Capitulo 1

Afrontar la coyuntura
macroeconomica
estructural para impulsar
la transicion verde

La recuperacién econdémica que siguid a la crisis del
coronavirus (COVID-19) en América Latina y el Caribe
(ALC) se estd ralentizando, y ello refleja un bajo
crecimiento potencial y una coyuntura internacional
cada vez mas compleja, marcada por la guerra de Rusia
contra Ucrania y una desaceleracién econémica en
China. Las consecuencias socioeconémicas del COVID-19
persisten, y la pobreza y la pobreza extrema siguen siendo
elevadas. Al haberse reducido el margen de maniobra
de las politicas macroeconémicas (fiscal y monetaria),
la mayoria de los paises de ALC se enfrentaran al reto
de lograr un equilibrio entre el estimulo a la recuperacién,
el financiamiento de la transicién verde y la proteccién
de los mas vulnerables, en especial frente al impacto de
las presiones inflacionarias. Tras analizar la coyuntura
mundial, este capitulo presenta el desempeno econémico
de ALC, asi como los factores fundamentales que afectan
al ritmo y las caracteristicas de la recuperacién en la
regién. A continuacién, el capitulo examina el peso del
cambio climatico en las finanzas publicas y explora
algunas opciones para movilizar més recursos con el
fin de promover la transicién verde. Antes de concluir,
el capitulo aborda el deterioro de las condiciones
sociales tras la crisis del COVID-19, en particular la
pobreza y la desigualdad, junto con la necesidad de
reforzar los sistemas de proteccién social.
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Afrontar los desafios macroeconémicos de ALC para
garantizar una transicién verde y justa

se ralentizara

Los hogares en pobreza extrema se enfrentan a un aumento de precios mayor que los hogares promedio

I Inflacién general 1 Inflacién para los hogares en pobreza extrema
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Introduccién

Tras registrar una fuerte reactivacién econdémica en 2021, el crecimiento de las
economias de ALC se ralentizara en 2022. Esto se debe a una coyuntura internacional cada
vez mas adversa, a la reduccién de estimulos fiscales y monetarios y al bajo crecimiento
potencial. Las presiones inflacionarias se estan intensificando y la mayoria de los bancos
centrales de la regién estan subiendo las tasas de interés.

Aun persisten retos sociales derivados de la pandemia y se vaticina un aumento de
la pobreza en 2022. Si bien es cierto que en 2020 y 2021 se observé un descenso de los
niveles de pobreza total, se prevé que estos aumenten en 2022 debido en gran parte a la
mayor inflacién, especialmente de los precios de los alimentos. En el caso de la pobreza
extrema, no retrocedié en 2021 y se pronostica un incremento en 2022. Se estima que en
2022 el 33.0% de la poblacién de ALC estara en situacién de pobreza y el 14.5% en situacién
de pobreza extrema (ECLAC, 2022 ). Esto se ha traducido en una movilidad regresiva en
términos socioeconémicos. La incidencia de la pobreza es heterogénea, no solo entre los
paises de la regién, sino también entre los grupos de poblacién. Por ejemplo, las mujeres
de 25 a 39 anos tienen tasas de pobreza mas altas que los hombres de la misma edad en
todos los paises. La desigualdad en la distribucién de los ingresos también ha aumentado
en la mayoria de los paises, y la elevada inflacién actual plantea el riesgo de un nuevo
aumento (ECLAGC, 2022,,).

En un contexto de condiciones monetarias restrictivas, la gestién de la politica fiscal
serd un elemento central para la recuperacién. Al igual que en otras regiones, las tasas de
inflaciéon han aumentado considerablemente, lo que ha llevado a la mayoria de los bancos
centrales a responder oportunamente con subidas de las tasas de interés. Desde finales
de 2021, muchas de las economias de la regién han empezado a retirar algunos estimulos
fiscales, al tiempo que los ingresos tributarios han aumentado gracias a la mejora de la
coyuntura econémica, lo que ha permitido reducir los déficits publicos primarios. Las
economias de ALC deben apoyar las condiciones econémicas y la sostenibilidad fiscal, al
tiempo que protegen a los mas vulnerables mediante el fortalecimiento de los sistemas de
proteccién social. De cara al futuro, el cambio climatico y la transicién verde podrian pesar
en las cuentas publicas, ya que las catdstrofes naturales, la salida de los combustibles
fésiles de la matriz energética o la existencia de activos inutilizados podrian menoscabar
los ingresos. Por lo tanto, la regién tendrd que movilizar recursos para compensar las
carencias e invertir mas, mejor y de forma mas ecoldgica para reducir los efectos adversos
del cambio climético y financiar la transicién verde. Una transicién verde va mas alla de la
lucha contra el cambio climéatico. También pretende avanzar en un modelo de produccién
y consumo mas sostenible e inclusivo que cree nuevos empleos verdes de calidad, genere
las condiciones necesarias para que los trabajadores afronten con éxito la transicién y
apoye a las empresas para que adopten esquemas de producciéon mas sostenibles y a los
ciudadanos para que cambien sus habitos de consumo (Capitulo 2).

Las perspectivas econémicas mundiales se estan debilitando debido a la invasién de
Ucrania por parte de la Federacién Rusa (en adelante “Rusia”), y a los efectos persistentes
de la pandemia del coronavirus (COVID-19) y las estrategias para contenerla. El impacto
de lainvasién rusa a Ucrania variara de unas regiones a otras, en funcién de su exposicién
comercial y financiera a Rusia o Ucrania. Este conflicto también ha hecho subir los precios
de las materias primas, alimentando la inflacién. Las perturbaciones en las cadenas de
suministro internacionales, los elevados costos de los fletes y los desequilibrios entre
oferta y demanda han contribuido a la acumulacién de presiones inflacionistas no vistas
en décadas y que van mas alla de los alimentos y la energia. Ademas, la politica de cero
COVID adoptada por la Republica Popular China (en adelante, “China”) sigue pesando en

las perspectivas mundiales y los flujos comerciales (OECD, 2022,,; OECD, 2022,,).
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Este capitulo examina, en primer lugar, el contexto mundial, prestando especial
atencién a las consecuencias de la guerra lanzada por Rusia contra Ucrania y a las
crecientes presiones inflacionarias. A continuacién, presenta el desempeiio econémico
de ALC, poniendo énfasis en la heterogeneidad de la regién, las cuentas exteriores, las
presiones inflacionarias y la limitada solvencia fiscal, en particular para financiar la
transicién verde y hacer frente a los efectos adversos del cambio climético. Por tltimo, el
capitulo examina las secuelas sociales que subsisten tras la crisis del COVID-19, haciendo
hincapié en la pobreza y la desigualdad, el vinculo con la inflacién y la importancia de
reforzar sistemas de proteccién social universales, integrales, sostenibles y resilientes.

Un contexto internacional con retos crecientes

Tras la profunda recesién desatada por la pandemia en 2020, el crecimiento de la
economia mundial fue sélido en 2021, respaldado por el avance de los programas
de vacunacién y los grandes paquetes de estimulo fiscal y monetario aplicados por la
mayoria de los paises. La reactivaciéon econémica de 2021 fue generalizada, y se estima
que el crecimiento mundial ascendi6 al 5.8%, claramente superior a la contraccién del

3.4% registrada en 2020 (IMF, 2022, OECD, 2022,,; OECD, 2022[4]).

En 2022, el crecimiento econémico mundial se ha desacelerado debido al deterioro de
las condiciones internacionales, propiciado por la guerra en Ucrania y cuestiones todavia
vinculadas al coronavirus, en especial la politica de cero COVID adoptada por China.
La guerra que libra Rusia contra Ucrania afectd a la recuperacién mundial. Antes del
estallido del conflicto, la previsién de crecimiento mundial apuntaba a una vuelta a tasas
similares a las previas a la pandemia, y la inflacién se veia como un fenémeno temporal.
La politica china de cero COVID ha socavado también las perspectivas mundiales, al crear
cuellos de botella en el comercio internacional y aumentar las presiones inflacionistas.
Las estimaciones sugieren que para 2022 el crecimiento mundial podria ralentizarse

hasta alrededor del 3.0%, y 2.2% en 2023 (OECD, 2022, ,; OECD, 2022[4]).

3y

El impacto de la guerra depende en cada regién de sus vinculos con Rusia y Ucrania,
sus principales socios comerciales, la composicién de sus exportaciones y su exposicién
financiera. En los paises emergentes de Asia, la incidencia serd probablemente menos
acusada, ya que los lazos econémicos con los paises implicados en la guerra no son muy
fuertes. Asimismo, los vinculos de Africa con Rusia y Ucrania en materia de inversién son
relativamente limitados. No obstante, la agresién a gran escala perpetrada por Rusia contra
Ucrania afectara significativamente a sus principales socios comerciales y de inversion,
a lo que hay que sumar las presiones inflacionarias, que ya estan provocando una crisis
alimentaria. En ALC, la guerra puede tener repercusiones diversas y considerables, si bien
principalmente de forma indirecta, a través del aumento de los precios de los productos
bésicos, una desaceleracién del crecimiento mundial, alteraciones del comercio y
volatilidad financiera.

Para la economia mundial, la invasién rusa de Ucrania y la desaceleracién de
China tiene al menos tres canales de transmisién

El primer canal es el aumento de los precios de la energia y los alimentos. Dada la
importancia de Rusia en el mercado mundial de materias primas energéticas, la guerra
contra Ucrania ha provocado una subida de los precios en un contexto de desequilibrios
preexistentes entre oferta y demanda (Gréafico 1.1).
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En lo que se refiere a la guerra de Rusia contra Ucrania, el riesgo geopolitico y la
incertidumbre derivada de la aplicacién de posibles sanciones de mayor escala han
fomentado la volatilidad en los mercados energéticos mundiales (Recuadro 1.1). Como
consecuencia de la incertidumbre, los precios del petréleo, el gas, el carbén y los metales
industriales se dispararon en marzo de 2022 y fluctuaron en niveles mas altos durante los
meses siguientes. Los precios de la energia se han mantenido elevados, pero una menor
demanda de China ha aliviado algunas de las presiones sobre los precios de los metales
(OECD, 2022,,).

Mas alld de la energia, el precio de las materias primas alimentarias ha seguido
subiendo debido a la interrupcién de canales comerciales esenciales en los segmentos de
cereales y fertilizantes. Ucrania y Rusia aportan el 30% del trigo que se vende en el mundo
y son importantes productores de maiz, avena y girasol. Bielorrusia (pais fronterizo con
Ucrania) y Rusia son grandes exportadores de potasio y fésforo a nivel mundial, minerales
que son insumos fundamentales para producir fertilizantes utilizados en miltiples
cultivos. Los acuerdos que permitieron algunas exportaciones agricolas desde Ucrania

han contribuido a aliviar las presiones sobre los precios de los alimentos (OECD, 2022

El

[4])'
aumento de los precios de las materias primas debilitara la recuperacién econémica

tras la pandemia al acelerar la inflacién. El alza en los precios de la energia y los alimentos
afecta directamente al poder adquisitivo de los hogares, lo cual limita el consumo privado,
el comercio y el crecimiento mundial, ademads de generar tensiones sociales.

Gréafico 1.1. Precios de las materias primas
Indice de diciembre de 2019 = 100
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Fuente: Elaboracién de los autores con base en Thomson Reuters Datastream.

StatLink iz https://stat.link/7eyn05
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Recuadro 1.1. jPodria un embargo total de las remesas de petrdleo ruso provocar
una crisis econémica mundial?

En el momento de redactar este documento, el precio del petréleo habia subido més de un 20%
desde la invasién rusa de Ucrania, impulsado principalmente por expectativas de una caida de
la disponibilidad de crudo ruso, mds que por interrupciones efectivas del suministro vinculadas
a sanciones. El escenario econémico actual recuerda la crisis del petréleo de 1973-74, cuando la
Organizacién de Paises Exportadores de Petréleo (OPEP) decidié suspender la venta de crudo a
Estados Unidos por su apoyo militar a Israel durante la guerra drabe-israeli. El precio del petréleo
se cuadruplicé, y ello provocé un considerable incremento de la inflacién y una brusca subida
de las tasas de interés por parte de los bancos centrales, lo que dio paso a una gran recesiéon
mundial.

