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Después de tres afios mar-
cados por la inestabilidad
financiera y los temores a una
recesion aguda, las economias
industrializadas parecieran
estar dejando atrds la crisis,
transformando asf este episo-
dio —denominado por algu-
nos como “el Gran Descala-
bro”— en un evento signifi-
cativamente menos profundo
que la Gran Depresién de los
anos 30.

Asi, en el afio pasado las
“economias avanzadas” re-
gistraron un crecimiento del
PIB de 2,7%, de acuerdo a
estimaciones del Fondo Mo-
netario Internacional. Para el
presente afio se proyecta que
dicha tasa alcanzard a 2,5%.
En lo que se refiere a la eco-
nomia mundial en su conjun-
to, el FMI estima un creci-
miento de 4,8% el afio 2010 y
de 4,4% para el afio en curso.

Para paifses emergentes
—como el caso de Chile— la
evolucién observada por la
economia mundial a partir de
fines del 2009 ha sido marca-
damente favorable, lo que se

La region sigue siendo la mds desigual en el mundo, incluso peor que
Africa, aunque ha mejorado en este aspecto. También debe consolidar un

ha visto reflejado en un im-
portante crecimiento del PIB
de los socios comerciales y un
fuerte aumento de los térmi-
nos de intercambio. Ello en un
contexto de abundancia de
liquidez global, reflejada en
bajas tasas de interés reales y
crecientes flujos de capital
hacia estas economias.

Si bien existen buenas
razones para suponer que el
riesgo de una
depresién
global, del tipo
observado a
comienzos del

siglo pasado se te, no parece prudente pensar que el favorable esce-

redujo drasti-
camente, no
parece pru-

dente pensar que el favorable

escenario actual se sostendrd
por un perfodo importante.
Por el contrario, las bases del
proceso de recuperacion que
observan economias como la
norteamericana son aun
fragiles, lo que hace reco-
mendable una dosis signifi-
cativa de cautela, tanto en el
disefio de los planes de gasto

¢Sera diferente esta vez?

del sector privado como en lo
que se refiere al manejo de
las politicas publicas.

En efecto, no se puede sosla-
yar que el fuerte crecimiento
observado por el precio de las
materias primas —dentro de
las cuales se incluye el cobre—
se explica en buena medida
por una sobredosis de estimu-
lo monetario, particularmente
en los EE.UU., el que no podra

Si bien existen buenas razones para suponer que el

riesgo de una depresion global se redujo drasticamen-

nario actual se sostendra en el tiempo.

sostenerse en el tiempo.

A lo anterior se anade una
situacién de importante dese-
quilibrio de las cuentas fiscales
en las principales economias,
lo que al menos en el caso de
EE.UU. no se ha traducido atin
en una agenda explicita y
coherente de ajuste. A juicio
de algunos analistas ello no
ocurrird hasta que no se obser-

ve un mejoramiento aprecia-
ble en los indices de empleo,
lo que amenaza con sostener
un cuadro de inestabilidad
macroecondmica por un ma-
yor tiempo en dicha economfa.

Si bien las bajas tasas de
interés que ha sostenido la
Reserva Federal ayudan al
proceso de refinanciamiento
de deuda en dicha economia,
es muy probable que la inten-
siva aplicacién
de una fuerte
dosis de esti-
mulo moneta-
rio y fiscal
haga necesario
un importante
ajuste de tasas
de interés y/o
tipo de cambio en el futuro
préximo, lo que indudable-
mente afectard a las econo-
mias emergentes.

La inevitable aplicacién de
una estrategia dirigida a
eliminar los desequilibrios
macroeconémicos que sub-
sisten en EE.UU. trae a la
memoria el drdstico progra-
ma de estabilizacién liderado

por Paul Volcker desde la
Reserva Federal, a partir de
comienzos de los 80. Esta vez
con un importante énfasis en
las finanzas ptblicas.

Como recordaremos, este
cambio en la politica moneta-
ria de EE.UU. de los 80 provo-
c6 efectos devastadores en las
economias emergentes.

