de las Naciones Unidas,
el Presidente Xi fue el primer lider mundial que esta-
blecid una serie de metas para su pais: las emisiones
seguirian aumentando hasta alcanzar su nivel maximo
en 2030 y luego comenzarian a disminuir para llegar
a las cero emisiones netas en 2060. Ese compromi-
so dio lugar a que otros aumentaran su ambicion
(Tooze, 2020). Ademas, China ha manifestado su
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empefio en reducir su dependencia del carbon; las
emisiones derivadas de la combustion de carbon son
actualmente un 30 % superiores a las del petroleo y
un 70 % a las del gas natural.

China defiende que su situacidon, como emisor
historicamente bajo y como pais en desarrollo, es
distinta porque esta siguiendo una trayectoria de
crecimiento econémico mucho mas rapida que la
de los Estados Unidos, la Unién Europea u otras
economias avanzadas.

China, en su calidad de economia en desarrollo de
rapido crecimiento, se enfrenta, sin duda, a retos
de mayor envergadura que los Estados Unidos o la
Unidn Europea a la hora de reducir sustancialmente
las emisiones. De todas maneras, sigue siendo cierto
que si China no alcanza las metas del IPCC dentro de
su propia economia, estas metas seran inalcanzables a
escala mundial. De ello se deduce que los riesgos que
el IPCC describe como derivados del incumplimiento
de esas metas (la intensificacion del calor extremo,
las fuertes precipitaciones, las sequias, el aumento del
nivel del mar y las pérdidas de biodiversidad) seran
cada vez mas graves, incluso en la propia China.

Por otra parte, China cuenta con un historial de supe-
racion en lo que respecta a los avances en proyectos
de estabilizacion del clima. Como ejemplo importante,
tras el 12° Plan Quinquenal (2011-2015), en el que la
solary la edlica figuraban como industrias estratégicas,
el Gobierno aplico una serie de politicas industriales,
como la financiacion publica, las tarifas reguladas,
la prescripcion en materia de contenido nacional y el
apoyo a I+D, que permitieron que China se convir-
tiera en uno de los principales fabricantes mundiales
en el campo de la energia solar y edlica. Cuando la
baja demanda interna de energia solar se convirti6 en
un cuello de botella para este proyecto, el Gobierno
respondio facilitando el crecimiento de un mercado
solar nacional. Como resultado, China instald mas de
130 GW de capacidad solar en 2017. Esto sirvid para
superar en un 24 %, y tres afios antes de lo previsto,
el objetivo gubernamental de instalar 105 GW de
energia solar para 2020 (Finamore, 2018). Debido en
gran parte a esa y otras iniciativas relacionadas de los
encargados de la formulacion de las politicas chinas, el
precio medio mundial de los paneles solares también
ha bajado alrededor de un 80 % desde 2009.

China ha financiado activamente inversiones en
energia limpia en las economias en desarrollo a tra-
vés de su Iniciativa de la Franja y la Ruta, también
en colaboracion con asociados internacionales®®. En
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cambio, las economias del G7 no se comprometieron
a aumentar significativamente sus propios compro-
misos de financiacion verde global en su reunion de
2021 en Cornualles (Reino Unido)®.

Asimismo, China ha puesto en marcha amplios pro-
gramas para que los trabajadores de la industria de los
combustibles fosiles pasen a ocupar otros puestos. En
2016, se estim6 que aproximadamente 1,8 millones
de trabajadores de las industrias del carbon y del
acero tuvieron que ser reubicados en otras ocupa-
ciones cuando se cancelaron distintas operaciones
de ese tipo. El Gobierno central de China anuncid en
febrero de 2016 una serie de politicas para apoyar la
recolocacion de los trabajadores despedidos, como
la adopcion de una dotacidon presupuestaria especi-
fica por valor de 100.000 millones de yuanes (unos
15.400 millones de dolares)*.

En resumen, el pais ha puesto en marcha satisfac-
toriamente un conjunto muy ambicioso de politicas
industriales y financieras para que su economia siga
una senda viable de estabilizacion del clima. Al mismo
tiempo, es probable que China siga siendo la principal
fuente de emisiones mundiales de CO, durante los
proximos 20 a 30 afios, salvo que acelere sustancial-
mente su programa de reduccion de las emisiones.

Por diferentes motivos, China, los Estados Unidos y la
Unidén Europea en su conjunto deben poner en marcha
programas de estabilizacion del clima bastante mas
ambiciosos con el fin de que sus respectivas iniciativas
proporcionen el liderazgo necesario para alcanzar las
metas de reduccion de las emisiones del IPCC. En
particular, estos bloques econdémicos deben compro-
meterse a destinar mas fondos publicos al proyecto
global de inversion en energia limpia. Naturalmente,
las politicas para fomentar la inversion privada
en energia limpia también son fundamentales. Sin
embargo, como ocurre con la actividad de inversion
privada en términos mas generales, inevitablemente
cundiran dudas sobre si el aumento de esa inversion
privada sera suficiente para seguir una senda global
de estabilizacion del clima que sea viable.

Una limitacion basica para aumentar la inversion
publica es encontrar fuentes de financiacion publi-
ca significativamente mayores. La necesidad de
recaudar ingresos publicos adicionales a través de
sistemas tributarios mas progresivos debe estudiarse
en todos los paises teniendo presentes las demandas
y presiones locales. No obstante, la verdad es que la
mayor parte de los fondos necesarios para aumentar
la inversion global en energia limpia puede obtenerse
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sin un aumento significativo de impuestos, canalizan-
do recursos de otras fuentes, a saber:

» La transferencia de fondos de los presupuestos
militares.

* La eliminacién de las subvenciones a los com-
bustibles fosiles y la transferencia de una parte
importante de esos fondos a las inversiones en
energia limpia.

» Lapuesta en marcha de programas de compra de
bonos verdes a gran escala por parte de la Reserva
Federal de los Estados Unidos, el Banco Central
Europeo y el Banco Popular de China.
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» El aprovechamiento del poder financiero de los
bancos publicos de desarrollo, a nivel nacional,
regional e internacional.

No cabe duda de que habrd que realizar muchos
analisis y programas para que estas propuestas sean
viables, y los paises optaran por diferentes combina-
ciones de estas posibles fuentes de financiacion®!. De
todas maneras, un punto de partida fundamental para
ello sera estrechar la cooperacion entre China, los
Estados Unidos y la Union Europea, tanto en lo que
respecta a los aspectos especificos de la financiacion
publica de la inversion en energia limpia como, de
forma mas general, a todos los aspectos del proyecto
global de estabilizacion del clima.

E. Hacia un nuevo acuerdo econémico

Especular sobre la futura direccion de la politica
econdémica después de la COVID-19 es complicado
por la naturaleza extemporanea de la respuesta a la
pandemia en muchos paises, asi como por la gran
incertidumbre que existe en la coyuntura actual.
Ademas, la crisis financiera global sirve de adver-
tencia de que las direcciones tomadas bajo la presion
de un momento particularmente tenso tal vez no se
mantengan una vez que esa presion se reduzca.

Dadas las circunstancias, quizas no resulte sorprenden-
te que se haya prestado mucha atencion a las medidas
y declaraciones de la nueva Administracion estadou-
nidense, y que algunos ya anticipen “el amanecer de
una nueva era econdémica” (Tooze, 2021) y otros una
“nueva variante” del capitalismo (Elliot, 2021).

El Consejo de Asesores Economicos del Presidente
de los Estados Unidos (2021) ha reconocido abier-
tamente la necesidad de un reajuste de las politicas,
tanto para reparar los dafios causados por las politicas
anteriores como para afrontar los nuevos desafios:

Durante las ultimas cuatro décadas, la opinion de
que la reduccion de los impuestos, del gasto y de
las regulaciones generaria un mayor crecimiento
econoémico ha influido sustancialmente en la
politica publica de los Estados Unidos. Durante
este periodo, los Estados Unidos no han invertido
lo suficiente en bienes publicos, como infraes-
tructura e innovacion, por lo que los beneficios
del crecimiento han redundado de forma despro-
porcionada en quienes se encuentran en la parte
superior de la distribucion del ingreso y la riqueza.

La teoria econémica que sustenta el Plan de
Empleo Estadounidense y el Plan para las
Familias Estadounidenses del Presidente Biden
es diferente. Estas politicas propuestas reflejan la
evidencia empirica de que una economia fuerte
depende de una base solida de inversion publica,
y que la inversion en los trabajadores, las familias
y las comunidades pueden dar sus frutos durante
décadas.

Se puede detectar una incipiente ruptura con las
recetas politicas del pasado y la aparicion de un
nuevo consenso (Sandbu, 2021) en las instituciones
financieras multilaterales, con su apoyo a los grandes
programas de gasto, a la subida de los impuestos a
los ricos y a la reduccion del poder de mercado de
las grandes empresas (Georgieva et al., 2021), su
reconocimiento de que los flujos de capital deben
ser gestionados de manera mas eficaz e incluso,
en algunas circunstancias, a través de controles de
capitales (Adrian y Gopinath, 2020) y su respaldo a
una agenda politica fuertemente intervencionista para
impulsar la inversion verde (IMF, 2020). Otro bastion
del pensamiento politico neoliberal, la OCDE, tam-
bién ha animado a sus miembros a gastar a lo grande
y proteger el empleo (Giles, 2021) y ha reconocido
que para lograr resultados socialmente inclusivos y
cohesionados se requerira una reevaluacion funda-
mental de la relacion entre el Estado, la sociedad,
la economia y el medio ambiente (OCDE, 2021b).

Otros, sin embargo, han advertido de que la muerte del

neoliberalismo es exagerada (Galbraith, 2021), han
subrayado que puede adaptarse a las circunstancias
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cambiantes (Slobodian, 2021) y han sefialado nue-
vas tensiones que ampliaran el poder y la influencia
de unos mercados financieros poco regulados
(Gabor, 2021). Algunos han apuntado también a la
continuidad de las politicas asociadas a los programas
de préstamo de las instituciones financieras multilate-
rales durante la pandemia (Ortiz y Cummings, 2021)
y el llamado de los Ministros de Comercio del G7 a
una mayor liberalizacion y a una mayor reduccion del
espacio de politicas (Davies et al., 2021). Asimismo,
se ha observado una variante mas verde del neolibe-
ralismo, decidida a garantizar que la transicion hacia
un futuro con bajas emisiones de carbono y muy
digital siga centrandose en el mercado y sea favora-
ble al capital estableciendo un precio adecuado para
el carbono, promoviendo una nueva generacion de
instrumentos de financiacidon que respeten las normas
ambientales, sociales y de gobernanza, ecologizando
la responsabilidad social corporativa y aprovechando
la riqueza de los multimillonarios y el poder de los
macrodatos para salvar el planeta.

Hasta la fecha, la mayor parte de los discursos
sobre un nuevo consenso han sido pronunciados por
voces del Norte y, a menudo, con la vista puesta en
el decalogo de politica econdmica sintetizado en
el mencionado Consenso de Washington. Aunque
Williamson nunca respaldé todas las recomenda-
ciones en materia de politicas consagradas en ese
Consenso, si apoy6 su declaracion de que no habia
alternativa a las economias de mercado orientadas
hacia el exterior y sujetas a la disciplina macroeco-
némica (Williamson, 1993) y su mision subyacente
de abandonar el “apartheid intelectual” que habia
restringido la aplicacion de algunas politicas a deter-
minadas categorias de paises (Williamson, 2004).

Independientemente del historial de este programa
universal de politicas, no es el enfoque que necesitan
los encargados de la formulacién de politicas que
afrontan los multiples e interconectados desafios que
configuraran los resultados de desarrollo de la proxi-
ma década. Para romper realmente con los ultimos
40 afios, los gobiernos no solo deben enfrentarse a
los intereses creados que han acumulado un consi-
derable capital econémico y politico a partir de los
patrones de distribucion asimétrica en el marco de la
hiperglobalizacion, sino también reconocer las pro-
fundas limitaciones y vulnerabilidades estructurales
que han obstruido de manera persistente las perspec-
tivas de crecimiento y desarrollo sostenibles. Para
ello, habra que permitir una mayor flexibilidad en el
establecimiento de las prioridades politicas por parte
de los paises en desarrollo y garantizar un espacio
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de politicas suficiente con el fin de poder aplicar las
medidas necesarias para gestionar los ambiciosos
objetivos y las consiguientes disyuntivas, ademas
de un tratamiento diferenciado en apoyo de sus ini-
ciativas dirigidas a movilizar los recursos necesarios
para implementar la Agenda 2030.

De todas maneras, la crisis de la COVID-19 ya ha
abierto la puerta a enfoques que rompen con los
tablies a la hora de formular politicas que podrian
ayudar a los paises, en todos los niveles de desarrollo,
a avanzar hacia un futuro mejor. En esos enfoques se
reconoceria lo siguiente:

1. Los gobiernos no son hogares. La crisis de la
COVID-19 no solo ha hecho que los gobiernos
de los paises avanzados registren un gasto sin
precedentes, sino que también les ha obligado
a abandonar la idea de que los presupuestos
deben estar siempre equilibrados y, en su lugar,
han adoptado, implicita o explicitamente, un
enfoque funcional de las finanzas publicas que
permite a los gobiernos gastar primero y gra-
var después y, en determinadas condiciones,
gastar unicamente dinero emitido por el Estado
(TDR, 2020). Reconocer esto abre un debate
sobre los determinantes del espacio fiscal, en
particular en los paises en desarrollo, donde
los factores externos influyen mucho mas en la
capacidad de gasto de los gobiernos y donde las
reformas de las instituciones financieras multi-
laterales, asi como del sistema fiscal interno,
pueden ofrecer un mayor margen para los gastos
anticiclicos y sociales.

2. La revision de la independencia de los ban-
cos centrales. Desde la ultima crisis, los
bancos centrales han dejado de focalizarse
unicamente en el objetivo de inflaciéon y han
tenido que apagar los incendios econdmicos a
través de las operaciones contabilizadas en sus
balances. Este enfoque se ha mantenido en la
crisis actual, por ejemplo, con la concesion de
préstamos directamente al sector privado. Al
aceptar que los bancos centrales son el motor
de una maquina de fabricacion de créditos se
amplia necesariamente su autoridad regula-
dora, incluso sobre el sistema bancario en la
sombra, domesticando los ciclos de expansion
y contraccion del crédito y ampliando en mayor
medida su horizonte de riesgo para que incluya
amenazas mas extensas a la estabilidad finan-
ciera, como las derivadas del cambio climatico
y la creciente desigualdad. Habida cuenta de
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esa mayor responsabilidad, es conveniente un
mayor control democratico.

La resiliencia es un bien publico. Esta claro
que la idea de que “nadie estd a salvo hasta
que todos estemos a salvo” se hace extensiva
a los desafios que van mas alla de la crisis
sanitaria inmediata y, mientras algunas élites
parecen desesperadas por encontrar formas de
aislarse de los choques econdmicos, sanitarios
y medioambientales, la COVID-19 ha reforzado
la idea de que la resiliencia es un bien publico,
en el sentido de que es un bien no excluible y
no rival y tiene un caracter global. La resiliencia
es, sin duda, responsabilidad del Estado, que la
desarrolla a través de un sector publico robusto
con los recursos necesarios para invertir debida-
mente, prestar los servicios complementarios y
coordinar las multiples actividades que implica
ese desarrollo. Los paises necesitan sistemas
universales de servicios basicos y proteccion
social, pero este imperativo también plantea
desafios concretos a los paises en desarrollo
sobre como adaptar los objetivos de un Estado
desarrollista a los desafios, en particular a los
financieros, que plantea la proteccion de los
ciudadanos frente a las perturbaciones. En este
sentido, para financiar la resiliencia mundial
habra que reflexionar de manera novedosa y
ambiciosa sobre la movilizacion y distribucion
de los recursos financieros.

La financiacion es demasiado importante para
dejarla en manos de los mercados. Wall Street
y sus homologos en otros lugares del mundo no
han sido buenos para la oferta de financiacion
a largo plazo y asequible, tampoco cuando
su indulgencia con los excesos especulativos
ha socavado la resiliencia nacional y comu-
nitaria; las tasas de formacion de capital han
sido demasiado bajas en muchos paises y en
todos los niveles de desarrollo. Asimismo, la
voluntad de permitir que partes del sistema
financiero operen en la sombra, fuera del control
reglamentario, ha demostrado ser perjudicial,
junto con la desacreditada idea de que estan
dispuestos a regularse a si mismos. Un sistema
financiero que otorgue un papel mas importante
a los bancos publicos, que impida la aparicion
de megabancos y proteja frente a esta posibi-
lidad, y que ejerza un mayor control regulador
tiene menos probabilidades de generar excesos
especulativos y mas probabilidades de ofrecer
un clima de inversion mas saludable.

DE LA DEUDA DE LA DECADA DE 1980 A LA COVID-1919

La reduccion de los salarios es perjudicial
para las empresas. La idea, basada en la logi-
ca microecondmica, de que los salarios no
representan mas que un costo de produccion ha
sustentado el impulso de flexibilizar al madximo
los mercados laborales. Sin embargo, los sala-
rios no solo son una fuente crucial de demanda,
sino que su crecimiento puede estimular la
productividad. Ademas, el salario digno es un
componente clave de un contrato social solido.
Por tanto, en los mercados laborales saludables
los salarios estan integrados en acuerdos soli-
dos de voz y representacion y se apoyan en el
salario minimo y la correspondiente legislacion
laboral que protege adecuadamente contra las
practicas abusivas. En el caso de los paises en
desarrollo, donde el subempleo sigue siendo
una caracteristica permanente del mercado
laboral, resulta especialmente importante que
las medidas se centren en la lucha contra la
informalidad.

La diversificacion es importante. Ningln pais ha
recorrido el dificil camino que conduce del sub-
desarrollo rural a la prosperidad posindustrial
sin utilizar politicas publicas especificas y selec-
tivas que tengan como objetivo modificar la
estructura de la produccion favoreciendo nuevas
fuentes de crecimiento. El estancamiento de la
transicion industrial en gran parte del mundo en
desarrollo, o peor aun, la “desindustrializacion
prematura”, ha reforzado la posicion periférica
de esos paises en la division internacional del
trabajo, los ha hecho mas vulnerables a los cho-
ques externos y ha perpetuado los altos niveles
de informalidad. Las politicas industriales son
ain mas urgentes cuando hay que realizar saltos
estructurales y tecnoldgicos para superar los
desafios climaticos y digitales. Ademas, una
transicion justa requiere la gestion eficaz de las
actividades que van a desaparecer para crear
nuevos empleos en los lugares adecuados.

Una sociedad solidaria es una sociedad mas
estable. La cuestion del trabajo de cuidados se
esta convirtiendo en un elemento integrante de
cualquier programa politico destinado a recu-
perarse mejor, incluida la transformacion del
trabajo de cuidados remunerado en un trabajo
digno merecedor de los niveles salariales, las
prestaciones y la seguridad que cabe esperar de
los empleos industriales, un sector central del
mercado de trabajo. Sin embargo, en términos
mas generales, la formulacion de una politica
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social proactiva transformadora debe ir mas alla
de la simple oferta de una categoria residual de
garantias o prestaciones sociales destinadas a
impedir que los que se quedan atras estén toda-
via mas rezagados. Con un disefio efectivo, las
politicas sociales también pueden servir para
acelerar y gestionar la transformacion estruc-
tural, ayudando a fomentar la modernizacion
tecnologica y el aumento de la productividad,
lo que subraya la importancia de un enfoque
integrado para la formulacion de politicas diri-
gidas a recuperarse mejor.

Como se ha argumentado mas firmemente en anterio-
res Informes, esta claro que los programas de politicas
que se basan en estos amplios preceptos necesitaran
un sistema multilateral de apoyo para generar bue-
nos resultados, asi como un conjunto de principios
rectores destinados a garantizar la “prosperidad para
todos”, proporcionando el espacio para las acciones

nacionales necesarias y estimulando el apoyo global
para las acciones colectivas basadas en la cooperacion
entre todos los paises.

El llamado a la reforma del sistema multilateral,
realizado hace cuatro décadas en el primer /nforme
sobre el comercio y el desarrollo para evitar una
inminente crisis de desarrollo, no fue atendido. Los
desequilibrios, las desigualdades y las inseguridades
que empezaban a surgir en 1981 se han extendido
desde entonces cada vez con mayor intensidad, al
desatarse las furias de la hiperglobalizacion, de modo
que las crisis actuales son ahora realmente globales
en lo que respecta a su alcance e impacto. Dado
que los niveles de endeudamiento han aumentado
exponencialmente en las ultimas cuatro décadas, y
de nuevo durante la pandemia, y que la situacion del
clima se acerca cada vez mas a un punto de inflexion
catastrofico, la necesidad de reformar el sistema ha
cobrado mas fuerza que nunca.

Notas

1 Naturalmente, también fue el mensaje de los par-
tidarios internacionales del New Deal en Bretton
Woods, que se caracterizo por el reconocimiento
de Morgenthau de que el planteamiento de Bretton
Woods se basa en la constatacion de que es econdmi-
cay politicamente conveniente para paises como la
India y China, y también para paises como Inglaterra
y los Estados Unidos, que la industrializacion y la
mejora de las condiciones de vida de los primeros
se logre con la ayuda y el apoyo de los segundos
(Morgenthau, 1945).

2 Para consultar los origenes intelectuales, burocra-
ticos y politicos del neoliberalismo y su evolucion,
véase Mudge, 2008.

3 Aunque el término fue acufiado por el Banco
Mundial en 1981, su uso mas extendido se debe a
la creacion de un Indice de Mercados Emergentes
por parte del banco de inversion Morgan Stanley a
finales de la década de 1980.

4  Elrapido ascenso de la industria del capital priva-
do, con activos gestionados con un valor superior
a los 7 billones de dolares en 2020 que triplicaban
con creces la cifra de la década posterior a la crisis
financiera global, fue un indicador de esta tendencia,
véase Wigglesworth, 2021.

5 El Modelo de Politicas Mundiales de las Nacio-
nes Unidas (GPM) es un marco de realizacion de
modelos empiricos para analizar las interacciones
nacionales y mundiales entre las variables eco-
némicas y las posiciones politicas que se basa en
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relaciones econométricas de efecto casual y en un
marco contable mundial ajustado de stocks y flujos
(https://unctad.org/debt-and-finance/gpm).

6  Por su disefio, el modelo no contempla una crisis
economica o financiera, a pesar de que estan surgien-
do claras fragilidades financieras y vulnerabilidades
econdmicas que pueden parecerse a las condiciones
que desencadenaron las crisis en el pasado.

7  Esto no significa que los ratios de deuda publica
vayan a disminuir necesariamente por estos medios.

8  Aligual que con la politica fiscal, en este escenario
se ha prestado la debida atencion a los llamados a la
proteccion de los salarios, la promocién del empleo
y el apoyo a los ingresos realizados en algunos de
los mismos paises en los que también parece surgir
un enfoque mas flexible de austeridad fiscal. Pero, al
igual que antes y en el mejor de los casos, el analisis
de las recetas se ajusta a la opinion de que, en algiin
momento, el peso de los salarios puede dejar de
caer, aunque no aumentara significativamente para
compensar la tendencia a la baja.

9 Como ocurre con el ajuste fiscal para reducir la carga
de la deuda, la receta tiende a fracasar, especialmente
a escala mundial (Capaldo e Izurieta, 2013).

10  Para generar la cifra de activos exteriores totales, se
incluyeron las cuentas de los derivados financieros
en términos netos. De no haberlo hecho, los niveles
habrian aumentado sustancialmente, pero no habrian
cambiado la tendencia de manera significativa.

11 Véase también Akytiz, 2021.
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Las economias con superavit por cuenta corriente y
sin restricciones financieras son la Union Europea
y otras economias de Europa Occidental, Israel, el
Japdén y la Republica de Corea. Las economias con
déficit por cuenta corriente y sin restricciones finan-
cieras son Australia, el Canada, los Estados Unidos
de América, Nueva Zelandia y el Reino Unido. Las
economias con superavit por cuenta corriente y con
restricciones financieras son las principales econo-
mias en desarrollo de Asia Oriental (salvo China),
Asia Occidental (salvo Israel) y la Federacion de
Rusia. Las economias con déficit por cuenta corriente
y con restricciones financieras son todas las demas
economias en desarrollo.

V¢éase el capitulo I, recuadro 1.1.

Esta observacion recoge lo ocurrido durante el pe-
riodo de acumulacion de “petroddlares” durante los
aflos setenta y principios de los ochenta, sobreen-
deudamiento y fuga de capitales, especialmente
en los exportadores de materias primas y petroleo
(Vos, 1989).

Como se ha explicado en la seccidn anterior.

Fue menos visible en momentos anteriores en los
que se aplicaron ese tipo de politicas.

Esto incluye un plan acordado por los dos partidos
que abarca 1 billon de dolares en infraestructura
fisica y una propuesta presupuestaria de 3,5 billo-
nes de dolares mas para infraestructura fisica limi-
tada, atencion a la infancia, permisos retribuidos,
servicios de salud e inversiones relacionadas con
el clima. En el momento de redactar este informe,
la suerte de la propuesta presupuestaria aun no
esta clara.

Desde entonces, la mayoria de los principales
paises, salvo los Estados Unidos, han abando-
nado el sistema de imposicion pasiva (Matheson
et al., 2013). Entre los principales paises de la
OCDE, solo los Estados Unidos y los Paises Ba-
jos mantienen el principio de imposicion de los
residentes, aunque incluso eso arroja ciertas dudas
(Avi-Yonah, 2019).

Entre los estudios recientes se encuentran los de IEA
(2021), IRENA (2021), Pollin (2020) y, especifica-
mente para los Estados Unidos, el de Williams et al.,
2020.
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https://www.whitehouse.gov/briefing-room/
statements-releases/2021/04/22/executive-
summary-u-s-international-climate-finance-plan/.
La estimacion de la eficiencia energética esta
disponible en: https://energyefficiencyimpact.org/.
La cifra de energia renovable procede de: https://
www.bloomberg.com/graphics/climate-change-
data-green/investment.html.
https://www.c2es.org/document/us-state-carbon-
pricing-policies/.
https://ec.curopa.cu/info/strategy/priorities-2019-2024/
european-green-deal es.
https://ec.europa.eu/info/publications/delivering-
european-green-deal _es.

Sigue resultando llamativo que la propuesta de gasto
publico mas actual sea significativamente superior a
lo que se habia presupuestado anteriormente. Asi, en
2020, la Comision Europea preveia un presupuesto
total de 1 billon de euros correspondiente al periodo
2021-2030 para todo, incluidas las inversiones en
energia limpia y los programas para una transicion
justa. Esa cifra abarcaba la financiacion de todas
las fuentes publicas y privadas: aproximadamente
la mitad del dinero procedia del presupuesto de la
Unién Europea y la otra mitad, de una combinacion
de gobiernos nacionales e inversiones privadas
(https://ec.europa.eu/commission/presscorner/
detail/es/qanda_20 24).
https://reader.elsevier.com/reader/sd/pii/S0306
261921003962?token=898 ADSE008D08C848
C1C66228819C4FDE743799A3B9A66947B8
2EAB740587B680DE3E2DB11EE3DF96AE9
9ACA78C1BB5Cé&originRegion=us-east-1&o-
riginCreation=20210715214704.
https://www.ft.com/content/5ele-
5ba5-5b95-445d-9de6-034ad3568d2f.

En 2018, China y el Reino Unido pusieron en marcha
conjuntamente los Principios de Inversion Verde
(GIP) para la Iniciativa de la Franja y la Ruta.
https://www.carbonbrief.org/daily-brief/g7-
reaffirmed-goals-but-failed-to-provide-funds-
needed-to-reach-them-experts-say.
http://www.xinhuanet.com/fortune/caiyan/ksh/137.
htm.

Pollin (2020); véase también TDR, 2019.
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INFORME SOBRE EL COMERCIO Y EL DESARROLLO 2021
DE LA RECUPERACION A LA RESILIENCIA: LA DIMENSION DEL DESARROLLO

Anexo

GRAFICO 2.A.1 Apreciaciéon de acciones y vivienda enun grupo de paises seleccionados entre el primer
trjmestre de 2020 y el primer trimestre de 2021
(Indice de precios reales, 2010T1 =100)
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EL FIN DEL MUNDO TALY COMO LO

CONOCEMOS: ESTUDIO DEL PANORAMA
DE LA ADAPTACION

A. Introduccion

Julio de 2021 fue el mes mas caluroso jamas regis-
trado en el planeta, que llego tras 2020, el aflo mas
caluroso hasta entonces, que, a su vez, vino tras la
década mas calurosa jamas registrada. Olas de calor
intensas, ciclones tropicales cada vez mas potentes,
sequias prolongadas, aumento del nivel del mar, y
propagacion de enfermedades son solo algunas de
las amenazas que acompanan al implacable aumento
de las temperaturas del planeta y que acarrean dafios
econdémicos y un sufrimiento humano cada vez mayo-
res. Y lo peor estéa por llegar. Aun cuando consigamos
aunar nuestros esfuerzos de mitigacion en esta década
y logremos contener el aumento de la temperatura
media del planeta en un 1,5 °C por encima de los nive-
les preindustriales de aqui al afio 2100, los eventos
climaticos extremos observados en 2021 representan
un anticipo de lo que deparara a las comunidades y
los paises de todo el planeta un aumento adicional
de 0,4 °C en la temperatura media del planeta.

Si se mantienen las tendencias actuales, el calen-
tamiento del planeta desencadenara puntos de no
retorno en los sistemas naturales de la Tierra, dando
lugar a cambios irreversibles que remodelaran la vida
de este siglo (IPCC, 2021). Aun suponiendo que se
pueda evitar el colapso economico, la pérdida de
produccioén en las proximas décadas serd importante
en todos los paises, pero sobre todo en el mundo en
desarrollo (SwissRe, 2021); cientos de millones de
personas se veran obligadas a desplazarse dentro y
fuera de las fronteras (Rigaud et al., 2018) y grandes
partes de la zona tropical quedaran fuera de los limi-
tes de la adaptacion humana (Zhang et al., 2021); la
produccion de alimentos experimentara un drastico
cambio (Kuma et al., 2021); el acceso a fuentes de

agua dulce cada vez mas escasas desencadenara
crecientes tensiones geopoliticas (WEF, 2019). En
resumen, si no se toman medidas contundentes para
frenar las emisiones de gases de efecto invernadero
(GEI), algunas partes del planeta sencillamente lle-
garan a ser inhabitables para las generaciones futuras
(Wallace-Wells, 2018).

Hasta la fecha, en lo referente a las politicas la res-
puesta mundial a la crisis climatica se ha dividido
entre medidas de mitigacion y de adaptacion. La
mitigacion climdtica se centra en frenar y reducir las
emisiones de GEI, mediante una estrategia hibrida de
uso mas eficiente de la energia y sustitucion de los
combustibles fosiles por fuentes de energia renova-
bles. La adaptacion climatica se centra en aprovechar
los mecanismos de resiliencia y proteccion para
minimizar el impacto negativo del cambio climatico
en las vidas y los medios de subsistencia (Ge ef al.,
2009). Aunque, en la practica, ambos conjuntos de
medidas son a menudo dificiles de disociar, en gran
parte del debate sobre el clima, la adaptacion ha
seguido siendo el pariente pobre de los esfuerzos de
mitigacion. Este enfoque es corto de miras y resulta
cada vez mas costoso, sobre todo para los paises en
desarrollo.

Las consecuencias de esta constante irresponsabili-
dad se han hecho mas patentes tras la pandemia, ya
que se ha pasado a hablar del fomento de la resilien-
cia ante la eventualidad de un choque global. Hasta
ahora, las politicas de adaptacion al clima se han
visto impulsadas por una combinacion de politicas
de procedimiento en torno a las conferencias sobre
el clima, un enfoque tecnocratico del disefio de las
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politicas y una fe injustificada en la eficiencia de los
mercados para determinar el precio de la via hacia un
futuro sostenible. El proposito ha sido cumplir los
objetivos acordados internacionalmente mediante
una mejor evaluacion de los riesgos relacionados
con el clima y su mejor gestion utilizando los
seguros y otros mecanismos basados en el mercado.
Aunque este enfoque ha arrojado algunos resultados
positivos, ha ofrecido demasiado poco y demasiado
tarde, y ademas ya se ha quedado insuficiente ante
la magnitud de los choques medioambientales y los
dafios econémicos que estan causando.

El presente capitulo se estructura de la siguiente
manera. En la seccion B se explica la envergadura del
desafio, y se pone el foco de atencion en los dafos que
sufren las regiones y los paises de todo el mundo y en
la escala de las inversiones necesarias para afrontarlo.
En la seccion C se analizan algunos de los limites de
la arquitectura institucional existente para gestionar el
reto de la adaptacion. En la seccion D se propone que
inscribir el reto de la adaptacion en el marco de una
mera gestion de riesgos es una distraccion teniendo
presente el imperativo de colocar las medidas de adap-
tacion en el contexto de la transformacion econoémica.

B. Dar la talla ante el reto de la adaptacion’

El impacto econdémico del cambio climatico se produ-
ce tanto por el deterioro constante de las condiciones
ambientales necesarias para la vida cotidiana, como el
acceso al agua, la calidad del aire y las temperaturas
tolerables para el trabajo, como por los choques de
caracter mas temporal, como los causados por incen-
dios forestales, tormentas o inundaciones, aunque a
menudo tienen unas consecuencias mas inmediatas
y devastadoras. Se podria decir que estos ultimos
son mas faciles de medir y, sin duda, han acaparado
mas atencion. Segun el informe de la Oficina de las
Naciones Unidas para la Reduccion del Riesgo de
Desastres sobre los costos humanos de los desastres,
entre 2000y 2019, 7.348 grandes catastrofes registra-
das se cobraron 1,23 millones de vidas, afectaron a
4.200 millones de personas (muchas de ellas en mas
de una ocasion) y las pérdidas econdémicas a nivel
mundial ascendieron a un total de 2,97 billones de
dolares (CRED y UNDRR, 2020). A la vista esta que
las cifras muestran una tendencia al alza (grafico 3.1).

Estas catastrofes no son imputables tnicamente al
cambio climatico. Sin embargo, no hay duda de que
existe una fuerte conexion con su impacto cada vez
mas devastador (IPCC, 2021).

Los datos de la base Emergency Events Database
(EM-DAT) muestran que las tormentas son el tipo de
catastrofe mas onerosa en términos de dafios econo-
micos registrados (1,39 billones de dodlares), seguido
de las inundaciones (651.000 millones de dolares).
Solo en 2020, mas de 50 millones de personas se vie-
ron afectadas por inundaciones, sequias y tormentas
(UNEP, 2020). Alrededor de tres cuartas partes de las
catastrofes provocadas por el clima son atribuibles
a las inundaciones y las tormentas, mientras que
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las olas de calor son cada vez mas intensas y gene-
ralizadas, provocando costos a grandes franjas de
poblacion en los paises desarrollados y en desarrollo.
Las grandes inundaciones monzodnicas y los ciclones
tropicales afectaron a mas de 2,2 millones de personas
en China y a 9,6 millones en el sur de Asia, como
Nepal, India y Bangladesh, con un costo de mas de
20.000 millones de dolares en dafios en estas zonas.
Anivel regional, entre 2000 y 2019 las pérdidas eco-
némicas en el continente americano representaron el
45 % del total de pérdidas y en Asia el 43 %. En el
continente americano, los Estados Unidos acusaron el
78 % de las pérdidas totales (1,03 billones de dolares
de pérdidas econdmicas en el mismo periodo), lo
que es reflejo de su mayor ingreso y unos costos de
reposicion mas elevados que en otros paises. En Asia,
China y Japon estas pérdidas representan el 38 % y el
35 % del total de la region en este periodo de tiempo
(CRED y UNDRR, 2020).

Los dafios también van en paralelo a una clara brecha
econdmica. Los paises de ingreso alto suelen tener un
menor numero de personas afectadas y de fallecidos
por las catastrofes, pero incurren en pérdidas finan-
cieras mucho mayores en términos absolutos. Los
paises de ingreso bajo registran pérdidas economicas
per capita bajas, aunque su tendencia es creciente y la
mortalidad por catéstrofes es relativamente elevada.
Los paises de ingreso medio-bajo y medio-alto son
donde se concentran la mayor parte de las catastrofes,
las muertes y el nimero total de personas afectadas;
sin embargo, también representan la mayor parte de
la poblacién mundial y Asia destaca por ser la que
ha sufrido el mayor nimero de catastrofes. No obs-
tante, pese a constituir la mayor parte de las pérdidas
financieras del mundo, los paises de ingreso alto son
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GRAFICO 3.1

X

Desastres registrados

o @ @

2000-2019

Alimentos

Tormentas

Fuente: CRED y UNDRR 2020.

Total fallecidos

0o oo

© @@@Q@C

Terremotos Temperaturas Corrimientos Sequia
extremas

Impacto de las catastrofes en 2000-2019 en relacién con 1980-1999

Total afectados  Pérdidas econémicas en dodlares EE. UU.

3,25
miles de
millones

1,63

billones

2,97

billones

4,03

miles de

millones

<1 %

Actividad Movimientos
de masas
(secas)

Incendios

de tierra incontrolados volcanica

los que registran menores pérdidas como porcentaje
del PIB. En comparacion, los paises menos desarro-
llados y los pequeiios Estados insulares en desarrollo
(PEID) registraron las mayores pérdidas en relacion
con el PIB; el porcentaje de pérdidas econémicas es
tres veces mayor en los paises de ingreso bajo frente
a los de ingreso alto (CRED y UNDRR, 2020).

Algunos economistas han realizado estimaciones
de los dafios sobrevenidos como consecuencia
del cambio climatico, pero tras afiadir una serie
de funciones relacionadas con los dafios en los
modelos de crecimiento estandar. Sus resultados
son sorprendentemente moderados en términos de
pérdida de produccion global, incluso con aumen-
tos de temperatura significativos; aunque con una
evaluacién que empeora constantemente a medida
que estos modelos se hacen mas complejos, inte-
grados y refinados (Nordhaus, 2018). De hecho, en

el discurso que pronuncio en la entrega del Premio
Nobel, William Nordhaus, que acredita una extensa
labor en el perfeccionamiento de los “modelos de
evaluacion integrada”, llega a la conclusion de que
“el crecimiento econdomico esta produciendo cambios
no deseados y peligrosos en los sistemas climatico y
terrestre [...] de imprevisibles consecuencias”.

Si bien el uso de estos modelos para estimar los
dafios potenciales es en si misma una empresa difi-
cil, su aura de rigor cuantitativo, su precision y su
dependencia de una serie de sélidos supuestos para
poder proceder a la modelizacidon plantea dudas
sobre su idoneidad tratandose del desafio climatico
(Ackerman, 2018). Incluso en sus versiones mas
sofisticadas, estos modelos han sido criticados
por soslayar los puntos de no retorno (Keen ez al.,
2021) y los bucles de retroalimentacion (Kikstra,
et al.,2021), lo que los lleva a subestimar la escala
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y la persistencia de los dafos potenciales del cam-
bio climatico. Ademas, explican poco sobre la
desigualdad estructural o los patrones historicos de
desarrollo, en particular las asimetrias cambiantes de
la economia global que determinan las perspectivas
de crecimiento en muchos paises en desarrollo.

Ademas, se tiende a subestimar la amenaza potencial
que esto supone al distinguir entre respuestas que
el sistema puede gestionar y las no gestionables y a
centrarse casi exclusivamente en los paises de ingreso
bajo, particularmente en las regiones tropicales y los
Estados litorales, debido a la mayor dependencia de
las actividades econdmicas de los ecosistemas natu-
rales, que se consideran mas dificiles de gestionar
que las actividades y los sectores de paises con un
mayor ingreso. Esta dicotomia corre el peligro de
restar importancia, o ignorar por completo, cdémo
las decisiones politicas, en todos los niveles de
desarrollo, pueden tener un profundo efecto en la
agudizacion de las amenazas climaticas, incluso en
las economias rurales con una mayor dependencia
del ecosistema natural. Como se ha comentado en el
capitulo anterior, la adopcion generalizada de progra-
mas de ajuste estructural ha provocado una reduccion
de los servicios publicos y la inversion, y ha dejado a
muchas economias en desarrollo en una situacion de
dependencia atin mayor de las exportaciones de pro-
ductos basicos, lo que las hace atin mas vulnerables a
los choques externos. Ademas, esta dicotomia, aunque
toma en consideracion las tensiones relacionadas con
el clima a las que ya se enfrentan algunos paises en
desarrollo, corre el peligro de infravalorar los mayores
dafos a los que se enfrentan muchos paises en desa-
rrollo de ingreso medio y alto, y, de hecho, también
de las economias avanzadas, cuando el aumento de
las temperaturas ronde (y supere) los 1,5 °C.

Obtener una imagen completa de los costos y dafios
del cambio climatico resulta ain mas complicado por
la considerable falta de datos sobre las pérdidas eco-
némicas en muchos paises en desarrollo. Por ejemplo,
una fuente de discrepancia en el caso de los datos dis-
ponibles son las olas de calor. Con arreglo a los datos
de la base Emergency Events Database (EM-DAT),
solo se registraron dos olas de calor en el Africa
Subsahariana entre 1900 y 2019, que provocaron
71 victimas mortales (Harrington y Otto, 2020). En
cambio, la misma base de datos ha registrado 83 olas
de calor en Europa entre 1980y 2019, que provocaron
mas de 140.000 muertes y mas de 12.000 millones de
dolares en dafios economicos. Esto pone de relieve
importantes lagunas en la recopilacion de datos, la
infraestructura y los recursos de los que disponen los
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organismos nacionales y una dependencia excesiva
de partes externas para la recopilacion de datos en
las regiones en desarrollo. Ahora bien, de lo que no
cabe duda es de que cuanto mayor sea el aumento
de la temperatura, mayor sera la amenaza de eventos
catastréficos (grafico 3.2).

1. Ralentizacion del crecimiento,
ensanchamiento de las brechas

Las consecuencias del aumento de la temperatura
global ponen de manifiesto las desigualdades estruc-
turales existentes dentro de los paises y entre paises.
La responsabilidad histérica de las emisiones mun-
diales de gases de efecto invernadero (la principal
causa del calentamiento global) recae directamente
en las naciones desarrolladas, que representan
alrededor de dos tercios del total acumulado de las
emisiones en la atmoésfera, frente a solo el 3 % de
Africa’. Aunque algunas economias en desarrollo
como China, India, Brasil y Sudafrica registran un
rapido incremento de las emisiones per capita, estas
todavia distan mucho de compararse con las de los
paises avanzados; e incluso las emisiones relacio-
nadas con el consumo de sus ciudadanos mas ricos
estan por debajo de sus homologos en las economias
avanzadas (Oxfam, 2015).

En el caso de muchos paises en desarrollo, el aumento
de las temperaturas del planeta ya esta agravando un
circulo vicioso de desarrollo que lleva décadas cons-
trifiendo la movilizacion de recursos, debilitando las
capacidades de adaptacion y ensanchando las brechas
de ingreso. Los paises en desarrollo con sistemas de
salud infrafinanciados, infraestructuras subdesarro-
lladas, economias poco diversificadas y ausencia de
instituciones estatales estin mas expuestos, no solo
a posibles crisis medioambientales de gran enverga-
dura, sino también a un estado mas permanente, si
cabe, de estrés econdémico como consecuencia de los
impactos climaticos.

Segtin una estimacion, el calentamiento de las tempe-
raturas ya ha ralentizado, en el periodo comprendido
entre 1961 y 2010, el crecimiento econémico de los
paises (relativamente mds pobres) de las latitudes
media y bajay ha ocasionado pérdidas que superan en
promedio el 25 % en amplias franjas de los tropicos y
subtropicos, donde la mayoria de los paises presentan
una probabilidad muy elevada de registrar impactos
negativos (Diffenbaugh y Burke, 2019). Como puede
observarse claramente en el grafico 3.3, esta situa-
cion no hard mas que empeorar, pues el aumento de
las temperaturas sera el factor que mas afecte a las
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GRAFICO 3.2 Elriesgo de eventos catastréficos aumenta con la temperatura
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perspectivas de crecimiento de las regiones en desa-
rrollo, y tanto mas cuanto mayor sea el aumento por
encima del objetivo de 1,5 °C.

En algunos casos, la pobreza es un mejor indi-
cador del impacto del cambio climatico, dada la

vulnerabilidad agravada de los sectores mas pobres
de la sociedad ante los choques, su falta de activos a
los que recurrir cuando se ven afectados y los con-
dicionantes restrictivos a los que se enfrentan para
fomentar su capacidad de adaptacion (Hallegatte,
2018). Aunque los niveles de pobreza extrema han

GRAFICO 3.3
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venido disminuyendo desde el comienzo del nuevo
milenio, se prevé que el cambio climatico agrave
la pobreza, sobre todo en los paises en desarrollo
extremadamente vulnerables, y cree mas enclaves
de privacion en los paises con desigualdades cre-
cientes, y ademas en paises de cualquier grado de
desarrollo (IPCC, 2018). El Banco Mundial estima
que entre 68 y 132 millones de personas caeran en
la pobreza de aqui a 2030 debido a la aceleracion de
los efectos de la crisis climatica, y que 143 millo-
nes de personas podrian verse obligadas a emigrar
internamente de aqui a 2050 (Banco Mundial, 2020;
Rigaud et al., 2018).

Dado que la vulnerabilidad de los sectores mas
pobres de la sociedad es multidimensional, también
lo son los canales a través de los cuales el cambio
climatico les afectara. Se prevé que el cambio clima-
tico provoque escasez de alimentos y haga aumentar
los precios agricolas, exponiendo a millones de
personas mas al hambre y a la falta de agua para el
afno 2050 (Global Commission on Adaptation 2019).
El inicio de la pandemia, que se calcula que ha pro-
vocado un aumento de 129 millones en el nimero
de personas que padecen hambre y malnutricion, es
un anticipo de lo que esta por venir (PMA, 2021).
El Africa Subsahariana sera la més perjudicada, con
unos menores rendimientos agricolas, lo que se tra-
ducira en un aumento de la inseguridad alimentaria.
Asimismo, en el sur de Asia, especialmente en zonas
como Bangladesh y la India, que se encuentran entre
los paises mas vulnerables a los peligros naturales,
hasta 30,6 millones de personas experimentaran un
aumento de los niveles de pobreza, en comparacion
con Asia Oriental y el Pacifico (11,8 millones de
personas en promedio), y América Latina y el Caribe
(1,9 millones de personas en promedio) (Banco
Mundial, 2020).

Los pobres de las zonas rurales son especialmente
sensibles a la subida del nivel del mar y a otros
eventos meteoroldgicos extremos, sobre todo porque
la pobreza rural estd generalizada. Sin embargo, el
creciente nimero de pobres urbanos en el mundo
en desarrollo también hace vulnerable a este grupo
debido a las precarias condiciones de vivienda y al
limitado acceso a los servicios publicos (World Bank,
capitulo 1, 2012).