Aunque un desplome del suministro de petrdleo ruso podria tener profundas repercusiones
inflacionistas, con graves efectos sobre la demanda interna a escala mundial, parece poco
probable que genere una recesién global como la vivida hace casi medio siglo. Esto se debe al uso
mas eficiente del petréleo logrado en las economias avanzadas de Occidente, que implica una
menor dependencia de esta materia prima.

La dependencia de la industria mundial con respecto al petrdleo es mucho menor que en los
anos 70. Como referencia, en 1973 el mundo utilizaba aproximadamente un barril de petréleo
para generar USD 1 000 de producto interno bruto (PIB) (precios de 2015) (Ruhl y Erker, 2021 ).
En 2019, antes de la pandemia del COVID-19, la intensidad del uso del petrdleo habia caido a
0.43 barriles por la misma magnitud de PIB mundial (-56%). Ademas, hoy se dispone de una matriz
de fuentes de energia mas diversificada, en la que el petréleo genera aproximadamente un tercio
de la energia mundial, frente al 53% de principios de los afios 70, tras haber cedido espacio a los
biocombustibles y a los reactores nucleares.

Otro elemento no menos importante es el desarrollo de la industria del fracking en Estados Unidos
en los ultimos anos, que ha permitido al pais mejorar su balanza comercial petrolera. Esto hace
que una brusca subida del precio del petréleo como la actual, pese a implicar un perjuicio para el
gasto de los consumidores, también beneficie a los productores nacionales. Una matriz energética
menos dependiente del petréleo y un conjunto mas amplio de productores hace a la economia
mundial menos vulnerable a stibitas interrupciones del suministro de crudo y a los choques de
los precios de la energia.

El segundo canal es la perturbaciéon del comercio mundial. Si bien, en términos
generales, el peso de Rusia y Ucrania en el comercio y la produccién mundial es
relativamente pequeno, estos paises son proveedores criticos de insumos para ciertas
cadenas de valor de la industria. Rusia es uno de los principales productores mundiales de
paladio (26% de las importaciones mundiales) y rodio (7% de las importaciones mundiales),
que son necesarios en la fabricacién de catalizadores para automéviles. Ucrania suministra
mas del 90% del neén utilizado en la produccién de los ladseres empleados en la fabricacién
de microchips en Estados Unidos. La posible interrupcién del suministro de estas
materias primas podria afectar al abastecimiento de semiconductores para las industrias
automotriz y de equipos electrénicos, agudizando la situacién de escasez critica sufrida
por estos sectores desde el inicio de la pandemia. Asimismo, Rusia y Ucrania representan
conjuntamente alrededor del 30% de las exportaciones mundiales de trigo, el 15% de las
de maiz, el 20% de las de fertilizantes minerales y gas natural, y el 11% de las de petréleo.
En el caso de China, las perturbaciones comerciales provienen de las repercusiones de su
estricta estrategia de cero COVID. En Shanghadi y otras grandes ciudades, esta politica ha
provocado escasez de mano de obra, lo cual afecta a la capacidad de transporte, ralentiza

las operaciones en los puertos y reduce el trafico aéreo (OECD, 2022,,).
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El tercer canal es el aumento de la volatilidad financiera. Desde que Rusia lanz6
una ofensiva a gran escala contra Ucrania, los mercados mundiales de capitales han
experimentado gran volatilidad; tras el desplome inicial del 24 de febrero de 2022, se
produjo un repunte en las semanas siguientes. El Indice de Volatilidad de la Bolsa de
Opciones de Chicago, un indicador indirecto de la volatilidad estandar del mercado
internacional de capitales, alcanzé su punto mas alto de 2022 en marzo y se ha mantenido
relativamente elevado, pero todavia significativamente por debajo de los niveles de
volatilidad observados en 2020, tras el brote de COVID-19. En general, las repercusiones en
los mercados mundiales de capitales de la guerra entre estos dos paises y la desaceleracién
econ6émica de China han sido mdas moderadas que las de la pandemia. No obstante, a
medida que los bancos centrales han respondido a las tasas de inflacién por encima del
objetivo, las condiciones financieras se han endurecido y las salidas de capital de las
economias de mercado emergentes se han intensificado (OECD, 2022,,).

Los bancos centrales estan reaccionando ante presiones inflacionarias crecientes
no vistas en décadas

Uno de los principales retos que plantea esta guerra a la hora de formular politicas
econémicas es la subida de los precios de las materias primas, que alimenta ain mas la
inflacién. Las interrupciones en las cadenas de suministro mundiales, los elevados costos
de los fletes y los desequilibrios entre oferta y demanda han contribuido a la acumulacién
de presiones inflacionistas no vistas en décadas. Por su parte, la politica de cero COVID de
China puede acentuar las presiones inflacionarias a través de los precios de produccién

(OECD, 2022,,; OECD, 2022,,).

En un principio, los bancos centrales de las principales economias calificaron de
transitoria esta mayor inflacién. Sin embargo, estd persistiendo mucho mds tiempo
del estimado inicialmente por las autoridades, dando paso a un inesperado escenario
inflacionista global. En Estados Unidos, la inflacién alcanzé el 8.6% interanual en marzo
de 2022, su nivel més alto en 40 afnos. En algunas economias avanzadas, mayo de 2022 fue
el mes con la tasa de inflacién més elevada. Este fue el caso en la zona euro, cuya inflacién
se situé en torno al 8.0%, en Canadd (alrededor del 7.7%) y en el Reino Unido (por encima
del 9.0%), donde las tasas de inflacién general y subyacente ya han superado con creces

los respectivos objetivos oficiales de inflacién.

El principal riesgo de esta prolongada desviacién con respecto al objetivo de inflacién
es el “desanclaje” de las expectativas de inflacién a mediano y largo plazo. Los bancos
centrales de las economias desarrolladas estdn acelerando el ritmo de normalizacién de
la politica monetaria mediante la reduccién de las compras de activos y el aumento de las
tasas de interés desde niveles minimos histéricos.

El primer gran banco central en iniciar el proceso de normalizacién de las tasas
de interés fue el Banco de Inglaterra, con una subida de su tasa de referencia desde el
0.10% hasta el 0.25% en diciembre de 2021 y desde entonces la ha aumentado hasta el
1.75%. En marzo de 2022, la Reserva Federal de EE.UU. comenzd su ciclo de subidas con
el primer aumento de la tasa de los fondos federales en cuatro anos, del 0.50% al 0.75%.
Desde entonces, las subidas de las tasas de interés han continuado. En junio y septiembre
de 2022, la Reserva Federal estadounidense aprobé incrementos de 0.75 puntos basicos,

hasta el 2.37%, el mayor desde 1994 (OECD, 2022,,).

El Banco Central Europeo (BCE) también ha tomado medidas de normalizacién
monetaria, fundamentalmente porque esta regién estd mas directamente expuesta a la
guerra que Rusia libra en Ucrania. En marzo de 2022, el BCE anuncio6 la finalizacién del
Programa de Compras de Emergencia frente a la Pandemia, asi como la reduccién gradual
de sus compras de deuda hasta finales de junio. En julio de 2022, el BCE elevé su tasa de
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interés principal en medio punto porcentual, la primera subida en mas de una década.
Asimismo, puso en marcha el Instrumento de Proteccién de la Transmisién (IPT) para
garantizar que las decisiones de politica monetaria se transmiten sin problemas a todos
los paises de la zona euro.

Si bien muchas economias emergentes, particularmente en América Latina, han
avanzado desde el aflo pasado en la retirada de estimulos monetarios vinculados al
COVID-19, los retos para los mercados emergentes persistirdn mientras contintien
las subidas de las tasas de interés en las economias avanzadas. Tasas de interés mads
elevadas podrian plantear un riesgo para las empresas y los hogares muy endeudados,
con la consiguiente amenaza para el sector bancario (IMF, 2022,). Ademas, tras el fuerte
incremento de la deuda publica ligado a la pandemia, mayores tasas de interés podrian
amenazar la sostenibilidad, especialmente en aquellos paises con menor crecimiento.

La recuperacion en América Latina se esta ralentizando, lo cual refleja el bajo
crecimiento potencial

La actividad econémica en ALC registré un fuerte repunte en 2021. El crecimiento
del PIB en ALC remonté por encima del 6% en 2021, impulsado por el estimulo fiscal,
condiciones externas mas favorables y la aceleracién de las campanas de vacunacién
en la regién, que permitieron reabrir las economias. Esto ocurrié después de que la
regién sufriera en 2020 una de las contracciones de la produccién més severas (6.9%) a
nivel mundial, que provocé un aumento de la pobreza y la desigualdad. Sin embargo, la
recuperacién fue dispar. Aunque varios paises recuperaron los niveles de PIB anteriores
a la pandemia, la disminucién de los flujos del turismo y la limitada holgura fiscal para
aplicar medidas de estimulo restringieron una recuperacién mas completa en el Caribe y

México (ECLAC, 2022,)).

En 2022, se prevé una desaceleracién del crecimiento de ALC, en la medida que las
condiciones exteriores se deterioren, los efectos de la reapertura de las economias se
disipen y las autoridades locales reduzcan los estimulos fiscales y monetarios. La rapida
convergencia hacia tasas de expansién modestas refleja el bajo crecimiento potencial. El
crecimiento econémico previsto en la regién serd insuficiente para revertir el aumento de
la pobreza y la desigualdad que la pandemia ha acentuado. Las presiones inflacionarias
han llevado a los bancos centrales a aumentar las tasas de interés desde 2021, y el ciclo
de endurecimiento monetario continuard mientras las tasas de inflacién se mantengan
por encima de los objetivos oficiales. Los déficits publicos se reduciran en 2022 a medida
que las Administraciones Publicas retiren partidas de gasto y la actividad se estabilice.
Sin embargo, los niveles de deuda seguiran siendo elevados, y podria ser necesario un
mayor esfuerzo de consolidacién a mediano plazo que permita recuperar la capacidad
de maniobra fiscal y la sostenibilidad de la deuda. Los riesgos para estas perspectivas se
derivan de un endurecimiento mas pronunciado y rapido de lo previsto de las condiciones
financieras, nuevas olas de la pandemia, interrupciones mas duraderas en las cadenas
de suministro mundiales, incertidumbre politica en la regién y repercusiones tanto de la
invasion de Rusia a Ucrania como de la desaceleracién econémica de China.

El crecimiento potencial, un problema estructural de ALC que antecede a la pandemia,
sigue estancado en niveles bajos. Ademas, independientemente de cémo se calcule el
crecimiento potencial, este se ha debilitado. El crecimiento potencial del PIB per capita ha
estado por debajo del 1% desde 1980, con un ligero aumento tras el auge de las materias
primas (entre 2003 y 2013). Desde entonces, el crecimiento de la produccién potencial per
capita se ha estancado. Asimismo, el crecimiento potencial del PIB per capita sigue siendo
inferior al de las economias avanzadas, lo que dificulta la convergencia. A lo largo de las



1. AFRONTAR LA COYUNTURA MACROECONOMICA ESTRUCTURAL PARA IMPULSAR LA TRANSICION VERDE

altimas décadas, la brecha del PIB per cépita entre ALC y las economias avanzadas se ha
reducido, pero los avances se detuvieron después de 2015, al flaquear el crecimiento de la
region (Gréfico 1.2).

