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Résumé

El presente capitulo analiza las relaciones cambiantes entre los organismos multilaterales de
desarrollo (OMD) y América Latina desde 1980 hasta la fecha. En primer lugar, describe coémo
este cambio ha dependido del acceso de los distintos paises a los mercados internacionales de
capital, al desarrollo de mercados a largo plazo para bonos publicos en moneda nacional y a la
reduccion significativa de la vulnerabilidad macrofinanciera en la regiéon. Luego, examina la



influencia de los desarrollos académicos y los gobiernos latinoamericanos en la evolucién de
los enfoques de los OMD sobre politicas macroecénomicas y de desarrollo. Finalmente, el
capitulo muestra cémo la mayoria de los gobiernos de la region, tanto de izquierda como de
centro-derecha, han convergido cada vez mas con las recomendaciones de los OMD sobre
politicas macrofinancieras, mientras que, histéricamente, muchos actores de ambos extremos
del espectro politico aplicaron medidas, tanto macro como micro,que diferian de los puntos de
vista de los OMD.

Notes de la rédaction

Agradecemos los comentarios recibidos sobre el borrador inicial por parte de los participantes
del taller de autores realizado en Ginebra, en enero de 2016. También agradecemos los
comentarios posteriores de un colega revisor anénimo. Los autores asumen plena
responsabilidad por el contenido de este capitulo. Este Gltimo se basa tanto en una revision de
la literatura disponible como en la experiencia personal puesto que el autor principal ha tenido
una experiencia significativa en organizaciones multilaterales de desarrollo (OMD), como
ministro de Hacienda y Crédito Publico (1994-96) y de Minas y Energia (1986-88) en
Colombia, y més tarde como economista jefe para América Latina y el Caribe en el Banco
Mundial (1996-2007) y asesor del Presidente de la CAF (2007-2016).

Texte intégral

1. Introduccion

En América Latina, los organismos multilaterales de desarrollo —especialmente el
Fondo Monetario Internacional (FMI) y el Banco Mundial— suelen ser percibidos
como organismos que han impuesto sus visiones «neo-liberales» o «pro-mercado» a
los paises de la region, que trabajan en favor de los intereses de los paises del norte y
de las multinacionales y contribuyen a la persistencia del subdesarrollo, la pobreza y
la desigualdad. Por otro lado, algunos gobiernos y tecndcratas latinoamericanos los
han considerado a menudo como aliados utiles en su bisqueda de reformas
modernizadoras y politicas sensatas y en su empefio en combatir a los poderosos
lobbies internos. Como sucede con la mayoria de los relatos estereotipados, la
historia verdadera se encuentra en algin lugar intermedio entre estas posiciones
extremas. Ademas, ella ha evolucionado considerablemente a lo largo del tiempo.

Como se muestra en la seccioén 2, la influencia de los OMD en América Latina ha
variado significativamente con el tiempo y en los distintos paises, dependiendo del
acceso de sus instituciones a los mercados internacionales y domésticos de capital. Su
influencia también ha dependido de la importancia econémica y del poder politico de
los paises individuales.

En la secci6n 3, mostramos como los puntos de vista de los OMD sobre las politicas
macroeconémicas y de desarrollo han cambiado a lo largo del tiempo, influenciados,
sobre todo, por la evolucién de las visiones de la comunidad académica internacional,
pero también, a veces, por las propias ideas e innovaciones de los formuladores de
politicas latinoamericanos. Asi, los OMD han reconocido algunos de sus errores
pasados y, a raiz de ello, han cambiado sus paradigmas y politicas. Ademas, esta
seccion revela que estos organismos han tenido a menudo visiones y politicas
discrepantes entre si sobre temas de desarrollo importantes; una situacién que ha
permitido a los paises individuales salir a buscar apoyo financiero evitando
condicionalidades indeseadas.

Finalmente, la seccién 4 expone cémo ha habido —con pocas excepciones—, a lo
largo del tiempo y en gobiernos con tendencias politicas muy diferentes, una
convergencia significativa de los puntos de vista sobre politicas macrofinancieras en
la regi6n, mientras que en torno a los temas de politica microeconémica siguen
existiendo profundas divergencias. También se discuten casos (en la secciéon 3y en la



4) de gobiernos latinoamericanos de ambos extremos del espectro politico que
aplicaron politicas claramente discordantes con las opiniones de los OMD. Algunas
de estas politicas tuvieron éxito y fueron mas tarde adoptadas oficialmente por los
OMD, mientras que otras, claramente, fracasaron. La secciéon 5 presenta las
conclusiones.

2. El cambiante grado de influencia de
los OMD a lo largo del tiempo

El grado de influencia de los OMD sobre las politicas de los paises de América
Latina (como en otras regiones en desarrollo) ha variado sustancialmente de pais en
pais y a lo largo del tiempo, segtn el valor de escasez de las divisas para los paises
beneficiarios individuales en cada momento. Gobiernos con buen acceso a los
mercados internacionales de capital, o con mercados financieros internos profundos,
no han necesitado aceptar los consejos de los OMD para financiar sus necesidades de
desarrollo. En el otro extremo, gobiernos que enfrentan crisis monetarias y fiscales o
no tienen acceso a los mercados internacionales y domésticos de capital, sea por
efecto de malas politicas o por mala suerte (por ejemplo, una fuerte caida en los
términos de intercambio o el cese abrupto de flujos de capital debido a contagio
financiero), han necesitado imperiosamente los recursos financieros de los OMD con
el objeto de evitar fuertes ajustes recesivos, y por ello han tenido escaso poder de
negociacion frente a condicionalidades indeseadas.

Asi, tanto las tendencias a largo plazo como las variaciones ciclicas en los mercados
internacionales de capital y en los sistemas financieros nacionales, han sido factores
determinantes del grado de influencia de los OMD sobre los paises de América
Latina. Esas tendencias y variaciones ciclicas también han definido las actitudes de
los OMD y los paises beneficiarios respecto a las condicionalidades.

Figura 10.1 Flujos brutos de los OMD a los 7 paises mas grandes de América Latina*
como porcentaje del PIB y de las entradas totales de capital (1980-2015).
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Nota: *Estos son: Argentina, Brasil, Chile, Colombia, México, Pert y Venezuela.

La Figura 10.1 muestra el fuerte incremento del peso relativo de los desembolsos
brutos del FMI y de los bancos multilaterales de desarrollo (BMD)' a las siete
principales economias de América Latina durante la década de 1980 a 1990, debido a
la interrupcién o el cambio de rumbo de los flujos de capital que se dio luego del alza
de las tasas de interés de la Reserva Federal de los EE.UU. en 1982 (Végh et al.,
1994). Este episodio condujo a una serie de incumplimientos del pago de la deuda
publica, y muchos paises quedaron sin acceso, o solo con acceso precario, a mercados
financieros internacionales durante gran parte de la década. Las tasas de crecimiento
regional fueron muy bajas durante ésta, la llamada «década perdida». Este periodo
coincide con el apogeo de la influencia de los OMD en la regién, con relacion a la
apertura comercial y a la inversion extranjera directa (IED),las privatizaciones y los
ajustes fiscales y monetarios, a través de programas estandar con el FMI y programas
de ajuste estructural con el Banco Mundial.

Los ajustes fiscales y la reestructuracion de la deuda piblica mediante los bonos
Brady® durante la segunda mitad de la década de 1980, junto con el rapido
crecimiento de los mercados internacionales de capital en la década del 9o (Figuras
10.2 y 10.3), dieron auge a un mercado efervescente para la colocaciéon internacional
de bonos latinoamericanos. En consecuencia, la participacion de los flujos de los
OMD en las entradas totales de capital bruto a América Latina disminuy6
drasticamente, pasando de un nivel maximo de 55 por ciento durante el periodo
1990-91, a menos del 10 por ciento durante 2011-13, con incrementos temporales
durante episodios de crisis regionales o mundiales, tales como en 1995, 1999-2003 y
20009.
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Figura 10.2 Flujos de capital bruto (mundial y hacia LAC7) —1970-2015.
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Fuentes: Banco Mundial, BPI, CEPAL, Broner et al. (2013).

Figura 10.3 Producto interno bruto (PIB) de América Latinay el Caribe (LAC)y
crecimiento anual de flujos de capital (1970-2015).
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Fuentes: Indicadores de Desarrollo Mundial, base de datos sobre deuda publica de CAF, BID, FMI.

El ntimero de programas activos del FMI en la regiéon alcanz6 su cifra maxima de
22 durante la década del 80, y disminuy6 a partir de principios de los 90, cayendo a
ocho en 2013-14 (Figura 10.4). Los desembolsos del FMI estuvieron dominados por
los grandes programas de México en 1995, luego de la crisis «Tequila» de la deuda
publica de ese pais en 1994, y de Brasil y Argentina entre 1998 y el 2003, cuando
ambos paises enfrentaron crisis cambiarias y bruscos cambios de rumbo de los flujos
de capital, despies de la crisis rusa de 1998. Del mismo modo, los desembolsos
brutos de los BMD a las siete principales economias de América Latina (LAC7), como
porcentaje de las entradas totales de capital, alcanzaron su maximo en 1992 (45 por
ciento) y luego cayeron de manera drastica a alrededor del 12 por ciento a partir de
1996, con un repunte transitorio de 20 por ciento durante la crisis mundial de 2009
(Figura 10.1). Estos desembolsos alcanzaron sus niveles maximos locales alrededor
de los periodos de crisis en los paises méas grandes (México y Argentina, 1995; Brasil
y Argentina, 1998-2001) y la crisis mundial del 2009 (Brasil, México, Argentina y
Colombia) (Figura 10.5).

