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1. LA SEGURIDAD ALIMERTAY LA CRISEBNANCIERA
Implicaciones para los medios de subsistencia y la seguridad alimentaria

Debido a la crisis financiera y eammica mundial, el Gmero de personas que pasan hambre

se ha incrementado en 100 millones de personas en 2009, lo que eleva el tetabdasp
subnutridas en el mundo adnde mil millones. Los efectos derivados de la crisis han
supuesto una amenaza para los medios de vida y el acceso a los alimentos para quienes han
perdido empleo e ingresos, incluidos los procedentes de las remésammaspara otros
miembros de la familia que deben prestar su apoyo ahora.

Los pdses en desarrollo han visto contraerse sus mercados de expoyt&as inversiones y
otras entradas de capital, incluida la ayuda para el desarrollo gtaggin en situaidn de
riesgo. En el sector dgpla, los precios de las semillas y fertilizantes (y otros insumos) se han
duplicado con creces desde 2006. Los agricultores pobres, cuyo accesdital \crlos
mercados aggolas es limitado, no pueden beneficiarse deplesios nas elevados de los
productos Bsicos, y les resulta ddil hacer frente a la situaxi sin ayuda.

Esta déstica evoluadn ha agravado la inseguridad alimentaria mundial y pone en peligro la
consecu@n de los Objetivos de Desarrollo del Mileni@@M), en particular la meta ODM

de reducir a la mitad para 2015 el porcentaje de personas que padecen hambre. Larproporci
de personas hambrientas en loses en desarrollo dismindiypasando del 18 % en 1993

al 16 % en 200406, pero ha aumentado H) % en 2009. Este aumento pone de relieve la
urgencia de abordar las causas profundas del hambre de népidag/ reficaz.

La actual desaceleraci ecodmica mundiald tras el episodio de aumento acelerado de los
precios de los alimentos en 26RJ0& esla base del fuerte aumento de hambre en el
mundo. Ha reducido los ingresos y las oportunidades de empleo de los pobres y ha reducido
considerablemente su acceso a los alimentos. Con menores ingresos, los pobres son menos
capaces de adquirir alimentos, esplmente porque los precios siguen siendo elevados en
términos hisbricos. Mientras que los precios internacionales de los alimentos han bajado
respecto a los nivelesdximos alcanzados a mediados de 2008, los precios en los mercados
locales no han édo en la misma medida en muchodses en desarrollo. En septiembre de
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2009, los alimentosadsicos nacionales en losipas en desarrollo costaban en promedio un 20
% mas en érminos reales que dofi@s antes.

Aparte de las preocupaciones humanitarias, mlbin@ representa una amenaza directa para el
desarrollo. Frente a la inseguridad alimentaria, las familias tratan de mantener su nivel de
ingresos mediante la adopeide estrategias de supervivencia negativas, como la venta de
activos productivos, el endgamiento, la retirada de losfios de la escuela, la participai

en actividades ilegales, el trabajo infantil, la migbadiorzosa y, en el peor de los casos, la
miseria permanente y la intensificatide los conflictos. Adeés, cuando los precios deslo
alimentos suben o los ingresos disminuyen, las personas tienden a reducir su gastaen atenci
sanitaria Bsica y alimentos ricos en pr@as y nutrientes como la carne, los productos
l&cteos, la fruta y la verdura.

Respuesta a la crisis

Se acepta coémmente que se necesita una inu@rsiconsiderablemente mayor en la
agricultura para eliminar la pobreza y lograr la seguridad alimentaria en iwss pen
desarrollo. La FAO calcula que es necesario invertigninos brutos un promedio de 209
000 millones de USD al @ en la agricultura primaria y los servicios posteriores (tales como
el almacenamiento y la comercializawj para poder satisfacer la demanda de alimentos en
2050, lo que representa un aumento de casi el 50 % respecto al nivel actuatisze pre
inversiones fiblicas adicionales en la investigéiagicola, las infraestructuras y las redes de
seguridad. Incluso si se llega a disponer del importe total que se necesit® Segdio
necesario abordar de una manera oportuna y apropiadaiestérc muy importante que suele
pasarse por alto: las necesidades dfipas de los pequi®s agricultores. La solum
estructural para combatir el hambre y la pobreza radica en aumentar la pnodudai
productividad en los pises en desarrollo, enrtiaular por parte de los pedias agricultores.

Existen sistemas afianzados de alerta temprana y mecanismos de financiacién urgente para las
crisis humanitarias; el Fondo Central para la deccen Casos de Emergencia (CERF) ha
resultado eficaz en este sidn. Sin embargo, los mecanismos de finanératiumanitaria no

estin disdlados para prevenir y mitigar las repercusiones en la agricultura de las crisis
provocadas por perturbaciones emoictas y no son suficientes pafieeconstruir meja,

mientras quéas fuentes y mecanismos existentes para invertir en la agricultura son demasiado
lentos para reaccionar ante las crisis que socavan la seguridad alimentaria.

La falta de acceso de los pefjoe agricultores a recursos apropiados e insumos
indispensables pa salvaguardar su capacidad productiva durante una crisis se del#m @mmbi

la practica de destinar ayuda internacional para el desarrollo a intervenciones sectoriales que
no suelen prestan suficiente at@énca las necesidades globales de los p&mgpiagicultores.
Adenmgs, la insuficiencia del volumen y la llegada fardle los fondos de emergencia
dificultan el control de los brotes de plagas y enfermedades de los cultivos y del ganado,
aunque el costo del control es generalmente mucho menor quérdida® ecoomicas
causadas por los brotes incontrolados.

Para dar respuesta a estos desafa comunidad internacional ha apoyado un enfoque integral
para mejorar la seguridad alimentaria que abarque todas las dimensiones: disponibilidad,
estabilidad, ace® y utilizacon. Con arreglo a este planteamiento, la ingargiiblica en
medidas destinadas a mejorar la productividad y la capacidad de aa@taptaan componente

clave de la respuesta a la crisis. Por ejemplo, la irreesi protecdn contra desliamientos

de tierra, construcén de bancales y zanjas terrazas y zanjas en laderas inestables para recoger
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agua, silvicultura participativa y agrosilvicultura, restawnacide tierras degradadas,
formacibn préctica y mejoramiento de la fertilidad del suslin parte integrante de las redes
de seguridad para la productividad y las estrategias de subsistencia sostenible &®dos pa
propensos a las perturbaciones y que tienen grandes porciones de tierras degradadas.

Lo que se necesita es una mejor coorddragi mecanismos de respuestasnépida a las
crisis que cubran todas las dimensiones de la seguridad alimentaria.

Iniciativas de las institucionedinancieras internacionales

El Banco Mundial lleva concediendo éptamos de emergencia para la recupénaci
ecordmica desde 1989, por un valor total de 11 400 millones de USD, pero cuya ti@mataci
menudo se extiende sobre un periodo de hasta 12 meses. En 2007 se introdujo un nuevo marco
para la conceén rapida de péstamos con un tiempo de tramitatiméximo de 3 meses. El
Programa trienal de respuesta a la crisis mundial de los alimentos se @stbkste marco

32 mzayoogg chf_l)lﬁ’oggg ugz douméc[l) Figura 1: La subnutrici n en 2009 por regiocnes (millones)
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Creada en 2008, la O de utilizacdn aplazada ante el riesgo deasabfes (CAT DDO)

ofrece péstamos puente con procedimiento acelerado, por un impaktémm de 500

millones de USD a cada iga para aquellos jmes que padecen una &sttofe natural y
declaran un estado de emergencia. El Programa mundial para el dentxajripe aviar y la
preparagdn y respuesta ante las pandemias humanas, un programaésiemps con
procedimiento acelerado del Banco Mundial dotado con 1 000 millones de USD, y el
Instrumento para la gripe aviar y humana, un programa de subvenotomakiples donantes
administrado por el Banco Mundial con una dataale 126 millones de USD, ayudan a los
pases que recurren a ellos a afrontar las epidemias causadas por virus en las aves y el ganado,
ad como a prepararse y a responder ante unalpgsindemia de gripe en el hombre.

En abril de 2008, el Fondo Internacional para el Desarrolloicigr (FIDA) puso a
disposicon 200 millones de USD procedentes désfamos y subvenciones existentes con el

in de proporcionar un impulso inmediato a ladwecion agicola en el mundo en desarrollo

ante los elevados precios y la escasez de existencias de los alimentos. Estos recursos fueron
concebidos con una entidad propia diferente a la de la ayuda de emergencia, la ayuda
alimentaria o las redes de segaddsocial, pero con el in de acoriipaa estas clases de

Paises desarrollados 15

Africa Subsahariana 265

Asia y el Pacifico 642

Fuente: FAQ
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otros asociados. ElI Fond

adopt medidas a in de acelere o« e
el procedimiento de concési e
de estas asignaciones. .

