
 

 
 

17 de Julio  de 2009  Nº 24 

 

  

1. Una visión: EUA incrementa su crisis y el keynesianismo no la resuelve,  por Walter Molano 1 

2. América Latina y la crisis, por Alicia Barcena 3 

3. Banco Mundial: las remesas enviadas a Latinoamérica caerán al menos un 6,9% por la crisis 8 

4. Club de Madrid aboga un nuevo orden económico mundial ante la crisis 9 

5. Trayectoria de la recuperación mundial 10 

6. Aminora la fuerza de la contracción pero se perfila una recuperación débil 12 

7. Las políticas adoptadas han reducido los riesgos sistémicos pero persisten vulnerabilidades 21 

 

1. UNA VISIÓN: EUA INCREMENTA SU CRISIS Y EL KEYNESIANISMO NO LA RESUELVE,  POR WALTER 

MOLANO  

John Maynard Keynes es el sueño de un político. Abogar sin restricciones el gasto público y 

políticas monetarias expansivas, son palabras son música celestial para los oídos de cualquier 

funcionario electo. Sus escritos fueron una vez verdades indisputables. Sin embargo, en su 

mayoría fueron desacreditados en el inicio de la década de 1980. El control de los monetaristas 

de Chicago desplazó al keynesianismo como la forma predominante del pensamiento 

económico. Hay algunos historiadores que creían que Keynes, se muestra, a él mismo 

escéptico en cuanto a sus propias ideas y que quería revisar su tesis. Era un brillante 

matemático, es curioso que su "Teoría General del Empleo, Interés y Dinero"  prácticamente 

carece de ecuaciones matem§ticas, mientras que sus otras obras, como el ñTratado sobre 

Probabilidadò, est§ llenos de eso. Adem§s, existe escasa evidencia de que sus pol²ticas nunca 

funcionaron.  

Keynes publicó su "Teoría General" en 1936, y ejerció una gran influencia en los Estados 

Unidos de América sobre la política económica. Sin embargo, esos eran los días más oscuros 

de la Gran Depresión, y la mayoría de los historiadores coinciden en que lo que realmente 

ayudó a EUA a superar la crisis fue el comienzo de la Segunda Guerra Mundial. El tiempo de 

guerra de destrucción de instalaciones y equipos, junto con el aumento masivo de la 

producción de armamento finalmente puso fin a la Depresión, al tiempo que sembró las 

semillas de una fuerte recuperación tras el final del conflicto.  

Por lo tanto, no es demasiado sorprendente que el keynesianismo fue finalmente abandonado 

en la literatura histórica, económica. Pero, de repente resurgió, y sus ideas están en boga. El 

problema es que sus políticas han sido siempre malas.  
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No hay pruebas de que el keynesianismo haya funcionado, en particular en las economías 

altamente endeudadas. Antes de la ascensión del pensamiento keynesiano, los economistas 

estaban de acuerdo en que el ciclo económico es el de la libre auto-corrección. Decía que la 

oferta crea su propia demanda. Los precios pueden ajustarse hacia arriba o hacia abajo, pero la 

economía se mantiene en equilibrio. Sin embargo, Keynes disputó esta proposición. Sostuvo 

que el ciclo era largo y de ajustes dolorosos. Por lo tanto, cambió el enfoque de la demanda de 

la ecuación.  

Al estimular la economía mediante una combinación de aumento del gasto público y una 

reducción en las tasas de interés, los encargados de formular políticas podrían reactivar la 

actividad económica agregada. En tales ocasiones, es posible que las recetas de trabajo, sobre 

todo cuando hay una súbita pérdida de confianza o un inventario pendiente,  no trabajen en 

situaciones de sobre-endeudamiento, según los balances deben ser reparados.  

Este fue el caso en los EUA durante la década de 1930. América del Norte necesitaba reducir 

la deuda. Fue el caso en el Reino Unido durante el decenio de 1970, donde la constante 

aplicación de políticas keynesianas sólo agravó los problemas. Lo mismo ocurrió en América 

Latina durante el decenio de 1980 y el Japón en la década de 1990. Keynesianismo tiene un 

terrible historial, que sólo se repite.  

A pesar de que el déficit fiscal de los EUA marche para  el doble dígito, y que las tasas de 

interés son de cero, la economía de los EUA sigue contrayéndose. No hay brotes. La venta de 

automóviles de General Motors descendió 33,6% en junio. Toyota cayó un 32% y las ventas 

de Chrysler se hundieron un 42%. Los ingresos de Hoteles por habitación disponible, 

ñRevParò, en los EUA fue desactivado el 18% en junio - a pesar del inicio de la temporada de 

vacaciones de verano. Hipotecas están aumentando - a pesar de todas las medidas de ayuda. 

Por último, las quiebras personales en junio quedó en 40,6%. El problema real es que los 

hogares rozaron los gastos para aumentar sus tasas de ahorro y reparar sus balances. Sin 

embargo, Keynes sostuvo que un aumento en la tasa de ahorro sólo exacerbaría la fase 

descendente del ciclo económico. Por supuesto, pero esta es la única solución a una economía 

de sobre-apalancamiento.(el apalancamiento es la relación entre capital propio y crédito 

invertido en una operación financiera. Al reducir el capital inicial que es necesario aportar, se 

produce un aumento de la rentabilidad obtenida. El incremento del apalancamiento también 

aumenta los riesgos de la operación, dado que provoca menor flexibilidad o mayor exposición 

a la insolvencia o incapacidad de atender los pagos)  

De lo contrario, terminan agravando el problema mediante el aplazamiento de lo inevitable.  

Lo interesante es que nadie, ningún político en particular, está en disputa con Keynes. Por el 

contrario, se les pide más estímulos. Sin embargo, la verdad es que gran parte del estímulo se 

está desperdiciando. Innecesario  las obras públicas, tales como pistas de patinaje a 

estacionamientos en medio de la nada, la desesperación  apresuró y  gastar el dinero es sólo 

empujar a países a tener una deuda más profunda y a retrasar la recuperación. Hay más 

ejemplos de países que utilizan con éxito sus propios estabilizadores cíclicos al salir de sus 

crisis económicas que los que utilizan una receta keynesiana. 

Fuente: Walter Molano, es economista de la Duke University, profesor de Economía de la 

Columbia University. Este artículo se encuentra disponible en el sitio Web: 

http://www.mercosurnoticias.com 
 

http://www.mercosurnoticias.com/index.php?option=com_content&task=blogsection&id=4&Itemid=34
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2. AMÉRICA LATINA Y LA CRISIS, POR ALICIA BARCENA 

En primer lugar, a diferencia de otras crisis, esta se genera y produce fuera de las fronteras de 

América Latina. Podemos afirmar, con toda claridad, que de esta crisis no somos responsables 

sino simplemente víctimas.  

La actual crisis sorprendió a América Latina y el Caribe en un período histórico de  bonanza y 

progreso que no se apreciaba en la región desde hace más de cuarenta años. Bonanza que por 

cierto también responde más a factores externos que internos. Los magníficos precios de las 

materias primas y la creciente demanda de China, el consumo de Estados Unidos y la 

búsqueda de rentabilidad en un contexto de muy bajas tasas de interés en las economías 

desarrolladas contribuyeron en forma importante para la bonanza que se vivió en la región.   

Desde el punto de vista del crecimiento de la economía gozamos de un quinquenio (2003-

2007) de crecimiento que se expandió desde un 2,1% en 2003 a un 5,7 % en 2007.  

Durante ese quinquenio, la región creció a una tasa promedio cercana al 5 % anual, que 

conlleva un crecimiento del PIB por habitante superior al 3% anual. Este impulso le permitió a 

la región crecer todavía durante el 2008 a una tasa de 4,2%, que permitió que el PIB per capita 

creciera un 2,9%.    

Este crecimiento fue acompañado por una mejora de los indicadores del mercado de trabajo ï 

menor desempleo y empleos de mayor calidad ï que permitieron,  junto a un conjunto de 

políticas públicas, reducir  la pobreza en la región casi 10 puntos porcentuales, de 44% a 

34,1%, y reducir la pobreza extrema de 19,6% a 12,6%. Vale decir, salieron de la pobreza 37 

millones de personas y de la indigencia 29 millones de personas. Esta última cifra equivale a 

un poco menos del doble del total de la población chilena. Ciertamente, un quinquenio muy 

positivo.   