En una década ha logrado consolidar una serie de logros macroeconémicos:

America Latina consigue importantes avances
socio econdmicos, pero lidera en desigualdad

crecimiento peligrosamente ligado a las materias primas.

LUZ MARTA ZAMBRANA

ara muchos no hay duda
P de que Latinoamérica es-

td viviendo uno de sus
mejores momentos. Tras salir
bien parada de la crisis econémi-
ca, la region crecié 5,9% el afio
pasado, de acuerdo al Fondo
Monetario Internacional (FMI) y
la reduccién de la pobreza reto-
mo6 su tendencia bajista del pe-
riodo 2002-2008, cuando segun
la CEPAL, 41 millones salieron
de esta condicion.

Luego de las convulsionadas
décadas de los 80 y 90, América
Latina crecié en promedio 5,5%
entre 2003 y 2008, a la vez que
logré controlar la inflacién.

Una sélida posi-

W Los flancos débiles, segin The Economist

“"La década latinoamericana” comienza a sonar cada vez mas en la prensa interna-
cional, aunque algunos consideran que estos diez afios que empezaron, seguiran
siendo para Asia y su espectacular crecimiento. Nuestra region crecera 4,3% y 4,1%
en 2010 y 2011, mientras que Asia lo hara 8,4% en amhos afios, seglin estimaciones
del FMLI. "Los paises latinoamericanos son en general mas desarrollados que los
asiaticos y por eso es mas dificil crecer partiendo de un nivel mas alto. Ade- -
mas, si uno compara la trayectoria de la actividad econémica de América ,
Latina con la del sudeste asiatico en 2008 y 2010 es similar”, segtin
explica Michael Reid, editor para las Américas de The Economist.

Sin embargo, dice Reid, nuestros paises podrian hacerlo mejor, y
opina que el fuerte crecimiento que se esta registrando es inestable.
Advierte que esta muy basado en el precio de las materias primas y ya
hay sefales de sobrecalentamiento muy temprano en el ciclo econd-
mico. Ademas, se ve una apreciacion en las monedas y ya hay
sefiales inflacionarias en algunos paises, por lo que las autoridades
deberan estar muy atentas al sobrecalentamiento.
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cidon macroecond-
mica y mejores ins-
tituciones hicieron
que la regién so-
portara mejor el co-
lapso internacional
de 2009 que Euro-
pa Central y del Es-
te —la que también
venfa expandién-
dose a tasas simila-
res—y que los pai-
ses desarrollados.
Sin embargo,
América Latina si-
gue siendo la mds
inequitativa del
mun(jo, 18% m4ds
que Africa subsa-
hariana, 36% mads
que Asia del Este y

del Pacifico y 65%
mds que las economfas de los pai-
ses de altos ingresos, deacuerdoal
libro “La reduccién de la desi-
gualdad en América Latina: juna
década de progreso?” que el Fon-
do de Cultura Econémica publi-
card este afio.

Una de los autores, Nora Lus-
tig, profesora del depto. de Eco-
nomia de la Universidad de Tu-

LUEGO DE convulsio-

nadas décadas en los 80y
90, entre 2003y 2008 cre-
cié en promedio 5,5%.

lane, hace el contrapunto.
“Ameérica Latina es una region
que tiene los indices de desigual-
dad mds altos en el mundo, pero
también es donde mdés ha dismi-
nuido”, explica.

En 12 de los 17 paises en los que
hay datos el coeficiente Gini, un
indicador de inequidad, ha mejo-
rado. Para Lustig esto es “notable
porque es la tnica regién donde
en el dltimo tiempo estamos ob-
servando una caida. La desigual-
dad ha subido en paifses como la
India, China, Sudadfrica, los ex
Unidén Soviética, asi como en la
mayoria de las economias avanza-
das”, explica la académica. Este
progreso tiene dos origenes: la re-
duccién de la brecha salarial entre

B Surgimiento del “arco del Pacifico”

"Cada vez mas se escucha hablar —junto con Asia— de América Latina
como zona que esta creciendo y emergiendo, en un contexto en que Europa
vive una crisis y que EE.UU., aunque vive una recuperacion mas vigorosa,
tiene problemas de fondo”, afirma Michael Reid, de The Economist. El
mejor posicionamiento latinoamericano se debe en su mayor parte al
despertar de Brasil, la mayor economia regional que ha comenzado a
crecer a un buen ritmo, tras aios de hacerlo bajo el promedio.