Otras instituciones financiera -« =~
internacionales importantésn S
aprobado asignacione
financieras considerables con
in de afrontar las necesidade
inmediatas de los [ees
afectados por la crisis
alimentaria, como el Bancc . .
Interamericano de Desarrollc N mero de hambrientos  Tendencia buscada Cilra estimada

, , - por el CFS para 2009
que aprob una inea de adito
de 500 millones de USD e
septiembre de 2008, el Banco Africano de Desarrollo (BAD), que comprormetd00
millones de USD en mayo de 2008, el Banccé#sd de Desarrollo, que asig®00 millones
de USD en julio de 2008, y el Bancodslico de Desarrollo (BISD), que comprongeti 500
millones de USD durante los@imos cinco &os.

Proteccion de la productividad de los pequefios agricultores

Quienes se dedican a la agricultura comercial en leepaesarrollados tienen la posibilidad
de asegurar sus activos de proddecgy sus cosdms contra los riesgos de robo, incendio y
pérdidas ocasionadas por fanenos meteorobicos, aé como de utilizar los mercados de
productos como cobertura frente a los riesgos en los precios. Los seguros ougptesryllas
bolsas de productos son doscaigismos que se @atexperimentando en algunosiges en
desarrollo, si bien es todi@avdemasiado temprano para formar un juicio con respecto a su
eficacia.

El Fondo central para la aéaoi en casos de emergencia (CERF) es un instrumento creado por
las Nadones Unidas a in de predisponer fondos destinados a tmduainanitaria. Se cbeen

2005 a in de ampliar el anterior Fondo rotatorio central para emergencias incluyendo un
elemento de subver@i basado en contribuciones voluntarias de los gobiernos y de
organizaciones del sector privado.

El componente de subvenni tiene dos aspectos: uno para la respuépida y uno para
aquellas emergencias que cuentan con financiacion insuficiente. El objetivo del componente
de subvendn es movilizar 450 millonede USD al &o, de los cuales dos tercios se destinan

al aspecto de respuestpida y un tercio a laBemergencias olvidadasTienen capacidad

para solicitar subvenciones yéptamos del Fondo las Naciones Unidas y sus organismos,
fondos y programas espalizados, ascomo la Organizadn Internacional de Migraciones
(OIM).

En diciembre de 2007, la FAO puso en marcha la Iniciativa relativa al aumento de los precios
de los alimentos (IAPA) en un esfuerzo por ayudar a lésepands afectados a afrontar la
situacbn. El principal objetivo de la IAPA es facilitar el acceso de los agricultores a los
insumos (semillas, fertilizantes, piensos, etc.), sobre todo enikEspde bajos ingresos con
deéficit de alimentos. A tras de un proceso consultivo a nivehcional en el que se

Fuenie: FAQ
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incluyeron misiones de evaluani de las necesidades, la IAPAia® las intervenciones a
corto plazo destinadas a afrontar las subidas de los precios y los recort@si@zsiny ha
movilizado 400 millones de USD en financiacion depreesta procedente, entre otras fuentes,
de sus propios recursos y de contribuciones voluntarias a fondos fiduciarios (p. ej.: el
Mecanismo alimentario de la UE).

El Programa Mundial de Alimentos (PMA) increm&eh 2008 sus actividades para satisfacer
las peticiones urgentes deigpes afectados por el incremento acelerado en los precios de los
alimentos, la escasez alimentaria y losod#snes motivados por la misma, llegando&s ate

100 millones de personas y movilizandésnde 5 100 millones de USD. s las actividades
pueden citarse la ampli@a de los programas de alimentaciescolar, el suministro de
raciones adicionales de alimentos nutritivos, la expande los programas de redes de
seguridad social con el in de proteger los medios de vidaurainistro de asistencia
alimentaria en zonas urbanas y periurbanas, la ampliat@ programas de cupones y las
transferencias de dinero en efectivo para aumentar el acceso a los mercados de alimentos y el
suministro de raciones selectivas de alimeatgsupos vulnerables. Adés) el PMA compra

cada vez rés frecuentemente alimentos de prodaedocal para sus operaciones y programas
de alimentadn escolar (la Iniciativa de compra para el progreso).

En abril de 2008 el Secretario General de las Nasithmedas, Ban kMoon, cré el Grupo

de Accin de Alto Nivel sobre la Crisis de la Seguridad Alimentaria Mundial, en respuesta a la
crisis en los precios de los alimentos. El Director General de la FAO comparte su presidencia
y su composidin incluye a losresponsables de los organismos, fondos y programas de las
Naciones Unidas y de las instituciones de Bretton Woods. El objetivo principal del Grupo de
Alto Nivel es promover una respuesta exhaustiva y unificada ante el reto que supone la
consecud@n de laseguridad alimentaria mundial. El Grupo de Alto Nivel prépgarMarco
Integral de Acain (MIA) con el in de centrar la atedai en la satisfacén de las necesidades
inmediatas de las poblaciones vulnerables, al tiempo que se promueve el apoyo ahiocreme
de la resiliencia y la contribu@i a la seguridad alimentaria y nutricional en el mundo a largo
plazo.

El mecanismo de la Uni6n Europea

En 2008 la Urdn Europea (UE) establécun Mecanismo alimentario dotado con 1 000
millones de EUR cuyo objetivesfinanciarmedidas dirigidas a sostener una respuégida

y directa ante la volatilidad de los precios en lasgmen desarrollo, abordando sobre todo el
periodo comprendido entre la ayuda de emergencia y la coofrefzania el desarrollo a medio

y largo plazo. EI mecanismo se centra en programas que vayan a tener urégi@cigpero
duradero, sobre la seguridad alimentaria. A é&ade un mecanismo de coordirci
innovador, los organismos de las Naciones Unidas y el Banco Mundial cooperar@an en |
evaluaodn de las necesidades de lo$spa y en la determinati de los sectores de fortaleza
comparativa de las organizaciones. Entre 2008 y 2011, las actividades realizadas al amparo del
Mecanismo se orientam a mejorar el acceso de los agricultosegisumos y servicios de
calidad, dando impulso a la produatiy proporcionando redes de seguridad a los grupos
vulnerables.

La renovacion de la gobernanza mundial

Recientemente se ha suscitado un éstereciente por redifar la gobernanza mundial tke
seguridad alimentaria y se han hecho llamamientos a la cortitteiuna Alianza Global
para la Agricultura, la Seguridad Alimentaria y la Nu@mciEl sistema mundial renovado de
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gobernanza debier servirse de las instituciones existentes y refdasaron el in de afrontar

en mejores condiciones los factores estructurales que causan el hambre y la malradrici
como para responder con mayor eficacia a las crisis que afectan a la agricultura y a la
seguridad alimentaria.

La idea consiste en relirear y mejorar la coordinami entre las instituciones y los
mecanismos existentes, de manera que puedan responder a lws desaéles y futuros con
mayor eficacia.

Ante esta perspectiva, los miembros del Cérdi¢ Seguridad Alimentaria Mundial (CFS
acordaron en su 39oeliodo de sesiones (Roma,-14 de octubre de 2009) realizar una
profunda reforma del Conditon la intenan de que el CFS pase a ser la principal plataforma
inclusiva internacional e intergubernamental dedicada a la seguridadtalime la nutriabn

y para permitir que constituya el fundamento de la Alianza Global.

Las reformas del CFS se han pensado para orientarda yita funcon del Comié en aras de

gue este sirva como foro para el debate sobre l#scpsly la convegencia, y para facilitar la

accbn apropiada en materia de seguridad alimentaria y rastrientre los gobiernos, los
representantes de los organismos de las Naciones Unidas y de otras organizaciones
intergubernamentales, y la sociedad civil. En este &spedncluye el apoyo a los planes y las
iniciativas nacionales de lucha contra el hambre, asegurando que se jlesdetadas las

voces importantes y reforzando Idaaulos a nivel regional, nacional y local.

El CFS contax igualmente con el apoyo den Grupo de expertos de alto nivel que
desempiara la funcion de érgano asesor cientifico multidisciplinar y proporciandatos
cientificos y conocimientos actualizados en los cuales fundamentar las decisiones.

