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A LOS LECTORES

Un atisbo del futuro

N Estados Unidos, uno de mis viajes en auto favori-

tos sale de Los Angeles hacia el este y recorre el ven-

toso paso de San Gorgonio, puerta a los desiertos de

Mojave y Sonora. Me gusta manejar por la interestatal
10 porque es la entrada a un espectacular paisaje desértico y
debido a que el paso me hace pensar en el futuro energético
del planeta.

En el paso —uno de los lugares mas ventosos de Estados
Unidos— se encuentra el parque edlico de San Gorgonio,
donde mas de 4.000 turbinas usan el viento para producir
energia “limpia’, que no tiene origen en combustibles fosiles.
Es una imagen impresionante, y siempre pienso si asi se verd
un futuro de energia sustentable. Me pregunto si un campo
sembrado de miles de turbinas sera parte de la respuesta de la
sociedad a una pregunta apremiante: como equilibrar el gigan-
tesco requerimiento energético para el crecimiento econémico
y el desarrollo abordando a la vez la urgente necesidad de
reducir las emisiones de carbono (una de las principales causas
del cambio climatico) de manera drastica.

Este interrogante genera debates intensos cada vez mas
polarizados y que a menudo contraponen crecimiento y
energia sustentable. Pero, ;son realmente enemigos el creci-
miento y una combinacién mas sustentable de las fuentes de
energia? ;Podria una combinacién mas benigna de fuentes de
energia y tecnologia brindar electricidad a los 1.300 millones
de personas que hoy carecen de ella?

Estas preguntas, sumadas a la préxima cumbre del clima de
la ONU en Paris en diciembre, inspiraron esta edicion de Fe&+D.

Las respuestas son complejas pero reconfortantes. Nicholas
Stern (Escuela de Economia de Londres) opina que los desa-
fios de luchar contra la pobreza y el cambio climatico no son
mutuamente excluyentes. Y Peter Poschen (Organizacién
Internacional del Trabajo) dice que no es necesario elegir
entre ecologia y empleo.

Continuando con la cuestion energética, el economista Ian
Parry (FMI) considera los problemas practicos de fijar un pre-
cio del carbono que refleje su verdadero costo. Y F&»D analiza
las cuatro principales caidas de los precios del petréleo de los
ultimos 30 afos y detecta una misteriosa similitud entre la
situacion actual y la prolongada caida que comenz6 en 1986.

En cuanto a otros temas, Paul Collier y sus coautores analizan
el costo de tratar y prevenir el VIH/sida en Africa. Esta edicién
también considera el alto costo que pagan los paises al suspen-
der los pagos soberanos (atacando la idea de que los costos de
la cesacion de pagos son minimos) e incluye articulos sobre los
efectos negativos de las elecciones en la toma de decisiones inte-
ligentes de inversion publica, la creciente practica de “venta” de
ciudadanias y las inversiones de China en Africa. También traza-
mos una semblanza del economista Richard Layard, que afirma
que la economia se ha alejado demasiado de su finalidad origi-
nal de promover la felicidad y maximizar el bienestar.

Jeffrey Hayden
Director Editorial
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Alan Wheatley ofrece una
semblanza de Richard
Layard, que cree que el
propdsito original de la
economia €s maximizar la
felicidad y el bienestar

Una vida de corazon generoso

L DIA siguiente de haber compartido un escena-
rio con el Dalai Lama, Richard Layard, Profesor
de la Escuela de Economia y Ciencia Politica de
Londres (LSE, por sus siglas en inglés) esta entu-
siasmado. Como director del Programa de Bienestar del Cen-
tro para el Desempeio Economico de la LSE, Layard estudia
la felicidad, y de ahi que esté feliz con el encuentro de la tarde
anterior. Ambos hombres habian conversado en una reunién
de Action for Happiness, un movimiento comunitario que
Layard cofundé en 2010 para promover con acciones practi-

cas una sociedad mis feliz y solidaria. El lider espiritual tibe-
tano patrocina al grupo. “Al final pregunté al Dalai Lama qué
debemos cultivar mds que ninguna otra cosa, y respondio,
‘Un corazén calido”, recuerda Layard sonriendo.

Layard era un distinguido economista laboral mucho antes de

concentrarse en la felicidad. Es conocido por sus investigaciones
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sobre el desempleo durante los afios ochenta y su defensa de
politicas a favor de los desempleados a condicién de que inten-
ten encontrar trabajo. Este enfoque adquirié popularidad en
ciertos sitios de Europa continental y fue un pilar del programa
econoémico del primer ministro britanico Tony Blair.

La gente primero

“Es interesante ver como durante su carrera ha pasado de un
ambito a otro, pero siempre concentrandose en el bienestar
de la gente’, comenta Martine Durand, estadistica princi-
pal de la Organizacién para la Cooperacion y el Desarrollo
Econémicos (OCDE). “Toda su labor gira en torno al deseo
de mejorar las politicas y las vidas de las personas: hacer de
las personas la prioridad”

Un cinico podria decir que el anhelo del Dalai Lama de
un corazoén calido no puede ocultar la fria realidad del débil
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crecimiento mundial y la pobreza persistente en muchos
paises. ;No es la economia de la felicidad, adn vista con
escepticismo por muchos economistas, un capricho que
roba tiempo a cuestiones mds apremiantes? No para Layard:
estudiar qué hace felices a las personas es revivir la idea de
Jeremy Bentham, Adam Smith y otros padres de la economia
de que la politica publica debe procurar lograr la mayor feli-
cidad para la poblacién. “Desde la Ilustracion del siglo XVIII,
la idea central de la civilizacién occidental ha sido que la
medida de una buena sociedad es cuan feliz es la gente. No se
trata de una idea nueva’, dice Layard, de 81 afios, en la entre-
vista con F&D en su oficina en la LSE.

Lamentablemente, considera Layard, la economia ha ido
perdiendo de vista este fin original. La maximizacién de la
utilidad, o felicidad, se fusioné con la maximizacion del con-
sumo, y luego con el ingreso y el PIB. La contribucién de
Layard, junto con la de otros economistas, como Andrew
Oswald de la Universidad de Warwick) es haber ayudado a
reafirmar la importancia de factores distintos del ingreso a la
hora de determinar la felicidad.

“Para entender como la economia afecta nuestro bienestar
debemos recurrir también a la psicologia’, dijo Layard en tres
charlas que ofrecio sobre el tema en la LSE en 2003. El PIB,
agrego, es una “medida indtil del bienestar”. Esas charlas die-
ron origen a un exitoso libro publicado en 2005, Happiness:
Lessons from a New Science (La felicidad: Lecciones brinda-
das por una nueva ciencia), donde sostiene que siete factores
principales afectan nuestro nivel de felicidad (definida como
disfrutar la vida y sentirse a gusto): relaciones familiares,
situacién financiera, trabajo, comunidad y amigos, salud,
libertad personal y valores personales.

Si la mayoria de estos criterios suenan sospechosamente
subjetivos, Layard afirma que no lo son. Son mensurables.
Decidid escribir el libro luego de que un neurocientifico,
Richard Davidson, le mostrara que las mediciones de la acti-
vidad cerebral coinciden a lo largo del tiempo con cémo las
personas dicen sentirse. “Eso me convencié de que debemos
tomar en serio lo que dicen las personas cuando nos cuentan
sus sentimientos”, dice Layard.

Un camino sinuoso

Layard lleg6 a la economia indirectamente. Sus padres eran
psicdlogos junguianos vy, tras estudiar en Eton, Layard estu-
di6 historia en Cambridge. Su ambicidn era convertirse en
reformador social. Consider6 seriamente hacerse psiquiatra,
pero opt6 por estudiar docencia para ser educador. Un cargo
como investigador principal en la Comisiéon Robbins (cuyo
informe de 1963 dio lugar a una gran expansion de la edu-
cacion superior en Gran Bretana) llevé a una invitacion para
ayudar a establecer un centro de investigacién sobre politica
educativa en la LSE. Para hacerlo, Layard obtuvo una maes-
tria en economia en esta institucion. De modo que no se con-
virti6 en economista hasta encontrase en la treintena.

Pero dice que no seria correcto describirlo como un eco-
nomista “por accidente”. Para empezar, él habia pensado en
estudiar el tema en la universidad. “La economia me atraia
por las razones que desarrollé mas adelante en mi vida, por

la creencia de que era la Unica ciencia social interesada en la
seleccion racional de prioridades en base a su impacto sobre
la felicidad humana’, recuerda.

El publico esta decepcionado
porque el crecimiento a largo plazo
no ha creado vidas mas felices, con
menos estrés.

El argumento de los economistas de la felicidad de que los
pobres se benefician mucho mas que los ricos de un dolar
adicional de ingreso implica que la politica publica debe pro-
curar reducir la desigualdad, una de las metas de la obra de
Layard. Layard estd a favor de tasas impositivas marginales
muy altas y, como Paul Krugman, se opone a la idea de que la
austeridad es necesaria para que economias como la de Gran
Bretafia se recuperen tras la reciente crisis financiera mun-
dial. Pero Layard insiste en que no se opone al crecimiento.
El crecimiento guarda relacion con la creatividad humana y
una bisqueda permanente para mejorar las cosas. “Esta no es
una receta para una sociedad de lotéfagos”, dice. Pero, agrega
que datos de Estados Unidos y Alemania occidental desde los
afos cincuenta muestran que una mayor riqueza no genera
mayor felicidad. Piensa que el publico estd decepcionado
porque el crecimiento a largo plazo no ha creado vidas mas
felices, con menos estrés. “No garantiza la felicidad y hemos
de cuidarnos mucho de no sacrificar demasiado en nombre
del crecimiento econémico’, advierte. Ofrece un ejemplo:
los bancos ganaron el argumento de que la desregulacion
era buena para el empleo y el crecimiento a largo plazo, pero
su imprudencia en la concesion de préstamos contribuyé a
la crisis financiera de 2008-09. El resultado fue desempleo
e incertidumbre, dos ingredientes de la infelicidad. “Nunca
debemos sacrificar la estabilidad econémica’, dice Layard.
“La seguridad es una necesidad humana vital”.

El desencanto con el crecimiento como medida del bienes-
tar solia ser una idea asociada al Reino de Bhutan y su bus-
queda de la felicidad nacional bruta. Este ya no es el caso.
A raiz del libro de Layard, la comision Stiglitz-Sen-Fitoussi
(creada por el presidente francés, Nicolas Sarkozy, tras la cri-
sis de 2008-09) se pronuncié a favor de medidas de bienestar
mas amplias. Naciones Unidas ahora patrocina un Informe
Mundial sobre la Felicidad, y la iniciativa “Better Lives” de la
OCDE procura medir la satisfaccion con la vida. Otro adepto
es el ex presidente de la Reserva Federal de Estados Unidos,
Ben Bernanke. “El fin primario de la economia, por supuesto,
es entender y fomentar bienestar’, dijo en 2012.

Después de que Layard lo asesorara sobre el mercado labo-
ral, Blair lo elevé a la Cdmara de los Lores del Parlamento
Britanico, pero Layard no resté mérito al Primer Ministro
Conservador David Cameron por ordenar que la oficina de
estadistica britdnica mida la felicidad junto con el PIB. “Es
hora de admitir que la vida no solo es dinero, y es hora de
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concentrarnos no solo en el PIB, sino también en el bienestar
general’, decia Cameron ya en mayo de 2006. Otros paises
han seguido este ejemplo.

Una disciplina alternativa

Pese a estar en boga el tema, Gus O’Donnell (economista que
dirigié el servicio publico britdnico) dice que a los econo-
mistas que estudian la felicidad aun les cuesta lograr que su
trabajo sea publicado. Establece un paralelo con la economia
conductual, que también era una disciplina alternativa hace
30 o 40 afios. Hoy es convencional, y uno de sus principales
exponentes, el psicologo Daniel Kahneman, recibi6 el Premio
Nobel de Economia en 2002. “Los estudios sobre el bienestar
y la felicidad estan algo a la zaga. Creo que dentro de 10 o0 20
afos sera una parte fundamental de los planes de estudios’,
dice O’'Donnell, ahora presidente de la consultora londinense
Frontier Economics.

O’Donnell ha escrito mucho sobre la economia de la feli-
cidad. El y Layard elaboraron un informe de 2014 sobre el
bienestar y las politicas encargado por el Instituto Legatum.
(Angus Deaton, Premio Nobel de Economia de este aflo, fue
otro de los autores). O’Donnell ve un vinculo entre la insatis-
faccion con el PIB como medida del bienestar y la creciente
frustracion con los partidos politicos establecidos, especial-
mente en Europa. “La narrativa politica omite muchas cosas
de suma importancia en la vida de las personas, y por lo tanto
estas se sienten desconectadas”, afirma.

El origen de la economia de la felicidad es la paradoja
de Easterlin. En 1974, en un influyente articulo, Richard
Easterlin de la Universidad del Sur de California plante6 que
en promedio los ricos son mas felices que los pobres, pero
que paraddjicamente una sociedad en promedio no es mas
feliz a medida que el pais se enriquece. Un motivo de esto,
dicen Layard y otros economistas de la felicidad, es que las
personas comparan sus ingresos con los de quienes los
rodean. “Son mds felices cuanto mas arriba se encuentran en
la escala social (o de ingresos). Pero cuando todos suben jun-
tos el estatus relativo no cambia’, escribid Jeffrey Sachs, direc-
tor del Instituto de la Tierra en la Universidad Columbia en
Nueva York, en el Informe Mundial sobre la Felicidad 2012.

Sachs también sefiala que el concepto de utilidad marginal
decreciente significa que el aumento en los ingresos debe ser
mayor a medida que el ingreso sube para generar el mismo
beneficio. Es por esto que los estudios sobre el bienestar indi-
can una relacion clara entre ingreso y felicidad para las per-
sonas de ingresos bajos a medios, que de ahi se nivela, como
una curva logaritmica.

Tener mas compasion, competir menos

Para Layard, ver la vida como un juego de suma cero es un
despropdsito. Le gustan los desafios, especialmente entre orga-
nizaciones o en el deporte. Quiere que la LSE eclipse a otras
universidades y atn juega al tenis dos veces a la semana. Pero
retrocede al recordar el lema de un ministro de Educacién de
Gran Bretafa, “mantenerse por delante’, y dice que el indivi-
dualismo es el enemigo de la felicidad. “Es realmente impor-
tante que las personas no piensen que la vida consiste en
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“Hemos de cuidarnos mucho
de no sacrificar demasiado
en nombre del crecimiento
economico”.

demostrar que son mejores que los demas’, afirma. Mas com-
pasion y menos competencia es la respuesta: “Hay que vivir la
vida con un corazén mucho mas generoso’”.

No todos ven la felicidad del mismo modo. En un influyente
articulo de 2008, los economistas Betsey Stevenson y Justin
Wolfers de la Universidad de Pennsylvania reevaluaron la
paradoja de Easterlin con nuevos datos. Sin descartar la fun-
ci6on de las comparaciones de ingresos relativos, concluyeron
que: “Como un todo, es dificil conciliar los nuevos datos con
afirmaciones previas de que el crecimiento econdémico no
incrementa la felicidad”

Layard reconoce el minucioso trabajo de Stevenson y
Wolfers, pero dice que no consideran variables que cambian
junto con el ingreso. Factores como la salud, la libertad per-
sonal y la solidez del respaldo social de las personas impul-
san gran parte de la relacion entre PIB per cépita y bienestar,
argumenta Layard. Dice que en los paises el ingreso explica
no mas del 2% de la variacién en nivel de felicidad, incluso en
los paises mas pobres.

La economista britanica Diane Coyle refuta la tesis de que
la satisfaccion con la vida y el crecimiento del PIB no estan
positivamente correlacionados. “Hay cosas que algunas per-
sonas desean creer con tanto fervor que ni los datos ni la
légica los disuaden, aunque sean brillantes”, ha escrito. Basta
con decir que la controversia destaca que es necesario inves-
tigar mas las técnicas de medicion y las razones de las dife-
rencias de felicidad a escala personal y nacional.

Layard considera el trabajo que hizo sobre el desempleo
—con Stephen Nickell y Richard Jackman— modelizando



la tasa de desempleo no aceleradora de los precios como
su aporte mas original a la economia (Layard, Nickell y
Jackman, 1991). Su explicacién del desempleo se aleja de
supuestos de un mercado laboral de competencia perfecta
y propone un modelo basado en la determinacién salarial
mediante negociacion o salarios de eficiencia. Segin Layard,
el modelo ha resistido bien la prueba del tiempo. Explica por
qué en Alemania, que ha adoptado la reforma del mercado
laboral, el desempleo es muy inferior al de algunos de sus
vecinos. “Paises como Francia, que se han negado a tomar
en serio esta cuestion no han registrado ningun cambio en la
tasa de desempleo subyacente’, dice.

Layard, que asesor¢ a instituciones de Rusia en los afios
noventa tras la disolucién de la Union Soviética, aboga por
el método del palo y la zanahoria para abordar el desempleo:
politicas activas en el mercado laboral que ayuden a las per-
sonas a conseguir empleo, junto con prestaciones sociales que
las alienten a volver a trabajar. Este enfoque de “amor con-
dicionado” atrajo a laboristas moderados como Blair, pero
desilusiond al nucleo sindicalista del partido. Layard también
ha sido fustigado por la derecha. La critica de Happiness por
el Daily Telegraph condend las propuestas de redistribucion
del ingreso mediante el sistema tributario y la reduccién de
la paga vinculada al desempefio como las “fatuas sugerencias
utilitarias” de un “socialista exalumno de Eton”. Otro critico
ataco su “romanticismo reaccionario”

“Richard se ha enfrentado a personas de todo el espec-
tro politico en aras de mejorar el bienestar de todos”, dice
O’Donnell. “Es increiblemente persistente”.

Salud mental

En el mismo sentido, Layard se ha convertido en un adalid
del mejor tratamiento de las enfermedades mentales pese al
estigma del tema en ciertos sectores. “Lo sorprendente es que
aun se piensa que hay que tener una justificacion econdmica
para tratar a los enfermos mentales, a diferencia de quienes
padecen dolencias fisicas”, dice. Su motivacion es simple: las
enfermedades mentales explican mejor que la pobreza o el
desempleo la infelicidad en los paises ricos. En Gran Bretafa
representan mds de la mitad de todas las enfermedades en
personas menores de 45 afios. Sin embargo, menos de un
tercio recibe tratamiento. El costo —en términos de desdi-
cha personal y de fondos publicos—es enorme. Layard se
enorgullece del papel protagénico que jugé para persuadir
al gobierno del Reino Unido para que capacitara a miles de
terapeutas para tratar a pacientes con depresion y ansiedad
cronica. Opina que “esta ha sido una combinacion realmente
fructifera de economia y psicologia clinica”

El programa para mejorar el acceso a la terapia psicold-
gica, lanzado en 2008 y elogiado por la revista Nature, surgié
tras un encuentro casual entre Layard y el reconocido psicé-
logo clinico David Clark en un té. Layard ha descrito a Clark
como un visionario. Juntos escribieron el libro Thrive: The
Power of Evidence-Based Psychological Therapies (Prosperar:
El poder de las terapias psicoldgicas basadas en la eviden-
cia) en 2014. Layard también rinde homenaje al “increible-
mente util” apoyo de su mujer, Molly Meacher, que presidi6

los servicios de salud mental en el este de Londres. Si bien
Layard esta complacido con la respuesta del gobierno, queda
mucho por hacer y el dinero escasea. Antes de esta entre-
vista, habia estado en el teléfono con funcionarios publicos
tratando de obtener mds fondos para el tratamiento de enfer-
medades mentales. Las terapias psicoldgicas son su obsesion,
segun O’Donnell. “Quiza sea una palabra que cabe usar con
Richard, porque él tiene obsesiones’, dice con humor.

Cambio climatico

La otra preocupacion actual de Layard es el cambio climatico.
Es uno de los propulsores del Programa Global Apollo, que
busca lograr que en 10 afos la energia renovable sea mas ase-
quible que los combustibles fosiles, mediante investigacion e
innovacién coordinadas internacionalmente, financiadas con
fondos publicos.