2. Impacto sectorial y regional
El impacto del cambio climatico y la naturaleza del

desafio que supone la adaptacidn, seran diferentes
segun las regiones y los sectores econdmicos, lo
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que hace inadecuada una respuesta inica para todos.
Se prevé un aumento de los dias extremadamente
calurosos sobre todo en los tropicos, donde la varia-
bilidad de la temperatura en todos los afios es menor.
Asi pues, se prevé que las olas de calor peligrosas
se produzcan antes en estas regiones y se espera
que se generalicen con un aumento de 1,5 °C del
calentamiento del planeta (IPCC, 2018). Siendo el
Africa Subsahariana la region con mayor inseguridad
alimentaria, es probable que se enfrente a retos cada
vez mayores. En el sur de Asia, la mayor intensidad
y frecuencia de los ciclones tropicales, la aceleracion
de las olas de calor y la subida del nivel del mar
seguiran surtiendo efectos negativos en la region. En
América Latina y el Caribe las catastrofes inducidas
por el clima reduciran los avances en materia de
desarrollo. Los paises de Oriente Medio y el Norte de
Africa se enfrentan a una grave escasez de agua, pues
hasta el 60 % de los habitantes de la region tienen
que vérselas con una grave carestia de agua. El este
de Asia y el Pacifico, donde reside una cuarta parte
de la poblacion mundial, ya tienen serios problemas
con las tormentas, los ciclones y las inundaciones mas
graves del mundo y probablemente se enfrentaran a
los mayores niveles de desplazamientos inducidos
por el clima.

Gran parte de las poblaciones de las zonas costeras
bajas (84 % en Africa, 80 % en Asia, 71 % en América
Latina y el Caribe y 93 % en los paises menos adelan-
tados) pueden verse sumamente afectadas (Neuman
et al., 2015). Activos y redes de infraestructuras
criticas, como puertos, acropuertos, ferrocarriles y
carreteras costeras, también se veran afectados por
la devastacion causada por la subida del nivel del
mar, que ocasionara dafios permanentes o incluso
repetidos e impedira el acceso a los alimentos, los
materiales y otros suministros generadores de ingre-
sos para las personas y las empresas.

Los pequeiios Estados insulares en desarrollo son
los que se estan viendo particularmente afectados
(véase el cuadro 3.1). Por ejemplo, en 2016 un
huracén de categoria 4 como el Matthew provoco
en el Caribe mas de 1.100 millones de dolares en
dafios de infraestructura solo en Haiti (ECLAC,
2018, pag. 27). Asimismo, en 2017 casi el 90 % de
las estructuras de los edificios de Barbuda resultaron
dafiadas o destruidas por el huracan de categoria 5
Irma, que provoco la evacuacion completa de la
isla (UNDP, 2018). En las islas Fiji, nada menos
que 30.369 viviendas, 495 escuelas y 88 clinicas
e instalaciones de salud resultaron dafiadas o des-
truidas y aproximadamente 540.400 personas, es
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CUADRO 3.1 Los diez primeros paises y
territorios por pérdidas econémicas
en porcentaje del PIB

(2000-2019)

Paises y territorios Pérdidas econémicas

Dominica 15,0
Islas Caiman 9,1
Haiti 8,0
Granada 7,8
Islas Turcas y Caicos 5,8
Bahamas 4,3
Guyana 3,6
Puerto Rico 3,5
Belice 3,4
Samoa 2,1

Fuente: CRED y UNDRR, 2020.

decir, aproximadamente el 62 % de la poblacion,
se vieron seriamente afectadas por los efectos del
ciclon (Government of Fiji, 2016). Las fuertes pre-
cipitaciones y las lluvias constantes pueden causar
dafios considerables a la integridad estructural y
afectar al funcionamiento de las infraestructuras de
transporte en el litoral, como carreteras, energia,
comunicaciones, agua y saneamiento.

En el caso de los pequefios Estados insulares
en desarrollo, su condicién de paises de ingreso
medio no tiene en cuenta el alto riesgo y los dafios
econdmicos derivados de los episodios meteorolo-
gicos extremos. Los pequetios Estados insulares en
desarrollo del Caribe son de los més endeudados del
mundo, y si se habla de nivel de deuda publica en
relacion con el PIB es especialmente grave en pai-
ses como Antigua y Barbuda, Barbados, Granada,
Jamaica y Saint Kitts y Nevis (ECLAC, 2020).
Este elevado nivel de endeudamiento hace que
dependan cada vez mas de la financiacion externa
para satisfacer las necesidades de adaptacion nacio-
nales. La marginacion de estos Estados obedece a
su incorporacion desigual al sistema econdmico
internacional, el fracaso de los planes de ajuste
estructural y la intensificacion de la financieriza-
cién. Se considera que, por término medio, son
un 35 % mas susceptibles a las crisis econdomicas
y financieras (UNCTAD, 2021). En este sentido,
los paises donantes, los organismos de crédito y
los sectores financieros privados se han movido
poco para abordar los riesgos climaticos peculiares
a los que se enfrentan especificamente los peque-
fios Estados insulares en desarrollo, lo que queda

patente, una vez mas, en su falta de coordinacion
en cuanto a las medidas especificas de alivio de la
deuda como respuesta a la crisis provocada por la
pandemia de COVID-19.

La Organizacion Internacional del Trabajo (OIT)
estima que el estrés térmico provocara unas pér-
didas econémicas de 2,4 billones de dolares y 80
millones de puestos de trabajo en todo el mundo
de aqui a 2030 (Kjellstrom y Maitre, 2019). Sin
embargo, la distribucion de estos resultados adver-
sos sera desigual, pues Asia Meridional y Africa
se veran especialmente afectadas (Kjellstrom y
Maitre, 2019). Para 2050, los costos del impacto
del cambio climatico en las zonas urbanas se habran
elevado a mas de 1 billon de ddlares. Por ello, es mas
apremiante que nunca la necesidad de redoblar las
iniciativas de adaptacion en las ciudades y de invertir
en soluciones que entrafien beneficios.

Ademas, existe el riesgo de que las grandes pobla-
ciones urbanas sufran graves problemas de salud y
alteren sus medios de vida debido a las inundacio-
nes interiores en algunas regiones (IPCC, 2014).
El IPCC sefiala que la mortalidad y la morbilidad
presentan una probabilidad muy alta durante los
periodos de calor extremo, sobre todo en el caso
de los habitantes de las zonas urbanas marginales
y quienes trabajan al aire libre en zonas urbanas
o rurales. La inseguridad alimentaria y el colapso
de las cadenas de suministro de alimentos estan
relacionados con el calentamiento, la sequia, las
inundaciones y la variabilidad de las precipita-
ciones, sobre todo para las personas de menores
ingresos y empobrecidas de entornos urbanos y
rurales. Las amenazas son aiin mayores para los
habitantes de paises que carecen de infraestructuras
y servicios esenciales adecuados o que residen en
viviendas de mala calidad y en zonas expuestas.
En las regiones urbanas y rurales, se espera que los
hogares pobres dependientes del trabajo asalariado
que son consumidores netos de alimentos se vean
especialmente afectados, debido a las subidas de
los precios de los alimentos, como en zonas con
poblaciones relativamente inseguras desde el
punto de vista alimentario, por ejemplo el Africa
Subsahariana.

3. Los costos econémicos de la
adaptacion

Los costos de adaptacion suelen ser mas elevados

para los paises de ingreso alto en términos de valor
absoluto en dolares, pero son mayores en relacion
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con el producto interior bruto en el caso de los paises
de ingreso bajo. Tradicionalmente, las necesidades
de adaptacion se han medido en funcién de la dife-
rencia entre lo que podria ocurrir cuando cambie el
clima y la respuesta deseable para hacer frente a los
choques conexos (IPCC, 2014). En su contribucion
determinada a nivel nacional, 46 paises incluyeron
evaluaciones de sus costos de adaptacion por un
total de 783.000 millones de dolares de aqui a 2030
(Bhattacharya et al., 2020). Estos costos incluyen
la financiacidon de proyectos, el apoyo al ingreso,
el apoyo tecnologico y el fomento de la capacidad,
pero, a pesar del objetivo global oficial en materia
de adaptacion consagrado en el Acuerdo de Paris y
elaborado en la Declaracion de Cancun, no existe
una métrica unica y directa (o incluso un conjunto
de métricas) que pueda emplearse para traducir el
objetivo global sobre la adaptacion en un objetivo
(y una base de referencia) medible a nivel mundial
(UNEP, 2020). Esto suele deberse a que las inicia-
tivas de adaptacion suelen definirse a nivel local y
con las partes interesadas competentes de un pais.

A pesar de las incertidumbres que rodean la con-
tabilidad detallada del desafio de la adaptacion, no
hay duda de que su descuido tendria consecuencias.
En el periodo previo a la Conferencia de las Partes
celebrada en Copenhague en 2009, la CMNUCC
estimé que los costos anuales mundiales de adap-
tacion a 2 grados de calentamiento serian de entre
49.000 y 171.000 millones de dolares para 2030, y
que los paises en desarrollo tendrian que abonar una
factura de entre 34.000 y 57.000 millones de ddla-
res. Una década después, el retraso en la respuesta
ha sido costoso. Se calcula que los costos anuales
de adaptacion en los paises en desarrollo ascienden
a 70.000 millones de doélares, y que alcanzaran
entre 140.000 y 300.000 millones en 2030 y entre
280.000 y 500.000 millones en 2050 (UNEP, 2020).
La financiacion actual es menos de la mitad de las
necesidades actuales y no alcanzara el objetivo de
2030 sin un cambio de rumbo fundamental. Cierto
es que la financiacion y los costos de la adaptacion
son dificiles de comparar y estimar por diferentes
motivos (Pauw et al., 2020; UNEP, 2020 grafico 4.1).
La mayoria de los paises en desarrollo condicionan
sus contribuciones de mitigacion y adaptacion a
la recepcion de financiacion de apoyo interna-
cional, transferencia de tecnologia y fomento de la
capacidad®.

En general, Pauw et al. (2020) sefialan que las estima-
ciones de costos para la adaptacion entre los 60 paises
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que estudian varian en cuanto a la calidad, las fuentes
y las técnicas de estimacion, y que solo algunos las
proporcionan en su totalidad y otros incluyen costos
parciales por sector en su contribucion determinada
a nivel nacional (NDC). Sin embargo, teniendo en
cuenta las estimaciones disponibles, el déficit de
financiacion de la adaptacion se estda ampliando en
relacion con los costos. Cuando los eventos extremos
sean cada vez mas frecuentes, la brecha sera conside-
rable y los costos totales es probable que aumenten
si tenemos en cuenta la posibilidad de costos indi-
rectos e imprevisibles. Las principales carencias
cuantitativas, junto con las deficiencias en cuanto a
conocimientos técnicos y recursos humanos, siguen
siendo una restriccion vinculante para la aplicacion
de los planes de accion climatica (UNEP, 2020),
especialmente en el caso de los paises menos ade-
lantados (véase el recuadro 3.1), donde los impactos
actuales del cambio climatico y las respuestas mal
concebidas obstaculizan los esfuerzos a largo plazo
que abordan los objetivos sectoriales cruciales (véase
el cuadro 3.2).

La Comision Global de Adaptacion ha sefialado que
incluso en el caso de los paises que han recurrido
a la financiacion publica multilateral y nacional en
respuesta a la pandemia de COVID-19 —que ascien-
de a mas de 10 billones de dolares— estos no han
incorporado suficientemente la resiliencia climatica
en sus programas de recuperacion (Saghir et al.,
2020; UNEP, 2020). Un reciente analisis del Instituto
de Recursos Mundiales puso de manifiesto que solo
18 de los 66 paises encuestados habian incorporado
explicitamente el riesgo climatico fisico, la adapta-
cion y la resiliencia en sus paquetes de estimulo, ya
sea de forma selectiva, en intervenciones especificas,
o de forma holistica, como aspecto central de su
estrategia®. Los 12 paises que citaron especificamente
las intervenciones de gestion del riesgo climatico
como objetivo principal del gasto de estimulo fueron
Bangladesh, Barbados, Colombia, Filipinas, Fiji,
Kenya, Kiribati, Nepal, Niger, Republica de Corea,
Santa Lucia y Vanuatu. Cabe destacar que, aparte
de Republica de Corea, todos ellos pertenecen al
grupo de los V20 y todos se enfrentan a restricciones
financieras vinculantes para movilizar recursos®. No
obstante, los beneficios de invertir en adaptacion son
claramente ventajosos tanto para las economias desa-
rrolladas como para las que estan en desarrollo, pero
no cabe duda de que son mas urgentes para los paises
en desarrollo, cuyos riesgos climaticos no dejan de
aumentar y se vuelven mas complejos con el tiempo.
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Recuadro 3.1 Programas nacionales de adaptacion (PNA)

Los paises menos adelantados (PMA) se enfrentan a una exposicion desproporcionada al cambio climaticoy a la
degradacion del medio ambiente, mientras que son también los que disponen de menos recursos y mecanismos
institucionales para recuperarse de los impactos del cambio climatico. Multiples factores de tension, como las
condiciones socioecondmicas desiguales, la alta vulnerabilidad y la precariedad de los sistemas institucionales
se combinan para generar una baja capacidad de adaptacion a los impactos del cambio climatico.

Conscientes de esta situacion, en la Séptima Conferencia de las partes (COP7), celebrada en Marrakech
en 2001, se presentaron los programas nacionales de adaptacion (PNA) para abordar las necesidades de
adaptacion inmediatas y urgentes de los PMA en materia de cambio climatico y desarrollo sostenible. E1 PNA
de cada pais ofrece un servicio de financiacion especial y orientaciones sobre la planificacion de la adaptacion
para ayudar a los PMA a poner en marcha sus planes de adaptacion, adaptados a la singularidad del pais. A
través del proceso de los PNA, los PMA identifican las actividades prioritarias en materia de adaptacion al
cambio climatico y proponen proyectos de adaptacion basados en las mayores areas de necesidad y urgencia,
especialmente aquellas en las que un mayor retraso podria aumentar la vulnerabilidad o provocar un aumento
de los costos en una etapa posterior (Least Developed Countries Expert Group, 2002).

Un objetivo primordial de los PNA es comprender mejor la variabilidad climatica a nivel local y regional y
determinar las medidas urgentes necesarias para crear capacidad de adaptacion. Existen estrategias a nivel
comunitario para hacer frente a la variabilidad climatica y los eventos extremos. Por lo tanto, los PNA implican
tanto la ampliacion del actual rango de adaptacion como la mejora de la resiliencia a la variabilidad y los
extremos climaticos actuales. Seguidamente, se establecen planes nacionales de adaptacion para desarrollar
y aplicar estrategias y programas que aborden la adaptacion a mediano y largo plazo en consonancia con
objetivos mas generales en materia de desarrollo sostenible. El Fondo para los Paises Menos Adelantados
que lo complementa y que esta gestionado por el Fondo para el Medio Ambiente Mundial (FMAM), apoya la
ejecucion de los PNA, en correspondencia con la Conferencia de las Partes (CP) y atendiendo a sus orientaciones.
Sin embargo, el Fondo para los PMA carecia de recursos suficientes, lo que impedia la puntual elaboracion
y ejecucion de los PNA. Consiguientemente, muchos paises no pudieron trasladar los planes de su PNA en
programas de ejecucion claramente definidos.

La sintesis de los objetivos de adaptacion en la planificacion del desarrollo nacional significa alinear las
estrategias de reduccion de la pobreza y los objetivos generales de desarrollo sostenible con la comprension de
los criterios geograficos, sociales y fisicos de los impactos del cambio climatico. Se consideraron importantes
ocho areas de interés: 1) realizar una evaluacion participativa de las necesidades; 2) tener un mandato claro;
3) tener una hoja de ruta clara para el proceso del PNA; 4) determinar como puede integrarse la adaptacion en
las estrategias de desarrollo; 5) establecer apoyos y acuerdos institucionales eficaces; 6) posibilitar un didlogo
abierto y permanente con las partes interesadas, especialmente las comunidades marginadas; 7) realizar
evaluaciones continuas del riesgo climatico y la vulnerabilidad, y 8) evaluar las necesidades de capacidad para
todos los aspectos del proceso del PNA, incluido un monitoreo y una evaluacion de caracter exhaustivo (M—+E).

Ya en diciembre de 2017, todos los PMA habian presentado su PNA y habian comenzado a ejecutarlos. Si se
pasa revista a estos programas se pueden apreciar sus principales puntos fuertes y logros, asi como algunas
de las dificultades cuando se considera el impacto general de los PNA en el fomento de comunidades mas
inclusivas y resilientes y en su contribucion al desarrollo sostenible.

Asi las cosas, son tres los aspectos cruciales para el éxito de la adaptacion que se destacan en estos programas.
1. Integracion de las capacidades de adaptacion

Resulta extremadamente complicado fomentar la capacidad de trabajar a un nivel de complejidad acorde con el
cambio climatico, y luego integrarla con los procesos de desarrollo sostenible, que es otra también compleja en
si misma; sin embargo, parece ser un factor vital de éxito. Teniendo en cuenta estas capas de complejidad, los
PMA han centrado su foco de interés en el reto de integrar la adaptacion al cambio climatico en las politicas y
programas nacionales de reduccion de la pobreza y en la programacion del desarrollo sostenible. Este reto se ha
afrontado de diversas maneras, como por ejemplo, mediante la creacion de un coordinador para la adaptacion
al cambio climatico o el disefio de equipos multidisciplinares que tengan la calidad y el grado de capacidad
necesarios para trabajar de forma integradora, asi como promoviendo y posibilitando las sinergias regionales
para la adaptacion. Por ejemplo, en Zambia se cred una unidad de facilitacion del cambio climatico con el
encargo de armonizar las medidas contra el cambio climatico dentro del pais, como forma de operacionalizar el
grado de integracion necesario para favorecer una adaptacion eficaz. Los PNA que estan bien integrados en los
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procesos de desarrollo sostenible a nivel nacional parecen conseguirlo basandose en la existencia del respaldo
y el compromiso del Estado con la implementacion de estos resultados de sostenibilidad. Asimismo, Samoa
utiliz6 un enfoque integrado para combinar las prioridades que habia fijado en el marco del PNA y planificar
estratégicamente la aplicacion de estas prioridades en consonancia con su estrategia y politicas nacionales de
desarrollo, en un proyecto integrado con actividades de adaptacion en los cuatro sectores establecidos en el
PNA, a saber: i) salud climatica; ii) agricultura y seguridad alimentaria; iii) conservacion de los ecosistemas;
y iv) sistemas de alerta temprana” (Least Developed Countries Expert Group, 2012, pag. 55). El fomento de
esa capacidad de adaptacion integradora para introducir las respuestas al cambio climatico en los procesos de
planificacion nacionales y subnacionales, con una complejidad més acorde con la propia cuestion del cambio
climatico, parece haber sido hasta la fecha un factor vital para el éxito de los PNA.

2. Escalar la adaptacion

La urgencia y la oportunidad estan en el centro del concepto de los PNA y por eso la ampliacion del impacto
de estos programas es importante para su éxito. El Grupo de Expertos de los Paises Menos Adelantados sefiala
en su informe (2009, pag. 30) que “la ampliacion de la adaptacion es un concepto incipiente, y solo puede
realizarse plenamente si se planifica adecuadamente [...] El escalamiento también reconoce los vinculos entre
sistemas tanto en el espacio como en el tiempo, y si se aplica correctamente, podria surtir efectos duraderos
y beneficios sostenibles”. Las investigaciones mas actuales coinciden en que no se puede unicamente escalar
horizontalmente el mimero de iniciativas o en replicar los proyectos en mayor cantidad. Ademas, es importante
escalar verticalmente las iniciativas de adaptacion en instituciones y estructuras modificadas (Moore et al.,
2015), enfoque que es especialmente relevante para inscribir los objetivos de adaptacion en todos los aspectos
de la planificacion del desarrollo. Por ejemplo, durante la ejecucion del primer proyecto del PNA en Benin,
se plasmé en la incorporacion de practicas de adaptacion en todos los sectores, una estrecha coordinacion
nacional y local, y la participacion activa de las autoridades locales desde el primer momento, lo que a su vez
facilité la movilizacion de la cofinanciacion y la gestion intersectorial (Least Developed Countries Expert
Group, 2012, pag. 26). El “escalamiento vertical” inscribe el pensamiento y el disefio adaptativos en las propias
estructuras institucionales que orientan y conforman el desarrollo del pais y, en particular, en areas de enfoque
particulares, gracias a un mandato claro. Ademas del escalamiento vertical y horizontal, también es importante
el escalamiento profundo —en valores y cosmovisiones del mundo modificados (Moore ef al., 2015); como
en el fomento de la responsabilizacion y la absorcion de practicas adaptativas por parte de las comunidades y
los actores locales. Camboya, por ejemplo, emprendié una campafia de sensibilizacion de un afio de duracion
dirigida a los agricultores y las autoridades de distritos seleccionados en una economia primordialmente agraria
como la del pais (Least Developed Countries Expert Group, 2012, pag. 30). Este enfoque de “escalamiento
profundo” con el fin de promover una mayor concienciacion y atencion a los valores se llevo a cabo junto con
otros proyectos para reforzar las politicas y las actividades cientificas en las regiones vulnerables y fomentar la
capacidad de adaptacion con diversas practicas agricolas resistentes al clima. Este triple enfoque del escalamiento
horizontal, vertical y profundo puede ser un componente decisivo del éxito de los PNA.

3. Adaptacion con miras a la transformacion

En el quinto informe de evaluacion del Grupo Intergubernamental de Expertos sobre el Cambio Climatico se
establece un importante vinculo entre la adaptacion al cambio climatico y la transformacion (IPCC, 2014).
Esto se debe al reconocimiento de que existe una gama de respuestas adaptativas, desde las mas reactivas
y graduales hasta las medidas mas pensadas y transformadoras. Algunos investigadores sostienen que los
enfoques de adaptacion que se limitan a realizar ajustes en las practicas de desarrollo actuales corren el riesgo de
extender e incluso reproducir la insostenibilidad y la mala adaptacion. Los investigadores también sefialan que
la gran mayoria de las estrategias de adaptacion propuestas tienen como objetivo informar sobre las decisiones
tacticas a corto plazo que pueden propiciar un cambio gradual (Eriksen ef al., 2021), pero pueden no dar cuenta
de como los impactos climaticos se interconectan con procesos de cambio mas amplios (Ensor ef al., 2019).
El Grupo Intergubernamental de Expertos sobre el Cambio Climatico (IPCC 2018) recalca este aspecto al
afirmar que limitar “el calentamiento a 1,5 °C requeriria un cambio sistémico transformador, integrado con el
desarrollo sostenible [y] tendria que estar vinculado a medidas de adaptacion complementarias, en particular
a la adaptacion transformadora” (Masson-Delmotte ez al., 2018, pag. 16). Por ello, los PNA que trabajan
en toda esta gama de respuestas adaptativas y abarcan ademas la adaptacion transformacional estan mejor
preparados para alcanzar sus objetivos (IPCC, 2014, O’Brien, 2018). Se trata de procesos de cambio que son
intrinsecamente a largo plazo y tienen efectos multiplicadores en el fomento de capacidades de adaptacion y
suponen nuevos alineamientos sectoriales para lograr objetivos de adaptacion.
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La eficacia del disefio y la implementacion de los PNA depende de su integracion en la actual planificacion
nacional del desarrollo, de modo que la adaptacion al clima pueda integrarse como un aspecto coherente del
desarrollo general sostenible y equitativo en todas las regiones. Sin embargo, las instituciones de desarrollo
no suelen estar necesariamente bien preparadas para esa integracion intertemdtica e interprogramatica; esto
supone un segundo gran reto al que se enfrentan los PNA. La labor del Grupo de Expertos para los Paises
Menos Adelantados para apoyar las sinergias regionales es en este sentido 1util, como también lo es la del
Comité de Adaptacion de la CMNUCC, que tiene como objetivo fortalecer el compromiso sinérgico con las
organizaciones, centros y redes nacionales, regionales e internacionales (Grupo de Expertos en Paises Menos

Adelantados, 2015, pags. 16 y 17).

C. La dislocada arquitectura de la gobernanza climatica

Las economias en desarrollo han sido las mas
perjudicadas por los efectos adversos del aumento de
la temperatura del planeta, y lo peor esta por llegar.
Sin embargo, dada su ubicacion en los margenes de
la actual arquitectura de la gobernanza ambiental
global 0, mas exactamente, la escasa voluntad de los
socios negociadores para atender sus preocupaciones,
no han recibido el apoyo multilateral necesario para
afrontar el reto de la adaptacién (ni siquiera para
afrontar el problema de las pérdidas y dafos). La falta
de un liderazgo audaz y generoso ha suscitado una
falta de confianza que debilita atin mas la necesaria
cooperacion internacional para abordar el desafio
climatico en todas sus dimensiones.

Ademds, y a diferencia de lo que ocurre con el reto
de la mitigacion en el que el gran impulso inversor
para transformar los sistemas energéticos es comun a
todos los paises, las medidas de amplio alcance que se
adoptan en el ambito de las actividades y los sectores
en respuesta al reto de la adaptacion (cuadro 3.2)
varian de un pais a otro en funcioén de las circuns-
tancias locales. Por ese motivo, hay que descartar un
enfoque de politicas de alcance universal y subrayar
la importancia de que los gobiernos puedan contar
con el espacio necesario para adaptar las politicas a
sus circunstancias’.

La actual pandemia, que ha centrado la atencion en el
fortalecimiento de la resiliencia a los choques, puede
ser un catalizador de una transformacion en el reto de
la adaptacion al clima; entretanto en los medios de
comunicacion los eventos meteoroldgicos extremos
registrados en 2021 que afectaron a comunidades
de paises avanzados y en desarrollo con pérdidas
sin precedentes no han dejado de acaparar titulares.
Como se sefala en el altimo informe del IPCC, no
cabe ninguna duda de que en un futuro préximo
se materializaran mas amenazas para la vida, los
medios de subsistencia y la infraestructura (social y

fisica). Por ello, resulta evidente que las estrategias
de adaptacion debidamente financiadas son vitales
tanto para la supervivencia de las naciones insulares,
como para la proteccion de los habitats humanos en
todo el planeta y en todos los niveles de desarrollo.

El Acuerdo de Paris, que se adopto en 2015 y entrd
en vigor en 2016, pretende mejorar la aplicacion de la
Convencion Marco de las Naciones Unidas sobre el
Cambio Climatico (CMNUCC) e incluyd, entre otros,
el objetivo de “aumentar la capacidad de adaptacion,
fortalecer la resiliencia y reducir la vulnerabilidad al
cambio climatico con miras a contribuir al desarro-
llo sostenible y lograr una respuesta de adaptacion
adecuada en el contexto del objetivo referente a la tem-
peratura”®, donde la capacidad de adaptacion se refiere
al conjunto de activos a los que se puede recurrir para
apoyar la adaptacion en un momento futuro (IPCC,
2014). El objetivo se alcanzara si todas las Partes se
comprometen a comunicar periodicamente sus con-
tribuciones determinadas a nivel nacional (CDN),
incluidas sus medidas de mitigacion y adaptacion, en
consonancia con la equidad, la responsabilidad comun
pero diferenciada y las respectivas capacidades a la luz
de las distintas circunstancias nacionales. Las partes
también se comprometieron a informar sobre los pro-
gresos alcanzados en la aplicacion de su contribucion
determinada a nivel nacional a través del marco de
transparencia reforzado del Acuerdo de Paris. Las
posteriores contribuciones de las Partes en el marco del
Acuerdo de Paris se basarian en un balance mundial
periodico del estado de los progresos.

En 2010, Ia 16* Conferencia de las Partes (COP16)
establecio el Comité de Adaptacion como el prin-
cipal organo de la CMNUCC (y del sistema de las
Naciones Unidas en general) para proporcionar
un amplio asesoramiento especializado sobre las
medidas de adaptacion y el apoyo a las medidas
especificas.
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CUADRO 3.2

Posibles ambitos de intervencion para la adaptacion al clima

Sector Medidas de adaptacion

Creacion de redes de infraestructura resilientes y adaptadas a las inundaciones y entornos construidos en los

Zonas urbanas

que las personas vivan mas cerca del trabajo o trabajen en entornos seguros para eliminar los excesivos costos
y tiempo del transporte y garantizar modelos de trabajo equitativos, ademas de la disponibilidad de refugios

seguros de emergencia o lugares de evacuacion en caso de inundaciones o eventos meteorolégicos extremos

Utilizaciéon y mejora de las técnicas de captacion del agua de lluvia
Mejora de las instalaciones y los mecanismos de almacenamiento y distribucion de agua

Agua .
de cultivo del suelo para preservar el agua

Desalinizaciéon

Inversion en instalaciones de riego, ajuste de los sistemas de gestion del drenaje, modificacion de las técnicas

Mejora de las parcelas de riego, los vinculos con las tierras de cultivo y la eficiencia

Ajuste de los periodos de plantacién y cosecha y aumento de las variedades de cultivo
Redistribucién de cultivos, forraje y especies arboreas

Agricultura . s .
9 suelo mediante la plantacion de arboles

Mejora de las técnicas y los sistemas de gestion de la tierra, por ejemplo, gestion de la erosion y proteccion del

Mejora de los acuerdos de tenencia de la tierra para los pequefios agricultores y las comunidades indigenas

rurales

Mejora de los diques y cambio en los patrones de construccion

Infraestructura

Creacion de humedales para amortiguar la subida del nivel del mar y las inundaciones

Proteccion de la infraestructura fisica publica esencial frente al clima
Creacion de lugares de evacuacion y refugios de emergencia publicos accesibles y resilientes

Mejora de la capacidad de vigilancia y gestion de los brotes de enfermedades

Salud

Mejora de la gestion y los servicios de agua y saneamiento

Proteccion de la infraestructura de salud publica comunitaria de primera linea frente al clima
Accesibilidad garantizada de los servicios de salud publica en situaciones de emergencia climatica

Desarrollo y reubicacion de redes y sistemas de transporte

Transporte
calentamiento y los dafios

Mejora de los métodos de codificacion y planificacion de las infraestructuras de transporte para hacer frente al

Reforzamiento de las redes e instalaciones de generacion frente a las inundaciones, las tormentas de viento y

Sistemas de los ciclos de lluvias intensas
energia

red, micro o comunitarias

Desarrollo y utilizacion de instalaciones de generacién de energia renovable descentralizadas, sin conexion a la

Fuente: Adaptado de UNDESA, 2008.

Es el tnico 6rgano en el marco de la Convencion
cuyo trabajo aborda regularmente todas las facetas
del reto de la adaptacién de manera integral (United
Nations, 2019). ElI Grupo Intergubernamental de
Expertos sobre el Cambio Climatico (IPCC) ha
distinguido posteriormente entre la adaptacion incre-
mental y la transformacional: la primera mantiene la
esencia ¢ integridad de un sistema o proceso a una
escala determinada, mientras que la segunda cambia
los atributos fundamentales de un sistema socioecolo-
gico en prevision del cambio climatico y sus efectos.

El principio fundamental de las negociaciones sobre
el clima con respecto a la equidad en el marco de la
CMNUCC sigue siendo la “responsabilidad comun
pero diferenciada”, que reconoce diferentes niveles
de responsabilidad en la crisis climatica y en su
solucion, incluidas las transferencias de financiacion
y tecnologia de los paises desarrollados a los paises
en desarrollo. Aun asi, en las negociaciones sobre
el clima persisten las tensiones en torno a la escala
adecuada de las transferencias entre los Estados, asi
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como al posible impacto adverso de las decisiones
en materia de politicas de los paises avanzados con
respecto a las medidas comerciales, los derechos de
propiedad intelectual y otras cuestiones en la res-
puesta climatica de los paises en desarrollo (véase
el capitulo V). Ademas, otros agentes, en diferentes
niveles de gobierno, del sector privado, de la sociedad
civil y de la comunidad cientifica, participan en la
promocion de una agenda comun en el marco mul-
tidimensional de la toma de decisiones y la gestion
en torno al desafio climatico.

Las fuerzas politicas que han retrasado la adopcion
de medidas de mitigacion han sido ampliamente
debatidas, ya sea estructuradas como un proble-
ma de incentivos vinculado a la presion de tender
puentes entre las decisiones a corto y largo plazo
(Carney, 2015), un problema de bien publico sujeto
al “comportamiento parasito” (Stern, 2006) o un
problema de “procomun global” sujeto a la influencia
indebida de los intereses creados, en particular de los
“ganadores” de la economia basada en el carbono
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(Standing, 2019). Podria decirse que los desacuerdos
en torno a la mitigacion del clima son la principal
razon por la que el nexo entre la toma de decisiones
nacional y mundial ha ocupado un lugar central en
los debates sobre el clima. Los desacuerdos sobre
la medida en que todas las Partes deberian asumir
compromisos de mitigacion fueron una de las causas
de los retrasos en la negociacién de un instrumento
que sucediera al Protocolo de Kyoto. La Conferencia
sobre el Clima de Copenhague se interrumpi6 al no
cumplirse esos compromisos y fueron necesarios
otros seis afios mas para lograr la firma del Acuerdo
de Paris, sobre la base de las contribuciones determi-
nadas a nivel nacional que reflejan una forma justa
y equitativa de cumplir las capacidades y responsa-
bilidades comunes pero diferenciadas.

Las cuestiones del poder, los conflictos entre las
preferencias en cuanto a politicas, la asignacion de
recursos y las tensiones administrativas no estan
menos presentes en el reto de la adaptacion, aunque
se manifiestan de manera mas visible a lo largo del
nexo de toma de decisiones nacional y subnacional
que en el caso del reto de la mitigacion (Dolsak y
Prakash, 2018). No cabe duda de que el seguimien-
to y el andlisis a nivel mundial pueden ayudar a
determinar cuales son las regiones y comunidades
marginadas con niveles de vulnerabilidad especial-
mente altos, sobre todo en los paises desarrollados.
En el Nepal, por ejemplo, la consideracion de la
region del Himalaya como especialmente vulnera-
ble ha impulsado el apoyo externo a su Programa
Nacional de Adaptacion’. Con todo, el nivel nacional
sigue siendo el punto central de movilizacion de
recursos para las medidas de adaptacidn, incluso
para la comunidad internacional, ademas de clave
para traducir la ambicion global en materia de adap-
tacion en una accion eficaz. En este contexto, resulta
dificil desligar el desafio climatico de las inveteradas
limitaciones en materia de desarrollo en lo tocante
a la movilizacién de recursos, tarea en la que ahora
también debe comprenderse la forma en que las
variables climaticas limitan la politica de desarrollo
nacional. No obstante, los encargados de la formu-
lacion de politicas pueden extraer algunas lecciones
importantes para el reto de la adaptacion a partir de
las experiencias relacionadas con los choques eco-
némicos exodgenos que los paises en desarrollo han
tenido en las ultimas cuatro décadas de ajuste:

*  Silos paises tienen que realizar sus propios ajus-
tes, probablemente se veran obligados a reducir
los ingresos, lo que daria lugar a un proceso
de ajuste prolongado y desestabilizador, que

aumentaria los niveles de pobreza, perjudicaria
a las perspectivas de crecimiento a largo plazo
y aumentaria las vulnerabilidades.

* Las economias mas diversificadas (tanto en
el plano sectorial como geografico) tienden a
mostrar una mayor resiliencia ante los choques
externos y se recuperan mas rapidamente, al igual
que las economias mas integradas estratégica-
mente en la economia global.

* Las sociedades con mayor igualdad son mas
capaces de gestionar los choques distribuyen-
do la carga del ajuste y evitando los conflictos
posiblemente peligrosos que ese ajuste pueda
desencadenar.

En este contexto, los Estados se enfrentan, en parte,
al reto de reconocer la adaptacion como una cuestion
transversal que debe integrarse en diversos minis-
terios competentes, como los de finanzas, medio
ambiente y agricultura. Por ejemplo, en Malawi,
Tanzania y Zambia, las estructuras institucionales y
la disponibilidad de recursos influyen en la motiva-
cion del personal y en su capacidad para disefiar y
aplicar politicas y programas de adaptacion (Pardoe
etal.,2018). Los efectos de las politicas neoliberales,
los onerosos instrumentos de deuda y, en muchos
casos, los costosos reajustes institucionales reducen
la disponibilidad de recursos nacionales para aplicar
politicas de adaptacion adecuadas que dan lugar a
una mayor dependencia de los donantes en lo que
respecta a los presupuestos operacionales (Ciplet y
Roberts, 2017; UNCTAD, 2017, 2019). Esa mayor
dependencia limita la capacidad del Estado para
emprender determinadas medidas de adaptacion
y sefiala la necesidad de especificar las decisiones
internamente, movilizar mas recursos y cambiar las
estructuras a lo largo del tiempo. En esas circuns-
tancias, la capacidad de actuacion se ve limitada y
conduce a una aplicacion selectiva de las politicas
de adaptacion (Pardoe et al., 2018).

Es probable que las agendas de adaptacion nacionales
y mundiales deban aplicarse a nivel subnacional,
donde las instituciones publicas internas y los fun-
cionarios sirven de enlace entre el Estado y los
ciudadanos y, por tanto, deben negociar los diferentes
intereses y disyuntivas (Funder y Mweemba, 2019).
En un contexto de disponibilidad irregular de recur-
sos, y sobre todo cuando el Estado central tiene un
escaso historial en lo que respecta al cumplimiento
de las promesas politicas, la -interfaz administrati-
va” tiene que navegar entre los diferentes intereses
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y estar dispuesta a dar acomodo a las prioridades
locales durante la implementacion. Es posible que
los representantes de los ministerios responsables
deban negociar el espacio para actuar en el contexto
de la Administracidn local y entablar relaciones de
gobernanza tradicionales a través de los dirigentes
politicos locales (Funder ef al., 2018).

Con un marco de adaptacion mas tecnocratico se ha
intentado a menudo eludir la necesidad de una politica
de representacion que destape la vulnerabilidad local
diferencial. En este caso, muchos paises en desarrollo
han expresado su preocupacion por el hecho de que
los procesos participativos con mandatos impuestos
desde el nivel mas alto que forman parte de la for-
mulacion de las politicas nacionales de adaptacion
al clima contribuyan a reforzar los niveles de vulne-
rabilidad existentes (Nagoda y Nightingale, 2017) y
han sido el origen de llamados a favor de un mayor
compromiso con la adaptacion dirigida localmente
(Soanes et al., 2021; Mikulewicz, 2018).

La adaptacion basada en la comunidad se ha utilizado
durante mucho tiempo como medio de posibilitar
la accion colectiva local para afrontar el riesgo
climatico (Forsyth, 2013). No obstante, esa adap-
tacion, aunque ofrece potencialmente una opcion
alternativa a las soluciones tecnocraticas, también es
intrinsecamente politica. Por tanto, puede impulsar
o retrasar modificaciones que tengan en cuenta el
riesgo sistémico del cambio climatico. Los espacios
comunitarios estan sujetos a estructuras locales de
poder y a desequilibrios en las relaciones de poder
entre los diferentes agentes que deben tenerse en
cuenta a la hora de conceder fondos publicos y de
otro tipo para los proyectos. Esto ha generado efectos
concretos en los enfoques de desarrollo participativo
adoptados por la comunidad de donantes (Dodman
y Mitlin, 2013). Esos resultados forman parte inte-
grante de un enfoque mas amplio de gobernanza
econdmica que es inherente a gran parte de la doctrina
de politicas climaticas que ha fragmentado el Estado
y que ha creado asimetrias de poder y recursos y ha
limitado los cambios estructurales y la equidad que
requieren las comunidades mas necesitadas (Ciplet
y Roberts, 2017; Perry, 2020).

La importancia de reconocer la dinamica de la eco-
nomia politica local a la hora de interpretar y ajustar
un programa de adaptacion a esas circunstancias
también pone de manifiesto la diversidad de las par-
tes interesadas. A nivel subnacional, los gobiernos
locales, las comunidades y los dirigentes de base,
aunque también los agentes no estatales, contribuyen
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a la aplicacion de las medidas de adaptacion. Dada
la escasez de recursos en muchos paises en desarro-
llo, suele ser fundamental el papel de los donantes
multilaterales y bilaterales que colaboran con las
organizaciones no gubernamentales internacionales
y las organizaciones locales de la sociedad civil.
Aunque suele recibir menos atencion, en algunos
casos también se incluye al sector privado en las coa-
liciones para la adaptacion. En Kenya, por ejemplo, la
Ley de Cambio Climatico alienta las colaboraciones
para apoyar la respuesta climatica, y hay algunos
ejemplos de asociaciones de multiples interesados en
las que participan las pymes (Gannon ef al., 2021).
Sin embargo, el establecimiento de alianzas de coo-
peracion y coaliciones, independientemente de su
composicion, es en si misma una forma de producir
y reproducir los desequilibrios en las relaciones de
poder a nivel local que pueden acabar creando una
mala adaptacion (Naess et al., 2015).

Los donantes también pueden desempefiar un papel
crucial en la formulacion de las politicas de adapta-
cion, especialmente en la financiacion de proyectos y
el desembolso de fondos, y su participacion no debe
limitarse a un caracter aislado. El apoyo de los donan-
tes impulsa la aplicacion de las agendas mundiales y
contribuye a configurar la formulacion y la evolucion
de los programas nacionales de adaptacion en varios
pequeios Estados insulares en desarrollo del Caribe
y el Pacifico (Perry, 2020; Robinson y Dornan, 2017).
Sin embargo, como se analiza en los siguientes capi-
tulos, el uso de la asistencia oficial para el desarrollo
en la esfera de la adaptacion al clima entraiia sus
propios retos especificos relacionados con las condi-
cionalidades de las politicas vinculadas al acceso a esa
asistencia, sobre todo si no se realiza un seguimiento
y una evaluacion multilaterales eficaces de esa asis-
tencia, que abarque especialmente las comunidades
locales y las organizaciones comunitarias.

En la reciente cumbre de maximos dirigentes dedica-
da al cambio climatico y organizada por el Presidente
de los Estados Unidos, Joe Biden, que se celebrd en
abril de 2021, se hizo especial hincapié en la resi-
liencia climatica y la justicia ambiental como uno
de los principales pilares del apoyo internacional. El
Gobierno de los Estados Unidos se ha comprometido
a invertir en las comunidades marginadas y desaten-
didas, especialmente en las comunidades indigenas
del Canada, México y los Estados Unidos, con el fin
de prepararlas para los efectos climaticos. El plan se
centraria en las pequefias comunidades insulares y
en las estrategias de adaptacion formuladas a nivel
local y basadas en conocimientos y datos que tienen
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en cuenta el contexto cultural. Ademas, el Presidente
propuso que se financiara a las organizaciones comu-
nitarias de los Estados Unidos y del extranjero para
impulsar soluciones locales a los efectos climaticos'’.

Se han propuesto o reforzado tres iniciativas espe-
cificas, a saber: 1) la Red de Islas Local2030, que
conecta los territorios insulares estadounidenses con
otros de todo el mundo; 2) la Iniciativa de Transicion
Energética Global, que tratara de apoyar la transfor-
macion y la resiliencia de las comunidades insulares
en las regiones del Caribe y Asia y el Pacifico; y
3) el Proyecto Climate Ready en el Pacifico y los
programas de energia y resiliencia en el Caribe para
ayudar a los pequeiios Estados insulares en desarrollo
a promover un desarrollo resiliente al clima. En la
reciente Cumbre sobre la Adaptacion Climatica, el
Reino Unido puso en marcha la Coalicion de Accion
para la Adaptacion Climatica, un grupo de paises

punteros que colaboraran con la iniciativa Carrera
hacia la resiliencia y el Equipo de Accion Climatica
de las Naciones Unidas en la COP26 de 2021. La
Coalicion, que esta integrada por Egipto, Bangladesh,
Malawi, los Paises Bajos, Santa Lucia y el PNUD,
tratard de acelerar los esfuerzos para convertir el
compromiso politico en medidas sobre el terreno que
ayuden a los paises mas marginados y afectados!!.

La eficacia y la prontitud en la implementacion de
esas iniciativas dependeran tanto de la voluntad
politica en todos los niveles de decision como de
los recursos materiales. El desafio que plantea la
movilizacion de recursos se analiza en los proxi-
mos capitulos. En cualquier caso, la propia toma de
decisiones se basa en el tipo de marco conceptual
empleado para disefiar las estrategias de adaptacion al
clima. En la siguiente seccion se aborda esta cuestion
mas exhaustivamente.

D. Adaptacién al clima: ;una tarea arriesgada?

Adaptarse a los caprichos del mundo natural forma
parte de la condicion humana desde hace milenios.
A medida que las primeras sociedades de cazadores
y recolectores pasaron a modelos de vida mas seden-
tarios, las sociedades rurales aprendieron a hacer
frente a imprevistos medioambientales mediante
la diversificacion de los cultivos y los sistemas de
almacenamiento de agua, entre otros. Igualmente,
para poder disfrutar de las ventajas de vivir en
zonas costeras bajas los asentamientos humanos se
han visto obligados a adaptarse a las amenazas que
pueden entrafiar esas condiciones climaticas locales,
por ejemplo mediante el desarrollo de sistemas de
alerta de tormentas y mecanismos de respuesta a las
inundaciones. No todos los intentos de adaptacion
han tenido éxito, aunque la mayoria de los fracasos
se han limitado a lugares geograficos especificos y
a eventos climaticos singulares. En cambio, el reto
contemporaneo de la adaptacion es generalizado y
esta relacionado con un conjunto mas amplio de vul-
nerabilidades sociales y econémicas profundamente
arraigadas que han surgido en las tltimas décadas
(TDR, 2017; Gallagher y Kozul-Wright, 2019).

Los crecientes dafios causados por los choques
econdmicos, tanto antes como después de la crisis
financiera global, por la mayor frecuencia de eventos
climaticos extremos y ahora por una pandemia han
puesto de manifiesto la escasa preparacion de los
encargados de la formulacion de politicas ante las

fragilidades y crisis inherentes a la economia global
contemporanea. En respuesta, se ha indicado a los
gobiernos, en todos los niveles de desarrollo, que
refuercen su resiliencia a los choques optimizando
sus técnicas de recopilacion de datos y evaluacion de
riesgos para mejorar la proteccion de los activos exis-
tentes y proporcionando apoyo financiero temporal
cuando los choques se materialicen. Este enfoque es
atractivo porque no parece que se necesiten nuevas
metodologias y marcos. Mas bien, se considera que la
adopcion y adaptacion de los enfoques ya operacio-
nales ofrece una respuesta rapida a la amenaza para
las vidas y los medios de subsistencia'.

Una revision (Sherman et al., 2016) de los diferentes
enfoques del reto de la adaptacion ha distinguido
entre: 1) la gestidn tecnocratica del riesgo, 2) la
reduccion de la vulnerabilidad de la poblacion pobre
y 3) la adaptacion sostenible. Los dos primeros suelen
estar estrechamente alineados, ya que tienden a no
cuestionar el modelo de desarrollo subyacente y la
estructura resultante de la economia y, en su lugar,
pretenden conservar y proteger los activos existentes
y la estructura actual de la economia’®. Esto puede
denominarse un enfoque convencional, incremental
o tecnocratico de la adaptacion al clima.

En el enfoque tecnocratico, la adaptacion se considera

el resultado de intervenciones en gran parte técnicas
que se llevan a cabo sin tener debidamente en cuenta
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las relaciones de poder, las dindmicas de conflicto o
los contextos politicos. En consecuencia, las medidas
de adaptacion comprenden sobre todo la reduccion del
riesgo de catastrofes, la gestion de los ecosistemas, las
practicas agricolas, la gestion del agua, la mejora de
los sistemas meteorologicos y de alerta temprana, las
redes de proteccion social, los seguros y la microfi-
nanciacion. De este modo, la adaptacion se incorpora
a la asistencia para el desarrollo. Las intervenciones
pueden proporcionar una resiliencia parcial ahora
pero, al utilizar los escasos recursos para la adapta-
cion a los peligros climaticos actuales, no contemplan
otras iniciativas orientadas al futuro y encierran una
dinamica dependiente de la trayectoria que reproduce
las vulnerabilidades actuales. Dilling et al. (2015)
muestran que no hay garantia de que la adaptacion a la
variabilidad climatica actual reduzca automaticamente
la vulnerabilidad al cambio climatico futuro.