Los flujos brutos del FMI han sido claramente anticiclicos, tanto respecto a las
entradas de capital privado como al crecimiento de PIB3. Esto es congruente con el
objetivo del Fondo de brindar apoyo a los paises que experimentan crisis de balanza
de pagos. En cambio, los flujos de los BMD no muestran un patrén congruente en
relacion con los ciclos econémicos. Dado los objetivos de desarrollo de largo plazo de
estos bancos, sus desembolsos deberian comportarse de manera anticiclica (Perry,
2011), o por lo menos aciclica, pero han sido prociclicos, al comportarse, a menudo,
mas como bancos privados que como instituciones de desarrollo (ver, por ejemplo,
Perry, 2009).
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Figura 10.4 Desembolsos del FMI y nimero de paises con programas activos.
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Figura 10.5 Desembolso total de los OMD por pais.
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Fuentes: Indicadores de Desarrollo Mundial, base de datos de deuda de CAF, BID, FMI.

Paralelamente, varios paises latinoamericanos desarrollaron mercados muy activos
para bonos publicos y corporativos de largo plazo en sus respectivas monedas
nacionales. Asi, se redujo la dependencia de las finanzas ptblicas frente a fuentes
externas, incluidos los BMD (Figura 10.6), con la ventaja adicional de disminuir la
exposicion al riesgo cambiario de los gobiernos y corporaciones en actividades no
transables.

Figura 10.6 Saldos de deuda publica externay de deuda con garantia publica
(porcentaje del PIB).
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Por lo tanto, no es de extranar que el apogeo de la influencia y las
condicionalidades de los OMD ocurriera durante la crisis de la deuda de América
Latina de la década del 80, cuando la mayoria de los paises de la region solicito
paquetes de rescate del FMI y aceptdé los muy criticados «préstamos de ajuste
estructural» del Banco Mundial (se discute este periodo en las secciones 3 y 4 de este
capitulo). En cambio, durante los periodos de 2003-08 y 2010-14, cuando gran parte
de los paises latinoamericanos fueron bendecidos con términos de intercambio altos
y crecientes (debido a los altos y crecientes precios reales de las materias primas)
—especialmente en América del Sur— y entradas explosivas de capital, como
consecuencia de la alta liquidez internacional y de las buenas perspectivas de
crecimiento regional, la influencia y las condicionalidades de los OMD registraron su
minimo historico. Asi, muy pocos paises de la region necesitaron acceder a los fondos
del FMI en el periodo 2003-2004, y muchos de ellos redujeron dréasticamente sus
solicitudes de préstamo a los BMD.

Tampoco es de extranar que, desde fines de los 70 pero sobre todo en los primeros
afios del nuevo milenio, el FMI entrara en un periodo de «examen de conciencia»,
tratando de redefinir su rol y de redisenar sus instrumentos financieros
(“flexibilizando” el acceso a sus lineas de crédito, como la Linea de Crédito
Contingente), a fin de mantener su relevancia en los paises en desarrollo de rapido
crecimiento. Durante este periodo, los BMD, y en menor grado el FMI, empezaron a
hablar de «asociaciones» y de «country ownership», o apoyo a las estrategias de
desarrollo y programas de ajuste disefiadas por los gobiernos. Por lo tanto, el término
«condicionalidad» se desvaneci6 de manera significativa en los documentos oficiales.

Ademas, preocupados por sus perspectivas de negocio, los BMD estaban disefiando
afanosamente «estrategias MIC», destinadas a atraer a los paises de ingresos medios
[o MIC, por sus siglas en inglés] que habian logrado un acceso mas facil a recursos
financieros privados, mas baratos y de mas largo plazo, para mantener algunas
relaciones de préstamo y asistencia técnica con ellos (Perry, 2011). Por la misma
razbén, gran parte de los BMD incrementaron activamente, desde entonces, sus
préstamos al sector privado y a las empresas publicas o gobiernos subnacionales, sin
garantias soberanas (Perry, 2009) (Figura 10.7)

Figura 10.7 Préstamos de los OMD al sector privado.
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La crisis mundial de 2009, con su fuerte reduccion de flujos de capital, constituyd
un cambio de rumbo temporal de estas tendencias y fue, para los paises de ingresos
medios, un duro recordatorio de que podian atn necesitar, en algin momento, el
acceso a recursos del FMI o de los BMD y que por tanto deberian permanecer con
estas organizaciones. Algo similar, aunque menos notorio, sucedi6 luego de la fuerte
reduccion de precios de las materias primas ocurrida a partir de 2013. Sin embargo,
desde 2009 la mayoria de los paises latinoamericanos ha evitado las crisis
monetarias, fiscales y financieras (las excepciones han sido la profunda crisis
monetaria y fiscal en Venezuela y, en menor medida, la que ocurrié en Argentina
entre el 2013 y el 2016), al reducir las vulnerabilidades macrofinancieras de manera
significativa en comparacion al pasado (Perry y Forero, 2014)*. En la seccién 4 de
este capitulo, se encuentra una discusion del devenir de estas relaciones en el periodo
pos-2013

Por ello, en la actualidad es improbable que la importancia relativa de los
préstamos y la influencia de los OMD retornen a niveles cercanos a los de la década
de los 8o.

El tamafio importa: un complemento a esta historia es el hecho de que la
influencia de los OMD siempre ha sido mayor en los paises con mercados financieros
nacionales comparativamente poco desarrollados y con escaso acceso a mercados
financieros internacionales, sobre todo si estos son, a la vez, paises pequefios con
escaso poder politico en la arena internacional. La comunidad internacional sabe
muy bien que los paises grandes como China o —en América Latina— Brasil y
México, y previamente Argentina, han recibido a menudo un tratamiento VIP (con
menores condicionalidades y méas respeto a sus opiniones), comparados con los
paises pequefios como Bolivia, Ecuador o Nicaragua. Los paises medianos con buen
acceso a los mercados privados, tales como Chile y Colombia, también han sido
favoritos de los OMD. Para ser justos, también es cierto que paises como Brasil,
Chile, Colombia y México (v Argentina en la década de 1990) han tenido equipos
técnicos mas so6lidos y mas capaces de disefiar buenos programas y persuadir a las
tecnocracias de los BMD acerca de la importancia de sus propias visiones, en
comparacion con otros paises de la region.

En resumen, el grado de influencia de los OMD ha obedecido tanto al valor relativo
de los recursos de los OMD para los paises individuales en cada momento (siendo
mayor en periodos de reduccion de flujos de capital privado y crisis
macroeconémica), como a la relativa ausencia de capacidades técnicas y poder
politico de los paises beneficiarios.

3. Politicas y «Paradigmas» de los
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OMD: Un blanco movil con insumos
latinoamericanos

3.1 Las visiones cambiantes en los Bancos
Multilaterales de Desarrollo

Easterly (2001) muestra, de manera elocuente, cdbmo las opiniones del Banco
Mundial sobre el desarrollo han evolucionado significativamente. En un inicio, en las
décadas de 1950 y 1960, el Banco Mundial parecia creer que la construcciéon de
infraestructura publica adecuada era la clave para el desarrollo y, por ende, tenia una
cartera de préstamos muy concentrada en proyectos de inversion en infraestructura2.
Cabe recordar que el Banco Mundial fue creado para ayudar a financiar la
reconstruccién de la infraestructura europea después de la Segunda Guerra Mundial.
Posteriormente, la creacion de capital humano fue siendo considerada, cada vez mas,
como otro factor clave del desarrollo, lo que llev a la ampliacién de la cartera de
inversion a los sectores sociales. A partir de la presidencia de Robert Mc Namara, la
reduccion de la pobreza se volvid un objetivo complementario al crecimiento para el
Banco Mundial.

Sin embargo, para principios de la década del 80, el Banco ya habia adoptado una
nueva vision, considerando que lo més importante para el desarrollo (y para «la
eficacia de la ayuda») eran las llamadas politicas pro mercado (apertura comercial,
politicas macrofinancieras prudentes, reduccién de las dimensiones del Estado y
promocion de la inversiéon privada). Por ello, ampli6 otra vez la cartera con
préstamos al por mayor en apoyo de politicas de programas de ajuste estructural y
sectorial. Este periodo (la década de los 80 y principios de los 90) asociado con el
denominado «Consenso de Washington» coincidié con el apogeo de la influencia de
los OMD sobre América Latina debido a la crisis monetaria y financiera de la region,
como se examind en la seccion anterior.

