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RESUMEN EJECUTIVO*

Los contactos y entrevistas con protagonistas del mundo de los think tanks, de
la academia, del sector corporativo y de los gobiernos nacionales mantenidos
a lo largo de los ultimos seis meses por los investigadores del Real Instituto
Elcano nos ha llevado a concluir que, con los necesarios matices y excepciones,
la narrativa mas extendida en Europa sobre América Latina tiene basicamente
cuatro elementos:

1. En lo econdémico, la percepcion ampliamente extendida es que la region
ha desaprovechado una vez mas sus oportunidades de saltar al desarrollo
por su tendencia a registrar frecuentes y profundas crisis macroeconémicas
inducidas por su insostenible combinacién de sus politicas monetarias,
cambiarias y fiscales.

2. Enlo politico, por un pobre balance en términos de estabilidad politica y de
calidad democratica, que se entremezcla con un poco disimulado pesimismo
respecto a la regresion democratica, que muchos perciben que se esta
produciendo en la regién como consecuencia de la polarizacién politica, el
radicalismo de los gobiernos que llegan al poder y los populismos de uno y
otro signo.

3. En la geopolitica, por un cierto derrotismo que deriva de la creencia de que
el fracaso econdmico y la volatilidad politica han llevado a Europa —y a Estados
Unidos— de desentenderse de la region, abriendo asi la puerta a China que hoy
es —o estd muy cerca de serlo— la potencia hegemonica en el area.

4. Finalmente, que las empresas —particularmente las espafolas—, que
apostaron por la regién en la ultima década del siglo pasado, han dejado de
considerarla una regién prioritaria y han vendido, o al menos ralentizado, sus
inversiones en los paises de América Latina, escarmentados por la destruccién
de valor que para sus accionistas ha acabado comportando aquella apuesta
inversora.

*Contribuyeron a la elaboracién de este informe los investigadores del Real Instituto Elcano: Félix Arteaga,
Angel Badillo, Gonzalo Escribano, Enrique Feas, Carola Garcia-Calvo, Carmen Gonzalez-Enriquez, Raquel Jorge,
Lara Lazaro, José Pablo Martinez, Rogelio Nufiez, Ignacio Urbasos y Alvaro Vicente.

Asimismo, contamos con la colaboraciéon de investigadores de otras instituciones: Juan Carlos Berganza,
Rodolfo G. Campos y Jacopo Timini del Banco de Espafa; Alejandro Fiorito de la Johns Hopkins University
SAIS; y Antoni Estevadeordal y Alejandro Werner del Georgetown Americas Institute. Las opiniones vertidas en
este informe no comprometen a las instituciones a las que estan afiliados.

Maria Dolores de Azategui y Miguel de Avendaiio estuvieron a cargo del proceso editorial.

Los editores de informe, Carlos Malamud, José Juan Ruiz y Ernesto Talvi, expresan su mas profunda gratitud
a todos ellos.




¢Por qué importa América Latina?

Este trabajo del Real Instituto Elcano expone y documenta por qué las cuatro
creencias anteriores son prejuicios que no estan avalados por los datos.

Elinforme no pretende ser un analisis convencional sobre América Latina. Nuestro
objetivo es analizar con rigor y datos los anteriores relatos econdmico, politico y
geoestratégico para tratar de contribuir a que el debate se desplace desde las
preconcepciones a la evidencia.

Facta non verba

No se trata de implantar un “nuevo” relato, mas amable y optimista sobre la regién,
sino alertar a quienes estan interesados en el papel estratégico, econémico o
politico de América Latina sobre la necesidad de contrastar las narrativas que
sobre ella circulan.

Si facta non verba es casi siempre un buen lema para entender al mundo, en el
caso de América Latina es un prerrequisito para tener una vision equilibrada de la
Unica region emergente que trata de converger al desarrollo desde la democracia.
Nuestra contribucién es mostrar que, en América Latina, los datos matan el relato.

¢Es América Latina un desastre politico?

El relato dominante sugiere que el estancamiento econdmico de la ultima década
llevé a un desencanto con la democracia, una desafeccién con los partidos
establecidos y con la élite politica tradicional, a frecuentes movilizaciones de
protesta, al voto de castigo, a la fragmentacion y polarizacion del sistema politico,
y a una fragil gobernabilidad.

Esta es una vision parcial y sesgada que cuando los sucesos politicos de América
Latina se insertan en el contexto de las tendencias globales, a lo que realmente
apunta es a que el continente no es una excepcion. Ademas, en la dindmica
politica de la region hay elementos ciclicos, asociados al ciclo econémico, sin
vocacién de permanencia.

La evidencia lo que muestra es que la democracia se ha consolidado en
practicamente toda la regién y a que una generacién entera de latinoamericanos
ha crecido viendo en las elecciones el Unico modo legitimo de elegir un gobierno.
En desarrollo democratico, y respeto por los derechos humanos, América Latina
ocupa el primer puesto entre las regiones emergentes.

El apoyo a la democracia como régimen politico sigue siendo ampliamente
mayoritario respecto a otras alternativas. Un 67% de los ciudadanos
latinoamericanos cree que “la democracia puede tener problemas, pero es el
mejor sistema de gobierno”. Y aunque las propuestas politicas alternativas a las



Resumen ejecutivo

tradicionales, a izquierda y derecha, radicalizan la oferta politica, no se observan
cambios en la autopercepcién ideolégica del electorado que se mantiene anclada
en el centro: un 68% de los latinoamericanos se autodefinen como de centro,
centro izquierda o centro derecha.

Estos cuatro elementos —naturaleza global de los retrocesos politicos, prevalencia
de la democracia, un nucleo duro y mayoritario de apoyo a la democracia y de
votantes autoidentificados con el centro— sugieren que los retrocesos de los
Ultimos anos son mas coyunturales que estructurales y podrian revertirse si se
producen cambios en el contexto global o si la economia de la regién retoma el
crecimiento.

En lo que concierne al Estado de derecho, América Latina no se diferencia de
las demas regiones emergentes. Si se excluye a los paises de la regién que son
dictaduras —en particular Cuba, Venezuela y Nicaragua— o autocracias, América
Latina se ubica en el tercio del mundo con mayor respeto al Estado de derecho.

¢Es América Latina un fracaso econémico?

Los progresos en la gestion macroecondémica de los Ultimos 20 afios han sido
muy importantes y un grupo considerable de paises de América Latina ha logrado
resultados macroeconémicos notables.

Toda una generacion latinoamericana ha crecido con una inflacién baja y
relativamente estable, unas finanzas publicas razonablemente saneadas y una
regulacion y supervisiéon del sistema bancario que ha conseguido que la regién
cuente hoy con sistemas financieros sélidos.

El logro mas emblematico posiblemente sea la reduccion de la frecuencia de las
crisis de balanza de pagos, de deuda y financieras: de un promedio cuatro al afio
desde mediados de la década de los 70 hasta principios de los 2000, se ha pasado
a menos de una crisis al afio desde entonces.

Como consecuencia de esta mayor estabilidad macroeconémica, América Latina
pasé de ser protagonista —una de cada tres crisis globales tuvo lugar en la regién
entre 1974 y 2003~ a ser actor de reparto: sélo una de cada seis crisis globales
se produjo en América Latina.

Es cierto que América Latina no ha conseguido en estas primeras dos décadas
del siglo XXI avances significativos en el proceso de convergencia a los niveles de
renta per cdpita de los paises desarrollados.

Pero tampoco lo han hecho la mayoria de los paises emergentes.
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En los casi tres cuartos de siglo que van desde 1945 a 2018, el salto a esos niveles
de renta per capita de los paises desarrollados’ sélo lo han conseguido 30 paises:
cuatro exportadores de petréleo (Arabia Saudi, Guinea Ecuatorial, Omany Bahréin),
dos paises con un fuerte sector turistico (Seychelles y Mauricio), dos potencias
europeas historicas destruidas en 1945 tras la Segunda Guerra Mundial (Francia e
Italia), Israel, seis tigres asiaticos (Japon, Corea, Taiwan, Singapur, Malasia y Hong
Kong), 14 paises europeos (entre ellos Espaia, Portugal y Grecia), mas Puerto Rico
y Panama.

En el mismo periodo, 11 paises que en 1945 estaban en el grupo de los niveles de
renta ya no lo estaban en 2018. De ellos, nueve eran exrepublicas soviéticas y dos
eran latinoamericanos: Argentina y Venezuela.

Los datos lo que nos dicen es que saltar a un nivel de renta asociado al desarrollo
no es frecuente, salvo que se tomen atajos vinculados, basicamente, a la
explotacién de recursos naturales, a una industria naciente como el turismo o a
una recuperacion intensa tras un shock histéricamente anémalo. Esa es la razén
que subyace tras el dato de que, para el conjunto de la economia mundial, el nivel
de renta de 1945 explica el 70% del nivel en 2018. La convergencia con los niveles
de renta per capita de los paises ricos, en la reciente historia econémica mundial,
es mas una aspiracion que un objetivo realista de politica econémica.