Layard dice que tomé conciencia de los peligros del cambio
climatico cuando leyd el libro del escritor cientifico britanico
Fred Pearce sobre el calentamiento y el futuro amenazador del
efecto invernadero, publicado en 1989. Luego, como miembro
de una comisién de la Camara de los Lores, abog6 por un pro-
grama de investigacion financiado con fondos publicos, anclado
en principios econdmicos, para combatir el problema. “Tanto
entonces como ahora, me parecié que el modo mas seguro de
resolver el problema es garantizar que la energia limpia sea lo
suficientemente barata para desplazar a los combustibles fdsiles”

El peligro del cambio climatico para el planeta puede ser
visto como una amenaza mads, pero extrema, a la busqueda
del bienestar humano y la felicidad que ha sido el hilo con-
ductor de la carrera de Layard.

Geoff Mulgan, cofundador junto a Layard de Action for
Happiness, dice que queda mucho por hacer para contar con
politicas adecuadas para el bienestar. “Pero Richard ha mostrado
tarde en su carrera un notable anhelo de regresar a la base de la
economia, cuyo fin siempre fue el bienestar aunque a menudo
ha confundido fines con medios’, dice Mulgan, que dirigio la
unidad estratégica de Blair y es Director Ejecutivo del Fondo
Nacional para la Ciencia, Tecnologia y las Artes (organizacion
britanica sin fines de lucro que promueve la innovacion).

Layard confia en que el movimiento del bienestar lleg6 para
quedarse; cada vez mas personas quieren entender los obsta-
culos que impiden tener una vida satisfactoria y plena.

Y eso lleva a la pregunta obligatoria de si Layard es feliz.
“En general, si, absolutamente. Realmente disfruto la vida.
Pero claro que todos tenemos altibajos. Tiene que ver con
el comentario sobre los desafios, ;no? Si uno trata de lograr
ciertas cosas, no puede esperar estar contento todo el tiempo.
Porque no siempre se logran”. W

Alan Wheatley es escritor econémico y editor, anteriormente
en Reuters, y editor y coautor de The Power of Currencies and
Currencies of Power.

Referencia:

Layard, Richard, Stephen Nickell y Richard Jackman, 1991, Unemploy-
ment: Macroeconomic Performance and the Labour Market (Oxford,
Reino Unido: Oxford University Press).
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senda de baja
emision de carbon

Hombre caminando entre paneles solares que
suministran energia a maquinas de hielo, Reserva
de Desarrollo Sostenible, Amazonas, Brasil.

Los desafios
que plantean
la pobreza

y el cambio
climatico
estan muy
entrelazados

Nicholas Stern

OS de los retos que definen el siglo

actual son la erradicacion de la po-

breza y la gestion del cambio climé-

tico: si fracasamos en uno, fracasa-
remos en el otro. Para afrontar con éxito ambos
desafios se requiere el reconocimiento mutuo
de su profunda interrelacion, asi como de la
complementariedad entre desarrollo sostenible,
crecimiento econdmico y responsabilidad cli-
matica. Por tanto, la agenda mundial sobre de-
sarrollo sostenible, adoptada por las Naciones
Unidas en Nueva York en septiembre de 2015
(Objetivos de Desarrollo Sostenible, ODS) esta
esencialmente vinculada a la accion interna-
cional sobre el cambio climatico, incluidos los
acuerdos que salgan de la cumbre de las Nacio-
nes Unidas sobre el cambio climdtico en Paris
(COP21) en diciembre de 2015.

Nuevas perspectivas

Desde el ultimo intento por llegar a un acuer-
do internacional sobre el cambio climatico en
Copenhague (2009), han surgido tres nuevas
perspectivas sobre desarrollo econdémico y
responsabilidad climdtica, que respaldan las
expectativas de éxito en Paris y en el futuro,
al demostrar que los retos que plantean la
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pobreza y el cambio climatico pueden supe-
rarse conjuntamente.

Primero: Existe un conocimiento mucho
mayor sobre la posible complementariedad entre
crecimiento econémico y responsabilidad climd-
tica,enparticularmedianteinversioneseninfra-
estructuras (GCEC, 2014). Presentarlos como
opuestos —algo habitual— es malinterpretar
tanto el desarrollo econémico como las opor-
tunidades que genera el cambio a una econo-
mia baja en carbono. Enfrentar crecimiento y
responsabilidad ambiental es una maniobra de
distraccion capaz de frustrar las perspectivas
de acuerdo y el desarrollo sostenible en si.

Segundo: Hay mayor conciencia sobre los
peligros crecientes del retraso mientras la estruc-
tura de la economia mundial —sobre todo en
cuanto a ciudades, sistemas energéticos y uso
de tierras— varia en las proximas dos décadas.
Miles de millones de personas se trasladan a las
ciudades, que casi doblardn sus habitantes en
los proximos tres decenios. Se destinaran inver-
siones ingentes y duraderas a las infraestructu-
ras de las ciudades, para bien o para mal. Los
sistemas energéticos y el uso de la tierra, inclui-
dos el cuidado y las inversiones en bosques y
tierras, también estdn abiertas a oportunidades



y riesgos. Consolidar capital e infraestructuras de elevado car-
bono supondria una grave amenaza: las centrales eléctricas de
carbdn y gas, por ejemplo, suelen funcionar muchas décadas
antes de generar rentabilidad de las inversiones. Otro riesgo es la
degradacion de los sumideros de carbono, los sistemas natura-
les que absorben y almacenan diéxido de carbono. La urgencia
aumenta ante el ritmo de los cambios estructurales en la econo-
mia mundial y los métodos de gestién de ciudades y sistemas
energéticos y de tierras, sistematicamente inadecuados.

Tercero: Sabemos que el uso de combustibles fosiles genera una
serie de problemas graves, ademds del cambio climdtico. La conta-
minacién destruye vidas y sustentos: millones de personas mue-
ren cada afo por su causa, y otros tantos enferman. Un estudio
reciente de Rohde y Muller (2015) concluyd que respirar aire en
China equivale a fumar 40 cigarrillos al dia y es responsable de
mas de 4.000 muertes diarias. En la India, la contaminacién es
todavia peor, y Alemania, Corea, Egipto y, en el fondo, la mayoria,
de los paises, ricos y pobres, tienen problemas graves. Esta conta-
minacién suele ser interna, por lo cual su dréstica reduccién es de
interés nacional. Los precios de los combustibles fosiles han subido
y bajado en los tltimos afios, durante un periodo muy prolongado,
sin que exista una tendencia. Pero el costo de las energias reno-
vables sigue bajando y probablemente lo hard durante un tiempo.
Sus perspectivas a largo plazo son sélidas: muchas de ellas ya com-
piten con los combustibles fosiles sin corregir por las consecuen-
cias muy marcadas y negativas del uso de petrdleo, carbon y gas,
documentadas por los economistas del FMI (Coady et al., 2015).

Estas tres nuevas o mejoradas perspectivas pueden ayudar a
encauzar el debate en torno al cambio climatico en dos sentidos.

Primero, ayudan a explicar las vastas oportunidades de
reduccion de la pobreza y aumento de la calidad de vida en
todo el mundo que ofrece la transicién de economias muy
dependientes de los caros combustibles fésiles y las tecnologias
de elevado carbono a alternativas limpias y eficientes de bajo
carbono. Los planes presentados antes de la cumbre de Paris
muestran que muchos paises ya han iniciado esta transicion.

Segundo, centran su atencién en la urgencia de acelerar la
transicion a un crecimiento y desarrollo sostenibles y bajos en
carbono. Una mayor colaboracion internacional, basada en un
solido acuerdo en Paris, puede favorecer dicha aceleracion.

Estas nuevas perspectivas subrayan la vital importancia de
una coordinacion internacional eficaz, en particular en cuanto
a financiamiento y tecnologia. Parte de la arquitectura nece-
saria para la colaboracién entre paises fue objeto de debate en
la 32 Conferencia sobre Financiamiento para el Desarrollo de
Addis-Abeba y se mantendra en torno a la COP21.

Financiamiento climatico

En otras cumbres sobre el cambio climético, las partes de la con-
vencién de las Naciones Unidas acordaron que, hasta 2020, los pai-
ses ricos deberian destinar US$100.000 millones al afio (de fuentes
publicas y privadas) a ayudar a las economias en desarrollo a reali-
zar la transicién a un crecimiento bajo en carbono y mejorar su resi-
liencia a los efectos inevitables del cambio climético. (Por ejemplo,
se analizaron métodos para movilizar dichas ayudas en el informe
de 2010 del Grupo Asesor de Alto Nivel del Secretario General
de las Naciones Unidas sobre la Financiacién para hacer frente al

Cambio Climético). Un analisis publicado en octubre de 2015 por
la Organizacion para la Cooperacion y el Desarrollo Econdémicos
(OCDE) y la Climate Policy Initiative estimaba que las economias
desarrolladas habian movilizado en conjunto US$52.200 millones
en 2013 y US$61.800 millones en 2014 para el financiamiento cli-
matico de las economias en desarrollo.

Alcanzar el objetivo de US$100.000 es una buena forma de
comprobar la sinceridad del compromiso de los paises ricos de
ayudar a los mds pobres. Para evaluar este compromiso hay que
comprender como el financiamiento climatico, y las iniciativas
relacionadas, complementan o suponen un incremento respecto
a las ayudas que los paises ricos ofrecerian en otras circunstan-
cias para el desarrollo econdmico. Ya he defendido con anterio-
ridad que son cuatro las formas de hacerlo (Stern, 2015).

La primera: pueden analizarse los proyectos financiados —por
ejemplo, ayudas para tarifas de inyeccién para energias reno-
vables— a fin de ver si también se hubiesen llevado a cabo sin
dicho financiamiento. La segunda prueba podria determinar si
dichas ayudas estimulan acciones en areas, como la proteccion
de los bosques, que de lo contrario no recibirian la cobertura o
el financiamiento adecuados. La tercera: ;moviliza dicha contri-
bucion nuevas fuentes de financiamiento, como una ampliacion
de los bancos multilaterales de desarrollo a acciones climaticas
o ingresos por tarificacion del carbono, que de lo contrario no
hubiesen estado disponibles ahora o en el futuro? La cuarta: se
puede calcular el total de ayudas oficiales al desarrollo (inclui-
dos los recursos destinados a medidas climéticas) y preguntar
cuan mayores son que las que se hubiesen comprometido en un
mundo ajeno al problema que plantea el cambio climatico. Este
ultimo contrafactico es especialmente dificil de medir.

El financiamiento del desarrollo sostenible

Mis importante todavia que el compromiso de los paises ricos
de donar US$100.000 millones al afio es la fuerte colaboracion
internacional para las inversiones en infraestructuras necesa-
rias en las proximas 2-3 décadas para fomentar la reduccion
de la pobreza y el crecimiento en un contexto de rapida urba-
nizacion. Es fundamental que dichas inversiones fomenten —y
no hagan descarrilar— el desarrollo sostenible. Se requieren
inversiones mundiales en infraestructuras del orden de US$90
billones en los proximos 15 anos (GCEC, 2014).

Cémo se lleven a cabo (incluido su alcance y calidad) reper-
cutird enormemente tanto en el desarrollo sostenible como en la
gestion del cambio climatico. Estas inversiones representan un
amplio abanico de oportunidades para impulsar un crecimiento
mas rapido y de mayor calidad en las préximas décadas: menos
contaminado, menos congestionado, mas creativo e innovador,
mas eficiente y con mayor biodiversidad. Pero la indecision
podria echar a perder muchas de ellas. Existe el peligro de que
se consoliden las estructuras de elevado carbono, contaminan-
tes, despilfarradoras y duraderas, que se destruyan bosques y se
erosione de forma irreparable la tierra. Es mucho lo que puede
hacerse hoy y redunda en interés propio y colectivo de todos los
paises, a través de la coordinacion y la colaboracion.

La mayoria de los US$90 billones de las inversiones en
infraestructuras de los préximos 15 afos se requerirdn en eco-
nomias de mercados emergentes y en desarrollo. Gran parte se
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llevaran a cabo de un modo u otro, pero deben mejorar en cali-
dad y alcance respecto a lo aplicado y planificado actualmente.

Las inversiones en infraestructuras son medios para alcan-
zar un fin: el desarrollo sostenible, resumido, por ejemplo, en
los ODS. En los ODS ocupa un lugar central la eliminacién
de la pobreza absoluta, que implica garantizar una vida mejor
para todo el mundo y, en particular, un mundo donde todos
los niflos puedan sobrevivir y prosperar. Asimismo, los ODS
encarnan un futuro sostenible para el planeta.

La escasez de infraestructuras es uno de los obsticulos al
crecimiento y el desarrollo sostenible mds generalizados. Las
buenas infraestructuras eliminan las barreras al crecimiento
y la inclusion, a la vez que fomentan la educacion y la salud.
Permiten empoderar a niflos y mujeres, al proporcionarles
acceso a la educacion, reducir la carga de conseguir agua y com-
bustible, y suministrar electricidad de forma descentralizada.
Las infraestructuras deficientes matan a las personas y generan
lastres econdmicos insostenibles para las generaciones futuras.
Ademas, en tiempos de baja demanda mundial, hacer especial
hincapié en las infraestructuras puede impulsarla a corto plazo y
aumentar a la vez la productividad y el crecimiento a largo plazo.

Transformacion de la economia mundial

Este es un momento crucial de transformacion de la economia
mundial, que requiere importantes inversiones en ciudades, siste-
mas energéticos y otras infraestructuras sostenibles. La poblacion
urbana mundial pasara de los 3.500 millones de hoy a unos 6.500
millones en 2050; bosques, tierras de cultivo y redes de aguas se
veran sometidos a enormes presiones. Con unas infraestructuras
inadecuadas, los dafos seran duraderos; ciudades mal estructura-
das e infraestructuras energéticas contaminantes pueden imponer
cargas y provocar dafios durante las préximas décadas o siglos.

Es un momento decisivo. No pueden ignorarse los princi-
pales obstaculos a la cantidad —y calidad— de las inversiones,
incluidos los riesgos asociados a las medidas gubernamentales
y la disponibilidad del financiamiento adecuado.

Los riesgos de politica provocados por el gobierno —por ejem-
plo, el apoyo inconsistente a tecnologfas bajas en carbono o la falta
de métodos creibles para la ejecucion de contratos— son el prin-
cipal obstdculo para la inversion. Esto ocurre especialmente en el
caso de la inversién en infraestructuras, debido a su longevidad
y su estrecha e inevitable vinculacion a las politicas publicas. Asi,
el precio del capital para financiamiento de infraestructuras suele
ser demasiado elevado, a menudo entre 500 y 700 puntos basicos
por encima del valor de referencia, cuando las tasas de interés a
largo plazo son cercanas a cero. Y el enorme fondo de ahorros pri-
vados —seguramente de US$100 billones 0 mas— en manos de
inversionistas institucionales a largo plazo, que en muy poca can-
tidad se invierte ahora en infraestructuras, no puede movilizarse.

Es necesario reparar los defectos de las infraestructuras en
politicas e instituciones publicas y los del sistema financiero.
Avanzar solo en un frente no generard el volumen de inver-
sién necesario. La tnica forma de construir infraestructuras
mejores y mas productivas en la escala que exigen la respon-
sabilidad climatica y el desarrollo sostenible es a través de
un paquete de medidas concertadas en ambos frentes (véase
Bhattacharya, Oppenheim y Stern, 2015).
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En el ambito de las politicas, primero, las autoridades nacio-
nales deberian articular claramente sus estrategias de desarro-
llo en infraestructuras sostenibles: no proyecto a proyecto, sino
con una orientacion clara y en forma de estrategias de desa-
rrollo que respalden los ODS. Asi, los inversionistas tendran
la confianza de que existe una clara demanda de los servicios
para los cuales se estan planteando invertir en infraestructuras.

En segundo lugar, hay que abordar las distorsiones del mer-
cado y las politicas erréneas que menoscaban la calidad de las
inversiones en infraestructuras. Las principales distorsiones que
afectan a la calidad de estas inversiones son los onmipresentes
subsidios a los combustibles fosiles y la falta de tarificacion del
carbono, en especial el precio distorsionado del carbon.

Recientemente, el FMI estim¢ el costo total de dichos subsi-
dios en mas de US$5 billones anuales, incluida la incapacidad
de cargar en el precio la contaminacién y el cambio climatico,
que en conjunto representan tres cuartas partes del total (Coady
et al., 2015). Y si tenemos en cuenta los efectos del carbon sobre
la contaminacion y el clima, su precio real se dispara de US$50
a mas de US$200 por tonelada métrica. Nuestros célculos par-
ten de un precio del carbono de US$35 por tonelada métrica
de equivalente de diéxido de carbono (supuesto estandar del
Gobierno de Estados Unidos) y de que la quema de una tone-
lada métrica de carbén produce unas 1,9 toneladas métricas de
diéxido de carbono. Si a eso le afladimos los costos del carbono
y; con arreglo a las conclusiones de Coady et al., asumimos que
el costo de la contaminacion local dobla el del cambio climatico,
obtenemos un costo aproximado del carbon de US$250 por
tonelada métrica. Estos costos adicionales no son externalidades
abstractas, sino los costos muy reales de las muertes presentes y
futuras provocadas por la contaminacién atmosférica y el cam-
bio climético. Sin las politicas adecuadas, estas externalidades no
se tarifican, o se tarifican mal, por lo cual actualmente los incen-
tivos estan fuertemente orientados hacia malas infraestructuras
y en contra de la sostenibilidad. Errénea y perniciosamente, la
opcidn de elevado carbono sigue considerandose la mas barata.

En cuanto al financiamiento, deberia impulsarse a fondo la
capacidad de los bancos de desarrollo para invertir en infraes-
tructuras sostenibles y productividad agricola —que mejoran en
vez de danar vidas y sustentos— para poder liderar y respaldar los
cambios necesarios. En mi etapa como Economista Principal del
Banco Europeo de Reconstruccién y Desarrollo fui testigo de que
la participacién de un banco de desarrollo en un acuerdo permite
fortalecer la confianza —y por tanto el volumen de inversion— de
los participantes privados. Y como los bancos internacionales de
desarrollo, y muchos de los nacionales, se consideran coordina-
dores de confianza, sus inversiones consiguen un apalancamiento
muy superior. Un buen gobierno es igual de importante en los
bancos de desarrollo como en los bancos centrales. Una buena
estructura y gestion les permite desarrollar solidas competencias
en ambitos clave, como la eficiencia energética, y poner sobre la
mesa un conjunto completo de instrumentos financieros: partici-
paciones de capital, garantias de riesgo politico o préstamos.

Ademas, los bancos centrales y los reguladores financieros
podrian tomar medidas adicionales para fomentar una redis-
tribucion rentable y productiva del capital de inversién privado
de las infraestructuras altas en carbono a otras mejores bajas en



carbono. Con el tiempo, el riesgo y los dafios provocados por
las infraestructuras altas en carbono son cada vez mas claros.
Pero las imperfecciones de los mercados de capital hacen que
los préstamos puedan resultar caros cuando las tasas de interés
reales a largo plazo estan muy bajas. Esto provoca una distorsion
del mercado en contra de las energias renovables, cuyos costos
iniciales son bastante altos. Dichas imperfecciones preocupan a
los bancos centrales y los reguladores, pero no solo a ellos.

Lo importante es
el desarrollo y el
crecimiento.

La comunidad oficial, incluido el Grupo de las 20 econo-
mias industrializadas y de mercados emergentes (G-20), la
OCDE vy otras instituciones, en colaboracién con inversio-
nistas institucionales, podria elaborar las medidas politicas,
reguladoras y de otro tipo necesarias para incrementar sus
tenencias de activos de infraestructuras de US$3-US$4 billo-
nes a US$10-US$15 billones en los préximos 15 anos. Es decir:
la proporcion de fondos en manos de inversionistas institucio-
nales podria pasar de un porcentaje reducido a mas del 10%.

Esta accién conjunta en materia de politicas y financia-
miento podria promover la inversidn del sector privado, esen-
cial para combatir la pobreza y el cambio climatico. Daria un
impulso tanto al volumen como a la calidad de la inversién en
infraestructuras y la tasa y calidad del crecimiento econémico.
Una estrategia mundial tal podria provocar un crecimiento
fuerte y sostenible, y es normal esperar que el G-20 asuma el
liderazgo, porque es el principal foro econémico mundial para
jefes de gobierno y ministros de Hacienda.