Los cambios en las visiones de los BMD fueron a menudo influenciados por la
investigacion académica sobre el desarrollo, asi como por las opiniones de los
formuladores de politicas latinoamericanos. Asi, durante las décadas del 50 y del 60,
las opiniones del Banco Mundial estuvieron muy influenciadas, entre otras fuentes®,
por las opiniones de Albert Hirschman, basadas en su experiencia latinoamericana
(Hirschman, 1995). Por otro lado, los contenidos del Consenso de Washington, y su
propio nombre, fueron extraidos por John Williamson de las actas de una reunién en
Washington a la que asistieron varios formuladores de politica latinoamericanos de
alto nivel (Williamson, 2004). De hecho despties de la crisis de la deuda de la década
del 80, una nueva generacion de tecndcratas y politicos latinoamericanos de alto
nivel estaban convencidos de la necesidad de abrir sus economias, reducir el ambito y
la intensidad de la intervenciéon del Estado y adoptar politicas macrofinancieras
prudentes. Asi, estaban presionando de manera auténoma a favor de visiones
similares a las de los BMD en sus propios paises.

Por tanto, la visiébn convencional de que las reformas que se dieron en muchos
paises de América Latina durante la década de los 80 y principios de los 9o fueron
simplemente impuestas por el FMI y el Banco Mundial es exagerada en muchos casos
—hubo, mas bien, una confluencia de visiones compartidas y una necesidad
significativa de recursos—, o completamente equivocada en otros.

Asi, por ejemplo, el FMI o Banco Mundial influyeron muy poco en las reformas
pioneras chilenas de mediados de los 70 (asociadas, més bien, con los llamados
«Chicago boys» locales a cargo de la politica econémica durante el régimen
autoritario de Pinochet) o en su profundizacién y desarrollo durante los gobiernos de
centro-izquierda de la Concertaciéon, de los 90. Por el contrario, Chile adopt6 a



24

25

26

27

28

29

30

menudo reformas que solo mas tarde fueron promovidas por los OMD en otros
paises y latitudes, tales como las reformas de pensiones de la década de los 80
(basadas en los ahorros individuales y los fondos de capitalizacién, administrados
mayormente de manera privada) o la regla fiscal’de fines de los 90.

Y aunque si hubo influencia de los OMD, también hubo importantes iniciativas
nacionales en las reformas promulgadas a fines de la década de los 80 o principios de
los 90 por los gobiernos de Salinas en México, Menem en Argentina (el régimen de
«convertibilidad» no solo se habia originado localmente, sino que no era visto con
entusiasmo por algunos de los OMD —ver abajo—), Fujimori en Pert, Gaviria en
Colombia y Cardoso en Brasil (mantenida y profundizada por el gobierno de Lula),
entre otros.

Como ejemplo, cuando adoptd reformas tipo Consenso de Washington, Colombia
tenia facil acceso a mercados internacionales de capital y no contaba con un
programa del FMI. AGn maés, en los 25 afos previos solo habia tenido un programa
de monitoreo del FMI (sin recursos financieros de éste), y solo requirié acceso a los
fondos del FMI durante su crisis de 1999, casi una década después de la adopcion de
las reformas tipo Consenso de Washington (Edwards y Steiner, 2008; Junguito,
2015).

Desde mediados de los 90, el Banco Mundial y el Banco Interamericano de
Desarrollo (BID) evolucionaron hacia una vision mas integral del desarrollo, en la
cual otros factores adquirieron un rol por lo menos tan importante como los
postulados centrales del Consenso de Washington. A partir de los 90, una serie de
informes analiticos del Banco Mundial, en particular, empezaron a subrayar la
importancia decisiva de las instituciones para el crecimiento y el desarrollo (ver, por
ejemplo, Burki y Perry, 1998). Se abrid, asi, una nueva cartera de préstamos
relacionados con reformas institucionales en una amplia variedad de campos, y se
elaboré un conjunto de mediciones de la calidad institucional (los Indicadores
Mundiales de Gobernabilidad de Kaufmann-Kraay, ver Kaufmann et al., 2010), que
se han convertido en marcos de referencia.

Esta preocupacion clave, practicamente ausente durante el periodo del Consenso
de Washington, resurgié gracias a la creciente influencia de la «nueva economia
institucional» de North (1990), Coase (1960) y otros®, y la clara evidencia del fracaso
inicial de las reformas orientadas al mercado en Rusia y otros estados de la ex Union
Soviética y sus areas de influencia (apoyadas por los OMD, después de la caida del
muro de Berlin), donde habia una ausencia significativa de instituciones favorables al
mercado (Stiglitz, 2002)

De manera similar, el entusiasmo de los OMD por los «ajustes estructurales»
mediante reformas de estilo big bang, se fue apagando cuando se hizo evidente que
éstas podian facilmente desahacerse en paises en los que habian sido adoptadas a
través de poderes de emergencia, sin amplio apoyo politico interno, tal como habia
sucedido en Argentina durante el periodo de Menem. De hecho, la mayoria de las
reformas de los 90 en Argentina fueron revocadas a principios de la década del 2000.
En cambio, los OMD empezaron a apreciar a los llamados «reformadores lentos»,
antes despreciados, tales como Costa Rica y Uruguay, donde tanto el paso lento como
la resiliencia de las reformas, y su éxito tltimo, estaban intimamente conectados con
sus profundos procesos democréaticos y politicos, vale decir, con una mejor calidad de
sus instituciones.

Como consecuencia, los BMD emprendieron una reevaluacion significativa de su
vision acerca del papel del Estado. Asi, el debate intelectual en el Banco Mundial
acerca de los Estados demasiado grandes frente a los Estados pequefios, que habia
caracterizado la era del Consenso de Washington, cambi6 hacia una discusién acerca
de los Estados fuertes y competentes frente a los Estados fragiles y fallidos (Banco
Mundial, 1995).

De igual modo se volvié a valorizar la inversiéon publica en infraestructura, que
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habia caido en una especie de negligencia benigna durante los afos del Consenso de
Washington, promovida por una fe ingenua en la participaciéon privada y tambien
como consecuencia de un creciente activismo local e internacional alrededor de las
consecuencias sociales y ambientales de algunos de estos proyectos, que planted altos
costos de transaccién y riesgos reputacionales mayores a los BMD. Gracias a la
presion de la comunidad académica y de los gobiernos latinoamericanos, emergi6
una visién méas equilibrada de la importancia de estos asuntos y de la complejidad de
las asociaciones publico-privadas. El acceso de los paises de América Latina a un
banco de desarrollo regional autogestionado en crecimiento, la Corporacion Andina
de Fomento — CAF,- que particip6 intensamente en la sustituciéon de los préstamos
del Banco Mundial y de los BMD para infraestructura pablica, desempend un papel
fundamental en este renovado interés, como se analiza més adelante.

Asimismo, la reduccion de la pobreza se volvio el principal objetivo explicito en el
apoyo del Banco Mundial® durante el mandato de Wolfhenson, y la proporcion de
programas de lucha contra la pobreza se increment6 considerablemente dentro de la
cartera del Banco. El Banco Mundial ha estado desde entonces asociado con la
mayoria de los programas de transferencias condicionadas de dinero en efectivo
(como fue el caso en Brasil, Colombia y Pert1), aunque no habia tenido ninguna
relaciéon con la promulgaciéon del mas famoso e innovador de estos programas
(Progresa, cuyo nombre fue luego cambiado a Oportunidades, en México)*°.

También, desde la década de los 90, el Grupo del Banco Mundial ha sido precursor
en temas de sostenibilidad ambiental y cambio climatico. Las llamadas
«salvaguardas» ambientales y sociales (que el BID y la CAF también han
implementado) han afectado la aprobacion, el disefio y las operaciones de proyectos
publicos y privados en infraestructura y en otras areas, lo cual ha contribuido a elevar
los estdndares en la regi6on. Ademaés, en el Banco se estableci6 un sélido cuerpo
técnico en estas areas y una importante cartera, financiada por el Fondo para el
Medio Ambiente Mundial (GEF, por sus siglas en inglés). Esta agenda fue
inicialmente promovida por los paises de la OECD y las ONG internacionales, pero la
mayoria de los gobiernos y sociedades de los paises en desarrollo han terminado por
adoptarla como propia.

Un desarrollo méas reciente esti relacionado con las politicas industriales y de
promocion de la innovaciéon. Desde la década de los 50 hasta de los 70, el Banco
Mundial financi6 muchos proyectos industriales ptblicos, asi como también
manufactureros privados, mediante lineas de crédito a bancos centrales y bancos de
desarrollo locales. Sin embargo, estas operaciones fueron suspendidas en las décadas
del 80 y del 90 como parte de la era del Consenso de Washington, que propiciaba el
libre comercio y la reduccion de la intervencion estatal en la industria. No obstante,
las criticas desde la academia (Hausman y Rodrik, 2003) y la creciente evidencia y
creencia en América Latina y otras regiones de que la apertura comercial era, por si
misma, insuficiente para promover el crecimiento liderado por las exportaciones (tal
como lo sugerian los primeros proponentes de tal estrategia), condujeron al
resurgimiento de «politicas industriales» (méas precisamente, politicas sectoriales),
orientadas a la provisién de bienes publicos sectoriales especificos y a la superaciéon
de las fallas de coordinacién y otras fallas de los mercados. Estas visiones estan
empezando a calar dentro de los bancos de desarrollo", aunque ain no son parte
importante de las doctrinas «oficiales» o de las carteras de préstamos de estos
bancos.