Ademas del retroceso de Venezuela y Argentina, es evidente que las economias
latinoamericanas han crecido poco en términos relativos: 11 paises (mas de
la mitad) se han alejado de la frontera de la convergencia real con los paises
desarrollados y sélo siete (Colombia, Ecuador, México, Costa Rica, Brasil, Panamay
Republica Dominicana, ordenados de menor a mayor acercamiento) han reducido
esa brecha de renta per capita.

Por eso, el desafio de América Latina sigue pasando por reactivar el crecimiento
y no sélo porque serd un mayor crecimiento el que hara posible la convergencia
sino, fundamentalmente, porque su ausencia llevara inevitablemente a una puja
redistributiva que creara otros problemas y sera caldo de cultivo para la tensién
social.

Nuestra esperanza radica en que los avances politicos, econémicos y sociales
constatables —despreciados o silenciados por el relato tradicional- han sentado
las bases necesarias para un crecimiento inclusivo y sostenible.

1 En 1945, de las 169 economias consideradas por Angus Maddison sélo 39 —un 23%— tenian
una renta per capita superior a 5.000 délares constantes. En 2018, el nimero de paises con

una renta superior a 20.000 ddlares era de 59. Este aumento se descomponia en 30 paises que
consiguieron tener una renta per capita superior al 30% del promedio mundial y en 11 paises
que dejaron de figurar junto a los que mas renta tenian en 1945. Entre ellos estaban Venezuela y
Argentina.
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¢La UE (y EEUU) han abandonado América Latina?

Existe una percepcion generalizada de que la UE y EEUU se han desentendido de
América Latina, y que, al dejar un vacio, China ha ocupado el espacio y ahora es el
jugador dominante en la region.

Los datos no corroboran este sesgo de percepcion.

Para comenzar, México y América Central —que en todas las dimensiones no sélo
las econdémicas, comerciales y de inversion, sino también en relacién con los
vinculos militares (compra de armas) y vinculos humanos (migrantes, turistas y
estudiantes)— estan indisolublemente ligados a EEUU.

La realidad de América del Sur es distinta. Pero no porque China desempefie
un papel dominante —de hecho, su papel queda limitado estrictamente al plano
comercial como comprador de recursos naturales y productos primarios y
vendedor de productos manufacturados— sino porque América del Sur es mucho
“mas europea”.

La UE —a diferencia de China— es un importante mercado de destino de las
exportaciones de productos de alta tecnologia de América del Sur vy, de lejos, el
mayor inversor en la regién (20 veces mayor que China). La UE también es el mayor
proveedor de equipamiento militar y el destino preferido de turistas, estudiantes y
migrantes de América del Sur.

:Se han retirado las empresas espanolas de América Latina?

El relato habitual es que las empresas espanolas aprovecharon la apertura externa
y la reestructuracion econémica de América Latina tras la Década Perdida.
Apalancandose en las estrechas relaciones culturales e histéricas y el acceso a la
financiacién internacional abundante y barata que produjo la entrada de Espana
a la Comunidad Econémica Europea, supieron internacionalizarse e insertarse en
las cadenas globales de valor.

La crisis de la convertibilidad argentina record6 a los empresarios que invertir en
paises emergentes conllevaba riesgos significativos y condujo a una pérdida de
protagonismo de América Latina en favor de los paises mas desarrollados.

El argumento central de este relato es que la volatilidad y baja rentabilidad de
las inversiones iniciales, junto a la inseguridad juridica y el pobre crecimiento
economico, disuadieron a los empresarios de seguir aumentando su exposicion
en una region en donde es dificil generar valor para los accionistas.

11
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Los datos no corroboran la hipétesis de la retirada de la inversién espafola en
América Latina tras las crisis de 2001-2003.

Ocurrié lo contrario: entre 2007 y 2020, por cada 100 euros invertidos, 30 fueron a
América Latina y 55 a EEUU y otros paises desarrollados no comunitarios. La UE
s6lo captoé un 4% de la inversion extranjera directa (IED) neta espaiola.

La evidencia tampoco corrobora la creencia de que en los paises que crecen
poco y sufren intensos y frecuentes desequilibrios macro-financieros se destruye
sistematicamente valor para los accionistas de las empresas inversoras. La
comparacion entre la rentabilidad bruta sobre la inversién y el coste de capital
apunta a que la inversién espanola, en América Latina ha creado en promedio
valor —un 4,8% sobre el capital invertido— frente al 3,5% que ha conseguido con
sus inversiones en los paises desarrollados.

El equivoco sobre la secuencia del proceso de internacionalizaciéon —primero
América Latina, luego los desarrollados— y el énfasis en la perdida de interés de
las empresas espaiolas en la regién —algo que no ha ocurrido— probablemente
tiene que ver con uno de los mas interesantes rasgos de la segunda fase de la
internacionalizacion de la inversidn espanola: si la primera fase estuvo basada en
grandes adquisiciones y participaciones en subastas en las que se privatizaron
las empresas publicas de la region, la segunda ha estado basada en la reinversién
de las utilidades generadas por las primeras adquisiciones.

Es decir, los empresarios espanoles han honrado su palabra de ser “inversores
de largo plazo" y han destinado a la reinversion buena parte —si no todos— los
beneficios obtenidos.

La Presidencia espanola

La presidencia espanola de la UE es una nueva ventana de oportunidad —como
en 2002 y 2010~ para convertir los vinculos entre la UE y América Latina en una
verdadera alianza estratégica.

Los incentivos para ambas partes existen. La invasion rusa ha llevado a reformular
las alianzas. El ascenso de China y otras potencias agresivas como Rusia alteran
los equilibrios internacionales, dando lugar a un nuevo escenario geopolitico.

Este replanteamiento de sus alianzas conduce a Europa a mirar hacia América
Latina como un socio clave para proyectar su liderazgo internacional y disefar
un mundo basado en el multilateralismo, los valores democraticos y el desarrollo
sostenible social y medioambiental, ademas de un suministrador confiable de
materias primas estratégicas.
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Ello requerird de enormes dosis de voluntad politica por ambas partes, una
apuesta por la continuidad y profundizacién del vinculo y, sobre todo, la decidida
institucionalizacion de larelacién para que ésta no dependa mas de “alineamiento
de astros” o presidencias espafolas, sino que camine de forma auténoma, con
respaldo financiero y comunitario, y un compromiso birregional.

La dimension institucional y politica

Los nuevos vinculos deberian combinar de forma flexible lo birregional y lo
bilateral.

La idea seria conformar un bloque UE-CELAC que actie coordinadamente en el
escenario internacional, pero al mismo tiempo se deberia potenciar la relacién
con ciertos actores regionales.

Para maximizar los resultados de los esfuerzos diplomaticos es necesario que,
simultdneamente a las cumbres con la CELAC, se haga una fuerte apuesta
bilateral por aquellos paises que destaquen por su potencial internacional (los
tres miembros del G20: Brasil, México y Argentina), su relevancia regional (Chile,
Uruguay, Pery, Colombia) o su interés en reforzar los lazos con la UE.

La intensificacion reciente de la presencia de autoridades comunitarias y
representantes de los gobiernos europeos es una buena sefal en el sentido
correcto.

Un Consejo de Comercio y Tecnologia (CCT) UE-Ameérica Latina

Disefiado como un foro bilateral de alto nivel, un Consejo de Comercio y Tecnologia
UE-ALC (CCT/UE-ALC), ejecutivo, pragmatico y orientando a resultados, seria
un excelente punto de partida y una plataforma Unica para organizar la relacién
bilateral UE-América Latina y la busqueda de acuerdos estratégicos para los
desafios globales.

El espiritu del CCT/UE-ALC seria similar al existente entre la UE y EEUU y la UE
y la India. Se trata de coordinar y colaborar en un amplio abanico de temas
como seguridad energética, seguridad alimentaria e hidrica, gobernanza digital y
conectividad, cadenas de suministro, tecnologias de energia limpia y ecoldgica,
migracion, crimen y terrorismo transnacional.

Un CCT marcaria un hito muy importante en las relaciones UE-ALC y las llevaria
a un nuevo nivel mas elevado. Se trata de un mecanismo vital para que ambas
regiones ahonden en su compromiso estratégico.

13
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Una apuesta estratégica de primer orden: el acuerdo UE-Mercosur

La ratificacion del acuerdo UE-Mercosur no es un fin en si mismo sino el punto de
partida para un proyecto mas ambicioso que servira a los intereses estratégicos y
economicos de la UE y América Latina.

Si el acuerdo UE-Mercosur llega a buen puerto, la UE tendra acuerdos con un 94%
del PIB de América Latina, comparado con un 44% de EEUU y 14% de China. Se
trataria de un logro nada desdenable, ya que la UE seria la potencia mundial con
una mayor presencia y vinculos mas profundos con la regién.

El acuerdo UE-Mercosur seria ademas el trampolin para una integracién UE-
América Latina mas ambiciosa y profunda y la via para impulsar una integracion
intrarregional en América Latina, un objetivo que ha sido esquivo desde hace
décadas.