Perspectivas de éxito

Asi pues, ;cudles son los factores clave para alcanzar el éxito en
los proximos meses, afios y décadas? Son cuatro las lecciones a
tener en mente.

Primero: gran parte, incluso la mayoria de las medidas nece-
sarias a nivel de pais sobre gestion del cambio climatico también
constituyen un interés vital para otros paises. Segundo: la urgen-
cia de actuar es incluso mayor de lo que se pensaba. Tercero: es
posible ver todavia mds claramente la importancia de colaborar.
Los paises ricos deberfan dar buen ejemplo y ofrecer un finan-
ciamiento eficiente y efectivo, y todos los paises deberian com-
partir tecnologias e invertir en ellas. Cuarto: una accién enérgica
y cooperativa marcara el comienzo de un periodo de extraordi-
naria creatividad, innovacidn, inversién y crecimiento.

Estas conclusiones son particularmente importantes,
puesto que las llamadas contribuciones previstas determi-
nadas a nivel nacional presentadas por los paises antes de la
cumbre de Paris se refieren a emisiones mundiales en 2030
muy superiores a las acordes con el objetivo de limitar el
calentamiento global a 2 °C por encima de la temperatura
media preindustrial del siglo XIX. Los peligros de un calenta-
miento superior a los 2 °C son cada vez mas evidentes.

Las medidas prometidas se traducirian en emisiones anua-
les mundiales de unos 55.000 millones (o mas) de toneladas
métricas de equivalente de didxido de carbono en 2030 (Boyd,
Cranston Turner y Ward, 2015), lo que supone una gran
mejora respecto a las emisiones previstas si se siguiera como
hasta ahora, de mas de 65.000 millones de toneladas métricas,
pero todavia supera con creces el objetivo de 40.000 millones
que la mayoria de previsiones proponen para evitar un calen-
tamiento mundial superior a 2 °C. La conferencia de diciembre
en Paris no debe considerarse una oportunidad tinica para fijar
objetivos sino el primer paso de muchos, al que seguirdn ana-
lisis de situacion periddicos y la importancia de aprender lec-
ciones y acelerar medidas. Ante las repercusiones del acuerdo
de Paris, es fundamental reconocer que las emisiones anuales
probablemente altas de los proximos 20 afios obligaran a redu-
cirlas a cero durante la segunda mitad de este siglo.

Por dltimo, es importante entender que el cambio climatico
no es solo cosa de los ministros de Medio Ambiente y Relaciones
Exteriores. La aplicacion de las medidas acordadas en Paris debe
contar también con el respaldo y la participacion de presidentes,
primeros ministros y ministros de Economia y Hacienda. Es una
cuestion de desarrollo econémico, inversion en el futuro, asigna-
cién de recursos y prioridades: esta es la labor del gobierno en
conjunto y los ministros de economia en particular.

Debemos recordar que lo importante aqui son el desarrollo
y el crecimiento. Lo importante son los dos retos que marcan
nuestro siglo: erradicar la pobreza y gestionar el cambio clima-
tico. Si fracasamos en uno, fracasaremos en el otro. W

Nicholas Stern es miembro de la Cdmara de los Lores del Reino
Unido, Profesor de Economia y Gobierno en la Escuela de Economia
y Ciencia Politica de Londres y Presidente de la Academia Britdnica.
Anteriormente ocupd el cargo de Economista Principal en el Banco
Mundial y el Banco Europeo de Reconstruccion y Desarrollo.
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Elevar el
costo de los
combustibles
fosiles para
reducir las
emisiones
de gases
invernadero
plantea a las
autoridades
problemas

practicos pero

manejables

El PRECIO CORRECTO

lan Parry

MENOS que se adopten medidas
para reducir las emisiones de gases
invernadero, se prevé que para
2100 las temperaturas mundiales se
sittien 3-4 grados centigrados por encima de los
niveles de la era preindustrial, con el riesgo de
que el calentamiento y la inestabilidad climatica
empeoren todavia mds. Paises avanzados y en
desarrollo se estdin comprometiendo a reducir
sus emisiones a través de contribuciones nacio-
nales en la conferencia de las Naciones Unidas
sobre cambio climatico de diciembre de 2015 en
Paris (véase el cuadro). Estas contribuciones fre-
narfan considerablemente el calentamiento del
planeta, si bien no lo suficiente para contenerlo
alos 2 grados centigrados que la comunidad in-
ternacional se ha fijado como objetivo.

El principal reto practico para las autoridades
es como cumplir estos compromisos, de ser posi-
ble mediante politicas que no sobrecarguen la
economia y aborden cuestiones sensibles como
el impacto del aumento de los precios energé-
ticos para los hogares y empresas vulnerables.
El di6xido de carbono es por gran diferencia la
principal fuente de gases de efecto invernadero,
que atrapan el calor del planeta y provocan su

s —

7

Finanzas & Desarrollo diciembre de 2015

/

calentamiento. Las politicas deberian centrarse
en poner precio a las emisiones de didxido de
carbono procedentes de la quema de combusti-
bles fosiles, lo cual, dado que beneficia el medio
ambiente interno, puede redundar en el interés
nacional hagan lo que hagan los demas paises.

Las emisiones mundiales de diéxido de car-
bono procedentes de la quema de combusti-
bles superan los 30.000 millones de toneladas
métricas anuales; sin medidas de alivio, se prevé
que se tripliquen para 2100 por el aumento del
uso de energia, especialmente en el mundo en
desarrollo. De hecho, las economias en desarro-
llo, mercados emergentes incluidos, ya generan
casi 3/5 partes de las emisiones mundiales; casi
la mitad de las cuales entran en la atmosfera y
permanecen alli durante mds o menos un siglo.

Si bien en todo el mundo es necesario mitigar
las emisiones, 20 economias avanzadas y de mer-
cados emergentes generaban en 2012 casi el 80%
de las emisiones mundiales (grafico 1). El éxito
de la conferencia de Paris dependerd en gran
medida de la accidén colectiva de estos paises.

El carbén genera la mayor cantidad de
emisiones de carbono por unidad de ener-
gia, seguido del gasoleo, la gasolina y el gas




natural. Por tipo de combustible, 44% de las emisiones mun-
diales de dioxido de carbono proceden del carbén, 35% de los
productos derivados del petrdleo y 20% del gas natural.

Para reducir estas emisiones también hay que reducir la
demanda de combustibles fosiles, sobre todo los de alto conte-
nido de carbono, como el carbén. Los principios econdémicos
basicos nos dicen que la mejor forma de hacerlo es subiendo el
precio de los combustibles, lo cual provoca una serie de cambios
de comportamiento que se traducen en menos emisiones. Por
ejemplo, la demanda de energia disminuird cuando empresas y
hogares opten por productos y bienes de capital energéticamente
mas eficientes (iluminacién, aire acondicionado, vehiculos y
magquinaria industrial) y conserven energia al usarlos. Los usua-
rios también optardn por combustibles mas limpios, por ejemplo,
carbon en vez de gas natural para generar electricidad, y energia
edlica, solar, hidraulica y nuclear, que no producen carbono, en
lugar de dichos combustibles. En tltima instancia, quizas algu-
nas grandes fuentes industriales puedan capturar estas emisiones
durante la quema de combustibles y almacenarlas bajo tierra.

Lo bueno de tarificar el carbono —imponer cargos al conte-
nido de carbono de los combustibles fosiles o sus emisiones— es
que con un solo instrumento se fomentan multiples cambios de
comportamiento en una economia, porque dichos cargos se tra-
ducen en un aumento del precio de combustibles, electricidad,
etc. Ademds, genera un equilibrio eficaz en funcién de los costos
entre todas las reacciones, al recompensar del mismo modo la
reduccion de una tonelada métrica de emisiones en distintos sec-
tores. Una tarificacién clara y previsible del diéxido de carbono
es también caudal para promover el desarrollo y la aplicacion de
tecnologias que reduzcan las emisiones, muchas de las cuales,
como viviendas mas eficientes y tecnologias renovables de costo
competitivo, tienen un costo inicial alto y reducen las emisiones
durante décadas. Ademds, la tarificacion del carbono incrementa
el ingreso publico, algo especialmente importante en estos tiem-
pos de gran tension fiscal.

Recortes

Grandes paises y regiones prometieron reducir significativamente
las emisiones de diéxido de carbono y otros gases de efecto
invernadero durante la conferencia sobre el cambio climatico de
las Naciones Unidas en diciembre de 2015.

Pais/Regién Compromiso

Rebajar las emisiones un 60%-65% por unidad del PIB respecto a los

Gitlie niveles de 2005 para 2030 y alcanzar el méximo de emisiones

Estados Unidos Reducir las emisiones un 26%-28% respecto a los niveles de 2005 para 2025

Unién Europea Reducir las emisiones un 40% respecto a los niveles de 1990 para 2030

Rusia Reducir las emisiones un 25%-30% respecto a los niveles de 1990 para 2030
Japén Reducir las emisiones un 26% respecto a los niveles de 2013 para 2030
Corea Reducir las emisiones un 37% respecto a los niveles actuales en 2030
Canada Reducir las emisiones un 30% respecto a los niveles de 2005 para 2030
México Reducir las emisiones un 22% respecto a los niveles actuales en 2030
Australia Reducir las emisiones un 26%-28% respecto a los niveles de 2005 para 2030

Fuente: Banco Mundial (2015).

Nota: Los compromisos abarcan todos los gases de efecto invernadero excepto en el caso de
China, cuyo compromiso se refiere solo al diéxido de carbono. El diéxido de carbono es, por mucho,
el gas de efecto invernadero mds importante; estos gases proyectan de vuelta a la Tierra el calor que
irradia la superficie. Otros gases de estas caracteristicas son el metano, el 6xido nitroso y los gases
fluorados. Casi 150 paises respetaron la fecha limite del 1 de octubre de 2015 para presentar sus
compromisos de emision. Los paises y regiones se enumeran por orden descendente atendiendo a
su contribucion a las emisiones mundiales de gases de efecto invernadero.

Gréfico 1

Esparciendo carbono

China es el mayor emisor de didxido de carbono. Estados
Unidos es el segundo, situado ligeramente por encima del
60% de los niveles de China. Veinte paises generan casi el

80% de las emisiones totales.
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Fuente: Agencia Internacional de Energfa.

En cambio, es menos eficiente recurrir a un mosaico de regu-
laciones, como requisitos de eficiencia energética para automo-
viles, edificios y aparatos domésticos, y normas sobre uso de
fuentes renovables para generar electricidad. Entre otras cosas,
es imposible regular todas las actividades (como cuantas perso-
nas conducen), y premiar la reduccién de una tonelada métrica
de emisiones con una tonelada métrica extra puede tener efec-
tos muy distintos segin el programa o sector. Los enfoques
regulatorios también son mas complejos desde el punto de vista
administrativo, no ofrecen las sefiales claras de precios necesa-
rias para redirigir el cambio tecnolégico y no elevan el ingreso
publico. Pero al afectar en menor grado a los precios de la ener-
gfa, podrian encontrar una resistencia politica menor.

La tarificacion del carbono puede aplicarse mediante un
impuesto sobre las emisiones o un sistema de comercio de derechos
de emision. En este tltimo caso, las empresas necesitan un permiso
por tonelada métrica de emisiones y el gobierno restringe las emi-
siones a un determinado nivel limitando el nimero de licencias. Si
estas licencias (derechos de emisién) se conceden gratuitamente,
sus receptores obtienen una ganancia extraordinaria, y los derechos
de emision pueden comerciarse, con lo cual se determina un precio
de mercado para los derechos y las emisiones. Asimismo, los siste-
mas de intercambio de emisiones requieren mecanismos de estabi-
lidad de precios, sobre todo precios maximos y minimos, para dar
lugar a la formacion de los precios previsibles que se requieren para
fomentar inversiones que reduzcan las emisiones. Pero si, como
suele recomendarse, la tarificacion del carbono pasa a formar parte
de una reforma fiscal mas amplia, los derechos de emision deberan
subastarse y los ingresos generados deberan remitirse al ministerio
de Hacienda. Un sistema de subastas reduce la necesidad de que se
comercien los derechos de emision.

Acertar

Una correcta aplicacion de la tarificacion del carbono requiere
tres caracteristicas de disefio basicas y de sentido comun.
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La primera: los responsables de las politicas deben optar por
el modelo que maximice la cobertura de las emisiones. Para ello,
pueden imponerse cargos por carbono a los productos deriva-
dos de combustibles fosiles por el valor de un factor de emision
(toneladas métricas de dioxido de carbono emitidas por unidad
de quema de combustible) multiplicado por un precio del dio-
xido de carbono. Con esta férmula, un cargo de US$30/tonelada
métrica de dioxido de carbono elevaria el precio del barril de
petroleo en unos US$10. Estos cargos pueden representar una
ampliacion de los impuestos sobre la gasolina y el gaséleo, muy
arraigados en la mayoria de los paises y de los mas sencillos de
recaudar. Los cargos por carbono pueden incorporarse a estos
impuestos y aplicarse cargos similares al suministro de otros pro-
ductos derivados del petréleo, carbén y gas natural, ya sea en el
punto de extraccion (cabeza de pozo o boca de la mina), en el
punto de importacion, si se compra en el extranjero, o tras pro-
cesar el combustible, por ejemplo en la refineria (Calder, 2015).

También podrian imponerse estos cargos en fases poste-
riores, es decir, sobre las emisiones de las centrales eléctricas y
otras grandes fuentes industriales. No obstante, esta opcién no
incluiria las fuentes de pequena escala (hogares y vehiculos), que
suelen representar alrededor de la mitad de las emisiones de di6-
xido de carbono. Para incluir estas emisiones la tarificacion en
fases posteriores debe combinarse con otros instrumentos, como
impuestos sobre carreteras y combustibles para calefaccion.

La segunda caracteristica de disefio clave es el precio. Aunque
las contribuciones nacionales antes mencionadas suelen ser obje-
tivos de reduccién de emisiones, el cambio climético viene deter-
minado por las emisiones mundiales durante décadas o siglos,
no por las emisiones anuales de un pais. Lo ideal seria que los
paises cumpliesen los objetivos en promedio (con precios esta-
bles), mas que tener que respetar escrupulosamente los limites
de emisién anuales (con precios inestables). Las predicciones
generales de los precios necesarios para cumplir estos promedios
podrian basarse en las futuras emisiones de diéxido de carbono
procedentes del uso de combustibles, los efectos de la tarificacion
sobre los precios de los combustibles y la sensibilidad del uso de
un combustible a una variacién de su precio. Dichas previsiones
podrian ajustarse si las emisiones futuras se desvian del objetivo.

Otra opcion seria basar los precios en estimaciones de los
dafios mundiales que provoca cada tonelada métrica extra
de diéxido de carbono en términos de pérdidas agricolas,
aumento del nivel del mar, costos de salud y pérdida de pro-
duccién causadas por fendmenos climatoldgicos extremos.
Un estudio del gobierno de Estados Unidos (Grupo de Trabajo
Interinstitucional, 2013) valora estos dafios en unos US$50/tone-
lada métrica por emisiones en 2020 en ddlares corrientes.

La tercera caracteristica clave es el uso eficiente de los ingresos.
El grafico 2 muestra calculos simples de los ingresos que habrian
conseguido en 2012 los grandes emisores si hubiese existido un
impuesto sobre el diéxido de carbono de US$30/tonelada. El
aumento del ingreso publico —mds del% del PIB en muchos
casos— habria sido destacable. Si bien las bases imponibles se
van erosionando a medida que aumenta el precio del carbono
—porque los usuarios dejan de utilizar los combustibles mas
gravados—, es probable que los ingresos no alcancen su méximo
hasta un futuro lejano.
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Los ingresos recaudados podrian utilizarse para reducir los
impuestos sobre mano de obra y capital, que distorsionan la acti-
vidad economica y dafan el crecimiento. Asi pues, la tarificacion
del carbono puede basarse en sistemas tributarios mds inteligen-
tes y eficientes en lugar de impuestos mads elevados, sin imponer
grandes cargas a la economia. Los ingresos podrian utilizarse
para otros fines, pero para contener el costo econdmico general
de la tarificacion deberian generar beneficios econémicos com-
parables a los generados rebajando los impuestos que distorsio-
nan las opciones economicas. Utilizar los ingresos para gastos de
bajo valor es hacer un mal uso del dinero de los contribuyentes.

Optar por un impuesto sobre el carbono en lugar de otras poli-
ticas de mitigacién puede tener gran sentido en las economias
en desarrollo, donde los instrumentos tributarios generales (por
ejemplo, impuestos sobre la renta o los beneficios de las empresas)
pueden no llegar a vastos sectores informales. En estas situacio-
nes, los ingresos derivados de la tarificacion del carbono podrian
invertirse de forma productiva en salud, educacion e infraestruc-
turas que, de lo contrario, quedarian sin financiamiento.

Tomar decisiones acertadas

Los sistemas de tarificacion del carbono estan proliferando: casi
40 paises disponen de uno a nivel nacional (28 forman parte del
sistema de intercambio de derechos de emisiones de la Unién
Europea) y existen mas de 20 mecanismos de tarificacion a nivel
regional o local (Banco Mundial, 2015). No obstante, estos meca-
nismos formales solo cubren un 12% de las emisiones mundiales
y, desde el punto de vista ambiental, sus precios son demasiado
bajos, por lo general inferiores a US$10/tonelada. Es necesario
ampliar la cobertura de emisiones y subir los precios.

A nivel nacional, un problema es la carga que el alza de los
precios energéticos supone para los hogares de bajo ingreso. Sin
embargo, mantener los precios por debajo del nivel necesario
para cubrir la oferta y los costos ambientales de la energia, como
hacen muchos paises, no es forma eficaz de ayudar a los pobres.
El grueso de los beneficios, en general mas del 90%, segtin esti-
maciones del FMI (Arze del Granado, Coady y Gillingham,
2012), se concentra en la poblacion de ingresos mas altos, cuyo

Gréfico 2
Beneficios sustanciales
Un impuesto sobre las emisiones de carbono de US$30 por

tonelada métrica podria aumentar sustancialmente los ingresos.
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Internacional de Energia y en el supuesto de que un impuesto de US$30/tonelada métrica
genera una disminucion de las emisiones del 10%.



Grafico 3

Mas alla del cambio climatico

Cuando un pais reduce sus emisiones de carbono consigue
beneficios ambientales internos, como salvar vidas gracias a la
menor contaminacion del aire. Los 20 principales emisores
recibirian en promedio US$60 de beneficios por la reduccion

de cada tonelada métrica.
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consumo energético per cépita es superior al de los pobres. Mas
efectivas para combatir la pobreza son medidas como los ajus-
tes de los sistemas de impuestos y prestaciones, que quiza solo
requieran una pequefia parte de los ingresos generados por la
tarificacion del carbono (Dinan, 2015). En paises donde no se
lleva registro de los pobres, quiza sea necesario invertir en pro-
gramas focalizados de salud, educacién y trabajo, pero estos
programas derrochan recursos, porque a menudo también bene-
fician a quienes no son pobres. Sea como fuere, hay que centrarse
en un conjunto de medidas de politica y no solo en el compo-
nente que eleva los precios de la energia.

El aumento de los precios de la energia perjudica también a las
industrias que hacen uso intensivo de ella, en especial las manu-
facturas de acero, aluminio y vidrio, muy expuestas al comercio
internacional y, por tanto, incapaces de elevar mucho los precios
cuando aumentan los costos de los insumos. No obstante, la asig-
nacién eficiente de los recursos productivos de una economia
requiere sustraer mano de obra y capital a las actividades que no
resultan rentables con precios eficientes para la energia. Quiza se
requiera asistencia temporal, como programas de capacitacion
para los trabajadores y apoyo a las empresas. Muchos han pro-
puesto equiparar las condiciones imponiendo cargos sobre el car-
bono contenido en los productos importados, pero estos cargos
son polémicos, por la dificultad de medir el carbono y por los ries-
gos de represalias comerciales. La coordinacion internacional de
los precios del carbono reduciria los problemas de competitividad.