Fuente Documento de l&rganizacion de lafNaciones Unidas parla Agricultura y la
Alimentacion(FAQO) que se encuentdasponible en el sitio Welbttp://www.fao.org

2. FINANCIAMIENTO PARACESARROLL®UNDIAZ009 PANORAMGSENERAL

Casi dos afios después que los problemas en el mercadodripatstadounidense pusieran

en movimiento la mayor crisis financiera desde la Gran Dépretds mercados financieros
mundiales permanecen inestables y las perspectivas de los flujos de capital para el
mundo en desarrollo son oscurds intensificaagn de la crisis financiera en septiembre de
2008 alted notablemente el panorama eéomnco mundial. Para 2009 se espera una
contracodn de 2.9 por ciento en la produ@timundial, la primera desde la Segunda Guerra
Mundial. Es probableug el comercio internacional experimente ledaaras abrupta desde
entonces. El desempleo, que yaeksspaéndose en los pses industriales, segéaiun camino
semejante en las econ@s dependientes del p@&o de Asia oriental, ya que losipes de
ingreso altoan no se recuperan del deterioro sin precedentes del mercado accionario, y
los inversionistas mundiales se retiran de los mercados emergentes.

Las implicaciones de estos reveladores acontecimientos para los flujos dedinderkis
pases en desarrollo ya han sidéddicas: el total de los flujos de capital privado en 2008 cay
a 707 mil millones de d@ares (4.4 por ciento del PIB total de losiges en desarrollo),
revirtiendo la fuerte oleada ascendente que conenz2003 y ge alcana un pico de 1.2
billones de dlares en 2007 (8.6 por ciento del PIB). Para 2008, el escenaipnobable es
gue a medida que los mercados Hiles mundiales recobren @npetu y los mercados
crediticios se establezcan, los flujos netos detalaprivado de los paes en desarrollo
permaneceén apenas positivos. Pero carem 363 mil millones dediares, aproximadamente
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el nivel de 2004 y una reduéai de 5 puntos porcentuales del PIB de 2007. La magnitud de la
reduccon es preocupante pausconsecuencias macroegoricas y por la vulnerabilidad ante
futuras crisis, en particular enipas donde los bancos y las empresas tienen altos niveles de
deuda externa. La mayor parte de la deuda externa de 1.2 billonéards dontrada por los
barcos y empresas de los mercados emergentes entre 2003 y 2807ahest
venciendo, colocando prési en las finanzas de los deudores al mismo tiempo que el
costo promedio del édito externo ha aumentado a 11.7 por ciento, comparandd.4 por
ciento en losf@os previos a la crisis, cuando se codtratdeuda.

Si bien las respuestas normativas extraordinarias de los gobiernos alrededor del mundo han
ayudado a salvar del colapso éisico al sistema financiero mundial, hasta ahora han
cerrado la curva negativa de retroalimedtacientre la inestabilidad financiera y la
recesbn ecormica. La fégil confianza de los consumidores y un apetito mucho menor por el
riesgo entre los inversionistas de lodspa desarrolladosah contribuido todos a wun
desplome en la demanda agregada mundial. De maneradseaulel descenso
ecoromico que se profundiza ha provocado que los bancos mundiales de primeaa |
reduzcan los gstamos internos e internacionalesqaerbando ada escasez crediticia. El
crédito bancario real en Estados Unidos y Europac@®o los panoramas de las intenciones
bancarias yérminos de adito, apuntan a una desacelebacien la provisin de cédito
bancario a los sect@eorporativos y de los consumidores. En meses recientes, esa
desacelerabh se ha convertido en una reddecilgualmente, los activos extranjeros sobre
los residentes en los igas en desarrollo en los principales bancos internacionales que
reportan al Banco de Pagos Internacionales disminuyeron en 200 mil millonésuds eéntre
diciembre de 2007 y diciembre de 2008 (de 4.3 a 4.1 billonedaes).

Para romper el ciclo y reactivar eléptamo y el crecimiento se requieren medidagtipas
audaces, junto con una coordirtaciinternacional sustancial. A este respecto, el anuncio
conjunto de los mandatarios del Grupo de los Veint2@{zen su cumbre de Londres de abril

de 2009 fue alentador. Los mandatarios prometieron fortalecer la dagade las
instituciones financieras internacionales para otorgalitos a las econoias emergentes que
enfrenten dficits en su balanza de pagos o riesgos elevados por la moratoria y el
refinanciamiento de deuda.

Otro foco de la respuesta normativaemtacional ha sido abordar los varios fracasos
regulatorios, los defectos de la administiaci bancaria y los desequilibrios
macroecotmicos que contribuyeron a la crisis.égitos incobrables y malas decisiones de
inversibn provinieron de laregulacén poco rigurosa ascomo del exceso de confianza

y euforia asociadas con las tasas de éategal y la amplia liquidez. Por lo tanto, las nuevas
medidas que abrazan todas las instituciones financierasis@mente importantes (incluidos

los fondos de inverén), que fortalecen las normas contables internacionales para mejorar la
transparencia y la valoraxi de activos, y que refuerzan al Consejo de Estabilidad Financiera
son deseables y oportunas, incluso si no puede garantizasgeosnmediato.

Al describir el siguiente rumbo, los fimos de los fdaes desarrollados y en desarrollo
deben dar prioridad a cuatro tareas: dar seguimiento a la promesardeé @Gestaurar el

credito interno y el flujo de capital internacdial, abordando las necesidades financieras
externas de los deudores soberanos y corporativos de los mercados emergentes,
reafirmar los compromisos previos de la agenda de asistencia y los Objetivos de
Desarrollo del Milenio (ODM), y,ihalmente, relajar la alta participénide los gobiernos en

el sistema bancario y restablecer la sostenibilidad fiscal.
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El rpido progreso en estos frentesawaes facil que los péses de ingreso bajo hagan frente a

la crisis. Ya ante una severa t@msilos pases de ingreso bajo afrontan perspectivas
ecoromicas cada vez @ graves si en 2010 no se revierte ébtilco deterioro en sus flujos de
capital por exportaciones, remesas e ingargxtranjera directa (IED). Como &st las

cosas, la camtad disponible de asistencia para el desarrollo para Issspde ingreso

bajo no cubré totalmente sus necesidades financieras externas en 2009, ya que el
panorama de los {=@s donadores paraincrementar la ayuda deranaignificativa es
desolador, debido a las intensas presiones fiscales que enfrentan debido a la crisis.

La recesbn mundial se ha profundizado

Los fuertes inculos entre el comercio mundial de bienes duraderos, de capital y de alta
tecnologa y el densamente entrelazado gasto de imrersjue apoya la actividad
ecoromica tanto en gaes de ingreso alto como en desarrollo, puede detectarseiesulel ¢
vicioso que hoy th opera entre los sectores financiero y real de la edanomndal. La
dificultad de obtener capital, junto con la incertidumbre sobre la demanda futura, ha demorado
las inversiones y causado un colapso en la demanda de bienes duraderos, provocando una
pronunciada contracm en la producén y el comercio mundial de reductos
manufacturados. La produdaiindustrial mundial se redujo en un 5 por ciento sin precedentes
en el cuarto trimestre de 2008 (o 21 por ciento en una tasa anualizada). La producci
continw reducéndose en el primer trimestre de 2009, reduciendavel de la producdn
industrial en pieses de ingreso alto en 17.6 por ciento en marzo de 2009, en codpamaci

el nivel del @io pasado y en los fss en desarrollo en 2.4 por ciento en comparamn

marzo de 2008. El colapso en la proddndindustrial es realmente mundial, los principales
productores de bienes de capital deisgm avanzados han sido duramente golpeados:
Japn (34 por ciento, interanual) en marzo de 2009; Alemania (22 por ciento), y la
Replblica de Corea (12 por ciento)

Se pree que el crecimiento del PIB en los iges en desarrollo se ralentice
marcadamente pero se manténpiositivo en 2009, moendose de 5.9 por ciento en 2008 a
1.2 por ciento. Sin embargo, losiges en desarrollo en conjunto sup&rgyor un margen
considerable a los s de ingreso alto, cuyo PIB agregado se proyecta quie4caepor
ciento en 2009. Es probable que dos regiones en desarrollo, Europa y Asia centéalcg Am
Latina y el Caribe, terminen 2009 con crecimiento negathdemes, al excluir a China e
India, se proyecta que elBen los derés pdses en desarrollo caet.6 por ciento o 0.6 por
ciento en é&rminos per épita, un verdadero rég para la reducén de la pobreza. El colapso
simultineo en el crecimiento tanto ttes pdses de ingreso alto como en desarrollo no
puede explicarsainicamente por los inculos comerciales, ya que las ecorasrinternas

de un gran aimero de pises en desarrollo se han visto afectadas directamente por la crisis
financiera. Lareverson de los flujos de capital, el colapso en los mercadosiiessy el
deterioro general de las condiciones financieras ha detenido el crecimiento en lanirersi
los pdses en desarrollo. En muchos de estosesa la inverén ha ciddo de maara
pronunciada.