Vislumbramos un enfoque muy pragmatico que consiste en interconectar la red
de los tratados comerciales de la UE con América Latina, por ejemplo, a través
de la acumulacion cruzada de normas de origen de los distintos acuerdos, la
armonizacién de estandares, de los procesos regulatorios, de la normativa sobre
comercio digital y de los procedimientos aduaneros, que permitan una mayor
circulacion transfronteriza de bienes, servicios e inversiones.

Una integracién en la que se armonicen entre si los acuerdos que los paises de
América Latina tienen con la UE daria lugar a un espacio econémico inmenso:
1.100 millones de personas con un PIB total superior a 22 billones de ddlares,
similar al de la economia estadounidense.

El impacto econdmico seria enorme. Sélo en la dimensiéon comercial, los flujos
de comercio entre la UE y el América Latina aumentarian un 70% y el comercio
intrarregional en América Latina un 40%, con efectos adversos muy limitados
sobre el comercio con otras regiones geograficas.

Siuna asociacion de este tipo acabara cuajando, podria haber enormes beneficios
mutuos.

Las economias de la UEy América Latina se complementan entre si. América Latina
posee abundantes recursos energéticos y minerales, sol, viento, agua y tierra
fértil, la capacidad de producir energia limpia, abundante y barata, y alimentos
ecoldgicos a gran escala. La UE puede aportar a la region el capital, la tecnologia
de vanguardiay el know-how indispensables para el desarrollo de América Latina.

El acuerdo UE-Mercosur es una oportunidad trascendental para que ambas
regiones ahonden en su cooperacion y compromiso. La ocasién es propicia y el
momento es ahora.
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GEOPOLI'TICA Y ECONOMIA DE LAS RELACIONES
UNION EUROPEA-AMERICA LATINA: PREJUICIOS
Y REALIDADES

» 1. América Latina es un fracaso economico: del relato a los datos

La opinidon generalizada desde las capitales europeas es que América Latina
es un fracaso econdémico: una region altamente volatil, propensa a tener
crisis recurrentes (cambiarias, bancarias y de deuda soberana) e incapaz de
desarrollarsey sostener una dindmica de convergencia hacialos niveles de ingreso
de las economias avanzadas, como hicieron los tigres asiaticos.? Recordando una
conocida frase, la percepcién establecida es que "América Latina es la region del
futuro y siempre lo sera."

Los datos evidencian que esta visidn es sesgada y no se corresponde con la
realidad.

En primer lugar, los progresos en la gestion macroeconémica de los ultimos 20
anos han sido muy importantes y los resultados estan a la vista.

En segundo lugar, la convergencia desde el subdesarrollo al desarrollo es la
excepcidn que confirma la regla, en tanto que la no convergencia es un fenémeno
generalizado en todas las economias emergentes. Juzgar el desempefio a largo
plazo de América Latina comparandolo con procesos de convergencia altamente
improbables y que sélo lograron en la postguerra Japén, Taiwan, Corea, Singapur
y Hong Kong es, por decir lo menos, incorrecto.

El gran desafio que tiene por delante América Latina no es la gestion
macroeconomica ni alcanzar el objetivo improbable de la convergencia, sino el
de lograr un crecimiento sostenible e inclusivo. Hace una década que el ingreso
per capita de la regién estad estancado. La ausencia prolongada de crecimiento
lleva inevitablemente a un escenario de puja distributiva por unos recursos fijos,
que no solo es caldo de cultivo para las tensiones sociales, sino que consume
los valiosos esfuerzos politicos de la sociedad al tener que administrar esas
tensiones en lugar de concentrarse en la bisqueda del crecimiento.

2 Corea del Sur, Hong Kong, Singapur y Taiwan.
3 La frase original, basada en el titulo de un libro de Stefan Zweig sobre Brasil, se atribuye a
Charles de Gaulle.
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1.1 Gestion macroecondémica

En esta seccion se evallan seis aspectos clave de la gestion macroeconémica en
laregion y el progreso y mejora en los mismos durante el siglo XXI.

1.1.1. Regimenes cambiarios

Las crisis cambiarias que azotaban una vez si y otra también a las economias de
la region son en buena medida parte del pasado.*

En la actualidad ocho paises de la region tienen tipos de cambio flexibles (Figura
1).% Otros 10 usan soft pegs y sélo seis tienen tipos fijos 0 manejados de manera
poco transparente. En contraste con el ano 1999, en el que casi un tercio de los
paises de la region tenian tipos fijos 0 manejados de manera poco transparente.

La prevalencia de los distintos regimenes cambiarios en América Latina esta en
linea con las tendencias internacionales: la proporcion de paises de la regidon que
utilizan tipos de cambio flotante, soft pegs o tipos fijos, es muy similar a la del
resto del mundo (Figura 2).

4 América Latina se refiere en este documento de manera general a la region, incluyendo el
Caribe. Se han recopilado datos para 24 paises que componen la muestra en el Grafico 1.1
(Argentina, Belice, Bolivia, Brasil, Chile, Colombia, Costa Rica, Ecuador, El Salvador, Guatemala,
Guyana, Haiti, Honduras, Jamaica, México, Nicaragua, Paraguay, Perd, Panama, Republica
Dominicana, Surinam, Trinidad & Tobago, Uruguay y Venezuela). Distintas subsecciones pueden
tener muestras diferentes segun la disponibilidad de datos y se excluyen de la muestra islas
pequeias del Caribe (con un PIB inferior a los 1.000 millones de délares) y paises sin datos
como Cuba.

5 Estos paises representan el 76% del PIB regional.
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Figura 1. Regimenes de tipo de cambio, 2021

Figura 2. Distribucion de los regimenes de tipo de cambio, 2021

América Latina Resto del mundo

(% del total de paises)

Flexible 333 32,8
Soft peg 41,7 48,0
Otro 83 58
Fijo 16,7 12

Fuente: FMI (2021).

Notas: la categoria de tipo cambio flexible incluye floating y free floating, segun el nivel de
intervencion en el mercado cambiario, que en ambos casos esta limitado a situaciones
excepcionales. Soft peg incluye modelos (a) crawl-like: el tipo de cambio se mueve en una
banda del 2% respecto a una tendencia identificada durante al menos seis meses; (b) crawling
peg: tipo de cambio cuya paridad se fija con otra moneda o monedas y (c) stabilized: el tipo
de cambio se mueve en una banda del 2% y no fluctia durante al menos seis meses. Otro:

el modelo de tipo de cambio no encaja en las demas categorias y es poco transparente. Los
modelos de tipo de cambio Fijo tienen una paridad fija o directamente adoptan una moneda
extranjera.
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1.1.2. Independencia de los bancos centrales

La pérdida de independencia de los bancos centrales durante la mayor parte del
siglo XX se ha revertido en los ultimos 30 afios; en la actualidad 13 paises de
Ameérica Latina tienen bancos centrales independientes (Figura 3.1y 4).6 7

Los bancos centrales comenzaron a ganar independencia de facto a nivel
operativo en los afios 90 (Figura 4). Este proceso fue seguido por legislaciones
que certificaron y aseguraron estos avances. Asi, se consolidé la independencia
de la politica monetaria y se logré el abandono de la financiacion monetaria de los
déficits fiscales en la mayoria de los paises.?

Figura 3.1. Cien afos de independencia de los bancos centrales (indice 0-1;
T1=maximo nivel de independencia)
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Fuentes: Jacome y Pienknagura (2022) y bancos centrales.

6 Estos paises representan el 79% del PIB regional.

7 Jacomey Pienknagura (2022) y Garriga (2016).

8 Recientemente han surgido algunas preocupaciones con respecto a la independencia de los
bancos centrales en América Latina, lo cual enfatiza la importancia de los avances logrados (ver,
por ejemplo, Citibank (2022)).
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Figura 3.2.Independencia de los bancos centrales en 2023 ¢

m Independiente

No independiente

Fuentes: Jacome y Pienknagura (2022) y bancos centrales.

9 Laindependencia de facto puede no estar legislada, pero se reconoce y ejerce. Por ejemplo,
Argentina, Bolivia y Venezuela tienen legislada la independencia de los bancos centrales, sin
embargo, estos paises no tienen la independencia de facto, mientras que Brasil no tiene la
independencia legislada, pero de facto es un banco central independiente. Por su parte, Ecuador
y El Salvador reconocen la independencia de su banco central, pese a no tener una moneda
independiente y por tanto menor soberania monetaria, mientras que Panama no tiene un banco
central como tal y es el Banco Nacional de Panama el que realiza alguna de las funciones
correspondientes al banco central.
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Figura 4.Independencia de los bancos centrales por subcomponentes (indice

0-1)
Pre-reforma Post-reforma
(1980-1989) (2027)
indice global 0,58 081
Independencia del directorio 0,39 0,71
Objetivos del banco central 0,29 0,79
Formulacion de politicas 0,71 0,85
Financiamiento del gobierno 0,7 0,85

Fuentes: Jacome y Pienknagura (2022) y bancos centrales.