De manera simultanea, se ha reconsiderado el papel de los bancos nacionales de
desarrollo, que, irénicamente, fueron considerados superfluos o inconvenientes por
los bancos multilaterales de desarrollo durante la era del Consenso de Washington.
Iniciativas exitosas, como la Corporacién de Fomento de la Produccién de Chile
(CORFO), la Nacional Financiera (NAFIN) en México, el Banco Nacional de
Desenvolvimento Economico e Social (BNDES) en Brasil, el Banco de Comercio
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Exterior (BANCOLDEX) en Colombia, y la Corporacién Financiera de Desarrollo
(COFIDE) en Per1, tuvieron una influencia importante en la revision de la doctrina
de los BMD. Mas atin, la Corporacién Financiera Internacional (CFI) y la CAF se han
convertido, incluso, en accionistas minoritarios de COFIDE en Perd, y de la reciente
Financiera de Desarrollo Nacional (FDN) en Colombia.

Como ejemplo final, dentro de los BMD esta emergiendo la discusién acerca de la
necesidad, o la conveniencia, de enfocar la entrega de servicios basicos como
educacion y salud desde la perspectiva de los derechos ciudadanos, y no solo desde el
punto de vista de la «politica social» tradicional. Esta iniciativa estd alin en cierne
dentro de la comunidad de los BMD, pero es probable que a la larga, se convierta en
parte de la doctrina oficial, como ha sido el caso en varios otros temas mencionados
en esta seccion.

3.2 Visiones cambiantes en el FMI.

La «ortodoxia» del FMI sobre diversos temas centrales a la actividad principal del
Fondo también ha experimentado una importante evoluciéon. La investigacion
académica ha influido, con frecuencia, en estos cambios, pero también los debates
publicos con los BMD y con las autoridades de América Latina (y otros paises en
desarrollo), como se analiza mas adelante.

El FMI fue creado para apoyar el sistema de Bretton Woods de tipos de cambio
fijos y controles de capital, mediante la provisién de apoyo financiero durante los
periodos de crisis de balanza de pagos. Sin embargo, los intentos de América Latina y
otros paises en desarrollo de mantener las paridades fijas ocasionaron -crisis
monetarias frecuentes, seguidas por devaluaciones masivas en pos de una nueva
paridad fija, y, por ende, de una alta volatilidad del producto y de la inflacién. Los
efectos de las crisis externas (o internas) adversas fueron exacerbados por politicas
monetarias prociclicas que intentaban defender las paridades fijas y contener la
erosion de las reservas, hasta que, cuando se volvia evidente que la anterior paridad
no podia ser mantenida, resultaba necesario decretar o permitir devaluaciones
masivas. Las recomendaciones y los programas del FMI fueron importantes factores
que motivaron estos inconvenientes ciclos de politicas de avance intermitente, que
exacerbaban la volatilidad de los paises sujetos a frecuentes crisis de términos de
intercambio y a cambios de rumbo de los flujos de capital. Hubo grandes
confrontaciones entre el FMI y algunos paises respecto a estas politicas, y el caso mas
destacado fue cuando Colombia adoptd, en 1966, un sistema cambiario mdvil y
controles de capital generalizados (Espinosa, 1970; Junguito, 2015).

Después de la desaparicién del sistema de Bretton Woods, las recomendaciones del
FMI evolucionaron hacia un apoyo cada vez mayor a la flexibilidad cambiaria.
Durante las décadas siguientes, el FMI apoyd, en particular, los ajustes graduales del
tipo de cambio establecidos por Colombia, Brasil y Chile. Sin embargo, debido a la
creciente preocupacion de que tales sistemas contribuian a la indexacion de los
precios y salarios y a una inflacion moderada persistente, las politicas de estos paises
cambiaron (a fines de la década de 1980 o a principios de 1990) hacia «bandas
cambiarias moéviles», dentro de las cuales se permitia que la moneda flote. Mas tarde,
cuando la alta volatilidad de la entrada de capital hizo dificil o muy costoso defender
esas bandas, las recomendaciones del FMI y las politicas de estos paises devinieron
cada vez mas favorables a la flexibilidad total del tipo de cambio. Paralelamente, las
opiniones sobre los regimenes monetarios se inclinaron, de manera progresiva, hacia
el apoyo de estrategias basadas en objetivos de inflacion, que son compatibles con la
flexibilidad del tipo de cambio y permiten la aplicacién de politicas monetarias
anticiclicas'®.

Sin embargo, los programas del FMI, hasta hace poco, apoyaron —en varias
ocasiones— sistemas de tipo de cambio fijos insostenibles y sobrevaluados (como la
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divisa argentina desde 1997 hasta 2001) o las bandas (como en Brasil de 1998-99). El
FMI ha recibido fuertes criticas de su Oficina de Evaluaci6én Independiente por no
haber sefialado el alto grado de vulnerabilidad del sistema de convertibilidad
argentino ni haber promovido una salida temprana y ordenada, ademés de continuar
apoyando dicho sistema en 2000-01 cuando era claramente insostenible
(Independent Evaluation Office, 2004; Perry y Servén, 2003). Estos casos ponen de
relieve el hecho, senalado en la seccién 2 del presente capitulo, de que los paises
grandes con poder politico significativo eran a menudo tratados con mayor
deferencia, aun cuando los funcionarios del FMI tuvieran serias dudas sobre sus
politicas.

Esta evolucion de las recomendaciones del FMI sobre las politicas cambiarias fue
paralela a sus posturas respecto a la apertura de las cuentas de capital. Las consultas
del Articulo IV criticaban los controles de capital establecidos en Brasil, Chile y
Colombia y en otros paises, aunque, en alguna ocasién, el directorio del FMI
reconocié que el uso de esos controles podia ser una herramienta legitima cuando
actuaba como complemento de politicas macrofinancieras soélidas, a fin de evitar
corrientes desestabilizadoras de las entradas de capital a corto plazo'3.

En 1997, la gerencia del FMI propuso cambiar la carta del FMI para exigir la
apertura total de las cuentas de capital de sus miembros. Esta iniciativa recibi6é una
fuerte oposicién por parte de una coalicién activa de paises de América Latina y
Asia’, y, por tanto, no logro6 obtener aprobacién en la asamblea del FMI de aquel afio
en Singapur. Poco despties estall6 la crisis asiatica, demostrando una vez méas'>, los
peligros de la apertura rapida e inadecuada de las cuentas de capital. En
consecuencia, la posicion del FMI sobre el control de capitales evoluciond hacia a un
punto de vista més matizado. Hace poco, el Fondo ha llegado a reconocer
explicitamente las ventajas de la flotacién controlada y de la intervencion de los
bancos centrales en el mercado de divisas en economias «dolarizadas», tales como
Pert (ver, por ejemplo, FMI, 2015), como un medio de evitar apreciaciones y
depreciaciones excesivas que pudieran conducir a problemas de balance y a una
inestabilidad financiera.

Como lo sugiere esta exposicion, algunas innovaciones y posiciones
latinoamericanas tuvieron un rol influyente en la evolucién de las politicas del FMI
sobre las politicas cambiarias y el uso eventual de controles de capital.

Las posiciones del FMI respecto a asuntos fiscales han tenido cambios similares.
Las recomendaciones y programas del FMI recibieron fuertes criticas por poner
excesivo énfasis en objetivos de corto plazo, sin tener debidamente en cuenta los
ciclos econémicos o los efectos a largo plazo. La concentraciéon de los programas y
recomendaciones del FMI en objetivos fiscales de corto plazo, en particular, llevaba a
menudo, en América Latina, a politicas fiscales prociclicas inconvenientes, a recortes
excesivos en infraestructura publica y a una falta de preocupacion por los términos y
la composicion monetaria de la deuda puablica (Perry et al., 2008). Un volumen de
investigacion significativo ha demostrado el caracter altamente prociclico de las
politicas fiscales en América Latina'®, y ha llamado la atencién sobre los
determinantes de la politica econdmica y del sector financiero en estos fen6menos,
pero también sobre el rol desempeiiado por los objetivos fiscales de corto plazo del
FMI que no se adaptaban a factores ciclicos.

Chile fue el primer pais de la regiéon en salir de este circulo vicioso cuando
promulg6 en el afio 2001 una regla fiscal sensible al ciclo econémico interno, y
también a las desviaciones del precio del cobre (su principal fuente de divisas e
ingresos fiscales) de su tendencia a largo plazo (Perry, 2003; Frankel, 2010; y Engel
et al., 2011; entre otros). Colombia en 2011 y Pert en 2015 promulgaron reglas
similares. Estas tres reglas son, por lo menos, neutras con respecto a la fase del ciclo
y permiten cierto grado de anticiclicidad en circunstancias especiales.

El FMI devino, de manera gradual aunque vacilante, partidario de estas
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innovaciones de politica. Desde la crisis mundial de 2009, se ha convertido en un
firme defensor de politicas fiscales anticiclicas en paises industrializados y en
desarrollo con suficiente espacio fiscal, y de ajustes fiscales prociclicos mas
progresivos cuando estos son inevitables para una sostenibilidad a largo plazo
(Blanchard y Leigh, 2013). Adn asi, una evaluacién de 2013 (Independent Evaluation
Office, 2013) concluye que si bien el FMI ha avanzado en esta area desde la anterior
evaluacién sumamente critica realizada en 2003", sigue no tomando suficientemente
en cuenta la necesidad critica de politicas fiscales anticiclicas en los paises
dependientes de las materias primas, como es el caso de la mayoria de las naciones
de América del Sur.