Para los pi@es en desarrollo que son grandes importadores de prodasiosspbuno de los
pocos resquicios de esperanza para la crisis financiera es que los precios de présloctos b
han bajado aproximadamente 35 por ciento de swslesi ecord de mediados de 2008,
limitando los dficits de cuenta corriente y ayudando a mitigar la inflagroducida por los
altos precios de los alimentos y los combustibles durantéidsspaevios a la crisis financiera.
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Los bajos precios en los phactos lasicos tamh#n han tenido el efecto saludable de aliviar el
impacto de la actual crisis sobre los pobres.

Parece que los mercados de productsicbs han tocado fondo, quénaest cerca de 60 por
ciento arriba de los niveles de precios dalltismos dios de la dcada de 1990.

En varios mercados, la produacide productosdsicos se edtreduciendo porque los costos
marginales de explota®i en los sitios menos ricos en recursos 8 wlificiles de alcanzar
exceden ahora los precios corrientes.

Puesto que se préwue la econoa mundial empiece a expandirse otra vez en la segunda
mitad de 2009, y que la recuperacsea mucho &s controlada de lo que normalmente padr
ser. Se pronostica que el PIB mundial aumente un moderado 2 por cientbOeyn 2@ por
ciento hacia 2011, en la medida en que la consofidagdel sector bancario, los efectos
negativos de la riqueza y la avérsal riesgo sigan pesando en la demanda durante el periodo
en prorbstico. Entre los daes en desarrollo, las tasascdecimiento esperadas detaer ser

mas altas (dado a unaasfuerte productividad subyacente y el crecimiento deéfiogy pero
seguir igualmente controladas a 4.4 por ciento y 5.7 por ciento, respectivamente, en 2010
y 2011. Dadas lasémlidas de producén ya absorbidas y porque el Plésllega a su tasa

de crecimiento potencial en 2011, se espera que la brecha de piodlecdiferencia entre el

PIB real y su potencial) y el desempleo permanezcan altos y queasegevaleciedo

las condiciones parecidas a una remesi

Los flujos de capital privado se contraen a una tasa sin precedentes

Mientras el ciclo ecadmico mundial siempre ha coloreado los activos de los mercados
emergentes, la actual contra@tiha sido sobre todsignificativa en su impacto en la
valoracbn de activos en los mercados ldtitss, y las condiciones de liquidez en los
mercados primarios de bonos. Respecto a suslbgos en mercados maduros, los emisores
de bonos corporativos y soberanos en los mescathergentes se han visto particularmente
afectados por preocupaciones de liquidez y adersil riesgo entre los inversionistas.
Practicamente no hubo ninguna endisi entre mediados de septiembre y mediados de
diciembre de 2008, como consecuencia delpst de Lehman Brothers.

Los mercados bu#tles locales, mientras tanto, experimentaron la peor regtuetiual de la
historia reciente, ya que éhdice MSCI de acciones emergentes se hub8i por ciento
durante el 8o, borrando unos 17 billones délares en la valora@m de mercado. La lda de
los inversionistas por el peligro percibido contribayuna fuerte dda en los flujos de capital
a los p#ses en desarrollo, tendencia que es muy posible que dure hasta finales de 2009.

Si bien en los pgaesen desarrollo los diferenciales de tasas deésteo se han ensanchado
tanto como en crisis pasadas, se espera que la redeccios flujos de capital privado a los
pases en desarrollo bata udtord. Se pre& que la deuda privada neta y los flujaes chpital
se reduzcan de un nivaicord de 8.6 por ciento del PIB en 2007 a po@s de 2 por ciento
en 2009, superando laida entre el punto &s alto y el nds bajo durante la deuda de la crisis
latinoamericana a principio de lsédhda de 1980 (3.3 pwd# porcentuales) y las crisis
combinadas de Asia oriental y Rusia de finales de deadh de 1990 (2.4 puntos
porcentuales).

A diferencia de estas crisis pasadas, sin embargo, la rédwsrtila afluencia de capital ha
golpeado a cada regi en desarrolloLa més afectada es la emergente Europa y Asia central,
gue tamhbén percibd la expangin més importante de flujos entre 2002 y 2007. La afluencia
neta de capital privado a la régifue de un estimado de 6.4 por ciento del PIB en 2008, por
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debajo de 15.Dpor ciento en 2007. A diferencia de una cartera de irdreid® acciones y

bonos, las decisiones de IED se toman con horizontes de largo plazo en mente. Expresan la
intencidn de construir instalaciones industriales productivas, explotar recursos naturales
diversificar bases de exportéoi Ad, los flujos de IED tienen menos probabilidades de ser
liquidados o invertidos en tiempos de crisis. Impulsado por el fimpetu de la primera

mitad del &o, los flujos de IED a los fges en desarrollo registoar un leve aumento en

2008, alcanzando 583 miles de millones darmts, equivalentes a 3.5 del PIB agregado de los
pases en desarrollo.

Casi todo el aumento ocurrien los p#&ées de ingreso medio, sobre todo en la
Federaadn de Rusia, Indi, Brasil y China. En contraste, los flujos de IED a ldsgsade
ingreso alto cayeron marcadamedtele 1.3 billones dedliares en 2007 a 827 billones de
ddélares en 2008. La mayoia de las reducciones se concentraron en Europa; los flujos
a Estados Unidos fueron ligeramente superiores en comparean los de losf@s anteriores.

Las condiciones financieras se han deteriorado con rapidez

Es probable que en 2009 lodg®s en desarrollo se enfrenten con un sandbima financiero
externo. 8 espera que los flujos de capital registren una fuerte réduacouchos piaes
tendién dificultades para cubrir sus necesidades financieras externas, estimadasénde bill
ddlares, 600 mil millones & que en 2003 a precios constantes de 2009. Ealjjeoque la
deuda privada y los flujos de capital no lleguen a, cubrir con un margen muy amplio, las
necesidades financieras externas, calculadas en 352 mil millonesadesdLos flujos de
capital de fuentes oficiales junto con los giros de reservaangxtas, ayudan a llenar la
brecha en algunos is&s. Pero donde losipas no puedan asegurar el financiamiento externo
adecuado, el proceso de ajuste externé pmnunciadod mas que el proyectado para el
mundo en desarrollo en conjunto, requiriensh@ mayor reducén en la demanda interna y
ejerciendo presn adicional en el tipo de camidia Varios péses (Belails, Georgia, Hunga,
Islandia, Latvia, Pakigh, Rumania, Serbia y Ucrania) ya recibieron asistencia financiera de
fuentes oficiales, prinpalmente del Fondo Monetario Internacional (FMI), con apoyo
adicional del Banco Mundial, los bancos de desarrollo regional y tamBiropea

(UE) para ayudar a aliviar las dificultades en la balanza de pagos. El acuerdo recieri28 del G
para aumentaral capacidad de gstamos del FMI y los bancos de desarrollo multilaterales
ayudad tanto a los p@es emergentes de ingreso alto como de ingreso medio a cubrir sus
necesidades financieras externas. Sin embargo, un poco de esa fiGanp@dia ser pusta

a disposicdn de los p@mes de ingreso bajo, cuya capacidad éditores limitada. La
capacidad de los fses para cubrir sus necesidades financieras externas dépemdgan
medida del grado en el que las empresas puedan refinanciaeusia &dencida. Cerca de
700 corporaciones con base enispa en desarrollo emitieron bonos internacionales
durante los i@os del auge de 2002/, y casi 3,000 tomaron gstamos en el mercado
internacional de bancos de édito. Esas corpaciones representan el grueso de la
excepcional deuda externa a corto plazo y alrededor de tres cuartas partes de la deuda privada
a mediano y largo plazos que vericen 2009. Hace dosédadas, las corporacioneéls
representaron cerca de 20 por cied#da deuda privada vencida a medio y largo plazos.

Crear confianza y fortalecer la coordinacon de poiticas son cruciales para la
recuperacion y el crecimiento a largo plazo

Entre funcionarios de gobierno, las autoridades normativas y los observatiwesdel
mercado, los llamados para restaurar la confianza en el sistema financiero mundial se han
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convertido en un mantra internacional. Udgida hisqueda en la web de los principales
medios, por ejemplo, muestra que é@mero de entradas deestaurai®n de confianzaen

octubre de 2008 era 624 por ciento mayor que el promedio para los primeros seis meses de
2008.