Notas: La variable independencia del directorio se define segun (1) la duracién del mandato
del presidente del banco central; (2) el proceso de eleccion del presidente; (3) la duracion del
mandato del directorio; (4) el proceso de eleccion del directorio; (5) la presencia del gobierno
en el directorio; (6) el proceso de despido de miembros del directorio. La variable objetivos del
banco central se define segun la importancia que se le da a la estabilidad de precios, del sistema
financiero y del sistema de pagos dentro del mandato de la autoridad monetaria. La variable de
formulacion de politicas se define segun la independencia del banco central en materia de politica
monetaria y politica de tipo de cambio. La variable financiacion del gobierno se define segun (1)
la capacidad del banco central de otorgar avances al gobierno; (2) otorgar crédito en el mercado
secundario; (3) quiénes son los potenciales beneficiarios de la financiacion del banco central;
(4) el vencimiento de los avances que puede dar el banco central y (5) si el banco central tiene
permitido dar crédito en el mercado primario

1.1.3. Metas de Inflacion

En 1998, ninguin pais de América Latina tenia metas de inflacidn explicitas, mientras
que en la actualidad al menos 11 paises han adoptado este tipo de regimenes.’®

Apenas dos paises utilizan metas para los agregados monetarios en tanto que
ocho paises usan un anclaje cambiario, principalmente economias pequefas y
abiertas (Figura 5).

10 Estos paises representan el 80% del PIB regional.

11 Brasil, Chile y Colombia las adoptaron en 1999, México en 2001, Perd en 2002, Guatemala en
2005, Paraguay en 2011, Republica Dominicana en 2012, Uruguay en 2013, Jamaica en 2017y
Costa Rica en 2018, ver De Gregorio (2020).
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Figura 5. Modelos de politica monetaria, 2021

% Meta de inflacién

% Agregado monetario

Anclaje cambiario

Otro

Fuente: FMI (2021).

Notas: Un régimen de meta de inflacion implica un anuncio publico de un objetivo de inflacién
y un compromiso institucional por parte de la autoridad monetaria de alcanzar ese objetivo,
tipicamente a medio plazo. Un modelo de agregado monetario implica que la autoridad monetaria
trata de alcanzar una meta de crecimiento de uno de sus agregados monetarios (M1, o M2, por
ejemplo). Un modelo de anclaje cambiario implica que la autoridad monetaria compra y o vende
moneda extranjera para mantener el tipo de cambio a un nivel predeterminado o dentro de un
rango, haciendo que esta variable sirva como ancla nominal y meta intermedia de la politica
monetaria. Otros modelos implican que el pais no tiene un ancla nominal establecida de manera
explicita.
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1.1.4. Reglas fiscales

Las reglas fiscales comenzaron a aplicarse a finales de los anos 90 y principios
del siglo XXI. Brasil fue el primer pais en adoptar una regla fiscal en 1998, aunque
fue la regla chilena de balance estructural del afio 2000 la que se ha tomado como
referencia y modelo.'>'® Esto se debe a su disefo institucional, a los superavits
fiscales, que se lograron en épocas de bonanza, y a las politicas contraciclicas,
inusuales no sélo en América Latina sino en los paises emergentes en general.

La regla fiscal de Chile fue un ejemplo a seguir para otros paises de la regién.
Actualmente 13 paises utilizan reglas fiscales de distinto tipo (Figuras 6 y 7).

Figura 6. Adopcidn de reglas fiscales desde 1998

No ha adoptado
reglas fiscales

Ha adoptado
reglas fiscales

12 Brasil incorpor6 en la constitucion una regla de balance presupuestario en el afno 2000 y
adoptd una ley de responsabilidad fiscal en el aifio 2000, Pereira (2016).

13 Estaregla tiene una meta de balance estructural. Los gastos gubernamentales se
presupuestan ex ante con base a la recaudacion que se obtendria si la economia estuviera en su
nivel potencial y los precios del cobre y del molibdeno estuvieran en sus promedios histéricos.
Esto ultimo, el nivel potencial del PIB y los precios del cobre y molibdeno, son determinados por
comités independientes (Ffrech Davis, 2016, Gallegos Zuiiga, 2018 y Davoodi et al., 2022).

14 Talviy Végh (2000).

15 Los paises que hoy cuentan con reglas fiscales representan el 91% del PIB regional.
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Figura 7. Tipos de reglas fiscales

Total Gasto Balance Deuda

Argentina 1 X - -
Brasil 2 X X -
Chile 1 - X -
Colombia 2 X X -
Costa Rica 2 X X -
Dominica 2 - X X
Ecuador 3 X X X
Jamaica 2 - X X
México 2 X X -
Panama 2 - X X
Paraguay 2 X X -
Peru 3 X X X
Uruguay 2 X X -
Belice, Bolivia, El Salvador, Guatemala,
Paises sin reglas fiscales 12 Guyana, Haiti, Honduras, Nicaragua,

Republica Dominicana, Surinam, Trinidad y
Tobago y Venezuela.

Fuente: Davoodi et al. (2022).

Notas: Las reglas fiscales imponen restricciones sobre los agregados del presupuesto fiscal.
Pueden ser nacionales, regionales o supranacionales, pero para América Latina nos centramos
en las normas nacionales. Hay tres tipos de reglas fiscales: de gasto o ingreso (aquellas que
limitan la recaudacion o el uso del presupuesto fiscal), de balance (aquellas que establecen un
objetivo de balance fiscal) y de deuda (aquellas que establecen un techo de deuda o unos limites
de crecimiento en funcion de ciertos factores).

1.1.5. Gestion de la deuda publica

La gestion de la deuda publica se ha profesionalizado en la regién, sobre todo en
los paises mas grandes del Cono Sur y de la regién andina.’s'”

Losavancesabarcantodaslasareasdelagestiéndedeuda,incluyendolos modelos
institucionales y de gobernanza, la coordinacion con la politica macroeconémica,
las estrategias de manejo y sostenibilidad de la deuda, la disponibilidad de datos
y la gestion del riesgo y los procesos de emision (Figura 8).'®

16 Chiara and Prats (2022).

17 Los paises de estas dos subregiones representan un 62% del PIB regional.

18 Unicamente en el Caribe, y en menor medida en América Central, los procesos de emisién
y las estrategias de manejo y sostenibilidad de la deuda son débiles. Por su parte, el Cono Sur
tiene margen de mejora en materia de sus procesos de emision de deuda.
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1.1.6. Regulacion y supervision bancaria

Siete paises latinoamericanos, entre ellos los de mayor tamafo (Argentina,
Brasil, Chile, Colombia y México) han adoptado o estan en camino de adoptar los
estandares de Basilea Il (Figuras 9y 10)."

Este marco regulatorio fortalece la supervision de los sistemas financieros,
establece requisitos minimos de provisiones de capital y de liquidez, requiere test
de estrés y define colchones de capital anticiclico que se pueden usar en caso de
que se materialicen riesgos. %

Figura 9. Adopcion de estandares de Basilea

Basilea |

Basilea Il

il

19 Estos paises representan el 81% del PIB y una amplia mayoria de los activos bancarios de
la region.

20 Ver BIS (2023) y Banco de Espafia (2023) para mas detalle. Los colchones de capital
anticiclicos son requerimientos de capital que aumentan de manera automatica durante fases
de expansion “para frenar el desarrollo de desequilibrios sistémicos, elevar el nivel de solvencia
de las entidades y asi mejorar la capacidad de absorcion de este tipo de riesgos” y se liberan
durante fases de contraccion "para ayudar a mitigar el impacto negativo de las crisis sobre la
provision de crédito a la economia real.”
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Figura 10. Implementacién de estandares de Basilea y requisitos minimos de

capital
Marco regulatorio . Requisitos minimos de capital
de Basilea (% del total de activos ponderados
por riesgo)
Argentina 1l 8
Bolivia I 10
Brasil Il 8
Chile 1l 8
Colombia [* 9
Costa Rica 1l 10
Ecuador I 9
El Salvador I 12
Honduras | 10
Guatemala I 10
Jamaica I 10
México 1 8
Nicaragua I 10
Panama Il 8
Paraguay | 12
Peru Il 10
Republica Dominicana | 10
Uruguay Hibrido 8

Fuente: Fitch (2022).

Notas: se marca como Basilea Il aquellos paises que han adoptado o estan en proceso de adoptar
este marco regulatorio. Uruguay se marca como Basilea Il/Hibrido pues tiene un modelo hibrido
que combina elementos de Basilea Il y Ill, pero no tiene planes de adoptar Basilea Ill por completo.

1.2. Resultados macroecondémicos

El notable progreso en la gestion macroeconémicay financiera se ha visto reflejado
en los resultados que se fueron alcanzando y/o consolidando gradualmente a lo
largo del siglo XXI, en un entorno externo, por momentos favorable y en otras
ocasiones de grandes shocks adversos.