Grafico 1.2. Crecimiento potencial del PIB per cépita en ALC y en economias avanzadas,
estimado con diferentes métodos

Panel A. Crecimiento potencial del PIB per capita, ALC Panel B. Crecimiento potencial del PIB per capita,
economias avanzadas
Crecimiento medio HP AR(1) AR(2) AR(3)
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Notas: AR = modelo autorregresivo, que utiliza datos de crecimiento del PIB per cdapita. El nimero de rezagos (1 y 2) se
determiné analizando la funcién de autocorrelacién y eligiendo el modelo que maximizaba la log-verosimilitud. HP = filtro
Hodrick-Prescott, que se utilizé como modelo alternativo, debido a su resistencia a las perturbaciones a corto plazo, para
obtener una representacién de curva atenuada (lambda 100). La serie de ALC se refiere a los 33 paises incluidos en la base
de datos de Perspectivas de la economia mundial del FMI, octubre de 2022.

Fuente: Elaboracién de los autores con base en (IMF, 2022).
StatLink SazP https://stat.link/5qa3er

Los efectos generales sobre ALC de la invasién rusa de Ucrania y la desaceleracion
de China siguen siendo inciertos y se transmiten a través de tres canales
principales

El primer canal es el efecto del aumento de los precios de los productos bésicos en
las cuentas exteriores. La escasa exposicién a Rusia y Ucrania, que no supera el 1% del
comercio total de ALC, limita el impacto directo en el comercio de la regién. Solo Ecuador
(4% del comercio total) y Paraguay (8% del comercio total) presentan una exposicién més
significativa al comercio con Rusia. Desde el punto de vista de los flujos de inversion,
la implicacién de Rusia en la regién es escasa, con la salvedad de su participacién en
algunos proyectos energéticos en Brasil y México. Por lo tanto, la incidencia de la crisis en
la regién de ALC tiene lugar principalmente a través de la relacién de intercambio debido
al aumento de los precios de la energia y de algunas materias primas agricolas.

Elresultado depende de silos paises son exportadores o importadores netos de energia
y alimentos. Los exportadores netos de América del Sur se benefician de una relacién de
intercambio mas favorable, que mejorard el saldo por cuenta corriente y generara ingresos
fiscales adicionales que podrian estimular la demanda y, de ese modo, el crecimiento y el
empleo. No obstante, la mejora de la relacién de intercambio podria no ser significativa
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debido a los aumentos acumulados de los precios de los insumos importados como
consecuencia de las interrupciones en las cadenas de suministro mundiales. Los paises de
América Central y el Caribe experimentan los efectos contrarios (Grafico 1.3, Panel A). Por
otro lado, la desaceleracién econémica experimentada por China y a nivel mundial afecta
al circuito comercial, especialmente en economias como Brasil, Chile, Perd y Uruguay,
para las que China es un socio comercial clave. Los paises perjudicados, como Chile,
Panamd, Paraguay y Perd, tienen suficientes reservas internacionales para hacer frente
al revés transitorio (Grafico 1.3, Panel B) y mantener el acceso a los mercados financieros
mundiales a un costo relativamente bajo.

Grafico 1.3. Déficit por cuenta corriente y reservas internacionales

2013 B 2021
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Fuente: Elaboracién de los autores con base en fuentes oficiales y previsiones del CAF - Banco de Desarrollo de América

Latina.
StatLink Sa=r https://stat.link/098rui

La inversién extranjera directa (IED) es esencial para financiar los déficits por cuenta
corriente y la transicién verde. Las entradas de IED se incrementaron un 56% en 2021
(hasta 134 000 millones de USD) tras sufrir una importante caida (45%, 86 000 millones
de USD) en 2020 (UNCTAD, 2022,). La IED de calidad puede contribuir a aumentar la
productividad y alograr unarecuperacién mas sostenible, asi como a alcanzar los objetivos
de descarbonizacién (OECD, 2019,,; OECD, 2021,; OECD et al,, 2021[101). En términos de
descarbonizacién, y al igual que en la OCDE, la IED en energias renovables alcanzé un
punto de inflexién maximo (tanto en délares como en nuimero de proyectos) en 2019 y
aun no se ha recuperado. No obstante, se mantiene por encima de los niveles anteriores
a 2019. En ALC, la [ED en energias renovables sigue superando los niveles de la inversién
en petrdleo, carbén y gas (tanto en délares como en ntimero de proyectos) (Grafico 1.4).
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Grafico 1.4. Inversién extranjera directa (IED) en ALC y en la OCDE
en energias renovables y en carbdén, petréleo y gas, ALC

ALC, inversion I OCDE, inversion <& ALC, niimero de proyectos < OCDE, nimero de proyectos
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Notas: Los paises considerados son Argentina, Belice, Bolivia, Brasil, Chile, Colombia, Costa Rica, Cuba, Ecuador, El Salvador,
Guatemala, Guyana, Haiti, Honduras, Jamaica, México, Nicaragua, Paraguay, Per(, la Republica Dominicana, Santa Lucia,
Surinam, Trinidad y Tobago, Uruguay y Venezuela.
Fuente: Elaboracién de los autores con base en datos fDi Markets del Financial Times.

StatLink Sa=r™ https://stat.link/cj9s25

El segundo canal de transmisién es a través de los mercados financieros
internacionales. Ademds de la conmocién en los mercados generada por la guerra rusa
contra Ucrania, otros factores, como la normalizacién de la politica monetaria en las
economias avanzadas, y aspectos internos especificos de los paises de ALC, afectaron
al comportamiento de los mercados de capitales. Entre marzo de 2022 y octubre de
2022, las primas de riesgo aumentaron, aunque se mantienen por debajo de los niveles
observados durante la pandemia del COVID-19. Asimismo, durante el mismo periodo,
la mayoria de las monedas locales se han depreciado (Grafico 1.5), con la excepcién de
algunas economias como la de México, donde se ha apreciado. Las depreciaciones del
tipo de cambio en la mayoria de los paises de ALC siguen una tendencia que precede a la
guerray que Ultimamente es una combinacién de factores internos y externos, entre ellos
el aumento de las tasas de inflacién.
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Grafico 1.5. Tasa de cambio efectiva nominal y diferenciales de bonos soberanos

Panel A. Tipo de cambio nominal
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Nota: Datos hasta el 7 de octubre de 2022.
Fuente: Elaboracién de los autores con base en Thomson Reuters Datastream.

StatLink azr https://stat.link/pgc956

El tercer canal es la intensificacién de las presiones inflacionarias. En primer lugar,
la pandemia y la posterior recuperacién trastocaron el comercio y provocaron cuellos de
botella en el suministro, escasez de insumos e incrementos de los costos de transporte y
de los precios de los productos basicos (IMF, 2022, ). A esto hay que anadir que la guerra
ha exacerbado la subida de los precios de los productos basicos en la mayoria de los
paises de ALC. El resultado es que la inflacién en 2022 ha estado por encima del objetivo
oficial en las economias de ALC (Grafico 1.6, Panel A). En Chile, por ejemplo, la inflacién
ha alcanzado el nivel mas alto de los ultimos 30 afios (OECD, 2022,,). Antes de la ofensiva
rusa en Ucrania, el aumento de los precios (Grafico 1.6, Panel B) ya habia llevado a los
bancos centrales de toda ALC a elevar las tasas de interés para anclar las expectativas.
Conforme se intensifiquen las presiones inflacionistas debido al incremento de los
precios de las materias primas, y la Reserva Federal de Estados Unidos suba las tasas
de interés, este proceso sera dificil de revertir. El marcado aumento de los precios de
la energia y los alimentos reduce el poder adquisitivo de los hogares, sobre todo de los
mas vulnerables, que todavia sufren las consecuencias de la pandemia. Esto no ayuda
precisamente a revertir el aumento de la pobreza y la desigualdad en la regién, un proceso
ya obstaculizado por el menor crecimiento econémico previsto.
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La politica monetaria debe tener en cuenta y estar en sintonia con las metas y las
politicas climaticas. Las diferentes politicas climaticas tienen distintas implicaciones
para el sistema de precios; por ejemplo, un precio fijo del carbono puede afectar las
fluctuaciones de los precios (Chen et al,, 2021,). Del mismo modo, la incorporacién
de factores ambientales, sociales y de gobierno corporativo (ASG) en los mandatos de
los bancos centrales serda fundamental para salvaguardar eficazmente la estabilidad
financiera y de precios, dada la gran incidencia que los riesgos climaticos podrian tener
en las tradicionales responsabilidades bésicas de esta institucién. Los bancos centrales de
ALC pueden compartir experiencias con otros bancos centrales y aprender de ellas. El BCE
pretende supervisar el sistema financiero, incluidos los bancos privados, de tal modo que
se incluyan los riesgos derivados del cambio climatico (ECB, 2021,,).

Grafico 1.6. Inflacién y tasas de interés oficiales de algunas economias de ALC
que establecen objetivos de inflacién

Panel A. Inflacién y objetivo de inflacion (limite superior) Panel B. Tasa de interés oficial
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Nota: Los datos corresponden a los periodos comprendidos entre enero y agosto de 2022 (Panel A) y enero de 2021 y el 28 de
septiembre de 2022 (Panel B).
Fuente: Elaboracién de los autores con base en Thomson Reuters Datastream y fuentes oficiales.

StatLink Si=r https://stat.link/8vtaip

Poco espacio fiscal para transitar por un entorno dificil

Para hacer frente a la crisis del COVID-19, el gasto publico en ALC alcanz un méaximo
histoérico del 13.6% del PIB en 2020 a nivel de las Administraciones Centrales, un aumento
de 2.3 puntos porcentuales en comparaciéon con 2019. Este nivel fue incluso superior
al observado durante la ultima crisis econémica de 2008, cuando el aumento fue de
1.1 puntos porcentuales (ECLAC, 2022,). El gasto social es la principal partida del gasto
publico total (ECLAC, 2022,). Los paises que destacan por los mayores incrementos en
2020 (respecto a 2019) son Brasil y El Salvador (5.3 puntos porcentuales del PIB), asi como
Argentina, Barbados y la Republica Dominicana (entre 4.6 y 4.2 puntos porcentuales del

PIB) (ECLAC, 2022,,).

En 2021, las economias de ALC comenzaron a retirar el estimulo fiscal y los ingresos
aumentaron con la recuperacién econémica, de ahi que los déficits publicos primarios
de las Administraciones Centrales hayan ido disminuyendo. En promedio, los déficits se
redujeron al 4.2% del PIB en 2021, lo que supone una mejora de 2.7 puntos porcentuales con
respecto a 2020. Los ingresos tributarios aumentaron en 2021 gracias al fuerte crecimiento
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del PIB, mientras que el gasto se contrajo a medida que las economias de ALC redujeron
las transferencias de emergencia (ECLAC, 2022,,). Esto se produjo después de una caida
de los ingresos tributarios de 0.8 puntos porcentuales en 2020 con respecto a 2019. La
crisis por el COVID-19 provocd un desplome histérico tanto de los ingresos tributarios
nominales como del PIB nominal, y la caida de los impuestos fue mas acusada que la del
PIB nominal. Todavia persiste cierto estimulo fiscal relacionado con la pandemia, ya que
el gasto corriente se mantiene por encima de los niveles de 2019 (Cavallo et al., 2022
OECD et al., 2022

{16’
o)

Aunque la recuperacién de 2021 ayudé a aliviar en parte la presién sobre las
cuentas publicas, todavia es necesario mejorar un margen de maniobra fiscal que es
estructuralmente reducido en ALC. El ratio deuda publica/impuestos, un indicador
indirecto de la capacidad financiera de los paises para pagar su deuda publica, era mas
alto en 2019 que en 2013 y aumentd significativamente en 2020 (Grafico 1.7).

Losingresos tributarios siguen siendo bajos en ALC. En 2020, el ratio impuestos/PIB fue
del 21.9%, en promedio, frente al 33.5% de la OCDE. Como resultado de ello, la brecha entre
ALCyla OCDE en términos del ratio impuestos/PIB se ampli6 al 11.6% del PIB en 2020 desde
el 10.7% en 2019 (OECD et al,, 2022,,,). La brecha se explica principalmente por los bajos
ingresos de las regiones procedentes de los impuestos sobre la renta y las contribuciones
a la seguridad social en relacién con el promedio de la OCDE. La proporcién combinada
de los impuestos sobre la renta y los beneficios y las contribuciones (especialmente los
impuestos sobre la renta de las personas fisicas) a la seguridad social fue mucho menor en
la regién de ALC que en la OCDE (44.1% frente al 60.0% en 2019, en promedio).