En #minos generales, los gobiernos han avanzado conversaciones para una
combinacdn intensa de acciones unilaterales y multides, utilizando una amplia gama de
politica monetaria convencional y poco convencionalimesbd fiscal y programas de
garanita del gobierno para apuntalar la industria bancaria. Esas acciones han logrado aliviar un
poco las condiciones de ligiez en los mercados interbancarios mundiales, han apoyado la
restriccon de primas de riesgo y han apuntalado una eventual reactivdei los
mercados budétiles. Sin embargo, la agenda de procedimientos para la estadnilidaci

los mercados financieros y para la recupéraeicodmica es amplia y compleja, y subsisten

los principales desgfs. En pocosfos, varios temas globales seduisiendo relevantes para

las autoridades normativas.

La naturaleza global de la crisis financiea valora la coordinacion de las poiticas

Los profundos inculos ecoamicos internacionales entre losiges que proporcionan los
canales para las derramas negativas &trde las fronteras tanéioi aumentan el alcance para

la coordinaadn de normativadpeneficiosas. De hecho, si hay un amplio acuerdo entre los
principales gobiernos sobre la dirgrtide las normativas, esémprobable que se hagan los
esfuerzos para estimular la demanda agregadaes lavlas paticas monetarias y fiscales
expansbnistas, para recapitalizar las instituciones financieras insolventes y restaurar el
funcionamiento de los mercados dédito a tra¥és de la provigin de liquidez, y con mayor
probabilidad sén eficaces.

La buena voluntad de los gobiernos para doardsus pdticas puede contribuir a restablecer

la confianza al excluir las pticas de pauperiza@ de la crisis. El peligro de que intereses
especiales utilicen la ptta comercial para proteger industrias privadas es sobre todo
grave enuna contracdn. En cuanto a las gtitas financieras, las medidas tomadas para
recapitalizar los bancos comerciales con fonddlsligps han introducido presiones a los
bancos para concentrar la actividad désgmmos en el mercado interno (la llamada
ftendencia de inve@ locab o fihome biad en las pécticas de pistamos), a expensas

de los péstamos transfronterizos. En lo8oa que condujeron a la crisis, un rasgo definitorio
de las finanzas mundiales en lossea en desarrollo fue lat@gracon en aumento del sector

de la vivienda en los mercados de capital. La abpaeixcesiva de édito, hecha posible
mediante la tecnoldg de bursatilizaén de activos, colaxral consumidor bajo el yugo de la
expansin y la rentabilidad € la banca, con ambas como motores del crecimiento
ecordmico. A medida que aumenia propiedad de acciones y bonos por parte de los hogares,
la riqgueza y los ingresos de los hogares se vincularon tanto a los mercados de capital, forjando
vinculos més estrechos entre la econameal y los mercados financieros, e incrementando la
posibilidad de la intervenan politica cuando el problema aparece. En Estados Unidos, por
ejemplo, casi la mitad de los hogares poseen en la actualidad acciones Gljosog; a 39

por ciento de 1989.

Ya que la coordinadn de la pditica fiscal es ébil en tiempos normaled porque los pes
enfrentan normalmente degaf y prioridades muy diferentesse pide para hoy, pues todos
los pdses esin enfrentando la mismaerspectiva de demanda mundial inadecuada. Estimular
la demanda agregada mediante la exdanfsscal eshen el inteés de todo mundo en este
momento, pero cada iga estadt poco dispuesto a emprenderla en la escala necesaria
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porque algunosallos efectos expansionistas se desbandarotros p@es, y porque cualquier
pas que aaia solod incluso Estados Unidés puede temer con réa que esos aumentos en
la deuda pblica provocadn que los inversionistas pierdan la confianza en su
sosenibilidad fiscal y retiren el financiamiento. Estas dos acciones &e diminuidas
por un compromiso para coordinar una amplia expan$iscal. Un compromiso
internacional conjunto para mantener abiertos los mercados para bienesigsséelde ser un
rasgo central de las respuestas normativas de los gobiernos.

Debe descubrirse un equilibrio entre los mecanismos nacionales e internacionales para
una regulacién mejorada y la prevencon de crisis

En el diséo e implementaén de reformagpara fortalecer los mercados financieros y los
regmenes regulatorios, la primeranéa de responsabilidad &ston los reguladores
nacionales, pero entre los reguladores la cooperdicianciera internacional es un imperativo
inevitable. Si bien los canios en las regulaciones nacionales han empezado a mejorar la
transparencia y frustrar los riesgos excesivos, los mercados financieros de hoy altamente
integrados requieren la coordindtiestrecha entre autoridades a fin de mantener la confianza
del mercdo y evitar el arbitraje regulador. Los desbordamientos internacionales de la crisis
en el campo financiero proporcionan actualmente un poderoso incentivo para la
armonizaadn, porque las preocupaciones sobre la estabilidad pesan temporalréegigerel
impulso de buscar ventajas pardieuipo de casa

Debe recordarse, sin embargo, que en tiempos normales a menudo se resiste la
cooperadn regulatoria por las autoridades normatiéaglas de proteger o aumentar la
ventaja competiva de las empresas financieras basadas en dass.p&l adisis
realizado para este informe sugiere que ¢lo Bs incentivos de coordindxi, sino tambén

las ganancias exidas son mayores cuando existe un impacto sobre larcfPero,

la coordinacdn debe ser adedm de, no un sustituto para, la a@cinacional. Ya que los
reguladores nacionales tienen el mejor acceso a la infanmaai sus instituciones locales,
deben conservar la principal responsabilidad para aseguestdhilidad de sus propios
sistemas financieros, sin andar buscando una ventaja competitiva para las firmas locales.

En el mediano plazo, los gobiernos deben restablecer la sostenibilidad fiscal

Las medidas recientes, tomadas por bancos tentea la Zona euro, Jap el Reino Unido y
Estados Unidos para comprar deuda privada y dedolec@ como una ia para descongelar

los mercados crediticios han conducido a una exgasgjnificativa de los balances generales

y de la base monetaria enosspases, proceso que ha reemplazado, en gran medida, la
acumulaadn de reservas en divisas extranjeras por otros bancos centrales como el principal
motor de la liquidez mundial.

Los niveles en aumento de la deudibliga y la expansn desenfrenada ded balances
generales de los bancos centrales im@ondriesgos considerables a la estabilidad
ecoromica una vez que la recuper@tise ponga en curso. Los principalegssps industriales
empezaron la crisis con moderados coeficientes de deBd&Pl embargo, las cantidades

sin precedentes gastadas para rescatar a las empresas financieras ya han inflado
considerablemente esos coeficientes, y los gobiernos han tomado pasivos contingentes en
relacbn a varias garafds financieras, cuyosfectos potenciales en la deudablga son
desconocidos. Los éstulos fiscales discrecionales,iascomo la operadn de
estabilizadores autddticos, increment@an mas los coeficientes de deuda, @siz
duplicandolos en algunos [ses si la camaccibn se vuelve tan severa como ahora seérev
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Los compromisos de los gobiernos témdque financiarse, si no a té@vde impuestos,i &

través de la emigin de obligaciones de deuda. A medida que se incluyan las implicaciones
fiscales de tales commpmisos, las expectativas del tipo de cambio se agmstacia arriba,
aumentando el costo del capital para todos los prestatarios, incluidos aquellos é&efsmpa
desarrollo.

El dafio a los pases de ingreso bajo debido a la crisis debe mitigarse

Con tanto en juego, se necesita con urgencia que la comunidad financiera internacional eche
una dura mirada a los cambios recientes, valore las vulnerabilidades y riesgos que son los
productos involuntarios de las actuales intervenciondéigaasl y variacioes del mercado, y

evalie los efectos probables de aquellas intervenciones y variaciones en el desarrollo
financiero. Es probable que la mdgorde los recursos disponibles que proporcémnar

el FMI y otras instituciones financieras internaciessse brinden a los mercados emergentes

de ingreso alto que probablementéaserapaces de reembolsar loég@mos que reciban.

En este clima, los [mes de ingreso alto que ya se encuentran bajo tensiones merecen
especial atenén. Inclusoen los buenos tiempos, han tenido poco o tmirgcceso al capital
extranjero privado. Una combinani de errores de piticas y de mercado ha restringido su
participacbn a proyectos ocasionales de financiamiento, en gran medida en industrias
extractivasy al mercado de pstamos a corto plazo, sobre todégpamos bancarios para el
financiamiento comercial.