Este siglo arrancé con un estancamiento econémico que se instalo en la region
entre 1998 y 2003, periodo en el que ocurrieron crisis financieras y de deuda
soberana, y colapsos econdmicos de gran envergadura, siendo Argentina el
episodio mas notorio.
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Dicho periodo dio paso al boom de los commodities y a fuertes afluencias
de capital entre 2004 y 2013 y a 10 anos de bonanza breve y abruptamente
interrumpidos por la crisis financiera global en 2008 y 2009.

En condiciones externas mucho menos favorables, la regiéon entré en un
estancamiento econémico que dura desde el 2014 hasta la actualidad y que la
pandemia ha agravado.

Dentro de este marco, de fuertes vaivenes en el escenario externo, se han logrado
grandes avances en multiples indicadores macroecondmicos, lo cual hace este
progreso aun mas meritorio. Esta seccion evaltia el progreso en ocho areas
macroecondmicas durante el siglo XXI.

1.2.1. Reduccion y convergencia de la inflacion

Tras exhibir niveles de inflacién anual por encima del 100% en los afios 80 y 90,
la inflacion en América Latina se ha reducido de manera pronunciada, hasta
converger con la inflacién mundial y con la de EEUU (Figura 11).

La aceleracion de la inflacion en la region desde mediados de 2021 ocurre en el
marco de unincremento de lainflaciéon en EEUUy la UE. Aunque en 2022 se observo
una inflaciéon de dos digitos en muchos paises de la regién, es ampliamente
reconocido que los bancos centrales reaccionaron rapida y decisivamente,
subiendo las tasas de interés un ano antes de que empezara a hacerlo la Reserva
Federal de EEUU (FED). Como resultado la inflacion ha comenzado a retroceder en
un gran numero de paises. ?'

21 CLAAF (2022).
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Figura 11. Inflacion anual ponderada (%)
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Fuente: Banco Mundial (2023).

1.2.2. Consolidacion de los déficits fiscales y de la deuda publica

A pesar de enormes shocks externos, siendo el tltimo la pandemia, América Latina
continua, de acuerdo con las proyecciones del FMI, con una reduccion persistente
de sus desequilibrios fiscales. De hecho, es la Unica regiéon emergente, junto con
Europa y Asia Oriental, que avanza hacia esa consolidacion fiscal (Figura 12.2).

La persistente moderacion de los déficits fiscales tiene como corolario una
estabilizacion de la deuda publica en sus niveles actuales, interrumpiendo asi la
tendencia ascendente que se instalo en la region hace una década (Figura 12.2).2

22 Dado que los niveles actuales son aun elevados, es probable que la region requiera una
consolidacion fiscal algo mas ambiciosa que la prevista en las proyecciones del FMI.
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Figura 12.1 Balance fiscal (% del PIB)

10
e América Latina == Asia Emergente
Europa Emergente Oriente Medio y Asia Central
Africa Subsahariana
5
0
N —
— —
/"v
e )M/
-10
-15

2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027

Figura 12.2 Deuda publica bruta (% del PIB)
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Fuente: FMI (2022b). Notas: A diferencia otros de graficos este usa las regiones predeterminadas
del FMI y no las del Banco Mundial. La principal diferencia se encuentra en la agrupacién de
los paises del sureste asiatico con los del Asia Oriental y el Pacifico y la de los paises de Asia
Central con los de Oriente Medio en vez de con Europa Emergente. Esta diferente categorizacion
no afecta las conclusiones.
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1.2.3. Desdolarizacion de la deuda publica

La deuda publica en moneda extranjera ha caido y continta mostrando una
trayectoria descendente, lo cual reduce las vulnerabilidades externas.

En América Latina, de media, sélo el 11% de la emision de deuda entre 2017 y
2021 ha sido en moneda extranjera, muy por debajo de otras regiones emergentes
(Figura 13.1).2324

En cuanto a los stocks de deuda, los paises sistémicamente mas relevantes de
la regién tienen ratios de deuda en moneda extranjera muy bajos y sélo Pert y
Argentina tienen ratios elevados (Figura 13.2).

Figura 13.1. Emisidn de deuda publica en moneda extranjera por regiones,
2017-2021 (% del total emitido, promedio)
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23 OCDE (2022)
24 Como senala la OCDE (2022), el aumento de los costes de financiacion en moneda
extranjera en 2021 motivé una mayor emision en monedas domésticas.
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Figura 13.2. Stock de deuda publica en moneda extranjera, 2022 (% del total)
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Fuente: OCDE (2022) y IIF (2022).
Nota: Asia emergente excluye China y las categorias son ligeramente distintas debido a que los
datos vienen de la OCDE.

1.2.4. Mejora en el perfil de vencimientos de la deuda externa

El perfil de la deuda externa también ha mejorado considerablemente en afos
recientes, evitando que se concentren los vencimientos a corto plazo.

En efecto, la deuda externa a corto plazo en relaciéon con la deuda externa total
se ha venido reduciendo constantemente desde principios de los afios 80 (Figura
14.1). En la actualidad, la deuda externa a corto plazo representa apenas un 11%
de la deuda externa total, menos de la mitad de la que se registraba a principios
de los 80, inmediatamente antes de las crisis de deuda y la década perdida en
América Latina.

Este fendmeno ha reducido notablemente los riesgos asociados con la
refinanciacion de la deuda (roll-over risk) y ha colocado a América Latina como la
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segunda regidon emergente con menor porcentaje de deuda externa a corto plazo
(Figura 14.2). %

Figura 14.1. Deuda externa a corto plazo en América Latina (% de la deuda
total)
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Fuente: Banco Mundial (2022).

25 Un estudio de la OCDE (2022) muestra como la emision de deuda de América Latina se hace
a plazos cada vez mas largos. Por ejemplo, en 2009 el vencimiento promedio de la deuda era de
cinco anos, mientras que en 2019y 2021 ha pasado a mas de siete afos.
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Figura 14.2. Deuda a externa a corto plazo por regiones, 2021 (% de la deuda
total)
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Fuente: Banco Mundial (2022).

1.2.5. Acumulacion histdrica de reservas internacionales

La acumulacion de reservas internacionales en América Latina ha sido formidable
en los ultimos 20 afos. Las reservas (en moneda extranjera) pasaron de un 50%
de la deuda externa a corto plazo a principios de los 90 (98% de media en la
década de los 90) a un nivel cercano al 400% en la actualidad (Figura 15.1).

Aunque este fendmeno de acumulacion de reservas se observd en todas las
regiones emergentes, América Latina destaca por encima del resto. De ser la
region emergente con el menor nivel de reservas en relacion con la deuda externa
a corto plazo en los afios 90 (sélo por encima de Africa Subsahariana), pasé a ser
la segunda region emergente con mayores reservas, sélo por detrds de Oriente
Medio y Norte de Africa, cuya expansion se explica porque concentra a un gran
numero de paises productores de petréleo (Figura 15.2).

El elevado nivel de reservas, combinado con la mejora del perfil de vencimientos
de deuda (menor deuda a corto plazo), permite amortiguar interrupciones subitas
en el acceso a los mercados internacionales de capital, que en el pasado fueron
un detonante de crisis en la region.

3/
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Figura 15.1. Reservas internacionales en América Latina (% de la deuda total)
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Fuente: Banco Mundial (2022). Ver reservas y deuda a corto plazo.
Notas: Las lineas horizontales muestran el promedio de la década de los 70, 80, 90, 2000 y 2010,
respectivamente.
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Figura 15.2. Reservas internacionales por regiones emergentes (% de la
deuda a corto plazo)
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Fuente: Banco Mundial (2022). Ver reservas y deuda a corto plazo.
Notas: Las lineas horizontales muestran el promedio de la década de los 70, 80, 90, 2000 y
2010, respectivamente.

1.2.6. Mejoras en el riesgo crediticio

Los avances en la gestién macroeconémica, la consolidacion fiscal, la mejora
del perfil de vencimientos de la deuda, el elevado nivel de reservas y niveles de
dolarizacién que, a excepcion de Argentina y Pery, estan por debajo del 50%, se
han traducido en un descenso generalizado del riesgo de impago medido por el
EMBI spreads.?®

Aunque el EMBI spread de América Latina en su conjunto esta unos 60 puntos
basicos por encima del EMBI global, el diferencial medio de los principales
emisores de deuda en la region (Brasil, Chile, Colombia, México y Peru) esta
consistentemente (alrededor de los 100 puntos basicos) por debajo del EMBI
global (Figura 13.1).

26 Diferenciales en indice de bonos de mercados emergentes (Emerging Markets Bonds Index,
EMBI).
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Figura 16. EMBI spread en América Latina y paises emergentes
(en puntos basicos)
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Fuente: J.P. Morgan (2022).

1.2.7. Expansion de los sistemas bancarios y elevados niveles de capitalizacion

En los ultimos 20 anos el crédito doméstico al sector privado ha pasado de un
magro 20% del PIB al 55% (Figura 17.1). Algunos paises, como Brasil y Chile, se
han acercado a niveles similares a los de Europa y Asia Central y a los de Asia
Oriental y Pacifico.