Gréafico 1.7. Ratio deuda publica bruta/impuestos
en algunos paises de América Latina
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Fuente: Elaboracion de los autores con base en (OECD et al., 2022,,,); (ECLAC, 2022,,,).
StatLink = https://stat.link/mi9lb5

Tras haber registrado un aumento considerable en 2020, la deuda de ALC disminuyé
en 2021, situdndose en el 53.7% del PIB, frente al 56.5% de 2020 (ECLAC, 2022,,,). A pesar
de los déficits publicos, la recuperacién econémica y el aumento de la inflacién ayudaron
a reducir la deuda. No obstante, la volatilidad de los mercados financieros, el aumento
de los costos de la deuda y la necesidad de financiar la transicién verde ponen de relieve
la necesidad de contar con marcos fiscales adecuados (incluyendo reglas fiscales) y una
gestién de la deuda coordinada a nivel mundial con arreglo a directrices esenciales
(Capitulo 4) (OECD et al., 2021; Arreaza et al.,, 2022,,).

(10
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De cara al futuro, las economias de ALC deben apoyar las condiciones econdémicas
y la sostenibilidad fiscal, en particular ante el aumento de la inflacién de los alimentos,
financiando la transicién verde, al tiempo que protegen a los mas vulnerables mediante el
fortalecimiento de los sistemas de proteccién social. La composicién de la consolidacién
fiscal, el calendario y el equilibrio entre el gasto de capital y el gasto corriente
desempenaran un papel importante en las caracteristicas y el grado de inclusién de la
recuperacién. Si se salvaguarda la inversién publica, en relacién con el gasto corriente,
los efectos contractivos del ajuste fiscal a corto plazo podrian quedar neutralizados y el
crecimiento a mediano plazo podria verse estimulado (Ardanaz et al,, 2021,,). A corto
plazo, la proteccién de los més vulnerables contra el aumento de la inflacion debe ser
prioritaria.

En un contexto de un reducido margen de maniobra fiscal y niveles de deuda elevados,
los paises de la regién tendran que hacer frente a los crecientes efectos negativos del
cambio climatico y financiar la transicién verde. Los esfuerzos fiscales deben orientarse
al desarrollo de marcos integrales que combinen estrategias de descarbonizacién y
resiliencia con la promocién del crecimiento y la inclusién social (D’Arcangelo et al.,
2022,,,).

Las catastrofes naturales repercuten en la sostenibilidad fiscal

El cambio climatico ya supone un reto para la sostenibilidad fiscal cuando se producen
catastrofes naturales. Su frecuencia en la regién ha aumentado en las dltimas décadas.
Entre 2000 y 2019 se registré una media de 17 huracanes al afio y hubo 23 huracanes de
categoria 5 en total, que afectaron sobre todo a los paises del Caribe y Centroamérica
(OCHA, 2020,,,).

Otras catastrofes naturales, como inundaciones, incendios forestales y sequias, son
habituales en ALC y han afectado gravemente a toda la regién. Las inundaciones y los
incendios forestales son los fenémenos més frecuentes en el Cono Sur de Sudamérica.
La sequia es la contingencia que afecta a un mayor nimero de personas en la regién;
el rendimiento de los cultivos se redujo en 2018 entre el 50% y el 75% en el este de El
Salvador, el centro y el este de Guatemala, el sur de Honduras y partes de Nicaragua (OCHA,
2020,,,). En 2022, el Cono Sur, tradicionalmente una despensa para el mundo, tanto de
cereales como de carne, sigue sufriendo graves niveles de sequia. Esto ha provocado una
disminucién de la productividad agricola y ha suscitado una preocupacién generalizada
por la seguridad alimentaria (Amaya, 2022,,). A su vez, esto tiene efectos negativos en
el PIB de la mayoria de los paises de la regién (Banerjee et al.,, 2021 _), en sus cuentas
publicas y sobre los méas vulnerables (Capitulo 2) (Barcena et al., 2020

[25])’
s

El costo econdémico de los efectos de cada catdstrofe natural depende del nivel de
desarrollo del pais, que estd relacionado con su nivel de preparacién y capacidad de
respuesta ante desastres naturales. En promedio, una catastrofe natural provoca un
aumento del déficit piblico equivalente al 0.3% del PIB en los paises de renta media-alta,
0.8% en los de renta media-baja y 0.9% en los de renta baja. El principal impacto negativo
es el descenso de los ingresos publicos como consecuencia de la caida del PIB. Para los
paises de renta media-baja y baja, esta contraccién de los ingresos publicos equivale al
0.8% y al 1.1% del PIB, respectivamente (Alejos, 2021,,). La magnitud de la reaccién de los
gobiernos en caso de catastrofe no solo depende de la gravedad de esta, sino también del
grado en que las Administraciones Publicas cumplan las obligaciones relacionadas con
sus pasivos, es decir, de su capacidad y voluntad de respetar o superar sus compromisos
previos a la hora de asumir los costos especificos derivados de la catastrofe (OECD/World

Bank, 2019 ).
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Los déficits publicos pueden resultar especialmente perjudiciales para las economias
con poco margen de actuacién fiscal y pueden dejar cicatrices a largo plazo en las cuentas
publicas. Las catastrofes naturales pueden provocar aumentos drasticos de la deuda
publica, el abandono o aplazamiento de nuevos proyectos de inversiéon y el caracter
prociclico de la politica fiscal, especialmente en el caso de los paises que no disponen
de mecanismos adecuados de aseguramiento de los riesgos de catdstrofes naturales
(como bonos de catéastrofe o seguros contra catéstrofes) (Capitulo 4) (Delgado, Huéscar y
Pereira, 2021,,,). Es importante considerar también que pueden producirse efectos fiscales
negativos similares por la concentracién de multiples eventos no extremos en un periodo
corto, especialmente cuando existen condiciones de alta exposicién y vulnerabilidad en
el pais.

Algunas economias del Caribe presentan los mayores niveles de endeudamiento: en
2020, casi tres cuartas partes de los pequerios Estados con niveles de deuda insostenibles
eran del Caribe. Las catdstrofes naturales, junto con debilidad econémica, insuficiente
contencién fiscal y elevados costos de financiacién en los mercados de capitales, son
las principales razones de estos altos niveles de deuda. El costo del servicio de la deuda
para estas economias reduce en gran medida su margen de maniobra fiscal y socava su
capacidad para reaccionar ante nuevos embates, asi como para financiar los servicios
publicos y la inversién publica necesarios para impulsar su proceso de desarrollo (OECD
etal, 2021,,).

ALC tendra que diversificar su recaudacién tributaria para compensar la futura
caida de los ingresos publicos procedentes de los hidrocarburos en las principales
economias productoras

A medida que el mundo transite hacia fuentes de energia limpias, la demanda de
recursos no renovables disminuird, y ello supondra una caida de los ingresos publicos en
un grupo de paises de ALC que exportan hidrocarburos. Conforme se vayan abaratando
las tecnologias alternativas y se pongan en marcha medidas para hacer frente al cambio
climatico y aplicar el Acuerdo de Paris, se prevé una contraccién de la demanda de
petroleo (Delgado, Huascar y Pereira, 2021 ,). Antes del ataque ruso contra Ucrania, se
estimaba que, en escenarios en los que se cumplieran los objetivos del Acuerdo de Paris,
la produccién de petréleo en ALC tendria que caer un 60% hasta 2035, lo que implicaria la
pérdida de unos 3 billones de USD en ingresos tributarios (Solano-Rodriguez et al., 2019,
Vogt-Schilb, Reyes-Tagle y Edwards, 2021, ). Analogamente, el papel que desempena el
gas natural en la economia de la regién ird disminuyendo progresivamente, la mitad de
las reservas se quedaran sin explotar y se reducirdn los ingresos tributarios asociados

hasta en un 80% (Welsby et al., 2021,,).

Esta reduccién progresiva de la produccién de las grandes companias del sector de
hidrocarburos tendra importantes efectos negativos en los ingresos fiscales y en las tasas
de cambio. Los hidrocarburos son una importante fuente de divisas, y sus exportaciones
constituyen un tercio o mas de las exportaciones totales en varios paises. En cuanto a los
ingresos fiscales, la exploracién y la produccién de petréleo y gas representan, de media,
alrededor del 3% del PIB (Grafico 1.8, Panel A). Esa proporcién puede llegar a superar el
15% de los ingresos totales en Bolivia, México y Trinidad y Tobago y el 24% en Ecuador
(Titelman et al.,, 2022,,,). Estos ingresos pueden exceder, en promedio, el 3% del PIB y en
algunos casos el 7%, como sucede en Ecuador y Trinidad y Tobago (Grafico 1.8, Panel B)
(OECD et al, 2022,,). Si el descenso de los ingresos aportados por los hidrocarburos
no se compensa con un aumento de los procedentes de otras fuentes o mediante la
diversificacién econdémica, estos paises podrian incurrir en grandes déficits publicos

(Titelman et al., 2022,,,).
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Gréafico 1.8. Ingresos fiscales de las Administraciones Publicas procedentes
de recursos naturales no renovables en economias seleccionadas de ALC

Panel A. Ingresos fiscales de las Administraciones Panel B. Ingresos fiscales de las Administraciones
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Nota: En el Panel A, la serie se refiere al promedio de los paises presentados en el Panel B.

Fuente: Elaboracién de los autores con base en (OECD et al,, 2022,,).
StatLink S=r https://stat.link/sx4gze

Los activos abandonados o en desuso pueden convertirse en un costo adicional
de la inaccién ante el cambio climatico

A medida que las politicas contra el cambio climatico avancen en la regién y
los combustibles fésiles se vayan abandonando progresivamente, las reservas e
infraestructuras de hidrocarburos corren el riesgo de convertirse en activos abandonados
o en desuso, con las consiguientes pérdidas financieras para las economias de ALC.

Muchas economias de la regién siguen desarrollando nuevos proyectos en el dambito
del petréleo y el gas que corren el riesgo de terminar como activos abandonados.
Por ejemplo, Argentina, Brasil y México tienen planes ambiciosos para aumentar la
produccién de hidrocarburos; otros, como Guyana, prevén iniciar su explotacién a una
escala transformadora para sus economias (IEA, 2017,,). Si se construyeran todas las
centrales eléctricas alimentadas con combustibles fésiles proyectadas, las “emisiones
comprometidas” de la regién aumentarian un 150% (Delgado, Huéascar y Pereira, 2021,,,).
Ademas, en la pasada década se inauguraron diez centrales eléctricas de carbén, lo que
ilustra que, entre 2009 y 2016, los paises seguian optando por la energia térmica de carbén
frente a otras opciones més limpias, como la solar, la edlica o la hidraulica (Bermudez,

2020,,,).

Algunos tipos de activos inutilizados conllevaran costos mas elevados. Por ejemplo, se
estima que las tecnologias de carbén supondran una pequena proporcién de la capacidad
total abandonada en la regién de ALC. Sin embargo, el costo asociado a la paralizacién de
estos activos es el mas elevado. Esto se debe a que son mas intensivos en capital que las
plantas de gas y petréleo y se supone que tienen una vida ttil mas larga (60 vs. 45 afios) y,

por tanto, una menor tasa de amortizacion (Binsted et al., 2020,,).

Las economias de la regién mas avanzadas en su transicién hacia la produccién de
energia con bajas emisiones de carbono ya estan clausurando centrales de carbén. Por
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ejemplo, en Chile se han cerrado 6 centrales termoeléctricas alimentadas con carbdén
desde que se anunci6 el Plan de Descarbonizacién en 2019. Otras 5 seran clausuradas a
finales de 2024, y las 17 restantes lo haran antes de 2040 (Parra, 2021 ).