Ese hecho aleccionador debe reforzare la importancia del amplio acuerdo internacional
para movilizar los recursos necesarios para alcaltsarODM. Tras varias @tadas de
renegociadn de la deuda a trés de los mecanismos del Club deiBata serie de los
programas oficiales de alivio de deuda que sednidjo las medidas de RBas Pobres
Pesadamente Endeudados de 1996 y que adlooimel lanzamiento de la Iniciativa para el
Alivio Multilateral de la Deuda de 2005, destaca como un ejercicio notable del
multilateralismo y el sano sentido eéorico. Con menos recursos disponibles hoy en los
paises de ingreso bajo para atendeddada externa, es sobre todo importante que el mundo
deba avanzar en esos acuerdos, y ciertamente no echarse gar&sids son los temas y
preocupaciones de la edici de este fam de Financiamiento para el desarrollo mundial.

Fuente Documento del Banco Mundial que se encuentra disponible en el sitio Web:
http://siteresources.worldbank.org

3. INVERSIN EXTRANJERA DIREGTAMPRESAS TRANSNONALES ERVERICALATINA Y EL
CARIBE
Panorama mundial de la inverson

El ciclo de crecimiento de la EEmundial que se iniciara en 2003 y alcanzara nivélewrd

en 2007 lleg a su fin como consecuencia de la crisis financiera yGeoima internacional
(véase el gifico 1). En 2008, las corrientes mundiales de IED llegaron a 1,7 billones de
ddlares, cifraque, si bien muestra un descenso del 15% con respecéooadl de 2007,
todava esé por encima del promedio de ladimos cinco &os.

Lo que comenz como una crisis del mercado inmobiliario de los Estados Unidos a mediados
de 2007, #&pidamente comproni® al sistema financiero de la majerde los p@es
desarrollados, revelando importantes fallas en el mercado financiero mundial.
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La desreguladn financiera y la
proliferacbn de nuevos instrumentos Gréfico N° 1

(como ftulos basados en hipotecas coRRIENTES DE INVERSION EXTRANJERA DIRECTA MUNDIAL
obligaciones clateralizadas) permitieror Y POR GRUPOS DE ECONOMIAS, 1991-2008
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base de cifras oficiales; Conferencia de las Maciones Unidas sobre Comercio

CreC|m|ent0. Por otra parte’ el aumen y Desarrollo (UNCTAD), World Investment Report, 2008. Trahshalional

de la deuda (particularmente fuera c Corporations and the Infrastructure Challenge, Ginebra, 2008. Publicacion

. . . . de las Naciones Unidas, N® de venta: E.08.11.0.23; estimaciones para 2008

balance) de clertas Institucione basadas en proyecciones de la Conferencia de las Naclones Unidas sobre

. . -z . el Comercio y Desarrollo (UNCTAD), Assessing the Impact of the Current
fl nancieras de“U en altos n|Ve|eS de Financial m;Ewmmfc Crisis in FOI Inflows, agril de 26059.

apalancamiento en algunas de ellas. El

proceso de desapalmmiento hizo que las fallas del sistema financiero se convirtieran en
grietas que terminaron por provocar el derrumbe de prestigiosas instituciones financieras en el
tercer trimestre de 2008, causando uiada evaporadn de la liquidez mundial (Naciose
Unidas, 2009).

La crisis que comeidzen los pées desarrollados se fue extendiendo paulatinamente a los
pases en desarrollo, tanto a téawdel canal real (desacelexatide las exportaciones,ida de

los precios de los bienes primarios, redaeccde las remesas) como del canal financiero
(menor acceso y mayor costo del financiamiento). De este modo, la crisis se @envuti
asunto global.

Este gradual deterioro de las condiciones écuceas erosiod las perspectivas de la invaisi
extranjera direta en 2008. El efecto negativo de la crisis internacional sobre las corrientes de
IED se manifestde tres maneras:

1) Mediante el deterioro de las perspectivas de crecimientadedom que es el factor &
determinante de la IED (Sauvant, 2008a). La cayanactual y sus opacas perspectivas
de crecimiento (®ase el cuadro 1) han reducido los incentivos para incrementar las
capacidades de produéni provocando una importante contréocide las corrientes de
inversion extranjera directa.

2) Mediante la redugdn del acceso a recursos para financiar la intersiLa crisis
internacional ha limitado de dos maneras el acceso al financiamiento:éa deava
contracodn y el aumento del costo dekdito comercial, o que obliga a las empresas a
depender de susqpios recursos para financiar inversiones (Sauvant, 2008a), y por medio
de la erosin de las ganancias corporativas. Esta comhlinagde factores ha limitado la
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capacidad de las empresas para financiar nuevas inversiones o fusiones y adquisiciones

con fandos propios
(UNCTAD, 2009). Cuadro N° 1
3) Mediante el aumento de la
g]:riglsgg]nb;: de ri)ésgo fri CRECIMIENTO DEL PIB Y PERSPECTIVAS EN EL MUNDO
. Y PORTIPO DE PAISES, 2007-2010
esta situadin, las empresas ha (En porcentajes)
adoptado  diversas medide e 2007 2008 2009 2010
(reestructuraciones, ol BhiaEb bl
desinversiones, cierres d Economias avanzadas 27 09 38 00
plantas, despidos) par B;(]:;cr’}omrrl:ﬁiaelmergentesyen desarrollc 83 6,1 1,6 4,0
enfrentar mejor lasposibles  Mundo 37 25 1,7 23
turbulencias. Una de este [2eesdealongisso S
medidas es la revidm de l0S naciones Unidas® ' ' ' '
planes de inveréh y muchas Mundo 38 25 10
Economias desarrolladas 25 1.2 -0.5
empresas ya han pospuesto Economias en desarrollo 7.2 549 4,6
suspendido algunos de st Ecenomias en transicion 8,3 6.9 4,8
H &ir Fuente: Comisién Econdmica para América Latina y el Caribe, sobre la base de
proyeCtOS de nveran. Fondo Monetario Internacional (FMI), Perspectivas de la economia mundial
i al dia, Washington, D.C. 28 de enero de 2009; Naciones Unidas, World
Por 9tr0 |ad0, en este esc?narl Economic Situation and Prospects, Nueva York, enero de 2009 y Banco
tambieén hay factores que de.n Mundial, “Perspectivas econdmicas mundiales 2009, Actualizacion de las
H . proyecciones, 30 de marzo de 2009 [enlinea] hitp:site re sources. worldbank.org!
estimular la I©: INTGEP2009/Resources/5530448-1238466339289/Spanish-GEP-Update.

; H f pdf.y para 2007 y 2008, Banco Mundial, Global Econamic Prospects 2003:
I El |mpaCt0 de laS medlda‘ Commodities at the Crossroads, Washington, D.C., diciembre de 2008.

tomadas por los pms para ® El pronéstico de las Naciones Unidas para 2008 refleja el escenario base. Ademas,
enfrentar la crisis: se considera un escenario mas optimista y otro mas pesimista.

ii. El menor precio de los activos puede incentivar las fusiones y adquisiciones;

iii. La reestructuradn sectorial y empresarial puede demandar elevadas inversiones
adicionales o nuevasacciones en favor del medio ambiente (efarg
renovables/autoaviles).

La crisis reduce la inversbn extranjera directa en los pases desarrollados y provoca

una heteroginea desaceleradn de las corrientes hacia las econadias en desarrollo y
transicion

Al tiempo que constituyen el epicentro de la crisis financiera, lisepaesarrollados han sido

los més afectados, ya que las corrientes de IED hacia ellos descendieron un 25% con respecto
al &o anterior, como consecuencia de la desaceterat® sus eonomas. En comparaan,

las corrientes de IED hacia losigpes en desarrollo y las econiasien transion aumentaron

un 7% y un 24%, respectivamente, y alcanzaron un néewadrhisbrico.

Esto es consecuencia de los altos precios de los produdsiossh del slido crecimiento de
algunas de estas econias y del rezago generado por grandes proyectos de twearsi
marcha que no fueron suspendidos.

Aunque los pees desarrollados siguen siendo los mayores receptores de la IED mundial, su
participacotn en los flujos globales recibidos bajel 69% en 2007 al 60% en 2008. En
contrapartida, la participam de las econoras en desarrollo y en trangioi en la IED
mundial aumeritdel 31% en 2007 al 40% en 2008.
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En el caso particular de Admca Latina yel Caribe, su participa@m aumend del 7% en 2007

al 8% en 2008 (@ase el cuadr@). Entre los p@es desarrollados, los principales receptores de
IED en 2008 fueron los Estados Unidos, Francia y el Reino Unido, mientras que entre las
econonias en desaotlo y transicon los principales receptores fueron los BRIC (el Brasil, la
Federaddn de Rusia, la India y China) y Hong Kong (RegiAdministrativa Especial de
China).

