
Desde finales de 2008 la crisis financiera se ha exten-
dido a la economía real y al empleo con inusitada rapi-
dez. Según la explicación convencional, se habría ori-
ginado en el “pinchazo” de las burbujas inmobiliaria y
crediticia, extendiéndose a la economía real a través de
la contracción del crédito, la “economía de la depre-
sión” o el círculo vicioso de erosión de la confianza, el
desplome de la demanda, producción, inversión y
empleo; y su propagación global al caer la inversión
extranjera, el crédito y comercio internacionales y las
remesas de los emigrantes.

¿Qué ha demostrado la crisis hasta ahora? Se ha res-
pondido con planes de corto plazo para el rescate de
las entidades financieras, sin que éstas salgan del
estado de coma. Con los tipos de interés al mínimo, se
ha recurrido a la política fiscal y a planes de estímulo,
aunque significara imprimir dinero y aumentar el déficit
público. En una actuación sin coordinación adecuada,
algunos países anunciaron grandes programas fisca-
les; otros se resistieron, alegando que parte del esfuer-
zo ya se hacía a través de las pres-
taciones de desempleo y alertando
del riesgo de inflación. Y los países
más pobres no tienen recursos
para llevarlos a cabo. Se está desti-
nando más dinero a salvar a los
bancos que a proteger el empleo, sin que se recupere
el crédito, con lo que estos planes son más herramien-
tas de “contención” de la crisis, que el punto de parti-
da de nuevas estrategias de desarrollo. 

Por otro lado, se pensó que los países emergentes
podrían sortear la crisis debido a su mayor crecimien-
to, la diversificación de las exportaciones, la acumula-
ción de reservas, la reducción de la deuda externa y la
solidez de sus balances fiscales, que suponía una
menor dependencia de los países avanzados. En las
formulaciones más optimistas de esta tesis del “desa-
cople” (decoupling), se llegó a afirmar que estos paí-
ses podrían ser los nuevos “polos” de crecimiento
mundial. 

Sin embargo, la rápida propagación de la crisis se ha
llevado por delante la explicación convencional centra-
da en las hipotecas subprime y la tesis del “desaco-
ple”, que confinaba sus causas y efectos a Estados
Unidos y las economías avanzadas, y además pone en
cuestión las respuestas desplegadas hasta ahora.

La crisis se ha extendido a los países en desarrollo
debido a que su crecimiento ha descansado en varia-
bles externas, más que en su mercado doméstico,
pues ello sería incompatible con un modelo exportador
basado en bajos salarios, bajas cargas fiscales y
“externalización” de los costes ambientales. Es cierto
que se han logrado avances en la reducción de la
pobreza y han crecido las clases medias, en particular
en China, pero la “bonanza” de las exportaciones, la
inversión y el crédito externos y las remesas han sido
los “motores” de un modelo de crecimiento que ha
acelerado la transnacionalización del mundo en de-
sarrollo, aumentando su vulnerabilidad externa. Hay
diferencias en la forma y grado en que cada país se
revela vulnerable a la crisis, y el margen para adoptar
políticas contracíclicas también es distinto, pero pare-
ce evidente que nadie está a salvo porque la crisis es
global. 

La respuesta a la crisis no parece estar abordando sus
causas estructurales, radicadas en varios desequili-

brios y asimetrías globales, que
han dado lugar a un modelo insos-
tenible: 

> Desequilibrios monetarios y
financieros entre los países que
acumulan ahorro y los que gastan

en exceso a base de crédito. Los bajos tipos de interés
y el consumo excesivo de Estados Unidos fue exacer-
bado por el exceso de ahorro de China y otras econo-
mías emergentes, cuyas reservas de divisas financia-
ron los déficit fiscal y exterior estadounidense adqui-
riendo masivamente activos de ese país y en particular
deuda del Tesoro. La solución a largo plazo para las
economías emergentes sería impulsar su propio con-
sumo, con políticas más enérgicas para reducir la
pobreza. Pero hasta ahora han hecho lo contrario:
esperan que lo que saque al mundo de la crisis sea el
consumo estadounidense, en forma de un plan de estí-
mulo alimentado con más endeudamiento, y ello ya no
es factible. Se requiere, en consecuencia, un nuevo
modelo basado en mayor medida en la demanda inter-
na de los países pobres, así como un nuevo sistema
monetario y financiero mundial.  