El fuerte incremento de los precios de los alimentos en la primera mitad de 2008, sin embargo, 

habría ya causado un ligero aumento en la tasa de indigencia, del 12,6% al 12,9%, aunque se 

espera que la tasa de pobreza haya descendido a un 33,2 %.  

Es ya un lugar común el señalar que América Latina es la región del mundo que presenta las 

mayores desigualdades de ingreso en el mundo. Y constituye una muy buena noticia el 

observar como, en este quinquenio 2003-2007, en 8 países de la región la desigualdad 

disminuyó, solo en tres empeoró, y en el resto de los países se mantuvo más o menos igual. 

Las disminuciones son modestas, pero conociendo lo difícil que es cambiar la estructura de 

desigualdades en un país, estos resultados constituyen una muy buena noticia.  

En dicho período, el empleo aumentó en cantidad y mejoró en calidad. La tasa de desempleo 

bajó en promedio de 11 a 7,5% entre 2003 y el 2008, y los ingresos laborales por ocupado 

aumentaron en casi todos los países.    

En suma, creció la riqueza, aumentó y mejoró el empleo, disminuyó la pobreza y ha 

disminuido la desigualdad. Todos estos  avances fueron obtenidos en ambientes democráticos 

y en el pleno ejercicio por parte de las ciudadania de sus derechos civiles y políticos.  

Este era el cuadro general que se apreciaba en América Latina y el Caribe cuando la crisis se 

desató, amenazando seriamente estos logros económicos y sociales.   

CÓMO AFECTA A AMERICA LATINA  

En un inicio se aprecia un enorme vacío pues a pesar de los esfuerzos por ordenar nuestras 

economías, de poner en orden nuestras finanzas públicas, de abrirnos a los mercados 



   Pagina 4 de 27 

 

 

 

 

 

mundiales, de apostar a que los mercados autorregulados podían hacer bien sus tareas, se 

desmorona el edificio, nos damos cuenta que los cimientos no eran correctos.  

Se percibe que el modelo neoliberal se ha venido abajo. Los eventos de los últimos meses han 

abierto nuevos senderos para el debate económico, social y ambiental, dominado hasta hace no 

mucho tiempo por dogmas cuya validez no ha sido confirmada por los hechos. En los últimos 

25 años hemos vivido bajo la esperanza que el mercado todo lo resuelve. La sociedad perfecta 

era aquella gobernada por mercados, en lo posible sin Estado, en donde se confunde la idea del 

ciudadano con la del consumidor.   

La actual crisis pone fin a esa ilusión.   

Mucho se ha dicho y se ha escrito sobre los efectos económicos de la crisis. Entre los más 

importantes para nuestra región es que (a) tendremos una recuperación lenta de la economía 

mundial; (b) restricción y lentitud en el flujo de los créditos; (c) caída de la demanda agregada 

mundial; (d) contracción de la economía real a partir de la caída en el comercio, en la remesas 

y en la inversión extranjera directa.   

CEPAL ha venido siguiendo la crisis desde su inicio en septiembre del 2008. Y como era de 

esperar se aprecia un panorama de marcados contrastes. Muy diferente en Sudamérica, 

Centroamérica y El Caribe.   

Primero, el shock comercial ha sido mucho más importante que el financiero: hasta mayo, 

datos preliminares de exportaciones muestran una caída de 34% en valor y de 12% en 

volumen, mientras las importaciones cayeron un 28,9% en valor y un 24,2% en volumen. El 

efecto en el comercio se ha  sentido por toda la región, pero los más afectados son los que más 

comercio tienen con Estados Unidos, como México y Centroamérica.   

El comercio intrarregional también ha caído fuertemente, lo que es preocupante en lo que se 

esperaría que el comercio entre los países de la región pudiera de alguna manera contrarrestar 

la caída en otros destinos y orígenes, además de su potencial contribución a la creación de 

empleo. Sin embargo, el comercio intrarregional no está reaccionando y urge la creación de 

líneas especiales de financiamiento para defenderlo.  

Parte del impacto del comercio llega a través de los términos del intercambio, ya que varios de 

los países de la región son exportadores de productos básicos. CEPAL estima una caída de 

13% en los términos del intercambio para la región, la que será mayor para los exportadores 

de hidrocarburos y de metales. Los importadores netos de productos básicos, por su parte, 

beneficiarán de la caída relativa de los precios de estos productos en la factura de sus 

importaciones.   

Asimismo, los ingresos fiscales se ven afectados por la caída del precio de los bienes 

primarios en los países exportadores de estos productos.   

Otro canal de transmisión que se ha sentido fuertemente es por el ingreso de remesas de 

trabajadores emigrados. Las remesas están cayendo en el orden de entre 5% y 10% en 

términos interanuales, lo que impacta negativamente en el consumo y en la pobreza, ya que los 

receptores de remesas suelen ser sectores cuyos ingresos son bajos (aunque no son los más 

pobres). Hay países en la región en que los ingresos de remesas de trabajadores representa más 

del 20% del PIB, como es el caso de Guyana,  Haití y Honduras. En general, el efecto de la 

caída en estos flujos impactará más fuertemente en Centroamérica y el Caribe.  



   Pagina 5 de 27 

 

 

 

 

 

El turismo, por su parte, también ha sufrido el embate de la crisis económica y financiera 

global, a la cual se sumó el impacto de la influenza A (H1N1). Estos efectos también han 

tenido un impacto negativo especialmente en México, Caribe y Centroamérica.   

Asimismo, la región recibirá menos flujos por concepto de inversión extranjera directa por los 

efectos de la crisis global. CEPAL estima que los ingresos por este concepto, después de 

registrar un récord histórico en 2008, registrarán una caída de entre 35 a 45% en 2009.   

La tasa esperada de crecimiento regional para este año será de -1,9%, marcadamente inferior 

al 2008 que cerró con 4,2%. Y esto bajo el supuesto ïoptimista que se verifique una gradual 

recuperación a partir de la segunda mitad del 2009. Un terrible factor adicional de contraste 

con el período 2003-2008 es el aumento de la tasa de desempleo regional, la que pasó del 11% 

en 2003 a 7,7% en 2007 y aún en el 2008 bajó a 7,5%. Sin embargo, para 2009 se espera un 

aumento a 9%, es decir, 4 millones de desempleados que suman a los 15 millones actuales.   

En suma, el período de crecimiento que vivimos entre los años 2003 ï 2007 no lo volveremos 

a ver por muchos años más. Esos días no volverán.   

Es muy claro, vivimos tiempos difíciles,  pero en momentos como éste es cuando debemos 

mantener la calma y revisar las lecciones aprendidas de otras crisis.    

La primera es que las perdidas que ocasionan las crisis no son recuperables en el nuevo ciclo. 

La próxima bonanza no asegura alcanzar, por si misma, lo que perdamos en esta crisis. 

Veinticuatro años hubieron de pasar para que la región alcanzara los niveles de pobreza que 

exhibía antes de la crisis de 1980. Quisiera resaltar también un problema que normalmente 

pasa desapercibido y que nos parece es de la más alta importancia: la experiencia histórica de 

América Latina nos muestra que tomó 12 años la recuperación del nivel de los indicadores de 

crecimiento observados antes que se desatara la crisis de los años 80. Sin embargo, tomó 24 

años recuperar el nivel de los indicadores de bienestar social especialmente los de pobreza. 

Quiero decir algo tan simple como dramático: si nos cruzamos de brazos a ver como la crisis 

nos pasa por encima, podrá tomar un cuarto de siglo volver a tener los indicadores sociales 

que hoy día podemos observar.   

La segunda es que esta crisis ha puesto en evidencia la persistente heterogeneidad estructural 

en nuestra región. En cada país hay sectores que aprovechan las oportunidades del crecimiento 

y la innovación y siempre quedan pendientes otros grupos que no logran integrarse, y que no 

lo conseguirán sin políticas explícitas que refuercen la complementariedad entre 

transformación productiva y equidad y el fortalecimiento de la política y los pactos fiscales, 

entre globalización, equidad,  y competitividad y con políticas públicas activas de innovación 

y productividad y protección social. Seguimos hablando de 180 millones de latinoamericanos 

pobres. Es urgente avanzar hacia una sociedad del conocimiento la innovación, con pleno el 

acceso, de calidad y con pertinencia para impulsar la formación ciudadana.  