Las decisiones de gasto deben tener en cuenta los efectos del cambio climatico y
la transicién verde

AlCdeberiasubsanarsubrechadeinversién,asignandomaésrecursosainfraestructuras
con el fin de elevar la resiliencia y lograr sus objetivos de descarbonizacién. La regién ya
presenta un retraso en materia de inversién. En 2021, invirtié alrededor del 19.5% del PIB,
una proporcién inferior al 22% invertido en las economias avanzadas y al 39% invertido
en los paises emergentes y en desarrollo de Asia (IMF, 2022,,). Para alcanzar los Objetivos
de Desarrollo Sostenible de las Naciones Unidas (incluidos los objetivos de resiliencia y
descarbonizacién), la regién tendra que aumentar su inversién en infraestructuras en
torno al 5% del PIB (Galindo, Hoffman y Vogt-Schilb, 2022,,,). A pesar de la necesidad de
una elevada inversién, la regién debe continuar buscando el equilibrio entre gasto en
inversién y gasto corriente, aprovechando el impulso para financiar la transicién verde.

ALC deberia invertir mas para aumentar su resiliencia de cara a los efectos negativos
del cambio climdtico, que aumenta la frecuencia de catastrofes naturales y provoca
alteraciones en las precipitaciones y la temperatura, asi como inundaciones de zonas
costeras. La infraestructura actual de la regién puede ser vulnerable a contingencias
como estas. Los nuevos proyectos en los sectores de energia, transporte, agua o
telecomunicaciones deben considerar el riesgo que estos fenémenos entraiian. Ademas,
hay que dotar a las infraestructuras existentes de capacidad de adaptacién a estos
eventos, al tiempo que es necesario construir nuevas infraestructuras para reducir sus
efectos (por ejemplo, presas de control de inundaciones, muros de contencién o presas
para preservar y redistribuir el agua en las zonas que sufren sequias). Se calcula que, por
cada délar invertido en aumentar la resiliencia de las infraestructuras y las economias, se
evitan USD 4 en costos por impacto (Galindo, Hoffman y Vogt-Schilb, 2022,,,). Del mismo
modo, la regién podria explorar el papel de las soluciones basadas en la naturaleza (SbN)
para limitar y gestionar los impactos actuales y futuros del cambio climatico. Las SbN son
medidas que protegen, gestionan de forma sostenible o restauran la naturaleza, con el
objetivo de mantener o mejorar los servicios de los ecosistemas para hacer frente a una

serie de retos sociales, medioambientales y econémicos (OECD, 2022,,).

Aunque la inversién necesaria para conseguir una buena resiliencia es elevada, la
reasignacién del gasto y la planificacién temprana pueden ayudar a aminorar los costos.
Las estrategias climaticas son importantes para anticipar los objetivos a largo plazo en
la planificacién gubernamental, gestionar adecuadamente los riesgos y hacer més verde
el gasto publico. Para lograr la neutralidad en carbono y la resiliencia climatica en 2050
se necesita una estrategia climdatica multisectorial, que alinee todas las estrategias
sectoriales e incorpore criterios de descarbonizacién y resiliencia en los sistemas de

inversi6n y presupuesto publicos (Galindo, Hoffman y Vogt-Schilb, 2022, ).

Paralelamente a infraestructuras idéneas, se necesitan marcos financieros que
permitan abordar los riesgos relacionados con el clima y aumentar la resiliencia
financiera. Las economias de ALC deben desarrollar marcos que posibiliten la gestién de
los riesgos nacionales y, al mismo tiempo, promuevan la resiliencia financiera mundial
frente al cambio climatico. En consecuencia, los marcos que identifican los riesgos, con
una mejor comprensiéon de sus componentes (peligros, exposicién y vulnerabilidad) y sus
fuentes, pueden desempenar un papel clave, mitigando las pérdidas financieras mediante
la reduccién de riesgos.
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A pesar de los esfuerzos, siempre habra riesgos. Por lo tanto, hay que poner en
marcha estrategias financieras gubernamentales coherentes e integradas en varios
frentes (OECD, préximo a publicarse,,). Algunas opciones para minimizar el riesgo son
la optimizacién de los cédigos de construccién, una mejor ordenacién del territorio
y de las cuencas hidrograficas, el andlisis del impacto presupuestario del riesgo y una
buena preparacién financiera, lo que incluye el uso de instrumentos financieros de
seguro y reaseguro (Galindo, Hoffman y Vogt-Schilb, 2022,,). También es necesario
aumentar las inversiones en instrumentos financieros como los bonos verdes, sociales,
sostenibles y vinculados a criterios de sostenibilidad dentro de marcos armonizados a
nivel internacional que incluyan estandares verdes y taxonomias sostenibles (Capitulo 4).
Esto permitiria una reorientacién mayor y mas eficaz del gasto hacia proyectos sostenibles
que contribuyan a la mitigacién y adaptacién al cambio climatico. Ademas, como algunas
medidas de adaptacién son costosas, las Administraciones Publicas deben evaluar
cuidadosamente los impactos ex post y la probabilidad de que ocurran desastres. La
valoracién de las pérdidas tras una catastrofe puede proporcionar informacién cualitativa
y cuantitativa valiosa a la hora de identificar los puntos fuertes y débiles de la evaluacién
de riesgos.

Una politica fiscal eficaz debe ser el resultado de un esfuerzo coordinado

Toda politica o reforma fiscal, para ser eficaz, debe articular de forma coordinada
politicas tributarias, de gasto y de deuda, teniendo en cuenta el contexto socioeconémico
y politico a través de una secuencia de acciones bien definida. Asimismo, debe estar
respaldada por un amplio consenso, alcanzado a través del didlogo nacional y una
comunicacién clara (Capitulo 5). La economia politica de la politica fiscal esméasimportante

que nunca (Nieto-Parra, Orozco y Mora, 2021, ).

Ademads, serd necesario un marco de sostenibilidad fiscal que se centre en el
fortalecimiento de los ingresos publicos para garantizar la viabilidad de una trayectoria
creciente del gasto guiado con criterios ecoldgicos. En el corto plazo, la regién tendra
que hacer hincapié en reducir la evasién fiscal (6.1% del PIB en 2018) y revisar los gastos
tributarios (ECLAC, 2021 ,,). También resultara esencial que los paises adapten mejor sus
codigos fiscales a las mejores practicas internacionales mas recientes y que refuercen los
marcos fiscales aplicados al sector extractivo (Titelman, 2022,,,). Amediano plazo, laregién
tendrd que apostar por impulsar pactos fiscales mds progresivos y verdes, encaminados
a aumentar la recaudacién tributaria y reforzar la cuantia procedente de los impuestos
sobre los ingresos y la propiedad. También hard falta un verdadero replanteamiento de las
politicas tributarias y de subvenciones de los hidrocarburos (Capitulo 4) (Titelman et al.,
2022,,,). Ademas, para garantizar una transicion justa, sera necesario realizar inversiones
publicas que atraigan la inversién privada verde (efecto “crowding-in”); generar incentivos
fiscales directos en favor de las energias renovables y la descarbonizacién, la inclusién
digital y la investigacién y el desarrollo; y sentar las bases de sistemas de proteccién
social universal (Capitulo 4) (Titelman, 2022 ,,). En cuanto a los incentivos fiscales verdes,
se debe prestar especial atencién en su diseno a los objetivos de las politicas. Si se utilizan
de forma incorrecta, pueden mermar la capacidad de recaudacién; provocar distorsiones
econdémicas; erosionar el principio de equidad; aumentar los costos administrativos y de
cumplimiento; y, potencialmente, generar una competencia fiscal perjudicial, asi como
ganancias extraordinarias no justificadas para los inversores en proyectos que también
se habrian llevado a cabo en ausencia del incentivo (Celani, Dressler y Wermelinger,

2022,,,).
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Las condiciones sociales siguen siendo peores que antes del COVID-19

La pobreza y la pobreza extrema en ALC se mantienen por encima de los niveles
prepandémicos. Para 2022, la CEPAL estima que el 33% de la poblacién estard en
situacién de pobreza, y el 14.5% vivird en la pobreza extrema como consecuencia de los
limitados resultados econdmicos y la creciente inflacién (ECLAC, 2022,). Las tasas de
pobreza en 2022 son las més altas observadas desde 2008, antes de la crisis financiera
global. Tras experimentar un fuerte aumento en 2020 debido a la crisis del COVID-19, la
pobreza retrocedié ligeramente en 2021 gracias a la fuerte recuperacién de la actividad
(Grafico 1.9). Sin embargo, el débil crecimiento econémico y el aumento de la inflacién en
2022 revirtieron estos pequenos avances. La pobreza extrema ha aumentado de forma
constante todos los afnos desde 2014; inclusive en 2021, a pesar de la fuerte reactivacién
econdmica registrada ese ano (ECLAC, 2021, ; ECLAC, 2022,). El aumento de la pobreza
y la pobreza extrema obedece a la pérdida masiva de empleos y medios de vida, el bajo
crecimiento potencial, las altas tasas de inflacién, la falta de sistemas de proteccién social
suficientemente robustos y, en algunos paises, una reduccién de las transferencias de
ingresos de emergencia que no se vio compensada con la mejora prevista de los ingresos

procedentes del empleo (ECLAC, 2021 ,; OECD et al,, 2021 ; OECD, 2022,,,).

Desde la pandemia, también se ha producido un empobrecimiento generalizado de
gran parte de la poblacién en América Latina, que se ha traducido en una movilidad
descendente. Esto significa que, desde 2020, la proporcién de poblacién de los estratos de
ingreso bajo y medio-bajo ha aumentado, en detrimento de la de los estratos de ingreso
alto y medio-alto. Las medidas de recuperacién adoptadas y la reactivacién econémica
de 2021 supusieron una clara mejora para las clases medias, que recobraron parte de sus
ingresos. Aun asi, la situacién de las clases con ingresos medios y bajos empeord, y la

pobreza extrema aument6 (ECLAC, 2022,).

Grafico 1.9. Evolucién de la tasa de pobreza y de pobreza extrema
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Fuente: Elaboracién de los autores con base en (OECD et al., 2021[10]);

Las transferencias monetarias de emergencia resultan fundamentales para paliar los
efectos negativos de la pandemia y los reveses externos sobre los ingresos del trabajo
y, por tanto, para hacer frente a la pobreza. Sin embargo, en la mayoria de los paises no
bastan para frenar el aumento de la pobreza. Por ejemplo, en la mayoria de los paises de
la regidn, el aumento de los ingresos totales de los hogares que recibieron transferencias
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en 2020 fue menor que la caida de sus ingresos procedentes del trabajo con respecto a
los afios anteriores. La gran excepcién fue Brasil, donde la caida de los ingresos laborales
representd una pérdida de ingresos totales de alrededor del 4%, mientras que las
transferencias supusieron un aumento de los ingresos totales del 7% (ECLAC, 2022,,).

La pobreza es heterogénea no solo entre los paises de la regién, sino también por
grupos de poblacién. En todos los paises, la tendencia muestra que las mujeres de 25 a
39 anos tienen tasas de pobreza mas altas que los hombres de la misma edad. Asimismo,
las tasas de pobreza pueden ser de 1.3 a 1.8 veces mas altas para los menores de 15 anos
que para el siguiente grupo de edad (de 15 a 39 afios). Ademas, las mayores diferencias
se observan en paises con bajos indices de pobreza, tales como Brasil, Chile, la Republica
Dominicana y Uruguay. En los paises donde la incidencia de la pobreza es mayor, la brecha
entre grupos de edad tiende a reducirse (ECLAC, 2022,).

Lainformalidad sigue siendo uno de los principales retos en la lucha contra la pobreza
y la pobreza extrema. En ALC, los hogares informales y mixtos representan dos tercios
de la poblacién total. En promedio, casi la mitad (45.3%) de las personas de los paises
de ALC viven en un hogar que depende Unicamente del empleo informal, el 21.7% vive
en hogares con trabajadores formales e informales (hogares mixtos), y el 33.1% restante
vive en hogares completamente formales. En Bolivia, Honduras y Nicaragua, mas del 60%
de los hogares dependen totalmente del empleo informal, lo que los hace especialmente
vulnerables a sacudidas como la crisis del COVID-19 (Grafico 1.10) (OECD, préximo a

publicarse).