Un gran obstaculo a la coordinacion de la reduccién de emi-
siones ha sido la renuencia de los paises a incurrir en costos de
mitigacion de emisiones cuando el efecto climatico beneficia en
gran medida a otros paises. Pero la tarificacion del carbono puede
reportar ventajas a muchos paises, ya que conlleva beneficios
ambientales: el mas importante, las vidas que se salvan al reducir
la contaminacion a escala local, porque la tarificacion reduce el
uso de carbdn, gasdleo y otros combustibles sucios (grafico 3). El
EFMI (Parry, Veung y Heine, 2014) estima que, en promedio, los
beneficios adicionales habrian justificado un precio de US$57/

tonelada métrica para el didxido de carbono de los grandes emi-
sores en 2010, y que este precio habria provocado una reduccion
de las emisiones mundiales en torno al 10%.

Esto significa que muchos paises harian mejor en adoptar de
forma unilateral una tarificacion del carbono que, como minimo,
aborde los problemas locales y genere ingresos. Ademas, contri-
buirfan a aliviar el problema a escala mundial. No es necesario
esperar a que otros paises progresen en sus contribuciones. No
obstante, cuando un pais aplica un sistema de tarificacion del
carbono, es posible potenciar sus esfuerzos mediante la coordi-
naci6n internacional.

En este contexto, estaria indicado llegar a un acuerdo sobre un
precio minimo del carbono. Dicho acuerdo podria negociarse
inicialmente entre un nimero limitado de paises interesados,
como complemento del proceso de contribuciones nacionales
previstas. Los precios minimos ofrecen cierta proteccién a las
industrias que compiten con las importaciones de otros paises
partes del acuerdo y permiten a la vez a cada pais fijar precios
mas altos para el carbono si asi lo desean por motivos fiscales,
ambientales u otros motivos internos. Ademas, deberia ser mas
sencillo negociar un unico precio minimo entre paises que nego-
ciar un objetivo de emisiones para cada pais. De hecho, en otros
ambitos (como la Unién Europea) se han introducido minimos
en el caso de los impuestos sobre el valor agregado y los impues-
tos sobre el alcohol, el tabaco y los productos energéticos.

Los ministerios de Hacienda deben actuar

La caida de los precios energéticos, la dindmica de mitigacién pos-
terior a la conferencia de Paris y la necesidad a largo plazo de gene-
rar ingresos que permitan una reforma fiscal mas amplia ofrecen
una oportunidad tnica para introducir gradualmente impuestos
sobre el carbono o instrumentos parecidos. Los ministerios de
Hacienda participan cada vez mds en el didlogo sobre politicas y
pueden asumir un papel clave en la integracion de la tarificacion
del carbono en el sistema fiscal general, para respaldar la transi-
cién hacia economias con menor consumo de carbono. Wl

Ian Parry es Experto Principal en Politica Fiscal Ambiental del
Departamento de Finanzas Publicas del FML
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Empleos verdes *

La proteccion del medio ambiente

puede ir de la mano de la prosperidad

economica y las oportunidades
de trabajo

Peter Poschen y Michael Renner

L PLAN de accién 2013 contra el cambio climatico y

el plan 2015 de energia limpia del Presidente Obama

desataron un debate feroz. Mitch McConnell, lider

republicano del Senado, denuncié estas propuestas
ante el Senado manifestando: “Declararle la guerra al carbén
es como declararle la guerra al empleo. Es como patearle la
escalera a cualquier estadounidense que lucha por sostenerse
en la economia actual”

Es comun que las autoridades y los lideres empresariales
sientan que existe una contradiccion intrinseca entre la protec-
cion del clima y del medio ambiente por un lado y, por otro, la
prosperidad econdmica y las oportunidades de trabajo.

Lo mismo sucede con los votantes. Un sondeo anual sobre
las principales inquietudes de los votantes estadounidenses
realizado por el Centro de Investigaciones Pew mostrd una
clara ténica a lo largo de la década pasada. Durante los anos
de alto crecimiento con sobradas oportunidades de empleo,
las dos principales inquietudes para el 57% de los estadouni-
denses eran tanto la sostenibilidad ambiental como el empleo
y los ingresos familiares. Pero en 2009, cuando la Gran
Recesion empez6 a golpear, el temor de perder el empleo
pasé a ser la mayor preocupacion del 82% de los estadouni-
denses; el medio ambiente le preocupé solo al 41% y el cam-
bio climatico al 30% (Centro de Investigaciones Pew, 2009).

Cuando la prioridad es el empleo y se considera que la
protecciéon ambiental lo perjudica, no es facil apelar a la
voluntad politica.
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sPero es realmente necesario optar entre proteger el medio
ambiente y generar suficientes empleos de calidad?

La respuesta tiene profundas derivaciones en un mundo en
el que mas de 200 millones de personas estan desempleadas y
casi la mitad de los que estdn trabajando tienen empleos ines-
tables y a menudo mal remunerados (OIT, 2015). Se nece-
sitaran 400 millones de puestos de trabajo adicionales para
contrarrestar el desempleo resultante de la Gran Recesion y
brindar oportunidades a los jévenes que ingresaran al mer-
cado laboral en los proximos 10 afios, principalmente en las
economias en desarrollo (OIT, 2014).

¢Hay un dilema?

A primera vista, serfa acertado preocuparse. Los sectores
agricola, pesquero, forestal, energético, manufacturero con
uso intensivo de recursos, y de gestion de residuos, construc-
cion y transporte son los que inciden mas directamente en el
cambio climético y otras formas de degradacion ambiental.
Estos sectores son los objetivos de las politicas orientadas a
mitigar el cambio climatico y, en conjunto, emplean a mas de
1.500 millones de personas; o sea, a alrededor de la mitad de
la fuerza laboral mundial (véase OIT, 2012).

Pero las pruebas acumuladas durante la década pasada
indican que el combate al cambio climatico no excluye el cre-
cimiento de un mercado laboral sano.

Los empleos verdes —los que reducen el impacto ambiental
de la actividad econémica— son cruciales para evolucionar




hacia una economia mas sostenible en materia ambiental. Se
dividen en dos grandes categorias: la produccién de bienes
ambientales como molinos de viento y edificios energética-
mente eficientes, y los servicios como el reciclaje y la labor
orientada a reducir las emisiones y el consumo de energia y
recursos, como la seguridad ambiental y laboral y la gestion
de instalaciones y de la logistica.

Dos medidas clave para reducir las emisiones de gases de
efecto invernadero son implementar la produccién de ener-
gia con baja emision de carbono y reducir las emisiones por
el uso de la tierra a raiz de la deforestacion.

La produccién de energia mas limpia exige restringir el uso
de combustibles fosiles, que liberan didxido de carbono cuando
se emplean para generar electricidad o para la calefaccion o el
transporte. El uso de combustibles f6siles menos contaminantes
como el gas natural en lugar de carbén o aceite pesado brindan
una ayuda temporal. Pero en definitiva, las energias renovables
como la hidroeléctrica, edlica y solar, asi como la proveniente
de la biomasa sostenible, seran necesarias para evitar que las
emisiones superen la capacidad de los sumideros de carbono de
la atmésfera y de los océanos para absorberlas.

Las industrias que producen energia renovable han comen-
zado a generar bastante empleo. En una de las primeras eva-
luaciones a nivel mundial se estim6 que para 2006 el sector
habia generado 2,3 millones de empleos directos e indirectos
(PNUMA et al., 2008). Posteriormente, evaluaciones com-
parables elevaron esa cifra a 7,7 millones en 2014 (IRENA,
2015) (grafico 1). Bastante mas de la mitad de estos empleos
esta en economias emergentes como Brasil, China e India,
que juegan un papel protagénico en la evolucion hacia las
fuentes de energia renovables como la energia y la calefac-
cion solar, el biogas y los biocombustibles.

La inversion en energia renovable ha crecido réapido (aun-
que se desaceler6 un poco a partir de 2011) y la capacidad
instalada se ha disparado (PNUMA, 2015; REN21, 2015).
Hasta ahora, sin embargo, la energia renovable no se ha
expandido a expensas de los combustibles fosiles. ;Se per-
deran empleos cuando eso suceda? ;No estd la energia reno-
vable costando empleos por ser a menudo mds cara que la
alternativa f6sil? ;Cambian las cosas si es necesario importar
el equipo para la energia renovable? Estas preguntan sefialan
una cuestién importante: debe evaluarse el impacto total del
cambio a energias con baja emisién de carbono sobre la eco-
nomia y el empleo para el conjunto de la economia.

En las tltimas décadas se perdieron millones de empleos en
el sector de los combustibles fosiles, especialmente en el del
carboén, donde solo quedaban 9,8 millones de empleos en 2014
(Greenpeace Internacional et al., 2015). Sin embargo, esto no
obedece a las politicas ambientales sino al aumento de la pro-
ductividad en las minas de carbén y el comercio internacional.
Cuando los recursos renovables comienzan a desplazar a los
combustibles fésiles, la comparacion directa indica un bene-
ficio neto, lo cual se confirma al considerar la economia en
general. Llenar el tanque de gasolina de un automoévil o uti-
lizar electricidad proveniente de una planta basada en com-
bustibles fosiles o nucleares no genera muchos empleos en
el sector energia o en los de sus proveedores. Estos sectores

generan muchos menos empleos que el gasto promedio en
consumo. En cambio, la energia renovable y la inversién en
eficiencia energética generan mds empleos que la demanda de
otros bienes y servicios (véase el gréfico 2, que ilustra el caso
de Francia).

;Como afectan al empleo neto el costo de la energia reno-
vable y la perspectiva de la importacién de equipos? El costo
de la energia renovable bajé sorpresivamente rapido durante
la década pasada. La Agencia Internacional para las Energias
Renovables estima que la energia renovable es la forma mas
barata de suministrar electricidad a los 1.300 millones de
personas que carecen de acceso a energia limpia, principal-
mente en Africa y el sur de Asia (IRENA, 2013). Y la ener-
gia edlica es comercialmente viable en cada vez mds paises
con grandes redes eléctricas diversificadas como las de Brasil,
Estados Unidos y paises de Europa.

Si bien gran parte del debate sobre el cambio climético
y el empleo se ha centrado en los recursos renovables, se ha

Gréfico 1

Empleos renovables

La energia solar se ha convertido en un impulsor clave de los
empleos verdes, que anualmente estan aumentando en
ndmero a nivel mundial.
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Fuentes: PNUMA et al. (2008), para los datos de 2006; OIT (2012) para los datos de
2011, e IRENA (2013, 2015) para los datos de 2012-14.

Gréfico 2

Generadores de empleo
En Francia, la energia renovable y la eficiencia energética
generan mas puestos de trabajo que los combustibles fdsiles.
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Fuente: Quirion y Demailly (2008).
Nota: El grafico muestra los empleos generados en Francia en 2005 por millones de euros
de demanda final en determinados sectores.
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prestado mucha menos atencién a la descarbonizacion, otra
fuente de empleos mds significativa. Es técnicamente factible
y econdmicamente viable mejorar sustancialmente la eficien-
cia en la industria, la vivienda, el transporte y los servicios. Las
empresas pueden obtener ganancias y los hogares pueden dis-
frutar de ahorros reales. Y en las economias, el gasto del exce-
dente en cosas distintas a la energia fosil fomentara el empleo.

Por ejemplo, Estados Unidos es una economia diversificada
que importa cantidades sustanciales de equipos para la ener-
gia renovable. Un estudio reciente considerd cuidadosamente
como afectaria a la economia reducir las emisiones en un 40%
hacia 2030 mediante una combinacién de energia limpia y
eficiencia energética (Pollin ef al., 2014). Se concluyé que la
inversion de US$200.000 millones anuales generaria unos 2,7
millones de empleos en términos netos: 4,2 millones en los
sectores de bienes y servicios ambientales y sus cadenas de
suministros, menos 1,5 millones perdidos por los sectores con
uso intensivo de fosiles y energia. Hacia 2030, este aumento
neto reduciria la tasa de desempleo del mercado laboral esta-
dounidense en unos 1,5 puntos porcentuales, por ejemplo, del
6,5% al 5%. Los autores consideran que este calculo es con-
servador; por ejemplo, omite entre 1,2 millones y 1,8 millones
de empleos que probablemente generaria la reinversion de lo
ahorrado.

Otros estudios muestran resultados similares. En el examen
conjunto de 30 estudios sobre 15 paises y la Unién Europea
se estimd un sensible aumento neto efectivo o posible del
empleo (Poschen, 2015). La mayoria de los estudios sobre
metas de emision acordes con las anunciadas para un acuerdo
en Paris en diciembre estiman aumentos netos del orden del
0,5% al 2,0% del empleo total, o sea, entre 15 millones y 60
millones de empleos adicionales. En economias de merca-
dos emergentes como Brasil, China, Mauricio y Sudaéfrica, se
estima que la inversion verde aceleraria el crecimiento eco-
ndémico y la generacion de empleos. Varios estudios indican
que objetivos ambientales mds ambiciosos crearian ain mas
empleos (véase informacion mds detallada de algunos paises
en Poschen, 2015).

Ademds de nuevos empleos, las politicas ambientales activas
ofrecen otras posibles mejoras en materia de empleo y social.
Aumentar la productividad y la sostenibilidad de sectores cru-
ciales para el clima, como la agricultura, la construccién y la
gestion de residuos, podria, por ejemplo, sacar de la pobreza a
cientos de millones de pequefios agricultores (OIT, 2012).

Las politicas importan

Es importante sefalar, sin embargo, que ademas de los objeti-
vos mismos de reducir las emisiones y la tecnologia aplicada
para lograrlos, las politicas son cruciales para determinar
los resultados econdmicos y en materia de empleo. Por largo
tiempo, el precio ha dominado el debate de los economistas
sobre los instrumentos adecuados para formular politicas efi-
caces en materia climatica y ambiental. Hace mucho que se
considera que la clave para cambiar las economias sin deses-
tabilizar el sistema climatico del planeta a extremos inmane-
jables es lograr que los precios reflejen efectivamente el costo
econdmico total de consumir un bien o servicio, incluso su
impacto negativo sobre el clima.
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Pocos cuestionarian que fijar un precio correcto es un
componente necesario de una politica ambiental eficaz; sin
embargo, tal vez no baste. En términos de los empleos resul-
tantes, también importa cémo se logran los precios correc-
tos. Los estudios muestran sistematicamente que la reforma
tributaria ambiental (“impuesto ecoldgico”), que aligera la
carga que pesa sobre el trabajo y el ingreso —reduciendo el
gravamen sobre la némina y el ingreso— vy la traslada a las
emisiones y al consumo de recursos —mediante instrumen-
tos como los impuestos sobre el carbono—, puede recortar
las emisiones a la vez que genera empleo (véase OIT, 2011).

Lo recaudado con un impuesto ecoldgico también puede
ayudar a desactivar tres efectos negativos de la transicion
hacia una economia sin secuelas climaticas.

El primero es la pérdida de empleos en algunos sectores
—como la extraccion de carbon, su uso para generar electri-
cidad, la industria pesada y el transporte— resultante de la
reestructuracion de la economia. Gracias al menor costo de la
mano de obra logrado mediante la reduccién de los impues-
tos sobre la némina y las cargas a la proteccién social, incluso
los sectores con uso intensivo de recursos pueden mantener el
empleo cuando aumentan los costos de la energia y de las mate-
rias primas. Si bien los limitados datos disponibles indican solo
una moderada pérdida de empleos a causa de la reestructura-
cion, las pérdidas tienden a ocurrir en zonas ya dafiadas por la
globalizacién y en las que hay pocas alternativas a la mineria
o al sector energético. En esos casos, es necesario invertir en
seguridad social, recapacitar trabajadores y diversificar la eco-
nomia local para disuadir a los trabajadores y los politicos de
las regiones afectadas de bloquear la descarbonizacién.

El segundo concierne al ingreso mas que al empleo. Los
aumentos de los precios de la energia, ya sea por impuestos
ecoldgicos o por la eliminacion de subsidios, son socialmente
regresivos. Los hogares mas ricos son los que mas se benefi-
cian de los subsidios porque consumen mds energia, mientras
que los mas pobres gastan un porcentaje desproporcionado
de su ingreso en energia y en bienes y servicios que consu-
men mucha energia, como los alimentos y el transporte. Las
iniciativas para suprimir los subsidios que fomentan el con-
sumo y el despilfarro dieron resultado solo cuando una parte
del ahorro compensé a los excesivamente afectados.

El tercero es la necesidad de adaptarse al cambio clima-
tico propiamente dicho. Segun célculos de la Organizaciéon
Internacional del Trabajo, el costo del cambio climético no
mitigado sera del 7% del producto mundial en 2050 (OIT,
2011); la Organizacién para la Cooperacion y el Desarrollo
Econdémicos y el Banco Mundial estiman que serd ain mayor.
Aunque se llegue a un acuerdo en Paris y en las proximas déca-
das se logren las ambiciosas reducciones de las emisiones, los
gases de efecto invernadero ya existentes en la atmdsfera haran
un dano creciente. Incluso con un aumento de menos de un
grado Celsius con respecto a las temperaturas preindustriales,
los patrones meteoroldgicos erraticos y los fenomenos meteo-
rolégicos extremos han comenzado a alterar ecosistemas, ero-
sionar infraestructuras, perturbar la actividad empresarial,
destruir empleos y sustentos, y cobrar vidas en escalas sin
precedente (Poschen, 2015). El cambio climético también ha
pasado a ser una importante causa de migracion forzosa.



Para abordar estas condiciones climaticas dificiles, es nece-
sario invertir urgentemente para fortalecer las comunidades,
las empresas y los sectores afectados. La proteccion social es
vital para ayudar a los pobres a capear las tormentas y sequias
originadas por el cambio climatico. La inversiéon con uso
intensivo de mano de obra permite construir infraestructura
de adaptacion y brindar empleo a las comunidades necesi-
tadas. Las cuencas pueden rehabilitarse plantando édrboles
y conservando el suelo para prevenir inundaciones aguas
abajo, y almacenando agua en pequefios diques y embalses
para la estacion seca. El programa ampliado de obras publi-
cas de Sudafrica promueve la reduccién de la pobreza y el
desarrollo impulsado por la comunidad mediante la inver-
sién en infraestructura econdmica, social y ambiental, como
por ejemplo, gestion del agua, proteccién de humedales y
rehabilitaciéon de bosques. Genera varios cientos de miles
de empleos para comunidades locales y grupos vulnerables.
La ley de garantia nacional de empleo rural de India ofrece
como minimo 100 dias de trabajo remunerado por ejercicio a
todo hogar rural cuyos miembros adultos se ofrezcan a hacer
trabajos manuales en proyectos como conservacion de suelos
y agua, reforestacion y proteccion contra inundaciones. En el
ejercicio 2012/13, este programa dio trabajo a 50 millones de
hogares rurales (Poschen, 2015).

Gestion del cambio

Las mejoras de los procesos y operaciones de produccién
ofrecen algunas de las mejores oportunidades para reducir
las emisiones. A diferencia de los cambios en los equipos,
que toman tiempo, la reduccién sustancial de las emisiones
y del consumo de recursos puede lograrse a corto y mediano
plazo. El programa “Pollution Prevention Pays’, lanzado por
el conglomerado industrial 3M en los afios 1970, demuestra
lo que puede lograrse. La empresa pide a los trabajadores que
busquen formas de ahorrar recursos y reducir emisiones, e
implementa las que se estiman viables. Entre 1990 y 2011,
3M redujo sus emisiones de gases de efecto invernadero en
un 72% —1,4 millones de toneladas de contaminantes— y
ahorro asi US$1.400 millones (3M, 2011).

Este es solo un ejemplo de las muchas maneras en que
empresas, organizaciones de empleadores, trabajadores y sin-
dicatos pueden ayudar a lograr la transicién a una economia
sostenible con baja emisién de carbono. Las empresas verdes
pueden ahorrar mediante procesos mds eficientes en cuanto a
energia y recursos. Gerentes y trabajadores pueden implemen-
tar tecnologias con esas caracteristicas. Cuando las empresas y
los trabajadores no estdn preparados y carecen de los conoci-
mientos para instalar y usar tecnologias nuevas, los beneficios
econdmicos y ambientales disminuyen o se pierden. La falta de
preparacion ha sido un escollo para el crecimiento ecolégico
de casi todos los sectores econémicos y paises del mundo.