La tercera es que la historia económica nos muestra que en la Gran Crisis la seguridad militar, 

el proteccionismo y las políticas procíclicas o de ajuste automático profundizaron y alargaron 

la crisis, acentuando los costos sociales de la misma. Evitar el proteccionismo comercial, 

financiero y ambiental es la gran lección.    

Y todo esto, ¿qué significa en términos del futuro de la región?  ¿Qué significa en términos de 

nuestra lucha por la igualdad?  ¿Para nuestra lucha contra la pobreza?  ¿Para nuestro aporte al 

combate contra el calentamiento global?   

Son preguntas fundamentales, y no tienen respuesta en la economía. Son preguntas a la 

política. Entiendo la política como una forma de hacer y no de ser. Es tomarse en serio la 
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dimensión colectiva y esto además frente a un periodo de incertidumbre, de confusión y  de 

enorme apetito por nuevas ideas y paradigmas más convocantes.  

Si bien es cierto que esta crisis encuentra a una América Latina democrática en donde es 

impensable que un dictador pueda, - hoy por hoy -, hacer políticas de ajuste a su arbitrio, como 

solía ser en épocas anteriores. América Latina cuenta hoy día con una ciudadanía más activa, 

más protagónica, pero, a la vez, más ajena de la política y, aunque contamos con regímenes e 

instituciones democráticas, hay demasiada confusión respecto a los alcances de la política para 

la vida diaria de la ciudadanía.  

Lo ocurrido en días pasados en Honduras es parte de esta confusión. El Presidente  

constitucional es desalojado del país por el ejército por instrucciones de las instituciones 

democráticas. La reacción de la comunidad internacional no se hizo esperar contando con la 

claridad política y el liderazgo del Secretario General de la OEA. Pero esto muestra la 

fragilidad y el estado de alerta democrática que viven las naciones y gobiernos 

latinoamericanos. Somos una región donde la democracia, al menos en sus aspectos 

electorales rige casi universalmente, pero donde su densidad está fuertemente cuestionada por 

el sin numero de demandas sociales cruzadas con sistemas políticos todavía incapaces de 

representar toda la diversidad que los países de la región contienen  y cuyos estados  

nacionales están tensionados en su capacidad de ofrecer libertad, progreso y bienestar a sus 

ciudadanos al mismo tiempo que insertarse en el proceso globalizador    

Estos desafíos viejos y nuevos que enfrenta la región y tan centrales para el desarrollo  

regional, seguirán formando parte del eje de nuestra reflexión y cierro con cinco ideas sobre el 

futuro.   

1. Un efecto político fundamental de esta crisis económica global es el retorno de la 

POLÍTICA como protagonista principal en la construcción del futuro. Bastante se ha escrito 

sobre el retorno del Estado, o sobre las nuevas funciones que el Estado debe desempeñar para 

dar solidez a los anhelos de desarrollo de la ciudadanía. Lo que es absolutamente claro es que 

el Estado es el lugar geométrico de la política. Ustedes señores ex Presidentes tienen una 

enorme responsabilidad. Todos vivieron de alguna manera las primeras décadas de transición 

entre dictaduras y democracias. Son ustedes los que conocen de primera mano las fortalezas y 

debilidades de nuestros sistemas políticos y económicos. Cuando además prevalecieron las 

recetas de ajuste económico que tenían por característica darle prevalencia a lo económico por 

encima de sus objetivos políticos y sociales.  

 2. Un segundo tema es que la historia muestra que el ímpetu para generar innovaciones de 

gobernabilidad en el sistema internacional generalmente responde a crisis y a fallas sistémicas 

como ocurrió con la creación de Naciones Unidas y Bretton Woods. Esta crisis ha mostrado la 

emergencia de nuevos poderes económicos y la necesidad de una cooperación concertada para 

estabilizar la economía mundial. Hay una geometría política nueva que está tomando forma y 

que debe ser orientada por la política y no por la economía solamente.  

Está claro que de esta crisis nadie sale solo pero tampoco con las reglas de antes. La clásica 

consigna de ñs§lvese quien puedaò ya no es m§s viable. La globalización mostró toda su 

potencia para bien y para mal: ni los Estados Unidos pudieron encontrar un camino para salir 

por sus propios medios de ella. Necesitan de Europa, de China, del G-20 -Geometría variable-

y está en cuestión qué tipo de multilateralidad se requiere. Todos nos necesitamos con todos. 

Podríamos decir que el futuro no solo será compartido, sino que también negociado.  Y por 

vez primera, nuestra región se sienta en la mesa de negociaciones.     
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3. Tercero, es necesario retomar la idea de ñlargo plazoò. El desplome de la ilusi·n neoliberal 

es el último intento de llegar a una sociedad de bienestar por la vía de fantasías, de saltos 

mortales, de caminos cortos, por la vía de los atajos. Es necesario resolver los problemas de 

corto plazo de la crisis pero con la mirada puesta en el largo plazo. Debemos ser capaces de 

proponer e implementar medidas de políticas públicas que hagan coherente lo urgente con lo 

importante. Por ello, no menos importante, detrás de toda esta tarea subyace la construcción de 

un Estado más fuerte a partir de un "Pacto Fiscal" más fuerte que determine mayores niveles 

de carga tributaria y una estructura más progresiva de los impuestos es condición necesaria en 

este nuevo  contrato social, es decir, la construcción de acuerdos políticos, explícitos o 

implícitos, acerca del nivel, composición y tendencia del gasto público y de su financiamiento. 

Es imprescindible contar con una visión estratégica de largo plazo gestionada por la voluntad 

soberana y por la vía de las instituciones de la democracia, no hay desarrollo posible para 

nuestros países.  

4. En cuarto lugar, el futuro se construye con ideas, con liderazgos claros, con visiones 

estratégicas de largo plazo, pero también  y ello es esencial, con grandes acuerdos políticos y 

sociales que hagan viables los caminos al desarrollo y que den gobernabilidad democrática a 

nuestros países. Esto implica la búsqueda de un nuevo equilibrio entre Estado, mercado y 

ciudadano. la importancia de la  creación y  reinvención de instituciones, públicas, privadas, 

solidarias y comunitarias. Esto requiere el desarrollo de mejores esquemas de organización y 

evaluación de gestión pública para lograr la rendición de cuentas. La agenda pública, y, por 

ende, la política, debe estar sujeta al escrutinio de la mayoría de sus ciudadanos. Debe 

implementar procesos de toma de los intereses se ñtransparentanò y en donde el dialogo, la  

negociación y el consenso constituyen herramientas fundamentales en la decisiones que se 

tomen. Hay que escapar del debate estéril de más o menos estado, o el de la supremacía del 

Estado versus la del mercado. Se trata de encontrar una agenda que reivindique el papel del 

Estado en la buena conducción de la política pública y en reducir la desigualdad y que valorice 

el mercado, como el mecanismo más eficiente para asignar recursos e impulsar el crecimiento. 

Se trata de construir una agenda pública donde cabe un sector privado pujante y una 

ciudadanía robusta, dotada de derechos y posibilidades ciertas de ejercerlos.   

5. Redefinir el papel de la cooperación para garantizar la provisión de los bienes públicos 

globales. En este contexto, se ha reposicionado el rol incuestionable del multilateralismo en la 

provisión de bienes públicos globales  vinculados al desarrollo, tales como la estabilidad 

financiera, la salud humana global, la seguridad alimentaria y la estabilidad climática. Los 

desafíos que los efectos del  cambio climático representan para la humanidad, nos urgen a 

elaborar respuestas prontas, sólidas y de muy largo aliento. El debate sobre las opciones que se 

elijan hoy para la producción y el consumo de la  energía cobra entonces una centralidad 

estratégica.   

Por último, permítanme señalar que este no es el momento para el aislamiento y el 

proteccionismo, sino para el multilateralismo y la responsabilidad; una oportunidad de 

fortalecer la cooperación internacional con miras a evitar y resolver crisis futuras.   

El G-8 reconoce la urgencia de no trasponer 2 grados de temperatura porque la crisis climática 

sería irreversible para la cual no hay paquetes de rescate.  Hay urgencia de revisar los pactos 

globales.  ¿Cómo vamos a garantizar energía  suficiente para abastecer las necesidades de la 

civilización y al mismo tiempo reducir la concentración de los gases invernaderos en un 

tiempo razonable para la supervivencia de la humanidad?     
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Se avecinan nuevos modos de producción y consumo, de comercio y en general de vida. 