De igual modo, los estudios pioneros del Banco Mundial sobre los «desfases en
infraestructura ptblica» en muchos paises de América Latina han demostrado que
éstos se han originado a menudo en los fuertes ajustes fiscales de los 80 y principios
de los 90, a menudo bajo los programas del FMI, después de que la mayoria de los
paises de la regiéon tuvo que incumplir el pago de su deuda ptblica (Calder6n y
Servén, 2010). Los analistas de los BMD llamaron la atencién sobre los altos costos
del crecimiento a largo plazo de tales ajustes (Calder6n y Servén, 2010) y sobre su
ineficiencia e incumplimiento a la larga desde una perspectiva intertemporal
(Easterly y Servén, 2003). Los recientes consejos del FMI a los paises europeos para
que implementaran un gran programa de inversion en infraestuctura como un medio
para estimular la demanda agregada en el corto plazo e incrementar la productividad
a largo plazo, sugieren una reconsideracion significativa de estos temas.

En términos més generales, las recomendaciones y los programas del FMI han sido
cada vez mas sensibles a la calidad de los ajustes fiscales, tratando de limitar su
efecto sobre los programas de lucha contra la pobreza y la tan necesaria inversion en
infraestructura (Independent Evaluation Office, 2013). En consecuencia, el Fondo ha
empezado a aceptar que los costos de inversion de las concesiones de infraestructura
pueden espaciarse a lo largo de la vida econdémica de los proyectos, si los riesgos de
construcciéon son asumidos por empresas privadas, no apareciendo asi como fuertes
incrementos del déficit fiscal y de la deuda publica en el corto plazo'®.

En un 4nimo parecido, a finales de los 90, el Banco Mundial y el BID empezaron a
llamar la atencion sobre que varias de las tltimas crisis fiscales, en América Latina y
en otras partes, no se hubieran originado por niveles excesivos de déficit fiscal y
deuda publica (al menos como comtinmente se miden con los niveles de tipo de
cambio prevalecientes), sino por desajustes cambiarios que habian conducido a
niveles de deuda insostenibles, cuando los shocks adversos hacian necesarias fuertes
devaluaciones monetarias (BID, 2007; Fiess, 2004; Perry et al., 2008). El FMI ha
incorporado gradualmente estos temas en sus trabajos de supervision y sus
programas.

Con la misma importancia, a partir de mediados de la década del 90 los programas
del FMI, en respuesta a las criticas del Banco Mundial y de América Latina a los
efectos adversos de los ajustes fiscales patrocinados por dicho organismo sobre los
niveles de pobreza, empezaron a proteger los programas de lucha contra la pobreza
de los recortes generales del gasto fiscal exigidos. Ademas, en 1996, el Fondo se uni6
a los BMD para lanzar el programa para los Paises Pobres Muy Endeudados, que
desde entonces ha disefiado 36 programas de alivio de la deuda, para reducir la carga
de la deuda y del ajuste fiscal requerido en los niveles de crecimiento y pobreza. En
1999 también lanz6 los Documentos de Estrategia de Lucha contra la Pobreza, como
un esfuerzo conjunto con el Banco Mundial y las autoridades de los paises de bajos
ingresos, con el objetivo de garantizar, no solo que los programas de ajuste
macroeconémico requeridos tengan un efecto potencial minimo sobre los paises de
bajos ingresos, sino que el apoyo coordinado de los OMD garantice una reduccion
maés rapida de la pobreza a mediano plazo. Estos programas fueron impulsados por
los debates sobre los efectos de los programas del FMI en los paises mas pobres de
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Africa y Asia (Stiglitz, 2006). En América Latina, regién dominada por las
preocupaciones de los paises de ingresos medios, han beneficiado a paises como
Haiti, Bolivia y Nicaragua.

Todo esto demuestra, en conjunto, que el FMI ha aceptado de manera gradual
algunas criticas, provenientes de la comunidad académica y de los encargados de
formular politicas, a sus anteriores marcos analiticos y programas deficientes o
excesivamente simplistas. También indica la necesidad de realizar revisiones
adicionales sobre varias cuestiones de politica.

3.3 Diversidad y competencia en el mundo de los
OMD

Los pasajes anteriores ilustran importantes diferencias entre las posiciones
técnicas de los BMD vy las posiciones oficiales del FMI sobre varios temas que han
afectado a los paises de América Latina y a otros paises en desarrollo. Algunos de
estos debates se originaron en torno a experiencias en otras regiones, como fue el
caso de aquel acerca de los efectos de los programas del FMI sobre la pobreza (sobre
todo en Africa) y el tratamiento deficiente de la crisis asiatica de 1997 (Stiglitz, 2006).
Aunque estos debates no estuvieron centrados en temas latinoamericanos, también
se dieron tales desacuerdos sobre programas de América Latina. Las fuertes criticas
del Banco Mundial a la manera en que los programas del FMI abordaban las crisis
financieras, en particular, llevaron finalmente a un fortalecimiento significativo de la
capacidad técnica del FMI en esta area y a la creacién conjunta de Programas de
Evaluacion del Sector Financiero™.

En resumen, los paises de América Latina y otros paises en desarrollo no han
enfrentado a menudo una visiéon “ortodoxa” unificada de las instituciones con sede
en Washington. Esta divergencia de visiones entre el FMI, el Banco Mundial y el BID
ha llevado a veces al FMI a cambiar o moderar sus posiciones iniciales, que habian
tenido efectos negativos sobre las economias latinoamericanas.

La diversidad de puntos de vista y la competencia entre los BMD desempefiaron
otros roles utiles. Como ya se menciono, en la cispide de los excesos ideologicos del
Consenso de Washington, el apoyo del Banco Mundial y el BID a proyectos de
infraestructura publica se fueron desvaneciendo, en la creencia ingenua de que, con
regulacion y contratos de concesion adecuados, la inversion privada en
infraestructura podia reemplazar en gran medida al financiamiento ptblico®°.
Aunque esto result6 cierto en las areas de las telecomunicaciones y la energia, nunca
fue asi en transporte o en el suministro de agua y la infraestructura de saneamiento.
Por suerte, la CAF —un BMD creado, financiado y dirigido exclusivamente por paises
latinoamaericanos— no estaba convencida de estas visiones extremas y decidi6 llenar
el vacio dejado por el Banco Mundial y el BID. Para el 2010, sus préstamos para
proyectos de infraestructura publica en América Latina fueron mayores que los de
aquellas dos instituciones juntas. Mas tarde, los BMD con sede en Washington
reconocieron su error, y las oportunidades de negocio perdidas que favorecieron a la
CAF, y empezaron a participar otra vez con mayor energia en esta area.

Este es solo un caso, si bien el méas destacado, en el que la diversidad de puntos de
vista y la competencia entre los BMD propiciaron la posibilidad de que los paises
latinoamericanos salieran a comparar politicas y a encontrar el necesario
financiamiento barato a largo plazo, sin tener que aceptar condicionalidades
indeseadas.

El Fondo Latinoamericano de Reservas (FLAR) ha desempenado un papel similar,
aunque significativamente mas limitado, para algunos paises pequenos de América
Latina y el Caribe que necesitan financiar sus balanzas de pagos. Este respaldo del
FLAR ha funcionado casi siempre como fuente complementaria a los recursos del
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FMI, actuando como «prestamista de primera instancia» mientras se arma un
programa del FMI, aprovechando los procedimientos mas rapidos y la menor
condicionalidad del FLAR (FLAR, 2015).

La mayor flexibilidad del BID y, en especial de la CAF, en el financiamiento de
programas y politicas de gobiernos regionales originados localmente, en
comparacion con el Banco Mundial, tal vez esté relacionado con el mayor porcentaje
de personal técnico que proviene de la regiéon y que, por tanto, conoce mas las
circunstancias especificas de los paises y es mas benévolo con ellos. Sin embargo, el
dltimo anélisis refleja el mayor peso de los paises latinoamericanos en sus
directorios. Esto es especialmente cierto respecto a la CAF (y el FLAR), cuya
propiedad y gestion esta integramente en manos de gobiernos latinoamericanos y, en
consecuencia, no esta influenciada por agendas extra-regionales. Ademas, cada uno
de ellos ha construido estructuras de gobernanza que dan mayor flexibilidad a sus
6rganos administrativos, a fin de poder adaptarse con rapidez a las circunstancias
especificas y cambiantes de cada pais (Perry, 2016).

4. Reconsiderando la ortodoxia y la
heterodoxia: De los estereotipos a las
realidades

Aungque las visiones «ortodoxas» de los OMD han cambiado a lo largo del tiempo,
como se ha analizado en la seccién 3 de este capitulo, los principales postulados de
sus politicas macroeconémicas recomendadas (disciplina fiscal y monetaria, y
apertura comercial) han permanecido bastante constantes desde la década de los 80.
De hecho, si bien los cambios en la doctrina oficial de los OMD a lo largo del tiempo
incluyen la adopcién de nuevas opiniones sobre el grado deseado de flexibilidad
cambiaria e integracion financiera (apertura de cuentas de capital), politicas fiscales
anticiclicas y la calidad de los ajustes fiscales, la mayoria de los cambios significativos
en la doctrina oficial de los OMD ha estado relacionada con los determinantes
microeconémicos del crecimiento (en especial respecto al papel que desempefan las
instituciones) y con el creciente peso atribuido a los temas de igualdad y
sostenibilidad de largo plazo.