Los ministerios de Trabajo, las organizaciones de empleado-
res y los sindicatos también han realizado aportes clave para la
adaptacion al cambio climético. En Alemania, estos tres acto-
res lanzaron el programa mds grande para mejorar la eficiencia
energética del mundo, con mas de €120.000 millones inver-
tidos hasta la fecha. En Brasil, han integrado la energia reno-
vable a programas de vivienda social de gran escala. En India

y Sudafrica, lideraron el uso de sistemas de proteccion social,
que garantizan la seguridad social y condiciones de trabajo
adecuadas, con miras a la labor de rehabilitacién, y aumen-
taron la resiliencia al cambio climético. Y en Bangladesh, el
Ministerio de Trabajo y Empleo aument6 la capacitacién para
instaladores de energia renovable, lo cual trajo sistemas solares
hogarefos a mas de 4 millones de hogares rurales.

Los desafios ambientales y sociales que el mundo estd
afrontando estan estrechamente ligados. No tenemos tiempo
ni dinero para abordarlos en forma separada o consecutiva.
Sera crucial movilizar a empleadores, trabajadores y sindica-
tos para poner en practica un acuerdo sobre el clima y lograr
el apoyo politico necesario. Y esto puede significar un logro
para ricos y pobres. W

Peter Poschen es Director del Departamento de Empresas de la
Organizacion Internacional del Trabajo, y Michael Renner es
Investigador Principal en el Instituto Worldwatch.

Referencias:
3M Company, 2011, Sustainability Report (Maplewood, Minesota).
Agencia Internacional de Energias Renovables (IRENA), 2013, IOREC
2012: International Off-Grid Renewable Energy Conference. Key
Findings and Recommendations (Abu Dhabi).
, 2015, Renewable Energy and Jobs: Annual Review 2015
(Abu Dhabi).
Centro de Investigaciones Pew, 2009, “Economy, Jobs Trump All Other

Policy Priorities in 2009: Environment, Immigration, Health Care Slip
Down the List” (Washington).

Greenpeace International, Consejo Eélico Mundial y
SolarPowerEurope, 2015, Energy [R]evolution: A Sustainable World
Energy Outlook 2015 (Amsterdam y Bruselas).

Organizacion Internacional del Trabajo (OIT), 2011, “Economic
Transition following an Emission Tax in a RBC Model with Endogenous
Growth”, EC-IILS Joint Discussion Paper Series No. 17 (Ginebra).

, 2012, Working Towards Sustainable Development:

Opportunities for Decent Work and Social Inclusion in a Green
Economy (Ginebra).
, 2014, Global Employment Trends 2014 (Ginebra).

———, 2015, World Employment and Social Outlook—Trends 2015
(Ginebra).

Pollin, Robert, Heidi Garrett-Peltier, James Heintz y Bracken
Hendricks, 2014, “Green Growth: A U.S. Program for Controlling Climate
Change and Expanding Job Opportunities”, informe del Centro para

el Progreso Americano e Instituto de Estudios de Economia Politica
(Washington).

Poschen, Peter, 2015, Decent Work, Green Jobs and the Sustainable
Economy (Sheffield, Reino Unido: Greenleaf).

Programa de las Naciones Unidas para el Medio Ambiente (PNUMA),
2015, Global Trends in Renewable Energy Investment 2015, informe
conjunto de la Escuela Fréncfort y el PNUMA (Frdncfort).
et al., 2008, Green Jobs: Towards Decent Work in a
Sustainable, Low-Carbon World (Nairobi).

Quirion, Philippe, y Damien Demailly, 2008, -30% de CO2 = +
684000 emplois: Léquation gagnante pour la France, informe de World
Wildlife France (Paris).

RENZ21I, 2015, Renewables 2015 Global Status Report (Paris).

Finanzas & Desarrollo diciembre de 2015 17



La energia nuclear ha
salido del laboratorio y
es ahora una tecnologia
madura, pero enfrenta

importantes obstaculos
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Planta nuclear en construccion, Kudankulam, India.

El poderdel atomo

Lucas Davis y Catherine Hausman

UCHO antes del actual entusiasmo por las cel-
das fotovoltaicas y otras energias renovables,
una tecnologia que parecia mdgica convertia
polvo amarillo en electricidad. En 1942, en una
cancha de squash abandonada de la Universidad de Chicago, el
fisico italiano Enrico Fermi generd electricidad a partir de una
reaccion nuclear autosostenible. Inicialmente se estimé que la
energia nuclear tendria un costo infimo y serfa mas limpia y
moderna que la de los combustibles fosiles de entonces.

Hoy dia, la energia nuclear es un componente clave del
suministro de energia eléctrica a nivel mundial. El afo
pasado produjo la friolera de 2,4 petavatios hora de electrici-
dad, o el 10% de la demanda mundial total. Y a diferencia de
las plantas de combustibles fosiles, las nucleares no emiten
diéxido de carbono, la causa principal del cambio climatico.

En los cinco continentes estdn funcionando mas de 400
reactores. Los mayores parques de energia nuclear estan en
Europa occidental y América del Norte (encabezados por
Francia y Estados Unidos, respectivamente), pero Asia tiene
un alto nimero de plantas, principalmente en China, Corea y
Japén. En conjunto, 31 paises cuentan con reactores nucleares.

Pero la energia nuclear no ha colmado las expectativas. Los
experimentos de Fermi se financiaron con un presupuesto
muy limitado, pero ha sido muy dificil ampliar la escala de
esta tecnologia a un costo que permita competir con los com-
bustibles fosiles, y hoy reina la incertidumbre respecto de sus
perspectivas futuras. Mientras algunos paises, como China,
estan ampliando su parque de reactores, Alemania lo esta
reduciendo gradualmente debido a la presién del publico.
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Nunca ha sido tan importante comprender las fuerzas
economicas y regulatorias que operan en esta dindmica. El
desastre nuclear de Fukushima, Japon, puso de relieve los
riesgos inherentes de la energia nuclear. Sin embargo, ante
las préximas negociaciones sobre el clima en Paris, viene
bien considerar el papel futuro de la energia nuclear.

Es logico que muchos partidarios de la energia nuclear la
vean como una herramienta clave para abordar el cambio cli-
matico. Un kilo de uranio produce tanta electricidad como
16 toneladas de carbén. Y mientras que la energia nuclear
practicamente no produce emisiones, la combustién de car-
bén y otros combustibles fésiles genera didxido de carbono
(CO,) y azufre, 6xidos de nitrégeno y mercurio.

sDe cudnto CO, estamos hablando? Si todas las plantas nu-
cleares en funcionamiento utilizaran combustibles fosiles, las
emisiones de CO, aumentarian en 2.000 millones de toneladas
métricas anuales, es decir, un poco menos que las emisiones com-
binadas de CO, de Alemania, Francia, Italia y el Reino Unido. La
energfa solar y edlica estd aumentando a nivel mundial, pero no
con la capacidad fiable necesaria para cubrir esta brecha.

Auge y caida

Pese a la creciente atencion al cambio climatico, se han cons-
truido relativamente pocas plantas nucleares en los tltimos
30 afos. Tras un auge de construccién en Europa occiden-
tal y América del Norte en los afios sesenta y setenta (véase
el grafico), con muchos proyectos que no concluyeron hasta
bien entrados los anos ochenta, la construcciéon ha sido
escasa desde 1990.




La construcciéon de plantas nucleares resurgié en 2008 y
2009, y ha continuado pese al accidente de Fukushima en 2011.
El volumen actual de construccion a nivel mundial representa
un tercio del volumen maximo a fines de los afos setenta. De
los 70 reactores que estan en construccion, 46 estan en Asia, 15
en Europa oriental y Rusia y 5 en Estados Unidos. China estd a
la cabeza, con 26 reactores en construccion, y con decenas de
proyectos adicionales previstos para la préxima década.

sPor qué no se construyen mas plantas? La razén princi-
pal quiza sean los costos de construccion, que comprenden
arquitectos e ingenieros muy especializados y competentes
para dirigir todas las etapas de disefo, construccion, armado
y prueba. Y el gran tamafio de estas plantas implica que la
mayoria de los componentes debe diseharse y construirse
especialmente, a menudo con pocos proveedores a nivel
mundial. Ademas, el largo tiempo de construccion implica
sustanciales costos financieros.

La construccion de plantas nucleares siempre ha sido cara.
Pero la experiencia reciente indica que los costos de construc-
cion podrian haber subido. La empresa francesa Areva comenzé
a construir dos reactores de “préxima generacién” en Olkiluoto,
Finlandia, y Flamanville, Francia. Muchos defensores de la ener-
gia nuclear esperaban que estas nuevas plantas abrieran una
nueva era de construccién de reactores en Europa, pero ambos
proyectos han sufrido muchos problemas y retrasos. Ahora se
estima que los costos de construccion seran mds del triple de lo
estimado. Asimismo, recién comenzo la construccion de una
planta en Hinkley Point, en el sudoeste de Inglaterra, pero ya
lleva afos de retraso con respecto al cronograma y se prevé que
costara US$25.000 millones como minimo.

Construir muchos reactores mas
pequenos e idénticos podria

reducir los costos iniciales y facilitar
su instalacion.

Estos sobrecostos evidencian algunos de los problemas que
pueden ocurrir durante la construccién. Ultimamente, Areva
descubrié problemas en la calidad del acero de la caldera
del reactor. Las plantas de energia nuclear deben cumplir
requisitos de seguridad tan estrictos que es casi inevitable
que se produzcan retrasos y sobrecostos.

Siempre se ha tenido la esperanza de que conforme se adquie-
ran conocimientos practicos los costos de construccion de las
plantas nucleares se reducirian. Los datos al respecto son dispa-
res, pero probablemente no sea coincidencia que los costos de
construccion mds bajos se registren en China, donde la capa-
cidad nuclear esté creciendo mas rapido. Una prioridad para el
sector nuclear es estudiar en detalle estas nuevas construcciones
chinas para comprender como han logrado reducir los costos.

Los reactores modulares pequeiios son otro motivo de opti-
mismo. Construir muchos reactores mas pequenos e idénticos
podria reducir los costos iniciales y facilitar su instalacion.
Varias empresas nuevas han optado por esto, y los expertos

Eras nucleares

La construccion de reactores nucleares tuvo su apogeo a finales
de la década de 1970.

(nGimero de reactores nucleares en construccion a escala mundial)
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Fuente: Organismo Internacional de Energia Atémica, 2015, Nuclear Power Reactors in the World.

del sector estan prestando suma atencién a esta tecnologia, a la
espera de ver proyectos de demostracion en breve.

Otros desafios

Pero aun asi, la energia nuclear no lo tiene facil. Ademas
de los altos costos de construccion, el sector afronta otros
importantes desafios. En América del Norte, por ejemplo, el
gas natural es tan barato que resulta dificil justificar cualquier
otro tipo de central eléctrica. Una planta nuclear puede ven-
der electricidad dia y noche y aun asi no cubrir la inversion.

En América del Norte, incluso las actuales plantas nuclea-
res enfrentan dificultades financieras. Desde 2010, cinco
reactores de Estados Unidos han cerrado. Ha habido anun-
cios, uno de ellos en octubre de 2015, de cierres anticipados
de dos plantas. En ambos casos, los operadores adujeron las
desfavorables perspectivas econdémicas como factor deter-
minante. Algunos analistas prevén el posible cierre de otras
plantas debido al bajo costo del gas natural.

Y claro que el funcionamiento de las plantas nucleares, nue-
vas o existentes, depende mucho de la opinion y la aceptacion
publicas. El decreciente apoyo del publico tras el desastre de
Fukushima, la constante inquietud respecto al almacenamiento
de combustible gastado, el menor costo de generacién con fuen-
tes de energia renovables y la falta de un precio global de las emi-
siones de carbono constituyen un escollo para la energia nuclear.

s;Avanza el mundo hacia el renacimiento de la energia
nuclear, de la mano de China? Todavia no se ha llegado al
esperado punto de inflexion. Los costos de construccidon
siguen siendo demasiado altos y las tecnologias alternativas
demasiado baratas, y el compromiso mundial para reducir las
emisiones de CO, es insuficiente. Una confluencia de facto-
res podria hacer de la energia nuclear una opcién econémica
viable. De otro modo, la energia nuclear se reducira gradual-
mente a una fraccion de la generacién de electricidad. W

Lucas Davis es Profesor Adjunto en la Escuela de Negocios
Haas de la Universidad de California en Berkeley y Director
del Instituto de Energia de Haas; Catherine Hausman es
Profesora Adjunta en la Escuela Ford de Politica Piiblica de la
Universidad de Michigan.
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El colapso de
los precios

del petroleo
iniciado en
2014 es el mas
reciente de

los ocurridos
en las ultimas
tres décadas y
podria presagiar
un periodo
prolongado de
precios bajos

Cuesta abajo

John Baffes, M. Ayhan Kose, Franziska Ohnsorge y Marc Stocker

RAS cuatro aflos de mantenerse rela-

tivamente estables en torno a US$100

el barril, los precios del petrdleo ini-

ciaron un descenso de mas del 50% en
junio de 2014. La fuerte caida de los precios del
petroleo se suma a la de otras materias primas,
en lo que parece ser el fin de un periodo de auge
—o superciclo— que comenzd a principios de
2000. Pero el derrumbe del petrdleo tiene ante-
cedentes, ya que anteriormente se habian regis-
trado tres grandes declives (grafico 1).

Cada uno coincidié con cambios significa-
tivos en los mercados del petréleo y en la eco-
nomia mundial. El colapso reciente ha desatado
un intenso debate sobre las causas y consecuen-
cias, y plantea interrogantes en cuanto a su com-
paracidn con los anteriores.

Tras analizar las caracteristicas principales de
cada episodio concluimos que, pese a sus pro-
pias caracteristicas, el primero y el dltimo poseen
similitudes inquietantes, como un rapido creci-
miento de la oferta no convencional y un cam-
bio de politica por parte de la Organizacién de
Paises Exportadores de Petréleo (OPEP) tras un
periodo de precios elevados. Esto sugiere que
los precios del petroleo se mantendran relativa-
mente bajos durante algtin tiempo.

Las condiciones subyacentes de la demanda y
la oferta del petréleo determinan las tendencias
de los precios a largo plazo, al igual que las expec-
tativas sobre sucesos futuros. Pero las expectati-
vas también pueden incidir en la confianza del
mercado a corto plazo. En el actual derrumbe
del petréleo, las revisiones de las expectativas de
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la oferta y la demanda fueron notorias, pero no
excepcional o inusualmente grandes, y con pocas
probabilidades de desencadenar por si mismas
semejante alteracion colosal de los precios.

Qué se esconde detras del
colapso reciente

Pero estos cambios de expectativas coincidieron
con otros cuatro sucesos importantes: un rapido
aumento de la produccion petrolera de Estados
Unidos, un cambio significativo en los objetivos
de la OPEP, remision de los riesgos geopoliticos
y una gran revalorizacion del dolar. Estos facto-
res, mas los cambios a largo plazo en la dindmica
de la oferta y la demanda, generaron las condi-
ciones para semejante derrumbe de precios.

o Oferta y demanda: Los mercados petro-
leros mundiales se han visto afectados por una
tendencia de oferta a largo plazo superior a la
prevista, en especial de fuentes no convencio-
nales de produccién en Estados Unidos y, en
menor medida, de las arenas petroliferas cana-
dienses y la producciéon de biocombustibles
(a partir de plantas, como el maiz o la caia de
azdcar). Ante el encarecimiento del petroleo
después de 2009 y las condiciones financieras
excepcionalmente favorables, la extraccion de
petroleo en las formaciones de roca compacta
(fuentes de esquisto) en Estados Unidos se
volvi6 rentable y derivé en un aumento signi-
ficativo de la produccion petrolera estadouni-
dense (grafico 2). Estos proyectos petroleros no
convencionales difieren de las operaciones de
perforacion estandar por cuanto poseen cos-
tos de capital relativamente bajos y un ciclo de
vida mucho mds abreviado: 2,5 a 3 afos a par-
tir del inicio del desarrollo hasta la extraccion
eta, frente a las décadas que insume la

Torres de perforacion
__ petroliferas,
“Daqing, China.




perforacion convencional. Mientras se proyectaba un aumento
de la oferta de petroleo, se recortaron los prondsticos de la
demanda debido a las cifras reiteradamente decepcionantes del
crecimiento mundial desde 2011 (grafico 3). Si bien los factores
vinculados tanto a la oferta como a la demanda contribuyeron
a la caida de los precios del petroleo, las estimaciones empiricas
sefialan que los factores de la oferta han sido la principal causa
del dltimo derrumbe, en mucha mayor medida que la demanda.

* Objetivos de la OPEP: Los 36 millones de barriles diarios
que producen los paises que integran la OPEP representan el 40%
de la oferta mundial, y aunque su cuota en la produccién mun-
dial se ha reducido en la tltima década, la OPEP atn puede, si lo
desea, ser el productor de equilibrio en los mercados mundiales
de petroleo (véase el recuadro). Es decir, la OPEP posee suficiente
capacidad productiva ociosa para aumentar o reducir facilmente
la oferta de petréleo y afectar su precio. El rango de precios del
crudo de la OPEP aument6 gradualmente, de US$25-US$35
el barril a principios de la década de 2000, a US$100-US$110 a
principios de 2010. Sin embargo, debido al alto objetivo de precios
y a la creciente produccién no convencional, la cuota de la OPEP
en la oferta mundial corrié el riesgo de una erosién constante.
Para frenar este descenso de la participacion, varios miembros de
la OPEP, en el tercer trimestre de 2014, comenzaron a ofrecer des-
cuentos a los importadores de petrdleo asiaticos, dejando entrever
la intencion de la OPEP de abandonar los objetivos de precios. En
su reunién de noviembre de 2014, la organizacién no modifico
los cupos de produccion acordados en diciembre de 2011, lo que
implicaba que dejaba de actuar como productor de equilibrio.

* Evolucion geopolitica: Desde hace mucho tiempo, los pre-
cios del petroleo se han visto afectados por tensiones geopoliticas
en regiones productoras de petroéleo. Ya en 2010, la oferta de petrd-
leo no convencional afiadia mas de 1 millén de barriles diarios a
la produccién mundial; pero en un principio, esta oferta adicional
solo compensaba las pérdidas de varios productores de Oriente
Medio y Norte de Africa. Para el segundo semestre de 2014, era
evidente que los conflictos en Oriente Medio y Europa oriental no
estaban teniendo un impacto tan grave en la oferta como se habia
previsto. Libia, pese a su conflicto interno, aiiadié 500.000 barri-
les diarios a la produccion en el tercer trimestre de 2014. En Iraq,
conforme se detuvo el avance del Estado Islamico, se advirtié con
mayor claridad que la produccion petrolera no se veria alterada.
Por ultimo, las sanciones y contrasanciones impuestas después de
junio de 2014 a raiz del conflicto entre Rusia y Ucrania incidieron
muy poco en los mercados de energfa de Europa.

* Apreciacion del ddlar: Desde junio de 2014, el délar se ha
revalorizado mas del 15% frente a las principales divisas, en tér-
minos ponderados por el comercio (grafico 4). Habitualmente,
una apreciacion generalizada del ddlar tiende a elevar el costo
del petréleo en moneda local en los paises que utilizan monedas
no ligadas al ddlar, lo que debilita la demanda en dichos paises.
Asimismo, precipita un incremento de la oferta por parte de los
productores no dolarizados, como Rusia, cuyos costos de insu-
mos estan denominados mayormente en moneda local.

El pasado como prélogo

Hubo tres grandes derrumbes del petréleo anteriores al actual: en
1985-86, en 1990-91 durante la primera Guerra del Golfo, y en
2008-09 durante la crisis financiera mundial (cuadro).

Gréfico 1

Cuatro episodios de caida
Tres derrumbes de precios se produjeron antes del actual:
1985-86, 1990-91 y 2008-09.

(precio del petrdleo en délares constantes de 2014)
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Fuente: Célculos de los autores.

Nota: La ltima observacion de precios corresponde a septiembre de 2015. OPEP = Organizacion
de Paises Productores de Petréleo.

Gréfico 2

Alzas inesperadas
A medida que las técnicas no convencionales de extraccion se
fueron afianzando, a partir de 2011 la produccion de petrdleo de
Estados Unidos superd sistematicamente las previsiones.
(millones de barriles por dia)
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Fuente: Célculos de los autores.