La evaluacion de riesgos es un instrumento ya con-
solidado que se utiliza en la formulacion de politicas
econdmicas en las que las diferentes opciones gene-
ran diferentes resultados en términos de beneficios
y costos. Suponiendo que los resultados alternativos
puedan calcularse con cierto grado de precision, los
encargados de la formulacion de politicas pueden
prepararse de antemano para los costos de la opcion
escogida mediante la adopcion de diversas estrategias
de cobertura y afrontamiento. A la hora de medir
los posibles costos, los economistas han distinguido
entre los riesgos idiosincrasicos, que son puntuales
o de caracter local y tienden a entrafiar menores
costos potenciales, y los riesgos covariantes, que son
mas generalizados o sistémicos y suelen ser menos
predecibles y entrafiar mayores costos. Como se
ha senalado, al recurrir a los modelos econémicos
convencionales se tiende a centrar la atencion en el
riesgo idiosincratico y a ignorar el riesgo sistémico,
se hace poco hincapié en las tendencias estructurales
a largo plazo y se tiende a subestimar la escala y la
complejidad del desafio climatico, especialmente en
los paises en desarrollo.

La extension de este enfoque al desafio de la
adaptacion se recoge mas explicitamente en el
Marco de Sendéai para la Reduccion del Riesgo de
Desastres, marco que la Asamblea General de las
Naciones Unidas adopt6 en 2015 como un plan de
resiliencia ante desastres y respuesta a los peligros
de origen humano (UNGA, 2015). Al adoptar el
Acuerdo de Paris en 2015 también se hizo hincapié
en este enfoque al centrarse en la reduccion de los
riesgos relacionados con el cambio climatico (Opitz-
Stapleton ef al., 2019).

108

El problema de hacer extensivo el enfoque de la
resiliencia al riesgo al reto de la adaptacion es su
dependencia de la fijacion de precios y otras téc-
nicas de evaluacion del mercado que hace que en
este enfoque pese mas lo predecible e incremental
que lo incierto y lo sistémico, y la resolucion de los
problemas que la transformacion a la hora de deba-
tir la respuesta adecuada (UNDESA, 2008; Global
Adaptation Report, 2019). El Informe de sintesis del
IPCC de 2014 (pag. 107) es un ejemplo de este efoque
y sefala que los instrumentos econdmicos existentes e
incipientes pueden fomentar la adaptacion proporcio-
nando incentivos para anticipar y reducir los efectos
(grado de confianza medio). Los instrumentos abarcan
las asociaciones de financiacion publico-privadas, los
préstamos, los pagos por servicios medioambientales,
la mejor fijacion del precio de los recursos, las tasas
y subvenciones, las normas y regulaciones, y los
mecanismos de distribucion y transferencia del riesgo.
Este problema resulta especialmente evidente cuando
la comprension de la naturaleza de los choques, y
la correspondiente respuesta adecuada, se deriva de
los analisis de los mercados financieros, y las crisis
episodicas se consideran una amenaza idiosincratica
para las posiciones de los activos existentes, que se
abordan mejor mediante la fijacion mas eficaz del cos-
to del riesgo afiadiendo otro conjunto de instrumentos
de mercado (derivados) con la intenciéon de reducir
la incertidumbre de los inversores. Este enfoque,
enmarcado en el término general de eliminacion del
riesgo (de-risking) (TDR, 2019), exige el estableci-
miento de un clima de inversion nacional de “bajo
riesgo” mediante la profundizacion de los mercados
de capitales, la creacion de activos a gran escala
que puedan ser titulizados en productos financieros
mas seguros y el establecimiento de una gobernanza
economica transparente. Los centros de estudio y las
instituciones de politicas que promueven una agenda
de eliminacion del riesgo han argumentado que esta
opcion ofrece a las instituciones financieras interna-
cionales un mayor margen para atraer la inversion
privada hacia oportunidades de inversion que de otro
modo serian poco atractivas, por ejemplo en el &mbito
de la adaptacion al clima.

Pese a las diferencias en la naturaleza de los choques
climaticos y financieros, varias suposiciones comunes
sustentan el enfoque basado en el riesgo del reto de
la adaptacion. En primer lugar, en cuanto a la finan-
ciacion, el riesgo se entiende generalmente como
una divergencia cuantificable entre los resultados
reales y los esperados que, si se dispone de suficiente
informacion, puede medirse eficazmente y valorarse
adecuadamente. Entonces, la decision de cuanto
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dinero se destina a un seguro para cubrirse contra el
riesgo es una eleccion que refleja si los individuos o
las comunidades estan dispuestos a gastar dinero hoy
para protegerse frente a los dafios que se materialicen
en algun momento futuro. En segundo lugar, mientras
que los factores de riesgo pueden ser endogenos (es
decir, impulsados por el comportamiento y las poli-
ticas de las partes interesadas), el riesgo climatico
tiende a considerarse exdgeno (es decir, su origen esta
fuera del sistema y, por tanto, fuera del control de un
gobierno u organizacion nacional), pero es predecible.

En el contexto del desafio climatico global, estas
premisas fundamentales entrafian varias limitacio-
nes fundamentales. El supuesto de la divisibilidad
del riesgo pasa por alto el problema del riesgo
sistémico'. Pese a las revisiones de la regulacion
financiera a raiz de la crisis financiera global, las
reformas posteriores a la crisis han restado impor-
tancia a la nocién de riesgo sistémico, mientras que
los enfoques epistémicos del riesgo sistémico son a
menudo contradictorios y estan insuficientemente
desarrollados. Por ejemplo, aunque a menudo con-
siderado como una amenaza externa causada por
acontecimientos exdgenos improbables e imprevisi-
bles, el riesgo sistémico también surge de deficiencias
estructurales enddgenas en sistemas complejos y
muy interconectados (Goldin y Vogel, 2010), asi
como de decisiones politicas. El cambio climatico
y la aceleracion de los eventos extremos presentan
una serie de riesgos sistémicos complejos que no se
pueden diversificar ni valorar con los instrumentos
tradicionales de gestion del riesgo porque tienen unas
dimensiones sociales, geoecologicas y politicas.

En consecuencia, un enfoque revisado de “riesgo
y resiliencia” ha proporcionado un marco mas
amplio articulado en torno a la naturaleza compleja,
interconectada y sistémica del riesgo (por ejemplo,
Opitz-Stapleton et al., 2019). De este modo, habida
cuenta de los recientes acontecimientos, que son mas
graves que las previsiones de los modelos cientificos,
el riesgo climatico es alin mas incierto y menos sus-
ceptible de ser cuantificado y gestionado mediante
los instrumentos tradicionales de gestion del riesgo.
En su lugar, para hacer frente al complejo riesgo que
presentan los eventos meteorologicos extremos, tal
vez tengamos que dejar de centrarnos en la compren-
sion de los fenomenos de riesgo y pasar a hacerlo en
la resiliencia de un sistema impactado.

El programa de politicas resultante se divide en cinco
pasos: i) la comprension de los riesgos, especialmen-
te los riesgos sistémicos complejos, sefialando los

factores de riesgo y su impacto potencial; ii) la pre-
vencion del riesgo y la mitigacion de sus efectos, es
decir, el estudio de los factores de riesgo reduciendo
la probabilidad de choques y evitando la generacion
de nuevos riesgos, especialmente garantizando una
buena gobernanza y creando un entorno propicio;
iii) la reduccién del impacto del riesgo mejorando
la resiliencia y disminuyendo las vulnerabilida-
des; iv) la gestion del riesgo residual mediante la
correspondiente distribucion, en particular a través
de seguros y redes de proteccion social, y v) la recu-
peracion y reconstruccion para mejorar adaptandose
a las nuevas realidades y transitando hacia vias de
crecimiento y desarrollo mas resilientes y sostenibles
(United Nations, 2021).

El paso hacia un enfoque mas integrado y una vision
sistémica de la formulacién de politicas supone
un avance respecto a las agendas limitadas que se
centran en factores de riesgo Unicos y en indicado-
res de vulnerabilidad definidos de forma precisa.
Las implicaciones de este enfoque en materia de
politicas corresponden sobre todo a la capacidad
amortiguadora (Hallegatte, 2014; Caldera-Sanchez
et al., 2016), el desarrollo que tiene en cuenta el
riesgo (Opitz-Stapleton et al., 2019) o un marco de
riesgo y resiliencia (Naciones Unidas, 2021). Los dos
primeros enfoques son relativamente limitados y tec-
nocraticos. Las medidas para un “desarrollo que tiene
en cuenta el riesgo” hacen hincapié¢ en una mayor
comprension del riesgo complejo y la actuacion a
partir de ese conocimiento. Reconocen, ademas, que
todas las decisiones plantean disyuntivas entre los
diferentes objetivos de desarrollo y partes interesa-
das. El desarrollo de la capacidad amortiguadora se
centra en el aumento de la comprension y la crea-
cion de conocimientos. Su objetivo son las medidas
preventivas, destinadas a aprovechar la capacidad de
anticiparse al riesgo y evaluar los posibles efectos,
y a frenar la acumulacion de vulnerabilidades, espe-
cialmente en la economia nacional, para evitar que
los choques adversos se conviertan en crisis.

Sin embargo, incluso este enfoque revisado y evo-
lutivo de la gestion del riesgo climatico presenta
limitaciones. Si el riesgo surge como resultado de
la interaccion entre las amenazas y las condiciones
subyacentes, para aumentar la resiliencia hay que
crear amortiguadores en lugar de cambiar la ecologia
mas general de los riesgos.

Desde la perspectiva del desarrollo econémico, la apli-

cacion de los enfoques de resiliencia al riesgo presenta
al menos tres deficiencias. En primer lugar, dado que
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tiene sus raices en la gestion del riesgo financiero, el
enfoque prima la vuelta a la normalidad (previa a la
crisis) y la estabilidad frente a una vision dinamica
del cambio y las nuevas trayectorias. En el caso de
muchas comunidades, esa “normalidad” supone una
desigualdad persistente. Por tanto, se sigue priori-
zando la preservacion de esa situacion en lugar de la
transformacion. En el caso de la crisis climatica, no
es que sea simplemente insuficiente, es que ademas
es contraproducente porque propicia una mala adap-
tacion. Obstruye el papel de un conjunto colectivo
de politicas y agentes movilizadores que pueden
reivindicar diferentes medidas y objetivos definidos.

Los enfoques de resiliencia al riesgo resultan especial-
mente problematicos en el contexto politico actual,
pues se necesitan nuevos contratos sociales para
que los ciudadanos vuelvan a confiar en las politicas
publicas y las iniciativas multilaterales. Para abordar
los actuales desafios mundiales, como la adaptacion
al cambio climatico, hay que establecer un nuevo pro-
yecto de objetivos comunes, en lugar de centrarse en
evitar los riesgos y los peores escenarios extraidos de
las circunstancias actuales. Esto se reconoce, por ejem-
plo, en los debates acerca de un nuevo pacto verde.

En segundo lugar, la sucesion de crisis y el agravamien-
to de la desigualdad y la exclusion en todo el planeta
sugieren que no se trata simplemente de un problema
por omision (informacion e instrumentos insuficientes),
sino de un problema por accion. En el contexto del
cambio climatico, durante un largo periodo de tiempo
se han institucionalizado normas y politicas que hacen
que la globalizacion econdomica contemporanea y las
vulnerabilidades asociadas sean excluyentes e inesta-
bles. Los mecanismos financieros privados basados
en calculos que se utilizan en la gestion del riesgo no
tienen capacidad para abordar el espectro de peligros
climaticos, que en su mayoria son eventos extremos,
indivisibles en lo relativo a su impacto y las incertidum-
bres asociadas. En cambio, la respuesta estratégica en
materia de politicas debe basarse en medidas activas
de precaucion para reducir al minimo los riesgos vin-
culados a los peores escenarios. Esto va mucho mas
alla de las medidas regulatorias mas suaves que forman
parte de los enfoques probabilisticos convencionales
de la gestion del riesgo y la arquitectura institucional
(Ackerman 2018: 163).

En tercer lugar, y en relacion con lo anterior, los
enfoques de resiliencia al riesgo consideran que el
Estado es principalmente un facilitador que establece
los incentivos y los marcos para las iniciativas del
sector privado y los mercados autorregulados. En
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este contexto, el Estado puede desempeiar tres fun-
ciones clave en la esfera del riesgo (United Nations,
2021): 1) asumir el riesgo, como ultimo recurso, por
ejemplo rescatando a bancos y empresas insolventes
para limitar el contagio; ii) configurar el panorama
de riesgos para los inversores privados y otras partes
interesadas, por ejemplo, adecuando los incentivos
a los riesgos importantes para los Objetivos de
Desarrollo Sostenible, y iii) detectar los riesgos
asociados a las inversiones transformadoras a largo
plazo para eliminar el riesgo que entrafia la partici-
pacion del sector privado en estas iniciativas de gran
incertidumbre. Los Estados también pueden invertir
en la reduccion del riesgo con el fin de mejorar la
capacidad de afrontamiento creando amortiguadores
en lo relativo al aumento del capital humano, la pro-
teccion social y la infraestructura digital que mejora
la conectividad y ayuda a reducir las brechas digitales
y, especialmente, ampliando el espacio fiscal.

Estas tres carencias se reflejan en el actual equilibrio
de poder (y de problemas) que enmarca los esfuerzos
internacionales de adaptacion al clima. Pese a que cada
vez comprendemos mejor las amenazas del aumento
de la temperatura del planeta y las consiguientes
necesidades de adaptacion, las soluciones tecnocra-
ticas no han logrado hasta ahora crear estrategias de
adaptacion satisfactorias en los paises vulnerables
(Boyd, 2017). Esto se debe en parte a que, aunque
se recopilen los datos necesarios y se disponga de la
tecnologia apropiada, esta nunca surge “de la nada”,
sino que se produce y reproduce a través de las normas
sociales (Jasanoff, 2013), incluidas las que giran en
torno a la propiedad intelectual, que pueden hacer que
el acceso y la adaptacion de las tecnologias necesarias
sea un proceso dificil y costoso para muchos paises en
desarrollo. Ademas, la capacidad de hacer frente a los
choques climaticos esta fuertemente correlacionada
con el nivel de ingreso y refleja los cambios en las
estructuras economicas y sociales mientras los paises
se diversifican hacia actividades mas sofisticadas y de
mayor productividad. El establecimiento de redes ins-
titucionales también puede crear sinergias entre esas
actividades, y los mecanismos de deliberacion popu-
lar pueden impulsar el aumento de la capacidad y el
alcance del Estado desarrollista para asumir el desafio
climatico (véase el proximo capitulo y Gabor, 2020).

Sin embargo, solo se podra adoptar un enfoque mas
transformador de adaptacion si se dispone de la
financiacion necesaria para aplicar las medidas insti-
tucionales y estructurales a través de los mecanismos
adecuados, tanto nacionales como multilaterales,
como se analizara en el capitulo V.
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E. Conclusion

En este capitulo se ha analizado la escala y el alcance
del reto de la adaptacion y el marco institucional y
de politicas de las correspondientes respuestas. Se
han establecido algunos marcadores generales para
la adopcién y reforma de las politicas, sugiriendo que
no solo deben abordarse los componentes politicos,
epistémicos y de financiacion del desafio climatico a
través de un marco mas integrado, sino que se nece-
sita un enfoque mas desarrollista del clima, dada la
persistente subestimacion del reto de la adaptacion
en los programas convencionales de accion climatica.

La inversion en la adaptacion mejorara la resiliencia
de las economias, tanto avanzadas como en desarro-
llo, frente al aumento de la temperatura del planeta.
Aunque la responsabilidad de la amenaza recae
principalmente en las primeras, los dafios se sienten
de forma desproporcionada en las segundas. Ademas,

en muchos casos, su vulnerabilidad a los choques
externos se ha visto agravada por la imposicion de
programas de ajuste favorables al mercado que han
reducido la capacidad del Estado para responder
de manera oportuna y eficaz. No cabe duda de que
hay que mejorar los conocimientos, la medicion y
el seguimiento en lo referente a la brecha de adap-
tacion, asi como la comprension de las estructuras
politicas y de poder locales que pueden obstaculizar
esa adaptacion. El capitulo también ha mostrado
por qué las actuales medidas de resiliencia al riesgo
basadas en los mercados financieros son inapropia-
das para contextualizar un programa de adaptacion
transformadora. Mas bien, hay que optar por readap-
tar el Estado desarrollista y dotarlo de una politica
industrial mas ecoldgica que, como se analiza en el
proximo capitulo, serd fundamental para avanzar en
ese programa.

Notas

1 La adaptacion se utiliza aqui en un sentido amplio
para referirse tanto a la gestion de los efectos ad-
versos del cambio climatico como al consiguiente
problema de “los dafios y pérdidas” que se producen
mas alla de lo que las medidas de adaptacion pueden
abordar.

Véase https://ourworldindata.org/co2-emissions.

Véase https://dgff2021.unctad.org/foreword/.

4 El PNUMA sefiala que la estimacion de los costos
de adaptacidn resulta compleja; la etapa y el
proceso de desarrollo modifican esos costos, que
pueden aumentar o disminuir en consecuencia;
los conocimientos sobre los costos de adaptacion
en algunos sectores, especialmente en lo que
respecta a los servicios de los ecosistemas y
la biodiversidad, son insuficientes; los efectos
indirectos e imprevisibles del cambio climatico
pueden modificar la dindmica y aumentar ciertos
costos; las estimaciones basadas en acciones
auténomas, por ejemplo, si los agricultores adoptan
determinadas medidas que mejoran la adaptacion,
pueden subestimarse en gran medida y puede ser una
de la razones. Véase la lista incluida en el anexo 1
del Informe sobre la Brecha de Adaptacion 2020 en
https://www.unep.org/es/resources/informe-sobre-
la-brecha-de-adaptacion-2020.

5 Se puede consultar un borrador del informe en
https://www.dropbox.com/s/ayqrjt2xphc7st2/

w N

WRI-Are%20COVID%20packages%20
building%20resilience%20-%20Jan%2020%20
2021-%20DRAFT%20FOR%20COMMENT.
pdf?dl=0 y la cita en Richmond et al., 2021.

6 El Grupo de Ministros de Finanzas de los Veinte
Vulnerables (V20) del Foro de Vulnerabilidad Cli-
matica es una iniciativa de cooperacion especifica de
las economias sistémicamente vulnerables al cambio
climatico. Los paises del V20 trabajan mediante el
didlogo y la adopcion de medidas para luchar contra el
cambio climatico mundial. Se puede consultar la lista
de miembros en: https://www.v-20.org/members.

7 El IPCC ha considerado la transformacion de la
adaptacion con arreglo a tres ejes: 1) la transforma-
cion que induce un cambio fundamental a través de
la ampliacion de la adaptacion, concebida como una
intervencion técnica limitada con potencial transfor-
mador; 2) la transformacién como medidas o interven-
ciones abiertas cuando se han alcanzado los limites
de la adaptacion incremental; 3) la transformacion
que busca resolver las deficiencias subyacentes del
desarrollo, como el aumento de las emisiones de gases
de efecto invernadero, vinculando la adaptacion, la
mitigacion y el desarrollo sostenible (IPCC, 2014).

8  Véase:https://unfcce.int/topics/adaptation-and-
resilience/the-big-picture/new-elements-and-
dimensions-of-adaptation-under-the-paris-
agreement-article-7.
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https://unfccc.int/topics/adaptation-and-resilience/the-big-picture/new-elements-and-dimensions-of-adaptation-under-the-paris-agreement-article-7
https://unfccc.int/topics/adaptation-and-resilience/the-big-picture/new-elements-and-dimensions-of-adaptation-under-the-paris-agreement-article-7

9 Prestaron su apoyo el Fondo Verde para el Clima
(FVC) y unaserie de organismos privados y publicos
extranjeros. Véase: https://napglobalnetwork.org/
wp-content/uploads/2018/07/napgn-en-2018-nepal-
nap-process.pdf.

10 Véase: https://www.whitehouse.gov/briefing-
room/statements-releases/2021/04/23/fact-sheet-
president-bidens-leaders-summit-on-climate/.

11 Véase: https://adaptationexchange.org/adaptation-
ActionAgenda.

12 Para el analisis de los enfoques de resiliencia al
riesgo en diferentes campos cientificos, véase, por
ejemplo, Bhamra, Dani y Burnard 2011; Briguglio

et al. 2011; Brinkmann ef al., 2017; Renn et al.,
2020.

13 Los dos enfoques difieren en la forma de concep-
tualizar la adaptacion y el desarrollo. El enfoque de
gestion tecnocratica del riesgo los aborda de manera
independiente (adaptacién mas desarrollo), mientras
que el enfoque de reduccion de la vulnerabilidad de
la poblacion pobre los estudia de manera conjunta
(adaptacion como desarrollo).

14 Este altimo puede entenderse como una ruptura de
todo el sistema en contraposicion a la ruptura de
cada uno de sus componentes, 0 un riesgo que no
se puede diversificar (definicion).
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DE LA ELIMINACION DEL RIESGO A LA
DIVERSIFICACION: LOGRAR QUE EL

CAMBIO ESTRUCTURAL FAVOREZCA
LA ADAPTACION AL CLIMA

A. Introduccion

Como se ha examinado en el capitulo anterior, las
perspectivas de crecimiento de muchos paises en
desarrollo ya se estan viendo amenazadas por los
choques climaticos, y lo peor esta por llegar. La
adaptacion a esos choques plantea un reto importante
en materia de politicas. Hasta ahora, el planteamiento
preferido ha puesto de relieve la “eliminacion del
riesgo” a través de diversas medidas de adaptacion
basadas en el mercado y la dependencia del sector
publico como asegurador benévolo de los activos
existentes. Aunque esas medidas pueden ayudar a
abordar algunas de las consecuencias inmediatas de
los choques climaticos, en particular para las pobla-
ciones vulnerables, la tnica solucion duradera es
reducir la dependencia de los paises en desarrollo de
un pequeiio nimero de actividades sensibles al clima
mediante un proceso de transformacion estructural
que permita establecer economias mas resilientes.

El éxito de las actuales economias avanzadas,
asi como de las economias convergentes de Asia
Oriental, se basa en un crecimiento econdomico sos-
tenido estrechamente vinculado a una transformacion
estructural. En el fondo, se trata de dos conjuntos de
procesos combinados y acumulativos: por un lado, un
cambio vertical en la estructura de produccion desde
el sector primario hacia el manufacturero (y hacia los
servicios de alta gama) y, por otro, un cambio mas
horizontal de los recursos desde las actividades de
menor productividad hacia las de mayor producti-
vidad y actividades mas intensivas en capital tanto
dentro de ambos sectores como entre ellos. En casi
todas las experiencias positivas de desarrollo, estos
procesos han facilitado, en conjunto, una estructura
mas diversificada de la actividad econémica, han
propiciado un aumento de la productividad y han
servido para mejorar un amplio conjunto de indica-
dores sociales, incluida la reduccion de la pobreza.

Las economias mas diversificadas también son
menos vulnerables a choques externos que pueden
resultar disruptivos para el proceso de crecimiento
y transformacion (OECD/WTO, 2019). Esto ha
quedado patente en los ultimos afios con la mayor
vulnerabilidad de las economias dependientes de
las exportaciones de productos primarios a las crisis
econdmicas que se originan en otras partes de la eco-
nomia global, pero también a los choques climaticos.
De hecho, en muchos paises en desarrollo, sobre todo
en los situados en regiones tropicales y subtropicales,
la vulnerabilidad se agrava por los efectos conjuntos
de las crisis economicas y los choques climaticos,
quedando los paises atrapados en una trampa de
ecodesarrollo caracterizada por la disrupcion per-
manente, la precariedad econoémica y la lentitud del
crecimiento de la productividad. Salir de esa trampa
supone adoptar una perspectiva desarrollista que
permita superar el desafio de la adaptacion al cambio
climatico en el mundo en desarrollo.

Sin embargo, no todas las experiencias del pasado,
por muy atractivas que resulten, pueden adaptarse
facilmente a las realidades contemporaneas. El
principal problema de recurrir a la historia en bus-
ca de experiencias de crecimiento positivas es su
dependencia de las vias de desarrollo basadas en los
combustibles fosiles. Hoy en dia, los paises en desa-
rrollo se enfrentan al dilema de aspirar al desarrollo
econdmico sin que las emisiones y el consumo de
recursos superen los limites ecologicos del planeta.

Para superar este desafio se requieren nuevas estrate-
gias que favorezcan la transformacion estructural en
un mundo con restricciones impuestas por el clima. A
medida que el mundo se recompone para reconstruir las
economias tras la crisis generada por la COVID-19, no
hay que desaprovechar la oportunidad para formular,
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acordar y poner en practica un conjunto de nuevas
opciones de politica que permitan compaginar las
cuestiones relacionadas con el desarrollo y la ecologia.

Los encargados de la formulacion de politicas de los
paises en desarrollo se enfrentan a este reto desde
una posicion de desventaja en sus posibilidades para
movilizar recursos internos, de debilidad estructural a
la hora de ampliar esos recursos y de escasa o inexis-
tente capacidad y aptitudes institucionales, muchas de
las cuales solo surgen a raiz de un proceso de desa-
rrollo exitoso. Una ventaja que podria contrarrestar
el retraso de los paises rezagados a nivel econémico
es la posibilidad de aprovechar las tecnologias ya
desarrolladas en las economias mas avanzadas para
acelerar su transformacion. Sin embargo, una cosa es
la teoria y otra ponerla en practica, ya que, como han
revelado amplios estudios, los paises en desarrollo se
enfrentan a una serie de obstaculos a la transferencia de
tecnologia que se acentiian cada vez mas ante unas res-
tricciones vinculantes en materia de medio ambiente.

Porun lado, muchos paises en desarrollo se encuentran
menos atrapados por las tecnologias basadas en los
combustibles fosiles y por los intereses creados en la
adopcion de decisiones publicas que obstaculizarian
el cambio. Ellos pueden construir sus entornos urba-
nos, industrias manufactureras y sistemas de energia
y transporte con un uso menos intensivo de carbono
y mas sostenible desde el punto de vista medioam-
biental. Por el otro, la fragmentacion de los procesos
de produccion a través de la expansion de las cadenas
de valor globales, junto con el endurecimiento de
los derechos de propiedad intelectual en las ultimas
décadas, estan planteando obstaculos atin mayores a
la hora de que los paises en desarrollo accedan a las
tecnologias necesarias para llevar a cabo esa transi-
cion. Esos paises también estan mas expuestos a las
consecuencias adversas del calentamiento climatico y
a la amenaza de la trampa del ecodesarrollo.

Las estrategias en materia de politicas ligadas a la
experiencia de desarrollo de Asia Oriental, a menudo
resumidas como el modelo de “Estado desarrollista”

(por ejemplo, TDR 2016; Wade, 2018), pueden pro-
porcionar una orientacion util en este sentido (Poon y
Kozul-Wright, 2019). Dichas estrategias, que dieron
lugar a una rapida industrializacion y a un crecimiento
de la productividad en Asia Oriental en las décadas de
1980y 1990 (y antes, aunque de forma mas efimera,
en América Latina), abarcan elementos de planifica-
cioén econdmica y politicas industriales orientadas a
objetivos concretos, asi como el espacio necesario
para definir correctamente el interés nacional, expe-
rimentar con diferentes opciones de politica y definir
y negociar las prioridades economicas entre diversas
partes interesadas (TDR 2003; Beeson, 2006). Al
mismo tiempo, esta claro que hoy en dia no solo
se ha reducido ese espacio debido a las presiones y
restricciones de la hiperglobalizacion, sino que las
prioridades y las correspondientes disyuntivas intro-
ducidas al anadir la dimension medioambiental del
desarrollo complican todavia mas los esfuerzos por
reproducir el modelo de Estado desarrollista.

En este capitulo se analiza el desafio de la transfor-
macion estructural en un mundo con restricciones
impuestas por el clima. Esta organizado en dos gran-
des apartados. En el primero se analizan los retos
del desarrollo en un marco historico y comparativo,
utilizando el modelo de economia dual de Sir Arthur
Lewis (1954) como instrumento heuristico para exa-
minar como lograr el desarrollo econdmico mediante
la transformacion estructural en un mundo con restric-
ciones impuestas por el clima y se sefialan algunas de
las limitaciones de la idea original. En el segundo se
examina mas exhaustivamente como pueden superarse
esas limitaciones en la actualidad. Se sintetizan las
experiencias en materia de politicas de las industria-
lizaciones satisfactorias y se sefiala un conjunto de
politicas (industriales y de seguridad alimentarias y
energética) que pueden contribuir a orientar la transfor-
macion estructural y al mismo tiempo afrontar la crisis
climatica. En conjunto, esas politicas forman parte de
una agenda verde de Estado desarrollista que puede
responder a las prioridades de los paises en desarrollo
en un sistema econdmico global pospandémico con
restricciones impuestas por el clima.

B. El modelo de desarrollo de Lewis para un mundo
con restricciones impuestas por el clima

Uno de los modelos mas conocidos de desarrollo eco-
némico es el de Arthur Lewis (1954). Lewis sostenia
que el motor del desarrollo econdmico era la acumu-
lacion de capital, condicionada por el desplazamiento
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de mano de obra (el factor de produccion abundante
en un pais en desarrollo tipico) desde el sector “tra-
dicional” o “no capitalista” de baja productividad
al sector “moderno” o “capitalista”, caracterizado
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por una mayor productividad, salarios mas altos y el
uso de capital reproducible (basicamente, maquinas

y equipos).

La condicion primordial para que este mecanismo
funcione es el excedente de mano de obra en el sector
tradicional o no capitalista. Este excedente garantiza
que, durante un periodo prolongado de migracion de
la mano de obra, los salarios en el sector capitalista
permanezcan constantes porque la oferta de traba-
jadores supera a la demanda al salario vigente en
este sector, que viene determinado por el salario de
subsistencia en el sector tradicional mas un margen
fijo. El excedente resultante de la produccion menos
los salarios en el sector moderno es capturado por los
capitalistas en forma de beneficios. El sector capita-
lista crece porque, con la migracion de la mano de
obra y los salarios constantes, la proporcion de los
beneficios en el ingreso nacional aumenta y parte de
los beneficios se reinvierten en el sector moderno.
Este nexo entre beneficios e inversiones ayuda a
mejorar el circulo virtuoso del rapido crecimiento
de la productividad, a que haya mas empleo y mejor
remunerado, mayores ingresos de los hogares y una
expansion de los mercados, lo que a su vez propicia
mayores niveles de inversion y contribuye a impulsar
la productividad (Akyiiz y Gore, 1996). Una vez que
desaparece el excedente de mano de obra!, es decir,
cuando aparecen un mercado de trabajo y una econo-
mia integrados, la subida de los salarios entrana una
disminucion de los rendimientos de la inversion y
un crecimiento mas lento. El aumento de los salarios
puede contenerse sin reducir el nivel de vida de los
trabajadores manteniendo la disponibilidad de bienes
salarios, especialmente de alimentos, a precios ase-
quibles. Eso, en la mayoria de los casos, presupone
un crecimiento de la productividad y la produccion
también en la agricultura.

Varios de los supuestos que sustentan el modelo de
Lewis generaron una controversia tedrica®. La res-
puesta de Lewis fue sefialar que el principal objetivo
de su analisis no era perfeccionar modelos abstractos,
sino explicar como el desarrollo, entendido como un
proceso multidimensional de cambio econdmico,
social e institucional, podria abordarse via la reso-
lucion de problemas mediante instrumentos de las
politicas ptblicas®.

Una critica mas de mayor peso era la que sostenia
que la agricultura era un sector atrasado e intrinse-
camente estancado, lo que despertd el interés por
que el desarrollo de la agricultura adquiriese un
papel mas positivo y activo en la transformacion
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estructural, especialmente a través de instituciones
rurales e incentivos que estimularan el crecimiento
de la productividad*. Timmer (1988) considera que la
transformacion estructural comienza con el aumento
de la productividad en la agricultura, lo que entrafia
una disminucién de los precios de los alimentos y
permite a su vez el crecimiento de la productividad
y el desarrollo de actividades competitivas a nivel
internacional en el sector manufacturero. En otras
palabras, esta perspectiva sostiene que la trans-
formacién estructural depende del aumento de la
productividad tanto en el sector agricola como en
otros sectores, y que todos estan conectados a través
de eslabonamientos hacia atras y hacia adelante.

Pese a esas criticas, el planteamiento de Lewis
sigue siendo relevante en cuanto “modelo ideal” o
instrumento heuristico para el estudio del desarrollo
econdmico, pues permite examinar los patrones
contemporaneos de transformacion estructural y
sus implicaciones para el crecimiento inclusivo, los
salarios, los beneficios, el empleo y la productividad
(Sumner, 2018: 2).

Uno de estos analisis versa sobre el uso de los prin-
cipales elementos del modelo de Lewis en el analisis
de las experiencias de desarrollo que han tenido éxito
en Asia Oriental en las Gltimas cuatro décadas y las
posibles ensefianzas que podrian aprovecharse para
abordar los actuales retos del desarrollo. Aunque
cada pais debe adaptar su estrategia de desarrollo a
sus propias condiciones especificas, sobre todo a su
contexto historico, cultural e institucional, siguen
siendo en gran medida validos ciertos elementos
fundamentales del modelo de Lewis, elementos refle-
jados en la experiencia de Asia Oriental. Dos de ellos,
el papel de la inversion de capital y la capacidad del
Estado, son especialmente pertinentes para el debate
sobre los retos del desarrollo en un mundo como el
actual que se caracteriza por las restricciones que
impone el clima. Un tercer elemento, el concepto de
vinculos, que se desarrolld, en parte, en respuesta a
su ausencia en el modelo original de Lewis, puede
enriquecer atin mas ese debate’.

1. Lainversion en capital

Tal vez la caracteristica mas importante de la experien-
cia de desarrollo de Asia Oriental sea la importancia de
la inversion en capital como motor de la transforma-
cion estructural que favorece el crecimiento. Un sector
moderno en expansion puede absorber gradualmente
el excedente de mano de obra, mientras que su mayor
nivel de productividad pueda sustentar el crecimiento
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economico. Para movilizar capital suficiente en las
fases iniciales de la industrializacion puede que sea
necesaria financiacion extranjera, pero gradualmente
puede ser sustituida si se reinvierten los beneficios en
el sector moderno en expansion, por lo que se crea un
nexo dindmico entre beneficios e inversiones (Akyiizy
Gore, 1996). Cuando en el analisis se tiene en cuenta
la agricultura, esta también puede convertirse en un
factor de transformacion estructural, por cuanto es
un sector (y a menudo el tinico) que podria impulsar
el crecimiento. Ranis y Fei (1961) sostenian que la
agricultura podia contribuir a la industrializacion, pues
generaba las tan necesarias divisas para financiar la
importacion de bienes de capital y bienes intermedios,
establecer un mercado interno estable para la produc-
cién manufacturera y mantener bajo el costo de los
bienes salariales (impulsando asi la inversion y los
beneficios industriales).

La inversion en capital en el sector moderno esta
estrechamente vinculada al crecimiento de la produc-
tividad: debido a las economias de escala del sector
moderno, el crecimiento de la productividad del tra-
bajo es una funcidn positiva del ritmo de crecimiento
de la produccion®. La relacion positiva entre inversion
en capital y crecimiento de la productividad puede
verse potenciada atin mas por las exportaciones, un
elemento que no contempla el modelo de Lewis.
Esto se debe a que el aumento de la inversion en los
sectores que exportan a los paises desarrollados per-
mite que la produccion se desplace hacia productos
con una elevada elasticidad-ingreso, mientras que
la expansion del sector moderno requiere un gran
volumen de bienes intermedios y de capital cuyas
importaciones deben financiarse con las divisas obte-
nidas a través de las exportaciones. De lo contrario,
el aumento del endeudamiento externo elevaria el
ratio del servicio de la deuda y obstaculizaria asi el
proceso de crecimiento’.

Al igual que la hipotesis de Lewis (1954) de que los
paises en desarrollo pueden recurrir a un stock de
tecnologias cada vez mayor para converger economi-
camente con otros paises, estos mecanismos también
implican que el crecimiento de la productividad a tra-
vés de la mejora tecnoldgica depende en gran medida
de la transferencia, la reproduccion y la adaptacion de
la tecnologia extranjera que se ha utilizado con éxito
en las economias mas avanzadas y cuya aplicacion
efectiva en los paises en desarrollo se ve facilitada
por la creaciéon de capacidad tecnologica nacional,
I+D local y una mano de obra mas cualificada. Esto
nos lleva al segundo elemento clave del modelo de
Lewis: el papel del Estado.
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2. La capacidad del Estado

Ademas de los mecanismos de mercado, Lewis
(1954) destaca el papel de las politicas piblicas como
instrumento para resolver un conjunto de problemas
sucesivos de coordinacion que surgen en todo pro-
ceso de transformacion estructural. En concreto, la
cuestion crucial en las economias dualistas es como
gestionar la relacion entre el sector tradicional y el
sector moderno de la economia®. La capacidad de un
gobierno para concebir y aplicar politicas se define
como capacidad estatal. En el contexto del desarro-
llo, y especificamente en el caso de Asia Oriental, la
nocion de capacidad estatal abarca las circunstancias,
herramientas, estrategias y relaciones precisas que
distinguen y constituyen efectivamente diferentes
enfoques nacionales para el éxito del desarrollo
economico (Beeson, 2006: 444-445). El éxito de los
resultados en materia de desarrollo depende, a su
vez, de la capacidad del Estado para institucionalizar
canales que permitan la permanente negociacion de
las politicas econdmicas. Estos canales tienen que,
por un lado, ajustarse al interés nacional pero, por
otro, concebirse de tal manera que el Estado no se
vea atrapado por los intereses econémicos creados.

Las prioridades macroeconémicas de un Estado
desarrollista se basan en un conjunto de politicas
proactivas y favorecedoras de la inversion, asi como
en la colaboracion y coordinacion estratégicas entre el
sector privado y el publico. Esto tltimo es necesario
para controlar la interdependencia entre las deci-
siones de inversion y produccion. Estas decisiones
implican determinar en qué dmbitos se encuentran
las limitaciones mas importantes que pueden cons-
trefiir la inversion; estudiar la manera de canalizar
eficazmente la inversion publica y privada hacia
actividades de alta productividad; y supervisar si la
gestion de esas inversiones contribuye a un futuro
de altos salarios para los ciudadanos y de mayor
productividad a largo plazo. Disciplinar la inversion
de esta manera es posible mediante criterios de des-
empefio que permitan su supervision y la retirada de
todo apoyo publico que no logre su objetivo en un
plazo determinado, asi como mediante un control
exhaustivo de la extraccion de rentas por parte de
las autoridades y los emprendedores.

Si bien la formacion de capital y el fortalecimiento de
la capacidad del Estado son pilares fundamentales de
todo modelo de Estado desarrollista, no hay una sino
muchas variantes del modelo que reflejan factores
regionales, historicos y socioeconémicos concretos
(Haggard, 2018). Aunque la crisis de 1997-1998 en
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Asia Oriental empafi6 el modelo en algunos aspec-
tos, sigue siendo un hecho que el gobierno sefial6 la
direccion, despejo el camino, establecio la senda vy,
cuando fue necesario, proporcion6 los medios para
ayudar a los paises de la region a realizar con éxito la
transicion hacia una economia industrial sofisticada
con el apoyo activo de un Estado desarrollista (Cohen
y de Long, 2016: 2).

Incluso en el sector de la agricultura, el aumento de
la productividad solo puede lograrse mediante un
importante apoyo estatal en forma de programas de
extension agricola, por ejemplo de [+D, y mediante la
instalacion de infraestructura fisica para la gestion del
aguay los sistemas de riego, la construccion de carre-
teras para el acceso a los mercados y la estabilizacion
de los mercados de insumos y productos mediante
planes de sostenimiento de los precios (Ranis y Fei,
1961; Johnston y Mellor, 1961). La intervencion del
Estado también se dirige a las pequefias y medianas
explotaciones debido a su mayor demanda efectiva
de produccién nacional, a diferencia de lo que ocurre
con las explotaciones mds grandes y mecanizadas.
Estas explotaciones tienden a utilizar insumos
importados para una tecnologia de produccion con
un uso mas intensivo de capital, lo que no solo agota
las reservas de divisas, sino que también rompe los
eslabonamientos hacia delante y hacia atrds que son
un elemento necesario de todo proceso de crecimiento
acumulativo (Adelman, 1984).

Lo mas importante es que la maquinaria estatal es
necesaria para reasignar el excedente generado por la
agricultura a través de los impuestos y manipular la
relacion de intercambio interna (es decir, la incorrecta
determinacion de los precios) a favor de la industria.
Si el Estado no procede a la reasignacion estraté-
gica del excedente, no hay garantia de canalizar el
excedente agrario de propiedad privada generado
por millones de pequenos y medianos productores
independientes hacia sectores estratégicos para la
transformacion estructural.

También a nivel externo, las presiones que ejerce la
integracion en la economia global exigen una mayor
capacidad del Estado para gestionar la integracion
econdmica y proteger a los sectores vulnerables de
la economia (Beeson, 2006). Pese a existir siner-
gias potencialmente solidas entre la inversion, las
exportaciones y el crecimiento de la productividad,
especialmente en lo que respecta a las actividades
manufactureras, no hay que presuponer que los
resultados serian garantizados. Cuando concurren un
excedente de mano de obra, una fuerte competencia
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de las importaciones o la salida del mercado de las
empresas menos productivas, la liberalizacion del
comercio puede dar lugar a una disminucion de la
productividad general de toda la economia, aunque
aumente la productividad en el sector industrial o
entre las empresas comerciales (McMillan y Rodrik,
2011). El impacto neto depende, en Ultima instan-
cia, de la dindmica del empleo en general y de si
el aumento de la productividad en la industria se
ve compensado por un mayor desplazamiento del
factor trabajo y los recursos hacia actividades de
baja productividad fuera del sector. La evidencia
de esos cambios subyace en la preocupacion que ha
suscitado la debilidad de la industrializacion (cuando
no la desindustrializacion prematura) en el mundo
en desarrollo en estas ultimas décadas (TDR 2003,
2016; Tregenna, 2009).

Con la estructura de la economia en continuo cambio
debido a las presiones tecnologicas y del mercado
exterior, la creacion de una red de vinculaciones
solidas, tanto a nivel nacional como internacional,
llega a suponer un reto atin mayor para el desarrollo
econdmico, reto al que debe responder consecuen-
temente toda politica industrial y comercial activa.

3. Vinculaciones

El enorme atractivo del sector manufacturero radi-
ca en su potencial para generar crecimiento de la
productividad y del ingreso, y en que esas mejoras
pueden propagarse a toda la economia a través de
las vinculaciones de la produccion, la inversion, los
conocimientos y los ingresos. Como se ha sefialado,
el modelo de Lewis presupone un fuerte nexo entre
beneficios e inversiones y, sin duda, esa ha sido la
clave del éxito de los paises industrializadores tar-
dios de Asia Oriental. No obstante, ese nexo fue el
resultado tanto del caracter activo de las politicas
publicas como del automatismo de las fuerzas del
mercado (Akyiiz y Gore, 1996).

Cabe mencionar aqui otras vinculaciones que pueden
desempefiar un papel importante en el establecimiento
de un patrén virtuoso de crecimiento y transformacion
estructural. En primer lugar, el aumento de la produc-
cion puede ayudar a crear eslabonamientos “hacia
atras” (adquisicion de insumos para la produccion) y
“hacia delante”, por cuanto los bienes producidos se
utilizan en otras actividades econémicas (Hirschman,
1958). Esto se refiere, por ejemplo, a los plaguicidas
y el equipo agricola sencillo que se producen inter-
namente, asi como a las materias primas agricolas
que se utilizan como insumos para la produccion

121



nacional. Cuando las ganancias en términos de cono-
cimientos y aumento de la eficiencia no se limitan al
sector de las manufacturas, sino que se extienden a
otros sectores de la economia, como las actividades
del sector primario y el de servicios, surgen vincula-
ciones intersectoriales (Tregenna, 2010). También se
obtienen beneficios adicionales de las vinculaciones
de adaptabilidad: en la industria manufacturera, que
se presta mas a la division del trabajo, hay un elevado
grado de adaptabilidad hacia el uso de insumos mas
alla del nicho industrial inmediato.

Las vinculaciones de la inversion se crean cuando
las inversiones en capacidad productiva, o en nuevos
proyectos empresariales, y la consiguiente extension
de las actividades manufactureras de una empresa
o subsector dan lugar a nuevas inversiones en otras
empresas o sectores, que de otro modo no se habrian
realizado, ya que la rentabilidad de un proyecto
de inversion en determinado ambito de actividad
manufacturera a menudo depende de que se invierta
previa o simultaneamente en una actividad conexa
(Rodrik, 2004). A su vez, el problema de coordina-
cion que pueden plantear estas interdependencias se
puede resolver mediante una colaboracion estratégica
entre el gobierno y las organizaciones empresariales
o entre el gobierno y las empresas publicas.

Las vinculaciones de los ingresos surgen al aumentar
las ganancias salariales generadas por la expansion
industrial; estas se suman al ciclo virtuoso mediante
“vinculaciones de consumo”, cuando el aumento
de los salarios desencadena una mayor demanda de
alimentos que, a su vez, provoca el aumento de la
demanda de insumos nacionales para la agricultura.
Las vinculaciones de los ingresos también operan

a través del aumento de los ingresos publicos (es
decir, “vinculaciones fiscales”) y, por tanto, permiten
ampliar el gasto publico. La creaciéon de vincula-
ciones de los ingresos de este tipo puede potenciar
el efecto de fortalecimiento enddgeno que tiene la
industrializacidon al aumentar la demanda interna y,
por ende, el crecimiento del PIB.

La expansion de las actividades manufactureras y el
proceso de diversificacion en general que se consi-
dera vital para el éxito de la transformacion puede
interpretarse como el complejo entrelazamiento de
estas vinculaciones y los correspondientes bucles de
retroalimentacion a través de un proceso de “causa-
lidad acumulativa” (Myrdal, 1957; Kaldor, 1957).
Sin embargo, hay que formular la advertencia de que
historicamente la expansion del sector manufacturero
ha solido basarse en patrones de produccion que han
dafnado el medio ambiente debido a la contaminacion
y han conducido a la degradacion y la sobreexplo-
tacion de los recursos naturales y a la generacion
de cantidades excesivas de emisiones de carbono
causantes del cambio climatico. De hecho, se puede
defender la opcion de un crecimiento basado en los
servicios, precisamente para evitar los problemas
ambientales surgidos en algunos paises en rapido
proceso de industrializacion. Sin embargo, existen
solidos fundamentos analiticos y empiricos para
suponer que el sector de los servicios necesita basarse
en fuertes vinculos intersectoriales e interdependen-
cias con un sector manufacturero maduro para poder
mejorar su posicion competitiva (TDR 2016; Cherif'y
Hasanov, 2019). Ahora bien, esos problemas no son
inherentes al proceso de industrializacion, sino que
dependen fundamentalmente del tipo de tecnologias,
politicas y regulaciones que se elijan.