Durante las tltimas décadas, gran parte de los gobiernos latinoamericanos,
independientemente de su orientaciéon politica, ha adoptado crecientemente los
elementos bésicos de las politicas macroeconémicas «ortodoxas»: disciplina fiscal y
monetaria y apertura comercial®’. Este ha sido el caso, por ejemplo, de los gobiernos
«izquierdistas» encabezados por Lula, en Brasil; Lagos y Bachelet, en Chile; Tabaré
Vazquez y Mujica, en Uruguay; Ortega, en Nicaragua; Evo Morales, en Bolivia; y
Toledo y Humala en Perd, y en menor grado por Correa en Ecuador. Todos estos
gobiernos han seguido claramente politicas fiscales y monetarias tan o mas estrictas
que las de sus predecesores, y similares a las de los gobiernos de centro-derecha
contemporaneos en otros paises de América Latina, como los de Pastrana, Uribe y
Santos, en Colombia, y los de Fox, Calder6n y Pena Nieto, en México.

De hecho, aunque los déficits fiscales y la inflacion no dependen solo de las
politicas gubernamentales, las cifras son bastante sugerentes®?. Ellas muestran, por
ejemplo, que el proceso de consolidacion fiscal y reduccion de la tasa de la inflacion
iniciado por los gobiernos de Cardoso, en Brasil, fueron intensificados con Lula,
aunque la situacién fiscal se deteriord con Dilma Rousseff. También muestran la
rigida politica fiscal mantenida por los gobiernos de la Concertaciéon, de centro
izquierda, en Chile, y la exitosa reduccién de las tasas de inflacion durante los
periodos de Alwyn y de Frei. Es notable que el gobierno de Lagos estableciera y
siguiera de manera estricta la, hoy famosa, «regla fiscal» chilena y que el primer
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gobierno de Bachelet fortaleciera esta regulacion, haciéndola juridicamente
vinculante, y mantuviera un alto superavit durante los afios de auge (un promedio de
3 por ciento del PIB, y un méximo de alrededor del 6 por ciento), a pesar de la fuerte
presion politica para debilitar o abandonar la regla. En cambio, el gobierno de
derecha de Pinera que le sigui6, debilité en cierto grado la orientacién de la politica
fiscal, mediante el cambio de la meta del déficit estructural y de otros parametros3.

Estos datos también muestran que los presidentes elegidos con plataformas
populistas en Perti —entre ellos Toledo y Humala— mantuvieron el equilibrio fiscal
bajo control y las tasas de inflacién mas bajas de la region. Igualmente sorprendente
es que Alan Garcia, quien durante su periodo de 1985-90 presidi6 el gobierno maés
populista del Perti —lo cual llev6 a una hiperinflacién, una crisis monetaria y una
recesion—, mantuviera, en su segundo gobierno, superavits fiscales y una tasa de
inflacion baja.

Adn maés sorprendente, los gobiernos de Evo Morales en Bolivia mantuvieron el
mayor superavit de la regiéon, en marcado contraste no solo con lo que su principal
aliado y mentor (Chéavez) hizo en Venezuela, sino también con los resultados de las
politicas de sus propios predecesores de centro-derecha. Lo mismo ha ocurrido con
los gobiernos de Ortega en Nicaragua. Los resultados fiscales y de inflacion también
sugieren que Correa en Ecuador no derivd hacia politicas fiscales y monetarias
excesivamente expansivas, en comparacion a sus predecesores.

Los hechos mencionados indican que estas visiones «ortodoxas» sobre politicas
macroeconémicas se han convertido en convicciones arraigadas en América Latina,
independientemente de las tendencias politicas de las coaliciones gobernantes.
Naturalmente, ha habido excepciones a esta regla, como los gobiernos de Chavez y
Maduro en Venezuela, y, hasta cierto punto, el gobierno de Cristina Fernandez en
Argentina®4 (véase mas adelante).

Los nuevos gobiernos izquierdistas también han mantenido politicas comerciales
relativamente abiertas, al menos similares a las de sus predecesores, asi como
regulaciones y supervision financiera prudentes, las cuales evitaron quiebras o
compresiones del crédito durante la Gltima crisis financiera mundial (Perry y Forero,
2014). Los gobiernos de la Concertacion de Chile, en particular, mantuvieron
aranceles efectivos medios més bajos que los del régimen de Pinochet y entraron a
negociar una multitud de acuerdos de libre comercio con paises desarrollados y en
desarrollo en la mayoria de las regiones. Por ello los indices de apertura comercial en
Chile son los més altos entre los paises de mayor tamafo econémico de la regiéon y ha
continuado en alza. Aunque otros paises de la regiéon (con la excepcion de México)
mantienen politicas comerciales mas restrictivas que Chile (especialmente Brasil y
Argentina) y tienen puntajes mas bajos en los indices de apertura comercial, las cifras
no indican que los regimenes de izquierda hayan sido significativamente mas
propensos al proteccionismo de lo que fueron sus predecesores=>.

El ajuste a la realidad puede haber desempenado un papel importante en estas
tendencias. Asi, por ejemplo, Lula pudo haberse visto obligado, a principios de su
primer mandato, a nombrar un equipo econémico muy «ortodoxo» (en Hacienda y
en el Banco Central) para restablecer la confianza del mercado, en vista de la
considerable volatilidad y fuga de capitales que habia estado dandose desde las
tiltimas etapas de la campafia electoral®®. Mas tarde nombré a un ministro de
Hacienda mas «heterodoxo», pero mantuvo la importante autonomia que el Banco
Central habia disfrutado durante el periodo de Cardoso, y continu6 con una politica
fiscal dentro de limites razonables.

Lula también conserv) las reformas microeconémicas pro mercado de Cardoso
(por ejemplo, con respecto a la apertura comercial, la inversion extranjera directa y
las asociaciones publico-privadas en infraestructura), aunque no continu6 su impulso
reformista respecto a otros asuntos microeconémicos, salvo en relaciéon con las
politicas sociales (véase mas adelante). Su sucesora, Dilma Rousseff, se inclin6 mas
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hacia politicas intervencionistas y a la expansion fiscal en su primer gobierno y, en
parte por esto, encontr6 serios problemas de confianza de los mercados a partir de
2013 (Figura 10.8), que, junto con un shock negativo para las condiciones de
intercambio, hizo que Brasil entrara en una profunda recesién (Figura 10.11). Estos
resultados indujeron a Rousseff a nombrar como ministro de Hacienda a un
conocido candidato «ortodoxo», Joaquim Levy, quien anuncié de inmediato un
fuerte paquete de ajuste fiscal. Sin embargo, los disturbios politicos impidieron su
aprobacion en el Congreso y el ministro Levy tuvo que renunciar.

Figura 10.8 EMBI* de LAC7 2000-16.
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En Nicaragua, Ortega, a pesar de su estrecha relacién con Venezuela (que ha
provisto apoyo financiero importante a Nicaragua), ha seguido politicas
macroecondémicas estrictas y politicas microecondémicas muy favorables al mercado.
Por cierto, se ha vuelto el favorito de los inversores privados en Centroamérica. Ese
cambio dramaético respecto de su ideologia y practicas anteriores puede reflejar ya
sea nuevas convicciones, al haber sido testigo del fracaso econémico de las politicas
intervencionistas y expansionistas durante el régimen sandinista, o una posicion
pragmatica, dados los compromisos y oportunidades relacionados con el Tratado de
Libre Comercio de Centroamérica y la obvia importancia de las grandes inversiones
extranjeras directas y los flujos de inversiéon privada para el crecimiento de
Nicaragua.

La ortodoxia macroeconémica de los gobiernos de Morales, ya mencionada, es
digna de ser resaltada. A pesar de la estrecha relacion con Venezuela y las politicas
microeconémicas inicialmente izquierdistas y populistas (la «nacionalizacién» de la
produccién de gas y los intentos de imponer una reforma agraria en Santa Cruz y
sustraer las regalias del petroleo y la autonomia a las provincias), el régimen de
Morales ha aplicado las politicas fiscales y monetarias mas austeras de la region (los
mayores superavits fiscales y acumulaciéon de reservas internacionales; véase Figura
9), sin duda mucho maés ortodoxas que cualquiera de sus predecesores.

A diferencia de la relativa convergencia de sus politicas macrofinancieras, los
gobiernos latinoamericanos han tenido méas diferencias en sus politicas
microeconémicas y sociales. En un extremo, luego del retorno a la democracia en
Chile, la victoriosa coalicion de centro-izquierda decidi6 mantener y profundizar la
mayoria de las politicas macroeconémicas, comerciales, financieras y
microeconémicas favorables al mercado que habian logrado un alto crecimiento y
estabilidad durante la segunda mitad de la dictadura de Pinochet, y complementarlas
con politicas sociales agresivas y sumamente innovadoras. Asi, los gobiernos de la
Concertacion desarrollaron, ademéas de la mundialmente famosa «regla fiscal», la
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mejor regulaciébn y supervision del sector financiero de la regiéon. Ademas
promovieron mas tratados de libre comercio que cualquier otro pais en la region,
implementaron asociaciones publico-privadas muy ambiciosas y bien disefiadas en
infraestructura, realizaron una reforma de segunda generacion (y ahora una tercera)
de su pionero sistema de pensiones y pusieron en marcha politicas ambiciosas para
promover la innovacion. Al mismo tiempo, implementaron reformas educativas y de
salud bastante exitosas, y el primer programa de la regiéon que intentd erradicar la
pobreza extrema (Chile Solidario). Aunque los OMD tuvieron poco que ver con la
mayoria de estas iniciativas (o con aquellas implementadas bajo el régimen de
Pinochet), posteriormente las incorporaron a su paquete de politicas recomendadas.