Nota: La produccidn petrolera en Estados Unidos incluye biocombustibles, que se producen a partir
de plantas, como el maiz y la cafia de azicar. Las lineas punteadas representan los prondsticos intermen-
suales de la produccion anual. La linea continua representa la produccién real del afio. La linea
continua para 2015 representa prondsticos formulados para todo el afio en septiembre de 2015.

El colapso de los precios del petréleo de 1986 estuvo precedido
por varios afios de precios elevados, precipitados por la revolu-
cién de 1979 en Iran. La OPEP fijaba precios oficiales para los
diversos tipos de crudo que producian sus miembros, donde la
referencia era el petroleo liviano de muy alto precio de Arabia
Saudita. En 1981, el precio del petroleo liviano saudi se fijo
en US$34 el barril. Los altos precios y la recesion mundial de
principios de los afios ochenta provocaron una gran caida del
consumo de petroleo, principalmente en las economias avanza-
das. Los altos precios también incentivaron la conservacion de
combustibles, la sustitucién del petréleo por otros combustibles
—en especial en la generacion de electricidad, incluso a partir
de energia nuclear— y aumentos de la eficiencia, en particular,
normas minimas mas exigentes de ahorro de combustible para
los automoéviles. Ademds, los precios elevados alentaron la pro-
duccién no vinculada a la OPEP, principalmente en el Estado de
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Alaska en Estados Unidos, en México y en el Mar del Norte. La
débil demanda y la creciente produccién no ligada a la OPEP
obligaron a esta tltima a reducir su produccién casi a la mitad,
la mayor parte de la cual fue absorbida por Arabia Saudita. No
obstante, los precios del petréleo liviano saudi declinaron a
US$28 el barril en 1985, debido a la alicaida actividad econd-
mica mundial y a la decisién de varios miembros de descontar
precios oficiales para aumentar las exportaciones. Para 1985, la
produccion saudi habia mermado a 2,3 millones de barriles dia-
rios, frente a 10 millones unos afios antes. Para recuperar cuota
de mercado, increment9 la produccion, abandon¢ la fijacion de
precios oficiales y adoptd el mecanismo de precio al contado.

La crisis de 1990-91 derivé indirectamente de la invasion
de Iraq a Kuwait, en agosto de 1990. Los precios del petrdleo
habian permanecido bajos durante varios afios antes de la inva-
sion. El petrdleo del Mar del Norte (Brent) promedié menos
de US$17 el barril durante los cinco afios previos. La invasion
de Iraq a Kuwait y la subsiguiente guerra en Iraq elimind del
mercado mas de 40 millones de barriles diarios de crudo com-
binado iraqui y kuwaiti. Otros miembros de la OPEP poseian
una capacidad sin explotar més que suficiente para cubrir este
déficit, pero tardaron bastante en aumentar la produccién, de
modo que los precios aumentaron considerablemente. El Brent
subid brevemente por encima de US$40 el barril en septiembre
de 1990, para luego retroceder lentamente a US$28 en diciem-
bre, producto del ingreso de suministros adicionales en el mer-
cado. La crisis de precios que siguié a mediados de enero de
1991 fue pronunciada y subita. Antes de la guerra, la Agencia
Internacional de Energia (AIE) se habia comprometido a libe-
rar 2,5 millones de barriles diarios de las existencias de crudo de
emergencia en reserva en caso de producirse un conflicto bélico.
La medida de la AIE y el éxito rapido de las fuerzas de coalicion
para poner fin al control de Iraq sobre Kuwait dieron lugar a un
declive inmediato de los precios, por debajo de US$20 el barril.
Asi pues, la crisis de 1990-91 consistié en un retroceso de los
precios a los bajos niveles anteriores al recorrido alcista, tras un
shock externo. Difiri6 de los otros tres, en los cuales la crisis se
produjo después de un periodo prolongado de precios elevados.

El derrumbe de precios de 2008-09 fue el més grande desde la
Segunda Guerra Mundial, y fue una respuesta a la crisis finan-
ciera mundial que comenzd en 2008. En el segundo semes-
tre de 2008, los precios del petroleo cayeron mds de 70%. Este

El dltimo cartel en pie

El actor mas grande del mercado de petrdleo crudo mundial es
la Organizacién de los Paises Exportadores de Petréleo (OPEP),
fundada en 1960 para “coordinar y unificar las politicas petrole-
ras entre los Estados miembros”.

La organizacién comenzd a ejercer un papel importante en los
mercados del petroleo mundiales después de que dispusiera impo-
ner un embargo a las exportaciones de petroleo en 1973, que llevo el
precio de US$2,70 el barril en septiembre de 1973 a US$13 el barril
en enero del1974. Las medidas de la OPEP también llevaron los pre-
cios de US$12,85 en octubre de 1978 a US$40,75 en noviembre de
1979. Los aumentos de eficiencia y los nuevos proveedores de petrd-
leo, sumados a los desacuerdos en el seno de la organizacién (en
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Gréfico 3

Decepciones reiteradas
En los dltimos cuatro afios, las proyecciones de crecimiento
mundial fueron demasiado optimistas.

(crecimiento PIB mundial, porcentaje)
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Fuente: Calculos de los autores
Nota: Las proyecciones son prondsticos efectuados un afo antes. El crecimiento real en
2015 es la proyeccion realizada en septiembre de 2015 para todo el afio.

Gréfico 4

Realidades diferentes
Los precios del petréleo vienen descendiendo a ritmo constante
desde julio de 2014, mientras que el délar se ha revalorizado.

(valor del délar real, 1973 = 100) (precio del Brent, ddlares)
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Fuente: Calculos de los autores.
Nota: El valor del délar es el tipo de cambio efectivo en relacion con una canasta de
las principales divisas ponderadas por el comercio. Las observaciones mas recientes
corresponden al 9 de octubre de 2015. El Brent es crudo producido en el Mar del Norte.

derrumbe, que reflejaba la incertidumbre mundial y una fuerte
caida de la demanda, no fue exclusivo del petréleo. La mayoria de
los mercados de renta variable sufrieron caidas similares, al igual
que otras materias primas, incluso otros productos de energia
como el carbdn, los metales, los alimentos basicos y los insumos
agricolas como el caucho natural. A la crisis de precios de 2008

especial durante la guerra entre Irdn e Iraq, y la Primera Guerra del
Golfo), redujeron el papel del cartel durante las dos décadas siguien-
tes. Los paises de la OPEP volvieron a actuar de comun acuerdo
para elevar los precios tras la crisis financiera de Asia en 1997,
cuando los precios del petrdleo cayeron a menos de US$10 el barril.

Los esfuerzos por dirigir los mercados de materias primas
mundiales para lograr objetivos de precios no son exclusivos
del mercado petrolero. Una diferencia clave entre la OPEP y los
anteriores acuerdos es que la primera no posee una clausula legal
que indique como intervenir cuando las condiciones del mer-
cado lo ameritan, lo que le da flexibilidad para responder ante las
circunstancias cambiantes.



se sumo un brote de volatilidad, y la mayoria
de las materias primas, incluido el petréleo,
cayeron a una tasa muy similar. La gravedad
del derrumbe de precios del petroleo de 2008
tuvo origen en la decision de la OPEP a prin-
cipios de 2000 de volver a restringir la oferta.
Por un breve lapso fijé el rango de precios
del crudo entre US$22 y US$28 el barril. Sin
embargo, cuando los precios superaron dicho
rango en 2004, la OPEP elevé de manera
gradual su “objetivo predilecto” para llegar
finalmente a un precio del barril de entre
US$100 y US$110. A medida que transcurrié
la crisis financiera y las economias avanzadas
se sumieron en recesion entre 2008 y 2009,
los precios descendieron a menos de US$40
el barril. Sin embargo, al cabo de dos afos,
los precios volvieron a la marca de US$100,
alentados por una demanda mas sélida deri-
vada de un repunte de la economia mun-
dial, y por la decisién de la OPEP de retirar
4 millones de barriles diarios del mercado.

Comparaciones

Existen algunas similitudes y diferencias
fundamentales entre los cuatro derrumbes

Comparacion de los derrumbes del petrdleo
Hay diferencias y semejanzas entre los cuatro periodos de caida del petréleo desde 1985.

Estadisticas clave
Periodo

Duracién (dias)
Caida del precio
(porcentaje)

Volatilidad
(porcentaje)

1985-86

Nov. 1985-Mar. 1986

82
66

4,69

Contexto del mercado y de politicas

Catalizadores
fundamentales

Objetivo de politica
de la OPEP

Accién de la OPEP

Precios antes del
derrumbe

Precios después
del derrumbe

Aumento de la oferta
de petrdleo de paises
fuera de la OPER en
especial de Alaska,
México y Mar

del Norte

Proteger la cuota de
mercado, mas que
establecer objetivos
de precios
Aumentar la
produccion
Disminucion gradual
de los precios
oficiales de la OPEP
Se mantuvieron
bajos durante casi
dos décadas

1990-91

Nov. 1990-Feb. 1991
71
48

La operacion “Tor-
menta del desierto’
y la utilizacién de
las existencias de
emergencia de la
AIE calmaron a los
mercados

Mantener una
buena oferta
en el mercado

Aumentar la
produccion

Fuerte aumento

Volvieron a los
niveles previos al
maximo

2008-09

Jul. 2008-Feb. 2009
113
7

4,62

Liquidacion de activos
(incluidas las materias
primas) debido a

la crisis financiera

de 2008

Fijar un rango de
precios

Reducir la produccién

Fuerte aumento antes
del derrumbe

Volvieron a los nive-
les anteriores al
derrumbe en el

2014-15

Oct. 2014-Ene. 2015
83
51

Aumento de la oferta
de petrdleo de paises
fuera de la OPEPR en
especial esquistos
bituminosos de
Estados Unidos

Proteger la cuota de
mercado, mas que
establecer objetivos
de precios
Aumentar la
produccion

Precios relativa-
mente estables en
torno a US$100
Segln proyecciones,
continuaran bajos

de precios del petroleo.

Las mas sorprendentes son las similitudes
entre la crisis de 1985-86 y la actual. Ambas
ocurrieron tras un periodo de precios eleva-
dos y aumento de la produccion en paises fuera de la OPEP: en
1985-86 en Alaska, el Mar del Norte y México, y en el derrumbe
actual, gracias al petréleo de esquisto de Estados Unidos, las are-
nas petroliferas canadienses y los biocombustibles. En ambas
crisis, la OPEP modificé el objetivo de su politica: de variar la
produccién para mantener un precio fijado, a vender todo para
mantener su participaciéon de mercado. También se observan
similitudes entre las crisis de 1990-91 y 2008-09. Ambas fueron
provocadas por sucesos mundiales: la primera Guerra del Golfo
y la crisis financiera mundial de 2008.

El colapso de precios del petréleo mas reciente es de muchos
modos similar a los colapsos de la década de 1980 y la crisis
financiera mundial. No obstante, existen asimismo diferencias
marcadas entre los dos declives mads recientes de los precios del
petroleo. La caida del precio del petrdleo que comenzo en 2014
fue mucho mds aguda que el declive de precios de otras mate-
rias primas. En el periodo 2008-09, los precios de casi todas
las materias primas bajaron en magnitudes similares, producto
de una grave recesiéon mundial, y los precios de la mayoria de
las materias primas, incluyendo el petréleo, se recuperaron con
igual rapidez después de que la recesion tocé fondo. Otros suce-
sos en materia de precios y mercados también sefialan que el epi-
sodio reciente se vio alentado por diversos factores mayormente
especificos de la industria petrolera, mientras que el episodio de
2008-09 se debid a factores generales: un grave derrumbe de la
demanda tras la crisis financiera mundial, incertidumbre mun-
dial y restricciones de liquidez.

lapso de dos afios

Fuente: Compilacion de los autores.
Nota: AIE = Agencia Internacional de Energfa; OPEP = Organizacion de Paises Productores de Petrdleo.

Perspectivas para los mercados del petroleo

Al parecer, los sucesos recientes que dieron origen al derrumbe
de precios han afectado de manera prolongada a los mercados
del petroleo, lo cual previsiblemente mantendrd los precios
del petréleo bajos durante algun tiempo. Como los costos de
la producciéon no convencional siguen bajando de forma pro-
nunciada, los proveedores de petréleo no convencional segu-
ramente seguirdn siendo actores importantes.

Con el tiempo, no obstante, una lenta recuperacion del cre-
cimiento econémico mundial deberia elevar gradualmente los
precios mundiales del petréleo. Estos también podrian aumen-
tar con rapidez si los proveedores no convencionales reducen
su produccién de manera significativa. Como en el pasado,
de intensificarse las tensiones geopoliticas los precios podrian
aumentar. Sin embargo, la drastica caida de los precios desde
mediados de 2014 ha sido un episodio inédito y trascendente,
que probablemente origine efectos duraderos en los mercados
de petréleo mundiales. H

John Baffes es Economista Principal, M. Ayhan Kose es
Director, Franziska Ohnsorge es Economista Principal y
Marc Stocker es Economista Principal en el Grupo de
Perspectivas de la Economia del Desarrollo de la Oficina de
la Vicepresidencia del Banco Mundial.

Este articulo se basa en una nota de estudios de politica del Banco
Mundial de 2015, “The Great Plunge in Oil Prices: Causes, Consequences,
and Policy Responses”, preparada por los mismos autores.
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Recuperan
la energila

Cables de alta tension y aerogeneradores en la Cuenca Morongo cerca de Palm Springs, California, Estados Unidos.

Mustafa Jamal

A RED eléctrica de Estados Unidos es la maquina mas

grande del mundo. En 2014, més de 3,8 billones de

kilovatios-hora de electricidad (casi un quinto del total

mundial) recorrieron los 4,3 millones de kilémetros de
tendido eléctrico para llegar a mas de 315 millones de consu-
midores, que pagaron por ello US$400.000 millones.

No obstante, excepto en tamanio, este gigantesco sistema ha
cambiado poco en los 133 afios transcurridos desde que Thomas
Edison pusiese en marcha su primera iteracion, la central de
Pear] Street en el extremo sur de Manhattan. Las redes eléctricas
siguen siendo bastante primitivas en la mayoria de los paises.

Dado el riesgo que plantean la volatilidad de precios de
los combustibles y el quiza catastréfico cambio climatico, asi
como las nuevas tecnologias aparecidas para mitigarlos, con-
sumidores y reguladores reclaman a Estados Unidos un sis-
tema eléctrico mas ecoldgico y eficiente. Tal como la irrupcién
de la telefonia movil transformd las telecomunicaciones, la
infraestructura eléctrica debe cambiar radicalmente y volverse
mas inteligente si no quiere quedar obsoleta.

No es un panorama ideal para las empresas de servicios
publicos de Estados Unidos. Ante las presiones de moderni-
zacién de los reguladores, estos monopolios han dudado si
asumir el riesgo y costo de cambios que podrian reducir sus
ingresos. Pero son noticias excelentes para los consumidores,
hasta la fecha casi sin poderes sobre su uso energético o hue-
lla de carbono, que dispondran de nuevas herramientas para
comprender y controlar mejor estos dos parametros, asi como
sus costos eléctricos.

Control de la demanda
La mas prometedora y arraigada de estas nuevas herramientas
es la gestion de la demanda.

La gestion de la demanda ayuda a abordar el problema de
la carga pico. Las empresas de servicios publicos deben contar

24 Finanzas & Desarrollo diciembre de 2015

g =

“consumidores
estadounidenses
tendran un rol
importante a la hora
de configurar el
sistema energético
del futuro

con una generacion suficiente para ofrecer la electricidad nece-
saria para cubrir la demanda en su punto méaximo, el pico de la
curva (véase el grafico). De lo contrario, el sistema se colapsa y
hay cortes de electricidad, que provocan pérdidas econémicas
y sociales significativas, sobre todo porque estos picos suelen
coincidir con las horas de mayor actividad empresarial e indus-
trial. Mediante incentivos financieros que animen a los consu-
midores industriales, comerciales y particulares a gastar menos
electricidad y hacerlo en horas de menor demanda (noche, fin
de semana), se modifica la curva de demanda.

Si se aplana o rasura el pico de la curva, se necesitaran menos
centrales eléctricas, y por tanto una menor inversion adicio-
nal en infraestructuras, lo cual reducira los dafos ambientales
asociados a la construccion de dichas centrales y las emisiones
que generan. La reduccion de emisiones es especialmente sig-
nificativa porque las centrales eléctricas “de picos’, utilizadas
para cubrir la demanda adicional durante periodos pico, son
mas caras y menos eficientes que las de carga bésica, que fun-
cionan ininterrumpidamente para cubrir la demanda basica.
Las centrales de pico casi siempre funcionan con combustibles
fosiles emisores de carbono, mientras que las de carga basica
suelen recurrir a energia nuclear o hidroeléctrica.

Los incentivos financieros de la gestion de la demanda son
tarifas de tiempo de uso, que cobran un precio superior en
las horas pico e inferior en las de menor consumo, lo cual
promueve el consumo fuera de las horas pico, que es cuando
las centrales de carga basica pueden satisfacer la demanda.
Para ello se necesitan contadores inteligentes, que no solo
registran la cantidad de electricidad usada, sino también la
hora, y envian la informacién a la central a intervalos regu-
lares. Los clientes pueden acceder a un sitio web protegido
para ver su consumo energético casi en tiempo real y analizar
su patrén de consumo, muy util a la hora de decidir como



modificarlo para rebajar las facturas y reducir la carga de
pico del sistema en general.

Los consumidores preocupados por el medio ambiente
pueden utilizar esta informacion para entender y reducir su
huella de carbono. Ademas de fomentar la eficiencia y la con-
servacion energéticas, los contadores inteligentes promueven
el crecimiento de la generacion renovable distribuida: paneles
solares y aerogeneradores colocados en los tejados de fabricas,
oficinas y hogares. Muchos de ellos son contadores eléctricos
netos que registran los flujos de energia en ambas direccio-
nes. Asi, los clientes que han instalado paneles solares en el
tejado pueden vender su energia a la red y restarla de su fac-
tura, o incluso ganar dinero si producen mas de la que utili-
zan. Aproximadamente un tercio de los contadores de Estados
Unidos son inteligentes; en 2008 representaban menos del 5%.

En Estados Unidos, la gestion de la demanda redujo las cargas
de pico en mas de 28,8 gigavatios en 2013, un 7,2% mas que en
2012 y suficiente para cubrir la demanda de Austria. Esta reduc-
cién procede cada vez mas de clientes particulares.

Almacenamiento

Si bien se encuentran en una etapa inicial, las nuevas solu-
ciones de almacenamiento de electricidad avanzadas son
muy prometedoras. Basicamente, se trata de grandes baterias
recargables, capaces de almacenar y descargar electricidad. Las
baterias recargables no son novedad, pero nunca habian sido
tan baratas, seguras, duraderas o espaciosas.

Los sistemas energéticos se han visto limitados por el hecho
de que la electricidad debia consumirse segtin se generaba. No
existia ninguna forma de almacenamiento eficaz, lo cual ha
obstaculizado enormemente el desarrollo de las tecnologias de
energia renovable. Por mucho que brille el sol y que las células
solares sean muy eficientes a la hora de convertirlo en electri-
cidad, no se ayudara a satisfacer la demanda pico durante la
noche. Asimismo, aunque se instalen turbinas eélicas en zonas
de mucho viento, no se ayudara a cubrir la demanda pico diurna
si el viento sopla sobre todo por la noche. Al equilibrar la gene-
racion eléctrica intermitente de centrales eélicas y solares, que
no suele coincidir en tiempo y magnitud con los periodos de

Aplanamiento de la demanda

La gestion de la demanda permite reducir las cargas pico
mediante el traslado del uso discrecional de electricidad a
horas de menor consumo.

A Curva de demanda de electricidad

Uso discrecional
trasladado a
horas de
menor
consumo

75
Reduccién
carga pico

Rasurado
del pico

Carga, kilovatios

Carga pico

Carga bésica

Hora del dia

pico de demanda, las nuevas tecnologias de almacenamiento de
energfa fomentardn la adopcion de energias renovables.