C. Cambio climatico, desarrollo y recuperaciéon pospandémica

La necesidad de que el Estado cuente con una capa-
cidad eficaz y una politica activa para gestionar la
transformacion estructural es atin mas acuciante por
el cambio climatico, al igual que los desafios que
plantea la formulaciéon de politicas. Hoy en dia, un
Estado desarrollista con conciencia climatica debe
tener capacidad para lograr un equilibrio entre la
amenaza del cambio climatico y los inveterados
objetivos de lograr el crecimiento econéomico y
reducir las diferencias economicas y tecnoldgicas
con las economias mas avanzadas. En el nivel mas
bésico, abordar el cambio climatico supone hacer
de la transformacion estructural una tarea global:
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las economias avanzadas deben ponerse al frente
y emprender cambios profundos en sus modelos
de produccién y consumo, aunque también son
necesarios cambios estructurales y tecnologicos sig-
nificativos incluso en los paises menos adelantados.
Sin embargo, aunque la transformacion estructural
relacionada con el clima es necesaria para hacer
frente a la degradacion de los bienes comunes glo-
bales, se necesitan politicas nacionales selectivas (y
recursos) para abordar el reto de la adaptacion que
afrontan los paises por el aumento de la temperatura
que intrinsecamente propician los actuales patro-
nes de crecimiento. La alineacion de esos desafios
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mundiales y nacionales no es sencilla ni automatica,
sino que requiere una planificacion estratégica y una
intervencion mediante la adopcion de politicas. En
consonancia con lo expuesto en la seccion anterior,
el marco de politicas integrado que se requiere puede
basarse en las iniciativas destinadas a lograr econo-
mias mas diversificadas.

La divergencia entre los objetivos climaticos mun-
diales y los intereses inmediatos nacionales es mas
patente atn en el caso de los paises con grandes
sectores de combustibles fosiles, ya que las politi-
cas para disminuir las emisiones inevitablemente
reduciran la demanda de combustibles fosiles. El
cortoplacismo politico imperante a raiz de la pande-
mia también puede llevar a algunos paises a atraer
industrias contaminantes de otros paises con normas
y regulaciones medioambientales mas estrictas, con
lo que los ingresos resultantes podrian utilizarse
para reducir la contaminacion mas adelante. Ese
planteamiento de “crecer ahora y limpiar después”
hace pensar en una curva de Kuznets medioam-
biental, a lo largo de la cual los indicadores de
degradacion medioambiental primero aumentan y
después disminuyen, con el aumento del ingreso
per capita (Stern, 2004). Este enfoque puede parecer
especialmente atractivo si se tiene en cuenta la gran
incertidumbre y la considerable inversion inicial que
entrafian las tecnologias verdes pioneras, que pueden
ser asumidas con mayor facilidad por las economias
mas avanzadas, asi como una forma de obligar a los
primeros paises industrializadores a pagar su deuda
historica por la contaminacion que han generado en
el pasado (UNCTAD, 2020a).

Asimismo, la urgencia por evitar el riesgo de puntos
de no retorno catastroficos, junto con las politicas
mas proactivas que se han adoptado para combatir
la pandemia de COVID-19, abren un espacio pro-
picio para la accion. Tal y como se argumenta en
los capitulos anteriores del presente Informe, las
respuestas a la pandemia de COVID-19 ofrecen
una oportunidad ideal para reflexionar sobre la
agenda de politicas publicas y utilizar las medidas
de estimulo y recuperacion con el fin de acelerar
el cambio estructural en pro de una economia con
bajas emisiones de carbono. El gran reto en materia
de politicas consiste en garantizar que esas medidas
generen circulos de crecimiento mas virtuosos y asi
favorezcan cambios tecnoldgicos acumulativos en
sectores de crecimiento con bajas emisiones de car-
bono, apoyen la diversificacion econdmica y generen
oportunidades de empleo que se mantengan incluso
cuando las temperaturas aumenten.
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Para examinar cobmo puede utilizarse este espacio mas
propicio para estos fines, ampliamos los principios
orientadores del modelo de Lewis en relacion con
el reto de la adaptacion al clima y exponemos las
posibles repercusiones de las politicas en la trans-
formacion estructural en tres escenarios: 1) mantener
el statu quo; 1) centrar la accion de adaptacion al
clima en los cambios de comportamiento de los
consumidores y otros factores que afectan al comer-
cio; y iii) abordar la adaptacion al clima de forma
cohesionada e integrada.

Los escenarios 1 y 2 no son excluyentes entre si.
Cada uno de ellos presenta una serie de riesgos
para el desarrollo y el crecimiento equitativo, que
analizamos a continuacion. Nuestro analisis sugie-
re que solo una estrategia cohesionada e integrada
para la transformacion estructural orientada al clima
proporcionara un desarrollo sostenible en un mun-
do con restricciones impuestas por el clima. Dado
que esas restricciones exigen que la transformacion
estructural abarque el cambio de las tecnologias de
altas emisiones de carbono a las de bajas emisiones
como otro paso crucial, la transformacion estructu-
ral en un mundo con restricciones impuestas por el
clima solo puede tener éxito si se aborda de manera
integrada y cohesionada, con un cambio universal
hacia la tecnologia de bajas emisiones de carbono
que acompaiie al crecimiento de la productividad,
la ampliacion de las oportunidades de empleo y el
aumento del nivel de vida del conjunto de ciudadanos
en todo el mundo.

a) Escenario 1. El statu quo como obstaculo
para la transformacion estructural:
el caso de la agricultura

Muchos paises en desarrollo ya estan sufriendo las
restricciones que impone un clima cambiante para
la transformacion estructural y el crecimiento del
ingreso. Esto se evidencia claramente en los casos
en los que la actividad agricola sigue siendo una
parte importante del ingreso y la dependencia de las
temperaturas, las precipitaciones y otras variables cli-
maticas es singularmente significativa entre sectores
economicos. La combinacion de esos factores socava
las bases de recursos y causa una pérdida global de
la produccion agricola (FAO, 2021a).

Aunque sigue existiendo una gran incertidumbre
sobre el impacto neto del cambio climatico en la
agricultura mundial, la evidencia indica que los
sectores de la agricultura y de la silvicultura de los
paises en desarrollo son especialmente vulnerables
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al cambio climdtico. Parte de ese impacto tiene su
origen en el sector agricola. Debido a las importantes
emisiones derivadas de la utilizacion de fertilizantes,
la ganaderia intensiva, el aprovechamiento intensivo
del estiércol y la quema de residuos agricolas y de la
sabana para el desmonte, la agricultura industrial ha
contribuido a la sobreexplotacion y degradacion del
suelo, asi como a la desertificacion, la deforestacion
y la contaminacion del agua.

Al mismo tiempo, la mayor importancia de la agri-
cultura para sus economias y el menor tamafio de
sus explotaciones, que a menudo ocupan terrenos
marginales, pueden limitar la capacidad de los paises
en desarrollo para hacer frente incluso a pequefios
cambios de temperatura y precipitaciones. Como
consecuencia, muchas regiones en desarrollo se
veran expuestas a una reduccion significativa de
la produccion agricola y del rendimiento medio de
los productos alimentarios, asi como a la erosion de
tierras cultivables. Las simulaciones de los modelos
indican que, en funcion de la adaptabilidad de los
cultivos, el cambio climatico podria causar unas
pérdidas de rendimiento situadas entre el 5 % y el
25 % de la produccion de alimentos. Esto podria
desencadenar un aumento de los niveles previstos
de los precios medios agregados de los productos
basicos de origen agricola a nivel mundial que se
situaria entre el 12 % y el 18 % de aqui a 2050
(Rosegrant et al., 2021).

Especialmente en los lugares donde estas carac-
teristicas se dan en situaciones de alta o creciente
densidad de poblacion, el cambio climatico perju-
dicara las actividades econdmicas en los sectores
de la agricultura y la silvicultura y aumentard la
probabilidad de conflictos sociales, siendo ambos
factores que incentivaran la migracion a gran esca-
la de las zonas rurales a las urbanas. A diferencia
del modelo de Lewis, en el que la migracion del
campo a la ciudad es voluntaria y viene impulsada
por las diferencias sectoriales en los resultados del
mercado de trabajo, esta migracion es involuntaria.
También puede ser “prematura” (Godfrey, 1979) en
el sentido de que la migracion de la mano de obra
no esta vinculada al crecimiento de la productivi-
dad y es, en cambio, el resultado de la degradacion
de las zonas agricolas que se produce antes de
que el sector industrial sea capaz de absorber a
los migrantes de forma productiva, es decir, antes
de que los migrantes puedan encontrar empleo en
actividades generadoras de importantes beneficios y
oportunidades de reinversion (por ejemplo, Barrett
et al., 2021). Esta migracion prematura también
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puede provocar un aumento de los precios de los
alimentos, acarreando consecuencias negativas para
el poder adquisitivo de los trabajadores urbanos
y la competitividad internacional de las empresas
manufactureras. En consecuencia, la migracion
laboral derivada del cambio climatico puede gene-
rar un incremento de la precariedad del empleo y
los ingresos en los sectores informales de las zonas
urbanas y un escaso potencial de crecimiento de la
productividad®.

Algunos de esos efectos ya son observables en las
ultimas experiencias de transformacion estructural
en Africa. En cuanto a la agricultura, existe una gran
heterogeneidad entre los paises en desarrollo y la
pérdida absoluta de produccion agricola causada por
el clima durante el periodo 2008-2018 fue especial-
mente elevada en Asia, representando China mas de
la mitad de las pérdidas a nivel mundial. No obstante,
la gravedad de las pérdidas de produccion agricola es
todavia mas evidente cuando se expresa como pro-
porcion de la produccion potencial; asi expresada, las
economias africanas han perdido hasta un 8 %, por-
centaje considerablemente superior al de las pérdidas
anivel mundial (FAO, 2021a). Ademas, el desarrollo
agricola en Africa no se ha visto impulsado por el
aumento de la productividad, sino principalmente
por la expansion e intensificacion de la superficie.
Esto ha provocado la degradacion generalizada de
la tierra y el agotamiento de los nutrientes del suelo
(Badiane, Diao y Jayne, 2021)°.

Ambos efectos han contribuido a que la gente
abandone la agricultura. Con todo, el consiguiente
descenso de la mano de obra en la agricultura como
porcentaje del empleo total no ha ido acompafiado de
un crecimiento significativo de los puestos de trabajo
bien remunerados en la actividad manufacturera a
gran escala. En cambio, ha ido acompafnado de un
rapido crecimiento del empleo en la construccion, el
comercio de alimentos y los servicios de atencion per-
sonal, a menudo en forma de actividades informales
en las zonas urbanas. Esto significa que la migracion
laboral prematura desde la agricultura esta relacio-
nada con el aumento de lo que Lewis (1979) habria
denominado un sector urbano “intermedio” (Diao y
McMillan, 2018; Kruse ef al., 2021).

Ademas de la persistente y elevada inflacion vincula-
da al aumento de los precios de los alimentos (Alper
et al., 2016), y concretamente a una produccion de
alimentos inferior a la esperada, la no comercia-
bilidad de los principales alimentos basicos y la
fragilidad general de los sectores agricolas, uno de
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los motivos importantes para que no haya surgido
un sector manufacturero moderno a gran escala en
el Africa Subsahariana puede ser la naturaleza de
las tecnologias disponibles para las empresas africa-
nas'!. La evidencia mas reciente sobre Etiopia y la
Republica Unida de Tanzania indican que las pocas
empresas manufactureras a gran escala que existen
en estos paises han adoptado tecnologias considera-
blemente mas intensivas en capital de lo que cabria
esperar segun los niveles de ingresos de estos paises
o las dotaciones relativas de los factores (Diao et al.,
2021). Esta tendencia hacia la tecnologia intensiva
en capital puede ser el resultado de la expansion de
las cadenas globales de valor y el consiguiente efecto
homogeneizador en la adopcion de tecnologias en
todo el mundo. Para competir con la produccion de
paises mucho mas ricos era indispensable que las
empresas africanas adoptaran las tecnologias inten-
sivas en capital creadas en las economias avanzadas
que les habian permitido aumentar la productivi-
dad, aunque no las oportunidades de empleo para
poder absorber la migracion de mano de obra de la
agricultura.

La existencia de un sector urbano “intermedio” plan-
tea cuestiones mas generales sobre la relacion entre el
sector informal y la mitigacién del cambio climatico.
Los estudios sugieren que los sectores informales
favorecen la economia verde, por ejemplo, en lo
que respecta a la gestion de residuos, el reciclaje y
la transformacion de residuos en nuevos productos;
los mercados agroalimentarios, al fomentar el uso de
tecnologias verdes locales en la pequeiia agricultura
y proporcionar alimentos mas asequibles, lo que a
su vez puede permitir a los consumidores realizar
inversiones verdes; el uso de la energia de la biomasa;
la mejora de las viviendas y la infraestructura, donde
suelen requerirse obras muy intensivas en mano de
obra para lograr una mayor eficiencia energética, y en
el modelo de trabajo a domicilio que, en comparacion
con el empleo formal, requiere menos transporte,
espacio y servicios publicos e incluso electricidad
(por ejemplo, Benson, 2014; Chen y Raveendran,
2014; Ozgiir et al., 2021).

Ademas, debido al caracter difuso y desorganizado
de los sectores informales, resulta mas oneroso
para las autoridades el control y la aplicacion de
la regulacion medioambiental. Al eludirse la nor-
mativa medioambiental y constatarse una relacion
inversa entre la contaminacién medioambiental y
la intensidad de la regulacion publica, la mayoria
de las actividades econdmicas informales agravan
la degradacion ambiental (Brown ef al., 2014).

ESTRUCTURAL FAVOREZCA LA ADAPTACION AL CLIMA

Ademas, los sectores manufactureros informales
suelen estar formados por pequefias empresas que
carecen de la base de capital necesaria para invertir
en tecnologia limpia o energéticamente eficiente (por
ejemplo, Timilsana y Malla, 2021). Sin embargo,
dependiendo de las vinculaciones entre las empresas
formales e informales, la elusion de la regulacion
medioambiental puede ser a veces intencionada,
e incluso facilitada por las autoridades, ya que las
empresas formales externalizan a las informales
actividades que suponen una carga medioambiental
para reducir los costos de produccion y, en algunos
casos, preservar la competitividad internacional'?. La
informalidad urbana también tiende a fomentar los
asentamientos informales o los barrios marginales.
Esas zonas carecen de instalaciones y servicios de
saneamiento decentes y su ubicacidn crea peligros
relacionados con el clima, especialmente inunda-
ciones y desprendimientos de tierra, y expone a sus
habitantes a esos peligros.

En su conjunto, las medidas concebidas para lograr
el desarrollo econémico a través de la transforma-
cion estructural en un mundo con restricciones
impuestas por el clima tendran que establecer una
agricultura suficientemente productiva para garan-
tizar la seguridad alimentaria a precios asequibles.
Entre esas medidas, cabe destacar el fin de la defo-
restacion y la degradacion de la tierra y, al mismo
tiempo, la mejora del acceso a la tecnologia en la
industria manufacturera y en la agricultura para
posibilitar el crecimiento de la productividad y la
creacion de empleo.

b) Escenario 2. Sostenibilidad
medioambiental frente a transformacion
estructural: el caso del comportamiento
de los consumidores y el comercio

La creciente preocupacion por el medio ambiente
cada vez es mas visible, sobre todo en las economias
avanzadas, cuando los consumidores exigen que las
empresas den prioridad a la sostenibilidad social y
medioambiental a lo largo de sus cadenas de sumi-
nistro. La evidencia mas reciente indica que ha ido
en aumento una vigilancia mas estrecha por parte de
los consumidores y los reguladores en lo referente
al cumplimento de las normas ambientales de las
empresas, asi como que la mayoria de estas atin no
han logrado visibilizar suficientemente sus cadenas
de suministro ni han establecido procesos que les
permitan emprender acciones significativas acordes
a su declaracion de objetivos o su mision (Villena y
Gioia, 2020).
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El fortalecimiento de las medidas de sostenibilidad
ambiental podria afectar negativamente a la transfor-
macion estructural en los paises en desarrollo si, en
los proximos tres afios, las empresas que son cabecera
de esas cadenas volvieran a focalizarse en las vincu-
laciones de fabricacion de sus cadenas de suministro
y, en particular, en la mejora de la sostenibilidad
ambiental trasladando algunos de esas vinculaciones
a su territorio o un lugar mas cercano como parte de
su objetivo general de reducir los kilometros totales
de transporte (Oxford Economics, 2021). Aun no esta
claro el posible alcance de la deslocalizacion, tanto
a corto como a largo plazo (Barbieri et al., 2020).
Sin embargo, es probable que estas medidas obsta-
culicen la transformacion estructural a través de un
sector manufacturero orientado a la exportacion, que
ha contribuido considerablemente a las experiencias
exitosas de Asia Oriental, especialmente porque las
cadenas de suministro con las mayores emisiones de
extremo a extremo son las de sectores como el textil
y la confeccion de prendas de vestir, los plasticos, la
electronica y los automoviles (WEF, 2021).

El cambio estructural a través de un sector manufac-
turero orientado a la exportacion también puede verse
afectado cuando se compruebe que es un error pensar
que los servicios son un sector de bajas emisiones y
que el creciente desplazamiento observado en los
patrones de consumo de los paises desarrollados hacia
los servicios sirve para desvincular el crecimiento
economico de los dafios medioambientales. Las
cuentas de las emisiones, que abarcan las emisiones
generadas en el tramo inicial de la cadena de valor en
forma de insumos adquiridos por los proveedores de
servicios en el caso de cinco economias desarrolladas,
ponen de manifiesto que su sector de servicios genera
alrededor de una quinta parte de las emisiones totales
de esas economias. Esto se debe a que la prestacion
de servicios requiere insumos de sectores manu-
factureros (electronica, farmacéutica, materiales y
maquinaria) que producen emisiones y que a menudo
adoptan la forma de insumos y productos intermedios
importados (Roberts et al., 2021).

Si bien este tipo de contabilidad basadas en el consu-
mo y relacionada con el comercio est4 ganando peso,
es escasa la evidencia que indique que el transporte
maritimo mundial sea uno de los principales res-
ponsables de las emisiones de CO,. De hecho, otros
modos de transporte, y en particular el transporte
por carretera, son bastante mas contaminantes, y
el transporte maritimo internacional genera menos
del 10 % de las emisiones del sector del transporte
(IEA, 2019).
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El cambio climatico también puede obstaculizar las
exportaciones de productos manufacturados de los
paises en desarrollo por los dafios que los fenomenos
que pueden ser un desastre natural (como el aumento
del nivel del mar, de la intensidad de las tormentas
y de las temperaturas) causan a los puertos y a las
cadenas de suministro maritimo que posibilitan el
comercio mundial. A pesar de que los dafios previs-
tos son considerables'®, solo unos pocos paises han
aplicado las estrategias de adaptacion necesarias. Las
incertidumbres en las proyecciones climaticas, los
elevados costos iniciales y los beneficios, a menudo
no cuantificables, de las medidas de adaptacion impli-
can que este tipo de inversiones pueden hacer que un
puerto sea mas atractivo durante algiin tiempo, pero
finalmente no serdn mas que una solucion temporal
porque no resuelven la causa subyacente del cambio
climatico (Becker et al., 2018). Sin embargo, muchos
paises en desarrollo pueden estar en situacion de
desventaja, ya que los puertos mas pequefios son los
que probablemente dispongan de menos recursos para
acometer las inversiones necesarias y perderan su
funcionalidad portuaria a nivel local si se consolida
una infraestructura portuaria a nivel regional.

La transformacion estructural a través de la manu-
factura orientada a la exportacion también resultara
mas dificil si los paises desarrollados establecen
mecanismos de ajuste en frontera por emisiones de
carbono, es decir, si gravan los bienes importados en
funcion de los precios nacionales del carbono y de los
gases de efecto invernadero emitidos en el extranjero
para fabricarlos'. Al aplicar el mismo precio a las
emisiones de carbono de la produccion nacional y
extranjera, estos mecanismos establecerian limites al
contenido de carbono en los bienes comercializados.
Esto resultaria, por tanto, especialmente oneroso para
los numerosos paises en desarrollo que dependen de
la electricidad generada con carbon como fuente de
energia para sus actividades de fabricacion.

Uno de los principales objetivos de los mecanismos
de ajuste en frontera por emisiones de carbono es
evitar la “fuga de carbono”, es decir, evitar el traslado
de las industrias contaminantes a territorios con una
regulacion de emisiones menos estricta que podria
realizarse si aumentaran los precios nacionales del
carbono. En general, se considera que estos aumentos
son necesarios para alcanzar los ultimos objetivos
climaticos fijados, que son mas estrictos, como la
meta de reduccion de las emisiones para 2030 adop-
tada por la Union Europea que ha pasado del 40 %
al 55 % (European Commission, 2021a), y para evitar
al mismo tiempo una mayor desindustrializacion en
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los paises desarrollados. Este objetivo también indica
que es fundamental garantizar el empleo y la activi-
dad de la industria manufacturera a la hora de aplicar
medidas climaticas en los paises desarrollados.

Con todo, si se aplican realmente los mecanismos
de ajuste en frontera por emisiones de carbono, gran
parte de su impacto en la transformacion estructural
de los paises en desarrollo dependera de sus especifi-
caciones técnicas detalladas, y uno de los principales
retos juridicos sera adecuar esos mecanismos a las
normas de la OMC. Ahora bien, independientemente
de esos detalles, el principio en el que se basan estos
mecanismos es imponer a los paises en desarrollo
unas normas ambientales que eligen los paises
desarrollados. Esto contraviene el principio de la
responsabilidad comun pero diferenciada consagra-
do en el Acuerdo de Paris. Ademas, si los ingresos
obtenidos a partir de esos mecanismos se utilizaran
en los paises desarrollados, en lugar de destinarlos a
la inversion en la adaptacion al clima en los paises
en desarrollo, se alterarian sustancialmente los prin-
cipios basicos de la financiacion del clima's.

c¢) Escenario 3. Tecnologia con bajas
emisiones de carbono y cambio
estructural: la necesidad de un
enfoque cohesionado

Tradicionalmente se ha considerado que los ultimos
en comenzar la transformacion estructural tienen una
ventaja sobre los primeros paises industrializadores
porque pueden adoptar rapidamente y asumiendo un
menor riesgo las tecnologias, los métodos de produc-
ciony las técnicas de gestion que se han desarrollado
en los paises avanzados. La hipotesis de la “ventaja
del retraso” plantea que cuanto mas alejado esta un
pais de las fronteras tecnologicas mundiales, mayo-
res son los beneficios potenciales que puede obtener
de esa ventaja (Gerschenkron, 1962). Esto se debe
a que la adopcidn de la tecnologia existente es mas
facil y rapida que la dependencia de la innovacion,
que es mas costosa y mas incierta y requiere muchos
conocimientos'c.

Sin embargo, la estrategia de confiar en que las
economias avanzadas adopten la tecnologia ahora
es mucho menos atractiva porque la mayoria de
esas tecnologias estan relacionadas con la quema de
combustibles fosiles. Los paises en desarrollo que
dependen de la importacion de tecnologias ricas en
carbono corren el riesgo de estancarse en modelos
de produccion insostenibles y tal vez deban afrontar
costos muy elevados para optar por tecnologias con
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bajas emisiones de carbono en el futuro, ya que la
urgencia de la adaptacion al clima no hace mas que
aumentar.

La adopcién de tecnologias con bajas emisiones
de carbono en una fase temprana del proceso de
transformacion estructural evita la construccion de
estructuras de produccion de altas emisiones y los ele-
vados costos que supondria un cambio de tecnologias
en el futuro. Los marcos de las politicas que potencian
mutuamente el cambio estructural y la adopcion de
tecnologias con bajas emisiones de carbono reducen
el riesgo de un bloqueo tecnologico, especialmente
cuando las soluciones de bajas emisiones de carbono
permiten opciones de facil readaptacion y garantizan
la interoperabilidad con las estructuras existentes.
Ademds, optar cuanto antes por soluciones de bajas
emisiones de carbono ofrece posibilidades de aumen-
tar los activos fijos en las actividades economicas que
pueden brindar ventajas y rapidas ampliaciones de
escala en la produccion internacional dirigida hacia
mercados nuevos y en expansion que requieren el
cumplimiento de normas ambientales estrictas o en
los que los consumidores estan dispuestos a pagar
mas por un bien que procede de una produccion
medioambientalmente sostenible (UNCTAD, 2020a).

Esto significa que, en un mundo con restricciones
impuestas por el clima, los tltimos en comenzar la
transformacion estructural podrian disfrutar de la
“ventaja del retraso” no porque puedan acceder a
las tecnologias de eficacia demostrada de los paises
avanzados, sino porque afrontan menores costos
cuando se pasan a esas tecnologias al disponer de
un nivel de activos varados inferior y de tecnologias
intensivas en carbono estancadas. En consecuencia,
su reto tecnoldgico no consiste tanto en apropiarse
fructiferamente de las tecnologias de las economias
avanzadas y reproducir los pasos que dieron los pai-
ses ya industrializados, como en aumentar el ritmo de
formacion de capital mediante un salto hacia nuevas
tecnologias con bajas emisiones de carbono que se
adapten a sus condiciones econoémicas y ecoldgicas
especificas.

Una forma de acelerar la formacion de capital y dar el
salto a las tecnologias con bajas emisiones de carbono
esta relacionada con la transferencia de tecnologia
internacional. Sin embargo, los estudios sugieren que
la transferencia comercial de tecnologia con bajas
emisiones de carbono funciona bien entre los paises
desarrollados, mientras que los paises en desarrollo
siguen expuestos a una serie de barreras economicas,
financieras y técnicas (como las subvenciones a las
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tecnologias de combustibles fosiles, el escaso acceso
a la financiacion adecuada y la ausencia de regulacio-
nes de eficiencia energética u otros incentivos para
la adopcion de tecnologia con bajas emisiones de
carbono) que impiden que se realicen transacciones
comerciales privadas entre los paises desarrollados y
en desarrollo (Traerup et al., 2018). Esas conclusio-
nes se ven sustentadas por la evidencia de los datos
comerciales. Aunque el comercio de tecnologias con
bajas emisiones de carbono ha aumentado mas que el
comercio global en las tltimas tres décadas, los paises
desarrollados siguen representando la mayor parte de
las exportaciones e importaciones, si bien China se ha
convertido en el mayor importador y exportador del
mundo de ese tipo de tecnologias. China ahora es el
lider en inversion extranjera directa en tecnologia de
energias renovables, que es la inica categoria de la
que se dispone de informacion completa al respecto
(Pigato et al., 2020).

Un analisis de los datos recientes sobre patentes (por
ejemplo, Corrocher et al., 2021) indica un notable
proceso de crecimiento de las patentes ecoldgicas en
los paises que se han incorporado posteriormente al
mercado y que lo han hecho de manera satisfactoria,
especialmente China, pero también la Republica de
Coreay la Provincia China de Taiwan. Tal vez lo mas
importante sea que los estudios recientes sugieren que
los derechos de propiedad intelectual no tienen un
impacto positivo en la transferencia de tecnologia a los
paises en desarrollo en los ultimos afios (por ejemplo,
Kirchherr y Urban, 2018). De hecho, un informe sobre
la transferencia de tecnologias con bajas emisiones de
carbono concluye que el analisis que en €l se presenta
revela que la proteccion firme de los derechos de pro-
piedad intelectual no tiene un impacto significativo en
la transferencia de esas tecnologias desde los paises de
ingreso alto o en desarrollo (Pigato et al., 2020: xxiii).
Esta conclusion socava los argumentos tradicionales
a favor de una proteccion firme de las patentes, que
se basan en que esa proteccion firme de los derechos
de propiedad intelectual promueve la transferencia y
la difusion de la tecnologia. Junto con la necesidad
general de compartir a nivel mundial la propiedad
intelectual en la que se basan las tecnologias con
bajas emisiones de carbono para alcanzar las metas
climaticas, esta conclusion refuerza el llamamiento a
una exencion general de los derechos de propiedad
intelectual sobre esas tecnologias, especialmente en
lo que respecta a las vacunas contra la COVID-19,
como se analiza mas adelante.

El salto a las tecnologias con bajas emisiones de
carbono a través de las iniciativas nacionales puede
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reportar importantes beneficios a largo plazo. Esto
se debe, en parte, a que la mejora del desempefio
ambiental aumenta el atractivo de los proveedores
en las cadenas de suministro, y a la posibilidad de
aprovechar las ventajas de los pioneros, al menos en
relacion con los rezagados, ya que los mercados atin
no tienen principales titulares y las barreras de entra-
da al mercado son menores porque las tecnologias
aln no estan protegidas por patentes.

Muchas tecnologias con bajas emisiones de carbono
son intrinsecamente locales porque la naturaleza de
su fuente de energia depende de las condiciones eco-
logicas especificas de una economia. Esto implica
que las nuevas tecnologias con bajas emisiones de
carbono tienen menos necesidad de reconversion que
las nuevas versiones de las tecnologias basadas en los
combustibles fosiles. Un cambio estructural sustentado
en tecnologias de combustibles fosiles ahora estaria
especialmente expuesto al riesgo de activos varados.

El salto tecnologico como parte de una estrategia
integrada que combina la transformacion estructural
y la adaptacion al clima puede basarse en lo que se
ha denominado “ventanas de oportunidad verdes”
con caracteristicas que difieren notablemente de las
ventanas de oportunidad tradicionales para el cambio
estructural rapido (por ejemplo, Lee y Malherba,
2017). Teniendo en cuenta que las ventanas de opor-
tunidad para una rapida transformacion estructural
pueden ser el resultado de “cambios en el paradigma
tecno-econdmico imperante, cambios en la demanda
del mercado o una modificaciéon importante de la
regulacion publica o en las intervenciones en materia
de politicas” (Lema et al., 2020: 1195), los resultados
de los estudios de caso indican que, en comparacion
con las tradicionales, las ventanas de oportunidad
verdes destacan por el papel relativamente mas
importante que desempefian las politicas publicas,
los importantes efectos en cadena sobre la nueva
demanda del mercado (por ejemplo, a través de la
contratacion y las adquisiciones publicas) y el cam-
bio tecnologico (por ejemplo, al impulsar programas
publicos de [+D guiados por una mision). Sobresalen
también por la importancia relativamente mayor de
las condiciones locales y los mercados internos (por
ejemplo, debido al caracter intrinsecamente local de
las correspondientes fuentes de energia, como se ha
mencionado anteriormente), incluso cuando el entor-
no externo y las oportunidades del mercado externo
desempefian un papel importante.

El mayor protagonismo que han adquirido las
politicas publicas ha quedado patente en la
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conocida hipoétesis de Porter, segiin la cual unas
normas ambientales correctamente disefiadas pueden
desencadenar innovaciones que tal vez compensen
parcial o totalmente los costos de su cumplimiento
(Porter y van der Linde, 1995: 98). Algunos estudios
solo han constatado un apoyo parcial a esta hipdtesis
en el sentido de que la regulaciéon medioambiental
promueve la innovacién en tecnologias mas lim-
pias, pero los beneficios directos de esa innovacion
no parecen ser lo suficientemente grandes como
para compensar los costos de su cumplimiento. Es
importante sefialar que esta constatacion procede
de una serie de analisis que estudian el impacto de
las regulaciones ambientales en la competitividad
de las empresas de forma aislada (Dechezleprétre
y Sato, 2018).

En cambio, una reciente revision de la bibliogra-
fia sobre el impacto de la inversion en tecnologia
limpia en los costos de produccion sectoriales y el
crecimiento de la productividad concluye que “la
mayoria de los estudios que examinan las relaciones
entre tecnologias verdes/limpias y productividad
muestran una relacion positiva”, que este fenomeno
es observable principalmente en el sector manufactu-
rero, que las grandes empresas tienen mas capacidad
para realizar esas inversiones, y que “los principales
factores que sustentan el crecimiento de la inversion
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verde/limpia son las politicas y medidas aplicadas
por el gobierno en respuesta a las preocupaciones
ambientales, en particular el cambio climatico del
planeta” (Timilsina y Malla, 2021: 3, 39).

El salto hacia las tecnologias con bajas emisiones de
carbono también presenta importantes retos. Aparte
de la creacion de la capacidad tecnologica necesa-
ria, un reto importante para las politicas publicas es
garantizar que la inversion publica atraiga inversion
privada para que la acumulacion de capital sustente la
transformacion estructural y la generacion de empleo.
En otras palabras, la coherencia de las politicas, al
combinar compromisos claros en materia de clima
con politicas que demuestran una decidida voluntad
de cumplir esos compromisos, probablemente sea
el factor mas importante para favorecer un enfoque
integrado de la transformacion estructural y la adap-
tacion al clima.

Esto plantea cuestiones sobre lo que implica para las
medidas de politica concretas y la financiacion de
esas medidas la mayor permisividad de las politicas
proactivas adoptadas en relacion con la pandemia y
el importante papel que desempena la politica publica
en la promocion de vias verdes de transformacion
estructural. Este es el tema principal de la segunda
parte del presente capitulo.

D. Politicas para combinar la transformacién estructural
y las estrategias de adaptacion al clima

Ni la mitigacion del clima ni la adaptacion climatica
necesariamente tienen que ser un lastre para el desa-
rrollo econdomico. Al contrario, pueden convertirse en
cilindros de un nuevo motor del crecimiento, que haga
hincapié en la consecucion simultanea de la transfor-
macion estructural (crecimiento de la productividad,
modernizacion tecnologica, mayor empleo y mejor
remunerado) y los beneficios que reporta la conserva-
cion del medio ambiente (evitar los efectos negativos
del calentamiento del planeta). El debate examinado
anteriormente también ha puesto de manifiesto que, al
igual que la industrializacion, para hacer frente a las
restricciones climaticas se requiere una transforma-
cion estructural de gran envergadura de las actividades
productivas, pero una que tenga en cuenta la cuestion
del clima debe contemplar ademas el transito de acti-
vidades de alta intensidad hacia actividades de baja
intensidad de carbono. Por ello, la diversificacion, y
no la eliminacion del riesgo, debe ser el principal tema
de la agenda de la adaptacion al clima.

En esta parte del capitulo se analiza, en primer
lugar, el impacto de las restricciones climaticas en
la politica industrial. A continuacion, se pasa revista
a las politicas nacionales complementarias, haciendo
hincapié en la politica fiscal y el papel de los ban-
cos centrales. Concluye abordando la cuestion de
qué papel el Estado debe desempefiar para avanzar
hacia una economia baja en emisiones de carbono.
Las cuestiones de politica internacional relacionadas
con el comercio y la financiacion son el tema del
siguiente capitulo.

1. Reconsideracion de Ila politica
industrial

El debate sobre la politica industrial tiene una larga
historia tanto en lo referente a sus antecedentes
teoricos como a las modalidades de aplicacion de
dicha politica'’. Su reciente regreso al primer plano
de los debates politicos no es tanto resultado de los

129



nuevos conocimientos analiticos como de una nueva
evaluacion de las politicas que tomaron como guia
el Consenso de Washington. El asimétrico énfasis en
los fallos del Estado que supuestamente provocan
que las politicas proactivas perjudiquen al desarrollo
en lugar de apoyarlo, ha dado unos resultados que,
no solo no han estado a la altura de las expectativas
suscitadas, sino que tampoco han estado a la altura
de ejemplos exitosos de desarrollo basados en poli-
ticas mas intervencionistas, lo que ha propiciado
que vuelva a apreciarse de manera mas generalizada
el papel del Estado y que se tenga que analizar una
cuestion conexa como es la de determinar la manera
optima de utilizar la politica industrial. Otro motivo
es la consciencia cada vez mayor de que las urgentes
transformaciones a gran escala relacionadas con la
adaptacion al cambio climatico no pueden lograrse sin
el apoyo activo del Estado (por ejemplo, Gallagher y
Kozul-Wright, 2019; European Commission, 2021b).
Dado que el avance hacia una economia con bajas
emisiones de carbono supone una remodelacion
de las estructuras econémicas, la aplicacion de los
cruciales principios de la formulaciéon de medidas
exitosas de politica industrial puede aportar valiosas
ideas en la formulacion de politicas de adaptacion al
cambio climatico.

Se puede definir la politica industrial de diferentes
maneras, pero la mayoria de las definiciones hacen
referencia a “politicas publicas especificas y selec-
tivas para modificar la estructura de la produccion
favoreciendo actividades y sectores con mayor
productividad, empleos mejor remunerados y mayor
potencial tecnoldgico (TDR 2016: 176). El alcance de
la politica industrial verde es mayor. Su objetivo no es
solo propiciar un cambio de la estructura econémica
mediante un transito hacia actividades de mayor pro-
ductividad, sino alinear ademas una transformacion
estructural basada en la mejora de la productividad
con un transito desde actividades de alta intensidad
de emisiones de carbono a actividades eficientes en
el uso de los recursos y baja intensidad de emisio-
nes de carbono y, muy especialmente, explotar las
sinergias entre estos dos procesos de transformacion
estructural'®.

El enverdecimiento de la politica industrial con-
lleva también otras dificultades. Entre estos retos
adicionales, el mas importante es conseguir que la
politica industrial verde: 1) establezca una direccion
normativa clara hacia las “buenas” tecnologias que
permite orientar el direccionamiento consciente de
la inversidon y el cambio tecnologico con miras a
mantener en niveles bajos las emisiones de carbono,
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y ii) asuma unos objetivos considerablemente mas
ambiciosos. Esta mayor ambicion debe reflejarse no
solo en el objetivo de transformar toda la economia
y ademas de manera urgente en un corto periodo
de tiempo para evitar que se alcancen puntos de no
retorno en el medio ambiente, sino también en un
apoyo econdmico y societal mas amplio y necesa-
rio ante el aumento de las temperaturas del planeta
y un clima mas disruptivo, como se analizara mas
adelante.

Los retos tradicionales relacionados con la trans-
formacion estructural, junto con estos dos nuevos
retos, exigen un marco orientado a los resultados
y un enfoque de la politica industrial en el que los
responsables de formular las medidas asuman como
objetivo la configuracion de los mercados y “ten-
gan la oportunidad de determinar la direccion del
crecimiento acometiendo inversiones estratégicas,
coordinando medidas con muchos sectores dife-
rentes y fomentando nuevos paisajes industriales
que el sector privado pueda seguir desarrollando”
(Mazzucato y Kattel, 2020: 312; cursivas en el ori-
ginal). En este enfoque, las transformaciones que
desatan sinergias de industrializacion y un transito
hacia actividades con bajas emisiones de carbono
pueden considerarse un bien publico global, que es
generado colectivamente por una serie de actores y
en cuya generacion tienen un papel activo tanto el
Estado como el sector privado, asi como los ciuda-
danos de a pie.

En el resto de la presente seccion se analizan las
implicaciones que genera esta perspectiva de la
politica industrial verde para los objetivos de los
encargados de formular las politicas y para los prin-
cipios basicos de una formulacion eficaz de politicas
que persigan esos objetivos.

a) Algunos objetivos de politica industrial
verde

i)  Seguridad energética

Evitar los peores efectos del cambio climatico
comporta imperativamente lograr una transicion a
gran escala hacia energias limpias y renovables. Se
ha estimado que alcanzar un cero neto de emisiones
de carbono en 2050 implicara una reduccion de la
energia basada en combustibles fosiles desde las casi
cuatro quintas partes del suministro total de energia
que representan en la actualidad a un quinto aproxi-
madamente. En su lugar, la energia edlica, la solar,
la geotérmica, la hidraulica y la bioenergia tendrian
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que representar dos tercios del total (IEA, 2021). No
cabe duda de que la transicion hacia fuentes limpias
de energia limpia sera el factor que mas repercu-
tira en la transformacion estructural, puesto que la
energia obtenida a partir de combustibles fosiles ha
sido la columna vertebral de la actividad industrial.

La mayoria de las tecnologias necesarias para lograr
la transicion a una energia limpia y las consiguientes
y profundas reducciones de las emisiones mundiales
de aqui a 2030 ya se comercializan (Pollin, 2020) y
su adopcion ya ha contribuido a una gran reduccion
del costo de produccidon de energia en la Gltima
década. Segun la Agencia Internacional de Energias
Renovables (IRENA, 2021), los costos de la electri-
cidad generada por las centrales solares fotovoltaicas
se redujeron en un 85 % entre 2010 y 2020. Ademas,
la mayoria de los nuevos proyectos e6licos y solares
generaron electricidad a un costo menor que las cen-
trales de carbon en 2020. Lazard (2020) estima que
las centrales eolicas terrestres y solares fotovoltaicas
pasaron a ser tan competitivas en términos de costos
con la generacion convencional de electricidad hace
ya varios afios, gracias a la construccion de nuevas
instalaciones, y que el coste del almacenamiento de
la energia a partir de fuentes renovables también
ha disminuido rapidamente. A tenor de las tltimas
tendencias, cabe esperar una mayor reduccion de
los costos de generacion y almacenamiento de
electricidad a partir de fuentes renovables. En esta
misma linea, Mathews (2020) sostiene que los cos-
tos de la electricidad solar fotovoltaica han venido
reduciéndose en un 28,5 % con cada duplicacion de
la produccion.

Los obstaculos para lograr que progrese la trans-
formacion han sido principalmente de indole social
y politica (Pollin, 2020). Entre estos obstaculos,
especialmente en los paises desarrollados, figuran el
elevado costo que representarian los activos varados
por los graves problemas que ocasionan las sendas
tecnoldgicas que no son ambientalmente sostenibles.
Uno de los resultados de los intentos por evitar incurrir
en estos costos puede ser la continuidad de las grandes
subvenciones a los combustibles fosiles. Estimaciones
recientes indican que, en el periodo 2017-2019, los
paises del G20 en promedio proporcionaron un apoyo
publico anual de 584.000 millones de dolares a la
produccion y el consumo de combustibles fosiles en
el pais y en el extranjero, en forma de ayudas directas
con cargo al presupuesto y un tratamiento impositivo
preferencial, apoyo a los precios, financiacion publi-
ca e inversiones de empresas de titularidad publica
(ISD, 2020); indican ademas que el carbon y el
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petroleo acaparan en conjunto el 85% de las subven-
ciones a los combustibles fosiles de todo el mundo
(Coady et al., 2019).

La eliminacion de estos obstaculos en los paises
en desarrollo no solo fomentara la transformacion
estructural hacia una economia con bajas emisio-
nes de carbono, sino que también seria un apoyo
al desarrollo industrial. Los equipos para generar
electricidad a partir de fuentes de energia renova-
bles (turbinas edlicas, células solares fotovoltaicas
y baterias) son productos industriales y, al igual que
las manufacturas tradicionales, es probable que expe-
rimenten rendimientos crecientes a escala gracias al
aprendizaje conseguido con la practica y, especial-
mente cuando se acelere el transito hacia las energias
renovables gracias a la expansion de los mercados
(Mathews, 2020). Asi pues, el transito hacia fuentes
renovables de energia puede contribuir a fomentar la
industrializacion y al mismo tiempo a realizar avan-
ces en la transicion energética (inicialmente gracias
ala diversificacion de las fuentes de energia), reducir
la vulnerabilidad de la seguridad energética ante las
variaciones de los precios mundiales de los combus-
tibles y a liberar las escasas divisas para dedicarlas
a la importacion de bienes de capital y tecnologias
que sirvan para apoyar ain mas la industrializacion.

Marruecos es un ejemplo de pais en desarrollo que ha
adoptado una estrategia integral de industrializacion
y basada en tecnologias que generan bajas emisiones
de carbono y son eficientes en el uso de los recursos®.
Partiendo del deseo de diversificar la matriz energé-
tica y reducir la proporcion de combustibles fosiles
importados en el suministro energético, Marruecos
adoptd un ambicioso conjunto de objetivos en mate-
ria de fuentes de energia renovables en 2008, cred
un marco juridico favorable, planes de formacion e
investigacion, una agencia de desarrollo y ejecucion
de proyectos, asi como una serie de fondos publicos
especificos para financiar las necesarias inversiones.
Aunque en un principio el objetivo era el uso de
fuentes de energias renovables en la vivienda y la
agricultura, el gobierno también empez6 a ofrecer
reducciones fiscales y otros incentivos a la inver-
sion para que los fabricantes adoptaran fuentes de
energia renovables nacionales y fabricaran piezas y
componentes para las tecnologias relacionadas con
las fuentes de energias renovables y la eficiencia
energética. La intencidn era crear con el tiempo un
mercado para las energias renovables y fomentar
el desarrollo de una industria nacional. Aunque la
estrategia ha apoyado la creacion de empleo y la
fabricacion nacional, la insuficiente coordinacion de
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las medidas individuales contempladas en las politi-
cas ha obstaculizado el escalamiento vertical de las
iniciativas y sus resultados (Auktor, 2017).

La implicacion de China en las energias renovables en
un primer momento consistia en perseguir el objetivo
de garantizar la seguridad energética. Ahora bien, la
acertada coordinacion de una amplia gama de medi-
das de politica industrial (como incentivos tributarios,
formacion de capacidad nacional y establecimiento
de normas, y la financiacion por parte de los bancos
de desarrollo a tasas de interés bonificadas de acti-
vidades prioritarias) ha hecho que China se haya
convertido en uno de los principales proveedores a
nivel mundial de dispositivos manufacturados que
generan electricidad con bajas emisiones de carbono
(Mathews, 2020). Este ha sido el caso, en particu-
lar, de ciertos productos solares fotovoltaicos, que
pueden fabricarse a gran escala y posibilitan que los
paises en desarrollo puedan acceder mas facilmente
a tecnologias emergentes con bajas emisiones de
carbono que, por ejemplo, los equipos de energia
eolica, en los que el elevado costo de transporte de
algunos componentes, o el requisito de manteni-
miento y revision local de determinados modelos de
turbinas, requieren que exista una demanda interna
en rapido crecimiento para impulsar el desarrollo de
las actividades de fabricacion (Binz et al., 2020).

El rapido desarrollo de las fuentes de energia con
bajas emisiones de carbono en China también ha
apoyado el cambio tecnoldgico del pais, que ha tran-
sitado desde los motores de combustion interna a la
tecnologia de los automoviles eléctricos, sobre todo
en el caso de los automoviles y vehiculos particula-
res de dos ruedas. Se considera que su implicacion
proactiva en este cambio le ha brindado la opor-
tunidad de converger en tecnologias y produccion
automovilistica a nivel mundial, ademas de poder
abordar el problema de la contaminacién atmosférica
de las zonas urbanas. Su Gobierno ha apoyado este
cambio por el lado de la demanda mediante genero-
sas subvenciones a la compra, exenciones fiscales,
contrataciones publicas y la creacion de una empresa
publica de red eléctrica encargada de construir una
infraestructura de estaciones de recarga para vehi-
culos eléctricos. También lo ha apoyado por el lado
de la oferta mediante un programa de investigacion
especificamente centrado en las baterias de iones
de litio, y el establecimiento de cuotas de vehiculos
eléctricos para los fabricantes de automéviles, unos
requisitos mas estrictos de ahorro de combustible,
nuevas normativas tecnologicas y medioambientales,
por citar solo unas cuantas medidas. Estas medidas
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han convertido a China en un mercado puntero en
el sector mundial de vehiculos eléctricos. Aunque
hasta ahora los fabricantes chinos se han centrado
principalmente en la gama baja de productos, el
mayor impulso del Gobierno en la investigacion,
asi como unas normas tecnoldgicas mas estrictas
y la concentracion de los fragmentados sectores
del automovil y de las baterias, van a propiciar una
mejora de su posicion competitiva (Altenburg et al.,
2017). En particular, el reciclaje y la reutilizacion de
las baterias proporcionaran nuevas oportunidades de
fabricacion, como se analiza en la siguiente seccion.

i) Seguridad de los recursos

Lograr la seguridad de los recursos esta relaciona-
do con el concepto de “economia circular”, que se
basa en la idea de que el uso de los recursos debe
desacoplarse del crecimiento de la produccion para
garantizar que la economia global pueda crecer y que
la creciente poblacion mundial pueda ser alimentada
sin que se cierna sobre los recursos finitos de la Tierra
una demanda cada vez mayor. Este desacoplamiento
puede lograrse sustituyendo la tradicional linealidad
del uso de los recursos por una economia circular
que puede caracterizarse por tres elementos: reducir,
reutilizar y reciclar (las tres erres).

