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a clave para el desa-

rrollo y para poner

finala pobrezaesla

inversién. Las nacio-

nes obtienen pros-
peridad al invertir en cuatro
prioridades. La mds importan-
te es invertir en las personas,
por medio de educacién de
calidad y atencion a la salud. La
siguiente es la infraestructura:
electricidad, agua limpia, redes
digitales y transporte puiblico.
La tercera es el capital natu-
ral: proteger la naturaleza. La
cuarta es la inversion empre-
sarial. La clave es el financia-
miento: movilizar fondos para
invertir en la escala y con la
rapidez requeridas.

En principio, el mundo debe-
ria funcionar como un sistema
interconectado. Los paises
ricos, con altos niveles de edu-
cacién, atencion a la salud, in-
fraestructura y capital empre-
sarial, deberian proporcionar
suficiente financiamiento a los
paises pobres, que con urgen-
cia deben construir su capital
humano, infraestructural, na-
tural y empresarial. El dinero
debe fluir hacia los paises po-
bres. A medida que los paises
con mercados emergentes
enriquezcan, las ganancias y el
interés deben volver hacia los
paises ricos como rendimiento
de sus inversiones.

Esa es una proposicidn de
ganar-ganar, Tanto los paises
pobres como los ricos se be-
nefician. Los paises pobres
enriquecen; los paises ricos
obtienen mayores rendimien-
tos que si invierten salo en sus
ECONomias.

Extrafiamente, el finan-
ciamiento internacional no
funciona asi. Los paises ricos
invierten sobre todo en las eco-
nomias ricas. Los paises pobres
obtienen sdlo una fraccion de
recursos, no lo suficiente para
salir de la pobreza. La mitad
mis pobre del mundo (los
paises de bajos ingresos y los
de bajos medianos ingresos)
producen alrededor de 10 billo-
nes de ddlares al afio, en tanto
la mitad mds rica (los de altos
ingresos y de altos medianos in-
gresos) producen alrededor de
90 billones. El financiamiento
de la mitad mis rica a la mitad
miis pobre deberia ser quizd de
unos 2 o 3 billones por aiio. En
realidad es una pequeiia frac-
ciin de esa cantidad.

El problema es que invertir
en los paises pobres parece de-
masiado riesgoso. Esto es cier-
to si observamos el plazo corto.
Supongamos gue el gobierno
de un pais de bajos ingresos
quiere pedir un préstamo para
financiar la educacién piblica.
El rendimiento econdmico de
la educacidn es muy alto, pero
requiere de 20 a 30 aifios para
realizarse, puesto que los nifios
actuales avanzan a lo largo de

12 a 16 anos y sélo después in-
gresan al mercado laboral. Sin
embargo, los créditos se dan
solo a cinco anos y estan deno-
minados en délares, y no en la
moneda nacional.

Supongamos que el pais to-
ma hoy un crédito de 2 mil mi-
llones de dalares a cinco afios.
Estd bien si a los cinco afios el
gobierno puede refinanciar los
2 mil millones con otro crédito
a cinco afos. Con cinco crédi-
tos de refinanciamiento, los
pagos de la deuda se retrasan
30 anos, tiempo en el cual la
economia ha crecido lo sufi-
ciente para pagar la deuda sin
recurrir a otro crédito.

Sin embargo, en algin punto
del camino, es probable que al
pais se le dificulte refinanciar la
deuda. Tal vez una pandemia,
o una crisis bancaria en Wall
Street, o la incertidumbre elec-
toral espantarin a los inversio-
nistas. Cuando el pais intenta
refinanciar los 2 mil millones,
encuentra cerrado el mercado
financiero. Sin suficientes dé-
lares a la mano, ¥ ningiin cré-
dito nuevo, incumple pagos y
termina en la sala de urgencias
del FMI.

Como en la mayoria de las
salas de urgencias, lo que sigue
no es grato de contemplar.

El gobierno recorta el gasto
piiblico, incurre en inguietud
social v enfrenta prolongadas
negociaciones con acreedores
extranjeros. En suma, el pais se
precipita hacia una profunda
crisis financiera, econdmica v
social.