Los gobiernos del Frente Amplio de Uruguay y los de Lula en Brasil fortalecieron
de manera sustancial las politicas sociales e introdujeron innovaciones en ellas
(incluida Bolsa Familia y Primer Emprego en Brasil)?’. Sin embargo, aunque
mantuvieron las reformas microeconémicas pro mercado de los gobiernos anteriores,
no las profundizaron. Como se mencioné antes, durante el gobierno de Rousseff
hubo algunas reversas en varias de estas areas.

Figura 10.9: Reservas internacionales/porcentaje PIB, 2000-15.
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Fuente: Indicadores de Desarrollo Mundial.

Todos estos gobiernos de izquierda tuvieron relaciones muy estrechas y
productivas con los OMD. Este fue el caso del primer gobierno de Lula con el Banco
Mundial, en particular. Por ejemplo, el Banco sugiri6 al gobierno de Lula que
estableciera un agresivo programa de Transferencias Condicionadas de Dinero en
Efectivo (Bolsa Familia, basado en una ampliacion del programa anterior Bolsa
Escolha), en lugar del conjunto de programas sociales fuertemente intervencionistas
que habia previsto inicialmente su gobierno, y ayudé a disefiarlo y financiarlo.

Algo muy distinto sucedid en el caso de Venezuela y, en menor medida, en los
casos de Argentina y Ecuador. Los gobiernos de Chavez y Maduro tuvieron las
mayores desviaciones de las politicas macroeconémicas y microeconomicas
«ortodoxas» pro mercado. A pesar de beneficiarse del mas alto nivel de ganancias
cambiarias y auge fiscal en comparaciéon con el resto de la regién y con su propia
historia (Figura 10.12) —debido al gran aumento de los precios del petroleo desde
2003 al 2014—, Venezuela incurrié en importantes déficits fiscales durante parte de
este periodo. También perdié acceso a los mercados (desde 2009) y agotd sus
reservas internacionales (Figura 10.9), de modo que, ain cuando impuso controles
estrictos de capital y devalu6 en varias oportunidades la moneda oficial con relacién
al dolar (Figura 10.10), la diferencia entre el tipo de cambio en el mercado negro y el
tipo de cambio oficial se dispar6 y terminé con escasez de alimentos y medicamentos
basicos por falta de divisas externas. Ademas, ha tenido la més alta inflaciéon de la
region, como consecuencia de la enorme expansién monetaria para financiar los
crecientes déficits fiscales y de las fuertes devaluaciones de la moneda.
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Las politicas microeconémicas en Venezuela se han caracterizado por un fuerte
tono populista y anti sector privado: expropiaciones (incluidas las de supermercados
y fabricas de cemento), control de precios generalizado, severas restricciones a los
flujos comerciales con la vecina Colombia, y otros. Aunque ha habido gastos
significativos en programas sociales (las llamadas Misiones), algunos de estos han
sido cuestionados por corruptos e ineficaces, y han utilizado menos recursos publicos
que los inmensos subsidios aplicados a los precios de la gasolina y a la electricidad,
que favorecen a la clase media alta y a los ricos. Esta combinacién de politicas macro
y microeconémicas populistas condujo al pais a una fuerte contraccion, que empezd
incluso antes de la caida de los precios del petréleo (Figura 10.11).

Figura 10.10 Tipos de cambio reales—2000-15.
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Las politicas microeconémicas argentinas desde el 2000, y especialmente desde el
2012, hasta el final del periodo de los Kirchner, mostraron algunas similitudes con
las de Venezuela (expropiaciones, aranceles generalizados y control de precios,
impuestos y prohibiciones a la exportacién y restricciones a la importacion), aun
cuando no fueron tan extremas. La gestibn macrofinanciera siguié siendo muy
prudente hasta 2009. De hecho, a pesar del efecto adverso de algunas politicas
microecondmicas, los bajos déficits fiscales, la expansion monetaria limitada y un
tipo de cambio competitivo (Figura 10.10) facilitaron una muy pronta recuperacion
de la crisis de 1999-2002 (Figura 10.11)

Sin embargo, desde que aumentaron el déficit fiscal y la tasa de inflacién en 20009,
el pais perdié acceso a los mercados internacionales de capital (Figura 10.8) y el
Banco Central perdi6 reservas rapidamente (Figura 10.9), incluso antes de la caida de
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los precios de los commodities y a pesar de la imposicién de controles de capital. En
consecuencia, hubo una desaceleracién més significativa que la experimentada por
otros paises de la region que se vieron afectados por caidas en los términos de
intercambio mas severas que las que habia sufrido Argentina (Figura 10.12).

Figura 10.12 indice de términos netos de intercambio.
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Las distorsiones significativamente mas amplias causadas por las politicas
microeconémicas introducidas por los gobiernos argentinos a partir de 2000, hasta
el advenimiento del gobierno de Macri, y especialmente por Venezuela durante las
eras de Chavez y Maduro, se reflejan en el debilitamiento de los indicadores de la
calidad institucional?® de Kauffmann-Kraay en estos paises. Estas cifras también
muestran la significativa ventaja chilena sobre otros paises latinoamericanos en estos
indices (ver Figura 10.13 para el ejemplo de calidad regulatoria); una ventaja
obtenida gracias al proceso continuo de reformas microeconémicas a favor del
mercado que acompaii6 a los gobiernos de la Concertacion.

Esta breve resefia sugiere que los pocos gobiernos que adoptaron politicas macro y
microecondémicas abiertamente populistas durante los primeros afios de la década
del 2000, llevaron finalmente a sus economias a contracciones del producto que
otros paises han evitado hasta ahora, aun cuando padecieron shocks externos
adversos similares. También muestra la estrecha y productiva colaboracion de los
OMD con la mayoria de los nuevos gobiernos de la region, con tendencias politicas
ampliamente diferenciadas.

Figura 10.13 Indicadores de gobernanza.
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5. Conclusiones

Este capitulo muestra que ha habido cambios significativos a lo largo del tiempo en
los paradigmas y politicas de los OMD y en su relacion con, y grado de influencia en,
las politicas de desarrollo de los gobiernos latinoamericanos.

Los OMD, influenciados por los hallazgos de la investigacion académica y, a veces,
por las opiniones de los formuladores de politicas en América Latina y otras regiones
en desarrollo, han reconocido a menudo sus errores previos y sus visiones
excesivamente simplistas, y, a raiz de ello, han adaptado sus posiciones oficiales. El
andlisis presentado aqui también muestra como la divergencia de puntos de vista
sobre temas particulares ha sido algo comtn entre los mismos OMD, y como los
OMD regionales (el BID, la CAF y el FLAR) han respondido mejor a las
preocupaciones y opiniones regionales. Asimismo, han desempefiado un papel cada
vez mas importante y ejercido una creciente influencia dentro de la comunidad
internacional.

El capitulo también muestra como el grado de influencia de los OMD ha variado
con el desarrollo y los ciclos de los mercados financieros internacionales privados y el
acceso de los paises individuales a ellos, entre otros factores. Asi, su mayor influencia
fue durante la crisis latinoamericana de la deuda, en la década de los 80 (el periodo
de «ajuste estructural» y el denominado Consenso de Washington, cuando la
mayoria de los paises de la region perdieron el acceso a los mercados internacionales
de capital), pero ha disminuido de manera significativa desde inicios de la década de
los 90, con algunos repuntes de corta duracion luego del impacto de la crisis rusa de
1998 sobre el rumbo de los flujos de capital en la region, y durante la tltima crisis
financiera mundial de 2009. Es probable que la influencia de los OMD crezca algo
otra vez en el actual entorno de términos de intercambio mas limitados y menores
entradas de capital.

Ademas, el capitulo expone como incluso gobiernos fuertemente a favor del
mercado tuvieron a menudo serias confrontaciones respecto a lo que consideraban
visiones simplistas de los OMD sobre importantes temas de politica. Algunas de las
innovaciones de politica de estos gobiernos, ya sea en politicas macro o
microeconémicas y sociales, fueron posteriormente adoptadas y promovidas en otras
lugares por los OMD. Al mismo tiempo, hemos visto como muchas de las reformas
politicas pro mercado y sociales fueron resultado de visiones compartidas entre
formuladores de politica latinoamericanos y los OMD, o fueron iniciativas exclusivas
de los gobiernos latinoamericanos.

Finalmente, el capitulo muestra como los gobiernos de la region —con una amplia
variedad de tendencias politicas— han aplicado cada vez mas, con algunas notables
excepciones, politicas macroeconémicas ortodoxas, y como han disfrutado de una
estrecha colaboracion con los OMD y han encontrado esa relacion provechosa para la
busqueda de sus objetivos econémicos y sociales, pero sigue existiendo una gran
divergencia de opiniones sobre las politicas microeconémicas y de desarrollo social
en toda la region.