Gréafico 1.10. Distribucién de la poblacién total,
por grado de informalidad de los hogares, 2019 o mas reciente
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Fuente: Elaboraci6n de los autores con base en (OECD, préximo a publicarse ).

StatLink Sa=m https://stat.link/5lio0d

Disponer de una visién de la informalidad de los hogares es clave para aportar nuevos
elementos esclarecedores a la elaboracién de politicas publicas, ya que la situacién de
informalidad de los miembros activos de un hogar tiene implicaciones para sus miembros
dependientes, y es indicativa de las diversas vulnerabilidades a las que estan expuestos.
Esta mirada también resulta esencial para analizar las oportunidades que la agenda
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verde brindara para crear nuevos empleos formales de alta calidad en ALC (Capitulo 3)
(OECD et al., 2021,,; OECD, préximo a publicarse,,;). Lo mismo puede decirse del analisis
que vincula la informalidad con los elementos estructurales de la matriz de desigualdad
social en la regién, incluyendo una perspectiva territorial de la informalidad, ya que no
se trata de un fenémeno que se distribuya uniformemente dentro de los paises (Abramo,
2022,,,; Espejo, 2022[48]). También es muy importante que las estrategias para reducir la
informalidad, incluidas las relacionadas con una transicién verde, tengan en cuenta sus
diversas expresiones.

Aunque la lenta tendencia de reduccién de la desigualdad se invirti6 en 2020, las
transferencias monetarias evitaron un aumento mayor

Ladisparidad en la distribucién de la renta también ha aumentado en la mayoria de los
paises de laregién de ALC. En 2020, el deterioro de la distribucién afecté en mayor medida
a los sectores mas pobres, deteniendo la tendencia de descenso de la desigualdad, que se
habia ralentizado desde 2002 y habia perdido fuelle desde 2010. El coeficiente de Gini de
América Latina, en promedio, pasé de 0.54 en 2002 a 0.46 en 2020, con reducciones muy
ligeras a partir de 2010. Entre los paises que presentaban los indices de desigualdad mas
elevados en 2020 se encontraban Brasil, Colombia y Panamad, con promedios superiores
a 0.50. Los indices mdas bajos se observaron en paises como Argentina, la Republica
Dominicana y Uruguay, con un coeficiente de 0.40. La comparacién de la situacién en
2017 con la de 2019 y 2020 muestra que la desigualdad, medida por el coeficiente de Gini,
aumento en nueve paises y disminuyé en seis (ECLAC, 2022,,). El deterioro distributivo
afect6 en mayor medida a los segmentos mas pobres de la poblacién (ECLAC, 2022,,).

Para explicar mejor la evolucién de los cambios en la desigualdad entre paises, es
necesario referirse a la trayectoria de la renta media de los hogares. Aunque se produjo
un descenso del promedio total, el factor diferencial determinante es la forma en que se
distribuyeron las pérdidas. En los paises donde aument6 la desigualdad, los quintiles mas
acomodados perdieron menos que los mas pobres. La caida de los ingresos del quintil més
pobre fue, por término medio, 3.2 veces la reduccién de los ingresos totales del quintil
mas rico. Asi, los ingresos salariales del quintil mas pobre se desplomaron de media un
39.4%, lo que representa 5.1 veces la disminucién de los ingresos salariales experimentada
por el quintil mas rico (-7.8%). En cambio, en los paises donde la desigualdad disminuyb,
el quintil mas rico experiment6 la mayor contraccién (ECLAC, 2022,). Las transferencias
monetarias de emergencia también contribuyeron a reducir la desigualdad. Las
transferencias realizadas por los Estados especificamente para responder a la caida de
los ingresos provocada por la pandemia de COVID-19 fueron esenciales para evitar un
mayor aumento de la desigualdad. Sin ellas, el coeficiente de Gini habria aumentado en
promedio un 4%, frente al aumento del 1% que se produjo en Bolivia, Chile, Costa Rica,
Ecuador, Paraguay, Perud y la Republica Dominicana. Asimismo, sin las transferencias el
indice de Atkinson habria aumentado en estos paises hasta el 13.8%, frente al crecimiento
que efectivamente se observé del 5.1% (ECLAC, 2022,). En otras economias, como Chile,
la desigualdad se redujo de hecho de 0.45 en 2020 a 0.39 en 2021 gracias a las politicas de
apoyo a las importaciones (OECD, 2022, ).

Reforzar los regimenes de proteccién social serd esencial para proteger a la
poblacién

La implementaciéon de medidas de proteccién social en respuesta a la pandemia ha
sido fundamental para el bienestar de la poblacién, pero también ha puesto de manifiesto
aspectos mejorables. Durante los ultimos 15 afos, los paises de América Latina y el Caribe
han ampliado la cobertura de los regimenes de seguridad social tanto contributivos
(financiados por los salarios) como no contributivos (financiados via impuestos)
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(OECD et al,, 2021, ). Si bien se han logrado avances notables en la creacion de sistemas
de proteccién social, muchos trabajadores informales todavia estan excluidos de ellos
(OECD et al., 2021, OECD/ILO, 2019[49]). Mas de la mitad de los trabajadores de la regién no
participan en ningtn régimen contributivo de seguridad social frente a riesgos tales como
enfermedad, desempleo y los relacionados con la vejez (ILO, 2018 ). En promedio, mas del
60% de los trabajadores econémicamente vulnerables e informales de la regién de ALC no
se benefician de una proteccién social vinculada al trabajo o de un programa de asistencia
social (OECD et al,, 2021 ). A pesar de sus menores ingresos y de su mayor necesidad
de proteccién, los trabajadores informales suelen quedar al margen de los sistemas de
proteccién social, lo que hace que muchos tengan ingresos inseguros o sean vulnerables
a que la pobreza econémica afecte a sus familias. Por lo tanto, es fundamental que los
paises avancen hacia sistemas de proteccién social universales, integrales, sostenibles y
resilientes (ECLAC, 2022,,).

En ALC hay una larga tradicién de redes informales de apoyo mutuo entre individuos
y hogares para hacer frente a los riesgos y a la incertidumbre, especialmente en contextos
en los que las opciones publicas son inexistentes o limitadas, como en las zonas rurales.
El apoyo informal suele organizarse en torno al ciclo vital o al riesgo y la vulnerabilidad
de los medios de vida. Las transferencias privadas recibidas de amigos, familiares y
otros hogares son otro elemento de esta forma de proteccién informal entre hogares.
Hacia mediados de la década de 2010, la proporcién de las transferencias privadas en
los ingresos de los hogares variaba del 4% en Bolivia y Honduras a alrededor del 15%
en Costa Rica (OECD/ILO, 2019,,). No obstante, depender de los lazos o mecanismos
informales de proteccién tiene varias limitaciones y es esencial contar con sistemas
publicos de proteccién social fuertes como parte de un contrato social para avanzar hacia
el ejercicio de los derechos econdémicos y sociales. En ausencia de un acceso universal a
las politicas de proteccién y seguridad social, los estudios sugieren que los mecanismos
informales de distribucién del riesgo se acercan a la eficiencia cuando protegen de los
choques idiosincrasicos vinculados a los individuos, los hogares o los acontecimientos
del ciclo vital, como la enfermedad o la muerte. No obstante, pueden ser insuficientes
cuando se trata de convulsiones mas generalizadas que afectan a una zona geografica
mas amplia, como un barrio o una comunidad, como es probablemente el caso de los
riesgos ambientales para la salud y los profundos cambios que conllevan las agendas
verdes. Esto puede perjudicar especialmente a los hogares més pobres, que ya tienen
limitaciones financieras (Watson, 2016, ). Por lo tanto, es crucial fortalecer los sistemas de
proteccién social que sean universales, integrales, sostenibles y resilientes, y que puedan
ampliar progresivamente la cobertura a los trabajadores informales, garantizando una
transicién verde y justa para todos (OECD/World Bank, 2020,,; ITF, préximo a publicarse
OECD, 2021,; ECLAC, 2021

(54

[53
1)

En cuanto al régimen contributivo, algunos paises latinoamericanos han ampliado
su cobertura a los trabajadores de la economia informal. Son varias las razones para el
éxito, como la combinacién del apoyo a la formalizacién de las empresas con el acceso
a los regimenes de proteccién social; la ampliacién de la cobertura legal a trabajadores
que antes no estaban cubiertos; la adaptaciéon de las prestaciones, las cotizaciones y
los procedimientos administrativos para reflejar las necesidades de los trabajadores
informales; y la subvencién de las cotizaciones para las personas con ingresos muy bajos.
Ademads, varios paises reforzaron el margen de maniobra fiscal necesario para ampliar los
programas de proteccién social financiados mediante ingresos de las Administraciones
Publicas. Estos esfuerzos han contribuido significativamente a la creacién de umbrales
minimos de proteccién social, que garantizan la cobertura sanitaria universal y al menos
la seguridad de los ingresos basicos a lo largo del ciclo vital, a través, por ejemplo, de
pensiones financiadas con impuestos, ayudas por discapacidad, subvenciones por hijos,
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prestaciones por maternidad o sistemas de garantia de empleo (OECD et al., 2021
(Capitulo 3).

[10])

En lo que respecta al régimen no contributivo, segin informacién oficial, entre el
1 de marzo de 2020 y el 31 de octubre de 2021, 33 paises de ALC adoptaron 468 medidas
de emergencia no contributivas y otras medidas de apoyo. Entre estas, cabe destacar tres
modalidades: 1) transferencias monetarias; 2) transferencias en especie (incluyendo el
suministro de alimentos, material médico y educativo, asi como el apoyo a la inclusién
laboral y productiva); y 3) garantia y facilitacién del acceso a los servicios basicos (agua,
energia, teléfono e Internet). También se tomaron medidas destinadas a contener y reducir
las cargas de los hogares, mediante desgravaciones fiscales, la fijacién y el control de los
precios de los bienes basicos, y los alquileres y las facilidades de pago (Brooks, Jambeck
y Mozo-Reyes, 2020,; ECLAC, 2022,,). Si bien la mayoria de estas medidas se pusieron
en marcha en 2020, dada la persistencia y profundidad de las consecuencias econémicas
y sociales de la pandemia, ha sido necesario ampliar algunas de ellas o adoptar otras
nuevas (ECLAC, 2021,,).

En el futuro, serd necesario reforzar los sistemas de proteccién social (no solo
aumentando la cobertura, sino también mejorando la coordinacién y la interoperabilidad),
hacerlos mas flexibles frente a diferentes tipos de perturbaciones, velar por que tengan
efectos positivos a largo plazo y mejorar su funcionamiento, garantizando al mismo
tiempo su adecuado financiamiento.

Los regimenes de proteccién social o las transferencias monetarias deben tener
objetivos de desarrollo a largo plazo. Ademas de garantizar unos niveles adecuados de
ingresos, estos objetivos pueden ser la promocién de una educacién justa y verde, el
empleo o la formalizacién. Por ejemplo, hay pruebas de que las transferencias monetarias
adecuadamente asignadas, especialmente las condicionadas, pueden estimular la
inversion en la escolarizacién de los nifios (OECD et al., 2021,,; OECD, 2019[57]). A su vez,
los pagos por servicios ambientales pueden fomentar un cambio de comportamiento a
largo plazo que evite la futura degradacion de los ecosistemas (Porras y Asquith, 2018,).
Un buen ejemplo de ello es Pert. Entre 2014 y 2018, el Ministerio de Medio Ambiente
y la Deutsche Gesellschaft fiir Internationale Zusammenarbeit (Agencia Alemana para
la Cooperacién Internacional [GIZ]) desarrollaron un mecanismo de transferencias
monetarias condicionadas para estimular la proteccién comunitaria de los bosques
tropicales en la regién amazénica. Hasta la fecha, se han beneficiado 188 comunidades
indigenas y se han protegido mas de 1 800 000 hectdreas (ha) de bosque tropical. Las
transferencias monetarias condicionadas estan beneficiando a las familias indigenas,
que han podido mejorar sus niveles de ingresos y medios de vida sin poner en peligro sus
bosques. También se estan potenciando habilidades de desarrollo sostenible, ya que se
asesora a los beneficiarios sobre coémo utilizar la transferencia monetaria condicionada
para iniciar y gestionar proyectos y para controlar la transformacién de los bosques

(deforestacion) (GIZ, 2014,).

