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Las Extremas Desigualdades de Desequilibrios Mundiales

por Terry McKinley, Director interino, Centro Internacional de Pobreza; y
Alex Izurieta, Investigador Visitante, Cambridge Endowment for Research in Finance

El enorme tamano de los desequilibrios econémicos globales actuales no tiene precedentes. Dichos
desequilibrios no resultan ni sostenibles ni equitativos (ver la pagina web del Centro Internacional de Pobreza
sobre “El Estado de la Economia Mundial’, e.g., los Working Papers No. 12 y No. 23).

Algunos pocos paises ricos estan operando con grandes déficits en sus cuentas corrientes. Uno en particular,
los Estados Unidos, tiene un déficit aproximadamente 3,5 veces mayor que los de todos los demas paises de la
OCDE juntos.

Al mismo tiempo, algunos paises ricos y de nivel de ingresos medios (Japén, Alemania, China, Arabia Saudita
y Rusia) tienen grandes superdvits en sus cuentas corrientes. Entre ellos se destacan los grandes exportadores
de petroleo y los exportadores asiaticos de bienes manufacturados a bajo costo, que depositan sus superavits
en paises ricos.

{Por qué resultan preocupantes estas tendencias? ;No se equilibran todos los superdvits y déficits globales? Si, en
sentido contable. Mientras que los paises que presentan altos déficits tienen que tomar prestado del extranjero
para financiarse, los paises con superavits altos cuentan con recursos monetarios de sobra para invertir en el
extranjero. Pero en términos practicos los paises deficitarios pueden tener dificultades para conseguir dinero
suficiente del extranjero, y los paises con superdvit pueden tener dificultades para obtener por sus inversiones
una tasa de rentabilidad lo suficientemente alta.

La malsana economia estadounidense plantea graves riesgos mundiales: o el ddélar debe depreciarse
dramaticamente para reducir el déficit comercial del pais o las tasas de interés estadounidenses deben aumentar
considerablemente para asegurar la inversién extranjera. O ambos.

El movimiento normal de la tasa de cambio y de la tasa de interés podrian, en caso de pequeios déficits y
superdvits, bastar para corregir los desequilibrios mundiales. Pero movimientos muchos mas drasticos, que
podrian desestabilizarlos mercados de capital mundiales, serian requeridos para reducir el déficit estadounidense
en la cuenta corriente — concretamente cerca de 850 billones de ddlares proyectados para 2006. Este déficit es,
con diferencia, el mayor registrado en la historia (ver figura).

Una solucion positiva para el déficit de los Estados Unidos requerira la coordinacién politica internacional. “Las
fuerzas del mercado” no resolveran el problema - al menos que forjan un ajuste abrupto y devastador para
todos. La voraz demanda estadounidense de bienes y servicios mundiales guia actualmente, para bien o para
mal, el crecimiento de muchas otras economias. Pero esta demanda debe ralentizarse - preferiblemente de
forma gradual - para rectificar los desequilibrios mundiales. A falta de una respuesta internacional coordinada,
la economia estadounidense podria entrar en recesion, desestabilizando el resto del mundo.

Los desequilibrios mundiales actuales no sélo representan peligros enormes; causan también una distribucién
extremadamente desigual de los recursos mundiales. El capital “va cuesta arriba” hacia los paises ricos —
especialmente a uno, los Estados Unidos. Un claro ejemplo de esta desigualdad: el promedio del déficit
estadounidense en la cuenta corriente en los ultimos anos ha sido un tercio mayor que el Producto Interior
Bruto total del Africa subsahariana.

El dinero que muchos paises de ingresos medios estan invirtiendo ahora en Estados Unidos podria contribuir de
forma importante al desarrollo si se redirigiera a paises mas pobres o incluso si se quedara en los propios paises.
Ya que habria mas bienes y servicios disponibles dentro de las propias fronteras, las poblaciones de estos paises
gozarian de un nivel de vida mas alto.



Actualmente la poblacion de Estados Unidos disfruta de un nivel de vida un seis por ciento mayor de sus propios
ingresos gracias a la gigantesca y continua entrada de capital de otros paises. En términos mundiales, Estados
Unidos se estd convirtiendo en un pais “enormemente endeudado”.

Cuando un pais tiene déficit externo, los principales sectores de su economia estan gastando mas de lo que
reciben. En los Estados Unidos, el sector mas notable es el personal. Seducidos por la apreciacion de bienes
raices y por el aumento en los precios de las acciones, y animados por tasas de interés bajas, los hogares
estadounidenses han aumentado sus préstamos netos a mas de un seis por ciento de la renta nacional en los
ultimos anos. Tal derroche no puede mantenerse de forma indefinida.

Basados en el dinero prestado por otros paises, los hogares estadounidenses han monopolizado bienes y
servicios que podrian haber tenido una influencia mayor sobre el bienestar humano mundial si se hubieran
consumido en paises mas pobres. Ademads, la economia de los Estados Unidos goza de una entrada gigante de
recursos financieros que los paises con un nivel medio y bajo de ingresos podrian invertir en su propio desarrollo
con una tasa de rentabilidad social mas alta.

Ya que los Estados Unidos se beneficia de los frutos de este desigual desequilibrio en cuanto a flujo de recursos,
su motivacién para corregirlo es limitada. El inminente colapso econémico estadounidense es probablemente
el principal factor que podria llevar los politicos nacionales a actuar. Una solucidn alternativa, de beneficio
mutuo para todos, podria ser un esfuerzo coordinado por parte de los paises desarrollados y en desarrollo para
estimular la demanda domestica en regiones aparte de los Estados Unidos.

Las politicas para estimular la demanda nacional en Europa y en Japén podrian ayudar a compensar la
ralentizacién en la demanda de los Estados Unidos. Estimular de forma sustancial la demanda, especialmente
la inversion interna, en paises en desarrollo deberia ser una prioridad para conseguir una resolucién equitativa.
Para dichos paises, actualmente privados de recursos para el desarrollo, asi como para los ODM, la mayor
coordinacion politica no es un ideal poco realista. Es una necesidad urgente.
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* El déficit de EE.UU. es una extrapolacion de cifras conocidas correspondientes a los primeros diez meses del afio.
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