¿Cómo reforzar los vínculos entre desarrollo económico, desarrollo social y sostenibilidad 

ambiental, históricamente tan esquivos en nuestra región? Ello, sólo puede darse a partir de un 

reconocimiento de que estas tres dimensiones son igualmente importantes y deben progresar 

de manera simultánea y reforzándose mutuamente. De allí la importancia de recolocar el 

desarrollo de otra manera con amplitud de miras, a paso y medida que se reconstruye el orden 

económico internacional con una profunda identidad latinoamericana y caribeña, que nos debe 

inducir a abordar la agenda del desarrollo desde la perspectiva de los países que forman 

nuestra región.   

Debemos entonces plantearnos las preguntas  en torno al tipo de pactos sociales y políticos 

que necesitamos para edificar un Estado eficaz en la regulacion y control de las fuerzas del 

mercado, impulsor de oportunidades de prosperidad para aquellos que las demandan, y 

protector suficiente para aquellos cuya vulnerabilidad los aleja, momentanea o 

permanentemente, de las oportunidades de bienestar.  

Lo que no es negociable es entregarle al mercado los valores y objetivos de la sociedad en su 

conjunto como por ejemplo el de lograr igualdad de oportunidades con plena integración y 

cohesión social. Y lo que es urgente es mejorar la percepción de aguda injusticia y desigualdad 

que prevalece en la región. Este es el verdadero dilema ético, que afecta el crecimiento y la 

estabilidad política.   

Para esto es fundamental la calidad de la política y la calidad de la democracia.  

La CEPAL, de alma profundamente latinoamericana y caribeña, está con profunda conciencia 

de que no estamos solamente en una época de cambios sino en un cambio de época. Esta 

institución está más dispuesta que nunca a seguir apoyando a los gobiernos de América Latina 

y el Caribe y a Foros de Reflexión como este en sus intentos por responder a la actual crisis 

mundial, salvaguardar las conquistas sociales que ha logrado la región y sentar las bases para 

un crecimiento económico más equitativo y ambientalmente sostenible. 

Fuente: Discurso de la Secretaria General de CEPAL, Alicia Barcena, ante la Mesa Redonda 

del Club de Madrid el 13 de julio de 2009, disponible en el sitio Web:  http://www.eclac.org  
 

3. BANCO MUNDIAL: LAS REMESAS ENVIADAS A LATINOAMÉRICA CAERÁN AL MENOS UN 6,9% 

POR LA CRISIS 

La crisis económica mundial causará una caída de al menos un 6,9 por ciento en las remesas 

que reciben América Latina y el Caribe, regiones afectadas directamente por la grave recesión 

que registra Estados Unidos. 

El Banco Mundial (BM) publicó sus nuevas previsiones sobre el flujo de remesas 

internacionales hacia países en vías de desarrollo revisando a la baja sus cálculos anteriores, 

que apuntaban a un descenso del 5 por ciento.  

Este pronóstico más pesimista está en línea con la revisión a la baja que efectuó el organismo 

financiero multilateral en junio sobre las perspectivas de la economía mundial, que, calcula, se 

contraerá un 2,9 por ciento este año. 

En este contexto, las naciones en desarrollo registrarán en 2009 en el mejor de los casos un 

descenso del 7,3 por ciento en el volumen de remesas, que ascendió el año pasado a 328.000 

millones de dólares, y en el peor escenario experimentarán una caída del 10,1 por ciento. 

http://www.eclac.org/
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En el caso de América Latina y el Caribe, que registraron el año pasado un volumen de 

remesas de 64.000 millones de dólares, con un crecimiento del 2,1 por ciento, el BM augura 

una caída del 6,9 por ciento este año. 

No obstante, señala que la evolución podría ser incluso peor al incluir en sus pronósticos un 

descenso del 9,4 por ciento como posible escenario para 2009. 

La debilidad del mercado laboral en EE.UU., especialmente en el sector de la construcción, ha 

afectado negativamente, principalmente a partir de la segunda mitad del año, el volumen de 

remesas que los inmigrantes latinoamericanos envían a sus países de origen. 

En este contexto, el volumen de remesas destinadas a América Latina y el Caribe descenderá 

este año a 60.000 ó 58.000 millones de dólares, según los cálculos del economista jefe del 

Grupo de Perspectivas para el Desarrollo del BM, Dilip Ratha. 

México -con 26.300 millones de dólares es el tercer país que más remesas recibe, por detrás de 

India (52.000 millones) y China (40.600 millones)- experimentó un declive del 11 por ciento 

en lo que va de año, después de una caída del 4 por ciento registrado en el conjunto de 2008. 

Fuente: Artículo Informativo del Portal Infolatam, disponible en el sitio Web: 

http://www.infolatam.com  
 

4. CLUB DE MADRID ABOGA UN NUEVO ORDEN ECONÓMICO MUNDIAL ANTE LA CRISIS 

La crisis amenaza con echar por tierra seis años de crecimiento, estabilidad y mejoras sociales 

en América Latina, "que no es responsable sino víctima" de la actual situación económica y 

financiera, denunció en Santiago de Chile el Club de Madrid. Los ex presidentes de América 

Latina miembros, reunidos en Santiago de Chile, propugnaron la creación de un nuevo orden 

económico mundial e instituciones multilaterales con plena participación de los países en 

desarrollo. 

"Los cambios socioeconómicos y políticos para la región podrían ser profundos", advirtió este 

foro integrado por ex presidentes, ex jefes de Estado y de Gobierno, en una reunión para 

analizar "Las dimensiones políticas de la crisis económica desde una perspectiva 

latinoamericana". 

"Luego de seis años de bonanza económica y un crecimiento regional promedio del 5,6%, 

basado en el auge financiero, alzas de los precios de los productos básicos y altos niveles de 

remesas de los trabajadores, la región asiste hoy a un quiebre de su ciclo expansivo", señaló el 

foro en un documento. 

Al encuentro asisten los ex gobernantes de México, Vicente Fox; Colombia, César Gaviria; 

Uruguay, Julio María Sanguinetti; Bolivia, Jorge Quiroga, y Chile, Patricio Aylwin, Eduardo 

Frei y Ricardo Lagos, además del ex primer ministro francés Lionel Jospin. 

También participan expertos de organismos regionales, como el secretario general de OEA, 

José Miguel Insulza; la secretaria ejecutiva de la CEPAL, Alicia Bárcena, y el ex secretario 

general adjunto para Asuntos Económicos y Sociales de Naciones Unidas José Antonio 

Ocampo. 

El Club de Madrid advirtió que la "pérdida de confianza en la habilidad de los Gobiernos para 

restaurar la estabilidad socioeconómica podrá verse reflejada a lo largo de un nuevo ciclo 

electoral en el que habrá que elegir entre un reformismo democrático y un populismo 

autocrático". 

http://www.infolatam.com/
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"Las pérdidas que ocasionan las crisis no son recuperables. La próxima bonanza no nos 

asegura recuperar lo que perdimos en esta crisis", advirtió la secretaria ejecutiva de la CEPAL. 

Bárcena sostuvo que en esta crisis sucede lo mismo que en la de los años ochenta, cuando a 

América Latina le tomó doce años recuperarse económicamente, pero se demoró el doble de 

tiempo en alcanzar los niveles de bienestar social previos a esa crisis. 

Por su parte, Ricardo Lagos, presidente del Club de Madrid, se lamentó de que la recesión 

económica "ha puesto fin a los seis mejores años de las últimas cuatro décadas en América 

Latina". El ex presidente de Chile (2000-2006) afirmó que el surgimiento del G-20, que 

agrupa las naciones más desarrolladas del planeta, pone de manifiesto que "hay que escuchar a 

las nuevas voces que surgen en los países emergentes para dejar atrás el subdesarrollo". 

El ex presidente de Uruguay Julio María Sanguinetti aseguró que todos los miembros del Club 

de Madrid coincidieron en que la crisis ha ocasionado un cambio de paradigma político. 

Fuente: Nota informativa disponible en el sitio Web: http://www.infolatam.com/ 

5. TRAYECTORIA DE LA RECUPERACIÓN MUNDIAL  

El nuevo análisis que hace el Banco Mundial de la economía describe un panorama sin 

precedentes: la producción mundial se reduce un 2,9% y el comercio mundial casi un 10%, en 

tanto que es probable que los flujos de capital privado desciendan de US$707.000 millones en 

2008 hasta llegar a los US$363.000 millones que se esperan en 2009. 