Este proceso de expansion de los sistemas bancarios de la regién se ha dado de
manera simultanea con una mejora de la regulacion y supervision y un aumento
significativo de los niveles de capitalizacion. Todos los paises que han adoptado
los estandares de Basilea Il tienen niveles de capitalizaciéon muy por encima de
los requisitos minimos recomendados de 8% de los activos ponderados por riesgo
(Figura 17.2) y en linea con otras regiones emergentes (Figura 17.3).
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Figura 17.1. Crédito al sector privado en América Latina (% del PIB)
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Figura 17.2. Niveles de capitalizacion (% de activos ponderados por riesgo)
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Figura 17.3. Niveles de capitalizacion en paises con Basilea Il (% de activos
ponderados por riesgo)
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Fuentes: FMI (2022a) y Banco Mundial (2023a).
Nota: Asia Oriental y Pacifico excluye China, o en proceso de adoptar Basilea Il O

1.2.8. Disminucion de frecuencia de las crisis

Entre 1974 y 2003, periodo que cubre dos fases expansivas (1984-1981 y 1991-
1997) y dos contractivas (1982-1989 y 1998-2003), América Latina sufrié un gran
numero de crisis cambiarias, bancarias y de deuda soberana: 108 en total, una
media de cuatro crisis por afo. Las crisis de la region representaron casi un tercio
de las crisis de todo el mundo en este periodo y un 42% de las crisis en mercados
emergentes y en desarrollo. Mas impactante aln, América Latina tuvo un 73% de
las crisis triples totales en este periodo. %

Esta tendencia se ha moderado sustancialmente desde el 2004, a pesar de la
crisis financiera global del 2008 y de la pandemia. Si bien la incidencia de crisis ha
disminuido en todo el mundo, el total de crisis en América Latina pasé de 108 a 12,
es decir, de cuatro por aifo de media a menos de una.

En este mismo periodo, América Latina sélo representa el 16% de las crisis
mundiales (una de cada seis) y el 27% (una de cada tres) de las de los paises
emergentes, en comparacién con una de cada tres y una de cada dos entre 1974
y 2004, respectivamente. La regiéon no sufrié ninguna crisis triple durante estos
afnos (Figura 18).

(1) O en proceso de adoptar Basilea IlI
27 Las crisis triples ocurren cuando las crisis cambiarias, bancarias y de deuda ocurren en
afios consecutivos o simultaneamente.
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Figura 18. Crisis cambiarias, bancarias y de deuda soberana

1974-2003 2004-2018

Total de crisis 384 75
crisis por afio 13,2 5,4
crisis dobles® 38 5
crisis triples® 11 1
Total de crisis en mercados emergentes y en desarrollo 255 45
% del total mundial 66,4 60,0
crisis por afno 8,8 3,2
crisis dobles® 38 3
crisis triples® 11 1
Crisis en América Latina 108 12
% del total mundial 28,1 16,0

% del total de mercados emergentes y en desarrollo 42,4 26,7
crisis por afio 3,7 0,9
crisis dobles 6 1
crisis triples 8 0

Fuente: Laeven and Valencia (2018).

Notas: las crisis estan definidas por sus fechas de inicio e incluyen crisis bancarias sistémicas,
crisis cambiarias y crisis de deuda soberana. Las crisis dobles ocurren cuando dos de los tres
tipos de crisis tienen lugar en anos consecutivos y las crisis triples cuando los tres tipos de crisis
ocurren en aios consecutivos.

1.3 Desarrollo y convergencia?®

1.3.1. Convergencia en economias emergentes

Un grafico vale mas que mil palabras. Como ilustra la Figura 19.1, que muestra
la renta media per capita ponderada por Paridad de Poder Adquisitivo (PPA) en
las economias emergentes en relacion a la de Estados Unidos. No cabe duda de
que, desde finales de la década de 1990, ha ocurrido algo bastante extraordinario,
un nuevo fendmeno sin precedentes en el periodo posterior a la Segunda Guerra
Mundial que impulsé a las economias emergentes hacia un proceso exponencial
de convergencia.

28 Basado en Talvi (2016)
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Figura 19.1. Convergencia en paises emergentes (% del PIB per capita de
EEUU, PPA en ddlares constantes de 2021)
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Fuente: Elaboracion propia en base a Conference Board (2023).

Este despegue llevo la renta relativa de las economias emergentes a niveles que, si
bien siguen siendo bajos frente a EEUU, duplican los de finales de la década de los
90 y han llegado a una cota maxima desde los afios 50. De mantener una senda
de convergencia asi de vertiginosa, la renta relativa del ciudadano medio de las
economias emergentes convergeria con la del ciudadano medio estadounidense
en tres generaciones.

Huelga decir que este fendmeno tan extraordinario tuvo repercusiones enormes
para el bienestar de millones de ciudadanos de las economias emergentes. Mas
de 700 millones de personas salieron de la pobreza y la pobreza extrema, y dio pie
a la aparicion de las llamadas clases medias emergentes, que fueron creciendo a
un ritmo de 150 millones de personas al aio.

Desde luego, parece que en las economias emergentes ocurrié algo bastante
extraordinario. Ahora bien, ;fue realmente asi?

Si eliminamos a China y la India de la muestra de paises emergentes, la Figura
19.1 se convierte en el Panel A de la Figura 19.2, donde se distingue un periodo de
convergencia que empezo a insinuarse a finales de los 90. Sin embargo, este breve
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periodo de convergencia no fue ni mucho menos tan importante —la renta relativa
permanecié muy por debajo de maximos anteriores—y tuvo lugar después de un
periodo de divergencia que comenz6 a mediados de los 70 tras la primera crisis
del petréleo. En cualquier caso, la convergencia se estancoé a partir de 2013.

Este patron presente en la renta relativa resulta caracteristico en todas las
regiones emergentes a excepcion de Asia emergente (véanse los Paneles A-F
de la Figura 19.2). América Latina, Europa emergente, Oriente Medio, el Norte de
Africa y, por altimo, Africa Subsahariana muestran un patrén similar al del Panel
A de la Figura 19.2.

Figura 19.2. Convergencia en paises emergentes (% del PIB per capita de
EEUU, PPA en délares constantes de 2021)
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C. Africa Subsahariana D. Oriente Medio y Norte de Africa
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Fuente: Conference Board (2023).

Asia emergente es la Unica regién que no sigue esta pauta. Por un lado, Chinay la
India llevan inmersas en una convergencia exponencial desde finales de la década
de 1990 (véanse los Paneles G-H de la Figura 19.2), mientras que el resto de Asia
emergente ha experimentado un periodo de convergencia continuo, si bien mucho
mas lento, desde mediados de los 60 (véase el Panel F de la Figura 19.2).

Este fendmeno de convergencia exponencial es una historia casi exclusivade China
y la India. Puesto que China y la India representan el 37% de la poblacién mundial



Geopolitica y economia de las relaciones UE-AL

y el 43% de la poblacién de las economias emergentes, hablamos de un hecho de
proporciones inmensas. Si se prolongase en el tiempo, las consecuencias para
la humanidad serian enormes. Ahora bien, no sirve para contar toda la historia
de las economias emergentes como grupo. En concreto, no narra la historia de
América Latina.
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Fuente: Conference Board (2023).

A pesar del formidable crecimiento del PIB per capita relativo de China y la India,
y en mucha menor medida de Asia emergente, en 2019 y antes de la pandemia,
el PIB relativo per capita de América Latina era mayor que el de China, la India 'y
Asia emergente, y se contaba entre los mas altos de las regiones emergentes, por
detras de la Europa emergente y la region petrolifera de Oriente Medio y Norte de
Africa (Figura 19.3).

Al incluir otros indicadores de desarrollo aparte del PIB per capita, América
Latina asciende al segundo puesto, tan solo por detras de la Europa emergente;
ambas son las Unicas regiones emergentes incluidas en la categoria de desarrollo
humano alto (Figura 19.4).
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Figura 19.3. PIB per capita relativo por regiones emergentes, China e India, 2019
(% PIB per capita de EEUU, PPA en ddlares constantes de 2021)
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Fuente: elaboracién propia en base a Conference Board (2023).

Figura 19.4. indice de Desarrollo Humano, 2021 (indice de 0 a 1)
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Fuente: elaboracion propia en base a Naciones Unidas (2023).
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1.3.2. Crecimiento y convergencia de los milagros asiaticos

Para definir con precision lo que entendemos por convergencia se debe fijar un
punto de partida y un punto de destino. A efectos de este informe, la convergencia
se define como un proceso por el cual la renta per capita de un pais arranca desde
un nivel igual o inferior a una tercera parte de la renta per capita de EEUU en
cualquier momento desde 1950 y llega a alcanzar un nivel igual o inferior a dos
terceras partes de la renta per capita estadounidense.?