En un hogar equipado con paneles solares, una bateria
doméstica como la Powerwall de Tesla permite captar energia
solar durante el dia y suministrar electricidad al hogar por la
noche. También es capaz de almacenar la electricidad de la
red publica durante las horas de menor consumo, cuando es
mas barato, y descargarla al hogar o empresa en las horas pico,
cuando es cara. Al tener un costo elevado, las baterias domésti-
cas resultan atractivas sobre todo a pioneros acaudalados, pero
gracias a los rdpidos avances tecnoldgicos, dentro de diez afios
podrian ser tan omnipresentes como los refrigeradores.

Como los vehiculos hibridos y eléctricos incorporan ya
baterias de gran tamano y pasan aparcados el 95% del tiempo,
en el futuro podrian convertirse en grandes suministradores
de respuesta a la demanda, si se conectan a la red. Un coche
conectado a un sistema vehiculo-red —atn en etapa experi-
mental— ayudaria a cubrir la demanda con sus baterias, que
recargaria en horas de menor consumo.

Los sistemas de almacenamiento de energia no tienen por
qué basarse en baterias de disefio tradicional. Varios edificios
nuevos de Nueva York, como la sede de la empresa de inversion
Goldman Sachs (construida en 2009), se refrigeran a partir de
gigantescas maquinas de hielo ubicadas en el sétano. Durante la
noche, se congelan 770.000 kg de hielo, cuando la electricidad
de las centrales de base es mas barata y consume un 35% menos
de carbono. Durante el dia, en vez de sistemas de aire acondi-
cionado de elevado consumo eléctrico, unos ventiladores hacen
pasar el aire por el hielo, refrigerando asi el edificio. Goldman
ahorra US$50.000 al mes durante el verano. El aire acondicio-
nado comercial es responsable de mas del 5% de la demanda de
electricidad en Estados Unidos y uno de los elementos principa-
les de la demanda pico (si bien no en términos absolutos), sobre
todo durante los dias veraniegos de mayor calor, que ponen la
red al limite. Los edificios que incorporan tecnologias para apla-
nar los picos, como el de Goldman, evitan que Nueva York tenga
que construir nuevas centrales eléctricas de picos, cuya huella
ambiental es superior a sus emisiones de carbono.

Otros problemas para resolver

Quedan varias preguntas sin responder. Por ejemplo, ;quién sufra-
gara la red del futuro? Las empresas de servicios puiblicos se quejan
ya de que la adopcion creciente de energfa ecoldgica producida en
el pais, como la solar, estd agotando sus ingresos sin contribuir a
pagar el mantenimiento y la modernizacion de las infraestructu-
ras utilizadas para recomprarla. El uso de contadores y redes inte-
ligentes también los hace vulnerables a los ataques cibernéticos.
sDe qué modo se garantizard la seguridad de algo tan importante
como es la red eléctrica? ;Tiene sentido crear enormes redes pese
a un futuro de microrredes descentralizadas que ofrecerdan un
mayor control y participacion a las comunidades y corporaciones
y serdn mas resistentes a las inclemencias del tiempo?

En cualquier caso, a corto y mediano plazo, los usuarios finales
de electricidad podran saber y elegir mas que nunca en la historia
dela electricidad. W

Mustafa Jamal es Oficial de Investigacion del Departamento de
Mercados Monetarios y de Capital del FMI.
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NOTAS MONETARIAS

Cuando India
escogio un
simbolo para
su rupia, se
unio a un
selecto grupo
de paises

IZA Minnelli y Joel Grey quiza ten-
gan que sumar otra moneda al famo-
so cuarteto que hace girar el mundo.
“Un marco, un yen, un délar o una
libra... Es todo lo que hace al mundo girar’,
cantan en su famoso duet de Cabaret en el de-
cadente Kit Kat Klub de Berlin.
Ahora India tiene un simbolo para su
rupia que hace a esta moneda tan facilmente
reconocible como el yen o el ddlar.

Identidad distintiva

Ademés de representar valor monetario, para
muchos paises un simbolo puede ser motivo
de orgullo e identidad nacional, evocar las
esperanzas y aspiraciones del pais y ocupar
un lugar codiciado en los teclados de las
computadoras.

Eso fue lo que llevo al gobierno indio a
buscar un simbolo para reemplazar la abre-
viatura “Rs” para la rupia. En febrero de 2009
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se convocd a un concurso nacional para pre-
sentar un simbolo que reflejara y encarnara
los valores y la cultura de India. Con un sim-
bolo formal, declar6 el entonces Ministro de
Hacienda Pranab Mukherjee (hoy Presidente
de India), “la rupia se sumara al selecto club
de monedas como el délar de EE.UU,, la libra
esterlina britanica, el euro y el yen japonés
que tienen una clara identidad distintiva”.
Ademis, un simbolo contribuiria a separar la
moneda de India de otras con nombres simi-
lares o idénticos, como la rupia nepali, pakis-
tani y de Sri Lanka y la rupia indonesia.

El nuevo simbolo de la rupia fue dado a
conocer el 15 de julio de 2010, fue aprobado
oficialmente por el gobierno de India el 26 de
agosto de 2010 y fue puesto en circulaciéon
alrededor de un afno después.

Disefiado por el académico y disenador
Udaya Kumar, el simbolo fue seleccionado entre
mas de 3.000 presentaciones y una preseleccion




de cinco finalistas. Hoy el disefio ganador de Kumar se encuen-
tra en todos los billetes y monedas de India (ademds de estam-
pillas, chequeras y teclados), por lo cual se ha convertido en la
segunda moneda del mundo —la primera fue la libra del Reino
Unido (£)— cuyo simbolo distintivo estd impreso en sus billetes.

Una vez en la vida

La adopcion de un simbolo monetario es un acontecimiento
inusual. El simbolo del euro (€) fue uno de los ultimos en ser
introducidos, en 1999. La busqueda emprendida en 1999 por
Rusia de un simbolo que representara el rublo resulté infruc-
tuosa. Muchos otros paises simplemente abrevian el nombre
de su moneda, mientras que otros combinan una abreviatura
en letras con el signo del délar.

Algunos simbolos monetarios tienen origenes literales. El
signo de la libra britanica, £, evolucion¢ a partir de la palabra
en latin libra, que significa “balanza’, dado que originalmente la
libra valia exactamente una libra (unidad de peso) de plata pura.

Para India, el proceso fue mucho mas complicado. India bus-
caba un simbolo monetario que reflejara la cultura, los valores
y la diversidad del pais —en sus billetes de rupias estn repre-
sentados 17 idiomas— y que tuviera atractivo internacional.

Unico y universal

El disefio escogido lograba precisamente eso: es una com-
binacidn de la letra “Ra” en escritura devanagari —utilizada
para escribir en hindi, el idioma oficial de India, y recono-
cible por la linea horizontal superior de la cual cuelga su
letra— y la “R” latina sin la linea vertical. “Esta amalgama
atraviesa las fronteras entre culturas dandole una identidad
universal, simbolizando al mismo tiempo nuestros valores
culturales y comportamiento en una plataforma mundial’,
escribié Kumar en su propuesta de disefio.

El simbolo también se distingue en otros aspectos. Las lineas
paralelas superiores (con espacio en blanco entre ellas) aluden a

“Este simbolo otorga ahora a la moneda india un

caracter e identidad distintivos”.

—Presidente de India Pranab Mukherjee, 2012
(entonces Ministro de Hacienda)

“El simbolo fue diseiado con la

letra devanagari ‘Ra’ y la letra

mayuscula romana ‘R’”.
— Udaya Kumar, disenador

o —

la bandera tricolor de India asi como al signo aritmético igual,
que simboliza el deseo de la nacién de lograr equilibrio, estabili-
dad e igualdad econdmica dentro de ella y entre otras naciones.

Si bien resta mucho por hacer para elevar el crecimiento y
la igualdad dentro de India, el simbolo sirve como un pode-
roso recordatorio de las aspiraciones del pais de convertirse
en un actor a nivel mundial. W

Gita Bhatt es Subjefa de Division del Departamento de
Comunicaciones del FMI.




De sentenciados a muerte
a sentenciados a deuda

Paul Collier, Richard Manning y Olivier Sterck

Ahora que el sida es una
enfermedad controlable,

los paises y los donantes
deben centrarse en financiar
tratamientos e invertir en
prevencion

ACE veinte afos, un diagndstico de

sida implicaba una muerte segura.

Hoy, gracias a las terapias antirre-

trovirales, la gente que vive con el
VIH en paises de bajo ingreso puede gozar de
una vida practicamente normal a un costo de
unos cientos de ddlares al afio. Al principio se
temia que estas terapias no fueran viables en
Africa dadala dificultad de cumplir con una ru-
tina de tratamiento complicada (Stevens, Kaye
y Corrah, 2004). Pero esos temores resultaron
infundados: millones de africanos gozan hoy de
salud y vida gracias a esas terapias.

Inspirada por esta idea de que la batalla
médica contra el sida se puede ganar, una
portada de la revista The Economist dedicada
al trigésimo aniversario de la enfermedad se
titulaba 4El final del sida?”. Pero si el final del
sida como catdstrofe médica se encuentra al
alcance, la enfermedad podria transformarse
en una calamidad fiscal. La enorme mejora de
las tasas de supervivencia significa que los pai-
ses pobres con una alta prevalencia de VIH se
enfrentan a una considerable obligacion fiscal
nueva (Haacker y Lule, 2011).

Disyuntiva moral

El VIH destruye poco a poco los globulos blan-
cos, que son fundamentales para el sistema
inmunoldgico. Sin tratamiento, las personas
cuyo conteo de células CD4 —un indicador
de los glébulos blancos— cae por debajo de
350 por milimetro ctibico tienen probabilidad

3 de fallecer en un plazo de cinco afios; con tra-
Niia en un orfanato de tamiento, pueden vivir una vida casi normal.
sida, Ciudad de Geita, A pesar de la disponibilidad de medicamentos

Tanzania.
-
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genéricos y con descuento en los paises pobres, el costo del tra-
tamiento es excesivo para los pacientes pobres, y también para
las sociedades pobres que deben asumirlo por su cuenta. Pero
desde el punto de vista de los paises de alto ingreso, el costo es
insignificante: unos cientos de délares para salvar una vida. Esto
da lugar a una obligacion de rescate: la gente identificada como
VIH-positiva no puede ser abandonada a la muerte cuando es
tan facil salvarla. Es por eso que expresidentes como George W.
Bush en Estados Unidos y Jacques Chirac en Francia, que no
consideraban la ayuda para el desarrollo como algo muy priori-
tario, volcaron enormes recursos financieros exclusivamente en
programas contra el VIH/sida.

Sin embargo, el costo de financiar tratamientos antirretrovi-
rales crea su propia disyuntiva moral. Una vez iniciado el trata-
miento, seria aborrecible interrumpirlo por falta de fondos. La
decisién de suspenderlo constituye un “acto de comisién” que
pone fin a la vida de gente ya identificada més que un “acto de
omisién” por no lograr iniciarlo. Pero los gastos del tratamiento
con antirretrovirales se perpetian precisamente porque el trata-
miento amplia las expectativas de vida: los pacientes jovenes de
hoy tendran que recibir tratamiento por décadas.

Gracias a las terapias antirretrovirales y a la prevencion, el
nimero de personas contagiadas con VIH se ha reducido en la
mayor parte del mundo. Entre 2001 y 2013, el niimero de nue-
vas infecciones con VIH disminuy6 38%, de 3,4 millones a 2,1
millones (ONUSIDA, 2014). La cantidad de decesos atribuibles
al sida también ha caido —en 35% desde 2005— gracias al tra-
tamiento. Sin embargo, como el nimero de infecciones nuevas
todavia estd muy por encima del nimero de decesos en muchos
paises, el nimero de ciudadanos VIH-positivos sigue en
aumento, lo cual significa que los costos probablemente segui-
ran escalando durante muchos afos. Ademas, la mayoria de la
gente que ya estd infectada con el VIH todavia no recibe terapia
con antirretrovirales, ya sea porque el numero de células CD4
aun no es suficientemente bajo para justificar el tratamiento o
porque todavia no han sido diagnosticadas. Es decir, en algun
momento mucha mds gente necesitara tratamiento. Y lo que es
peor, mucha de la gente que estd en tratamiento —y de
los que lo necesitaran en el futuro— terminaran desa-
rrollando resistencia y necesitando regimenes mas avan-
zados, que son considerablemente mas costosos.

Las caracteristicas distintivas de los costos tienen dos
implicaciones profundas, que justifican la atencion que le
dedicamos al VIH/sida. Si bien el marco que elaboramos
puede adaptarse para estudiar las implicaciones de otras
condiciones sanitarias con las mismas caracteristicas,
naturalmente, nuestro analisis no pretende minimizar las
necesidades de inversion en otros ambitos de la salud.

Botswana
Primero, como la decisién de iniciar el tratamiento  kenya

conlleva una exigencia de financiamiento futuro, ese (esotho
futuro pasivo debe conocerse por anticipado. Los  Malawi
donantes y los gobiernos de los paises afectados deben  nigeria
acordar reglas claras sobre como se repartiran los costos.  sudafrica
De lo contrario, es razonable prever que los gobiernos  Uganda
no quieran asumir obligaciones que resultarian inviables  zimbabwe

si los donantes se encauzaran hacia otras prioridades.
Segundo, como el avance ininterrumpido de la infec-
cion crea elevadas obligaciones futuras, las politicas de

prevencion adquieren una nueva justificacion. Aunque ya no
es médicamente esencial para evitar la muerte, la prevencion
es financieramente mas valiosa. Vale la pena aumentar el gasto
en prevencion como minimo hasta que un délar extra evite un
délar de obligacién por nuevas infecciones.

Esto significa que el tratamiento y prevenciéon del VIH/sida
deja de ocupar exclusivamente a los ministros de Salud y pasa a
afectar directamente también a los ministros de Hacienda. Segin
nuevos estudios, comprometer mas recursos a la prevencion del
VIH podria ahorrarle dinero a un pais (véase Collier, Sterck y
Manning, 2015, y los analisis conexos del consorcio RethinkHIV).

Contar los costos

En nuestro estudio examinamos la prevalencia del VIH y sus
futuras implicaciones fiscales para ochos paises africanos.
Reconocemos que existen beneficios claros al tratar el VIH/sida en
términos del bienestar individual y de la economia, pero aqui nos
centramos en las implicaciones fiscales del deber moral de resca-
tar (véase el cuadro). Usamos un modelo epidemioldgico estandar
que forma parte del conocido software Spectrum para estimar la
diseminacion probable de infecciones hasta 2050 (Avenir Health,
2014). Luego, calculamos el costo total del tratamiento futuro. Los
costos unitarios estin tomados de Schwartlander et al. (2011), y se
suponen constantes a lo largo del tiempo. Reducimos los costos
futuros por la “tasa de descuento’, que es la tasa de interés. Cuanto
mas alta la tasa, mas bajo el valor del pasivo actual por costos que
ocurriran en el futuro. Generalmente, los economistas expertos
en salud usan una tasa de interés de apenas 3%, que implicaria un
pasivo gigantesco. Nosotros optamos por la tasa mas alta (y, por
ende, mas conservadora) de 7% que refleja mejor los costos de
oportunidad. Aun descontando tanto los gastos futuros, los pasi-
vos que surgen del tratamiento del VIH/sida son suficientemente
altos como para afectar a las economias de los paises.

La enfermedad aqueja a mas de 10% de la poblacion en cua-
tro de los ocho paises que estudiamos: Botswana, Sudafrica,
Zimbabwe y Lesotho.

Costos futuros

La desestabilizacion que podrian causar los costos del tratamiento con
antirretrovirales justifica la asistencia internacional para algunos paises.

Saldo de Costo fiscal del Costo fiscal
Prevalencia deuda tratamiento  agregado del
delVIHen PIBper externa, Financiamiento con antirretrovi- tratamiento
adultos capita 2012 interno contra el VIH rales en 2015 futuro
(porcentaje
(porcen- (porcen- del financia-
(adultos, (ddlares de taje del taje del miento total (porcentaje  (porcentaje
porcentaje)  EE.UU.) INB) INB)  contra el VIH) del PIB) del PIB)
21,6 8.332 17,7 2,12 7 1,04 24,1
3,7 1.588 31,1 0,34 30 0,34 9,1
13,9 1.390 31,3 2,08 57 1,95 73,6
8,0 275 31,7 0,05 2 3,33 80,3
6,3 3.677 4,2 0,05 23 0,15 6,8
17,3 6.477 36,6 0,52 88 0,63 21,1
4,5 685 22,5 0,19 13 0,72 21,3
13,4 1.073 7515 0,28 29 1,81 38,7

Fuentes: FMI; Banco Mundial; Spectrum, base de datos de AIDSinfo, y célculos de los autores.

Nota: Los datos corresponden a 2015 a menos que se indique lo contrario. El costo fiscal del tratamiento futuro se
mide como el valor neto actual del costo de 2015-50, con un célculo de valor terminal (término explicado en Collier,
Sterck y Manning, 2015). INB = ingreso nacional bruto.

Finanzas & Desarrollo diciembre de 2015 29



Teniendo en cuenta la propagacion ininterrumpida del VIH,
la necesidad de tratamiento enfrenta tanto a Botswana como
a Sudafrica a un pasivo que supera 20% del PIB. Como ambos
son paises de ingreso mediano, no pueden contar con que la
comunidad internacional asuma gran parte de esta carga futura.
Afortunadamente, ambos han sido administrados con prudencia
y tienen un coeficiente deuda/PIB global bajo o moderado; por
ende, el pasivo que generard el tratamiento es sustancial pero no
desestabilizante. De hecho, la respuesta contra el VIH en gran
medida ya estd financiada internamente en Botswana y Sudaéfrica.

Ni los donantes ni los
gobiernos deben desestimar
una futura crisis.

En Zimbabwe, la prevalencia de la enfermedad es algo mas baja
que en Botswana y Sudafrica, pero el nivel de ingreso es mucho
mas bajo, y la carga de la deuda reconocida, mas alta. En este caso,
serfa aconsejable convenir por anticipado la distribucion de la
carga con los posibles donantes. De lo contrario, existe el peligro
de que tanto los donantes como los gobiernos contribuyan menos
de lo que podrian, endilgandole al otro la obligacion de rescatar.

La situacion de Lesotho es completamente diferente. Es un pais
mucho mds pobre que Botswana y Sudéfrica, pero tiene un nivel
parecido de infeccion por VIH. En consecuencia, enfrenta un
pasivo drasticamente mayor, analogo a una deuda de mas de 70%
del PIB. Su deuda externa representa apenas 31% del PIB, pero el
pasivo correspondiente al tratamiento del VIH empujaria la carga
global del pais por encima de 100%; es decir, segin el nivel de
deuda definido por el FMI en la Iniciativa para los Paises Pobres
Muy Endeudados, serfa insostenible. Por esta misma razén, los
donantes no deberian dejar que Lesotho asuma esta carga solo.
La comunidad internacional ya reconoce que le corresponde
condonar las cargas insostenibles de la deuda externa de los pai-
ses pobres. La poblacion de Lesotho es pequeia, asi que la carga
financiera que representara la lucha contra el VIH/sida para la
comunidad internacional sera insignificante.

En Malawi, a pesar de que la prevalencia del VIH es menor, el
costo del tratamiento futuro eclipsa el pequeio endeudamiento
externo. Pero como Malawi es mucho mds grande que Lesotho,
el costo para la comunidad internacional sera necesariamente
mucho mayor. Por ende, el gobierno de Malawi tiene que tener
una garantia razonable de que recibird financiamiento de los
donantes antes de comprometerse a iniciar tratamientos.

Obviamente, dadas estas obligaciones de tratamiento futuro,
los ministerios de Hacienda deben tomar conciencia de la pro-
blematica del VIH/sida y preguntarse como conjurar los ries-
gos que conlleva. Aun en Uganda, que tiene baja prevalencia,
la obligacion oculta de tratamiento tiene la misma magnitud
que el endeudamiento reconocido.

En algunos de los paises que estudiamos, los pasivos supe-
ran la capacidad del gobierno para asumirlos. Como existe
una obligacién de rescatar, el excedente de pasivos resultantes
del tratamiento con respecto a lo que el pais puede razonable-
mente cubrir se transforma en un pasivo para la comunidad de
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donantes, cuyo financiamiento durara décadas. Los ministerios
de Hacienda deben presionar a los donantes para que dejen claro
su futuro compromiso. Aunque los donantes no tienen una capa-
cidad ilimitada para asumir compromisos a largo plazo que sean
juridicamente vinculantes, convenir un marco de reparto de la
carga reducird las probabilidades de que los donantes dediquen
los fondos a prioridades que se pongan de moda en el futuro.