Mientras se advierte que el mundo está ingresando en una era de crecimiento económico más 

lento, el informe anual del Banco Mundial Global Development Finance 2009: Charting a 

Global Recovery (Flujos mundiales de financiamiento para el desarrollo 2009: Trayectoria de 

la recuperación mundial ) que se da a conocer hoy, actualiza el panorama de la economía 

mundial y explora el amplio enfoque que será necesario para planificar una recuperación 

mundial. 

ñLas medidas extraordinarias adoptadas por los gobiernos de todo el mundo ayudaron a salvar 

al sistema financiero mundial de un colapso completo, pero la recesión económica persiste en 

los sectores realesò, dijo Justin Lin, primer economista y primer vicepresidente de Econom²a 

del desarrollo del Banco Mundial. ñPara cambiar la situaci·n, se necesitan medidas pol²ticas 

audaces, lo que incluye la reanudación del crédito interno y los flujos internacionales de 

capitalò. 

Lin habló en la Conferencia anual del Banco sobre economía del desarrollo que se realizó en 

Seúl, donde se reunieron los expertos para debatir la crisis financiera. Hizo hincapié en el 

papel fundamental que pueden tener en la recuperación mundial los países en desarrollo como 

impulsores del futuro crecimiento mundial y señaló también la grave emergencia de desarrollo 

que impone el impacto de la crisis en los países pobres y vulnerables. 

Creciente recesión mundial 

A medida que se dificultaba cada vez más la obtención de capital y aumentaba la 

incertidumbre acerca de la demanda futura, se registró un marcado descenso de la producción 

y del comercio mundial de bienes manufacturados. El nivel de producción industrial de los 

países de ingreso alto disminuyó en un 15% desde agosto de 2008, y el de los países en 

desarrollo, sin contar a China, en un 10%. 

Se prevé que el crecimiento del producto interno bruto (PIB) de los países en desarrollo se 

desacelere marcadamente, de 5,9% en 2008 a 1,2% en 2009. No obstante, su rendimiento 

http://www.infolatam.com/entrada/club_de_madrid_aboga_un_nuevo_orden_econ-14997.html
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supera al de los países de ingreso alto, cuyo PIB agregado, según las previsiones, descenderá 

4,5% en 2009. Sin contar a China e India, notablemente, el PIB de los demás países en 

desarrollo disminuirá un 1,6%: un verdadero revés a la reducción de la pobreza. 

Se prevé que el PIB mundial retomará un crecimiento del 2% en 2010 y del 3,2% en 2011. En 

el caso de los países en desarrollo, se espera que el crecimiento sea superior (de 4,4% en 2010 

y de 5,7% en 2011), aunque bajo en comparación con el sólido rendimiento que mostraron 

antes la crisis actual. 

En el sitio web de la actualización de las Perspectivas para la Economía Mundial que 

acompaña el informe, se presentan proyecciones detalladas, inclusive para regiones y países en 

desarrollo. Es probable que el crecimiento de dos de estas regiones (Europa y Asia central y 

América Latina y el Caribe) sea negativo hacia finales de 2009. 

ñSi bien se espera que la econom²a mundial comience a crecer nuevamente en el segundo 

semestre de 2009, no se cree que la recuperación cobre fuerza mientras la demanda mundial 

permanezca en un nivel bajo, el desempleo siga siendo elevado y las condiciones recesivas 

contin¼en hasta el a¶o 2011ò, explic· Hans Timmer, director del Grupo de an§lisis de las 

perspectivas de desarrollo del Banco. ñSi se pretende impedir una segunda ola de 

inestabilidad, las políticas deben concentrarse rápidamente en la reforma del sector financiero 

y el apoyo a los pa²ses m§s pobresò. 

Rápido deterioro de las condiciones financieras 

Es probable que los países en desarrollo se enfrenten con un clima financiero externo 

lamentable en 2009, según el informe. Debido al descenso abrupto de los flujos de capital 

privado, a muchos países les resultará difícil satisfacer las necesidades de financiamiento 

externo, que se estiman en US$1 billón. 

Es posible que la deuda privada y los flujos de capital no logren satisfacer por un amplio 

margen las necesidades de financiamiento externo de los países en desarrollo, que representan 

un déficit estimado de entre US$350.000 millones y US$635.000 millones. Los flujos de 

capital de fuentes oficiales, además del aprovechamiento de las reservas en moneda extranjera, 

ayudarán a cubrir el déficit en algunos países, pero en otros habrá necesariamente ajustes 

macroeconómicos fuertes y abruptos. 

ñVarias empresas se ver§n seriamente presionadas para hacer frente a sus pasivos en moneda 

extranjera con ingresos en monedas nacionales que se deprecian, al tiempo que se ha 

desplomado la demanda de las exportacionesò, dijo Mansoor Dailami, principal autor del 

informe. òEl riesgo de crisis en el balance de pagos y la reestructuraci·n de las deudas 

corporativas en muchos pa²ses merecen una atenci·n especialò. 

Plan para una recuperación mundial 

En general, los gobiernos llevaron sus ideas a la práctica a través de cambios en la política 

monetaria, estímulo fiscal y programas de garantías para reforzar el sector bancario. Sin 

embargo, quedan muchos desafíos pendientes y la intervención mundial concertada sigue 

revistiendo importancia crítica en tanto la crisis persista. 

El GDF pone de manifiesto la importancia de un amplio acuerdo entre los principales 

gobiernos sobre la implementación de reformas y el mantenerse alejados de las políticas de 

egoísmo nacional. Los argumentos a favor de las políticas fiscales coordinadas, que son 

generalmente débiles debido a la variación de los desafíos que enfrenta cada país, son muy 
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fuertes ahora que el mundo enfrenta la perspectiva común de una demanda mundial 

inadecuada. 

ñCon el tiempo, se deberá abandonar el esquema en el que los gobiernos tienen una gran 

participación en el sistema financiero y volver a poner el control del sistema bancario en 

manos del sector privadoò, dijo Dailami. ñAsimismo, se deber§ contener la gran expansi·n de 

la oferta monetaria en los países avanzados, y será preciso recortar los déficits fiscales en el 

mediano plazo, para mantener la viabilidad de la deuda y evitar otra crisis de endeudamiento 

como la que se produjo en las d®cadas de 1970 y 1980ò. 

Finalmente, existe la necesidad urgente de reconocer que los países pobres, que ya estaban 

debilitados y padecían especialmente la crisis de los alimentos y del petróleo, deberían recibir 

atención rápidamente. Estos países casi no tienen acceso al capital privado extranjero ni 

siquiera en los tiempos buenos y dependen en gran medida de donantes para los recursos que 

necesitan para satisfacer los Objetivos de desarrollo del milenio, cuyo plazo de cumplimiento 

se ha fijado en 2015. 

ñEs imprescindible que se defiendan y fortalezcan aún más los compromisos internacionales 

sobre ayuda para el desarrollo y para el alivio de la deudaò, concluy· Dailami. ñLos pa²ses 

pobres enfrentarán perspectivas económicas cada vez más graves si el gran deterioro de sus 

ingresos de capital por exportaciones, remesas e inversiones extranjeras directas no se revierte 

para el a¶o 2010ò. 

Fuente: Nota informativa del Banco Mundial (BM), disponible en el sitio Web:  

http://web.worldbank.org 

6. AMINORA LA FUERZA DE LA CONTRACCIÓN PERO SE PERFILA UNA RECUPERACIÓN DÉBIL 

La economía mundial está empezando a salir de una recesión sin precedentes en la era 

posterior a la segunda guerra mundial, pero la estabilización es desigual y se prevé que la 

recuperación será lenta. Ahora se proyecta que en 2009ï10 el crecimiento económico será ½ 

punto porcentual mayor que lo previsto en la edición de abril de 2009 de Perspectivas de la 

economía mundial, y alcanzará el 2,5% en 2010. Las condiciones financieras han mejorado 

más de lo esperado, sobre todo 

gracias a la intervención 

pública, y los datos recientes 

indican que el ritmo de 

contracción de la actividad 

económica está moderándose, 

aunque en distinto grado en las 

diferentes regiones. Pese a estos 

hechos positivos, la recesión 

mundial no ha terminado, y se 

sigue previendo una 

recuperación lenta, dadas la 

persistencia de fallas en los 

sistemas financieros, la 

disminución gradual del apoyo 

proporcionado por las políticas 

públicas y la reactivación del 

ahorro de los hogares en los países en que los precios de los activos se desplomaron. La 

http://web.worldbank.org/
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prioridad primordial en materia de políticas sigue siendo el restablecimiento de la salud del 

sector financiero. Es necesario seguir brindando apoyo mediante las políticas 

macroeconómicas, y a la vez preparar el camino para retirar de manera ordenada los niveles 

extraordinarios de intervención pública. Al mismo tiempo, dadas las débiles perspectivas de la 

demanda interna en varios países con déficits en cuenta corriente, entre ellos Estados Unidos, 

las políticas tienen que sostener una demanda más vigorosa en ciertos países clave que 

presentan superávits. 