La linealidad del uso de los recursos se basa en la
extraccion de recursos de la naturaleza en un extremo
del proceso y en el vertido de los residuos de nuevo
en naturaleza en el otro. Al actuar de esta manera
surge el problema de los residuos que no pueden ser
gestionados y la escasez de recursos vitales, como
el agua y los metales y minerales raros*. Una eco-
nomia circular pretende frenar el agotamiento de los
recursos naturales no renovables, reducir los dafios
medioambientales derivados de su extraccion y trans-
formacion y reducir la contaminacion derivada de su
uso y eliminacion. Pretende conseguirlo mejorando la
eficiencia y la productividad del uso de los recursos
y reduciendo la proporcion de material que no se
reutiliza. También pretende cambiar el disefio de los
productos para fomentar su reutilizacion, renovacion
y reparacion, en lugar de su eliminacion.

Transitar hacia una economia circular puede definirse
como “un cambio de paradigma en la forma en que
la sociedad humana se interrelaciona con la natura-
leza y tiene como objetivo evitar el agotamiento de
los recursos, crear bucles energéticos y materiales
de proximidad y favorecer el desarrollo sostenible”
(Prieto-Sandoval, Jaca y Ormazabal, 2017: 610).
En esta definicion, la proximidad geografica es
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un componente clave de la economia circular. Por
consiguiente, proporciona una nueva via de entrada
para la industrializacion, ya que el uso circular de
los recursos se basa en el desmontaje y la refabri-
cacion de recursos que, al igual que los procesos de
fabricacion mas tradicionales, pueden estar sujetos
a economias crecientes a escala y propiciar una dis-
minucion de los costos de los materiales recirculados
por debajo del costo de los materiales recién extraidos
(Mathews, 2020).

La reutilizacion de los residuos de recursos emplea-
dos en los procesos de fabricacion nacionales puede
mejorarse mediante la promocién de una economia
circular global que brinde a los paises en desarrollo
la posibilidad de exportar productos refabricados. Sin
embargo, este apoyo solo puede materializarse si la
incipiente economia circular global no es una donde
las economias desarrolladas reducen su huella de car-
bono vertiendo sus residuos y chatarra en los paises
en desarrollo o subcontratando las etapas de reciclaje
y refabricacion de la economia circular, intensivas en
emisiones de carbono, a los paises en desarrollo y
gravando las reimportaciones resultantes a través de
mecanismos de ajuste de carbono en frontera, o en la
que ellas mismas emprenden actividades de reciclaje
y refabricacion y exportan a los paises en desarrollo
insumos de produccion o bienes de consumo final
a precios que hacen que los productores de nuevos
bienes y materiales de los paises en desarrollo no
sean competitivos. Para evitar estos resultados es
necesario adoptar medidas de politica comercial que
sean adecuadas e instaurar un marco de desarrollo
para una economia circular global, como se vera en
el capitulo 5 del presente Informe.

iii)  Agricultura de bajas emisiones de carbono

Los modos actuales de produccion de alimentos,
basados en la agricultura industrial intensiva y en
grandes cantidades de insumos, como fertilizantes
y pesticidas, y dominada por grandes explotacio-
nes especializadas, causan una considerable carga
ambiental. Ademas se caracterizan por una falta de
acceso seguro a los alimentos y la aparicion gene-
ralizada de formas de malnutricion (FAO et al.,
2021). Los sistemas agroalimentarios (incluidos los
cultivos agrarios, la ganaderia, la pesca, la acuicul-
tura, la agrosilvicultura y la silvicultura) representan
aproximadamente un tercio del total de las emisio-
nes antropogénicas de gases de efecto invernadero
(Crippa et al., 2021). Asimismo, la agricultura, la
piscicultura y la silvicultura industriales suelen estar
relacionadas con cadenas globales de valor orientadas
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a la exportacion y los productos demandados estan
imperfectamente adaptados a las condiciones locales
del suelo, lo que provoca la degradacion del suelo,
la sobrepesca y la eliminacion de sistemas de flora
y fauna y su sustitucion por cultivos destinados a la
alimentacion humana o animal.

Uno de los enfoques para adaptar la agricultura a
las restricciones climaticas es la agricultura clima-
ticamente inteligente. Este enfoque se basa en los
planteamientos de la agricultura sostenible y utiliza
a tal efecto los principios de la gestion sostenible de
la tierra y el agua y el andlisis del paisaje, asi como
evaluaciones del uso de los recursos y la energia en
los sistemas de produccion agricola y los sistemas
alimentarios. No se basa en un conjunto de practicas
que puedan aplicarse universalmente, sino que por el
contrario supone una diversidad de elementos que se
insertan en contextos especificos y se adaptan a las
necesidades locales?'.

Este enfoque integral reportara beneficios en términos
de adaptacion de la agricultura al cambio climati-
co, pero puede no ser suficiente. En un analisis de
diferentes escenarios para reducir las emisiones de
la agricultura de aqui a 2030 con el fin de limitar
el calentamiento en 2100 a 2 °C por encima de los
niveles preindustriales, Wollenberg et al. (2016) lle-
gan a la conclusion de que las sendas de desarrollo
plausibles estan muy lejos de permitir el logro de ese
objetivo, y que se necesitarian opciones técnicas y
politicas mas transformadoras.

Entre otros enfoques mas radicales figura la produc-
cion de alimentos a partir de microbios. La biomasa
microbiana resultante es rica en proteinas y otros
nutrientes. Una de las grandes ventajas que presenta
este método, que aun esta en paiiales, es la posibi-
lidad de criar microbios mediante una fermentacion
de precision que permite trasladar la produccion de
alimentos de los campos a las fabricas y reducir asi
la necesidad de tierras de cultivo y la agricultura
intensiva y con ello atenuar el impacto ambiental
de la produccion de alimentos, ademas de permitir
el uso de la tierra para otros fines. Otra ventaja es su
mayor eficiencia en comparacion con la agricultura
tradicional. En términos de rendimiento calorico y
proteico por superficie, la producciéon microbiana
puede alcanzar un rendimiento proteico superior en
mas de 10 veces y al menos el doble de rendimiento
calorico en comparacion con cualquier producto
agricola basico (Leger et al., 2021). Ademas, al igual
que ocurre con otras actividades manufactureras, los
costos disminuyen a medida que los productores van
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avanzando por la curva de aprendizaje y se incremen-
ta la productividad.

Sigue sin saberse a ciencia cierta cual de estas inno-
vaciones, de prosperar alguna, acabara integrandose
en la produccion agricola mundial en las proximas
décadas. Aunque si lo logran, es muy probable que
la sostenibilidad medioambiental de la produccion de
alimentos aumente drasticamente a escala mundial.
Sin embargo, es preocupante que estas innovacio-
nes reduzcan atn mas la disponibilidad universal
de alimentos nutritivos asequibles en los paises en
desarrollo. Estas innovaciones, por lo general, son
propiedad de paises desarrollados y se adoptan en
esos paises. Esta circunstancia puede acarrear efectos
adversos en los saldos netos de las importaciones
de alimentos de los paises en desarrollo. Ademas,
si estos cambios hacia modos de produccion de ali-
mentos menos intensivos en carbono provocan un
aumento del precio de los alimentos en los paises en
desarrollo, también tendran un impacto adverso en
sus sendas de industrializacion con bajas emisiones
de carbono.

Sin embargo, lo mas importante es que estos cam-
bios eliminarian en gran medida a los agricultores y
entregarian la produccion de alimentos y la seguridad
alimentaria a las grandes empresas digitales y agroin-
dustriales que residen en su mayoria en los paises
desarrollados. Pero atin, este mayor poder corporativo
permitiria utilizar la tierra que haya quedado sin uso
como sumideros de carbono al trasladar la produccion
de alimentos a laboratorios. Esto permitiria al capital
financiero global invertir en la reduccién de su huella
neta de carbono compensando sus propias emisiones
sin reducirlas realmente (véase, por ejemplo, Oxfam,
2021). Lo que se necesita, en cambio, son enfoques
agroecologicos que puedan hacer frente al cambio
climatico y garantizar la seguridad alimentaria y, al
mismo tiempo, asegurar unos ingresos dignos a las
comunidades agricolas locales.

b) Lecciones aprendidas para formular
una politica industrial eficaz

Los criticos de la politica industrial cuestionan
su aplicacion practica y sefialan normalmente las
asimetrias de informacidn entre técnicos de la
Administracion publica y empresarios, asi como la
extraccion de rentas que practican empleados publi-
cos y grupos de presion empresariales (Oqubay et al.,
2020). En este sentido, las lecciones aprendidas con
el éxito de la transformacion estructural en los paises
desarrollados y en las economias en desarrollo de
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Asia Oriental son una util fuente de buenas ideas
(véanse también TDR 2006, 2016, 2018).

La primera de esas lecciones es la necesidad de
que el gobierno cuente con solidas capacidades
administrativas e institucionales que le permita
formular la politica industrial y dirigir la transfor-
macion estructural. De la experiencia de la pandemia
de COVID-19 y las incertidumbres que suscita la
adaptacion al clima se puede inferir que los Estados
también deben poseer capacidades dindmicas para
poder anticiparse a los eventos y aprender de ellos. En
una reciente propuesta (Mazzucato y Kattel, 2020) se
sugiere aplicar esas capacidades dindmicas en cinco
ambitos: la gobernanza prospectiva y anticipatoria; el
manejo de evidencia parcial y a veces contradictoria;
mecanismos de “gobernanza en malla” (gobernanza
que incluye multiples niveles); la rapida reconver-
sion de infraestructuras existentes y aprender de las
experiencias de otros Estados.

Una segunda leccion se refiere a los mecanismos de
rendicion de cuentas de los encargados de formular
las politicas y de los organismos de ejecucion, como,
por ejemplo, la obligacion de presentar informes
y otras obligaciones de divulgar informacion, en
combinacion con controles mas generales a través
de auditorias, tribunales independientes y la prensa.
Como sefialan Altenburg y Rodrik (2017: 10), la
“rendicion de cuentas no solo sirve para prevenir la
corrupciodn, el favoritismo y otras formas de com-
portamiento colusorio, sino que también contribuye
a legitimar una politica industrial adecuada”. La
segunda y la tercera leccion son auténticos mecanis-
mos de control reciproco.

Una tercera leccidn se refiere a la incorporatividad, es
decir, a las estrechas relaciones entre empresarios y
empleados publicos que pueden garantizar un inter-
cambio mutuo de informacion e ideas comunes. La
incorporatividad revestira una especial importancia
para las politicas industriales ecoldgicas porque
la adaptacion al clima implica una gran transicion
societal hacia nuevas sendas econdémicas. Esta
transicion societal supone una ampliacion del con-
junto de partes interesadas y tiende a crear un mayor
numero de sectores desfavorecidos de poblacion,
especialmente los afectados por medidas energéticas
que alteran el panorama de determinados sectores
como, por ejemplo, la supresion de las subvenciones
a los combustibles fosiles. Teniendo en cuenta las ya
grandes desigualdades de ingresos y de riqueza en
muchos paises desarrollados y en desarrollo y en el
seno de ellos, la seleccion de objetivos, el disefio y la
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introduccion gradual de medidas de politica industrial
verde deben procurar que no aumente la desigualdad
y, en cambio, ser el resultado de un amplio consenso
social.

Una ultima leccion y relacionada con la anterior
guarda relacion con los mecanismos disciplinarios
que el Estado utiliza para sancionar el mal uso de sus
ayudas y suspender los proyectos y actividades que
fracasen en sus objetivos. Sancionar el mal uso exige
definir objetivos claros, indicadores de desempefio
medibles, rutinas de control y evaluacion adecuadas,
asi como la autonomia de las autoridades para decidir
donde y cuando aplicar los procedimientos disciplina-
rios, asi como donde y qué enfoques experimentales
aplicar, y donde y cuando cambiar de rumbo si algo
no funciona como debiere.

2. Politica fiscal

La aceleracion de la inversion en infraestructuras
verdes y tecnologias de bajas emisiones de carbono
que exige la adaptacion al clima no sera posible sin
una expansion del gasto publico y un reequilibrado de
su estructura con el fin de incidir mas enfaticamente
en las actividades que generen bajas emisiones de
carbono. En este sentido, la contratacion publica,
que siempre ha sido una parte importante de las
politicas publicas, es una potente herramienta que
los gobiernos pueden emplear estratégicamente al
ser también un importante adquirente de bienes y
servicios (TDR 2016, capitulo VI);

El aumento y la restructuracion del gasto publico
son otras tantas posibilidades que habra que apro-
vechar tanto para incrementar la inversion publica,
a fin de fomentar la transicion a fuentes de energia
renovables, como para aumentar las transferencias
publicas necesarias para hacer frente a los efectos
adversos del abandono de los modos de produccion
basados en los combustibles fosiles y garantizar la
mayor inclusividad de una economia baja en carbono
respecto a la basada en los combustibles fosiles, que
ha sido la predominante en estas tltimas décadas.

Un importante factor distintivo de las transiciones
hacia sendas de transformaciones estructurales que
generen bajas emisiones de carbono es que toda poli-
tica fiscal expansiva que incluya medidas de estimulo
verde tiende a presentar unos multiplicadores de gasto
publico mas elevados (TDR 2019). Esto es lo que se
observa, en particular, en los paises en desarrollo,
donde el stock de capital publico como porcenta-
je del PIB suele ser bajo, de modo que al mayor
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efecto directo en la produccion por el aumento de la
inversion publica hay que sumar el mayor efecto de
atraccion que tiene para la inversion privada y como
resultado unos mayores multiplicadores fiscales
(Izquierdo et al., 2019).

Los multiplicadores fiscales también seran mayores
si la expansion del gasto publico viene acompana-
da de una mayor y creciente presencia de la banca
publica. Los mandatos de los bancos de desarrollo
y otros bancos publicos que valoran los resultados
de desarrollo a largo plazo y las transformaciones
econdmicas sostenibles facilitan la atraccion de la
inversion privada (TDR 2019). Esto es asi porque,
por ejemplo, la amplia gama de actividades que
requieren las inversiones para la adaptacion al clima
exige una colaboracion estratégica entre el Estado
y aquellos inversores privados cuyo objetivo sea
coordinar las actividades de inversion; en donde la
interdependencia de las decisiones de inversion indi-
viduales hace que las inversiones y los beneficios de
un empresario dependan en parte de las decisiones
de invertir de otros.

Otra ventaja distintiva de la expansion fiscal verde
son los mayores beneficios que tiene en el empleo.
Esto se debe a que los sectores de bajas emisiones de
carbono en expansion tienden a ser mas intensivos
en factor trabajo que los sectores de altas emisiones
de carbono en contraccion. En un estudio reciente
se estima que las energias renovables, la eficiencia
energética y la mejora de la red eléctrica propiciaran
la creacion de unos 19 millones de nuevos puestos
de trabajo en todo el mundo de aqui a 2050. Como la
pérdida de empleos en el sector de los combustibles
fosiles sera de unos 7,4 millones, el incremento neto
serd de 11,6 millones de puestos de trabajo (Gielen
et al., 2019; véase también IMF, 2020). La mayor
capacidad de generacion de empleo que ofrece la
senda verde hacia la transformacion estructural puede
revestir una especial importancia en las economias
en las que la migracion de trabajadores ha provocado
una expansion del sector informal urbano, incluso
porque las tecnologias existentes eran demasiado
intensivas en capital para las condiciones estructu-
rales de esas economias, como por ejemplo, las de
algunos paises de Africa.

3. El papel de los bancos centrales
Los bancos centrales de todo el mundo han ido adap-
tando gradualmente su funcionamiento, y en algunos

casos, sus atribuciones, para poder reflejar mejor
los riesgos financieros relacionados con el cambio
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climatico y reducir la amenaza de un “momento clima-
tico “de tipo Minsky” (véase, por ejemplo, TDR 2019).
En una red mundial para la ecologizacion del sistema
financiero se han agrupado mas de 80 bancos centra-
les y entidades financieras para explorar formas que
permitan a los bancos centrales desempefiar su lide-
razgo en el sistema financiero y también su funcion
de inversores. Entre estas formas figura la integracion
de los riesgos climaticos en los marcos prudenciales
y monetarios y la insistencia en la realizacion de tests
periodicos de estrés climatico y la divulgacion de
informacion por todo el sistema financiero.

Sin embargo, como la UNCTAD y otros han sefiala-
do en anteriores ocasiones, se trata de una iniciativa
alentadora, aunque insuficiente. Ayudar a mitigar
el riesgo es lo minimo necesario para fomentar una
inversion positiva en actividades y procesos trans-
formadores que ayuden a los paises a adaptarse al
cambio climatico y a reducir las emisiones en general.
Se ha argumentado también que los bancos centrales
necesitan alinear sus actuales respuestas a la crisis
provocada por la pandemia de COVID-19 para evitar
que las emisiones de carbono recuperen unos niveles
elevados mientras duren las medidas para mantener la
estabilidad financiera (Dikau, Robins, y Volz, 2020;
McDonald et al., 2020). Las medidas de estimulo
para mejorar la liquidez que no estén alineadas con
las ambiciosas expectativas del Acuerdo de Paris pue-
den agudizar los riesgos relacionados con el clima ya
asumidos en las carteras de las entidades financieras
y por el sistema financiero en su conjunto. Ademas,
cuando los gobiernos de todo el mundo se planteen
la posibilidad de reducir los estimulos implantados
desde la aparicion de la pandemia de COVID-19,
habra que poner buen cuidado en que esta posible
reduccion no provoque un aumento atin mayor de los
riesgos relacionados con el clima ni un incremento
de los costos de capital para los paises en desarrollo
que ya experimentan dificultades.

Algunos bancos centrales han ido aun mas lejos al
poner en marcha politicas macroprudenciales y al
orientar, en una positiva maniobra, el capital hacia
actividades en las que se es mas consciente de los
peligros que representan las emisiones de carbono.
Desde hace ya varios afos varios paises en desarrollo
han venido mostrandose muy activos en esta nueva
direccion (Campiglio et al., 2017; Dikau et al.,
2020); TDR 2019; Volz 2017). El Banco Popular
de China, en particular, ha utilizado durante mucho
tiempo la politica financiera y el crédito directo para
apoyar medidas de politica industrial verde, pero los
bancos de economias mucho mas pequeias también
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han experimentado e innovado con la creacion de
capital y su direccionamiento. Sin embargo, estan
mas relacionados con la financiacion de la mitigacion
del cambio climatico que con la adaptacion, lo que
refleja el hecho de que, incluso cuando las tasas de
interés son bajas, la financiacion se hace en forma de
préstamo y no como una subvencion. Los bancos son
bancos y por tanto hacen negocios; pueden otorgar
préstamos en condiciones favorables, pero no por
ello se les considera organismos subvencionadores
o entidades filantropicas. Esto no quiere decir que no
puedan ser el motor de la financiacion de otras entida-
des subvencionadoras y filantropicas, especialmente
en el caso de las economias avanzadas.

Dada la escala de las necesidades de adaptacion y el
hecho de que los que mas sufren son los que menos
pueden pagarlas, es evidente que las economias avan-
zadas y mas resilientes seran la principal fuente de
financiacion. Dado que los bancos centrales de todo
el mundo pudieron ayudar directamente a los Estados
durante la crisis de la COVID-19, el periodo de
recuperacion pospandémico brinda una oportunidad
para considerar hasta qué punto los bancos centrales
podrian seguir también este camino de apoyo a los
ministerios de desarrollo de los paises, los organis-
mos de asistencia y los bancos de desarrollo.

Como minimo, los bancos centrales podrian poner mas
empefio en asegurarse de que no se sigan apoyando
actividades intensivas en carbono e inadaptadas, lo
que significa un cambio en su agenda programatica
actual. Si bien los ejecutivos de todo el mundo han
reducido drasticamente los flujos de financiacion a los
sectores de los combustibles fosiles y la petroquimica
desde la celebracion de la Conferencia de las Partes
en Copenhague, los bancos centrales siguen siendo el
principal conducto de esa financiacion, ya que su parte
se eleva a unos 26.000 millones de délares del total de
38.000 millones de fondos publicos que comenzaron a
otorgarse en 2009; financiacion atn activa en la actua-
lidad, por cuanto las operaciones y los bonos aun no
han vencido (Barrowclough y Finkill, 2021). Se trata
de una senal equivoca para los mercados y la sociedad.

Esta situacion se mantuvo durante el reciente periodo
de crisis por la COVID-19, cuando los bancos cen-
trales compraron bonos corporativos a una escala
sin precedentes como parte de sus operaciones de
emergencia para aumentar la liquidez y evitar la
paralisis economica. En una serie de estudios de los
paquetes adoptados por bancos centrales, destinados
a la recuperacion tras la crisis de la COVID-19, se
evidencia que muchos de ellos muestran una clara
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inclinacion por la financiacion de los combustibles
fosiles y no hay intento alguno por su parte de tomar
distancias con ese sector (Oil Change International,
2021), aunque varios de ellos participan activamente
en la investigacion y las politicas econémicas, por lo
que son conscientes de esa contradiccion.

La investigacion de la UNCTAD y de la Universidad
de Lund también llega a la conclusion que las compras
llevadas a cabo por los principales bancos centrales
a raiz de la COVID-19 a menudo chocan con la
ambicion ecologica de sus gobiernos®. Al ampliar la
funcion publica de los bancos centrales de apoyo a las
necesidades climaticas, el Banco de Inglaterra (BoE,
2021) sefiala que podrian utilizarse incentivos para
influir en las empresas y que estos sirvan para que se
decidan a lograr el cero neto de emisiones. También
seflala que estos incentivos podrian redoblarse gra-
dualmente con el tiempo. Al mismo tiempo, el Banco
advierte por su lado que desinvertir en empresas con
altas emisiones de carbono supone perder una opor-
tunidad de influir en sus politicas, y observan que
los recientes planes de apoyo a la recuperacion de la
crisis de la COVID-19 son un indicio de la necesidad
de que debe ser un objetivo explicito, porque de lo
contrario nunca podria lograrse. Las ayudas a la indus-
tria de los combustibles fosiles solian concederse sin
ninguna condicion, pero lo contrario sucedia cuando
se concedian fondos a empresas del sector de las
energias renovables (Tearfund, 2021). La creciente
concienciacion sobre estos temas es alentadora, pero
dar el siguiente paso —esto es, considerar la forma
en que los bancos centrales de las economias avan-
zadas podrian ayudar a financiar la adaptacién en las
menos adelantadas— no ha sido un tema prioritario
del orden del dia.

Ademas de regular adecuadamente el sector finan-
ciero, los bancos centrales deberian utilizar un
instrumental mas completo para crear y orientar la
financiacion hacia actividades verdes. Mas concre-
tamente, deberian dejar de apoyar implicitamente
a los grandes emisores de carbono y de penalizar
las actividades con bajas emisiones. La politica de
garantias es una de las principales herramientas
para lograr una banca central mas verde: los bancos
centrales también deberian ajustar su normativa de
garantias y aceptar como garantia los bonos verdes
de las entidades financieras.

4. Hacia un Estado desarrollista verde

Aunque existe un amplio acuerdo sobre la necesidad
de ampliar los objetivos de la politica econémica para
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incluir la adaptacion del medio ambiente, persiste el
desacuerdo sobre la funcion y el &mbito de actuacion
del Estado en el logro de estos objetivos. Partiendo
de laidea de que el reto de la adaptacion es la gestion
del riesgo, una escuela de pensamiento sostiene que
la mayor parte del trabajo pesado debe recaer en
las espaldas del sector privado, por lo que el papel
del Estado debe cefirse a convertir los objetivos
medioambientales en proyectos financiables y en
reducir el riesgo de estos proyectos para que el capital
financiero privado global tenga interés en invertir
en ellos. Ademas de la arraigada creencia de que la
participacion del Estado crea, en lugar de resolver,
problemas econdmicos, este enfoque asume que la
asignacion eficiente de recursos y la maximizacion
del bienestar econdmico mejoraria si se basase en las
fuerzas creativas de los mercados. Desde este punto
de vista, la accion proactiva del Estado es el ultimo
recurso, cuando la eliminacion del riesgo no permite
invertir en proyectos de este tipo (véase también el
capitulo III del presente Informe).

Una vision alternativa del papel del Estado parte de
la constatacion de que la adaptacion al clima exige
la transformacion, mas que la preservacion de los
activos existentes, que es la idea nuclear del enfoque
de gestion de riesgos. Guarda cierto parecido con
el concepto de “Estado desarrollista” que hemos
examinado anteriormente en relacion con la rapida
industrializacion y la convergencia econdémica de
Asia Oriental. Para ser aplicables a los retos de la
adaptacion al clima, los encargados de formular
politicas deben reconocer los cambios operados en la
agenda del desarrollo. Esto afecta de manera especial
a las formas en que la transformacion estructural y
el rapido crecimiento econdmico se conectan con el
desafio global del cambio climatico para favorecer un
desarrollo sostenible con bajas emisiones de carbono.
Si bien esta agenda sigue considerando que la mejora
tecnoldgica e industrial y el aumento de los niveles de
prosperidad material son objetivos primordiales del
desarrollo, estos tienen que ser compatibles con los
objetivos de la sostenibilidad medioambiental.

Por consiguiente, son distintos los motivos por los
que el concepto tradicional de Estado desarrollista
de Asia Oriental ha experimentado una evolucion y
una adaptacion. En la propia Asia Oriental, el éxito de
la estrategia de industrializacion y el ascenso de las
economias a la categoria de ingreso medio o incluso
de ingreso alto rest6 importancia a la acumulacion
de capital y potenci6 el papel de la innovacion y el
avance tecnoldgico en el crecimiento econéomico.
Al mismo tiempo, el aumento de los ingresos de los
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hogares hizo mas dificil mantener las restricciones
al consumo, al tiempo que intensifico el deseo de
los ciudadanos de tener una mayor participacion en
la sociedad, sobre todo debido a la degradacion del
medio ambiente atribuida al rapido crecimiento indus-
trial>. En el &mbito internacional, la reorganizacion de
la produccién mundial en torno a cadenas globales de
valor supuso que las empresas nacionales estuvieran
cada vez mas sometidas a la direccion de las multina-
cionales y dejaron de llegar a acuerdos con el Estado.
El endurecimiento de las normas y regulaciones de
los acuerdos internacionales de comercio e inversion
redujo el espacio de politicas para la adopcion de las
medidas de politica industrial que las economias de
Asia Oriental habian aplicado, mientras que la cre-
ciente financierizacion de la economia global vino a
complicar el logro de la estabilidad macroeconémica
y financiera (TDR 2006, 2014).

Anivel nacional e internacional, a partir de la década
de 1990 estos cambios propiciaron que los Estados
desarrollistas tradicionales de Asia Oriental adop-
tasen un conjunto de medidas de liberalizacion y
cambios regulatorios que contribuyeron a provocar
la crisis financiera que afect6 a la region entre 1997 y
1998 (TDR 1998). A pesar de los origenes de la crisis,
la respuesta en los circulos politicos internacionales,
incluidas las instituciones financieras internaciona-
les, fue demonizar atin mas el Estado desarrollista y
promover la idea de que habia que “hacer negocios”
solo que esta vez correctamente. Esta perspectiva no
solo se fundamenta en premisas cuestionables por lo
que se refiere a la dinamica del mercado, sino que
ademas identifica al Estado desarrollista con medidas
concretas de politica econdémicay congela el concep-
to en el espacio y el tiempo. No reconoce que en el
fondo “no es la existencia de la intervencion per se,
sino la ambicion desarrollista y el consenso de la
élite 1o que enmarca esa intervencion y la existencia
de capacidades institucionales que ayudan a traducir
la ambicion en resultados méas o menos eficaces de
las politicas”, y aunque, en el caso de la Reptblica
de Corea, “el tipo de condiciones impuestas por el
Gobierno para apoyar a las empresas ha evolucionado
a la par que los cambios en los objetivos, es escasa
la evidencia que indique que el Estado coreano haya
abandonado esas practicas en los sectores industriales
de base cientifica” (Thurbon, 2014: XI, XIV; cursivas
en el original)*.

De hecho, la Estrategia de Crecimiento Verde que la
Reptblica de Corea adoptd en 2008 puede caracteri-
zarse como ‘“una estrategia de desarrollo orientada a
la ecologia con una dimension de politica industrial
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activista” (Dent, 2018: 1200). Ha permitido, entre
otras cosas, el desarrollo de sistemas de redes
eléctricas inteligentes de clase mundial basados en
tecnologias locales y la asuncion por parte de la
Republica de Corea del liderazgo mundial en tecno-
logias fundamentales de almacenamiento de energia,
como baterias de iones de litio y pilas de combustible
de hidrégeno (véase, por ejemplo, Dent, 2018; Kim,
2021). Esto significa que, en lugar de descartar el
papel del Estado desarrollista, estos cambios han
hecho que el concepto evolucione hacia lo que
puede llamarse un “Estado ecodesarrollista de Asia
Oriental” (Harrell y Haddad, 2021) o, de forma maés
general, un “Estado desarrollista verde”.

Esta reorientacion hacia un Estado desarrollista ver-
de mantiene los elementos centrales del modelo de
Estado desarrollista tradicional (véanse TDR 1996;
Wade, 2018), tales como: i) la mentalidad desa-
rrollista de los dirigentes politicos centrada en las
diferencias estructurales entre sectores econdmicos
y que se orienta hacia una convergencia econémica
a largo plazo como potente factor conformador de
la estrategia de desarrollo del Estado; ii) un enfoque
para las politicas que incida enfaticamente en el papel
activo y de coordinacion que debe asumir el Estado
en la transformacion estructural y aplicado a través de
la regulacion y de una estructura de incentivos en la
que el apoyo publico esté condicionado a requisitos
de desempefio, y una politica industrial orientada a la
modernizacion tecnoldgica y la creacion de puestos
de trabajo bien remunerados, es decir, una politica en
la que importen la calidad y las modalidades de las
intervenciones, no su cantidad; y iii) una arquitectura
institucional que se apoye en una Administracion
publica competente y orientada a su mision, inde-
pendiente de las presiones de intereses particulares,
aunque en estrecho contacto con el sector privado.

También hay importantes aspectos que la alejan del
modelo tradicional de dirigismo estatal. Tal vez la
distincion mas importante sea que los encargados
de formular politicas deben lograr la creacion de
actividades industriales verdes y, al mismo tiempo,
la destruccion de las actividades tradicionales inten-
sivas en combustibles fosiles. Para poder navegar
por un mar de objetivos diferentes, aunque inte-
rrelacionados, sera preciso disponer de un mayor
surtido de medidas en las politicas, basadas en el
reconocimiento de que la estructura industrial de
los paises en desarrollo en la actual economia global
inducida por la tecnologia no puede prosperar sin una
estrategia de desarrollo basada en el conocimiento
y la innovacion.
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Los encargados de formular politicas también
necesitaran contar con un apoyo social que vaya
mas alla de la élite industrial. La conjuncién de los
elementos constructivos y destructivos de la trans-
formacion estructural en pos de una economia con
bajas emisiones de carbono exige establecer una
alianza entre el Estado y la sociedad que se extienda
a los trabajadores, a los que el Estado desarrollista
tradicional cooptd creando puestos de trabajo de
elevados salarios. También exige prestar una mayor
atencion a la dimension espacial del desarrollo y,
en consecuencia, incidir mas en las zonas rurales y
el papel del desarrollo de la agricultura. Solo unas
alianzas socioeconomicas mas equilibradas como
estas pueden sobreponerse a la influencia de ciertas
¢lites y grupos de interés fuertemente vinculados al
crecimiento intensivo en carbono, cuya perpetuacion
haria imposible que los gobiernos pudiesen adoptar
un enfoque a largo plazo orientado al desarrollo verde
(Oatley y Blyth, 2021).

También es necesario que las alianzas socioeconomi-
cas sean mas equilibradas porque la sociedad civil se
ha convertido en el proceso de desarrollo en sujeto
agente mas proactivo y empoderado. Como sefiala
Dent (2014: 1204), “el desarrollo bajo en emisiones
de carbono es tanto un proceso societal como eco-
noémico, que abarca cuestiones de estilo de vida y de
eleccion individuales a nivel microecondémico, asi
como estrategias industriales y de infraestructura a
nivel macroeconémico”. Esto supone que un Estado
desarrollista verde debe aspirar explicitamente a
construir redes mixtas Estado-sociedad que se basen
en la participacion social, la deliberacion y el con-
senso y que, al mismo tiempo, impliquen a amplias
capas de la sociedad. El establecimiento de esta
nueva y mas amplia base de legitimidad complica
el avance hacia un Estado verde desarrollista, aun
cuando estos grupos mas amplios puedan compartir
los intereses comunes en un grado mayor que la élite
empresarial, donde pueden prevalecer los intereses
creados y las pérdidas financieras relacionadas con
los activos abandonados.

Otra diferencia importante entre el Estado desarro-
llista tradicional y el verde radica en su dimension
internacional. El Estado desarrollista ha sido una
opcion politica estratégica de los paises que preten-
den competir en la economia global, pero esta se ha
manifestado principalmente en forma de objetivos
de exportacion y de atraccion de inversion extranjera
directa. Por el contrario, dada la hiperglobalizacion
actual, los responsables politicos también deben
establecer medidas de gestion de la cuenta de capital
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para aislar el sistema financiero nacional de la inesta-
bilidad financiera mundial. Ademas, los objetivos del
desarrollismo actual se derivan, en ultima instancia,
de la agenda global de descarbonizacion de la acti-
vidad econdmica y de los esfuerzos internacionales
para hacer frente al cambio climatico. Por lo tanto,
vincular a esta la estrategia elaborada y aplicada a
nivel nacional forma parte de un proyecto de accidon
climatica internacional mucho mas amplio, por lo que
la estrategia nacional tendra que hacer referencia a su
contribucion a unos esfuerzos de mayor envergadura
como son los acuerdos internacionales en materia
de desarrollo con bajas emisiones de carbono, por
ejemplo, el Acuerdo de Paris (TDR 2019).

También es importante sefialar que un Estado que se
centre en la eliminacion de riesgos reducira el espacio
de politicas de un Estado desarrollista, ya que esta
eliminacion a menudo implica una restriccion de los
propios instrumentos de las politicas que aplicaria un
Estado desarrollista verde. Por ejemplo, la eliminacion
de riesgos regulatorios dificultaria el mantenimiento
de empresas energéticas estatales integradas vertical-
mente, la reorientacion de las subvenciones de los
proveedores de combustibles fosiles a los de energias
renovables, por ejemplo mediante un sistema de tari-
fas reguladas (feed-in), o la garantia de acceso a la
red eléctrica para las fuentes de energia renovables.
Ademas, la eliminacion de riesgos financieros se cen-
traria en las ayudas orientadas a actividades verdes, las
desgravaciones fiscales o los instrumentos de deuda,
al tiempo que promoveria la globalizacion financiera
con un énfasis en los flujos de cartera (en lugar de la
IED, como en los Estados desarrollistas tradicionales),
lo que tenderia a dificultar la estabilidad macroeco-
némica y financiera. También desviaria los escasos
recursos fiscales de la inversion publica hacia el apoyo
a la asociatividad publico-privada, como por ejemplo
los dedicados a compensar a un empresa privada por
los déficits de demanda de una infraestructura de
pago, o si un gobierno adopta una normativa, como
la elevacion del salario minimo, que pudiese reducir
la rentabilidad del sector privado®.

Estos aspectos internacionales de las politicas de
adaptacion al clima exigen un nuevo multilateralismo
que esté capacitado para proporcionar el bien publico
global que resulta necesario para ofrecer una pros-
peridad compartida y un planeta sano, asi como para
posibilitar que ningln pais al perseguir sus objetivos
econdmicos y medioambientales pueda interferir en
los esfuerzos de otras naciones para perseguir los
suyos. Esta cuestion se examina con mayor deteni-
miento en el capitulo siguiente.
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E. Conclusion

La transformacion estructural, caracterizada por un
transito en la estructura de produccion del sector
primario a la industria manufacturera, ha sido tradi-
cionalmente la forma mas exitosa de lograr un rapido
crecimiento economico. Esta via fue la tomada por las
economias ahora avanzadas, asi como por unos pocos
paises de industrializacion tardia que lo han conseguido
en Asia Oriental. Sin embargo, este modelo tradicional
de uso intensivo de combustibles fosiles no puede
satisfacer las aspiraciones de otros muchos paises en
desarrollo que intentan mejorar su ingreso nacional
mediante la industrializacion, porque provocaria que
las emisiones y el consumo de recursos trascendiese los
limites de la capacidad ecoldgica del planeta.

La respuesta a este problema no pasa por que los
paises en desarrollo renuncien al desarrollo de una
industria manufacturera ni a estrategias de diversifi-
cacion en general. Se trata mas bien de construir un
sistema industrial con bajas emisiones de carbono,
alimentado por fuentes de energia renovables y tec-
nologias verdes, donde las actividades economicas
sectoriales e intersectoriales estén interconectadas a
través de vinculaciones que hagan un uso eficiente
de los recursos. Esta solucion mantiene la fabricacion
como objetivo central, ya que importantes elementos
de la transformacion estructural hacia una economia
con bajas emisiones de carbono estan estrechamente
relacionados con la industrializacién. La transicion
energética y la economia circular emergente ofrecen
oportunidades para reducir la huella de carbono de
la industria manufacturera tradicional, asi como para
fabricar dispositivos adaptados a una economia con
bajas emisiones de carbono.

La transicion a las fuentes de energia renovables y el
compromiso con la economia circular pueden ampliar
el alcance de la industrializacion en una amplia gama
de economias en desarrollo al desvincular las activida-
des econémicas del uso de los recursos naturales. Las
fuentes de energia renovables —como el sol, el viento
y el agua— estan distribuidas de forma mas equitativa
que los depdsitos de combustibles fosiles economi-
camente explotables. La economia circular permite
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ademas extraer recursos de los productos usados y de
los residuos, reduciendo asi la cantidad necesaria de
nuevos recursos. Muchas actividades relacionadas con
las renovables y la economia circular pueden funcionar
econdmicamente a baja escala, lo que brinda nuevas
oportunidades de negocio para las pequefias empresas
y las zonas rurales. Esto no solo ayudaria a diversificar
las estructuras de produccion econdémica y a reducir
la dependencia de muchos paises de la produccion de
una escasa diversidad de productos primarios, sino
que puede ampliar la base impositiva de los paises
en desarrollo y fomentar la movilizacion de recursos
internos como fuente de financiacion del desarrollo.
Estas actividades también pueden contribuir a relajar
las restricciones de balanza de pagos de los paises.
Depender de la produccion nacional para cubrir las
necesidades energéticas y alimentarias reduciria la
importacion de materias primas virgenes y podria per-
mitir una considerable reduccion de las importaciones,
lo que liberaria las escasas divisas disponibles para
importar bienes de capital para favorecer la industria-
lizacion y la convergencia econdmica.

No es probable que ninguna de estas transformacio-
nes pueda llevarse a cabo sin un Estado desarrollista.
El éxito de las transformaciones estructurales se ha
fundado generalmente en politicas publicas proac-
tivas. La adaptacion al cambio climatico implica
cambios en todo el sistema que no pueden acometerse
sin que las politicas adopten un enfoque integrador
que aborde de forma sincronizada y cohesionada los
multiples retos de la industrializacion en un mundo
con limitaciones climaticas. Ademas de acometer
inversiones publicas a gran escala y financiar el
impulso inversor necesario para la transformacion
estructural verde a través de instrumentos financie-
ros verdes, implicara una politica industrial verde
y unas relaciones entre el Estado y la sociedad que
no solo acaben con los intereses creados en torno a
los combustibles fosiles, sino que también permitan
establecer normas claras, cuya aplicacion pueda regir
las nuevas trayectorias de inversion verde y asegurar
una base de legitimidad que pueda apoyarse en una
amplia diversidad de grupos sociales.
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Notas

O, dicho en otras palabras, la economia alcanza el
denominado “punto de inflexion de Lewis”.

Gran parte de las criticas estan relacionadas con
el cuestionamiento que hace Lewis del enfoque
neoclasico de la mano de obra y su focalizacion en
economias homogéneas de un solo sector, asi como
con su referencia explicita a la economia clasicay a
la experiencia historica (Sumner, 2018).

Lewis (1979) ampli6 su enfoque original anadiendo
un sector “intermedio” al modelo de economia dual.
Este sector incluye un conjunto heterogéneo de pe-
quefias empresas en las zonas urbanas que se centran
en la fabricacion, el transporte, la construccion y
una amplia gama de servicios. A menudo no estan
inscritas en el registro de sociedades y forman parte
del sector informal. Aunque estas empresas propor-
cionan un empleo valioso, su base de capital y sus
niveles de tecnologia y productividad generalmente
son inferiores a los del sector moderno.

De hecho, Lewis (1954) habia subrayado que el
sector tradicional no capitalista no debia identificarse
unicamente con la agricultura o las zonas rurales,
sino que incluia todas aquellas actividades econo-
micas que no utilizaban capital reproducible. Esta
critica también dio lugar a la denominada hipotesis
del “sesgo urbano” (Lipton, 1977; Bates, 1988) que
considera que la pobreza en los paises en desarrollo
se concentra en las zonas rurales y es el resultado
directo de como la politica del gobierno maneja la
relacion entre los sectores tradicional y moderno,
aspecto que se analiza mas adelante.

El concepto esta estrechamente vinculado a la
contribucion a la economia del desarrollo de Albert
Hirschman.

Esta relacion se conoce como la “ley de Verdoorn”,
que se basa en la observacion de que una carac-
teristica clave de la industria manufacturera es su
mayor potencial por lo que a la division del trabajo
se refiere, lo que da lugar a economias de escala.
Las exportaciones primarias también pueden ser una
fuente inicial de ingresos en divisas. Sin embargo,
ademas de las cuestiones relacionadas con la dispo-
nibilidad de alimentos asequibles, que se han mencio-
nado, este mecanismo puede verse limitado por la no
comerciabilidad de los principales alimentos basicos.
El hecho de que las economias africanas no logren
el mismo grado de transformacion estructural que las
economias de Asia Oriental se ha atribuido a menudo
a las diferencias en como se ha gestionado la relacion
entre ambos sectores. Se decia que los gobiernos
africanos poscoloniales tenian un “sesgo urbano” al
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concentrar la infraestructura en las zonas urbanas,
aplicar excesivos impuestos en las zonas rurales e
inclinar la balanza de los precios relativos a favor de
las actividades urbanas (Lipton, 1977; Bates, 1988).
Sin embargo, véase Karshenas (2001), quien concluye
que el principal fallo de las politicas africanas durante
los afios 70 y 80 no fue el tipo de imposicion agricola
en si, sino el hecho de que no se invirtiera dinero en la
agricultura para aumentar la productividad e impulsar
asi un aumento del excedente agricola neto.

En las economias pobres en las que el proceso de
industrializacion esta en su fase inicial o en las que
los incentivos de ingresos para la migracion son es-
casos por otros motivos, el cambio climatico puede
agravar los problemas de liquidez de los habitantes
de las zonas rurales hasta el punto de que no puedan
permitirse la migracion (por ejemplo, Selod y Shil-
pi, 2021). En este caso, es probable que el cambio
climatico interrumpa la transformacion estructural
y provoque que grandes grupos de poblacion rural
queden atrapados en la pobreza.

La degradacion de la tierra y el agotamiento de los
nutrientes del suelo también han sido consecuencia
del denominado “acaparamiento de tierras”, en el
que la tierra, con su potencial de agua disponible,
es adquirida por agentes privados y publicos, in-
cluidos Estados soberanos, a menudo con el fin de
garantizar su propia seguridad alimentaria nacional
y satisfacer sus necesidades en biocombustibles.
Esas adquisiciones suelen producirse en zonas con
una escasa regulacion de la tenencia de la tierra y
con gobiernos locales que necesitan ingresos fiscales,
y van acompaiiadas de una limitada compensacion
para las comunidades locales desposeidas y poca
consideracion por el uso sostenible de la tierra (por
ejemplo, Batterbury y Ndi, 2018).

La continua divergencia de la transformacion es-
tructural en Africa con respecto a las experiencias
de Asia Oriental esta claramente vinculada a muchas
variadas razones, entre ellas una serie de factores
macroeconomicos ¢ institucionales. En este sentido
el analisis se limita a los principales elementos del
modelo de Lewis.

En cierto sentido, esta es la otra cara de la misma
moneda en lo que respecta a los intentos de transi-
tar hacia cadenas de valor con bajas emisiones de
carbono de extremo a extremo, que se analizan a
continuacion. Véase en Rani (2020) un analisis ge-
neral del empleo informal por razones de reduccion
de gastos, motivado por regulaciones laborales u
onerosas politicas de proteccion ambiental o social.
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13 Para consultar la evidencia mas reciente sobre el 18 Paraun analisis detallado de las definiciones y con-
costo de los cambios del paradigma portuario como ceptos relacionados con la politica industrial verde,
consecuencia del clima, véase, por ejemplo, Vers- véanse Altenburg y Rodrik, 2017; Harari et al., 2017;
chuur ez al., 2020. Véase también UNCTAD, 2020b. y Tagliapietra y Veugelers, 2019.

14 Paraconsultar el mecanismo previsto por los Estados 19  Para una evaluacion mas general del potencial que
Unidos, véase la Agenda de Politica Comercial podria generarse si se vincula la energia renovable
del Presidente para 2021 y el Informe Anual del y la industria manufacturera en Egipto, Marruecos
Presidente de los Estados Unidos correspondiente a y Tlnez, véase EIB, 2015.