Los gobiernos también deben mejorar la flexibilidad de los programas no contributivos
con estrategias que proporcionen proteccién contra diferentes tipos de contingencias
graves, tales como catdstrofes naturales, en algunos casos exacerbadas por el cambio
climatico. Dichos programas deberian complementar las estrategias y los programas que
hacen hincapié en la pobreza estructural con otros que garanticen el apoyo a los ingresos
cuando se producen shocks sistémicos (o idiosincrasicos). Por lo tanto, la proteccién social
debe articularse conjuntamente con la gestién de las catdstrofes y coordinarse con ella,
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a fin de aumentar la resiliencia social e institucional para hacer frente a los impactos
derivados de catastrofes cada vez mas frecuentes y permitir una recuperacién equitativa y

denaturaleza transformadora (ECLAC, 2021

s5)- De ahique deban promoverse programas de

asistencia social dotados de capacidad de respuesta para que los paises puedan adaptarse
rapidamente a las contingencias y encontrar formas flexibles de atender las necesidades
de las personas y los hogares afectados por las crisis. Esto también es fundamental para
evitar que los shocks se traduzcan sistematicamente en niveles mas altos de pobreza y

desigualdad (Stampini et al., 2021,

60])'

Los paises deben abordar los retos mas acuciantes que afectan el funcionamiento de
sus sistemas de proteccién social. Los esfuerzos en este sentido incluyen, entre otros:
optimizar los sistemas de informacién y las plataformas digitales para identificar mads
eficazmente a los posibles beneficiarios y participantes; aumentar los niveles de cobertura
y la informacién actualizada; mejorar el marco institucional, considerando los distintos
niveles territoriales que trabajan para lograr un registro social unificado, y elevar el
grado de interoperabilidad; perfeccionar los sistemas de pago electrénico; y hacer que los
programas de respaldo a los ingresos sean mas sostenibles (Stampini et al., 2021 ; Berner

60]’

y Van Hemelryck, 2021 ; Alvarez et al.,, 2021[62]). Ademis, la crisis del COVID-19 puso

1’

de manifiesto la necesidad de aumentar la coordinacién y la interoperabilidad entre los
sistemas laborales, sanitarios y educativos para mejorar los regimenes de proteccién social

generales de los paises (Cabutto, Nieto-Parra y Vazquez-Zamora, 2021 _,; IPCC, 2022

163 [64]) '

Es importante aprovechar los avances en la coordinacién sectorial que se consolidaron
durante la pandemia, ya que incidieron en la correccién de la distribucién desigual de
factores sociales determinantes de la salud, tales como la pobreza y el desempleo (IPCC,

[64]) '

Ademids, es importante tener en cuenta una visién global de los hogares a la hora
de disenar los sistemas de proteccién social. Por ejemplo, los hogares en los que solo
hay trabajadores informales se enfrentan a vulnerabilidades diferentes o en distinta
magnitud que los hogares mixtos, o aquellos con miembros del hogar que trabajan en
la economia formal. Estas diferencias presentan una oportunidad para disenar politicas
publicas diferenciadas que atiendan necesidades especificas para mitigar efectivamente
las vulnerabilidades y consecuencias negativas de la informalidad en el bienestar de los
individuos y los hogares.

Finalmente, es esencial que los sistemas de proteccién social cuenten con fuentes de
financiamiento que garanticen su sostenibilidad financiera. Esto puede lograrse, en parte,
aumentando los recursos fiscales mediante la reduccién de subvenciones generalizadas
y exenciones fiscales. Por ejemplo, las subvenciones energéticas tienen externalidades
negativas (Capitulo 4). Entre otras medidas para garantizar su sostenibilidad financiera

figuran: la reduccién de la evasién fiscal (ECLAC, 2017

) 1@ creacion de fondos de reserva,

seguros y bonos para catastrofes (Capitulo 4); y el desarrollo de mecanismos regionales de
reparto de riesgos. El sistema de proteccion social se vuelve asi mas resiliente y receptivo,
lo cual contribuye a la lucha contra el cambio climatico y apoya una transicién justa

hacia sociedades sin emisiones netas (Stampini et al., 2021

©op)- ESto pone de manifiesto la

importancia de politicas de proteccién social integrales que estimulen los rendimientos
de la inversién; un motor de cambio estructural. La inversién debe canalizarse en la buena
direccién a través de instrumentos publicos —como la fiscalidad, la politica financiera, la
politica tecnolégica y la politica regulatoria— para aumentar los rendimientos relativos

en beneficio de los sectores que impulsan la recuperacién (ECLAC, 2022

) Sin embargo,

un pacto fiscal por la igualdad y la sostenibilidad requiere primero un pacto social
que lo haga posible. El nuevo contrato social necesita un acuerdo politico y un amplio
consenso, asi como un equilibrio diferente entre el Estado, el mercado, la sociedad y el

medioambiente (OECD et al., 2021 ; ECLAC, 2022

[top [67]) :
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La creacién de mecanismos fiscales innovadores podria contribuir a aumentar

los ingresos, promover la formalizacién y reducir las desigualdades

Podria valer la pena explorar la adopcién de politicas innovadoras de apoyo a los
ingresos que busquen aumentar la progresividad y la formalizacién de los sistemas
fiscales. Aunque auin es necesario seguir investigdndolos ya que hasta ahora solo se han
utilizado en las economias avanzadas. Las politicas que podrian resultar interesantes para
ALC son el Impuesto Negativo sobre la Renta (INR), el crédito fiscal por ingresos del trabajo
(EITC, por sus siglas en inglés) o el impuesto sobre el valor agregado personalizado (IVA P).
Los programas INR o EITC causan menos distorsiones o desincentivos a la formalizacién
del empleo que los tradicionales programas de bienestar no contributivos (Pessino et al.,

2021,,).

Asimismo, evitan que se genere mas presién fiscal, al tiempo que corrigen el

impacto en la equidad de los impuestos indirectos y reducen la pobreza, de una forma
muy parecida a los programas de transferencias monetarias. E1 INR garantiza los ingresos
de una transferencia monetaria tradicional, independientemente de que la persona esté
desempleada, empleada en el sector informal o empleada en el sector formal. Asi, cuando
una persona consigue un empleo formal, no se retiran los beneficios fiscales sobre los
ingresos (como sucede en los programas tradicionales de asistencia social), sino que
los ingresos netos del trabajador aumentan y, conforme va ganando un mayor salario,
el crédito fiscal reembolsable se reduce gradualmente hasta llegar al punto en que se
empieza a pagar. El hecho de que la persona siga recibiendo la ayuda publica en paralelo a
un salario formal garantiza que los salarios de los empleos formales sean mas altos, mas
atractivos y mas asequibles. Hay que tener en cuenta que el INR se dirige a una poblacién

especifica, no a todos los individuos (Pessino et al., 2021 ).

Hay datos que demuestran

que los programas EITC tienen muchos efectos positivos, como el aumento de la tasa de
participacién en la poblacién activa y la reduccién de la pobreza, ya que recompensan el
empleo. La diferencia entre el EITC y el INR es que, para salarios bajos, las transferencias
aumentan proporcionalmente al salario; una vez que este es lo suficientemente alto, se
reducen gradualmente hasta llegar a cero. Los datos también han demostrado que el EITC
ayudd a reducir la informalidad en los Estados Unidos, ya que puede complementarse
con otras medidas, como créditos fiscales reembolsables (siempre que la persona esté
empleada formalmente) o subvenciones del lado de la demanda para empresas con el

fin de incentivar la demanda de empleo formal (Pessino et al., 2021 ).

En general, las

iniciativas propuestas se han desarrollado y evaluado hasta ahora solo en los paises
desarrollados. Antes de avanzar con estas medidas, se necesitan més investigaciones
y politicas que establezcan los elementos bésicos, por ejemplo, la mejora del registro/

identificacién de los trabajadores informales.

El IVA P puede ser otra opcién por explorar para aumentar los recursos fiscales y, al
mismo tiempo, subsanar el impacto de los impuestos indirectos y la informalidad en la
equidad. Esta estrategia consiste en aplicar el IVA a todos los productos y servicios a un
tipo normalizado y practicar una devolucién de impuestos basada en la incidencia del
IVA en el consumo de los deciles mas pobres. El uso de estos instrumentos selectivos
también hace frente al alto grado de informalidad presente en la mayoria de los paises en
desarrollo. Como la informalidad hace invisibles a los individuos de los deciles méas bajos,
este colectivo rara vez se beneficia de la concesién de transferencias y de la prestacién de
servicios sociales publicos. E1 IVA P resulta Util para resolver esta situacion, ya que incluye

a los individuos del sector informal (Barreix et al., 2022).
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El aumento de las tasas de inflacién afecta en mayor medida a los hogares con
bajos ingresos

Uno de los efectos mas preocupantes de la invasién rusa de Ucrania en las economias
de ALC es el aumento de los precios mundiales de las materias primas. Las tasas de
inflacién estan ejerciendo presién sobre los ingresos reales y los ahorros de los hogares,
y son las familias con ingresos medios y bajos las mas vulnerables (Gill y Nagle, 2022,,).
Se calcula que un aumento del 1% en la inflacién aumenta la proporcién de hogares con
bajos ingresos en torno al 7%, mientras que reduce la proporcién de hogares con altos
ingresos en solo un 1% (Nuguer y Powell, 2020,,). De este modo, la inflacién también
podria agravar la desigualdad, agudizando las tensiones sociales existentes en una de las
regiones menos equitativas del mundo (Jaramillo y O’'Brien, 2022,,).

Son tres los canales principales a través de los cuales la inflacién golpea con especial
dureza a los mas pobres. El primer canal es la falta de proteccién de sus activos, que
socava su poder adquisitivo durante las crisis. Esto obedece a un escaso acceso a productos
financieros y a activos financieros distintos del efectivo, como las cuentas remuneradas,
que podrian proteger sus activos contra la inflacién. El segundo canal es la composicién de
sus ingresos. En el sector formal, depende de los salarios, las pensiones y las prestaciones
sociales, que en su mayoria son rigidos a corto plazo y responden de forma mas lenta a la
volatilidad de los precios que los ingresos no salariales de los hogares mas ricos (Ha, Kose
y Ohnsorge, 2019[73]). Como el 45.3% de la poblacién de ALC vive en un hogar que depende
exclusivamente del empleo informal, sus ingresos no suelen estar indexados y no estan
protegidos por los sistemas de proteccién social (Nuguer y Powell, 2020,,). El tercer canal
es la composicién de la cesta de consumo de cada hogar en relacién con la estructura de
las subidas de precios. En las economias emergentes, el 50% del gasto de las personas con
menores ingresos corresponde a alimentacién, frente a un 20% en el caso de las personas
adineradas (Gill y Nagle, 2022, ). Estos canales explican por qué los mas vulnerables son
quienes estan sufriendo en mayor medida los precios actuales de los alimentos, que se
encuentran en maximos histéricos, como muestra el indice de Precios de los Alimentos
de la FAO. La situacién del sector agricola hace que los precios sigan subiendo, ya que la
produccién agricola estd expuesta al aumento de los costos de los insumos, especialmente
de los fertilizantes y los combustibles (FAO, 2022,,,).