Cuadro N° 2

CORRIENTES, TASAS DE CRECIMIENTO Y PARTICIPACION DE LAS ENTRADAS NETAS DE INVERSION EXTRANJERA DIRECTA
EN EL MUNDO, POR GRUPOS DE PAISES RECEPTORES, 2007-2008

Corrientes de inversién

saet Cambio anual Participacién
p Wirinl iy dj o ) (En porcentajes) (En porcentajes del total)
2007 2008° 2007 2008° 2007 20082
Mundo 1940 900 1658 500 38 15 100 100
Paises desarrollados 1 341 800 1001 800 43 -25 69 60
Paises en desarrollo 512 200 549 100 24 7 26 33
América Latina y el Caribe® 127 300 139 300 37 9 7 8
Africa 53 500 72 000 17 35 3 4
Asia y Oceania 331 400 337 800 21 2 17 20
Europa sudoriental y Comunidad
de Estados Independientes 86 900 107 500 52 24 4 6

Fuente: Comision Econdmica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de cifras oficiales; Conferencia de las Naciones Unidas sobre Comercio y Desarrollo
(UNCTAD), World Investment Report, 2008. Transnational Corporations and the Infrastructure Challenge, Ginebra, 2008. Publicacion de las Naciones Unidas, N de venta:
E.08.11.0.23; estimaciones para 2008 basadas en proyecciones de la Conferencia de las Naciones Unidas sobre Comercio y Desarrollo (UNCTAD), Assessing the Impact
of the Current Financial and Economic Crisis in FDI inflows, abril de 2008,

4 Cifras preliminares.

® Incluye centros financieros.

La IED hacia las econdias en desarrollo y transiti aumend, pero la crisis internamnal
desaceley de manera desigual su crecimiento en las distintas regiones. El nivel de
desaceleradn vaiia dependiendo de la vulnerabilidad e@mita de cada s o regdn y del

grado de contagio de la crisis.

En todas las regiones, exceptlrica, lastasas de crecimiento de la IED fueron menores que
en 2007. Los daes en desarrollo de Asia y Ociasolo crecieron un 2% con respectof@ a
anterior. Los flujos hacia la regi de Asia y el Pdfico mostraron un leve aumento (6,4%),
las corrientes digidas a Asia occidental bajaron (18,6%) como resultado de un menor
crecimiento de la demanda mundial de flet. Las corrientes de |ED /frica mantuvieron

su inercia como consecuencia de los altos precios de los prodastogshbprevalecientes
durante & mayor parte delf@. El comportamiento de las corrientes enéfoa Latina y el
Caribe se analiza con mayor detalle en la siguientedsecci

Tomando en cuenta las corrientes de IED como prapomel PIB, Europa sudoriental, la
Comunidad de Estados Imqmndientes Africa son las regiones que reportan indicadorés m
altos. En reladn con el PIB, la IED en los fees en desarrollo moétun descenso con
respecto allltimo afio (veéase el gifico 2).

Un indicador que refleja los efectos de la coyunturaahaobre las corrientes de inversi
extranjera directa es la actividad en fusiones y adquisiciones transfronterizas, que tiene un
comportamiento muy similar a las corrientes totales de IED y constituye una de las formas
mas comunes en que las empresasdnacionales abordan los mercados extranjeros.

El volumen de fusiones y adquisiciones anunciado en 2008 dnosdr notable contracm
respecto de 2007, sobre todo debido a las mayores limitaciones al financiaméasto v
gréafico 3). El nimero de trasacciones transfronterizas anunciadas baj27% y su valor se
redujo un 40% con respecto aloapasado. El imero de operaciones nacionales (entre
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empresas de un mismoigadisminuy un 24%, y su valor se redujo un 36%. Esta redmcci
puede marcar elirf de lo que poda

considerarse la sextda de fusiones y Grafico N° 2

adquisiciones. REGIONES EN DESARROLLO: INGRESOS DE INVERSION
, , EXTRANJERA DIRECTA COMO PROPORCION DEL PIB,

Es importante destacar que la cris 1991-2008

financiera resui en una baja (En porcentajes)

significativa del precio de las accione °

y, por ende, en una icka del valor de | /'\

los activos de las empresas.

Esto hace que una misma forsio ] A /\

adquisicon tenga menor  valor s ,f s//\

monetario en relaon al pefodo previo | /c ‘/\ 7%

a la crisis, lo que implica un menc

valor de la IED en el caso de le I-Ff‘-_."‘“'o\/"v“

operaciones transfronterizas.

Sin embargo, a pesar de la sitdaci z ¥ 2 3 2 2533 383338858

ecordbmica mundal, en 2008 se

completaron importantes operacion +§;§1ﬂ3£ﬂﬂf:i:'§5§g§”0

que ya hatan sido anunciadas co —i— Europa sudariental y Comunidad de Estados Independientes

Africa
antenorldad Para acceder auna IISta ente: Comision Econdmica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de
las  transacciones transfronterizi cifras oficiales; Conferencia de las Naciones Unidas sobre Comercio y Desarrollo
(UNCTAD), World Investment Report, 2008. Transnational Corporations and the

Superlores a . 10000 mlllon_es c Infrastructure Challenge, Ginebra, 2008. Publicacion de las Naciones Unidas,

délares, anunciadas o concluidas e de venta: E.08.11.D.23; Fondo Monetario Internacional (FMI), Perspectivas
, de la economia mundial, octubre de 2008; estimaciones para 2008 basadas

2008! \ease el Cuadro LA del anexo. en prayecciones de la Conferencia de las Naciones Unidas sobre Comercio
. . y Desarrollo (UNCTAD), Assessing the Impact of the Current Financial and

El origen de la IED sigue Ecanomic Crisis in FDI Inflows, abril de 2009,

concentrado en los peses

desarrollados, pero las economas en .

desarrollo 'y transicion  han Grafico N° 3

aumen_tad_o su partICIpaCDn ) EVOLUCION DEL VALOR DE LAS FUSIONES Y

Las principales fuentes de IED sigue ADQUISICIONES MUNDIALES, 2008 @

concentradas en los iBBS {En miles de millones de ddlares)

4 500

desarrollados, con los Estad Unidos
como principal inversionista. Le *°*
participacon de estos pses en los
flujos totales de inverén directa en el so0
exterior ha oscilado entre el 80% y ' 2500 Transacciones
90% en las dosiltimas dtcadas (€ase g nacionales
el grafico 4). 1500
Sin embargo, el volumen de inversion: , ..,
directas en el exterior procedentes

Transacciones
500

los pdses en desarrollo y transioiha fransiionisrizas
seguido una tendencia ascendente. o - « M o N -
la década de 1990, la participaai de & & & S & & &

< ~ - F : Comislan E Smi Ameérica Lati | Caribe (CEPAL bre |
los pdses en desarrollo y tranini "™ pia e dae de Bromberg. ) 5 canbe (BEHL), sobre 2

aumem de manera ConStantEs Los datos sobre fusiones y adquisiciones se refieren a las operaciones, concluidas o

pendientes, anunciadas cada afo. Bloomberg no informa acerca delvalor de todas
las transacciones, por lo que los datos agregados solo representan las estadisticas
para las operaciones de las gue se conoce el monto.
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impulsada por el dinamismo de BD Grafico N° 4

prov_erllente de Asia. Esta tendens PAISES DESARROLLADOS Y EN DESARROLLO Y ECONOMIAS EN
termind  abruptamente en 199/ TRANSICION: PARTICIPACION EN LAS CORRIENTES DE SALIDA

producto de la crisis dica, pero DE INVEHSIONDIHECTA,1991-2008

comend a resurgir a partir de 2002 (En porcentajes)

manteniendo una te_ndenc_l,a ascer,lde‘00 i I I I I I I 1 I I I I I I I I I
y alcanzando su nivel h@ico mas

alto en 2008. Este resurgimiento de =
IED de los p#&ses en desarrollo ést
encabezado por Asia, con China o
Hong Kong (RAE de China) comc

responsables deandel 50% de la IED 4o
proveniente de esta régi en los

altimos cinco #os. 20
Es interesante observar que, si bien
fusiones y adquisicites © .« 115

1891
1992
1993
1994
1995
1996
1997
1998

(=]
o
=]

transfronterizas se han desacelera RERRERRERE
un ardlisis de las 100 mayore: Paises desarrollados  m Paises en desarrollo y economias en transicion