2020 sobre el Programa de Acuerdos Comerciales, 20 Véase OECD, 2019, donde figura una reciente des-
marzo de 2021, https://ustr.gov/sites/default/files/ cripcion del uso de recursos materiales desde 1970
files/reports/2021/2021%20Trade%20Agenda/ y proyecciones hasta 2060.
Online%20PDF%?202021%20Trade%20Policy%20 21  Véase FAO, 2017, con ejemplos concretos de cada
Agenda%20and%202020%20Annual%20Report. pais en FAO, 2021b.

pdf; en lo que respecta a la Union Europea, véase 22  ‘Pathways to Breaking the Fossil Fuel Lock-
la propuesta de un nuevo mecanismo de ajuste en In’. Fuentes: Bank of England (2020). Asset
frontera por emisiones de carbono, adoptada por la Purchase Facility (APF): Additional Corporate Bond
Comisién el 14 de julio de 2021, https://ec.europa.cu/ Purchases - Market Notice, 2 de abril. Disponible en
taxation customs/green-taxation-0/carbon-border- https://www.bankofengland.co.uk/markets/market-
adjustment-mechanism_es; para un analisis mas notices/2020/asset-purchase-facility-additional-
amplio de esta propuesta, véase UNCTAD, 2021. corporate-bond-purchases [consultado el 19 de julio

15 Segun los medios de comunicacion, la Union Euro- de 2021]; Banco Central Europeo (2021). Programa
pea planea utilizar los ingresos anuales previstos de de compras de emergencia frente a la pandemia
10.000 millones de euros, obtenidos a partir de su (PEPP). Disponible en https://www.ecb.europa.cu/
mecanismo de ajuste en frontera por emisiones de mopo/implement/pepp/html/index.en.html [paginas
carbono propuesto para devolver la deuda contraida consultada el 15 de agosto de 2021]; US FED (2021).
para sus medidas de recuperacion; véase Mehreen Junta de Gobernadores de la Reserva Federal. The
Khan “EU carbon border tax will raise nearly Eu- Fed - Secondary Market Corporate Credit Facility.
rol0bn annually”, Financial Times, 6 de julio de Disponible en https://www.federalreserve.gov/
2021, https://www.ft.com/content/7a812f4d-a093- monetarypolicy/smccf.htm [pagina consultada el
4f1a-9a2f-877c41811486. 23 de junio de 2021].

16  La bibliografia mas reciente sostiene que la ventaja 23  Esta degradacion medioambiental tiene un compo-
del atraso solo puede redundar en beneficio de los nente interno en forma de ciudades, suelos y rios
paises que no estan demasiado rezagados, ya que contaminados, asi como de elevadas emisiones de
muchos paises mas pobres necesitan un nivel de gases de efecto invernadero, pero también un com-
capacidades tecnoldgicas internas lo suficientemente ponente internacional en forma de deforestacion
alto como para hacer un uso provechoso de las tec- en aquellos paises que proporcionan madera para
nologias avanzadas (por ejemplo, Oqubay y Ohno, la industria de la construccién y del mueble, o soja
2019). Esto ayuda a entender por qué muchos paises para la alimentacion animal.
menos adelantados no han podido sacar partidoala 24  Para un analisis detallado de la presunta muerte del
“ventaja de su atraso”. Estado desarrollista, véase, por ejemplo, Thurbon

17  Para mayor informacion sobre este debate, véanse 2014; Wade, 2018).

TDR 2006, 2016; Cherif y Hasanov, 2019; Oqubay 25 Para un examen detallado sobre esta cuestion, véase
et al., 2020. Akyiiz, 2017.
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GOBERNANZA DE LA ADAPTACION:

DESAFIOS PARA EL COMERCIO Y EL
FINANCIAMIENTO INTERNACIONAL

A. Introduccion

En recientes ediciones del Informe sobre el comercio
y el desarrollo, 1la UNCTAD ha expuesto los argu-
mentos a favor de un New Deal verde global para
abordar los multiples retos a los que se enfrenta la
comunidad internacional. En el fondo, se trata de un
llamamiento a favor de una inversion ingente y coor-
dinada y de una creacion de empleo que favorezca un
sistema energético mundial mas limpio y eficiente.
Sin embargo, al igual que su antigua homonima, esta
estrategia de recuperacion en favor del planeta esta
vinculada a medidas de regulacion y redistribucion
que también deberian asumir una dimension global.
Entre ellas se encuentran medidas (y las correspon-
dientes reformas institucionales) encaminadas a
frenar el poder indebido y las practicas depredadoras
de grandes empresas financieras y no financieras, a
reducir las desigualdades de riqueza y de ingresos
que han creado sociedades fragmentadas y econo-
mias distorsionadas, y a posibilitar la resiliencia ante
choques imprevistos para la mayoria, y no solo para
unos pocos privilegiados.

En los capitulos anteriores del presente Informe se
explicaba que, a nivel nacional, la consecucion de
un New Deal verde obliga a recuperar opciones de
politica olvidadas (y el espacio para aplicarlas) por
la excesiva dependencia de las fuerzas del mercado.
En los ultimos cuarenta afios, dos premisas funda-
mentales han guiado la politica econdomica de muchos
paises. En primer lugar, que el sector privado esta en
una posicion privilegiada y debe tener las manos libres
para impulsar el ingreso nacional gracias a su enfoque
en la competitividad de los costos y la eficiencia del
mercado. En segundo lugar, que la austeridad fiscal es
la mejor herramienta disponible para los responsables

politicas para corregir los desequilibrios macroecono-
micos que podrian alterar los resultados del mercado.

La consecuencia ha sido una transformacion fun-
damental de la economia global que ha reducido
el espacio publico y ha desatado las fuerzas de la
financierizacion y el rentismo. Sin embargo, no ha
satisfecho las expectativas de un sistema economico
mas vibrante, inclusivo y estable. Este fracaso ha sido
especialmente evidente en el caso de la inversion,
tanto publica como privada, donde la tendencia, en
muchos paises, ha sido el estancamiento o la dis-
minucion en ese periodo. Entretanto, la prolongada
desconexion entre el crecimiento de los salarios y
de la productividad observada en la mayoria de los
paises, junto con la degradacion de los servicios
publicos, ha provocado un ensanchamiento de las
brechas socioecondémicas (TDR 2017, 2020).

La respuesta gubernamental sin precedentes a la
pandemia que tuvo lugar es una implicita constata-
cion de que tanto la necesidad como el espacio para
cambiar de politicas son mayores de lo concebido
anteriormente. En el capitulo II se exponen una
serie de lecciones que deberian servir de guia a las
fuerzas politicas, mas alla del contexto de la crisis y
la recuperacion actuales. Entre ellas, la constatacion
de que “nadie esta a salvo hasta que todo el mundo
esté a salvo” expresa claramente la magnitud del reto
que supone la resiliencia para la adaptacion al clima.

Ahora bien, hay diferencias significativas entre los
paises en cuanto a su capacidad para responder a
ese desafio. En particular, la pandemia ha puesto
de manifiesto el abismo que separa a los paises
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desarrollados de los paises en desarrollo en lo que
respecta al margen de maniobra del que disponen para
movilizar los recursos necesarios para responder a
choques imprevistos. Este hecho tiene implicaciones
inevitables no solo para llevar a cabo un gran impulso
inversor en nuevas fuentes de energia, sino también
en su capacidad de respuesta ante la amenaza cada
vez mas concreta del aumento de la temperatura del
planeta.

El agravamiento de las amenazas climaticas que
enfrentan los paises en desarrollo no es achacable
a ellos. A la vista de esta explicacion historica, asi
como de larigidez de los factores externos que cons-
trifien sus esfuerzos por movilizar recursos, no cabe
esperar que puedan poner orden en su propia casa sin
un importante apoyo financiero y tecnolégico de la
comunidad internacional. Como se ha sefialado en el
capitulo III, la finalidad del principio de las respon-
sabilidades comunes pero diferenciadas es posibilitar
que los paises avanzados proporcionen esa ayuda de
manera proporcional a los beneficios econémicos
que han cosechado tras dos siglos de emitir gases de
efecto invernadero a la atmosfera. EI mejor medio
de movilizar y coordinar ese apoyo sigue siendo el
sistema multilateral.

En anteriores ediciones del /nforme se ha incidido
en la necesidad perentoria de reformar la actual
arquitectura multilateral para poder hacer frente a las
multiples crisis que enfrentan los paises en desarrollo
y ello en el plazo que la propia comunidad internacio-
nal se ha fijado y con la ambicidn que ella misma ha
decidido actuar. En cierta manera supone conseguir
que las instituciones creadas entre los afios 1944
y 1947 vuelvan a ser lo que pretendian quienes las
concibieron (Gallagher y Kozul-Wright, 2021).
Sin embargo, aun asumiendo que estamos en “un
momento Bretton Woods” (Georgieva, 2020), no se
trata de simplemente de un viaje al pasado a la vista
de las debilidades y asimetrias que tiene el disefio
original (en concreto en cuestiones relacionadas con
el desarrollo econdomico). En el periodo 2021-2022,
el establecimiento de un nuevo multilateralismo que
suponga compartir la prosperidad es una tarea tan o
incluso mas exigente que la que se tuvo que realizar
al final de la Segunda Guerra Mundial. Ahora, el

tamafio, la complejidad y la fragilidad de la economia
es mayor; también es mayor la demanda de recursos
y la competicion entre los que los demandan; y es
mayor la diversidad de voces a las que hay que escu-
char, en particular en el mundo en desarrollo.

Reconstruir para un mundo mejor implica un replan-
teamiento de las politicas publicas a nivel nacional,
ademds de una renovacion de las instituciones
publicas y una revitalizacion del contrato social, que
debera llevarse a cabo en combinacion con la adop-
cion de nuevos principios de cooperacion y liderazgo
amundial. Potenciar la ambicion y reforzar las capa-
cidades del Estado desarrollista es, como se ha visto
en el capitulo anterior, una condicion necesaria para
que las economias en desarrollo puedan acometer
los cambios estructurales necesarios para mejorar su
resiliencia, sin agravar la crisis climatica ni causar
mas dafnos al medio ambiente. Ahora bien, es nece-
sario un apoyo colectivo a nivel internacional a los
paises en desarrollo que sirva para complementar y
potenciar sus esfuerzos nacionales de movilizacion
de recursos. Si se coordinan eficazmente, los progre-
sos que se consigan en ambos frentes pueden hacer
avanzar una agenda que sea satisfactoria para todas
las personas y el planeta.

En el presente capitulo se analizan dos grandes aspec-
tos del caracter multilateral del desafio que plantea
la adaptacion al clima: las normas del comercio
internacional y el sistema financiero. Como ya se
ha explicado en paginas anteriores, la adaptacion al
clima ha quedado eclipsada por los compromisos
de mitigacion del clima y las metas de reduccion de
las emisiones de gases de efecto invernadero. Esta
asimetria se ha replicado en una arquitectura mas
amplia, como es la del comercio y la financiacion, que
no ha brindado ni las posibilidades ni la financiaciéon
necesarias para que en las economias en desarrollo
el crecimiento sea resiliente y se inscriba en un con-
texto donde se tenga en cuenta la cuestion del clima.
Las normas y principios vigentes no se adaptan a las
necesidades tecnoldgicas, econdmicas y financieras
de las economias en desarrollo que tienen que hacer
frente al reto de la adaptacion. Seguidamente se
repasan detenidamente estos retos y mecanismos y
se esbozan propuestas de cambios en las politicas.

B. Adaptacién climatica y sistema de comercio internacional

Con un plazo cada vez mas corto para estabilizar el
clima y avanzar en el logro de los ODS, todos los
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compromisos que hayan contraido en el marco del
Acuerdo de Paris y con el principio de responsabi-
lidades comunes pero diferenciadas. Sin embargo,
muchas de las iniciativas que estan cobrando impulso
en el marco de la reforma del sistema de comercio
internacional siguen cifiéndose a un programa de
liberalizacion asimétrica. Hasta ahora, esta agenda
no ha satisfecho las expectativas en materia de desa-
rrollo ni se ha vinculado a la reduccion de emisiones.
Es mas, si sigue adelante es probable que vacie de
significado toda idea de transicion justa al poner en
desventaja a los paises en desarrollo que son menos
responsables de los dafios ocasionados por el cambio
climatico.

1. Comercio y medio ambiente en la
Organizaciéon Mundial del Comercio
y otros acuerdos comerciales

Desde noviembre de 2020, las cuestiones relaciona-
das con el comercio y el medio ambiente han vuelto
a cobrar impulso en la Organizacion Mundial del
Comercio (OMC), cuando un grupo de 23 miembros
(entre ellos, la Union Europea) entabl6 los “Debates
Estructurados sobre el Comercio y la Sostenibilidad
Ambiental” (TESSD) con la intencion de preparar
una serie de soluciones concretas, iniciativas y ulte-
riores medidas para los ministros participantes en
la XII Conferencia Ministerial'. Desde entonces, en
varias reuniones se han presentado propuestas sobre
la liberalizacion del comercio de bienes y servicios
medioambientales; la reforma de regimenes de
ayudas publicas que son perjudiciales para el medio
ambiente; un mecanismo de ajuste en frontera por
emisiones de carbono y medidas en materia de clima;
y sobre la economia circular y la biodiversidad?.

En el predambulo del Acuerdo de Marrakech se subra-
ya lanecesidad de “[...] acrecentar la produccion y el
comercio de bienes y servicios, permitiendo al mismo
tiempo la utilizacion dptima de los recursos mundia-
les de conformidad con el objetivo de un desarrollo
sostenible y procurando proteger y preservar el medio
ambiente e incrementar los medios para hacerlo, de
manera compatible con sus respectivas necesidades
¢ intereses segun los diferentes niveles de desarrollo
econdémico™.

En consonancia con este objetivo, en el parrafo 31 iii)
de la Declaracion Ministerial de Doha se pedia que
se negociase la “reduccion o0”, cuando procediese,
“la eliminacion de los obstaculos arancelarios y no
arancelarios a los bienes y servicios ambientales™,
y en el parrafo 32 se exhortaba a que se prestase una

especial atencion al efecto de las medidas medioam-
bientales en el acceso a los mercados, especialmente
en relacion con los paises en desarrollo y en particular
los menos adelantados, y aquellas situaciones en
que la eliminacion o reduccion de las restricciones
y distorsiones del comercio pudiesen beneficiar al
comercio, al medio ambiente y al desarrollo.

En julio de 2014 se iniciaron en el marco de la
OMC las negociaciones oficiales sobre un acuerdo
plurilateral sobre bienes ambientales, aunque con la
participacion de solo dos paises en desarrollo, nego-
ciaciones que quedaron en punto muerto en 2016.
Algunas de las razones por las que los paises en
desarrollo no se sumaron a las negociaciones fueron
la falta de la dimension del desarrollo, la inclusion en
las listas de bienes con multiples usos no ambientales
que principalmente suponia un apoyo a los intereses
exportadores de los paises desarrollados, y el temor
de que la liberalizacion del comercio discriminase sus
productos basandose en cuestiones no ambientales y
sociales (Khor et al.,2017; de Melo y Solleder, 2020).

Fuera de la OMC, las cuestiones relacionadas con el
clima han quedado recogidas en el sistema comercial
principalmente como capitulos de sostenibilidad
no vinculantes de acuerdos comerciales bilaterales
o plurilaterales. Podria decirse que estos capitulos
han tenido un impacto limitado en el fomento de las
medidas en materia climatica (Lowe, 2019), pero
principalmente han contribuido a asegurar la ventaja
regulatoria de las regiones ricas por ser las que fijan
las normas a nivel mundial (Goldberg 2019). En el
comunicado de los Ministros de Comercio del G7
de 2021 también incluy6 el compromiso de hacer
del comercio parte de la solucion al cambio climé-
tico, al destacar en particular las practicas agricolas
destructivas para el medio ambiente y la cuestion
de la fuga de carbono, que hace que las industrias
con altas emisiones trasladen sus actividades de las
regiones con una regulacion mas estricta a otras
donde las normas lo son menos, lo que quita valor
del objetivo de reducir las emisiones mundiales
de gases de efecto invernadero (Comunicado de
los Ministros de Comercio del G7, 2021). La pre-
vencion de la fuga de carbono ha sido una de las
prioridades de las economias avanzadas, debido a
la preocupacion de que unas normas medioambien-
tales mas estrictas como las suyas supongan una
ventaja comercial desleal para los paises con una
normativa medioambiental menos estricta, por lo que
no han dejado de exigir una “nivelacion del campo
de juego” (United States Congress, 1992). Una de
estas medidas es la propuesta de aplicar aranceles
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al carbono o mecanismo de ajuste en frontera por
emisiones de carbono (CBAM), como el que se ha
estado considerando en el Reino Unido, los Estados
Unidos y el Canada, y que ya forma parte de la de
la politica insignia de la Unioén Europea para alinear
comercio y clima, es decir, el Pacto Verde Europeo
(European Commission, 2021).

En el comunicado del G7 también se destaco la
posicion Unica de los ministros de comercio contra
el “comercio desleal” y las “politicas y practicas no
ajustadas a las reglas del mercado”, incluidas las
subvenciones industriales y la transferencia forzosa
de tecnologia, a pesar de que el éxito del propio pro-
ceso de desarrollo de estos mismos paises obedece
a la aplicacion de estas medidas. El G7 también ha
pedido que se revise el principio de trato especial y
diferenciado y se opere una contraccion de los pri-
vilegios con medidas mas especificas y concretas y
se adopten medidas mas selectivas y especificas. El
principio del trato especial y diferenciado se adoptd
para permitir a los paises en desarrollo acogerse a
reducciones arancelarias no reciprocas y en virtud
de ¢l se les concedio algunos derechos y privilegios
especiales para mitigar las desventajas a las que se
enfrentaban en el sistema comercial internacional y
para ayudarles a aplicar los acuerdos comerciales
multilaterales (Kozul-Wright et al., 2019). Tras la
pandemia los paises en desarrollo han quedado al
borde de entrar en otra década perdida, por lo que
es una clara contradiccion que las economias mas
avanzadas del mundo restrinjan el espacio de politicas
del que disponen a través de las herramientas de este
principio y de la politica industrial y esperar al mismo
tiempo que alcancen unos objetivos climaticos cada
vez mas exigentes.

Estas ultimas propuestas unilaterales fueron precedi-
das por el inicio de las negociaciones de un acuerdo
plurilateral sobre cambio climatico, comercio y
sostenibilidad (ACCTS) por una iniciativa conjunta
de seis paises “pioneros” (Costa Rica, Fiji, Islandia,
Noruega, Nueva Zelandia y Suiza) para impulsar la
alineacion de las cuestiones comerciales y climaticas.
Aunque estas negociaciones estan en curso y aiin no
se haya alcanzado un acuerdo comercial oficial con
normas y regulaciones de obligado cumplimiento,
son un indicio del enfoque que estos paises planean
adoptar en materia de comercio y clima, a saber,
la reduccion de los aranceles sobre los bienes y
servicios medioambientales, la eliminacion de las
subvenciones a los combustibles fosiles y la elabo-
racion de directrices sobre los sistemas voluntarios
de etiquetado ecologico’.
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2. El mecanismo de ajuste en frontera
del carbono en la época de las
cadenas globales de valor

La interconexién de la economia global y la frag-
mentacion del proceso de produccion dificultan
la medicion exacta de la huella de carbono de un
pais concreto, ya que una parte considerable de
las emisiones de CO, de los paises en desarrollo
se genera en la produccion de bienes de consumo
para los paises desarrollados. La organizacion de la
produccion global a través de las cadenas globales
de valor (CGV) ha hecho que muchas actividades
de produccion que emiten carbono se trasladen a los
paises en desarrollo, mientras que las consiguientes
actividades de preproduccion y posproduccion con
bajas emisiones de carbono se han mantenido en los
paises desarrollados (TDR 2018). Por tanto, la ven-
taja comparativa del Norte en eficiencia energética
esta estrechamente relacionada con la ineficiencia
energética del Sur.

Segun los datos sobre la cantidad de emisiones de car-
bono incorporadas a la demanda final y al comercio
bruto internacional publicados en Yamano y Guilhoto
(2020) sobre 65 paises y en el periodo 2005-2015,
del total mundial de CO, emitido en 2015, alrededor
del 27 % cabe atribuirlas al comercio internacional
y se concentran en siete sectores (mineria y extrac-
cion de productos generadores de energia; textil,
confeccion de prendas de vestir, cuero y productos
afines; productos quimicos y minerales no metalicos;
metales basicos y productos metalicos fabricados;
computadoras, equipos electronicos y eléctricos;
maquinaria y equipos; y vehiculos de motor, remol-
ques y semirremolques). Se trata también de los
sectores que presentan una mayor proporcion comer-
cial a través de las CGV. El analisis de estos datos
saca a relucir tres caracteristicas adicionales.

En primer lugar, la proporcion de los paises no per-
tenecientes a la OCDE en las emisiones mundiales
de CO, incorporadas a la demanda final interna
mundial y a las exportaciones brutas mundiales es
del 57 %y del 69 %, respectivamente. Sin embargo,
si se deduce la parte de China (25 %) de los agregados
de los paises no pertenecientes a la OCDE, la parte
de los paises no pertenecientes a la OCDE se reduce
al 32 % de las emisiones de CO, incorporadas a la
demanda final mundial, es decir, un porcentaje infe-
rior al de los paises de la OCDE (43 %). Asimismo, la
parte correspondiente a los paises no pertenecientes a
la OCDE, sin contar China, en las emisiones de CO,
incorporadas a las exportaciones brutas mundiales es
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casi la mitad de la correspondiente a los paises de la
OCDE, es decir, inicamente el 16 %, frente al 31 %
(grafico 5.1).

En segundo lugar, las emisiones medias de CO,
per capita basadas en la produccién disminuyeron
durante el periodo 2005-2015 en los paises de la
OCDE, pero siguieron siendo mucho mas altas que
las de los paises no pertenecientes a la OCDE en
2015. La mayoria de las economias desarrolladas,
como Alemania, Australia, el Canada, el Japon, los
Estados Unidos y la Union Europea, registran mayo-
res emisiones de CO, per capita en comparacion con
paises en desarrollo como China, India, Indonesia y
Malasia.

En tercer lugar, las emisiones de CO, en las exporta-
ciones brutas de los paises de la OCDE a los paises
no pertenecientes a la OCDE han crecido mucho
mas rapido que las emisiones de CO, en sus impor-
taciones procedentes de los paises no pertenecientes
ala OCDE en el periodo 2005-2015. Esta tendencia
es consistente en casi todos los sectores y servicios
(grafico 5.2). El hecho de que, a pesar de sus meno-
res niveles de emisiones, las emisiones de CO, en
las exportaciones brutas de los paises de la OCDE
hayan crecido més rapido que las emisiones de CO,
en sus importaciones brutas es un indicio de la
creciente interconexion en la economia global, que

hace imposible separar a los generadores de altas
emisiones de los que generan bajas emisiones en las
cadenas globales de valor.

Al mismo tiempo, en caso de que se apliquen real-
mente los mecanismos de ajuste en frontera del
carbono, gran parte de su impacto en la transforma-
cion estructural de los paises en desarrollo dependera
de sus especificaciones técnicas detalladas, siendo
uno de los principales retos juridicos hacer que
estos mecanismos sean compatibles con las normas
de la OMC. Ahora bien, independientemente de
estos detalles, el principio en el que se basan estos
mecanismos es imponer a los paises en desarrollo
unas normas medioambientales que eligen los pai-
ses desarrollados. Esto va en contra del principio de
responsabilidad comun pero diferenciada consagra-
do en el Acuerdo de Paris. Ademas, si los ingresos
devengados por estos mecanismos se utilizaran en los
paises desarrollados, en lugar de dedicarlos a invertir
en la adaptacion al clima en los paises en desarrollo,
se alterarian sustancialmente los principios basicos
de la financiacion del clima®.

En este sentido, cabe destacar que “desde 1995, las
emisiones de carbono incorporado en el comercio
no han cesado de crecer tanto en valor absoluto
como en porcentaje de las emisiones mundiales. Sin
embargo, el volumen del comercio global ha crecido

GRAFICO 5.1

Emisiones de CO, en la demanda final interna y en las exportaciones

brutas (paises de la OCDE y no pertenecientes a la OCDE (2015))

A. Emisiones de CO: incorporadas
en la demanda final interna
(millones de toneladas)

32 %

= Paises miembros de la OCDE
Paises no miembros de la OCDE, salvo China
= China

Fuente:
emissionsembodiedininternationaltrade.htm.

B. Emisiones totales de CO: incorporadas
en las exportaciones brutas
(millones de toneladas)

16 %

= Paises miembros de la OCDE
Paises no miembros de la OCDE, salvo China
= China

Calculos de la secretaria de la UNCTAD, a partir de datos de la OCDE, https://www.oecd.org/sti/ind/carbondioxide
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GRAFICO 5.2 Crecimiento de las emisiones de CO, en las exportaciones y las importaciones brutas de
los paises de la OCDE procedentes de paises no pertenecientes a la OCDE en 2005-2015

(Toneladas, millones)

Industrias de la informacion
Total servicios (construccion inclusive)
Servicios de informacion, financieros, inmobiliarios y otros servicios empresariales
Total servicios
Industria (mineria, manufacturas y servicios de utilidad publica)
Hogares privados con personas empleadas
Actividades artisticas, entretenimiento, recreativas y otros servicios
Otros servicios sociales y personales
Actividades de salud humana y trabajo social
Educacion
Administracion publica y defensa; seguridad social de afiliacion obligatoria
Administracion publica, defensa; educacion y salud
Administracion publica, educacion y sanidad; servicios sociales y personales
Otros servicios del sector empresarial
Actividaddes relacionadas con los bienes raices
Actividades financieras y aseguradoras
Servicios de tecnologia de la informacion y otros servicios conexos
Telecomunicaciones
Actividades editoriales, audiovisuales y de radiodifusion
Informacion y comunicaciones
Servicios de hosteleria y restauracion
Transporte y almacenamiento
Comercio al por mayor y al por menor; reparacion de vehiculos de motor
Servicios de distribucion comercial, transporte, hosteleria y restauracion
Total servicios del sector empresarial
Construccion
Servicios de suministro de electricidad, gas y agua, alcantarillado, gestion de residuos y saneamiento
Otras industrias manufactureras, reparacion e instalacion de maquinaria y equipo
Otros equipos de transporte
Vehiculos de motor, remolques y semirremolques
Equipos de transporte
Maquinaria y equipos
Equipos eléctricos
Computadoras, equipos electronicos y opticos
Computadoras, equipos electronicos y eléctricos
Productos metalicos fabricados
Metales basicos
Metales basicos y productos metalicos fabricados
Otros productos minerales no metalicos
Productos de caucho y plastico
Productos quimicos y farmacéuticos
Coque y productos del refinado del petroleo
Productos quimicos y minerales no metalicos
Productos de papel y de artes graficas
Madera y productos de madera y corcho
Madera y productos de papel, productos de artes gréficas
Textil, confeccion de prendas de vestir, cuero y productos conexos
Productos de alimentacion, bebidas y tabaco
Industria manufacturera
Actividades de servicios de apoyo a la mineria
Extraccion en minas y canteras de productos no generadores de energia
Mineria y extraccion de productos generadores de energia
Explotacion de minas y canteras
Agricultura, silvicultura y pesca
TOTAL |
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mTasa de crecimiento de las emisiones de CO: en las exportaciones brutas de paises de la OCDE a paises no miembros de la OCDE
mTasa de crecimiento de las emisiones de CO: en las exportaciones brutas de paises no miembros de la OCDE a paises de la OCDE

Fuente: Véase grafico 5.1.

mas rapidamente que las emisiones de carbono en ¢l

incorporadas” (OCDEDb, 2019: 10).

En 2015, las emisiones de CO, incorporadas al
comercio internacional (8,8 Gt) como porcentaje del
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total de las emisiones mundiales fue solo del 27,2 %
(Yamano y Guilhoto 2020). La cifra indica que las
emisiones de carbono generadas para producir bienes
y servicios consumidos a nivel nacional representan
una parte mucho mayor de las emisiones globales
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de carbono que las que corresponden al comercio
internacional. Por ello, las politicas nacionales de
adaptacion al clima pueden desempefiar un papel
mucho mas importante que las politicas de comercio
internacional. No obstante, algunos paises desarro-
llados han presentado propuestas para liberalizar el
comercio de bienes y servicios medioambientales
(por ejemplo, WTO, 2021).

3. Presién para liberalizar el comercio
de bienes y servicios ambientales

En la Lista Combinada de Bienes Ambientales
(CLEG) que fue elaborada por la OCDE (2019b)
figuran los cdédigos de nivel de 6 digitos del
Sistema Armonizado de 248 bienes relacionados
con el medio ambiente. En 2019, los diez princi-
pales exportadores de estos bienes fueron la Union
Europea, seguida de China, Estados Unidos, Japon,
la Republica de Corea, el Reino Unido, la RAE de
Hong Kong (China), Singapur, Canadd y Suiza y
representan un porcentaje combinado del 88 % de
las exportaciones mundiales (cuadro 5.1), siendo la
mayoria de los paises en desarrollo importadores
netos de estos productos.

Los aranceles aplicados a estos bienes relacionados
con el medio ambiente son, por término medio,
del 5 % al 6 % en los paises en desarrollo, aunque hay
aranceles maximos que superan el 100 % en algunos
productos, mientras que son inferiores al 1 % en la
mayoria de los paises desarrollados (OCDE, 2019).
Por ejemplo, los vehiculos automoviles para trans-
porte de personas (codigo 8§703.90 del Sistema
Armonizado) también figuran en la Lista Combinada
como un bien medioambiental, y se le aplica un
arancel del 125 % en la India, el 100 % en Pakistan,
el 80 % en Nepal y el 51 % en Egipto.

En 2019, la recaudacion en concepto de aranceles
aplicados a estos bienes por los paises en desarrollo
ascendi6 a 15.000 millones (utilizando los datos de
los derechos de aduana aplicados). Por ello, la libe-
ralizacion del comercio de estos productos supondra
una importante pérdida en la recaudacion arancelaria
de los paises en desarrollo. Esta pérdida de ingresos
puede tener efectos adversos de gran calado, espe-
cialmente en unos momentos como estos en que
urgen fuentes de financiacion nacionales, tanto para
luchar contra la pandemia de COVID-19 como para
hacer frente al cambio climatico. En el cuadro 5.2 se
presenta la recaudacion arancelaria anual estimada
por los derechos de aduana devengados por estos
productos en 99 paises en desarrollo.

CUADRO 5.1 Principales exportadores
de productos relacionados

con el medio ambiente

Participacion en
el total de las

Exportaciones exportaciones
(millones de dolares) (porcentaje)
Union Europea (EU27) 510210 38,8
China 279 877 21,3
Estados Unidos 106 252 8,1
Japon 85738 6,5
Republica de Corea 46 524 3,5
Reino Unido 36 760 2,8
RAE de Hong Kong (China) 27 282 2,1
Singapur 26 360 2,0
Canada 20 440 1,6
Suiza 17 847 1,4
Partidas pro memoria: 1157 290 87.9

Total, acumulado

Fuente: Calculos de la secretaria de la UNCTAD, a partir de
datos de la base World Integrated Trade Solution
(WITS) del Banco Mundial, y en la base Comtrade de
las Naciones Unidas.

Aunque no hay unanimidad sobre qué bienes deben
incluirse en la lista de bienes medioambientales, los
servicios medioambientales ya habian sido clasifi-
cados con miras a las negociaciones del Acuerdo
General sobre el Comercio de Servicios (AGCS). Las
negociaciones sobre los servicios medioambientales
han tenido lugar tradicionalmente en el marco del
Consejo del Comercio de Servicios, centrandose en
los servicios de alcantarillado, los servicios de eli-
minacion de residuos y los servicios de saneamiento,
que figuran en el sector de los servicios medioam-
bientales de la Lista de Clasificacion Sectorial de los
Servicios (GATT, 1991). Sin embargo, hay intentos
por ampliar el alcance de los servicios medioambien-
tales para incluir servicios como los de ingenieria,
arquitectura, disefio, la gestion general y construc-
cioén (OCDE, 2017). Todo compromiso resultante en
relacion con estos servicios eliminard la flexibilidad
que el enfoque de lista positiva del AGCS ofrecia a
los paises en desarrollo en lo referente a la liberaliza-
cion de su comercio de servicios. Ademas, existe el
riesgo de que forzar la liberalizacion de un sector tan
crucial como el sector las empresas de servicios de
utilidad publica y supeditarlos al sector privado pueda
acarrear resultados negativos para el desarrollo, toda
vez que se instauraria un entorno de conflictos de
interes, pues los bienes publicos se suministrarian
con fines de lucro. Ademas, una situacion como esta
restringiria la capacidad de los paises en desarrollo
pararecurrir a la licitacion publica como instrumento
de su politica para lograr objetivos sociales.
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CUADRO 5.2 Ingresos en concepto de aranceles aplicados a bienes ambientales por las economias
en desarrollo en 2019

Tarifa Tarifa Importaciones Recaudacion Tarifa Tarifa Importaciones Recaudacion
media maxima de bienes arancelaria media maxima de bienes arancelaria
ponderada del medioambientales (miles de ponderada del medioambientales (miles de
del arancel arancel (miles de délares) dolares) del arancel arancel (miles de délares) dolares)

Angola 33 50 1680473 55120  Kuwait 39 5 4971529 191901
Anguila 147 20 8979 1323 Lesotho 0,2 30 283 544 482
Antigua y Barbuda 10,9 35 55488 6065  Libano 34 20 693 714 23517
Argelia 10,2 60 5936 180 606678  Macao 0,0 0 187 547 0
Argentina 938 35 6292 625 619194  Madagascar 57 20 191376 10889
Armenia 29 15 301507 8804  Malawi 46 25 82154 3763
Aruba 1.6 50 70 954 8195  Maldivas 209 400 312341 65217
Azerbaiyan 53 15 1569 400 83649  Mali 82 20 168 101 13734
Bahrein 32 5 1407 649 44 341 Marruecos 21 25 3199 868 68 157
Bangladesh 8,0 25 2349383 187246 Mauricio 05 30 348 394 1881
Belice 73 45 59 056 4287  Mauritania 88 20 184 151 16 224
Benin 76 20 100 845 7614  Mongolia 50 20 493 144 24 559
Bhutan 1,1 100 63 192 695  Montserrat 10,5 35 3859 403
Bolivia (Estado Plurinacional de) 2,9 20 1624712 46 629 Myanmar 13 30 995 940 12648
Botswana 14 30 266 854 3816 Namibia 0,7 30 373416 2689
Brasil 105 35 15 557 060 1630380  Nauru 105 30 5024 529
Brunei Darussalam 0,0 5 900 181 270 Nepal 9,6 80 465 351 44813
Burkina Faso 81 20 179222 14535 Nicaragua 1,5 15 311005 4789
Burundi 89 35 16 597 1472 Niger 92 20 86 909 7987
Cabo Verde 6,1 40 58 834 3589  Omén 21 5 3522949 73982
Camer(n 139 30 316419 44014 Pakistan 15 100 4220 456 483 664
Chile 04 6 4604 802 20261 Palau 30 3 10 470 314
China 37 15 151613712 5655191  Papua Nueva Guinea 19 25 409 901 7870
Colombia 16 35 3404373 55 491 Paraguay 42 20 541 667 22642
Comoras 12,2 20 2706 329 Pert 0,1 1 3055 895 2139
Costa Rica 0,8 14 993 988 8151 Polinesia Francesa 50 13 99797 4990
Cote d'lvoire 8,6 20 787 451 67721 Provincia de Taiwan (China) 20 18 17070 441 334 581
Cuba 10,0 30 475653 47660  Qatar 34 5 3184 188 107 307
Ecuador 6,8 35 1419910 96 128 Rep. Democrética del Congo 93 20 393 356 36 543
Egipto 24 135 3659071 88915 Rep. Democratica Popular Lao 03 20 651445 2150
El Salvador 14 30 509218 7180 Republica Unida de Tanzania 6,2 35 724 055 44 819
Emiratos Arabes Unidos 4,0 5 15153 056 612183 Rwanda 6,4 35 306 986 19524
Eswatini 04 30 99071 406 Saint Kitts y Nevis 11,9 45 19 830 2354
Fiji 79 32 149789 11848  San Vicente y las Granadinas 87 35 21893 1900
Filipinas 1.2 30 8667 970 104016  SantaLucia 55 50 50 521 2784
Gabon 125 30 249 306 31039  Santo Tomé y Principe 838 20 4248 372
Ghana 83 20 938 607 78280  Senegal 85 20 680 144 57 948
Granada 71 35 16788 1195  Seychelles 0,0 25 105 682 0
Guinea 8,1 20 216794 17539 Singapur 0,0 0 25 144 184 0
Guinea-Bissau 838 20 12872 1134 Srilanka 57 30 1072420 60 806
Guyana 6,1 45 220 345 13529  Sudafrica 2,1 30 5633 598 118 869
Hong Kong (RAE de China) 0,0 0 30 341 851 0 Suriname 6,3 30 155 882 9852
India 6.4 125 25710053 1645443  Togo 12,6 20 136 060 17184
Indonesia 16 50 15567 797 244414 Turquia 0,6 16 13607 372 84 366
Iran (Rep. Islamica del) 124 55 5207 631 643142 Uganda 6,1 35 426 025 26 158
Islas Cook 0,0 0 8580 0 Uruguay 6,3 23 496 472 31178
Islas Salomén 81 15 26 787 2156 Venezuela (Rep. Bolivariana de) 11,4 26 282817 32241
Kazajstan 14 15 7748 942 106935  VietNam 1,0 70 21151174 217 857
Kenya 8,0 35 539190 42973 Wallis y Futura 04 10 2355 10
Kirguistan 26 20 237716 6157

Fuente: Calculos de la secretaria de la UNCTAD, a partir de datos de la base World Integrated Trade Solution (WITS) del Banco
Mundial, y UN-TRAINS. Recaudacion arancelaria calculada sobre la base de los derechos aplicados.
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4. ¢Pueden las normas del comercio
internacional promover la economia
circular?

Ultimamente, en la OMC los paises desarrollados han
venido recurriendo a la narrativa de la “economia cir-
cular” para obtener acceso a los mercados de los paises
en desarrollo. A veces se ha utilizado el argumento
de que la liberalizacion del comercio es indispensable
para avanzar hacia una economia circular, en parti-
cular porque las restricciones comerciales en forma
de prohibiciones de exportacion pueden obstaculizar
las actividades de economia circular relacionadas
con la reutilizacion, la reparacion, la renovacion, el
reacondicionamiento y el reciclaje (OCDE, 2018).

Los llamamientos a la liberalizacion del comercio de
bienes y residuos remanufacturados o reciclados se
remontan a 2004, cuando se plantearon por primera
vez los problemas de las barreras no arancelarias
que afectan al comercio de bienes remanufacturados,
como los equipos médicos y equipos pesados y los
vehiculos de motor y los repuestos (WTO, 2004).
Algunas de las barreras no arancelarias identificadas
en su momento a los productos remanufacturados
fueron: la exigencia de presentar un “certificado
de reacondicionamiento” firmado por el consulado
del pais de origen que garantice que el producto
importado es “como nuevo”’; la prohibicion de las
importaciones de bienes remanufacturados si los
bienes equivalentes son de fabricacion nacional o
si pueden ser sustituidos por bienes de fabricacion
nacional; requisitos de que las mercancias rema-
nufacturadas importadas cumplan el criterio de las
“necesidades especiales”; y requisitos de certificacion
por un ingeniero colegiado de que a las piezas de
repuesto les queda al menos el 80 % de su vida util
original. Para eliminar estas restricciones y liberalizar
el comercio de bienes remanufacturados, algunos
miembros de la OMC propusieron una decision
ministerial sobre el comercio de bienes remanufac-
turados en 2010 (WTO, 2010).

La propuesta de decision ministerial fue rechazada
principalmente porque algunos paises en desarrollo
plantearon su preocupacion por las posibles reper-
cusiones negativas de estas importaciones sobre
los productores de bienes nuevos en sus paises y
sobre la transferencia de nuevas tecnologias. El
peligro percibido era que los bienes de segunda
mano, reacondicionados o remanufacturados podian
encerrar a las economias en desarrollo en soluciones
tecnologicas anticuadas y menos eficientes y, por
tanto, retrasarian la consecucion de los objetivos

medioambientales (Steinfatt, 2020). La liberalizacion
del comercio de residuos y chatarra también suscito
preocupacion, ya que ello hubiera supuesto una
presion adicional sobre los sistemas de gestion de
residuos de los paises en desarrollo, especialmente
los que carecian de un solido marco regulador de
gestion de residuos y de las correspondientes capa-
cidades de infraestructura. Los paises en desarrollo
argumentaron que las restricciones, como la prohi-
bicion de exportar desechos y chatarra de metal se
utilizaban para promover la transformacion y el valor
agregado nacional. Asimismo, se constatdé que las
importaciones de ropa y calzado de segunda mano
tienen importantes repercusiones negativas en la
reactivacion de los sectores del textil y el cuero, espe-
cialmente en Africa. También se constato que tienen
impactos adversos en la salud de los consumidores,
la dignidad humana y la cultura (Wetengere, 2018).

Por ello, aunque avanzar hacia una economia circu-
lar es vital para contener el uso de los recursos y la
degradacion del medio ambiente, hay pocas razones
para combinar las medidas necesarias para conseguir
ese objetivo con la liberalizacion del comercio. En
cambio, la mejor manera de lograr una economia
circular es la de adoptar politicas reguladoras adecua-
das a nivel nacional, como se ha visto en el capitulo
anterior.

5. El camino a sequir en relacién con la
agenda de comercio y medio ambiente

Aunque la adaptacion al clima sigue siendo una
prioridad para los paises en desarrollo, las emisiones
de gases de efecto invernadero en los bienes y ser-
vicios comercializados solo representan el 27 % de
las emisiones mundiales de carbono. Esto indica que
el margen de maniobra de la politica comercial para
contribuir a una agenda global de crecimiento verde es
bastante limitado, y que la politica comercial solo sir-
ve como herramienta complementaria para lograr un
crecimiento ambientalmente sostenible. En lugar de
establecer una agenda de comercio y medio ambiente
basada la liberalizacion del comercio, aprovechar al
maximo la coherencia entre el trato especial y diferen-
ciado y el principio de “responsabilidades comunes
pero diferenciadas” que consagra la Convencion
Marco sobre el Cambio Climatico puede constituir
un mejor punto de partida para adoptar un enfoque
orientado al fomento del nexo comercio-clima.

Mientras que el trato especial y diferenciado esta

disefiado para ampliar el espacio de politicas para que
los paises en desarrollo aborden los retos especificos
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a los que se enfrentan al integrarse en el sistema de
comercio mundial, el principio de “responsabilidades
comunes pero diferenciadas” reconoce que las eco-
nomias avanzadas son histéricamente las principales
responsables de las emisiones que han causado el
cambio climatico y, por tanto, deben asumir la mayor
parte de la carga a la hora de responder a los impactos
del cambio climatico y abordar sus causas profundas.
La convergencia del trato especial y diferenciado y la
responsabilidad comun pero diferenciada, los cuales
reconocen las asimetrias sistémicas, propicia una
agenda para alinear el comercio y el clima muy dife-
rente. Esta agenda hace hincapié en la ampliacion del
espacio de politicas para incluir la politica industrial
verde; el refuerzo de las flexibilidades relativas a la
proteccion de los derechos de propiedad intelectual
y de los incentivos que fomentan la transferencia de
tecnologia en el caso de los bienes relacionados con
el clima y el medio ambiente; un refuerzo del apoyo a
la transicion de los paises en desarrollo para acelerar
la adopcion de fuentes de energia renovables; y una
ampliacion de la ayuda financiera que supere el obje-
tivo de 100.000 millones de dolares de financiacion
para clima acordado en el proceso de la Convencion
Marco sobre el Cambio Climatico, a fin de que los
paises en desarrollo puedan lograr las metas estable-
cidas en esta materia.

a) Ampliar el espacio de politicas en favor
del clima y el desarrollo

Un primer paso para alinear el trato especial y
diferenciado y la responsabilidad comin pero dife-
renciada seria ampliar las medidas no reciprocas
que se contemplan en el régimen del trato especial
y diferenciado para extender el espacio politico a
las iniciativas en materia de clima y desarrollo. Una
solucion podria consistir en una exencion climatica
limitada de las normas de comercio y medio ambiente
de la OMC junto con una “clausula de paz” en las
controversias sobre medidas ambientales que afectan
al comercio de los paises en desarrollo. Una clausula
de paz y una exencion bien definidas darian a los
paises la seguridad de que no se enfrentarian a litigios
por iniciativas favorables al clima y al desarrollo,
como priorizar la transicion a las energias renovables,
la contratacion publica ecoldgica y los planes de
empleo verde, iniciativas todas ellas que las econo-
mias avanzadas también estan priorizando, pero que
podrian ser impugnadas en el marco del mecanismo
de solucion de controversias de la OMC’.

Mientras que las herramientas legales, como las exen-
ciones y las clausulas de paz, ayudaran a disminuir el
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numero de normas restrictivas y el grado de “tibieza
regulatoria”, asi como a ampliar el espacio de politi-
cas para los paises en desarrollo, la accion unilateral
de las economias avanzadas puede proporcionar un
mayor margen de maniobra. Los enfoques basados
en incentivos, como los regimenes de preferencias
opcionales, que proporcionan una financiacion clima-
tica delimitada adicional a la asistencia oficial para
el desarrollo o un acceso preferencial al mercado a
cambio de progresos en las contribuciones determi-
nadas a nivel nacional, podrian acelerar las medidas
climaticas sin recurrir a medidas punitivas que
podrian tener efectos perjudiciales para el desarrollo.

b) Clima y derecho de propiedad intelectual

La evidencia mas reciente indica que la proteccion
de los derechos de propiedad intelectual no fomenta
la transferencia de tecnologias con bajas emisiones
de carbono (Pigato et al. 2020), lo que sugiere que
una reduccion de la proteccion de los derechos de
propiedad intelectual puede ser la mejor manera de
garantizar la difusion mundial de las tecnologias con
bajas emisiones de carbono. Para ello es necesario
un acuerdo multilateral que refleje el compromiso
de “responsabilidad compartida” y propicie que las
tecnologias de baja emision de carbono sean amplia-
mente accesibles.

Como paso hacia un acuerdo de este tipo, la comu-
nidad internacional podria apoyar iniciativas para
transformar las normas que rigen los derechos de
propiedad intelectual, como por ejemplo a través de
una Declaracion Ministerial de la OMC sobre los
Aspectos de los Derechos de Propiedad Intelectual
relacionados con el Comercio (ADPIC) y el Cambio
Climatico, con miras a ampliar las flexibilidades
del Acuerdo sobre estos aspectos para los paises
en desarrollo tratandose de los bienes y servicios
relacionados con el clima. La Declaracion de Doha
relativa al Acuerdo sobre los ADPIC, adoptada por la
Conferencia Ministerial de la OMC de 2001, reafirmé
la flexibilidad de los Estados miembros del ADPIC a
la hora de sortear los derechos de patente para mejo-
rar el acceso a los medicamentos esenciales. Esto
podria sentar las bases de mecanismos innovadores
para promover el acceso a las tecnologias verdes
cruciales protegidas por patentes. Otras iniciativas
que podrian respaldar esta agenda son la libre dis-
posicion de las principales tecnologias verdes como
bienes publicos globales, la cooperacion Sur-Sur en
materia de investigacion y disefio de bajas emisiones,
y las estrategias de inversion verde que incluyan la
transferencia de tecnologia.
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c¢) Financiacion para el clima y comercio

En lo que respecta a la relacion entre la financiacion
del clima y el comercio, es probable que las propues-
tas existentes, esto es, los mecanismos de ajuste en
frontera del carbono y la eliminacion de aranceles
sobre los bienes y servicios medioambientales, afec-
ten de forma desproporcionada a la movilizacion de
recursos en los paises en desarrollo, cuya produccion
econdmica total es actualmente mas intensiva en
carbono que la de los paises desarrollados y cuyos
aranceles representan una mayor proporcion de los
ingresos publicos. El nuevo apoyo financiero podria
proporcionarse a través de un fondo para el comercio
y el medio ambiente, como han propuesto algunos
miembros de la OMC (WTO, 2011). Dicho fondo
podria financiar los costos cada vez mayores del
abastecimiento en tecnologias cruciales, conceder
ayudas publicas para tecnologias verdes especifi-
cas, financiar la investigacion, el desarrollo y las
demostraciones conjuntas, asi como la creacion de
centros, intercambios y mecanismos de transferencia
de tecnologia.