Reconociendo la heterogeneidad de ALC, cabe destacar que aproximadamente una
quinta parte de los hogares pobres de los paises en desarrollo son productores netos de
alimentos; por lo tanto, este segmento podria verse beneficiado por mayores precios de
los mismos (Gill y Nagle, 2022,)). Sin embargo, el reciente incremento de los precios de
los fertilizantes ha sido tan pronunciado que ha superado las ganancias derivadas del
aumento de los precios de los alimentos, incluso para los hogares productores netos de

alimentos (FAO, 2022,,.).

La inflacién estd afectando a la poblacién en situacién de pobreza extrema en
mayor medida que al hogar representativo a nivel nacional de los paises de ALC y esta
arrastrando a millones de personas a esa situacién. Hay constancia de que los hogares
en situacién de pobreza extrema se enfrentan a un incremento medio de los precios
3.55 puntos porcentuales més que el total de los hogares en los paises seleccionados de
ALC (Grafico 1.11). En Argentina, aunque el crecimiento interanual del fndice de Precios
al Consumo (IPC) es mayor para la poblacién en general en los cuatro primeros meses
de 2022, en abril la inflacién interanual era 1.41 puntos porcentuales mas alta para los
extremadamente pobres. Los precios estdn arrastrando a mdas personas por debajo del
umbral de la pobreza, sumiendo a millones de personas en la inseguridad alimentaria y

67

PERSPECTIVAS ECONOMICAS DE AMERICA LATINA 2022: HACIA UNA TRANSICION VERDE Y JUSTA © OCDE/CAF/UNION EUROPEA 2022




1. AFRONTAR LA COYUNTURA MACROECONOMICA ESTRUCTURAL PARA IMPULSAR LA TRANSICION VERDE

25

energética. Se estima que en ALC, si el precio aumentara 2 puntos porcentuales por encima
de una hipétesis de base, la pobreza extrema se elevaria en 1.1 puntos porcentuales con
respecto a los niveles de 2021, y ello implicaria que 7.8 millones de personas se sumarian
a los 86.4 millones que sufren inseguridad alimentaria. Esto refuerza la tendencia de
reversién de la reduccién de la pobreza iniciada en 2020 respecto a 2019, con un aumento
de la pobreza y la pobreza extrema de 2.5 y 1.7 puntos porcentuales, respectivamente
(ECLAC, 2022,).

Grafico 1.11. Impacto de la inflacién en la poblacién general y en las personas
en situacién de pobreza extrema en 2022. Paises seleccionados de ALC

Inflacién general + Inflacién de la pobreza extrema
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derecho)

Notas: Promedio en lo que va de afio del crecimiento interanual de los IPC nacionales frente al crecimiento de los umbrales
de pobreza extrema, 2022. Los umbrales de pobreza extrema se basan en el costo de una cesta basica de alimentos que
cubre las necesidades alimentarias basicas y proporciona el requisito calérico minimo de los miembros de un hogar de
referencia. El umbral de pobreza extrema chileno también incluye una parte de bienes y servicios basicos no alimentarios.
Para Colombia y Perd se tomd la partida de alimentos y bebidas no alcohdlicas de su IPC. En el caso de Panama, los datos
engloban los distritos de Panama y San Miguelito. Argentina esta representada en el eje derecho.

Fuente: Elaboracién de los autores con base en datos de las oficinas nacionales de estadistica sobre los IPC y los umbrales
de pobreza.
StatLink =a=m https://stat.link/jtnfdg

Es necesario adoptar politicas publicas para reducir los efectos negativos de las tasas
de inflacién sobre los mas vulnerables. A corto plazo, politicas de proteccién social no
contributiva, tales como transferencias de efectivo, programas de alimentacién escolar
y contribuciones de alimentos y en especie, podrian mitigar los impactos negativos en
los hogares pobres, como ocurrié con millones de latinoamericanos durante la pandemia
(Jaramillo y O’Brien, 2022,,). A largo plazo, los gobiernos deberian poner en marcha
reformas para corregir los cauces estructurales que hacen que los activos de los hogares
pobres sean mas vulnerables a la inflacién. Promover el acceso a productos financieros
y aumentar la formalizacién laboral resguardaria el valor de los activos de los hogares
pobres y los protegeria a través de los sistemas de seguridad social (Ha, Kose y Ohnsorge,
2019,,,). Ademas, una evaluacion mas detallada de los impactos asimétricos de la inflacién
en los distintos grupos de ingresos permitiria orientar mejor el disefio de las politicas de

proteccién social (Gill y Nagle, 2022,,).

Es preciso abordar la seguridad alimentaria, energética y de los fertilizantes. A corto
plazo, los gobiernos deben mantener los mercados abiertos, evitar las restricciones
comerciales y utilizar instrumentos tales como la reduccién de los impuestos sobre el
valor agregado en las cestas de consumo bésicas. A largo plazo, una mayor integracién
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comercial a nivel regional podria tener efectos positivos en la seguridad alimentaria,
y la coordinacién regional en la produccién de fertilizantes podria ayudar a alcanzar
el objetivo a largo plazo de reducir la dependencia de fertilizantes fésiles o minerales
(ECLAGC, 2022,). Las disposiciones en materia de energias renovables ya han generado
beneficios a largo plazo y tienen el potencial de mitigar los efectos regresivos derivados de
las subidas de precios de las energias fésiles (World Bank Group, 2022,,.). La construccién
de un ecosistema regional favorable a la transformacién verde podria permitir a los paises
desarrollar matrices energéticas ecolégicas mas inclusivas (ECLAC, 2022,,).

Principales mensajes en materia de politicas

En general, se prevé que la regién de ALC sufra una fuerte desaceleracién econémica
en 2022 debido a los desafios estructurales que auin persisten, como el bajo crecimiento
potencial y una coyuntura mundial delicada. A nivel internacional, la guerra de Rusia
contra Ucrania y la desaceleracién econémica de China estdn complicando atin més el ya
desfavorable escenario de bajo crecimiento potencial y grandes vulnerabilidades sociales
en la regién de ALC. En particular, los principales canales indirectos de esta guerra estan
relacionados con un menor crecimiento del PIB mundial, interrupciones en el comercio y
una mayor volatilidad tanto en los precios de las materias primas como en los mercados
financieros.

Elrepunte de los precios de las materias primas afecta a las economias de la regién de
forma diferente, ya que los exportadores netos de América del Sur se benefician mientras
que los paises de América Central y el Caribe experimentan lo contrario.

La volatilidad en los mercados de capitales y la normalizacién de las politicas
monetarias en las economias avanzadas podrian afectar a ALC. Hasta ahora, desde marzo
de 2022, las primas de riesgo aumentaron, pero se mantienen por debajo de los niveles
observados durante la pandemia de COVID-19, y las monedas se han depreciado en la
mayoria de las economias de ALC, debido a factores internos y externos.

Los paises de la regién se enfrentan al reto de lograr un crecimiento sostenible, y
una transicién verde y justa, al tiempo que protegen a los mas vulnerables. Sin embargo,
esto se estd volviendo cada vez mas dificil, ya que el margen de maniobra de las politicas
publicas —tanto monetarias como fiscales— es cada vez menor. Las crecientes presiones
inflacionistas han empujado a las autoridades monetarias a buscar controlar las tasas
de inflacién y a anclar las expectativas de inflacién para promover la estabilidad
macroecondmica y evitar los efectos sociales negativos. En cuanto a la politica fiscal, las
mayores necesidades de gasto para apoyar la recuperacién econémica se topan con una
menor solvencia presupuestaria consecuencia de la mayor carga de deuda derivada de la
pandemia y costos mas elevados del servicio de la deuda. En el futuro, el cambio climatico
y la transicién verde pueden pesar mucho en las cuentas fiscales. Por lo tanto, la regién
tendra que movilizar recursos para compensar los déficits e invertir mas, mejor y mas
ecolégico para reducir los efectos adversos del cambio climético y financiar la transicién
verde.

Aunque los niveles generales de pobreza disminuyeron en 2021 en comparacién con
2020, la desaceleracién econdmica de 2022 y el aumento de la inflacién han anulado los
avances. Dado que la inflacién afecta en mayor medida a las personas vulnerables, y
que se observa una tendencia a la baja en el nimero y el alcance de los programas de
proteccién social aplicados para hacer frente a la crisis del COVID-19, es fundamental que
los paises refuercen los sistemas de proteccién social universales, integrales, sostenibles
y resilientes.
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Recuadro 1.2. Principales mensajes en materia de politicas

Hay una intensificacién de las presiones inflacionistas que no parece ser temporal. Los bancos
centrales de toda ALC han aumentado los tipos de interés oficiales para anclar las expectativas.
En algunos paises de ALC, serdn necesarios nuevos aumentos de los tipos de interés para
promover la estabilidad macroeconémica y limitar el impacto negativo de las subidas de precios
en las poblaciones mads vulnerables. La inflacién incontrolada genera trampas de pobreza y
afecta especialmente a los més vulnerables, que ven mermado rapidamente su poder adquisitivo.
Al reducirse el espacio de la politica macroeconémica, la mayoria de los paises de ALC se
enfrentardn al reto multidimensional de equilibrar el estimulo de la recuperacioén, la financiacién
de la transicién verde y la proteccién de los mas vulnerables, especialmente del impacto de las
presiones inflacionistas. La composicién de la consolidacién fiscal que emprenderdn algunas
economias desempena un papel clave en la solidez y el caracter inclusivo de la recuperacién.

La politica fiscal seguird ocupando un lugar central en la recuperacién. Para ser eficaz, debe tener
en cuenta la compleja coyuntura actual mediante una secuencia de acciones bien definida y estar
respaldada por un amplio consenso logrado a través del didlogo nacional y una comunicacién
clara.

En ALC existe un conjunto de opciones de politica tributaria que podrian contribuir a aumentar
los ingresos sin comprometer la recuperacién. Entre ellas se encuentran las medidas para reducir
la evasién y la elusién fiscal, aumentar la progresividad de los impuestos sobre la renta de las
personas fisicas y las politicas para mejorar el cumplimiento fiscal, reforzar la administracién
tributaria y eliminar los gastos fiscales ineficientes.

Una transicién verde y justa requerird la movilizacién de mas ingresos para aumentar la
inversién que tiene como objetivo reducir los riesgos relacionados con el clima (riesgos fisicos
y de transicién), y ayuda a avanzar en un modelo de produccién y consumo mas sostenible e
inclusivo que cree nuevos empleos verdes de calidad.

Todavia persisten retos sociales derivados de la pandemia de COVID-19. Los hogares que viven en
la pobreza y en la pobreza extrema, pero también los hogares que, sin ser pobres, tienen ingresos
bajos y medios-bajos, se enfrentan a la pervivencia de una gran desigualdad y a altos niveles
de vulnerabilidad. La inflacién agrava esta situacion, ya que el incremento de los precios de los
alimentos, la energia y los fertilizantes afecta a los mas vulnerables a través de diversos cauces
estructurales, como la naturaleza de sus activos y la composicién de sus ingresos y su cesta de
consumo.

Para contrarrestar los efectos regresivos de la inflacién en ALC, las Administraciones Publicas
tendrian que complementar las medidas monetarias con politicas fiscales, tales como politicas
de proteccién social. Estos podrian amparar a los hogares pobres, como lo hicieron con millones
de latinoamericanos durante la crisis del COVID-19. Entre las politicas con un horizonte de mas
largo plazo destinadas a salvaguardar el valor de los activos de los hogares pobres se encuentran
la promocién del acceso a productos financieros y el aumento de la formalizacién laboral, que los
protegeria a través de los sistemas de seguridad social.

Reforzar los sistemas de proteccién social universales, integrales, resilientes y sostenibles sera
decisivo para contener la crisis social.

En respuesta al episodio de aumento de la inflacién y para garantizar la seguridad alimentaria
y energética, la regién tiene la oportunidad de fortalecer el comercio interno y fomentar un
ecosistema regional integrado que impulse la seguridad del abastecimiento de fertilizantes y
matrices energéticas inclusivas.
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