> Desequilibrios de poder entre Estado y mercado. La
crisis ha revelado hasta qué punto se había debilitado
el poder del Estado a causa de la globalización. 
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Se afirmaba que el cambio más relevante en la distri-
bución del poder en el mundo era el ascenso de los
países emergentes y la conformación de un sistema
multipolar. Sin embargo, la crisis sugiere que con la
globalización neoliberal, el poder de regular la vida
económica se habría “evaporado” en un vasto merca-
do global en el que nadie puede ejercerlo eficazmente.
La paradoja es que los países emergentes han sido
invitados al G-20, y una vez en la mesa comprueban
que su poder real es menor que el que imaginaban. 

> Desequilibrios entre las necesidades de acción
colectiva internacional y el carácter nacional de las res-
puestas. Con distintos énfasis y acentos, el “retorno al
Estado” se presenta como la respuesta política inme-
diata en todos los países. Sin embargo, es muy proba-
ble que la acción pública, limitada al nivel nacional, ter-
mine siendo ineficaz o contraproducente. Se trata del
clásico problema de la acción colectiva, aunque agra-
vado por la globalización: es difí-
cil generar esa acción colectiva
en un sistema internacional ca-
racterizado por la descentraliza-
ción del poder, la desregulación,
la ausencia de normas imperati-
vas y de instituciones capaces de generarlas. En parti-
cular, los paquetes de estímulo no coordinados o el
recurso al proteccionismo, a devaluaciones competiti-
vas y otras políticas de “empobrecer al vecino”, con-
vertirían las políticas públicas en parte del problema
más que de la solución. Y no se debe ignorar que la
respuesta a una crisis de naturaleza global no será efi-
caz si se deja a la intemperie a los países más débiles
y vulnerables. La crisis económica es en última instan-
cia un problema esencialmente político: cómo articular
la acción colectiva internacional a través de normas e
instituciones eficaces, representativas y legítimas. 

> Desequilibrios de voz y representación entre países
avanzados y emergentes. La crisis reclama mecanis-
mos legítimos para la gobernanza global, a través de
un “nuevo multilateralismo” que sea capaz de dar un
papel más relevante a los países en desarrollo. El rápi-
do relevo del G-7, sustituido por el G-20, es una clara
indicación de ello. Pero no se puede obviar que tanto
el G-20 como las organizaciones internacionales que
han de ejecutar sus mandatos tienen serias carencias
de representatividad y legitimidad, como ilustra el caso
del FMI, actor clave frente a la crisis. 

> Desequilibrios en la distribución de la riqueza en un
mundo desigual, en el que la reducción de la pobreza,
y el desarrollo sostenible se convierten en claves de la
recuperación. Los magros resultados alcanzados a
escala global en los ODM dependían de un modelo de
crecimiento que la crisis ha mostrado insostenible, y su
mero restablecimiento ya no es una opción viable. Hay
que evitar que la crisis se lleve por delante esos logros,
por limitados que puedan ser, o que se produzcan
retrocesos. 

Será necesaria una visión de largo plazo que redefina
los procesos de desarrollo y reducción de la pobreza
sobre bases más equitativas y sostenibles.

> Finalmente, desequilibrios entre pautas insosteni-
bles de consumo de recursos y la capacidad de la
biosfera para su regeneración, que se encuentran en el
origen del cambio climático, la sobreexplotación de los

recursos y la pérdida de biodiver-
sidad. 

Se trata de una crisis del modelo,
más que una crisis en el modelo.
No se puede salir de ella sin aco-
meter reformas que hagan frente a

estos desequilibrios, mientras que a corto plazo el
imperativo es atenuar su coste social. Los programas
de estímulo han de ser capaces de mantener el
empleo y proteger a los más vulnerables, especialmen-
te en los países más pobres, y a medio y largo plazo
promover un modelo más sostenible. En el diseño de
esos planes los gobiernos necesitan flexibilidad y
espacio para maniobrar, en especial en los países en
desarrollo. 

Los planes han de ser capaces de superar la estrechez
de la mirada nacional, y contribuir al estímulo de la
demanda agregada global, dado el carácter también
global de la crisis y el elevado grado de transnaciona-
lización de muchos sectores productivos. 

Además, es importante vincular los planes de estímulo
a la reducción de la pobreza y el aumento de la deman-
da en los países en desarrollo: ello ayudará a sentar las
bases de un nuevo modelo, más equilibrado, justo y
sostenible y a hacer posible los Objetivos de Desarrollo
del Milenio. Se trataría de un “New Deal verde”, o de un
nuevo “Pacto Global”. No es tarea fácil, pero de ello
depende hoy la materialización de los objetivos interna-
cionales de desarrollo y la supervivencia del planeta.
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