En caso de que las negociaciones sobre los aranceles
al carbono sigan adelante en la OMC, sera importante
garantizar que esta cuestion no salga del marco del
sistema normativo multilateral. No deberia tomarse
ninguna decision entre grupos reducidos de econo-
mias desarrolladas, por cuanto se correria el riesgo
de debilitar atin mas la confianza de otros miembros

de la OMC, en particular los mas afectados, en la
capacidad del sistema multilateral de comercio y en
las iniciativas climaticas mundiales con las que se
persigue apoyar el logro de objetivos de desarrollo.

Aunque no esta claro si las formas que actualmente
se estudian para adoptar un mecanismo de ajuste en
frontera cumplirian con las normas de la OMC, cual-
quier mecanismo de este tipo defendera mejor los
intereses de los compromisos climaticos mundiales
y a los objetivos de desarrollo si incluye un meca-
nismo redistributivo que redirija los nuevos ingresos
arancelarios hacia la financiacion encaminada a una
transicion verde en los paises en desarrollo. Ademas,
toda imposicidn o eliminacion de aranceles deberia
ser proporcional al nivel de desarrollo econémico,
a los objetivos nacionales y a las necesidades de los
paises en desarrollo, por lo que deben establecerse
periodos de transicion adecuados que permitan a los
paises en desarrollo y menos adelantados una apli-
cacion gradual de las obligaciones contraidas. Ahora
bien, lo mas importante es que cualquier exigencia
a los gobiernos del Sur Global esté¢ supeditada a la
adopcidn de unas politicas mas eficaces, como las
seflaladas anteriormente, en lo que se refiere a la
ampliacion del espacio de politicas, la mejora de
las flexibilidades relacionadas con los derechos de
propiedad intelectual y nuevas fuentes de financia-
cion de las actividades en materia de clima, a fin de
evitar un impacto catastrofico en las iniciativas de
desarrollo.

C. Financiacion de la adaptacion al clima: cuestiones,
instrumentos e instituciones

Hacer frente al reto climatico, en su doble vertiente
de mitigacion y adaptacion, obliga a acometer inver-
siones a un nivel inédito a escala mundial®. Como
se indica en el capitulo III del presente /nforme,
las estimaciones coinciden mas o menos en que es
necesario que en la proxima década se dedique a
la inversion en energias limpias entre el 2 % y el
3 % de la produccion mundial anual si se aspira a
que el aumento de la temperatura global no supere
los 1,5-2 °C. Si asumimos la premisa de que la
transicion tiene que ser justa, lo que supone una
financiacion suficiente para objetivos de adaptacion,
entonces la meta adecuada deberia ser el mayor de
los porcentajes de ese rango; por consiguiente, su
monto rondaria los 2,5 billones de dolares al afo.
Para situar la cuestion en perspectiva, baste decir que
los paises de la OCDE emitieron deuda por valor de

18 billones en 2020 para reaccionar contra la crisis
de la COVID-19°.

Un estudio encargado por el Programa de las Naciones
Unidas para el Medio Ambiente (UNEP, 2020) estima
que las necesidades anuales de inversiones en adap-
tacion y resiliencia al clima podrian situarse entre
140.000 y 300.000 millones de ddlares en 2030 y
entre 280.000 y 500.000 millones en 2050. Segun el
Banco Mundial, la construccion de infraestructuras
resilientes al clima en los sectores de la energia, el
agua y el saneamiento, y el transporte en los paises
de ingreso bajo y medio requeriria entre 11.000 y
65.000 millones de dolares al afio de aqui a 2030
(Timisel, 2021: 3). Hoy por hoy, aumentar la escala de
la financiacidn para el desarrollo es primordialmente
una operacion de reasignacion estatica para encauzar
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recursos financieros (o ahorros) hacia la consecucion
de los Objetivos de Desarrollo Sostenible, incluidos
los relativos a la mitigacion y adaptacion climaticas.
En el fondo de esta agenda subyace la idea de que
la financiacion publica disponible deberia utilizarse
para recurrir, mediante “apalancamiento”, a la finan-
ciacion privada internacional utilizando instrumentos
de financiacion combinada que permitan a los inver-
sionistas cubrirse contra los riesgos y, en general,
“embarcarse en un seguro contra riesgos y una diver-
sificacion de estos a nivel de todo el sistema para crear
una clase de activos de gran escala y movilizar una
participacion del sector privado significativamente
mayor” (EPG-GFG, 2018: 30).

En lugar de alentar a los paises en desarrollo a
crear un sistema bancario y financiero nacional que
pueda gestionar la creacion del crédito interno para
fomentar el desarrollo y de propugnar medidas para
reducir su exposicion a la volatilidad de los merca-
dos financieros internacionales, esta agenda pone
el foco en la mejor manera de aumentar el atractivo
que pueden tener los paises en desarrollo para los
propietarios de capitales de todo el mundo y de
poner a buen recaudo a los inversores (y acreedores)
internacionales contra todo tipo de riesgos mediante
la “innovacion financiera” a fin de diversificarlos
y poder cubrirse contra ellos “en todo el sistema”.
Como ponen de relieve las investigaciones mas
recientes, este planteamiento supone en realidad
trasladar la mayor parte de ese riesgo al ambito
publico (Attridge y Engen, 2019).

La economia politica de la financiacion del clima
comporta dos consecuencias concretas desde el
punto de vista de las necesidades de financiacion de
los paises en desarrollo. En primer lugar, cuando la
financiacion de las inversiones climaticas depende
de la ayuda para el desarrollo, estas han tenido que
competir con otras prioridades de los donantes, en
particular las més vinculadas a la reduccion de la
pobreza, ademas de estar sujetas a la variabilidad de
sus restricciones presupuestarias. La consecuencia es
que el nivel de los actuales fondos comprometidos
para financiar actividades relacionadas con el clima
esta lejos de satisfacer el nivel que se requiere para
hacer frente a la escala del cambio climatico.

En segundo lugar, dado que las inversiones clima-
ticas han pasado a depender de los instrumentos
financieros basados en el mercado para obtener
el capital necesario, el paradigma predominante
de la gestion de riesgos, tal y como se explica
en el capitulo III del presente /nforme, prima las
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actividades que tienen fines de lucro en la mitiga-
cion del clima y deja en gran medida descuidadas
e infrafinanciadas las necesidades de adaptacion al
clima. Incluso en el caso de los esfuerzos de miti-
gacion, el vigente sistema de gobernanza climatica
existente parte de la premisa de la racionalidad
del inversor; prioriza la “disciplina de mercado”
y entiende el cambio climatico como un riesgo de
estabilidad financiera que exige la divulgacion del
riesgo (Christophers, 2017: 1108). En este tipo de
gobernanza, la financierizacion ha desplazado el
poder del sector publico al mercado, es decir, a
los fondos y gestores de fondos que administran
la financiacion publica, privada y combinada, con
la consiguiente reduccion de la calidad de la ren-
dicion de cuentas y la transparencia (Bracking y
Leftel, 2021; Christophers, 2019).

En anteriores ediciones del /nforme se ha puesto de
manifiesto una serie de problemas resultantes de esta
gobernanza climatica y, en concreto, de dejar que los
mercados financieros determinen las prioridades de
la inversion orientadas al clima'’. La pandemia no
ha hecho mas que confirmar que la gestion de los
bienes (y los males) publicos requiere que sean los
gobiernos quienes se pongan al frente mediante poli-
ticas, inversiones y servicios publicos concentrados
exclusivamente en este ambito.

Como se explicara mas detenidamente mas adelante,
la experiencia de muchos paises en desarrollo pone de
manifiesto que las iniciativas de desarrollo publicas y
multilaterales han tenido mas éxito en el fomento de
la resiliencia a nivel nacional y local. Sin embargo,
esta financiacion suele presentar el problema de la
insuficiencia y poca fiabilidad de las fuentes de capi-
tal, asi como de una falta de coordinacion entre los
multiples actores. La financiacion para la adaptacion
esta atrapada, consiguientemente, entre, por un lado,
una serie de mecanismos publicos infrafinanciados
y, por otro, mecanismos privados hipertrofiados,
aunque poco fiables.

Es evidente que se necesita una solucion mas
estructural para abordar de manera general el reto
de la gobernanza del clima, y en particular de las
necesidades de adaptacion al clima. Este cambio
exige la adopcion por los Estados desarrollistas de
una estrategia nacional que esté en consonancia con
las necesidades del pais; sin embargo, es necesario
que las instituciones financieras internacionales
desempefien un papel de mayor relevancia que el
que actualmente asumen en la movilizacion y coor-
dinacion de los recursos en el apoyo a ese cambio.
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En esta seccion se pasa revista al panorama e historial
de las iniciativas de financiacion verde hasta la fecha,
antes de formular recomendaciones de politicas con-
cretas. Nuestro analisis muestra que la financiacion
del déficit de inversion en la adaptacion al clima
en los paises en desarrollo exige tanto un ingente
aumento de la financiacion en forma de subvenciones
y financiacion concesional, como una mayor certeza
de que los fondos recaudados redundaran en beneficio
de los usuarios y propoésitos previstos. En la Gltima
seccidn se exponen someramente algunos pasos que
es preciso tomar de cara a la necesaria reforma de
las politicas.

1. La funcion de Ia asistencia oficial para
el desarrollo y los fondos para el clima

Proporcionar una financiacion internacional para
el clima amplia —e idealmente basada en subven-
ciones o concesional— es la piedra angular de la
cooperacion mundial en materia de cambio climatico
(Oxfam, 2020; UNCTAD, 2019, 2020). Es importan-
te no solo por la urgencia y los costos del problema, y
no solo porque su naturaleza de “mal publico” exige
una accion colectiva, sino también porque muchos de
los paises mas afectados por el cambio de las condi-
ciones climaticas, y mas necesitados de inversiones
para su adaptacidn, son causantes en mucho menor
grado de ese cambio climatico.

El principal dilema al que se enfrentan estos paises
es que la financiacion de la adaptacion al clima no
tiene tantas posibilidades de generar ingresos como
la mitigaciéon. Ademas, aun cuando los fondos se
dividieran en partes iguales entre las dos grandes
categorias, la cuantia total de la dotacion de fondos
con cargo a la asistencia oficial para el desarrollo
(AOD) y las contribuciones a los fondos globales
dedicados exclusivamente al clima son demasiado
escasas en relacion con las necesidades (cuadro 5.3).

Los informes de los donantes sobre la financiacion
publica del clima ala CMNUCC y a la OCDE mues-
tran que, aunque las cantidades estan aumentando,
siguen siendo muy inferiores a los 100.000 millones
de dolares anuales prometidos para 2020 en
Copenhague en 2009 y en Cancun en 2010. De los
79.600 millones de dolares de ayuda proporcionados
por los paises desarrollados en 2019, una cuarta parte
fue destinada a la adaptacion (OCDE, 2021). Ademas,
en el caso de algunas medidas los fondos efectivos
son incluso menos de la mitad de la cantidad decla-
rada (Oxfam, 2020). Contando solo el equivalente a
las donaciones y no los préstamos, ni las garantias

CUADRO 5.3 Stock y flujos de financiacion
para el clima (segun lo

declarado por los donantes)

Flujos anuales de financiacion para el clima

Prometidos en Cancun (2009) y

Copenhague (2010) 100.000 millones de ddlares

Flujos de fondos desembolsados a la

CMNUCC y a la OCDE declarados (2017)  20-000 millones de dolares

Flujos de fondos desembolsados a la
CMNUCC y a la OCDE declarados (2018)

Estimacion de OXFAM de la ayuda neta
efectiva especificamente asignada para
el clima

63.000 millones de dodlares

19.000-22.000 millones de
dolares

Estimacion del stock de financiacién con
cargo a los fondos climaticos en el marco
de la CMNUCC

Fondo Verde para el Clima (desde 2009)*
Fondo PMA (desde 2001)

5.600 millones de ddlares
1.600 millones de délares

Fondo de Adaptacion (desde 2001) 800 millones de ddlares

Fondo Especial para el Cambio Climatico
(desde 2001)

Fuente: Oxfam (2020), Vincent (2021).
Nota: *Lafrase “desde 2009” se refiere al afio de creacién de
este fondo; lo mismo es valido para las otras fechas.
Las cifras recogidas supra proceden del informe de
Oxfam.

300 millones de ddlares

ni los instrumentos distintos de las subvenciones
que conllevan futuros pagos en concepto de servi-
cio de la deuda, intereses y costos administrativos,
el valor financiero neto para los paises receptores
en 2017-2018 se redujo hasta los 19.000-22.500
millones de dolares respecto a la cifra declarada de
60.000 millones de dolares (ibid.). Determinados
paises donantes concedieron el 100 % de la ayuda en
forma de donaciones!'; sin embargo, las donaciones
de otros donantes fueron entre menos de un tercio y
hasta solo la mitad de su paquete total, lo que sig-
nifica que la contribucion neta a la capacidad de los
paises pobres para financiar la adaptacion al cambio
climatico es mucho menor de lo que parece. Del
total de fondos recibidos, solo un 20 % procedia de
donaciones (ibid.); el resto se ha concedido en forma
de préstamos y otros instrumentos distintos de dona-
ciones y que podrian aumentar considerablemente la
carga de la deuda de los paises receptores, muchos de
los cuales son paises menos adelantados y pequeiios
estados insulares en desarrollo.

La necesidad de fondos publicos mundiales para
aumentar la escala de la financiacion de la adaptacion
se ve reforzada por los resultados de una encuesta
realizada por la Iniciativa de Politica Climatica (CPI)
en 2019 (Buchner et al., 2019, actualizada en 2020).
El estudio constata que en 2017-2018, el total de las
donaciones se elevo a inicamente 29.000 millones de
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dolares, todos ellos concedidos con cargo a fuentes
publicas; la pequena cantidad de los préstamos de
bajo costo provino en un 93 % de fuentes publicas
(en particular, de entidades de financiacion del
desarrollo), y una cantidad enorme de préstamos se
otorgaron con tasas de interés de mercado por un
valor de 316.000 millones de d6lares'?. La gran mayo-
ria de la financiacion obtenida mediante préstamos
se destino a la mitigacion (93 %) y soloun 5 % a la
adaptacion. El aspecto mas positivo fue que el valor
absoluto de los fondos para la adaptacion no deja de
crecer, al igual que el de los fondos de adaptacion
y mitigacion (2 % del total ), lo que podria ser tal
vez un reflejo de la mejor comprension del caracter
integrado del problema. No obstante, la CPI llega
a la conclusion de que sigue siendo necesario un
“desplazamiento de placas tectonicas” en la financia-
cion publica y privada, especialmente en el caso de la
adaptacion (ibid.: 26). El grafico 5.3. es ilustrativo al
respecto: en el estudio de la CPI inicamente se tienen
en cuenta los bonos certificados, que representa solo
una pequeiia parte del total de instrumentos de deuda
definidos por los emisores como “bonos verdes”.

Los Estados Unidos recientemente prometieron
duplicar de aqui a 2024 su financiacion publica anual
para el clima destinada a los paises en desarrollo
(en relacion con el compromiso medio contraido en
el periodo 2013-2016), lo que supone ademas tripli-
car su financiacion anual para la adaptacion'®. Asi,
la promesa de los Estados Unidos sera equivalente
a la que hizo hace casi siete afios, cuando asumio

Estimaciones de la financiacion
para la adaptacion frente a la
fondos para la mitigacion

GRAFICO 5.3

Estudio CPI (2017-2018)
Para PEID

Para PMA
CMNUCC/OCDE
Cofinanciadores BDM
BDM

0 50 000 100 000 150 000

m Adaptacion
= Mitigacion

Fuente: A partir de Buchner et al. (2019), Oxfam (2020), AfDB
(2019).

El estudio de la CIP solo tiene en cuenta los bonos
certificados.

Nota:
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un compromiso similar. En la reciente Cumbre de
Adaptacion al Clima celebrada en 2021, Francia
reafirm6 que 2.000 millones de euros, es decir, un
tercio de las contribuciones de Francia para fines
climaticos, se destinardn a la adaptacion al clima.
Alemania también ha comprometido 270 millones de
euros adicionales para los paises vulnerables al clima.

A pesar de estas promesas, el persistente incumpli-
miento del objetivo del 0,7 % de la AOD por parte de
los paises avanzados es un gran obstaculo para alcan-
zar los objetivos relacionados con el clima. La falta de
apoyo financiero basico y fiable afecta especialmente
a los paises que carecen de recursos internos incluso
para las actividades mas fundamentales, como los
servicios de eliminacion de residuos y tratamiento
de aguas, que probablemente no presentan ningun
atractivo para la inversion privada. Incluso antes de
la pandemia de la COVID, era urgente un cambio
ante la falta de inversion en el cambio climatico;
por ejemplo, la falta de abastecimiento publico de
agua dulce provoca la demanda de agua embotella-
da, generalmente en botellas de plastico de un solo
uso, lo que acaba contaminando los océanos. En su
ultimo comunicado el G7 se comprometi6 a “refor-
zar la adaptacion y la resiliencia para proteger a las
personas de los impactos del cambio climatico”;
aunque no daba muchos indicios de como hacerlo,
mas alla de fomentar “un mayor desarrollo de los
mercados para financiar el riesgo de desastres [...]
en consonancia con lo preconizado por la asociacion
mundial InsuResilience y la Alianza para una Accion
Temprana que Tenga en Cuenta los Riesgos (REAP)”.
En cambio, un compromiso por parte de estos siete
paises para cumplir el objetivo del 0,7 % parala AOD
generaria 150.000 millones de dolares adicionales al
aflo, aunque aun asi se quedaria muy por debajo de
las necesidades reales.

2. Alivio de la carga de la deuda para
favorecer un desarrollo adaptativo

En Informes anteriores quedo acreditado que la
Agenda 2030 es inviable en muchos paises en desa-
rrollo con la actual carga de deuda que tienen que
soportar (TDR 2015, 2019). Ademas, las perspectivas
de aumento de las temperaturas en todo el mundo no
pueden sino empeorar, lo que alimenta un circulo
vicioso atn mas grave en los paises en desarrollo,
toda vez que su adverso impacto en sus perspectivas
de crecimiento agrava la percepcioén de su riesgo
crediticio, lo que provoca un empeoramiento de su
calificacion crediticia y un aumento de los costos
del endeudamiento, haciendo que se incremente en



GOBERNANZA DE LA ADAPTACION: DESAFIOS PARA EL COMERCIO Y EL FINANCIAMIENTO INTERNACIONAL

cientos de miles de millones de dolares el servicio de
su deuda en los proximos afios (Klusak et al., 2021).
Para muchos paises en desarrollo vulnerables, esta
perspectiva para colmo empeorara atin mas la mala
situacion ya generada por las unas condiciones injus-
tas en lo referente al crédito.

Cuando las dificultades financieras y el sobren-
deudamiento alcanzan niveles que requieren una
intervencion, son esenciales mecanismos de rees-
tructuracion de la deuda soberana que sean eficaces
y justos para que la creacion de crédito y la deuda
pueda tener efectos positivos para el desarrollo en el
futuro. Los vigentes marcos ad hoc de restructuracion
de deuda soberana son onerosos, fragmentados y pla-
gados de ineficiencias e incentivos perversos, dando
en gran medida un mayor poder a los acreedores
(TDR 2015: cap. VI; Guzman et al., 2016).

Como viene sosteniendo desde hace mucho tiempo
la UNCTAD, muchos de los paises en desarrollo y
Estados insulares en desarrollo mas pobres, expues-
tos ahora con regularidad a catastrofes naturales
relacionadas con el cambio climatico, necesitan
moratorias temporales de la deuda y mecanismos
automaticos para prorrogar dichas moratorias del
servicio de la deuda, con el fin de salvaguardar el
gasto publico en gastos sociales esenciales, como
la salud, la educacién y el saneamiento, gasto que
resulta especialmente necesario cuando acontecen
esos eventos. La pandemia ha visto como se pro-
ducian movimientos en esta direccion, gracias a la
Iniciativa de Suspension del Servicio de la Deuda,
aunque a una escala demasiado pequena.

Un lugar evidente para vincular el alivio de la deu-
da con la adaptacion al clima seria empezar por las

economias que ya estan experimentando graves
dafos por el aumento de las temperaturas en todo el
mundo (véase el recuadro 5.1). El Primer Ministro
de Bangladesh, Sheik Hasina, ha pedido que se ree-
valte la carga de la deuda de los paises vulnerables
al clima en respuesta al inminente colapso climatico
que se predice en el informe!*. Como miembro fun-
dador del Grupo de Veinte Ministros de Hacienda de
Paises Vulnerables (el V20), Bangladesh y el grupo
de 48 paises que se autodefinen como vulnerables al
clima, tienen muchos motivos por los que sentirse
preocupados'®. Si no se controla, el aumento de las
temperaturas en el mundo haré que dos tercios de la
masa terrestre de Bangladesh quede inundada por
el agua de mar en 30 afios. Viet Nam, otro pais del
V20, se enfrenta a la perspectiva de que, en el mismo
plazo, entre el 80 % y el 90 % del pais quede bajo el
agua del mar todos los afos; basta que quede inun-
dado una sola vez para que Viet Nam deje de ser el
productor de un tercio de la produccion mundial de
arroz. Una elevacion del nivel del mar de este calado
provocara un desplazamiento de mas de 100 millones
de personas solo en Asia Meridional'’.

La deuda externa de los paises del V20 se sittia por
debajo del billon de dolares, y la condonacion o el
alivio de una parte sustancial de la misma propor-
cionaria el espacio fiscal necesario para empezar a
abordar la inversion en adaptacion y los Objetivos de
Desarrollo Sostenible relacionados con el clima. El
Acuerdo de Londres de 1953, que supuso un alivio de
la mitad de la deuda pendiente de la Alemania de la
posguerra y limitd sus necesidades de servicio de la
deuda al 3 % del valor de las exportaciones anuales,
podria servir de modelo para un acuerdo negocia-
do entre estos paises vulnerables y sus acreedores
(TDR 2015: 134).

Recuadro 5.1

Sombras de vulnerabilidad: dimensiones del clima, la financiacién y los

Objetivos de Desarrollo Sostenible a las que se enfrentan los paises del V20

Aunque su clasificacion como paises en desarrollo de ingreso bajo y medio ya es un indicio de su vulnerabilidad'?,
un examen mas detallado pone de relieve que los paises del V20 son relativamente mas vulnerables que sus
grupos de referencia en tres aspectos fundamentales: las vulnerabilidades financieras, climéticas y de desarrollo;
estas vulnerabilidades se refuerzan mutuamente lo que debilita las perspectivas de los paises del V20 de salir del
colapso climatico con sus economias y poblaciones intactas. En cada uno de estos aspectos, los V20 tienen poca
autonomia: no son responsables de la degradacion del clima, ni de las elevadas tasas de interés que tienen que
soportar en los mercados internacionales de capitales, y son escasas sus posibilidades de movilizar suficientes
recursos internos para satisfacer las necesidades de desarrollo inherentes a los Objetivos de Desarrollo Sostenible.

Se considera que alrededor del 70 % (33 paises) de los paises del V20 satisfacen los criterios para ser
beneficiario del Fondo Fiduciario para el Crecimiento y la Lucha contra la Pobreza (FFCLP) y pueden acceder
a la financiacion concesional debido a su condicion de pais de ingreso bajo. De ellos, 32 pueden acogerse a
la Iniciativa de Suspension del Servicio de la Deuda (DSSI) del G20, establecida a raiz de la pandemia de
la COVID-19%. Si bien esta posibilidad ha proporcionado una pequenia medida de alivio, es evidente que no
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ha sido suficiente, por cuanto 25 de los 33 paises del V20 acogidos a la Iniciativa de Suspension del Servicio
de la Deuda se encontraban en dificultades de endeudamiento, o su riesgo de encontrarse en dificultades de
endeudamiento era elevado ya en junio de 2021%°. En el grafico 5.B1.1 (panel izquierdo) puede observarse que
los paises del V20 tienen un nivel de deuda externa en relacion con el PIB mas alto (40 %) que otros paises
de ingreso bajo y de ingreso medio (26 %), asi como unos niveles similares de servicio de la deuda externa
(como proporcion de los ingresos de exportacion — 16 %). Sin embargo, si se observa el panel derecho del
gréafico 5.B1.1 se constata que los paises del V20 no acogidos a la Iniciativa de Suspension del Servicio de la
Deuda —excluidos como muchos otros paises de ingreso medio de la financiacion concesional— registran
los niveles mas altos de endeudamiento (medido por el ratio deuda externa/PIB), que rondan el 45 %. En el
caso de la deuda publica, parece que los paises del V20 pagan una prima para poder acceder a los mercados de
capitales; en un reciente articulo de Buhr ez al. (2021) se indica que los paises del V20 pagan 117 puntos bésicos
adicionales o casi un 10 % mas en concepto de gastos totales en concepto de intereses, como consecuencia
de que los efectos del cambio climatico se transmiten a los perfiles crediticios de los soberanos por la mayor
debilidad de la actividad econdmica, los danos sufridos por las infraestructuras, el aumento de los costos sociales
asociados a los choques climaticos (acceso a la salud y a los alimentos) y el desplazamiento de la poblacion.

GRAFICO 5.B1.1 Grupos de paises de ingreso bajo, medio y del V20 — Indicador de sostenibilidad
de la deuda externa en 2019
(En porcentaje)
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Fuente: Calculos de la Secretaria de la UNCTAD a partir de datos del Banco Mundial.
Nota: No se dispone de datos sobre la deuda de Barbados, Kiribati, Islas Marshall, Palau, Sudan del Sur y Tuvalu. El
Banco Mundial no registra datos sobre Palestina.

Si bien la tan esperada asignacion para 2021 de derechos especiales de giro (DEG) a todos los paises en
desarrollo —incluidos los paises V20— ofrece cierto alivio potencial, en el caso de los paises del V20 no
acogidos a la Iniciativa de Suspension del Servicio de la Deuda la nueva asignacion de DEG no hard gran
mella en el endeudamiento, pues representa poco mas del 2 % de su deuda externa en 2019, en comparacion
con el 2,4 % en el caso de todos los paises de ingreso medio (véase el cuadro 5.B1.1).

CUADRO 5.B1.1 Asignacion de DEG proyectada (todos los paises de ingreso bajo, medio y del V20)

Todos los paises de ingreso bajo e ingreso medio V20
Asignacion Asignacion  Total de la deuda Asignacion de Total de la deuda
de DEG como de 2021 externa en 2019 DEG 2021 externa en 2019 DEG
proporcién de la (1 000 millones (1 000 millones respecto a la (1 000 millones (1 000 millones respecto a la
deuda externa Numero de dblares de ddlares deuda total ~ Numero de  de dblares de dblares deuda total
de 2019 de paises EE. UU) EE. UU) (porcentaje) paises EE. UU) EE. UU) (porcentaje)
Pai:

aises de 26 8 151 5,40 12 5 86 5,46

ingreso bajo

Paises de

. . 105 198 8 220 2,41 33 19 899 2,07
ingreso medio

Fuente: Oxfam (2020), Vincent (2021).
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El indice de Adaptaciéon Global de la Universidad Notre Dame y el indice de Vulnerabilidad Climatica?' estan
ganando importancia en la medicion de la vulnerabilidad climatica (por ejemplo, Tiedemann et al., 2021) e
incluye en el primer indice una evaluacion de la propension o predisposicion de las sociedades humanas al
verse afectadas negativamente por los peligros climaticos, asi como, en el caso del otro indice, un analisis de la
preparacion para el cambio climético, definida como capacidad de hacer un uso eficaz de las inversiones para
medidas de adaptacion. Con arreglo a estas medidas, la vulnerabilidad del 74 % que registran los paises del V20
es inferior a la media mundial, mientras que en el caso de los paises de ingreso medio es del 53 %. Ademas,
los paises de ingreso medio que no estan acogidos a la Iniciativa de Suspension del Servicio de la Deuda ni
tampoco son paises del V20 son los que registran mejores resultados en el indice de preparacion (muchos de
ellos superan el promedio mundial del valor correspondiente a la preparacion) y solo el 31 % es relativamente
vulnerable (véase el grafico 5.B1.2). Los paises de ingreso bajo son mas vulnerables y registran una preparacion
menor (los que registran un 0 % estan mas preparados que la media mundial). La preparacion para la adaptacion
de los paises del V20 coincide con la de todos los paises de bajo y medio ingreso (28 %), y son ligeramente
mas numerosos los paises del V20 acogidos a la Iniciativa de Suspension del Servicio de la Deuda (27 %) que
superan la media mundial que el nimero de paises que pueden acogerse a esta Iniciativa (17 %). Es posible que
al identificar a los paises del V20 como vulnerables al clima haya orientado ya sus inversiones para la adaptacion.

Arquimedes como es bien sabido se refiri6 a la palanca del cambio con la famosa frase: “Dadme un punto de
apoyo y moveré el mundo”??. Los paises del grupo V20 —en virtud de su identificaciéon como Sur vulnerable
al clima— tienen un punto donde apoyarse. Una posible forma de potenciar el efecto palanca seria corregir
la exclusion de los paises vulnerables de la financiacion concesional —que se basa en el argumento de una
superacion de un umbral de ingreso nacional. Asi, por ejemplo, afiadir la vulnerabilidad climatica como criterio
para la seleccion del Fondo Fiduciario para el Crecimiento y la Lucha contra la Pobreza podria suponer el acceso
a financiacion concesional y al crédito a un costo menor. Otro criterio podria ser promulgar una asignacion
periddica (posiblemente anual) de DEG a los paises vulnerables al clima, como se sugiere en el capitulo I,
recuadro 1.3, y un tercero podria consistir en iniciar un proceso de alivio de la deuda focalizado exclusivamente
en los paises cuya vulnerabilidad climatica merma su capacidad de adaptacion.

GRAFICO 5.B1.2 Paises vulnerables al clima y preparados para la adaptacién* (porcentaje por grupo
de paises) en 2019
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Fuente: Calculos de la secretaria de la UNCTAD basados en datos del el indice de Adaptacién Global de la Universidad
de Notre Dame (ND-Gain).
Nota: Observacion: clasificacion de los paises de ingreso bajo e ingreso medio basada en el Banco Mundial. * Superior
a la media mundial.

3. La topografia de la financiacion verde:  mundial, el capital privado no ha sido ni suficiente
instrumentos e instituciones ni ha estado dispuesto a abordar el desafio climatico.

Las investigaciones existentes enumeran un largo

A pesar de la priorizacion politica de los mecanismos  nuimero de obstdculos que impiden a los actores
basados en el mercado en la gobernanza climatica  privados implicarse en proyectos climaticos a mayor
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escala. Entre ellos se encuentran la falta de incentivos
cuantificables, el bajo rendimiento de las practicas de
responsividad social de las empresas, la percepcion
de los elevados riesgos que entrafian las tecnologias
con bajas emisiones de carbono por parte de las
entidades financieras privadas, el desajuste entre
el periodo de recuperacion a largo plazo y los hori-
zontes a corto plazo de la mayoria de los inversores
privados, la incapacidad de evaluar los proyectos y
sus consecuencias para el clima, asi como la escasez
de proyectos “financiables” adaptacion y resiliencia
y de bajas emisiones de carbono, (véase Bhandary et
al.,2021). Los obstaculos politicos, institucionales y
juridicos a la inversion privada también desempefian
un papel importante, especialmente cuando no existe
coordinacion a nivel internacional (ibid.: 530). En
esta seccion se pasa revista a los principales ins-
trumentos utilizados por el sector privado y evalua
su papel en la financiacion de las necesidades de
adaptacion al clima.

a) Bonos verdes

De todas las actividades del creciente espacio de la
financiacion verde, los llamados bonos verdes son
los que han suscitado mayor atencion, al menos en
el mundo financiero. Esto no es ninguna sorpresa,
dado que desde 2007 —cuando el Banco Europeo
de Inversiones (BEI) lanzo el primer bono verde—
las estimaciones para el sector oscilan ahora entre
754.000 millones de dolares y 1,1 billones de dolares
en unos bonos climaticos o alineados con el clima
cuya definicion es imprecisa (CBI, 2021). Aunque
gran parte de ellos pueden ser pura cosmética o

algo peor (Guardian, 2021), una categoria como
la de los “Bonos Climaticos Certificados”, que
asciende a unos 100.000 millones de ddlares y es
considerablemente mas pequefia (CBI, 2021), sigue
siendo grande en comparacion con las otras fuentes
de financiacion mencionadas anteriormente®. Solo
en 2020, la emision total alcanzo el nivel historico
de 300.000 millones de dodlares (en comparacion
con menos de 50.000 millones de dolares en 2014 y
2015, esto es, un aumento de casi el 700 %), récord
ya alcanzado en la primera mitad de 2021. Los bonos
verdes también dominan el mercado de la financia-
cion verde certificada®. Sin embargo, incluso con
este rapido crecimiento, el mercado de bonos verdes
representa solo el 5 % de la emision total y el 4,3 %
de la cantidad pendiente de pago en el mercado
internacional de capitales. En otras palabras, aunque
el mundo esta inundado de capitales, el reto es como
dirigirlo hacia fines productivos, en este caso con-
creto, hacia una adaptacion que cumpla los criterios
de adicionalidad.

Por su naturaleza, los bonos verdes suelen conside-
rarse mas adecuados para las inversiones verdes que
presentan una mayor rentabilidad a corto plazo. En
parte, podria obedecer a que estos titulos de deuda
son emitidos principalmente por el sector privado,
aun cuando los Estados y los bancos de desarrollo
sigan siendo fuentes de financiaciéon muy impor-
tantes (grafico 5.4). Se necesita mas investigacion
para examinar mas en profundidad las distinciones
entre los diferentes bonos de los diferentes emisores,
pero dado que los bonos verdes no necesitan estar
respaldados por activos (activos definidos a priori)

GRAFICO 5.4
(En miles de millones de ddlares)

A. Por emisor

Sociedad
respaldada por el
Estado, 15%

Empresarial no financiero,

VAR Otros, 15%

Empresarial
financiero, 20 % 8%

Soberano

Bonos verdes: emisiones acumuladas en 2014-2020
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Fuente: Calculos de la secretaria de la UNCTAD a partir de datos de la OCDE, https://www.oecd.org/sti/ind/carbondioxide

emissionsembodiedininternationaltrade.htm.

166


https://www.oecd.org/sti/ind/carbondioxideemissionsembodiedininternationaltrade.htm
https://www.oecd.org/sti/ind/carbondioxideemissionsembodiedininternationaltrade.htm

GOBERNANZA DE LA ADAPTACION: DESAFIOS PARA EL COMERCIO Y EL FINANCIAMIENTO INTERNACIONAL

y también pueden estar vinculados a activos (acti-
vos definidos a posteriori), cunde la preocupacion
por la posibilidad de la “ecoimpostura”, es decir,
la practica de canalizar los fondos conseguidos
mediante emisiones de bonos verdes hacia proyec-
tos o actividades que tienen beneficios ambientales
insignificantes o incluso negativos que puedan surtir
unos efectos mas perjudiciales que beneficiosos.
Aunque algunos sistemas de certificacion con arreglo
aun etiquetado verde de los bonos son de gran ayuda
para garantizar que las actividades financiadas sean
ecoldgicas, los marcos vigentes no son vinculantes y
carecen de mecanismos de aplicacion (Deschryvery
Mariz, 2020; Noor, 2019). Ademas, aun cuando los
bonos tengan la ventaja de presentar una importante
“prima verde” —cuestion sobre la que atin no hay
consenso®—, es poco probable que estas fuentes
de financiacion sean una solucioén para los paises
en desarrollo mientras las actividades orientadas
a la adaptacion no generen beneficios, especial-
mente a corto plazo. Aunque no exista oficialmente
una distincion entre adaptacion y mitigacion a los
efectos de este tipo de instrumentos, al observar las
categorias de actividades y emisores que aparecen
en el grafico 5.4 resulta evidente que la adaptacion
representa una proporcion infima del total.

b) Canjes de deuda por naturaleza y fondos
para la naturaleza.

Cabe preguntarse si un pais en desarrollo puede usar
sus recursos naturales como forma de obtener la
financiacion necesaria para la adaptacion al cambio
climatico. La no extraccion del suelo de la mayoria
de los combustibles fosiles se ha citado como una
forma de cumplir el Acuerdo de Paris, lo que ha pro-
piciado que se revise el concepto de canje de deuda
por naturaleza que se utilizo en décadas anteriores.
Podriamos estar ante una especie de situacion en que
todos salen beneficiados, en el sentido de que los
paises obtienen los fondos necesarios y se detienen
o reducen las actividades que crean emisiones; los
paises receptores podrian incluso protegerse contra
la volatilidad de los precios de los productos basicos
que se producirian en cualquier caso cuando los
inversores retiren sus fondos de los “activos hun-
didos”. Sin embargo, una vez mas estas propuestas
deben tener en cuenta que la adaptacion no es pro-
bablemente una actividad que genere ingresos, en
comparacion con la mitigacion.

El actual Ilamamiento a favor de una renovacion
de las operaciones de deuda por naturaleza se basa,
en parte, en la experiencia historica de su uso por

parte de al menos 30 paises de todo el mundo,
principalmente en los decenios de 1980 y 1990.
En comparacion con otras fuentes de financiacion,
las cantidades sefialadas son pequeiias: del orden
de 2.600 millones a 6.000 millones de dolares en
las tres décadas transcurridas desde su creacion
en 1987, segiin algunas estimaciones. Entre los
ejemplos recientes se encuentra el canje de deuda
soberana de Seychelles, por un valor de 21,6 millo-
nes de dolares, en 2016, que fue innovador, ya que
entre otros participaron donantes filantropicos e
inversores de impacto, mientras que el Gobierno
por su parte se comprometia a aplicar una politica
de conservacion marina (World Ocean Initiative,
2020). Otros ejemplos recientes son, por ejemplo,
los canjes de deuda por naturaleza entre Estados
Unidos e Indonesia (en 2011 y 2014) en virtud de
un programa previsto en la Ley de Conservacion
de los Bosques Tropicales, al amparo del meca-
nismo para la reduccion de las emisiones debidas
a la deforestacion y la degradacion de los bosques
(REDD+) (véase recuadro 5.2). Sin embargo, aunque
la actividad real ha disminuido desde las primeras
décadas, las propuestas de algunos paises han sido
mas ambiciosas, como las propuestas de la Secretaria
del Commonwealth en materia de canje de deuda
para financiar la adaptacion al cambio climatico y la
mitigacion de sus efectos en los Estados pequeiios.
Otros ejemplos recientes al respecto podrian ser los
de paises como Buthan, Fiji o Corea del Sur.

Sin embargo, en comparacion con décadas anterio-
res, los canjes de deuda por naturaleza parecieron
perder interés en la década de 2000, tendencia que
algunos atribuyen a la mayor fortaleza de la eco-
nomia mundial y a los efectos de los programas de
reestructuracion y condonacion de la deuda de los
aflos ochenta y noventa del siglo pasado, mientras
que otros autores lo atribuyen a la preocupacion de
los paises acreedores perjudicados por la crisis finan-
ciera global, entre ellos los Estados Unidos, la Union
Europea y el Japon (Ito et al., 2018; Sheikh, 2018).

No se han vuelto a ver planes de la envergadura del
EcoFund polaco; lo que tal vez refleje el cargado
calendario de esta iniciativa de deuda por medio
ambiente, que llegd justo cuando Polonia estaba
inmersa en la fase de transicion de abandono de la
planificacion central (Caliari, 2020). La iniciativa
de la deuda por el medio ambiente se preparo cuida-
dosamente en paralelo a las negociaciones sobre la
forma de la economia y las instituciones en general
(OCDE, 2007: 23). Los acreedores del Club de Paris
acordaron canjes adicionales de deuda bilateral, que
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se estructuraron no como un canje unico de todo
el stock de deuda. En cambio, el gobierno polaco
transferia cada afio un porcentaje del reembolso de
la deuda que tenia que abonar a un mecanismo de
financiacion local, el EcoFund, que gestionaba ese
gasto para concederlo en forma de subvencion a
proyectos en Polonia, con el objetivo de hacer frente
a la contaminacion atmosférica transfronteriza por
la emision de 6xidos de azufre y nitrogeno; la con-
taminacion y la eutrofizacion del Mar Baltico; los

gases que afectaban al cambio climatico mundial; la
lucha en favor de la biodiversidad; y la gestion de los
residuos y la regeneracion de suelos contaminados. A
lo largo de los aflos se concertaron otros canjes con
otros acreedores, cada uno de ellos en condiciones
diferentes, y en conjunto el plan permiti6 obtener una
cantidad sin precedentes de mas de 500 millones de
dolares, cantidad que empequeiiece todos los demas
canjes de deuda por medio ambiente o naturaleza del
mundo (OCDE, 1998).

168

Recuadro 5.2 Criterios para que un banco sea verde

Para ser eficaz, un banco “verde” debe distinguirse claramente de otros bancos en cuanto a su mandato, su
cartera de préstamos y las condiciones de sus créditos. El mandato, en particular, debe concentrarse en que
los resultados propiciados por el desarrollo sean ecologicos y estar en consonancia con los compromisos
internacionales, incluidos los Objetivos de Desarrollo Sostenible y el Acuerdo de Paris; aunque este puede
definirse con cierta flexibilidad y puede evolucionar con el tiempo a medida que los bancos amplien su capacidad
y evolucionen las necesidades de los paises. Algunos bancos destacan el objetivo de invertir en las nuevas
tecnologias mas prometedoras. Algunos se supone que se centran en las necesidades de los hogares pobres en
esta area (por ejemplo, el programa GEMS de Hawai). Se trata de un asunto importante porque el mandato
y la funcion es la fuerza motriz que impulsa las actividades de los bancos publicos y permiten focalizar sus
decisiones de inversion, incluidos los tipos de clientes y sectores en los que implicarse. También permiten a
las partes interesadas exigir a los bancos y a la direccion que rindan cuentas por el impacto de sus inversiones
y de su compromiso con la comunidad.

La estrategia operacional o el modelo de negocio deben ser coherentes con su mandato. Esta se refiere a la
forma en que el banco obtiene su financiacion, incluida la combinacion entre financiaciéon publica y privada,
lo que, a su vez, afectara a la medida en que ofrece préstamos en condiciones favorables y puede obtener
resultados que redunden en beneficio del medio ambiente y el desarrollo. Una serie de estudios indican que
la gran mayoria de los bancos verdes realizan operaciones de préstamo, la mayoria de ellos a una tasa de
interés inferior a la del mercado. Con todo, aun cuando las tasas de interés sean favorables en comparacion
con las del mercado, esta obligacion puede resultar a los paises en desarrollo dificil de cumplir. Un ntimero
mas reducido de ellos ofrecen financiacion de otra manera, como entrada en el capital social o garantias,
y un numero atin mas reducido fondos en formas de ayuda®. Sea como fuere, se puede afirmar que en
principio todos los bancos verdes brindan asistencia técnica. Esta contribucion es importante, toda vez que
los bancos con conocimiento especializado pueden ayudar a los gobiernos a disefiar el marco de adaptacion
al cambio climatico, incluidas las estrategias en materia, entre otras, de politicas de regulacion y de precios
(Griffiths-Jones, 2021). La sostenibilidad financiera es también un aspecto muy importante para todos estos
bancos. No significa maximizar la rentabilidad, por lo que es preciso utilizar un Iéxico diferente para medir
su desempefio. La sostenibilidad financiera a largo plazo de un banco verde no debe socavar su capacidad de
invertir en areas de mayor riesgo o en proyectos en los que los rendimientos del desarrollo son altos pero la
rentabilidad es baja; que es probablemente lo normal cuando se trata de la adaptacion.

La mayoria de los bancos verdes son entidades autonomas creadas en virtud de un texto legal y su capitalizacion
se basa en créditos presupuestarios publicos. Algunos (por ejemplo, los de Estados Unidos) se financian
mediante transferencias, por ejemplo, la transferencia de fondos a partir de la facturacion de servicios de
electricidad (Connecticut Green Bank y New York Green Bank). Sin embargo, sigue siendo muy dificil
compaginar la obtencion de rendimientos suficientes para garantizar la viabilidad del banco y la satisfaccion
de unas exigencias sociales y medioambientales que son mayores al no ser lucrativas las actividades de
adaptacion?’.

La reciente experiencia de la pandemia de COVID-19 ofrece algunas pistas sobre como los bancos verdes
podrian abrir esta via. Los bancos publicos de todo el mundo reaccionaron de inmediato, y a menudo de forma
espectacular, para apoyar los esfuerzos de sus gobiernos por garantizar el alivio econémico y la resiliencia
durante la paralizacion de las actividades causada por el confinamiento. Un rapido examen realizado por la
UNCTAD durante los primeros meses del confinamiento puso de manifiesto que los bancos publicos locales,
nacionales y regionales de todo el mundo se esforzaron por suscitar un rapido y fuerte efecto anticiclico®.
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Algunos modificaron sus mandatos y procedimientos para satisfacer las necesidades que la urgencia de la
situacion cre6; muchos aumentaron su capacidad de préstamo emitiendo bonos o accediendo a los mercados
internacionales, a veces por primera vez; practicamente todos ofrecieron financiaciéon en condiciones
concesionales o favorables, asi como asesoramiento técnico. Los que tenian una larga trayectoria institucional,
mandatos respaldados por una financiacion adecuada y métricas de desempefio apropiadas estaban en las
mejores condiciones para responder con eficacia. La financiacion de la adaptacion al cambio climatico guarda

muchos paralelismos con esta experiencia.

Los canjes de deuda representaron una alternativa
a las reestructuraciones mas profundas de la deuda
soberana en paises con cargas de deuda elevadas
pero sostenibles (es decir, aquellos que no enfren-
tan un problema de solvencia). Los programas de
canje de deuda pueden ser eficaces para abordar las
diferentes composiciones de la deuda de las eco-
nomias en desarrollo y, en particular, la exposicion
a grandes deudas comerciales y grandes sfocks de
deuda publica. Una de las desventajas de los canjes
de deuda puede ser el elevado coste de la operacion
y del seguimiento de los programas de canje basados
en proyectos. Se trata de operaciones complejas de
realizar, por lo que en el pasado las negociaciones
entre todas las partes para realizar una operacion de
canje solian demorarse entre dos y cuatro afios; en
muchas de esta negociaciones participan un gobierno
receptor, un gobierno donante y grupos ecologistas
del pais receptor y del pais donante. Ahora bien,
estos problemas pueden en principio atenuarse en
el marco de iniciativas regionales de coordinacion,
como la Iniciativa de Deuda para la Adaptacion al
Clima de la CEPAL para el Caribe y el Mecanismo
de Canje de Deuda de la CESPAP para la region de
Asia Occidental, iniciativas ambas puestas en marcha
recientemente.