Los fondos especiales que la comunidad internacional ha acu-
mulado para combatir el VIH/sida representan respuestas en
modalidad de crisis a la nueva obligacion de rescate; son tacticas
cortoplacistas mas que estrategias de alianza a largo plazo con los
gobiernos africanos. Pero la evolucién probable de las necesida-
des de financiamiento de cada pais puede proyectarse analizando
el gasto historico de gobiernos y donantes en el VIH/sida. Con
una prevalencia de VIH determinada, a medida que aumenta el
ingreso per capita, aumenta también el gasto publico. Pero como
el gasto de los donantes baja practicamente ddlar por ddlar a
medida que sube el gasto publico, el gasto total en la lucha con-
tra el VIH/sida se mantiene mas o menos constante. A menos
que los ministros de Hacienda logren renegociar este patrén de
distribucién de la carga, tendran que aceptar el hecho de que a
medida que sus economias crezcan, los crecientes costos de trata-
miento recaeran cada vez mds en sus propios presupuestos.

Los paises que deciden renegociar pueden recurrir a algu-
nos de los puntos de activacion del alivio; por ejemplo, el
momento en que la obligacion futura total de tratamientos
antirretrovirales de un pais, mas el endeudamiento externo
reconocido, supera el umbral acordado de sostenibilidad de la
deuda. Naturalmente, forjar un consenso internacional para
esa renegociacion no sera tarea facil.

De cualquier modo, ni los donantes ni los gobiernos deben
desestimar una futura crisis en la cual millones de personas se
exponen a una muerte evitable mientras cada parte le achaca
la responsabilidad a la otra. Ahora bien, para erradicar el VIH
no bastard con dinero y medicamentos; sera fundamental una
inversidn continua para aumentar las tasas de prueba, difundir
conocimientos y promover la prevencion.

Es mejor prevenir

Segun se estima, el costo de la obligacion de rescatar resalta la
necesidad de politicas eficaces para impedir la propagacion de la
infeccion. En Lesotho y Uganda, alrededor de la mitad del pasivo
fiscal futuro se debe a infecciones nuevas. En Malawi, las infeccio-
nes nuevas aumentan el pasivo de 50% a 80% del PIB. Por razones
médicas, desde el descubrimiento de la terapia con antirretrovi-
rales, la expansion del tratamiento se ha impuesto sobre la pre-
vencion, pero ahora hay argumentos fiscales contundentes para
dedicar mas atencion a prevenir la propagacion de la infeccion.

La primera politica de respuesta de la comunidad internacio-
nal fue promover el tratamiento como clave de la prevencion. Una
vez que las personas comienzan la terapia con antirretrovirales, se
hacen mucho menos contagiosas. Este es uno de los argumentos
que esgrime actualmente la Organizacion Mundial de la Salud
(OMS, 2015) para iniciar el tratamiento mucho antes de lo necesa-
rio para evitar la muerte. Sin embargo, transformar el tratamiento
en prevencion incrementarfa enormemente el compromiso fiscal,
y en términos del objetivo de prevencién existen otras medidas de
reducir la propagacion que pueden ser mas redituables.



Medicamentos contra el sida, Programa Comunitario de Rehabilitacion de
VIH/SIDA, Orfanato y Clinica Pepo La Tumaini Jangwani, Isiolo, Kenya.

Por ejemplo, nuestras simulaciones basadas en los datos
de Malawi muestran que la expansiéon de un programa de
circuncision de adultos quedaria justificada por la reduccion
de los pasivos fiscales que generaria, algo que no ocurriria
expandiendo el tratamiento para fines preventivos. Los paises
africanos han logrado avanzar en algunos ambitos, como la
prevencion de la transmision de madres a hijos. Los programas
que alientan a las nifias a no abandonar los estudios también
han dado resultados prometedores (Santelli et al., 2015), pero
todavia faltan programas de prevencién de calidad compro-
bada. En vez de volcar ingentes sumas de dinero para ampliar
el tratamiento preventivo, quizd sea mejor probar otras estrate-
gias de prevencion, como las que buscan cambiar el comporta-
miento sexual, para ver cudles dan mejor resultado.

El miedo a estigmatizar a los portadores del VIH a menudo
ha inhibido los enfoques no médicos. Una primera campaia
directa en la cual el presidente de Uganda, Yoweri Museveni,
advertia sobre los riesgos de las relaciones sexuales con varias
personas resulté muy eficaz. Las tasas de infeccién de Uganda
luego volvieron a subir, cuando el reemplazo de esa cam-
pafia propugnaba, con menos realismo, la abstinencia sexual.
Anélogamente, hay buenas razones para centrar la atencién en
los trabajadores sexuales y los conductores de camiones —gru-
pos clave para la transmision de la infeccion— desde el punto de
vista de la prevencion. Una focalizacién geografica mas precisa
también serfa util; en Kenya, por ejemplo, el riesgo de infeccion
puede variar en una magnitud de 10 entre un condado y otro.

La dltima implicaciéon importante de nuestros resultados es
que los donantes y los gobiernos deberian coordinar de cerca
la proporcién que cada uno asume de los costos de tratamiento
de infecciones futuras y los costos de prevencion. Toda desvia-
cidn significativa de este principio expondria las partes al riesgo
moral. Por ejemplo, si los donantes pagaran el grueso del trata-
miento de las infecciones futuras, y los gobiernos, el grueso de
la prevencion (o viceversa), ni una parte ni la otra tendria un

incentivo financiero para incrementar el gasto en prevencion a
un nivel redituable. Aunque hasta hoy se han destinado miles
de millones de dolares a la lucha contra el VIH/sida, este prin-
cipio basico de incentivos de financiamiento compatibles no ha
sido reconocido, y mucho menos aplicado. Cobrara mucha mas
importancia a medida que se descubran estrategias de preven-
cion eficaces que necesitaran ampliacion.

Hasta la fecha, los gobiernos han dejado la problematica
del VIH/sida en gran medida en manos de los ministerios de
Salud, y la comunidad internacional ha creado grandes silos
financieros a través de los cuales se financian las intervencio-
nes. Ambos lados han llevado a cabo una labor creativa, pero
con la expansion de la terapia con antirretrovirales ya no es
posible ignorar las implicaciones fiscales de la lucha contra el
VIH/sida. Es hora de que los ministerios de Hacienda tengan
una participacion mas directa en las decisiones sobre la ges-
tion de las obligaciones a las que se exponen los paises, que el
FMI ponga de relieve las implicaciones fiscales cuando corres-
ponda, y que los organismos donantes integren el financia-
miento contra el VIH/sida al marco general del financiamiento
para el desarrollo a nivel del pais. Il
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Renacimiento de la inversion

Wenjie Chen, David Dollar y Heiwai Tang

China desempena
un papel
importante en
la creciente
inversion
extranjera en
Africa, aunque
esta lejos

de ocupar

una posicion
dominante

L CRECIMIENTO econémico de

Africa se ha acelerado en los tlti-

mos 15 afos y la regién ha venido

recibiendo mucha mas inversion
extranjera directa (IED) que en el pasado. Es
casi evidente que los dos factores se refuerzan
mutuamente.

Las instituciones y politicas de las econo-
mias africanas han mejorado en promedio,
y gracias a eso no solo que el crecimiento se
hace productivo y mas fuerte sino que se atrae
mas inversion interna y extranjera. Ademas,
se observa que la IED —que implica una
participaciéon en la empresa— aporta a la
economia receptora tecnologia, capacidad de
gestion y vinculos con las cadenas mundiales
de valor, lo cual deberd acelerar el crecimiento
en Africa.

Esto es importante dado que en la ultima
década el aumento del crecimiento ha pro-
piciado la mayor reduccién de la pobreza
en Africa desde antes de 1990. Entre 1990 y
2002 el indice de pobreza en Africa subsa-
hariana se mantuvo en un nivel fijo de 57%
de la poblacion (que vive bajo la linea de
pobreza de US$1,25 al dia establecida por el
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Banco Mundial). Pero entre 2002 y 2011 la
pobreza se redujo 10 puntos porcentuales.
Para seguir reduciéndola se necesita un cre-
cimiento duradero, y un flujo continuo de
IED puede ayudar a lograr esa meta.

Un aspecto de este renacimiento dela inver-
sion ha acaparado la atencion ultimamente:
la IED de China en Africa. China es ahora
el principal socio comercial de Africa, y la
demanda china ha aumentado las expor-
taciones y ganancias de Africa. Muchos
suponen que China es ahora el principal
inversionista en Africa. Efectivamente, se
han realizado notorias inversiones en el sec-
tor de recursos naturales, incluso en paises
con antecedentes deficientes en cuanto a
gestion de gobierno: la adquisicion de petro-
leo y gas por parte de Sinopec en Angola, la
mina de hierro de Sicomines en la Republica
Democratica del Congo y la inversion
minera de Chinalco en Guinea. Pero aunque
China es y probablemente seguird siendo un
inversionista importante en Africa, est4 lejos
de dominar en el sector de recursos naturales
u otros. Y no estd claro qué implicard para
Africa la reciente desaceleracién de China.



Para entender la realidad de la inversién china en Africa
(especialmente la privada), nuestro estudio va mas alla
de estos ostentosos contratos estatales. La inversion china
podria ser muy importante para Africa, en parte porque
demograficamente China y Africa van por sendas diferentes.

Crecimiento de la fuerza laboral

China experimentd un periodo de rdpido crecimiento de la
fuerza laboral durante el cual fue necesario crear 20 millones
de empleos al aflo. Ahora, como sucede en la mayoria de eco-
nomias avanzadas, la poblacion activa (15-64 afos de edad)
ha comenzado a reducirse. En Africa subsahariana, en cambio,
para 2035 el nimero de la poblacion activa superara el del resto
del mundo combinado (FMI, 2015; gréfico 1). Africa y Asia
meridional seran los motores mundiales de crecimiento de la
fuerza laboral a medida que esta se reduce en otras regiones.
Por eso, la inversién desde economias cuya poblacion esta en-
vejeciendo —como China— hacia las economias mas jovenes y
dindmicas de Africa prometen muchos beneficios mutuos.
Para analizar la IED de China usamos los datos de empresas
compilados por el Ministerio de Comercio de China, donde las
empresas nacionales supuestamente registran sus inversiones
directas en el extranjero. La base de datos contiene la ubicacion
de la empresa en China, su actividad, el pais receptor y una
descripcion —en chino— del proyecto de inversion, pero #o el
monto de la inversion. Durante 1998-2012, alrededor de 2.000
empresas chinas invirtieron en 49 paises africanos. Hay alrede-
dor de 4.000 inversiones registradas en la base de datos porque
a menudo las empresas tienen mds de un proyecto. En gene-
ral se trata de empresas privadas mucho mas pequeiias que las
empresas estatales que suscriben los megacontratos que han
atraido tanta atencion. En base a la descripcion de estas inver-
siones, categorizamos los proyectos en 25 industrias que abar-
can todos los sectores de la economia: primario (operaciones
con materias primas), secundario (procesamiento de materias)

Gréfico 2

Distribucion de la inversion

y terciario (servicios). La clasificacion de los proyectos entre
paises y sectores ofrece un panorama general de la inversion
privada china en Africa.

Los datos sobre el nimero de inversiones destacan algunas
cosas. Las inversiones no se concentran en recursos naturales.
El sector de servicios fue el principal beneficiario (por ejem-
plo, filiales de venta u operaciones de asistencia para construc-
cién o transporte). También hubo importantes inversiones en
manufactura. El grueso de la IED —en Africa y el resto del
mundo— se destina al sector de servicios, y en tal sentido las
inversiones chinas son mds bien tipicas. Las inversiones estan
bastante distribuidas en Africa, en paises ricos en recursos
naturales —como Nigeria y Sudafrica— y en paises sin esos
recursos, como Etiopia, Kenya y Uganda (grafico 2). Los pro-
yectos de recursos naturales son una fraccion de cada una de
las inversiones, incluso en paises ricos en recursos.

Gréfico 1

Un crecimiento mas rapido

Mientras que la poblacion activa se reduce en la mayoria de los
paises, en Africa crecera considerablemente en las préximas
décadas.
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Fuentes: Ministerio de Comercio de China y célculos de los autores.
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También investigamos si los factores de produccion —tierra,
mano de obra, capital— y otras caracteristicas del pais influyen
en el nimero y tipo de inversiones e inversionistas chinos. Si
la inversién china es similar a la inversién con fines de lucro
de otros paises, el nimero y caracter de los proyectos debera
estar relacionado con los factores de produccién y otros aspec-
tos del pais receptor. Observamos que, si bien la IED de China
en Africa es menos frecuente en sectores que requieren mano
de obra altamente calificada, generalmente se destina a paises
con fuerzas laborales mas capacitadas, lo cual parece indicar
que los inversionistas chinos tratan de aprovechar las ventajas
de estos paises sobre otros paises de la region con fuerzas labo-
rales menos capacitadas. También comprobamos que esa IED
se concentra mas en sectores de uso intensivo de capital en pai-
ses donde este es escaso, lo cual parece indicar su importancia
como fuente de financiamiento externo para el continente.

La desaceleracion de la inversion
tendra necesariamente efectos
indirectos en el empleo, el ingreso
y el consumo.

En nuestra evaluacién inicial de la inversién china en
Africa examinamos el nimero de proyectos sin relacién con
su tamaiio, lo cual puede explicar por qué nuestras conclusio-
nes sobre las caracteristicas de esa inversiéon no confirmaron
la opinién general de que China es un inversionista gigante
en la region. Sin embargo, al examinarlas en base a su magni-
tud comprobamos también que China no domina la IED en
Africa. Al usar datos agregados del Ministerio de Comercio
sobre el monto de IED china (o sea, el valor de la inversion en
curso) en distintos paises africanos, observamos que a fines de
2011 solo ascendia al 3% de la IED total en el continente. La
mayor parte de la inversién vino de Occidente. Ese porcen-
taje, que puede parecer bajo, es confirmado por otras fuentes.
Segun la Conferencia de las Naciones Unidas sobre Comercio
y Desarrollo (2015) la nueva IED china en Africa durante
2013-14 ascendi6 al 4,4% del flujo total de inversion, es decir,
un poco mas que la participacion de China en las inversiones en
curso. Los paises de la UE —con Francia y el Reino Unido a la
cabeza— son con creces los principales inversionistas en Africa.
Las inversiones estadounidenses también son considerables, y
hasta Sudafrica invierte mas que China en el continente.

En cuanto al valor de las inversiones, China destina IED a
Africa de la misma manera que otros paises. Los mercados
mas grandes y los paises ricos en recursos naturales atraen el
interés de los inversionistas chinos y de otros paises. Si bien
la mayoria de las inversiones chinas corresponden a servicios
y manufactura, en general estas son mas pequefias que las
inversiones en energia y mineria, que suelen ser grandes. Los
inversionistas occidentales también prefieren estos proyectos
de recursos naturales costosos.

Una diferencia importante entre las inversiones de alto costo
de China y las de empresas occidentales esta en la gestion
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de gobierno: la inversiéon de Occidente se concentra en pai-
ses africanos donde los derechos de propiedad y el estado de
Derecho son mas fuertes. A la IED china estos factores le son
indiferentes, y las inversiones de alto costo suelen destinarse a
paises con estabilidad politica. Esta diferencia es logica, ya que
buena parte de las inversiones chinas estd ligada a acuerdos
sobre recursos naturales suscritos entre gobiernos.

Desaceleracion en China

Los analistas se preguntan si la reciente desaceleracion de la
economia china, la turbulencia bursatil en el segundo trimes-
tre de 2015 y la depreciacion del renminbi en agosto de 2015
auguran una desaceleracion de la inversion externa china.

El problema fundamental de la economia china es que ha
dependido por demasiado tiempo de la exportacién e inver-
sién y ahora le cuesta pasar a otro modelo de crecimiento.
Puesto que China es el principal exportador mundial, no es
realista que sus exportaciones aumenten mucho mas rapido
que el comercio internacional. El reciente incremento del
volumen de exportaciones chinas ha sido muy inferior al
10%, nivel similar a la tasa de crecimiento del comercio mun-
dial. Para China el problema no es la competitividad, sino
el lento crecimiento del mercado mundial. La depreciacién
probablemente no resolverd nada, porque otras economias
en desarrollo pueden hacer lo mismo.

El programa de estimulo adoptado tras la crisis finan-
ciera de 2008 y 2009 se centr6 en promover las inversiones e
impulso la tasa de inversion a un 50% del PIB. Esto mantuvo
el crecimiento por cierto tiempo, pero generd un excedente
de capacidad en la economia. En la actualidad hay muchos
apartamentos desocupados, la tasa de utilizacién de la capa-
cidad en la industria pesada es baja y mucha infraestructura
se usa poco, como autopistas a ciudades chicas y centros de
convenciones sin demanda. Dado este exceso de capacidad
es normal que la inversién se frene y afecte el crecimiento
economico global. La desaceleracién en China tuvo un efecto
inmediato en Africa al perjudicar el precio de los productos
primarios y las exportaciones de sus economias.

Pero ante las malas noticias para el modelo econémico
industrial chino tradicional en el primer semestre de 2015,
la nueva economia trajo consigo buenas nuevas. El sector de
servicios creci6 aceleradamente. La mayoria de los servicios
los consumen los hogares, cuyo ingreso ha aumentado con-
tinuamente durante las dltimas tres décadas. Con todo, la
desaceleracion de la inversion tendra necesariamente efectos
indirectos en el empleo, el ingreso y el consumo.

La ralentizaciéon de China ha perjudicado las exporta-
ciones y los precios de exportacién de Africa, pero también
podria tener efectos positivos. La desaceleracion de la inver-
sién interna en China significa que por ahora China enviara
mas capital al extranjero. La tasa de consumo aumentara
gradualmente, pero a corto plazo el ahorro probablemente
excederd la inversiéon y China seguird suministrando capital
al resto del mundo, lo cual puede ocurrir de forma bastante
ordenada. Las autoridades han formulado un amplio con-
junto de reformas para facilitar la transiciéon de un modelo
de crecimiento basado en la inversién a uno mds basado en



el aumento de la productividad y el consumo. Por ejemplo,
una medida para flexibilizar el mercado laboral consiste en
liberalizar las normas que ligan el suministro de prestaciones
publicas a los hogares a la region en que estan registrados. Se
han propuesto también reformas financieras para mejorar la
asignacion y fijacion de precios del capital y liberalizar el sec-
tor de servicios, que en gran medida sigue cerrado al comer-
cio y la inversién externa.

Una transicion fluida permitiria a China seguir creciendo
a un ritmo de 6% o0 7% en la préxima década. Esto no pro-
ducird los mismos incrementos en la demanda de energia y
minerales del pasado, pero debera ser una fuente estable de
inversién directa para otros paises. Africa tendra que com-
petir por el capital invirtiendo en infraestructura, mejorando
el clima de inversién y reforzando el capital humano, pues
—como se ha visto— los paises con mas capital humano
atraen inversiones chinas de uso mas intensivo de mano de
obra calificada.

Pero existe la posibilidad de un resultado mas negativo.
Por primera vez, la inversidn china en el exterior supera con
creces la inversion interna. Esto se debe en parte a la desace-
leracién de la economia interna de China, pues las empre-
sas chinas tratan de obtener utilidades en otros paises. El
volumen de salidas netas de capital en 2015 es extraordina-
rio. Segun el informe del FMI de la Consulta del Articulo
IV de 2015, el superdvit en cuenta corriente ascendera a
US$337.000 millones. En septiembre las reservas del banco
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central se redujeron en US$329.000 millones. Estas dos
cifras apuntan a que las salidas de capital netas rondan los
US$666.000 millones.

Aun si la transicién hacia un nuevo modelo de crecimiento
es dificil, a corto plazo China seguira siendo una importante
fuente de capital, pero a mediano y largo plazo crecera menos
y perderd cierta importancia como fuente de capital. Para
China y el resto del mundo en desarrollo un 