El panorama que emerge es, por tanto, mas complejo que una divisiéon del mundo
entre visiones o estrategias «ortodoxas» y «heterodoxas», tanto entre gobiernos de
«izquierda» como de «derecha», o entre los propios OMD. Se describe mejor como
un panorama cambiante con influencias mutuas ejercidas entre los puntos de vista de
los OMD, de la academia y de las autoridades regionales.
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Notes

1 El término OMD incluye al Banco Mundial y a los Bancos Regionales de Desarrollo.

2 A fines de los 80, la deuda latinoamericana pendiente a los bancos internacionales fue
intercambiada por bonos soberanos de largo plazo, respaldados por bonos del Tesoro de los
EE.UU. (que llevaban el nombre de su entonces tesorero, Nicholas Brady). Esto creb
automaticamente un mercado secundario de bonos soberanos latinoamericanos y facilitd
nuevas emisiones primarias (ver Calvo, 2008).

3 Ver estimaciones en la tabla 1 en el documento de trabajo, https://economia.uniandes.edu.co
/components/com_booklibrary/ebooks/dcede2016-16.pdf (accedido el 12 de abril de 2017).

4 Naturalmente, hay excepciones que pueden llegar a requerir importante financiamiento del
FMIy los OMD.

5 Una visién influenciada por las teorias del crecimiento y desarrollo, en boga en la década de
1950 y 1960 (Harrod—Domar, Rosenstein-Rodan, y Hirschman), y por la experiencia inicial del
Banco Mundial en la reconstruccion de Europa despies de la Segunda Guerra Mundial
—reconstrucciéon que en gran parte tomd la forma de un enorme programa de inversiéon en
(restauracién de) infraestructura.

6 La mayoria de las economias llamadas «de desarrollo», desde los modelos de crecimiento de
Harrod—Domar hasa el «gran impulso » de Rosenstein-Rodan, consideraban que el
crecimiento de las tasas de inversion era la piedra angular del aumento de las tasas de
crecimiento; sobre todo en infraestructura publica, que fue considerada decisiva para la
integraciéon de los mercados internos y el desarrollo de la industria moderna. Véase, por
ejemplo, Domar (1946) y Harrod (1939).

7 La regla fiscal chilena exige que el gobierno mantenga un equilibrio «estructural» en el
superavit, obligando a ahorrar en periodos de precios altos del cobre y de rapido crecimiento
econdémico. La regla condujo a una estabilidad significativa del gasto ptblico real a lo largo de
los ciclos econdmicos, retirando los patrones de gasto prociclicos caracteristicos de la historia
pasada de Chile y de gran parte de los paises latinoamericanos atin en nuestros dias.

8 La vision institucionalista sobre el desarrollo ha sido popular en muchas escuelas (incluida la
Escuela austriaca), antes del predominio de la economia neoclasica.

9 «Un mundo sin pobreza» se volvi6 la visién oficial del Banco, encarnada en la declaraciéon de
su mision. Los programas de reduccién de la pobreza habian existido desde tiempos de Mc
Namara, pero no habian logrado prominencia en las operaciones del Banco Mundial.

10 De igual importancia, una serie de informes, entre los que destaca Equity and
Development: World Development Report, de 2006, introdujo el concepto de igualdad de
oportunidades como base para un crecimiento mas alto y més equitativo. Sin embargo, no esta
claro en qué medida este concepto ha calado en las operaciones efectivas del Banco.

11 Ver, por ejemplo, los informes publicados por el BID (2015) y el Banco Mundial (De Ferranti
et al., 2003).

12 Debido a limitaciones de espacio, no podemos referirnos en detalle a la abundante literatura
sobre este tema. Ver, por ejemplo, Ebeke y Fouejieu (2015) y Batini et al. (2006).

13 Ver, por ejemplo, la Declaraciéon de la Junta de Gobernadores sobre la conclusiéon de las
consultas del Articulo IV en Colombia en 1995.

14 El autor principal de este capitulo particip6 personalmente en esta discusion.
15 Ver, por ejemplo, Forteza et al. (2006).

16 Haussman et al. (1996) y Talvi y Végh (2005). El FMI ha reconocido hace poco estas
contribuciones (Ver Klemm, 2014; y Bova et al., 2014).

17 Ver Independent Evaluation Office (2003). Esta evaluacién indic6 que la mayoria de los
ajustes fiscales del programa eran excesivos (conducian a demasiadas correcciones en la
cuenta corriente y recesiones) porque sobreestimaron la recuperacién del crecimiento y tenian
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metas fijas que no eran sensibles a los acontecimientos ciclicos.

18 Este es, por ejemplo, el caso del ambicioso programa de vias 4G que se implementa
actualmente en Colombia.

19 Las accciones iniciales del FMI durante la crisis indonesia de 1998 (cierre de bancos en
medio de la crisis) condujo a una crisis financiera mas profunda (Independent Evaluation
Office, 2003). También hubo desacuerdos en el Banco Mundial respecto a las posiciones del
Fondo sobre la crisis financiera en Jamaica y en Reptiblica Dominicana (el Banco, por ejemplo,
estaba en contra del rescate de deudores de paraisos fiscales) y sobre la de Argentina de 2000
(el Banco estaba, por ejemplo, en contra de la «pesificacion» asimétrica de los depbsitos y
préstamos en ddlares).

20 Las salvaguardas ambientales y sociales también fueron responsables de la insuficiente
inversion en proyectos de infraestructura.

21 Un desarrollo similar se dio en Europa después de la Segunda Guerra Mundial, con el
ascenso al poder de varios partidos ex socialistas, convertidos en partidos socialdemocratas.
Estos gobiernos o coaliciones de izquierda adoptaron cada vez més politicas econémicas pro
mercado.

22 Ver las tablas 2 y 3 en el documento de trabajo, https://economia.uniandes.edu.co
/components/com_booklibrary/ebooks/dcede2016-16.pdf (accedido el 11 de abril de 2017).

23 Ver la entrevista con Andrés Velasco, realizada por Julian Nahuelhual (2010) en La
Tercera, relacionada con la «regla fiscal» chilena en el gobierno de Sebastiin Pifiera.

24 Argentina mantuvo una politica fiscal estricta durante el gobierno de Kirchner y hasta
2009, pero permitié un incremento significativo del déficit fiscal en adelante.

25 Ver tablas 4 y 5 en el documento de trabajo, https://economia.uniandes.edu.co
/components/com_booklibrary/ebooks/dcede2016-16.pdf (accedido el 11 de abril de 2017).

26 Luego de las importantes salidas de capital que ocurrieron a final de la campana electoral,
el Banco Mundial trat6 activamente de calmar los mercados, y solicit6 que el FMI extendiera el
programa por un afio mas, a fin de cubrir la transicién, en un intento de recuperar la confianza
de los mercados en Brasil.

27 Basados sobre Bolsa Escolha, un programa maés limitado, establecido en algunos estados
durante el gobierno de Cardoso.

28 Sin embargo, los indices de calidad institucional pueden ser cuestionados porque a menudo
estin basados en encuestas de opiniones empresariales, que pueden estar sesgadas por
resultados reales o por una visién simplista del sector privado. Los indicadores de Kauffman-
Kraay, a los que se hace referencia aqui, son el resultado de la extracciéon de informaciéon
comin de una amplia variedad de indices publicados por muchas agencias o empresa
individuales, y por ello estin menos expuestos a tales criticas.

Table des illustrations

Figura 10.1 Flujos brutos de los OMD a los 7 paises mas grandes de
Titre Ameérica Latina* como porcentaje del PIB y de las entradas totales de
capital (1980-2015).

Fuentes: Indicadores de Desarrollo Mundial, base de datos sobre

Credits ;o da pablica de CAF, BID, FMI.

http://journals.openedition.org/poldev/docannexe/image
......................... /2510/|mg-lpng
Fichier image/png, 128k
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—1970-2015.

Crédits Fuentes: Banco Mundial, BPI, CEPAL, Broner et al. (2013).
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Figura 10.4 Desembolsos del FMI y nimero de paises con
programas activos.

Fuentes: Indicadores de Desarrollo Mundial, FMI.
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Figura 10.5 Desembolso total de los OMD por pais.

Fuentes: Indicadores de Desarrollo Mundial, base de datos de deuda
de CAF, BID, FMI.
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Figura 10.6 Saldos de deuda publica externa y de deuda con
garantia publica (porcentaje del PIB).

Fuentes: Indicadores de desarrollo mundial, FMI. La deuda externa
se define como toda la suma adeudada en moneda extranjera a no
residentes.
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Figura 10.7 Préstamos de los OMD al sector privado.
Fuente: Perry, 2011.
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Figura 10.8 EMBI* de LAC7 2000-16.

Légende *indice de Bonos de Mercados Emergentes.
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Figura 10.9: Reservas internacionales/porcentaje PIB, 2000-15.
Fuente: Indicadores de Desarrollo Mundial.
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Figura 10.10 Tipos de cambio reales—2000-15.

Fuente: Banco de Pagos Internacionales (BIS). Los datos argentinos
fueron calculados mediante la tasa de cambio oficial.
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Figura 10.11 Tasa de crecimiento por pais

Fuentes: Banco Mundial, WEO octubre de 2014 y WEO actualizacién
de 2016.
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Figura 10.12 indice de términos netos de intercambio.
Fuente: Indicadores de Desarrollo Mundial.
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