Segun esta definicion, los milagros de desarrollo, que han logrado la converger
hacia los niveles de renta per capita de EEUU desde 1950, son Unicamente
el 3% de los paises emergentes conforme a la clasificacion actual del informe
Perspectivas de la Economia Mundial del Fondo Monetario Internacional.
Solamente cinco economias lograron esta hazafia: Japon, Corea del Sur, Taiwan,
Hong Kong y Singapur. Iniciaron el proceso de convergencia desde niveles
situados entre el 10% y el 29% de la renta per capita de EEUU (Corea y Hong Kong,
respectivamente) y tardaron entre 16 y 44 aios en converger (Singapur y Corea
del Sur, respectivamente) hasta alcanzar el objetivo. Las tasas de crecimiento de
la renta per capita oscilaron entre el minimo del 6,1% anual en Hong Kong hasta el
maximo del 8,5% anual en Japén durante el periodo de convergencia (Figura 20).

Figura 20. Crecimiento y convergencia de los milagros asiaticos

Renta
[ElaliEich Crecimiento
el afo de Renta del PIB
Afoenque  Afio en que ARos que comienzo relativa en e
comenzé la se alcanzé la llevé la dela  2022(en% o A
convergencia convergencia convergencia convergencia de larenta de :
(en % de EEUU) convergencia
la renta de (enfeanal)
EEUU)
Hong Kong 1967 1987 20 29 93 6,1
Japon 1950 1970 20 21 65 8,5
Singapur 1965 1981 16 25 164 81
Corea 1966 2010 44 10 70 6,3
Taiwan 1967 2006 39 14 91 6,1

Fuente: Talvi (2016).

29 Latercera parte y las dos terceras partes de la renta per capita de EEUU representan
respectivamente la media menos una desviacion estandar y la media mas una desviacion
estandar de la distribucion de la renta per capita de todos los paises de nuestra muestra frente
ala de EEUU en 2021. En sus categorias de renta, el Banco Mundial emplea una definicion
distinta, mucho menos estricta, de los paises de renta alta. El umbral del Banco Mundial

para definir un pais de renta alta es una renta nacional bruta per capita de 13.589 délares
estadounidenses, que equivale al 20% de la renta nacional bruta per capita de EEUU.
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Dicho de otro modo, la convergencia hacia niveles de renta per capita de paises
ricos es un hecho extraordinariamente raro. Tildar a América Latina de fracaso
econdmico (o a cualquier otra region emergente) al compararla con un objetivo
practicamente imposible es, como minimo, usar una métrica poco acertada para
definir el éxito.

1.3.3. El desafio del crecimiento

De cara al futuro, el desafio para América Latina no estd en la gestion
macroecondmica. Conforme al andlisis efectuado al inicio del capitulo, la
region avanzé de forma considerable en todas las dimensiones de la gestion
macroeconoémica con alto rédito.

En cuanto a la convergencia hacia los niveles de renta per capita de los paises
ricos es mas una aspiracion que un objetivo realista de politica econémica. Sélo
un punado de economias asiaticas han logrado esa proeza después de la Segunda
Guerra Mundial.

Tras una década de estancamiento de la renta per capita, el desafio de América
Latina es reactivar el crecimiento (Figura 21). La ausencia prolongada de
crecimiento lleva inevitablemente a una situacion de puja por el reparto de unos
recursos que son fijos, lo que, aparte de ser un caldo de cultivo para la tensién
social, desvia los valiosos recursos politicos de la sociedad hacia neutralizar esas
tensiones en vez de concentrarlos en el objetivo del crecimiento.

Desde mediados de la década de los 70, la region sélo logro crecer a un ritmo
elevado en periodos en los que el contexto externo fue extremadamente favorable
—con altos precios de las materias primas que produce y exporta América Latina
y entrada abundante de capitales extranjeros— y supuso un espaldarazo para el
crecimiento de laregidn.3° Después de estos elevados niveles de crecimiento, hubo
desplomes y estancamientos cuando el contexto externo se torné desfavorable.

En consecuencia, los resultados de crecimiento de la region han sido mediocres
desde principios de los 80. Y el motivo fundamental es que la regién no ha
conseguido hacer progresos significativos en lo que respecta a los motores del
crecimiento.

30 Véase, por ejemplo, Izquierdo, Romero y Talvi (2007).
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Figura 21. PIB per capita en América Latina (ddlares constantes de 2015 a

PPA)
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Fuente: Banco Mundial (2023).
Nota: Las areas verdes denotan periodos de crisis o estancamiento econémico.

1.3.4. La década dorada: 2004 a 2013

A fin de ilustrar el punto anterior, analizamos ahora la década dorada en la que
los indices de crecimiento de América Latina superaron el 5% anual gracias al
impulso de lo que ha venido en llamarse el superciclo de las materias primas.
Durante este periodo, la region tuvo un punto de inflexion después de 25 afos de
caida de la renta relativa y genero la expectativa de que América Latina recorreria
por fin la senda de la convergencia. No fue asi y las sefales de alarma estaban a
la vista.

Este decenio de tasas de crecimiento altisimas no vino acompafado de avances
similares en los principales factores determinantes del mismo, factores que han
demostrado tener un efecto positivo sobre el crecimiento: la integraciéon comercial,
las infraestructuras fisicas y tecnoldgicas, el capital humano, la innovacién y la
calidad de los servicios publicos.®

31 Ver Barro (1991). Para una resefia completa sobre las regresiones de crecimiento entre
paises, véanse Durlauf y Quah (1999) y Durlauf, Johnson y Temple (2005).
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En marcado contraste con la evolucion favorable de la renta relativa durante la
década dorada, América Latina no logré progresar en los motores del crecimiento
frente a las economias avanzadas. El indice global de los motores de crecimiento
—el promedio simple de cinco subindices— no mostr6 cambios durante la década
dorada (Figura 22.1).

Figura 22.1. Evolucion de la renta relativa y de los motores del crecimiento en
América Latina (Indice: 2004=100, % del PBI per capita de EEUU
y % de los indices en paises avanzados)
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Fuente: Talvi (2016).

Algo similar ocurrié con la sofisticacién de las exportaciones, un indicador
empleado por el Harvard Growth Lab para predecir el crecimiento futuro. Durante
la década dorada, la region no logré tampoco avances considerables en cuanto a
la sofisticacion de su matriz exportadora (Figura 22.2).
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Figura 22.2. Evolucion de la renta relativa y sofisticacion de las
exportaciones en América Latina (indice: 2004=100; % del PIB
per capita de EEUU y % de la sofisticacion de las economias
avanzadas)
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Fuentes: elaboracion propia en base a Harvard (2023) y Conference Board (2023).

De cara al futuro

A fin de crecer a un ritmo sostenido, la regidon debera redoblar esfuerzos para
profundizar su integracion con la economia mundial e intrarregional; para mejorar
el capital humano, el ritmo de innovacion, la calidad de los servicios publicos;
y, por ultimo, para actualizar las infraestructuras fisicas y tecnoldgicas. Son
necesarias todas estas mejoras para revitalizar el crecimiento sin que América
Latina sea rehén de factores externos favorables para crecer a tasas respetables.

Pese a que estos desafios puedan parecer enormes, hay motivos de sobra para
el optimismo. América Latina ha creado bases sélidas impulsar el crecimiento.

En primer lugar, la democracia se ha consolidado en practicamente toda la region
y una generacion entera ha crecido viendo en las elecciones el Unico modo
legitimo de elegir gobierno. En desarrollo democratico, América Latina ocupa el
primer puesto entre las regiones emergentes.

En segundo lugar, un grupo considerable de paises importantes de América
Latina ha logrado resultados macroeconémicos notables. Toda una generacion
ha crecido ya con una inflacién baja y relativamente estable y unas finanzas
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publicas razonablemente saneadas. Es mas, la regulacién y supervision del
sistema bancario ha mejorado de manera considerable en los ultimos afos y
América Latina cuenta hoy con sistemas financieros sélidos.

Entercerlugar, laregion podria estar aun paso de unamayorintegraciéon econémica
conlaUE. Taly como se muestra en el apartado sobre las oportunidades de lanueva
coyuntura del presente Informe, muchos paises latinoamericanos ya cuentan con
TLC con la UE. Si el Acuerdo de Asociaciéon UE-Mercosur acaba ratificandose, la
UE tendria TLC con el 94% del PIB de la region.

Ademads, tal y se sefala en ese mismo apartado, en caso de que estos paises
hilvanaran entre si los acuerdos comerciales bilaterales existentes con la UE
—por ejemplo, armonizando los estandares, normas de origen y los procedimientos
aduaneros—, veria la luz un espacio econémico inmenso: una asociacion entre la
UE y América Latina que englobaria a 1.100 millones de personas con un PIB total
superior a 22.000 millones de délares, similar al de la economia estadounidense y
por encima de la china.