La estabilización es 

desigual y la recuperación 

probablemente será lenta 

La economía mundial está 

estabilizándose, gracias a un 

nivel sin precedentes de 

apoyo mediante políticas 

macroeconómicas y 

financieras. Sin embargo, la 

recesión aún no ha terminado 

y la recuperación 

probablemente será lenta. 

Tras un primer trimestre 

decepcionante, durante el 

cual la economía mundial se 

contrajo casi al mismo ritmo 

que en el cuarto trimestre de 

2008 (gráfico 1), los datos de 

alta frecuencia apuntan a una 

reanudación del crecimiento 

moderado a escala mundial 

(gráfico 2). No obstante, aún 

se proyecta que, 

colectivamente, las 

economías avanzadas no 

registrarán un repunte 

sostenido de la actividad 

hasta el segundo semestre de 

2010, como se pronosticó en 

la edición de abril de 2009 de 

Perspectivas de la economía 

mundial. 

Por lo tanto, se proyecta que 

la actividad mundial se 

contraerá un 1,4% en 2009 y 

se expandirá un 2,5% en 

2010, es decir, 0,6 puntos porcentuales más que lo previsto en la edición de Perspectivas de 

abril de 2009 (cuadro 1). La mayor tasa de crecimiento medio anual en 2010 refleja en gran 

medida los efectos de una revisión al alza del crecimiento en el último semestre de 2009. En 
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cifras interanuales del cuarto trimestre, se proyecta que el PIB real crecerá 2,9% en 2010, 

frente al 2,6% pronosticado en la edición de abril de Perspectivas. 

El ritmo futuro de la recuperación dependerá del equilibrio entre fuerzas opuestas. El peso del 

shock financiero, la merma notable del comercio mundial y la mayor incertidumbre general y 

el desplome de la confianza están cediendo gradualmente. Pero las fuerzas de contrapeso aún 

son débiles. Muchos mercados de la vivienda aún no han llegado al punto en que se inicia la 

recuperación. Una consideración importante es que los mercados financieros aún están 

atascados y que sigue siendo necesario sanear los balances de los bancos y reestructurar las 

instituciones. Los recortes de las tasas de interés de política monetaria, el suministro continuo 

de liquidez abundante, el relajamiento de las condiciones de crédito, las garantías públicas y la 

recapitalización de los 

bancos han disipado 

considerablemente la 

preocupación de que se 

produzca un falla sistémica 

y han propiciado la 

intermediación (como se 

observa en la actualización 

de mercado de julio de 

2009 del informe sobre la 

estabilidad financiera 

mundial [Global Financial 

Stability Report Market 

Update]). Conforme a esta 

evolución, los índices de 

tensión financiera de las 

economías avanzadas y 

emergentes han 

retrocedido desde 

comienzos de 2009 

(gráfico 3)
1
 . Sin embargo, 

las mejoras distan mucho 

de ser uniformes en los distintos mercados y países. Concretamente, se prevé que los 

préstamos bancarios y el financiamiento externo seguirán estando sujetos a condiciones 

restrictivas por un tiempo considerable. 

 

                                                 
1
 El índice de tensión financiera detecta episodios de fallas en la intermediación financiera basándose en 

evaluaciones de las reacciones en los mercados de valores y de cambios y en el sector bancario (véase  Emerging 

Economies, Working Papers No. 09/133) 

  Balakrishnan, Danninger, Elekdag y Tytell, 2009, The   Transmission of Financial Stress from Advanced to  
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Al mismo tiempo, el repunte de los precios de las materias primas se ha adelantado a la 

recuperación (gráfico 4). El 

alza reciente de dichos 

precios, que ha sido 

vigorosa y de base amplia, 

obedece a mejoras en la 

actitud del mercado, la 

depreciación del dólar de 

EE.UU. y factores 

específicos vinculados a las 

materias primas. En el 

sector del petróleo, los 

precios han respondido con 

fuerza a la percepción de 

que el mercado está 

pasando de una dinámica 

de sobreoferta a una 

situación más equilibrada. 

Esto se debe en parte a un 

mejoramiento de las 

perspectivas de la 

demanda, pero también al hecho de que los miembros de la Organización de Países 

Exportadores de Petróleo (OPEP) han cumplido estrictamente con menores cuotas de 

producción. Los mercados de futuros proyectan un precio de US$74,50 para el crudo en 2010, 

es decir, no muy por encima de los niveles actuales, y con una apreciable capacidad 

excedentaria que se prevé amortiguará la creciente demanda. 

En este contexto, el crecimiento de la actividad y el crédito probablemente permanecerá 

apagado en muchas economías. Más allá de 2010, aún no está claro cómo el debilitamiento 

estructural del consumo privado en Estados Unidos y en otras economías avanzadas y 

emergentes que sufrieron desplomes de los precios de los activos se verá compensado con una 

demanda más vigorosa en otros países. En la actualidad, la aplicación de políticas 

macroeconómicas expansivas y un ajuste de las existencias están estimulando la actividad 

mundial, pero estas son fuerzas transitorias. 

Por lo tanto, se proyecta que en las economías avanzadas el PIB se reducirá un 3,8% en 2009, 

para luego crecer un 0,6% en 2010. Si bien estas proyecciones representan una revisión al alza 

de 0,6 puntos porcentuales con respecto al pronóstico de la edición de abril de Perspectivas, el 

crecimiento en 2010 permanecerá por debajo del potencial hasta finales del año, lo cual 

supone aumentos continuos del desempleo. En las principales economías, las tasas de 

crecimiento se han revisado al alza, sobre todo en los casos de Estados Unidos y Japón. 

 En Estados Unidos, los indicadores de alta frecuencia apuntan a un ritmo de deterioro 

cada vez menor, inclusive en los mercados de trabajo y de viviendas. La caída de la 

producción industrial puede estar llegando a su punto de inflexión; el ciclo del inventario 

está cambiando de fase, y ha mejorado la confianza de las empresas y los consumidores. 

Estos hechos se condicen con una estabilización del producto durante el segundo 

semestre de de 2009 y con una recuperación gradual que se perfila para 2010. 



   Pagina 17 de 27 

 

 

 

 

 

 En Japón, tras un primer trimestre decepcionante, hay señales de que el producto está 

estabilizándose. Se prevé que la mayor confianza de los consumidores, los avances en el 

ajuste del inventario, las políticas fiscales enérgicas y el buen desempeño de algunas de 

las otras economías asiáticas impulsarán el crecimiento en los próximos trimestres. 

 En la zona del euro, los indicadores basados en encuestas de consumidores y empresas se 

han recuperado, pero los datos sobre la actividad real no dan muchas señales de 

estabilización, y por lo tanto se proyecta que la actividad se recuperará más lentamente 

que en otras regiones. Las políticas macroeconómicas están brindado apoyo, pero gran 

parte del ajuste en el mercado de trabajo aún está por ocurrir. El consumo y la actividad 

se verán frenados por el aumento del desempleo, así como por el alto grado en que la 

economía depende de un sector bancario aún aquejado de problemas. 

 Según las proyecciones, el ímpetu del crecimiento retornará a las economías emergentes 

y en desarrollo en el segundo semestre de 2009, aunque con diferencias marcadas de una 

región a otra. Los países de bajo ingreso se enfrentan a sus propios desafíos importantes 

porque los flujos de ayuda oficial han disminuido y sus economías son especialmente 

vulnerables a los altibajos de los precios de las materias primas. 