OperaC|0neS de 2008 mueStra q Fuente: Comision Econdmica para America Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la

aumentaron |aS fUSiones en I’m base de cifras oficiales; Conferencia de las Naciones Unidas sobre Comercio
. T . , y Desarrollo (UNCTAD), Waorld Investment Report, 2008. Transnational
industrializados Orlglnadas enipas en Corporations and the Infrastructure Challenge, Ginebra, 2008. Publicacion
desarro”o 0 transm’)n Este hecho de las Maciones Unidas, N° de venta: E.08.1l.D.23; estimaciones para 2008

. . ’ . basadas en proyecciones de la Comision Econémica para América Latinay
puede evidenciar la  crecient el Caribe (CEPAL).

importanca de las  empresas

transnacionales de losipas emergentes en el escenario mundial y el importante papel de la
IED en la movilizaddn de capitales de las regiones dondas mbundan a otras donde se
volvieron relativamente &$ escasos durante la crisis emoica (OCDE, 2008a). EI mejor
estado financiero de algunas empresas thepamergentes ha permitido que inyecten capital
en otras con mayores restricciones de financiamiento. Las transacciones de la empresa china
de aluminio Aluminium Corporation of Chan(Chinalco) y la minera China Minmetals
constituyen algunos ejemplos recientes. En una opergcie incluye empresas conjuntas en
aluminio, cobre y mineral de hierro y la compra de bonos convertibles, Chinalcodinvirti
19.500 millones de dflares en la nmiera Rio Tinto, cuya deuda se estima en unos 40.000
millones de dlares. Por su parte, China Minmetals hizo una oferta de 17.000 millones de
dblares para adquirir la australiana OZ minerals, témigion problemas de deuda (The
Economist, 2009b y 2009c).

Los fondos soberanos de invérsison otra fuente importante de financiamiento proveniente
de los péses en desarrollo, con un potencial importante para la IED. Estos fondos tienen un
valor estimado de 5 billones déldres en activos. Sin embargo, de Ideréntes inversiones

que realizan, solo 10.000 millones délades, un 0,2% del total, se destinan a lo que se
considera inverén extranjera directa (UNCTAD, 2008a). Algunos cambios recientes en las
politicas nacionales de los ipas desarrollados han Weemenos hospitalario el clima de
inversibn, especialmente para algunas fusiones y adquisiciones transfronterizas y fondos
soberanos de inveti (Sauvant, 2008a y 2008b). La posibilidad de que las empresas
transnacionales de losipas emergentes y losrfdos soberanos de invérsiaumenten su
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importancia como inversionistas eniges desarrollados no solo depende de su habilidad y
estrategia, sino tamdi de la apertura de losipas receptores.

La IED como fuente de mayor estabilidad en las corrientesedcapital enépocas de crisis

La IED sigue siendo la fuenteéimportante de financiamiento para losspa en desarrollo
y transicon, y la que mayor resistencia ha mostrado ante la coyuntura actual.

Aunque en érminos absolutos la Grafico N° 5

IED ha aumentado conel

transcurso del tiempo, el CORRIENTES DE RECURSOS FINANCIEROS HACIA
términos relativos fue perdiend: PAISES EN DESARROLLO, 1990-2008 =°©
terreno frente a otros flujos d (En miles de millones de ddlares)

capital como las corrientes d '™

. Flujos 1otales de
cartera y las provenientes c¢ 1 100 recursos finandaros

bancos comerciales dase el ™~
grafico 5). ElI aumento y la
diversificacbn de las corrientes Ingreos IED
de capial hacia el mundo er Prcommos de bansos
desarrollo han sido, sin dude: o Aujos ofciales comerciales
positivos. Sin embargo, la crisi
ecordmica mundial result en

@00

Comenies de

300 cartera

una brusca contracm de las 100
corrientes de cartera y de Ic
. . -100 . _ .

acreedores pnvados, reduc_:len( §35 3338888888888 E
de manera repentlna IOS ﬂUjOS ¢ Fuente: Comision Econdmica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre
Cap|ta| a |O$dses en desarrouo la base de informacion de la Conferencia de las Naciones Unidas sobre

| Comercio y Desarrollo (UNCTAD) para el periodo 1290-2000 y Banco
En este ConteXtO’ a |IED pued Mundial, Global Development Finance, 2009, Washington, D.C., 2009, para
ser una fuente de mayc &l periodo 2001-2008.

. . 2 Definidas como obligaciones netas de mas de un afo de plazo.
estabilidad en las corrientes C = se utiiza la clasificacion de paises en desarrollo del Banco Mundial que difiere de
Capltal a estos Fl,ms. la de la UNMCTAD ya que los paises de Europa Central y del Este se incluyen entre
los paises en desarrollo.

En resumen, las corrientes
mundiales de IED registraron un descenso del 15% con respecto a 2007.

Los més afectados fuerplos pases desarrollados, que vieron sus corrientes de IED caer un
25%. Por el contrario, la invedsi extranjera directa hacia los ipas en desarrollo y
econoniias en transion aumend un 7% y un 24%, respectivamente. La IED enéfoa
Latina y el Caibe (incluidos los centros financieros) registi primer embate de la crisis
ecoromica con un aumento del 9%. Aunque el deséimme los pesses en desarrollo y las
econonias en transién fue bueno erétminos de corrientes de IED, es muy probable que en
2009 estas corrientes desciendan en la medida en que ladsiteacidmica mundial no é
signos de recuperari.

Ingresos de IED y empresas transnacionales en Amica Latina y el Caribe

Evolucion y caracteristicas de las corrientes de IED hacia Agnica L atina y el Caribe en

2008

A pesar de la crisis internacional, las corrientes de IED hacié&iéanLatina y el Caribe
mantuvieron su tendencia ascendente en 2008. Excluidos los principales centros financieros, la
region recibd 128.301 millones dediares r concepto de IED y logrsuperar en un 13% la
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cifra récord alcanzada en 2007. Emnhinos agregados, pese al &blescenario mundial, la
IED siguid creciendo.

Sin embargo, su comportamiento no fue hoéneg en toda la regm y mientras los flujos de
IED recibidos por Arérica del Sur aumentaron un 24%, hasta los 89.862 milloneélales|
las corrientes recibidas poré¥ico y la Cuenca del Caribe bajaron un 5%, a 38.438 millones
de dlares. Esteultimo resultado es

consecuencia de la marcadadea ce Gréfico N° 6

estos flujos hacia la econdn

mexicana (ease el gifico 6).

Las distintas trayectorias de la IED en

las dos subregiones se explican por los

efectos diferenciados de la crisis

internacional sobre las inversiones en

busca de eficiencia y recursos nalesa

y el grado de contagio de la crisis en

cada uno de los fses de la regn. La

fuerte conexdn de Mexico y la Cuenca

del Caribe con el desenfie de la

econonia de los Estados Unidos

explica el acentuado retroceso de la

IED en esta subregn. La recesin

ecorbmica de los Estados Unidos

desaceley la actividad de las

plataformas de exportari localizadas

en los p&es de la subregi, cuyo

principal objetivo es abastecer al

mercado estadounidense, contrayendo

la IED en busca de eficiencia. Al

mismo tiemp, la deceleradbn de las

econonias de la subregn resuld en

una céda de las inversiones que buscan

mercados. El aumento de la IED haciaéhica del Sur tuvo su principal motor en los altos
precios de los productosadicos; lisicamente metales e hidroloaros, que prevalecieron
durante la mayor parte ddl@e impulsaron la IED en busca de recursos naturales. a&dem
fuerte crecimiento ecdmico subregionald 5,5% en compara@n con el 2,5% mundial
(Naciones Unidas, 2008) tambén impulg la IED en busa de mercados.

Al considerar los daes en forma individual, se observa que la Argentina, el Brasil, Chile,
Colombia y M&xico concentran el 80% de las corrientes de IED de lanegi

El desempigo del Brasil explica, en gran medida, el incremento deladi la regdn ya que

el pds registd un nuevo écord de inversin extranjera con 45.058 millones délaites y
suped en un 30% el montoécord de 2007 (@gase el cuadro 3). De la IED recibida por el
Brasil, cerca del 50% corresponde al sector de recuegosales y manufacturas basadas en
recursos naturales, principalmente miaeEstos sectores tambison responsables del 80%
del aumento de la IED en el ipa El crecimiento ecamico del Brasil (5,1%) y los
indicadores favorables de demanda (tasa derdpleo, confianza de los consumidores y
ventas en el mercado minorista) prevalecientes hasta el tercer trimesti® {Mesquita,