Los llamados Nature Performance Bonds o NPB
(F4BI12020), esto es, bonos ligados al logro de obje-
tivos ambientales, son otra manera de conservacion

de la naturaleza y al mismo tiempo de recapitalizar
la deuda soberana. Toda nueva deuda recibiria una
mejora crediticia del tipo contemplado en el Plan
Brady a cambio del compromiso de dedicar fondos
a inversiones relacionadas con el logro de los ODS;
que estarian garantizadas por emisiones de bonos de
instituciones financieras monetarias o de derechos
especiales de giro del FMI. El Plan Brady original
se organizo con extrema rapidez, aunque esto se
debio en parte a que los paises deudores se negaron
esencialmente a pagar y su poder de negociacion
era elevado. No esta claro si esta propuesta podria
funcionar cuando no son los bancos los que deben el
dinero, sino los inversores institucionales los que lo
ofrecen. Los partidarios de este enfoque insisten en
que dicha politica debe estar vinculada a programas
nacionales disefiados por los paises receptores, y
con condicionalidades también disefiadas por ellos
(véanse, por ejemplo, Caliari, 2020; Griffiths-Jones,
1992; OECD, 2007). Sin embargo, una vez mas,
no esta claro como se podrian aplicar en el caso de
los planes de adaptacion, que no proporcionan a los
paises receptores un flujo de ingresos. Ademas, hay
que tener cuidado, dado el caracter de los acuerdos
que se proponen, pues limitan el espacio de politicas
de los paises en desarrollo. Pueden otorgar un mayor
poder a los tenedores de bonos e inversionistas inter-
nacionales. Ademas, estos ultimos podrian aplicar
ciertas condicionalidades que podrian constrefiir la
toma democratica de decisiones del pais receptor.

D. Bancos y financiacion para el clima

1. Bancos verdes especializados.

Casi todos los bancos publicos creados desde 2010
tienen el término “verde” en el titulo o en un lugar
destacado de su mandato (véase el recuadro 5.3).
Seglin algunas estimaciones, han prestado unos
24.500 millones de délares desde su creacion
(Whitney et al., 2020). La cifra no incluye a los
bancos establecidos con una oficina verde o con
préstamos verdes dentro de sus actividades normales,

como los nuevos bancos publicos que surgieron tras
la crisis de 2007-2008, incluido el Banco Asiatico
de Inversion en Infraestructuras. Muchos gobiernos
han expresado su interés en crear un banco verde;
como en el caso de Estados Unidos, que ha propi-
ciado actualmente un debate sobre un nuevo banco
nacional de desarrollo con un mandato verde. Otros
buscan crear un servicio de crédito verde dentro de
un banco existente. La evidencia de las encuestas
sugiere que suele ser el Ministerio de Finanzas, o
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el banco central de un pais, el que defiende la idea,
frente al Ministerio de Medio Ambiente o el sector
privado. El principal motivo para invertir en activida-
des relacionadas con el clima es la segunda prioridad,
no la primera. Por lo tanto, no esta claro si serd una
fuente de financiacion importante para fomentar las
actividades de adaptacion, en comparacion con la
mitigacion. En el informe titulado State of Green
Banks las actividades de adaptacion parecen ser una
minoria de las inversiones en este campo (recuadro 9,
Whitney et al., 2020: 30). Otros bancos publicos y
de desarrollo de larga trayectoria han impulsado sus
credenciales ecoldgicas; por ejemplo, en una reciente
declaracion el Banco Europeo de Inversiones (BEI)
afirmo que el 50 % de todos los nuevos préstamos
a partir de 2025 deben dedicarse a actividades con
bajas emisiones de carbono y que no se permitiran
inversiones que no sean coherentes con el Acuerdo
de Paris.

El Banco Popular de Costa Rica, creado en 1969
por el Estado costarricense para promover el desa-
rrollo econémico, por ejemplo, ha participado como
“catalizador financiero” en un proyecto destinado a
ayudar a las personas y comunidades marginadas a
adaptarse a las frecuentes sequias que se atribuyen
al cambio climatico. Basandose en la financiacion
de ayudas, la proteccion de las cuencas hidrogra-
ficas y la mejora de la gestion del uso del agua son
algunas de las estrategias de adaptacion que apoya.
El Banco Popular, en colaboracion con el Gobierno
de Costa Rica y procesadoras agricolas, aportd una
ayuda de 9,8 millones de ddlares en concepto de
cofinanciacion junto con la ayuda de 8,8 millones de
dolares aportada por el Fondo Verde para el Clima.

El banco publico de desarrollo aleman KFW lleva
mucho tiempo sosteniendo que no basta con abordar
las causas del cambio climatico mediante la reduc-
cion de las emisiones porque los efectos del cambio
climatico ya se dejan sentir en muchos paises. En el
periodo 2013-2018 invirtié 23.600 millones de euros
en proyectos relacionados con el clima en los paises
en desarrollo, de los cuales alrededor del 25 % se
destiné a proyectos de adaptacion y fomento de la
resiliencia. Entre estos, se pueden sefialar proyec-
tos como los de la vigilancia de los glaciares en el
Pakistan, la proteccion contra las inundaciones en
Mozambique y la vigilancia hidrolégica en Jordania.
Al igual que en el ejemplo de Costa Rica, estos
bancos nacionales operan en cooperaciéon con otras
entidades. Asi, en un reciente proyecto de proteccion
contra las inundaciones en Bangladesh, el KFW apor-
t6 15 millones de dolares (del Ministerio Federal de
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Cooperacion Econémica y Desarrollo de Alemania),
junto con 40 millones de dodlares del Fondo Verde
para el Clima y el Gobierno de Bangladesh aporto
25 millones.

2. Bancos multilaterales de desarrollo
con una agenda de cambio climatico

Los bancos de desarrollo estan bien posicionados para
responder al reto de la adaptacion en comparacion
con otras fuentes de financiacion, ya que su cometido
suele autorizarles especificamente a proporcionar
financiacion a largo plazo, a tasas de interés mas bajas
y en condiciones mas ventajosas. Cuando se trata
de estas inversiones, el sector privado dificilmente
podra apoyar todo lo necesario, lo que ejemplifica
el problema sistémico que supone la adaptacion y
las ambiciones no centradas en el lucro. Hasta la
fecha, los bancos de desarrollo han proporcionado la
mayor parte de los préstamos en condiciones favo-
rables y la financiacion basada en ayudas. No todos
los bancos multilaterales ni regionales de desarrollo
han sido coherentes en este sentido, pero su papel
es fundamental dadas las predicciones actuales y el
empeoramiento del escenario a la luz del informe
del IPCC de 2021.

Este tipo de financiacion publica tiene que aumentar
en areas que hasta ahora han contado con pocos recur-
sos, especialmente los proyectos regionales, donde
muchos proyectos climaticos se consideran menos
viables desde el punto de vista del sector privado o
para desarrollar actividades que generen ingresos.
Para compensar en parte las limitaciones de los ban-
cos nacionales insuficientemente capitalizados, los
bancos multilaterales de desarrollo (BDM) no han
cesado de redoblar sus actividades de financiacion
climatica en los afios posteriores al Acuerdo de Paris.
Muchos se comprometieron a reorientar sus decisio-
nes de financiacion y sus carteras de inversion para
que fuesen coherentes con los objetivos de adaptacion
y mitigacion del cambio climatico. Los 12 mayores
bancos multilaterales de desarrollo suscribieron cinco
Principios Voluntarios para la Integracion del Cambio
Climatico y, en octubre de 2020, hasta 48 entidades
habian hecho otro tanto.

El principio clave de la financiacion de los bancos
multilaterales de desarrollo, segun su vision, aunque
no todavia en su practica, ahora ya no se limita a
sencillamente aumentar los préstamos para proyectos
verdes u orientados al clima. Ahora, los bancos mul-
tilaterales de desarrollo y otros miembros del Club
Internacional de Financiacion del Desarrollo (IDFC)
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se comprometen a “dejar de financiar actividades
climaticas de forma gradual para hacer del cambio
climatico —en términos tanto de oportunidades
como de riesgo— un elemento central y una ‘lupa’
a través de la cual las entidades pueden discernir
como utilizar su capital” (Climate Action in Financial
Institutions, 2018; Murphy y Parry, 2020). Se trata
de un importante cambio de enfoque con el que se
pretende integrar los factores climaticos y adecuar
toda la cartera de financiacion e inversion de los
bancos al Acuerdo de Paris. Estos cambios previstos
representan una voluntad mas decidida y compleja
que la mera movilizacion y el seguimiento de las
contribuciones a la financiacion del clima, esto es, de
los 100.000 millones de dolares prometidos en 2009.

No obstante, atin no se ha logrado el objetivo de su
escalamiento. En 2019, nueve bancos multilaterales
de desarrollo anunciaron su objetivo de aumentar la
inversion climatica global colectiva hasta al menos
65.000 millones de dolares al afio hasta 2025, y dupli-
car en ese marco temporal la parte designada para
actividades de adaptacion hasta los 18.000 millones
de dolares al afio (ADB et al., 2019: 1). También
tienen previsto aumentar la cofinanciacion hasta los
110.000 millones de dolares, de los que menos de la
mitad, seglin sus previsiones, serian movilizados por
fuentes directas del sector privado. Para 2020 el total
comprometido ascendia 66.000 millones de dolares
(ADB et al., 2020: 3); sin embargo, ocurre que, aun-
que todos los bancos habian anunciado ambiciosos
planes para aumentar el gasto en los afios siguientes,
seis de los ocho bancos prestaron menos en 2020 que
en el ejercicio anterior. Solo el Banco Mundial y el
Banco Europeo de Inversiones aumentaron el gasto
total en financiacion climatica en el tltimo ejercicio.
Esto preocupa especialmente a los paises de ingreso
bajo, donde la financiacion recibida ascendié a un
total de 38.000 millones de délares en 2020, esto
es, una cantidad inferior que en el ejercicio anterior
(41.500 millones de dolares) (ibid.: 7). Esto podria ser
resultado del gasto no previsto imputable al impacto
economico de la COVID-19, aunque este motivo solo
se menciono6 especificamente en el caso de uno o dos
bancos. Asi que, aunque se ha producido un aumento
considerable desde 2015, atin queda mucho camino
por recorrer?”. Conseguir financiacion suficiente no
implica solo la cuantia de fondos prestados, sino
también su finalidad dentro del amplio espectro de
las actividades relacionadas con el clima. Los propios
bancos multilaterales de desarrollo destacan la necesi-
dad de incrementar la parte dedicada a la adaptacion,
que en la actualidad representa solo el 26 % de las
cantidades prestadas. Esta proporcion es superior en

2 puntos porcentuales con respecto a 2019 y, aunque
los valores absolutos muestran un minimo aumento
en 2020, al pasar de 15.000 a 16.000 millones de d6la-
res, siguen estando por debajo del objetivo declarado
(cuadro 5.4). Se trata de algo especialmente impor-
tante para los paises menos adelantados y los paises
de ingreso medio-bajo que ya estan experimentando
serios problemas para hacer frente a algunos efectos
del cambio climatico, que tienen mas dificultades
para atraer financiacion de otras fuentes y que estan
mas necesitados de dar el salto transformador hacia
la industrializacion (idealmente verde) y de financiar
actividades que puedan generar ingresos sostenibles
en el futuro.

Los datos preliminares sugieren que los bancos entre
cuyos beneficiarios figuran un mayor numero de
paises de ingreso bajo, como el Banco Africano de
Desarrollo y las entidades del Grupo Banco Islamico
de Desarrollo, dedicaron la mayor proporcion de los
fondos a la adaptacion, un 56 % y un 47 % respec-
tivamente, en 2019 y un 63 % y un 65 % en 2020
(AfDB ibid.). Por el contrario, el Banco Europeo
de Inversiones, mas centrado en el Atlantico Norte,
destin6 solo el 4 % a la adaptacion en 2019, que
se elevara al 10 % en 2020, y el resto a activida-
des de mitigacion con potencial para cambiar las
reglas del juego. Asimismo, el Banco Europeo de
Reconstruccion y Desarrollo destind la mayor parte
de su financiacion a la mitigacion. Hasta que los
paises de ingreso bajo puedan beneficiarse también
de la entrada en las nuevas tecnologias y los nuevos
mercados que conlleva la mitigacion, las antiguas
desigualdades se consolidaran atin mas.

También es evidente que la cofinanciacion siguid
acrecentando su predominio en las actividades de
mitigacion que en las de adaptacion en 2020 en

CUADRO 5.4 Componentes de la financiacion
del clima de los bancos de

desarrollo multilateral en 2020

Financiacién

clima BDM Cofinanciacion
(millones de  Porcentaje clima (millones Porcentaje
dblares) del total de dolares) del total

Adaptacion 16 100 26 19 954 23
Mitigacion 49 945 81 65 130 77
Prestatario 44 gg7 71 53413 63
publico
Prestatario 49 358 31 31672 37
privado
Total 66 045 100 85 084 100

Fuente: A partir de datos de AfDB et al. (2019, 2020).
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comparacion con 2019, lo que refleja el hecho de
que con las primeras se persigue obtener ingresos;
aunque al mismo tiempo, y quiza sin que resulte sor-
prendente, en este afio tanto la cofinanciaciéon como
los préstamos privados han disminuido considera-
blemente, mientras que el endeudamiento publico
ha aumentado, lo que refleja la preocupacion por
que las necesidades a corto plazo de la crisis sani-
taria y econdmica de ese afio no hagan descarrilar
las necesidades de financiacion del desarrollo a mas
largo plazo (véanse los capitulos I y II del presente
Informe). También es destacable que, en lo que
respecta a la cofinanciacion, ademas de los bancos
multilaterales de desarrollo de caracter publico, son
otras fuentes publicas de financiacion las que apor-
tan la parte del ledn, especialmente en el caso de los
paises de ingreso bajo (cuadro 5.5).

Suponiendo que el sector privado siga siendo reacio
a realizar las inversiones necesarias, incluso junto
con una importante cofinanciacion del sector publico
procedente de los bancos multilaterales de desarro-
llo, los donantes, las fuentes publicas nacionales y
otros, ;de donde saldra esta necesaria aceleracion de
la disponibilidad de capital? Para que sea mayor el
paquete de financiacion disponible para la adaptacion
al clima (con mas ayudas y préstamos concesionales)
es preciso que los bancos multilaterales de desarrollo
aumenten considerablemente su capacidad total de
préstamo. Una forma de financiarlo podria consistir
en canalizar los ingresos obtenidos de sus préstamos
de mitigacion, pero esto llevaria demasiado tiempo
como para que los pudieran utilizar los paises que ya

CUADRO 5.5 Asociados de los BDM en la
cofinanciacion del clima en 2020

(En millones de ddlares)

Paises Paises

ingreso bajo ingreso
Mobilizacién de fondos y medio alto Total
Directa sector privado 3 556 235 5910
Indirecta sector privado 6345 19417 25762
thal cofinanciacion sector 90901 21771 31672
privado
Directa sector publico 8 366 1658 10024
Cofinanciacién sector publico
Otros BDM 8 150 813 8962
Miembros IDFC 1774 251 2026
O'tro_s internacionales sector 1946 4477 6423
publico
Otros nacionales sector publico 6182 19796 25978
Total de financiacion directa y 26418 26995 53413

cofinanciacion sector publico
Fuente: A partir de datos de AfDB et al. (2019, 2020).
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necesitan urgentemente inversiones de adaptacion.
Ademas, algunos bancos multilaterales de desarrollo
insuficientemente capitalizados ya experimentan
dificultades para mantener su viabilidad.

Se habian sugerido ya antes otras vias de escala-
miento, incluso en anteriores ediciones del /nforme.
Una de ellas es que los socios propietarios aumenten
el volumen de su capital desembolsado; esta via es
quiza la que tiene mas potencial si existe voluntad
politica. Otra es la incorporacion de nuevos socios,
sobre todo de paises con mayor ingreso que puedan
hacer una mayor aportacion de capital; o reformar
los mandatos y las normas de funcionamiento de los
bancos multilaterales de desarrollo para permitir a los
bancos aumentar el apalancamiento de los fondos de
los que ya disponen. La UNCTAD lo ha defendido
durante mucho tiempo (TDR 2019) y el precedente
ya se ha sentado durante el periodo de la crisis de
la COVID. Los bancos multilaterales de desarrollo
liderados por el Sur aumentaron los préstamos duran-
te las primeras fases de la pandemia de COVID-19,
pero lo hicieron reasignando las carteras existentes
y tomando préstamos de los fondos soberanos de los
socios, y a tal fin se adaptaron los mandatos, se rede-
finieron las principales prioridades y se modificaron
las funciones (MacDonald ez al., 2020: 361-375). Una
institucion Sur-Sur aumento su capacidad de présta-
mo hasta en un 60 % para satisfacer las necesidades
urgentes (ibid.).

Otra posible fuente de financiacion multilateral con-
sistiria en darles una finalidad a los DEG en beneficio
de planes de ajuste medioambiental a largo plazo y
especificos de cada pais, incluidos los objetivos de
conservacion y de reduccion de emisiones, asi como
las inversiones y presupuestos necesarios para alcan-
zar dichos objetivos. Esta posibilidad constituye un
mecanismo de financiacion flexible y, en principio,
ilimitado para atender los inveterados llamamientos
de la UNCTAD Yy otros organismos en favor de la
creacion de un fondo mundial de proteccion del
medio ambiente que pueda otorgar una financiacion
de emergencia previsible y estable sin estrictas
condicionalidades en las politicas ni criterios de
elegibilidad restrictivos.

Los mercados internacionales de capitales pueden
seguir utilizdndose para este rapido escalamiento.
La mayoria de los bancos multilaterales recurren
a estos mercados®®. Desde 2008, cuando el Banco
Mundial emitio el primer bono verde después de que
un grupo de fondos de pensiones suecos solicitara la
emision de productos liquidos de alta calidad (AAA)
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CUADRO 5.6

Resumen del panorama de la financiacion

Mecanismos/Instituciones

Ejemplos

Problematica

AOD: entre 19.000 y 63.000
millones de dolares, segun la
fuente

Comité de Ayuda al Desarrollo de la OCDE,
pagos a la CMNUCC

La AOD sigue estando muy por debajo de las
sumas prometidas. Gran parte no se conceden
en forma de subvenciones y estan mas
dirigidas a la mitigacién que a la adaptacion.

Fondos globales: 8.300 millones
de dolares

Fondo Verde del Clima, Fondo de
Adaptacién, PMA 'y otros

Insuficiencia de fondos para cubrir las
necesidades.

Bancos multilaterales de
desarrollo: 46.000 millones

Principalmente para la mitigacion, no todos los
bancos son tan fiables o eficaces como otros.
Bancos especialmente infracapitalizados y
débiles en las zonas donde mayores son las
necesidades.

Subvenciones o deuda para la
naturaleza: 2.600 millones de
dolares desde su creacion

La mayoria en paises de América Latina
desde la década de 1980. Indonesia,
Seychelles. Regimenes REDD+

Complejidad de implementacion, altos costos
de transaccion

- La negociacion entre todas las partes se
demora entre dos y cuatro afios.

Se necesita un compromiso financiero a largo
plazo: vulnerabilidad a la devaluacion de la
moneda. Papel de los grupos ecologistas
locales e internacionales

Bonos verdes soberanos y
corporativos certificados por valor
de 100.000 millones de dolares en
un mercado verde mas o menos
definido de 754.000 millones de
dolares

Van en aumento las emisiones de bonos
verdes de los paises en desarrollo (Bhutan,
Fiji, China). Emisiones de bonos del tipo
bonos para la libertad (Liberty bonds) en
las economias avanzadas

Los bonos ESG suscitan gran controversia.
Vinculado a activos no respaldado por activos;
aun cuando se trate de bonos nacionales
siguen empeorando la vulnerabilidad de la
moneda; muchos no son concesionales. Los
paises dicen que carecen de capacidad para
gestionarlos; todos los demas problemas con
otros bonos y riesgos monetarios, etc.

Bancos verdes: 24.500 millones
de ddlares desde su creacion;
mas si se incluyen los préstamos
verdes (Banco Asiatico de
Inversion en Infraestructura,
bancos nacionales de desarrollo,
bancos multilaterales de
desarrollo, Banco Mundial, etc.)

El debate sobre un nuevo banco verde
en Estados Unidos es uno de los muchos
entablados

Riesgo de privatizacion si se obtienen
demasiados o pocos rendimientos.
¢,Son realmente la mejor opcion?

Bancos centrales

Muchos ejemplos de paises en desarrollo.
Red para Ecologizar el Sistema Financiero

Los programas COVID no estan pensados en
pro del clima, sino que pueden provocar una
mala adaptacion

Fondos fiduciarios de
conservacion

Mas de 80 en funcionamiento en todo

el mundo, por ejemplo, el Fondo de
Biodiversidad del Caribe, creado en
2018 con una dotacion de 43 millones de
dolares y que ahora gestiona 70 millones
de ddlares (fondo de dotacién y fondo de
amortizacion)

Otro mercado - subasta de
derechos de emisién

Pago por entrada a las zonas econémicas
exclusivas marinas, pago de licencias de
pesca (Indonesia 31 millones de dodlares
en 2018, Kiribati 117 millones de délares
en tasas de acceso). Tasas a los cruceros:
Antigua y Barbados 1,2 millones de délares
en 2018; valor del impuesto:1,50 ddlares
por pasajero

Se trata de actividades de recaudacion de
fondos relacionadas con la naturaleza, pero
pueden ser necesarias para pagar otros usos
fiscales distintos de la adaptacion

que también pudieran tener un impacto positivo
(Banco Mundial, 2008)', el Banco ha sacado
185 emisiones de bonos verdes en 23 monedas por
un valor equivalente a 15.000 millones de dolares.
Muchos otros bancos multilaterales de desarrollo han
seguido su ejemplo, entre ellos bancos liderados por
paises del Sur®2. En el ambito nacional y empresarial

se estd observando un auge similar en la demanda de
bonos verdes, auge que tiene una gran resonancia
publica, aunque hay muchas razones para pensar
que se trata mas de la busqueda de rentabilidad en un
entorno de bajos rendimientos que de una verdadera
preocupacion por conseguir resultados concretos.
En cambio, los bancos multilaterales de desarrollo
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podrian mejorar el uso de estos fondos, o al menos de
una parte de ellos, dado que participan activamente
en proyectos respaldados por instrumentos verdes.
Es muy probable que muchos inversores con un ver-
dadero interés en apoyar la financiacion relacionada

con el clima prefieran comprar emisiones del Banco
Mundial y otros bancos multilaterales de desarrollo.
Sin embargo, cabe destacar que estos acuerdos suelen
estar fuera del alcance de los particulares o de los
fondos mas pequefios.

E. Recomendaciones de politicas

El triple imperativo de aumentar la financiacién
para el clima, dirigirla hacia donde se necesita y
garantizar condiciones favorables para los paises en
desarrollo tanto en el comercio (desvinculando las
normas comerciales internacionales de las politicas
de adaptacion al clima) como en la financiacion
(plazos largos, ayudas o condiciones favorables) debe
abordarse mediante una serie de reformas especificas
de las politicas, algunas de las cuales se enumeran
a continuacion.

En la actualidad, la asistencia de la comunidad
internacional para la adaptacion al clima sigue depen-
diendo de una combinacién de ayuda a corto plazo,
condicionalidades a largo plazo de consolidacion fis-
cal y planes de autoseguro preventivo contra riesgos
de catastrofe. Sin embargo, esto es, lamentablemente,
insuficiente para hacer frente al impacto sistémico de
las crisis recurrentes y cada vez mas frecuentes que
ocasiona el cambio climatico.

Por su naturaleza, el reto de la adaptacion al clima
hace que la financiacion basada en ayudas o mecanis-
mos de préstamo concesional resulten fundamentales
para afrontar el reto de la adaptacion. Al mismo
tiempo, cualquier financiacion que se proporcione
funcionara mejor si se integra en una politica finan-
ciera e industrial integral disefiada y aplicada por
un Estado desarrollista consciente del problema del
clima (véase el capitulo IV).

Esta es, por tanto, la primera prioridad de un enfo-
que estratégico de la adaptacion al clima. Un Estado
desarrollista con conciencia climatica deberia ser
catalizador y no limitarse a abordar las “fallas del
mercado”, ni limitarse a un “de-risking”, esto es,
no asumir riesgos, ante la posibilidad de que otros
puedan obtener provecho y que su parte en los benefi-
cios sea mayor. El riesgo sistémico que esto conlleva
requiere un regulador y un coordinador de la finan-
ciacion verde del sector privado, como ocurre con
el sector financiero en general. Deben considerarse
como un medio para evitar las tendencias destructi-
vas de la actual ultraliquidez del sector financiero,
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donde la busqueda de rentabilidad que le es propia es
incompatible con las necesidades de mitigacion del
clima, por no hablar de las necesidades de adaptacion,
que suponen un reto ain mayor.

Anivel local también se requieren grandes esfuerzos
de adaptacion (DCF Alliance, 2019). La gran mayoria
de la financiacion para la adaptacion parece canali-
zarse hacia grandes entidades financieras orientadas
a proyectos a gran escala que no necesariamente
apoyan los esfuerzos locales o cumplen con las prio-
ridades de adaptacion a ese nivel. Los esfuerzos de
financiacion climatica impulsados a nivel local deben
regirse por principios que garanticen la forma mas
eficaz de responder a los desafios y riesgos climaticos
y de gobernanza, como: i) una planificacion dirigida
por la comunidad que esté anclada en las institu-
ciones descentralizadas existentes y que les sirva
de apoyo, y que promuevan: ii) la inclusion social
de las personas marginadas como consecuencia del
clima; iii) un proceso de gestion flexible y adaptable
con miras a la creacion de inversiones en resiliencia
y iv) que haga hincapié en la provision de bienes
publicos (DCF Alliance, 2019: 4).

Hasta que no se encuentre el equilibrio adecuado, las
buenas intenciones se veran todas ellas secuestradas
o dejadas de lado. Como se ha explicado anterior-
mente, hasta la fecha la aparicion de bonos verdes,
un mercado de comercio de carbono o incluso los
usos de los fondos de recuperacion de la COVID-19,
no han sido suficientes para ayudar a los paises en
desarrollo a adaptarse al cambio climatico (Gallagher
y Carlin, 2020). Pueden distinguirse dos niveles de
reformas para financiar el reto de la adaptacion: en
primer lugar, medidas de apoyo a un Estado desa-
rrollista con conciencia climatica para movilizar
recursos financieros que le permita acometer inver-
siones en mitigacién y adaptaciéon, y en segundo
lugar, una reforma del enfoque de la gobernanza
climatica a nivel internacional.

La primera serie de reformas deberia focalizarse en
lo siguiente:
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Asistencia. Los compromisos y las promesas
de asistencia oficial para el desarrollo deben
cumplirse e incluso darse un paso mas en este
sentido, a fin de aumentar la proporcion de la
financiacion adicional asignada a la adaptacion
al cambio climatico y el fomento de la resilien-
cia. Las ayudas y los préstamos en condiciones
extremadamente favorables son esenciales
para la adaptacion. Se podrian financiar con un
bono verde o un impuesto del tipo tasa Tobin o
mediante una readaptacion de las subvenciones
a los carburantes fosiles. A tal fin es preciso
tener en cuenta las necesidades especificas de
los paises menos adelantados y de los paises
de ingreso medio-bajo, asi como de las econo-
mias exportadoras de combustibles fosiles, que
necesitan una reestructuracion gradual de unas
industrias intensivas en carbono como esas y
un sistema de red de seguridad adecuado para
hacer frente a la deuda climatica.

El alivio de la carga de la deuda y las can-
celaciones de deuda para favorecer a los
paises de desarrollo deben quedar inscritas
en la agenda del clima. El cumplimiento de la
Agenda 2030 ya era dudoso antes de la crisis
de la COVID-19, dada la carga de la deuda que
soportan muchos paises en desarrollo, pero en
la era pospandémica estos paises se enfrentan
a retos alin mayores a la hora de abordar sus
necesidades de resiliencia climatica. Un punto
de partida obvio seria la deuda de los paises del
V20, pero la vinculacion de las crisis climatica y
de la deuda pone de manifiesto la necesidad de
acometer reformas sistémicas en la arquitectura
internacional de la deuda.

Banca. Se necesitan bancos de desarrollo ver-
des y publicos que estén bien financiados y con
personal experto en cuestiones de cambio clima-
tico, a nivel municipal, nacional y regional. Los
mandatos y los indicadores de desempefio deben
estar en consonancia con esa finalidad. Los ban-
cos multilaterales de desarrollo necesitan capital
adicional para apoyar mds inversiones verdes
y menos actividades con combustibles fosiles
0 contaminantes y para que sus actividades se
ajusten mas a lo acordado en el Acuerdo de
Paris y a sus compromisos de construir mejor
en el futuro, abandonando para ello el petréleo,
el carboén y el gas y construyendo procesos de
transicion que apoyen a las personas y a esas
industrias para que puedan dar el salto hacia ade-
lante. Habra que reducir las condicionalidades

de las politicas y relajar la camisa de la fuerza
que supone tener una calificacion AAA para
apoyar las tecnologias y empresas verdes
experimentales o nuevas. Los paises del G7
deberian utilizar su poder accionarial para guiar
a los bancos multilaterales de desarrollo en esa
direccion. Los bancos regionales de desarrollo
y los bancos multilaterales de desarrollo tam-
bién podrian comprar los bonos verdes de los
paises en desarrollo y con ello se garantizaria
una demanda mas estable de dichos bonos y un
acceso mas facil al capital a largo plazo para los
paises en desarrollo. Esto también podria tener
un impacto favorable en sus rentabilidades vy,
en consecuencia, ayudar a mitigar, hasta cierto
punto, la carga de los servicios externos.

Mercados de bonos. El acceso asequible a la
financiacion a largo plazo es esencial para que
los paises en desarrollo puedan satisfacer sus
necesidades en materia de desarrollo y clima, y
el mercado de bonos verdes es una forma clave
de ayudar a conseguir esa financiacion a largo
plazo. Sin embargo, las normas reglamentarias
van a la zaga con respecto al crecimiento del
mercado de bonos verdes: muchos compromisos
de divulgacion son voluntarios, los mecanismos
para proteger los derechos de los emisores y
los tenedores de bonos estan insuficientemente
desarrollados; deberian implantarse mecanismos
para evitar las ecoimposturas. El sector privado,
asi como los reguladores nacionales e interna-
cionales, deberian abordar estas insuficiencias.
Es necesario que se acuerden y adopten normas
apropiadas, asi como asegurar su cumplimiento
para garantizar que los bonos verdes sigan siendo
verdes; que los bonos de ahorro verdes emitidos
por los gobiernos nacionales respondan a las
necesidades de la poblacion local; que el uso
de los bonos verdes sea adecuadamente super-
visado y ejecutado por los gobiernos emisores;
que se proteja tanto a los inversores como a los
emisores de bonos durante toda la duracion del
bono; se defina y tipifique como delito la ecoim-
postura, y que las normas de certificacion sean
transparentes, estén armonizadas y se apliquen
adecuadamente. Dada la envergadura del reto,
el marco regulador del mercado de bonos verdes
debe estar respaldado por unos niveles acordes
en cuanto a su financiacion y dotacion de per-
sonal, anivel tanto nacional como internacional.

La segunda prioridad seria declarar, a nivel inter-
nacional, la adaptacién al cambio climatico como
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un bien publico (cf. Timisel, 2021) y establecer
los mecanismos adecuados para su gobernanza.
Este reconocimiento reflejaria la realidad que ya
experimentan las economias en desarrollo que
luchan por ecologizar sus exportaciones y financiar
las necesidades de adaptacion al clima, lo que les
permitirian acceder a las tecnologias verdes y adap-
tarlas a sus trayectorias de crecimiento nacional.
A nivel internacional, el Fondo de Adaptacion al
Clima, propuesto por algunos paises en la OMC?*,
puede ayudar a los paises a hacer mas ecoldgicas
sus exportaciones. Un Fondo para el Comercio y

el Medio Ambiente podria financiar los costos cada
vez mayores de la adquisicion de tecnologias criti-
cas, proporcionar ayudas para tecnologias verdes
especificas, financiar la investigacion, el desarrollo
y las demostraciones conjuntas y financiar el esta-
blecimiento de centros, intercambios y mecanismos
de transferencia de tecnologia. Esta medida también
aseguraria la necesaria coordinacion de las entidades
anivel internacional para satisfacer unas necesidades
tan importantes como las necesidades financieras,
tecnolégicas y economicas de un desarrollo con
conciencia climatica.

F. Conclusion

Ante la creciente intensidad de los grandes even-
tos extremos, hay que priorizar la adaptacion. Las
reformas institucionales que se requieren deben
avanzar hacia un alejamiento de los principios de
un Estado regulador y favorecedor del mercado y
un acercamiento hacia un Estado verde desarrollista
que controle sus propias prioridades a largo plazo
en materia de adaptacion al clima y trayectoria
economica.

El comercio tiene un importante papel que desem-
penar en la configuraciéon de las vias de desarrollo
sostenible. Sin embargo, los intentos por liberalizar
el comercio en areas de interés exportador del mundo
desarrollado, y apoyarse en acciones como un meca-
nismo de ajuste en frontera por emisiones de carbono
(CBAM), solo pueden mermar la capacidad de los
paises en desarrollo de utilizar el comercio como
medio de desarrollo.

Para facilitar la adaptacion al clima en los paises en
desarrollo a través de los acuerdos comerciales sera
necesario realizar transferencias de tecnologia verde
sin patentes restrictivas, un trato especial y diferen-
ciado de los bienes y servicios medioambientales
para que los proveedores de estos bienes y servicios
en el mundo en desarrollo puedan estar en igualdad
de condiciones y conservar el espacio de politicas
que les permita fomentar la diversificacion de las
exportaciones.

Dado que las emisiones de CO, incorporadas en
el comercio internacional como proporcion de las
emisiones totales no superan el 27 %, es necesario
desvincular las normas comerciales de los objetivos
de adaptacion al clima, especialmente en el marco
de la OMC, y proporcionar a los paises el suficiente
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espacio de politicas para aplicar su politica nacional
de adaptacion al clima. Es necesario aplicar enfo-
ques basados en incentivos, como la declaracion de
transferencias de tecnologias verdes y la limitacion
de las patentes sobre estas tecnologias.

El afio de la pandemia puede resultar transformador
en el camino hacia la formulacion de un enfoque
mas ambicioso para la financiacion de los retos
de la adaptacion, pero los obstaculos son grandes
y el tiempo se ha agotado. Es alentador ver como
Estados Unidos anuncia su compromiso de destinar
5.700 millones de dolares anuales a la financiacion
del clima en beneficio de los paises en desarrollo de
aqui a 2024. Ahora bien, “en el contexto de tanto la
necesidad como del dinero que se esta gastando inter-
namente, este es un término erroneo. [...] la falta de
una respuesta verdaderamente global a la pandemia
es un mal augurio para una accién comun en materia
de clima” (Wolf, 2021).

Resulta esencial una mano mas visible y dirigista
para las entidades financieras publicas en todos
los niveles. Hace casi setenta y cinco afios, el Plan
Marshall ayudé a crear prosperidad compartida
entre las economias devastadas por la guerra. Hoy
en dia, el cambio climatico es un reto para la huma-
nidad que requiere un similar enfoque integrado,
previsor y estratégico. En este capitulo se exami-
nado un ment de opciones. Sin embargo, un fondo
estructural global y orientado a la ecologia apoya-
ria el realineamiento de los paises en desarrollo y
proporcionaria con caracter prioritario y urgente
financiacion para las iniciativas tanto de adaptacion
como de mitigacion. Esto generaria dividendos no
solo para los paises en desarrollo, sino también
para las economias avanzadas. Ayudaria a crear
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amortiguadores anticiclicos, mejoraria la resiliencia
y la inclusién en las comunidades a nivel local y
nacional, y permitiria dirigirse hacia un patrén de

Notas

WT/CTE/W/249.
https://sdg.iisd.org/commentary/policy-briefs/
wto-members-assess-mc12-options-for-trade-
environmental-sustainability-work/.

Véase https://www.wto.org/english/docs_e/
legal e/04-wto_e.htm.

Véase https://www.wto.org/english/thewto_e/
minist e/min01_e/mindec] e.htm.
https://www.mfat.govt.nz/en/media-and-resources/
climate-change-ministers-express-support-for-
the-agreement-on-climate-change-trade-and-
sustainability-at-cop25/.

Segun los medios de comunicacion, la Union Eu-
ropea planea utilizar los ingresos anuales previstos,
esto es, 10.000 millones de euros, devengados por
sus mecanismos de imposicion de las emisiones de
carbono en frontera para devolver la deuda con-
traida por sus medidas de recuperacion; Financial
Times (2021). El impuesto al carbono en fronte-
ra de la Union Europea permitird recaudar casi
10.000 millones de euros al afio. 6 de julio.

En funcién de su disefo, esa renuncia climatica
y/o clausula de paz podria contribuir a solventar
la tibieza regulatoria resultante de mecanismos
juridicos como la solucidn de controversias entre
inversionistas y Estados (SCIE) que amplian des-
proporcionadamente la influencia del inversionista
en los procesos de toma de decisiones de las au-
toridades, a menudo en detrimento de las iniciati-
vas en materia de clima y propicias al desarrollo
(Tienhara, 2017).

La financiacion para la mitigacion se dirige a ac-
tividades generales que reducen las emisiones de
gases de efecto invernadero y son compatibles con
el desarrollo de bajas emisiones, como la generacion
de electricidad renovable o la construccion eficiente
desde el punto de vista energético. La financiacion
para la adaptacion, en cambio, estd vinculada a
proyectos concretos y a préstamos para lugares
concretos que repercuten directamente en la vulne-
rabilidad al cambio climatico, como la mejora de la
resiliencia de los pequefios Estados insulares a las
catastrofes naturales.

Como se ha sefialado en el capitulo 111, en lo referente
a la inversion en actividades de mitigacion, existen
multiples fuentes potenciales de financiacién para
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crecimiento que pudiese contener el aumento de
la temperatura global por debajo del nivel critico
de 1,5 °C.

garantizar que los paises puedan cumplir el objetivo
de inversion requerido. Véase ademas TDR 2019.
Para mas informacion sobre los limites y peligros
de recurrir a la financiacion privada para encabezar
la inversion sostenible, véase Fancy, 2021.

Incluye a Australia, algunas instituciones de la
Unidén Europea y los Paises Bajos. Dinamarca,
Suecia y Suiza aportaron mas del 95 % de su con-
tribucion en forma de ayudas. Al mismo tiempo,
en el caso de los paises que dieron sumas totales
significativamente mayores, como Alemania y el
Japon, su relativa menor proporcion en forma de
ayudas arrojo una cuantia significativa en términos
absolutos (Oxfam, 2020:10). El factor principal es
la necesidad de que se incremente la concesion de
ayudas procedentes de todas las fuentes.
https://www.climatepolicyinitiative.org/publication/
global-landscape-of-climate-finance-2019/.

En 2015, Estados Unidos se comprometio a duplicar
su financiacion para la adaptacion a través de
canales multilaterales y bilaterales hasta alcanzar los
800 millones de dolares anuales para los paises en
desarrollo de aqui a 2020. Véase: https://2009-2017.
state.gov/r/pa/prs/ps/2015/12/250495.htm. De 2010
a 2015, la financiacion total para la adaptacion se
elevo a 2.570 millones de dolares con promedio
de 428 millones de dolares (Departamento de
Estado de los Estados Unidos, sin fecha). Véase
el ultimo anuncio del Presidente Biden en este
sentido: https://www.whitehouse.gov/briefing-
room/statements-releases/2021/04/23/fact-sheet-
president-bidens-leaders-summit-on-climate/.
Véase: https://adaptationexchange.org/adaptation-
ActionAgenda.

Declaracion en respuesta al sexto informe de eva-
luacion del Grupo Intergubernamental de Expertos
sobre el Cambio Climatico (IPCC), 2021. 10 de
agosto de 2021.

Aunque inici6 su andadura en 2009, se constituyo
oficialmente en Lima (Pert) en 2015. Los 48 paises
representan 1.300 millones de habitantes y esté
integrado por los paises siguientes: Afganistan,
Bangladesh, Barbados, Bhutan, Burkina Faso,
Camboya, Colombia, Comoras, Costa Rica, Etiopia,
Fiji, Filipinas, Gambia, Ghana, Granada, Guatemala,
Haiti, Honduras, Islas Marshall, Kenya, Kiribati,
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https://www.climatepolicyinitiative.org/publication/global-landscape-of-climate-finance-2019/
https://www.climatepolicyinitiative.org/publication/global-landscape-of-climate-finance-2019/
https://2009-2017.state.gov/r/pa/prs/ps/2015/12/250495.htm
https://2009-2017.state.gov/r/pa/prs/ps/2015/12/250495.htm
https://www.whitehouse.gov/briefing-room/statements-releases/2021/04/23/fact-sheet-president-bidens-leaders-summit-on-climate/
https://www.whitehouse.gov/briefing-room/statements-releases/2021/04/23/fact-sheet-president-bidens-leaders-summit-on-climate/
https://www.whitehouse.gov/briefing-room/statements-releases/2021/04/23/fact-sheet-president-bidens-leaders-summit-on-climate/
https://adaptationexchange.org/adaptationActionAgenda
https://adaptationexchange.org/adaptationActionAgenda
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Libano, Madagascar, Malawi, Maldivas, Marruecos,
Mongolia, Nepal, Niger, Palau, Palestina, Papua
Nueva Guinea, Republica Democratica del Congo,
Republica Dominicana, Republica Unida de Tan-
zania, Rwanda, Samoa, Santa Lucia, Senegal, Sri
Lanka, Sudan, Sudan del Sur, Timor-Leste, Tuvalu,
Vanuatu, Vietnam, Yemen. Véase https://www.v-20.
org/members.

Sir David King, director del Centre for Climate
Repair de Oxford; grabado en el podcast del
Financial Times ““;Can Climate damage be repaired?,
12 de agosto de 2021. Puede consultarse en
https://www.ft.com/content/5804b93{-8b80-40c4-
9b30-3d8b9bf8da3d.

En este examen empleamos la categorizacion de
paises del Banco Mundial.

El Sudan es la excepcion.

Véase: https://www.imf.org/external/Pubs/ft/dsa/
DSAlist.pdf.

Puede consultarse la metodologia en la siguien-
te direccion: https://gain.nd.edu/assets/254377/
nd gain technical document 2015.pdf.

“Dame una palanca lo suficientemente larga y un
punto de apoyo, y moveré el mundo”.

Segun la Climate Bond Initiative (CBI), “los riguro-
sos criterios cientificos garantizan que los bonos y
préstamos certificados sean coherentes con el limite
de calentamiento de 2 °C contemplado en el Acuerdo
de Paris”.

Existe también un instrumento de deuda ESG que
no tiene certificacion ni etiqueta verde de bono
verde, social y sostenible. El instrumento de deuda
sin certificacion verde se denomina bono climatico
0 bono alineado con el clima.

Véase, por ejemplo: Ehlers y Packer, 2017;
Zerbib, 2016; Larcker y Watts, 2019; Hachenberg y
Schiereck, 2018; Kapraun et al., 2019.

Basado en la muestra de 27 bancos verdes realizada
por Whitney et al., (2020).

Una parte de esta via puede ser tomar como objetivo
alos pequefios inversores comprometidos y no solo a
los grandes instituciones. El Connecticut Green Bank
CGB, creado en 2011 y cuyas operaciones se centran
en las energias renovables, ha lanzado recientemente
un innovador programa de bonos adquiribles en
tramos de 1.000 dolares a 15 afios para hogares y
“ciudadanos de a pie” con la garantia de que los fon-
dos se utilizaran para financiar instalaciones solares
en los tejados. La emision de bonos fue adquirida
integramente en dos semanas y la demanda superd
a la oferta del banco.
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El estudio fue realizado por la UNCTAD a mediados
de 2020 en colaboracion con Eurodad, el Municipal
Services Project y un equipo de 24 investigadores
y cuatro asociaciones regionales de bancos y
financiacion publicas. Se trata del primer examen de
los bancos ptiblicos y de su respuesta a la COVID-19.
Se puede consultar en https://unctad.org/webflyer/
public-banks-and-covid-19-combatting-pandemic-
public-finance.

Los 65.000 millones de dolares prometidos para 2019
parecen ser un gran aumento con respecto a los afios
anteriores, pero esto se debe en parte a que incluye
los préstamos otorgados por el BEI a paises europeos
no incluidos anteriormente. Cuando solo se incluyen
los paises emergentes y en desarrollo, los préstamos
comprometidos para 2019 muestran un aumento
menor (de 43.100 millones a 46.500 millones de
dolares).

El Banco Islamico de Desarrollo realizé una emision
especial de bonos islamicos (sukuk) para enfrentar la
crisis de la COVID y a tal efecto solicitd préstamos
a otros bancos multilaterales de desarrollo; el BND
también emitié un bono especial coronavirus.
https://www.worldbank.org/en/events/2018/11/16/
from-evolution-to-revolution-10-years-of-green-
bonds.

La demanda sigue siendo alta y los nuevos bonos
suelen suscribirse con creces, aun cuando la emision
sea muy grande, como se vio con la reciente oferta de
mayo de 2021 de un Bono de Desarrollo Sostenible
de 2.500 millones de ddlares a cinco afios con
calificacion AAA. Este bono, que tiene una tasa
anual de rentabilidad del 0,963 %, presenta uno de
los diferenciales mas bajos del sector y fue adquirido
principalmente por bancos centrales y entidades
oficiales (que suscribieron el 63 % de la emision).
Una serie de cajas de pensiones y gestoras de
activos adquirieron también una buena parte (18 %).
https://www.worldbank.org/en/news/press-
release/2021/05/18/world-bank-usd-2 5-billion-
5-year-bond-mobilizes-finance-for-sustainable-
development.

ElFondo de Comercio y Medio Ambiente fue propues-
to por Chinay la India en 2011. Para mayor informa-
cion: https://docs.wto.org/dol2fe/Pages/FE_Search/
FE_S S009-DP.aspx?language=E&Catalogueld-
Lis=104702,98548,101134,90606,71962,99113,
92836,94001,92436,58038&CurrentCatalogue
IdIndex=0&FullTextHash=&HasEnglishRecord
=True&HasFrenchRecord=True&HasSpanish
Record=True.
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https://docs.wto.org/dol2fe/Pages/FE_Search/
FE_S_S009-DP.aspx?language=E&CatalogueIdLi
st=104702,98548,101134,90606,71962,99113,928
36,94001,92436,58038&CurrentCatalogueIdIndex
=0&FullTextHash=&HasEnglishRecord=True&H
asFrenchRecord=True&HasEnglishRecord=True.
https://docs.wto.org/dol2fe/Pages/FE_Search/
FE_S_S009-DP.aspx?language=E&CatalogueIdLi
st=104702,98548,101134,90606,71962,99113,928
36,94001,92436,58038&CurrentCatalogueIdIndex
=0&FullTextHash=&HasEnglishRecord=True&H
asFrenchRecord=True&HasEnglishRecord=True.
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=0&FullTextHash=&HasEnglishRecord=True&H
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36,94001,92436,58038&CurrentCatalogueIdIndex
=0&FullTextHash=&HasEnglishRecord=True&H
asFrenchRecord=True&HasEnglishRecord=True.
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