 Las proyecciones de crecimiento para las economías emergentes de Asia también se han 

revisado al alza, a 5,5% en 2009 y 7,0% en 2010. Esto se debe a las mejores perspectivas 

de China e India, derivadas en parte del sustancial estímulo macroeconómico, y a un 

retorno más rápido que lo previsto de los flujos de capital. No obstante, la reciente 

aceleración tenderá a disiparse si las economías avanzadas no se recuperan. 

 Las proyecciones de crecimiento para América Latina se recortaron en 1,1 puntos 

porcentuales en 2009, sobre todo porque la desaceleración del comercio mundial ha 

perjudicado a la producción mucho más que lo previsto inicialmente. Sin embargo, la 

región está beneficiándose del aumento de los precios de las materias primas, y las 

proyecciones de crecimiento para 2010 se han elevado en 0,7 puntos porcentuales. 

 Las proyecciones de crecimiento para Europa central y oriental y para la Comunidad de 

Estados Independientes (CEI) se han revisado en 1,3 y 0,7 puntos porcentuales a la baja 

en 2009 y en 0,2 y 0,8 puntos porcentuales al alza en 2010, respectivamente. Los 

resultados varían considerablemente entre los distintos países, pero muchos de ellos han 

sufrido gravemente las consecuencias de la crisis financiera mundial, que provocó un 

cambio de sentido de los flujos de capital y una fuerte contracción de las exportaciones 

de materias primas, aunque se prevé que la reciente recuperación de los precios de esos 

productos estimulará la demanda en economías clave de la CEI. 

 Las proyecciones de crecimiento para las economías emergentes de África y Oriente 

Medio han sido revisadas a la baja en 0,3 y 0,5 puntos porcentuales en 2009, 

respectivamente, mientras que las correspondientes a 2010 en general no han variado. El 

debilitamiento del comercio mundial perjudicó a ambas regiones más de lo que se había 

previsto, y los países exportadores de petróleo de Oriente Medio están utilizando sus 

reservas financieras para apuntalar la demanda interna. 

Las presiones inflacionarias permanecen en niveles bajos 

Las presiones inflacionarias han seguido cediendo en vista de la continua atonía de la 

economía mundial. La inflación interanual disminuyó a 1,7% en mayo, desde un nivel de 

aproximadamente 6% el año anterior (gráfico 5). En las economías avanzadas, la inflación 
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general disminuyó a menos de cero en mayo, gracias a que los precios del petróleo 

permanecieron en niveles muy 

inferiores a los de un año antes, 

pese a su repunte reciente. La 

inflación subyacente aún ronda 

el 1½%, lo que representa un 

descenso frente al 2% registrado 

el año previo. En las economías 

emergentes, las tasas de inflación 

general e inflación subyacente 

también se moderaron, 

situándose la primera en menos 

del 4½% y la segunda alrededor 

del 1% en el mes de mayo. Sin 

embargo, la evolución no ha sido 

uniforme, y la inflación 

disminuyó en China y Oriente 

Medio más que en otras 

regiones. 

Pese a las presiones alcistas 

derivadas de la recuperación de 

los precios de las materias 

primas, se prevé que la inflación 

mundial permanecerá contenida 

a lo largo de 2010, debido a una 

significativa capacidad 

excedentaria. Los riesgos de una 

deflación sostenida son leves, ya 

que la inflación subyacente y las 

expectativas de inflación en la 

mayoría de las principales 

economías aún permanecen en el 

rango de 1%ï2%. En las 

economías avanzadas, las tasas 

de crecimiento del producto 

potencial han retrocedido, y se 

observa una desaceleración de la actividad en los sectores financiero y de la vivienda y una 

necesidad de reasignar los recursos a otros sectores. Sin embargo, la debilidad de la demanda 

implica un aumento notable de la capacidad excedentaria, que mantendrá la inflación cercana 

a 0% en 2009. Las tasas de inflación de 2010 se revisaron al alza en aproximadamente ½ 

punto porcentual con respecto al pronóstico de Perspectivas presentado en abril, dado que la 

demanda y los precios de las materias primas están en una situación un poco más sólida que la 

proyectada anteriormente. Las tasas de desempleo alcanzarán niveles de dos dígitos en 

algunos países, lo cual contendrá los salarios y el gasto de los hogares y planteará graves 

desafíos para las políticas. En las economías emergentes, las mayores presiones 
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desinflacionarias en algunas regiones han hecho que las proyecciones de inflación de abril se 

revisen ligeramente a la baja, pese a que el crecimiento del producto se ha revisado al alza. 

Los riesgos se han moderado pero siguen inclinados a la baja 

Sobre las perspectivas siguen pesando riesgos a la baja, aunque los riesgos de eventos 

extremos han disminuido considerablemente. En las economías avanzadas, el aumento del 

desempleo y una pérdida de confianza en la estabilidad del sector financiero (quizá debida a 

una ola de quiebras de empresas mayor que la prevista) podrían hacer recrudecer las presiones 

descendentes sobre los precios de los activos y desencadenar un episodio deflacionario. 

Además, las dudas crecientes acerca de la sostenibilidad de la deuda pública en algunos países 

podría intensificar las presiones alcistas sobre los rendimientos de los bonos, lo cual incidirá 

negativamente en la recuperación de los mercados de la vivienda. El descenso de los precios 

de la vivienda es otro riesgo importante que podría socavar la confianza en las bases de capital 

de los bancos. Al mismo tiempo, varias economías emergentes siguen siendo muy vulnerables 

a un agravamiento de la tensión financiera, que podría tener repercusiones para las economías 

avanzadas. En términos más generales, si un mayor grado de desempleo y descontento social 

llevara a los gobiernos a adoptar restricciones comerciales y financieras y a frenar las reformas 

de otros sectores, la confianza y la productividad sufrirían las consecuencias. Sin embargo, 

también hay algunos riesgos al alza, como una disminución mayor de lo previsto de la 

aversión al riesgo y una dinámica más sólida de la demanda interna en algunas de las 

principales economías emergentes. 

La ejecución prudente de las políticas sigue siendo clave para una recuperación 

duradera 

Aún queda mucho por hacer para que las políticas cumplan su misión de hacer frente a la 

crisis, pero también será necesario ir sustituyendo las medidas de apoyo a corto plazo con 

medidas que sienten las bases para el retorno de un crecimiento fuerte a mediano plazo. Esto 

dependerá en forma crucial de que se fomente un crecimiento más vigoroso del producto 

potencial, particularmente en las economías avanzadas, y de que se reequilibre la demanda 

mundial. En tal sentido, las políticas financieras, monetarias, fiscales y estructurales tienen una 

función que desempeñar de manera conjunta. 

Política financiera 

La prioridad básica de las políticas sigue siendo restablecer la salud del sector financiero. Se 

ha hecho mucho para restaurar la solvencia de los bancos, pero aún no lo suficiente para 

detener el proceso de desapalancamiento. Por lo tanto, el despliegue de esfuerzos continuos y 

coherentes a escala multilateral con el fin de restablecer la salud del sector financiero será un 

factor clave que determinará la perdurabilidad de las mejoras recientes de las condiciones 

financieras y de la solidez de la recuperación en la economía real. En Estados Unidos, la 

resolución de los activos problemáticos es una prioridad clave para consolidar la situación del 

sector financiero. Si bien muchos de los principales bancos de Estados Unidos están una vez 

más en condiciones de captar capitales privados y, en ciertos casos, de reembolsar el capital 

suministrado por el gobierno, el sector bancario aún está sujeto a importantes riesgos a la baja. 

En la Unión Europea y otras regiones, las autoridades también están evaluando activamente la 

solidez del sistema bancario mediante pruebas de tensión. Si bien se han dado pasos 

importantes, sigue siendo de vital importancia lograr una recapitalización creíble de las 

instituciones financieras, así como una reestructuración o resolución adecuada según sea 
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necesario. La ejecución de estas medidas de manera firme y con la debida transparencia 

ayudaría a restablecer la confianza y reacelerar el crecimiento del crédito. 

En general, las medidas a corto plazo para apoyar los sistema financieros tienen que ser 

compatibles con los objetivos a largo plazo, a fin de reforzar los incentivos y mejorar la 

disciplina del mercado. Los avances que se logren en este último ámbito determinarán la 

capacidad del sector financiero para cumplir eficazmente su función de asignar el ahorro a 

proyectos que compiten entre sí y, por ende, sostener el crecimiento de la productividad. 