Sabiendo esto de antemano,
las agencias calificadoras de
créditos, como Moody's y S&P
Global, dan a los paises una
baja calificacidn, menor que
el “grado de inversién”™. En
consecuencia, los paises pobres
no pueden endeudarse a largo
plazo. Los gobiernos necesitan
invertir a largo plazo, pero los
préstamos a corto plazo empu-
jan a los gobiernos a pensar e
invertir a corto plazo.

Los paises pobres también
pagan tasas de interés muy al-

tas. En tanto el gobierno esta-
dunidense paga menos de 4 por
ciento en créditos a 30 afios, el
gobierno de un pais pobre paga
amenudo mas de 10 por cierto
en créditos a cinco afos.

EI FMI, por su parte, reco-
mienda a los gobiernos de pai-
ses pobres que no se endeuden
demasiado. En los hechos, lo
que dice al gobierno es: mejor
no inviertas en educacién (o
electricidad, o agua limpia, o
caminos pavimentados) para
evitar una futura crisis de
deuda. {Es un consejo tragico!
El resultado es una trampa de
pobreza, en vez de un escape de
la pobreza.

La situacidn se ha vuelto
intolerable. La mitad mds rica
del mundo le dice a la mitad
mas pobre: descarbonicen su
sistema de energia, garanticen
acceso universal a la salud, la
educacion v los servicios digi-
tales, protejan sus bosques de
lluvia, aseguren agua limpia v
desagiie, y mds. Y, sin embar-
20, tienen gue hacer todo esto
con un minimo de préstamos a
cinco afios con 10 por ciento de
interes!

El problema no estd en los
objetivos globales. Esos objeti-
vos son alcanzables, pero sélo
si los flujos de inversidn son lo
bastante altos. El problema es
la falta de solidaridad global.
Las naciones mds pobres nece-
sitan créditos a 30 afios con in-
terés de 4 por ciento, no crédi-
tos a 5 afios con mds de 10 por
ciento de interés, v necesitan
mucho mis financiamiento.

En términos més sencillos,
los paises pobres demandan
poner fin al aparthedd financie-
ro global,

Hay dos formas claves de lo-
grar esto. La primera es expan-
dir mas 0 menos cinco veces
el financiamiento del Banco
Mundial v los bancos de desa-
rrollo regional (como el Banco
Africano de Desarrollo). Esos
bancos pueden tomar créditos
a 30 afios y a una tasa de mis
o menos 4 por ciento, y trans-
ferirlos a los paises pobres en

A Elresultado de las
sugerencias del FMI es una
trampa de pobreza, en vez

de unescape deella.Enla
imagen, un barrio de Asuncidn,
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esos términos favorables. Sin
embargo, esas operaciones son
muy pequenas. Para que los
bancos aumenten operaciones,
los paises del G-20 (inclusive
Estados Unidos, Chinay la
Unién Europea) necesitan colo-
car mucho mas capital en esos
bancos multilaterales.

La segunda forma es arreglar
el sistema de tasas de crédito,
la asesoria de deuda del FMI y
los sistemas de manejo finan-
ciero de los paises deudores. Se
necesita reorientar el sistema
hacia el desarrollo sustentahle
alargo plazo. Si se permite a
los paises pobres endeudarse
a 30 afios, mds que a cinco, no
enfrentarin erisis financieras
en el interin. Con una estra-
tegia adecuada de créditos a
largo plazo, respaldada por
calificaciones de crédito mis
precisas y una mejor asesoria
del FMI, los paises pobres acce-
derdn a flujos financieros mas
elevados en términos mucho
miés favorables,

Los paises mayores tendrin
cinco reuniones sobre finan-
ciamiento global este afio: en
Paris en junio; en septiembre,
en la ONU y en Delhi, y en
Dubdi en noviembre, Si esos
paises trabajan juntos, pueden
resolver esta cuestion. Ese
es su verdadero trabajo, en
vez de enredarse en guerras
interminables, destructivas v
desastrosas.
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