Para Reid, la novedad esta en la emergencia del arco del Pacifico que
incluye a México, Colombia, Pert y Chile. Estas economias “estan de algu-
na forma vinculandose como un sub bloque dentro de la region, lo que les
esta dando mas escala”, afirma el periodista.

TR - =

S A

Refraseando el célebre
libro de Rogoff y Reinhart,
podemos decir que, al menos
para Chile, “esta vez serd
diferente”. En efecto, esta vez
tenemos un mercado finan-
ciero sélido y desarrollado, lo
que marca una diferencia
esencial. Sin embargo, a ello
debe afiadirse un manejo
prudente de las holguras que
genera un ciclo favorable de
términos de intercambio y
acceso al crédito externo, lo
que ciertamente no es trivial,
considerando las expectati-
vas que promueve un cuadro
de fuerte crecimiento de la
actividad y el empleo.

Distinguir entre las veleida-
des de un ciclo econémico y
las tareas de largo plazo es
una condicién esencial para
sortear las turbulencias que
probablemente enfrentard la
economia mundial, como
también lo es para dar un salto
definitivo al desarrollo. Esta
vez debe ser diferente.

Decano de la Facultad de Economia de la
Universidad Catdlica

Latinoamérica es la
region con mayor

desigualdad

El coeficiente Gini es un indicador de

desigualdad que varia de 0 a 1, donde O es la
maxima igualdad y 1 la mayor desigualdad

Coeficiente Gini por region, 2004

Paises de ingresos altos

Europa y Asia Central

Africa del Norte y Medio Oriente

50%

il de los 20 paises con peor
indice de productividad en los
Ultimos 45 afios son latinoa-
mericanos, seguin un estudio
del Banco Interamericano de
Desarrollo. Desde la década
de los 70, este factor ha
quedado rezagado frente al
resto del mundo, especial -
mente en relacién con Asia.

Asia del Este y del Pacifico

Africa Subsahariana

América Latina y el Caribe

Fuente Lopez-Calva, Luis F. y Nora Lustig:
"La reduccion de la desigualdad en América
Latina: ¢una década de progreso?”
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Crecj.miento mundlal ‘ Variacion del PIB. Cifras en porcentaje.
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la mano de obra calificada y la no
calificada —inducida en parte im-
portante por el aumento de la es-
colaridad— y un mayor aumento
del gasto social, focalizado en los
mds pobres.

Lustig explica que ha habido

Economias avanzadas
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un salto “tecnolégico para redis-
tribuir en gran escala” entre la
segunda mitad de los 90 y prin-
cipios de 2000. Son las Transfe-
rencias Monetarias Condiciona-
das que distribuyen dinero en
efectivo con la condicién de que

Asia en Desarrollo
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se cumplan requisitos como
mantener a los hijos en el cole-
gio. Este es el caso del “Bolsa Fa-
milia” en Brasil (que cubre 11 mi-
llones de hogares o 50 millones
de personas) y el programa
“Oportunidades” en México (al-

Latinoamérica y el Caribe
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canza a 20 millones).
Curiosamente esto no se
puede atribuir al auge econd-
mico vivido por la regién. Los
paises que empezaron con es-
tos programas y que mds han
logrado, Brasil y México, son

Africa Subsahariana
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los que crecieron por debajo del
promedio en la década. Sin em-
bargo, expertos opinan que los
grandes desafios en materia de
educacién hacen incierta la ve-
locidad con que seguirdn los
avances sociales.