Política monetaria y fiscal 

La política monetaria debe seguir brindando apoyo hasta que el crecimiento se reanude y los 

riesgos de deflación se disipen. Se debe aprovechar el margen que aún exista para recortar las 

tasas de política monetaria, pero considerando a la vez medidas de política no convencionales 

para estimular el crédito. Al mismo tiempo, deben formularse estrategias para retirar el apoyo 

excepcional brindado mediante políticas convencionales y no convencionales, con el fin de 

aplacar los temores de inflación. Además, sería útil crear herramientas para facilitar un 

repliegue ordenado de la fuerte expansión de los balances de los bancos centrales. 

Las crecientes inquietudes acerca de la sostenibilidad fiscal ponen de manifiesto la necesidad 

de contar con marcos de política fiscal a mediano plazo más sólidos. Si bien se debe seguir 

utilizando la política fiscal para brindar apoyo inclusive en 2010, deberían elaborarse planes 

para reconstituir los saldos fiscales y garantizar trayectorias sostenibles de la deuda una vez 

que el crecimiento se haya afianzado. Las reformas pertinentes deben apuntar a fortalecer las 

instituciones y las reglas fiscales y a reducir la acumulación de obligaciones futuras 

relacionadas con las pensiones y los gastos en salud. El logro de este objetivo podría verse 

facilitado si se asumieran compromisos para elevar la edad de jubilación obligatoria de 

acuerdo con las expectativas de vida y para frenar el aumento de los costos de los servicios de 

salud mediante mejoras de la eficiencia. 

En las economías emergentes, la política macroeconómica tiene que encontrar un equilibrio 

entre la necesidad de apoyar la demanda y el riesgo de exacerbar las salidas de capital y 

menoscabar la sostenibilidad fiscal. A tales efectos, en los casos en que las presiones 

inflacionarias estén menguando, los bancos centrales deberían reducir sus tasas de política 

monetaria con cautela para evitar un ajuste desordenado de los tipos de cambio y salidas 

masivas de capital. Las economías emergentes también tienen que evaluar la solidez de sus 

sistemas bancarios, sobre todo en los casos en que segmentos importantes del sector 

empresarial enfrentan dificultades a la hora de efectuar pagos, por ejemplo, debido a una 

disminución drástica de los ingresos provenientes de las exportaciones y una pérdida de 

financiamiento externo. 

Reequilibrio de la demanda mundial 

Más allá del año próximo, es probable que, del lado de la oferta, a raíz de la crisis se reduzca 

el nivel sostenible del producto económico mundial. La merma de la inversión y las quiebras 

masivas están reduciendo el nivel y quizá también la tasa de crecimiento del producto 

potencial. Asimismo, el aumento cíclico del desempleo puede dar lugar a un desempleo 

estructural más alto, en la medida en que los trabajadores se desvinculen del mercado. 

Por el otro lado, la demanda pública tendrá que ir cediendo espacio a la demanda privada. En 

países como Estados Unidos, que han registrado cuantiosos déficits en cuenta corriente 

últimamente, esto puedo exigir una reorientación de la demanda de fuentes internas hacia 
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fuentes externas. Consecuentemente, será necesario que en los países con superávits abultados 

en cuenta corriente se produzca una reorientación a la inversa. 

El grado en que esta evolución de la oferta y la demanda incidirá en la recuperación después 

de 2010 depende de muchos factores. No obstante, un factor de importancia crítica será el 

grado de éxito de estas políticas en reconstruir los sectores financieros de las economías 

avanzadas y apoyar el consumo privado en las economías emergentes con fuertes superávits 

en cuenta corriente. 

Fuente: Fondo Monetario Internacional (FMI), Perspectivas de la Economía Mundial, 

disponible en el sitio Web: http://www.imf.org 
 

7. LAS POLÍTICAS ADOPTADAS HAN REDUCIDO LOS RIESGOS SISTÉMICOS PERO PERSISTEN 

VULNERABILIDADES 
 

La situación financiera ha mejorado, a medida que las medidas de política sin precedentes 

adoptadas por los países han reducido el riesgo de un colapso sistémico y las expectativas de 

recuperación han aumentado. No obstante, persisten algunas vulnerabilidades y no debemos 

bajar la guardia. El sector financiero aún depende de un sustancial apoyo público, lo que ha 

dado lugar a una transferencia sin paralelo del riesgo del sector privado al sector público. 

Asimismo, no obstante, es preciso comenzar a estudiar las estrategias de salida de las diversas 

políticas de apoyo fiscal, monetario y financiero para hacer frente a la incertidumbre del 

mercado. Las políticas a mediano plazo deben garantizar que las medidas adoptadas para 

normalizar las políticas y los mercados sean coherentes con el establecimiento de un marco 

duradero de sólida regulación financiera, saldos fiscales sostenibles y el mantenimiento de la 

estabilidad de precios. 

Los riesgos que afectan al 

sistema financiero mundial 

se han moderado con 

respecto a los niveles 

extremos observados en la 

edición de abril de 2009 de 

Global Financial Stability 

Report (GFSR, o informe 

sobre la estabilidad 

financiera mundial). Las 

medidas de política sin 

precedentes adoptadas por 

los bancos centrales y los 

gobiernos en todo el 

mundo han logrado 

estabilizar la situación 

financiera de los bancos, 

reducir las presiones de 

financiamiento y la 

preocupación por el riesgo de contraparte y respaldar la demanda agregada. Estas medidas de 

política han reducido el riesgo de un evento extremo generado por otra quiebra sistémica 

similar al colapso de Lehman Brothers. Los mercados interbancarios y de deuda bancaria han 
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reiniciado sus operaciones, aunque con un apoyo masivo del sector público. La preocupación 

por los riesgos de liquidez y de contraparte en el sector bancario ha disminuido, como lo 

demuestran los diferenciales más estrechos entre la tasa LIBOR y los swaps a un día y de los 

swaps de incumplimiento crediticio (gráfico 1). 

No obstante, la situación financiera general sigue siendo tensa. El ritmo de crecimiento del 

crédito bancario al sector privado continúa desacelerándose en las economías avanzadas, los 

mercados de titulización fuera de los respaldados por el sector público se mantienen atascados 

y el acceso de los prestatarios de menor calidad al financiamiento de los mercados de capitales 

es escaso. Además, las medidas adoptadas por el sector público que han apuntalado la 

reducción de los riesgos en el sector privado han generado un consiguiente aumento de los 

riesgos en el sector público y una carga creciente sobre la sostenibilidad fiscal. 

Los riesgos de una grave recesión se han moderado en respuesta a las medidas concertadas de 

estímulo fiscal y monetario (como se señala en la actualización de julio de 2009 de 

Perspectivas de la economía mundial). Ello ha propiciado un ligero aumento del apetito por el 

riesgo y un descenso de la volatilidad, y los inversionistas están comenzando adquirir activos 

de riesgo y a alejarse de los refugios seguros. El riesgo crediticio percibido ha disminuido, 

como lo demuestran los diferenciales más estrechos y las menores tasas de incumplimiento 

proyectadas, pero se mantiene en niveles altos. Los riesgos en los mercados emergentes 

también se han reducido, gracias a la recuperación de los precios de las materias primas y el 

reinicio de los flujos de cartera y el aumento de los precios de los activos (gráfico 2). Estas 

mejoras no se han distribuido de manera uniforme, y los flujos bancarios transfronterizos hacia 

los mercados emergentes 

siguen siendo débiles. Los 

riesgos en los países 

emergentes de Europa 

también se han reducido, 

pero persisten las 

tensiones y las 

vulnerabilidades señaladas 

en la edición de abril de 

2009 de GFSR. 

En la edición de abril de 

2009 de GFSR se 

destacaron tres ámbitos 

principales de riesgo: 

i) las deficiencias en los 

sectores bancarios de las 

economías avanzadas 

podrían frenar aún más el 

crecimiento del crédito y 

la recuperación 

económica; ii) los mercados emergentes siguen siendo vulnerables a una desaceleración o a 

una interrupción de las entradas de capitales, y iii) los rendimientos de la deuda soberana 

podrían aumentar considerablemente y el financiamiento para los prestatarios privados podría 

verse restringido si la carga sobre los balances del sector público no se administra de manera 

creíble. Si bien se han logrado avances en estos ámbitos, persisten inquietudes. 