Siuna asociacion de este tipo acabara cuajando, podria haber enormes beneficios
mutuos. Las economias de la UE y América Latina se complementan entre si.
América Latina posee en abundancia energia y recursos minerales: sol, viento,
agua y tierra fértil. La UE puede aportar a la regién el capital, la tecnologia y
los conocimientos necesarios para incrementar la complejidad de la matriz
exportadora de América Latina. Si la idea se materializa, la senda de desarrollo
de América Latina podria parecerse mas a la de Espana y Portugal que a la de
los milagros asiaticos. En Espafa y Portugal, primero vino la democratizacién,
después la integracidon econdmica (con la UE) y, por ultimo, el desarrollo.
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Recuadro 1. América Latina y las crisis

Una de las principales conclusiones de la extensa literatura sobre crisis econémicas
es que América Latina es el paradigma de las crisis macroeconémicas. Las ha
sufrido de todo tipo e intensidad: bancarias, de deuda, de balanza de pagos, de tipo
de cambio, inflacionarias y de crecimiento.

Aunque lo anterior es incuestionable, a medida que las autoridades econdémicas
latinoamericanas aprendieron a gestionar sus economias abiertas —y otros paises
emergentes aparecieron en escena— la tesis de que la region es la “plantilla” de la
crisis de emergentes requiere una revision.

Laeveny Valencia, haceya 10 afios, estimaron que en el periodo 1974-2003 se habian
producido 255 crisis en los paises emergentes, de las que 108 ocurrieron en América
Latina, el 42%. Para periodos mas recientes —2004-2018- su trabajo identifica 60
crisis de las que 12 ocurrieron en América Latina.

Es decir, el 80% de las crisis macro de los emergentes del siglo XXI se han producido
fuera de América Latina.

Una interpretacion de la persistencia de la creencia de que América Latina es un
continente econdmicamente fracasado es que los analistas y los inversores perciben
mas crisis de las querealmente se producen. Sonlas fases deinestabilidad o deriesgo
macro potencial las que realmente afectan su percepcion de las vulnerabilidades de
un pais.

Para testar esa hipdtesis hemos creado una base de datos con 50 economias
emergentes que acumulan un PIB conjunto de 100.000 millones en ddlares de
Paridad de Compra, lo que equivale al 56% de la economia mundial y al 95% del
PIB de los 152 emergentes que sigue el FMI. Estas economias se dividen en cinco
bloques geograficos: Asia, Europa emergente, América Latina, Oriente Medio y Norte
de Africa (MENA) y Africa Subsahariana.3? Cada bloque incluye las 10 mayores
economias regionales y hemos analizado el periodo comprendido entre 2000 y
2023.3

32 Asia: Bangladesh, China, Filipinas, India, Indonesia, Malasia, Myanmar, Sri Lanka, Tailandia,
Vietnam. Europa: Bielorrusia, Bosnia Herzegovina, Bulgaria, Hungria, Polonia, Rumania,

Rusia, Serbia, Turquia y Ucrania. América Latina: Argentina, Brasil, Chile, Colombia, Ecuador,
Guatemala, México, Per, Republica Dominicana y Venezuela. Oriente Medio y Norte de Africa
(MENA): Argelia, Arabia Saudi, Egipto, Emiratos Arabes, Iran, Irak, Kazajistan, Marruecos,
Pakistan y Uzbekistan. Africa Subsahariana: Africa del Sur, Angola, Costa de Marfil, Etiopia,
Ghana, Kenia, Nigeria, Republica Democratica del Congo, Tanzania y Uganda.

33 Todos los datos provienen de la edicion IV/ 2023 del World Economic Outlook. Para los
tipos de cambio efectivos nominales y reales se usan las estadisticas de tipo de cambio del
BIS.
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Paraevaluarlavulnerabilidad de cadaunade esas 50 economias se han seleccionado
siete variables macro y tres cambiarias: crecimiento, inflacién, saldo primario del
gobierno central, déficit publico, deuda publica bruta, porcentaje de los ingresos
publicos dedicado al servicio de la deuda publica, saldo de la balanza de pagos por
cuenta corriente y depreciaciones y apreciaciones del tipo nominal y apreciacion del
tipo de cambio efectivo real.

Hemos asumido que existeriesgo de vulnerabilidad econémica —una“alerta” macro—
cuando, en cualquiera de los anos se produce:

Una variacion interanual negativa del PIB

La inflacion supera el 10%

El saldo primario es mayor que el -3% del PIB

El déficit publico del gobierno central es mayor de -5% del PIB
La deuda publica supera el 50% del PIB

El porcentaje de ingresos publicos para el pago del servicio de la deuda
supera el 15%

El saldo de la balanza corriente supera el -5% del PIB.

La depreciacion nominal intermensual es mayor del 5%, la apreciacion
nominal anual es superior al 10% o el tipo de cambio real se aprecia en el afo
mas de un 10%.



Geopolitica y economia de las relaciones UE-AL

w1y 199/s01s11e1s/b10°sigmmm//:sdiy sadlpu| ‘saley abueyox3 aA0a43 ‘Sig A |11dy/£Z0z/aseqeiep 0am/0IM/suonedlignd
Jua/bio ywrmmm//:sdny "gzoz |11y aseqeleq 00N d1WoU0d3 PIOM HINI dp soiep uod eidoid uoloeIOge|3 "oued|3 ONMISU| [BaY :dludn4

%ST< soognd
OINVISNYD %0T< [ENUBIIU| %S <[ensuauLIRIUl OHIVIN sosausul

[o] %0T < |eujwon 0avo3ysy %G< 2IU311I0D 1e303 /epnap  %0s< evqnd %S %0°€- < ongedau
YOAVIIANI  [e3Y uogie 1ea1d 131!

a soged 'g IY2Q opInas epnag -<Johew pysq  ouewnd opjes %0T<UOPEYU]  OJUBIWIAL)

%0

%0T

%0¢C

%0€

%07

%0S

%09

eueueyesqns edlyy = YNIWE  edoinim  eisy m eune] edRWY |

(18101 3P %) £20Z-0007 ‘s21uabiawa SeJWOoU0Ia SB[ US BIIWIOUOIS0IOBW PEPI|IGRIBUINA 3P SOIpOosid] *| 0d1el9

55



¢Por qué importa América Latina?

wiy1ea/sansnels/bio'sigmmm//:sdny saolpu| ‘sarey abueyox3 aAnnoayg ‘sid A j1udy/gz0z/eseqelep oam/QIM/suonealjgnd
Jua/Blo jwrmmm//:sdiy "gzoz |Udy aseqele@ “00[INQ 2IWIOU0dT PlIOM HIAI Sp Solep uod eidoid ugloeioge|3 "OuBd|F 01NMISU| |eay d1uand

%8 %8 % %ST %61 %ST %02 %1T %9T %LT %9T %TE soiposida |30} 21q0s 9%
o w ot 129 TZE 34 = 65 9 w 15 or euge] eaupwy
% %0 %0 %t %8 %8 %2 %6 %L %S %2T %L1 so1pos(da [e301 1905 %
%TT %S %0 %62 %2y %St %8 %2y %Iy %0E %8L %ES EuRE] BRIV 3105 %
s 1 0 v SET 33 v sz 61 €1 or 23 ejanzauap+euguIBly
o 0 [ 0 €8 (23 z T or 113 v 113 bjanzauap
s T 0 v z5 0 z £r 6 z ot or ouguabiy
%L %8 % %11 %I1 %0T %81 %21 %01 %21 %E %ST 501posida [e30} 2105 %
§32 T ot ot 98T 9T 2 3 w Te i 33 sasied g euge edLwy
or v S T or €T 0 0 41 v 0 T niad
3 9 0 € ar 0 ot T T T 0 s ey
0 0 0 0 2 0 z 0 0 0 T T elewajens
0 0 0 0 i3 0 T € 0 T € 4 Jopenag
0 0 0 0 vE T €1 T 9 L € T euedjujwog edljqnday
4 ot 0 € 54 0 9 v € € 4 T elquiojo
z T S T 6 0 0 0 € [ T € a1
z 0 0 4 s T ST 124 z € T 14 liseig
OIMVISNYD  %OT < [enuesdiul %OT< [ENUEIIU] %G <|ensuduLIRI) 0¥V %S<ALNIINYOD %ST<%0S<YONNENAYANIA %S~ HOAVIN LIDI43a %0'€-<  %OT<NODVINI OAILYDIN 50100s1d3 30
Ieay ugioer [EUIWON UgPEY [EUWON  OQVOIUOY  SOOVd '8 LDI4IA  SODIENd SOSIUONI OIVIINd 0QIYS OINIINIDIY)  ONIWON ‘ITIVAIA ‘VNILYT VIININY
¥oavlaN! ugpepaidad  YOAWDIGNI 101/vania
ODIA¥IS

S31Y101 50100SId3]

%ZT %97 %0 %0 %0T %ET %ST %9T %LT %LT %0E %L 'VNVI¥VHYSENS VOIu3y
%TE %1S %Z %9t %ET %8E %8T %1 %ET %ET %vT %LT YNIN
%8 %8 %Y %ST %61 %8T %0T %TT %9T %LT %9T %TE VNILYT VO INY
%#6T %0T %TS %LT %9T %ZT %E %L %9T %6T %ET %9T vdouna
%12 %S %y %21 %2T %8T RVE %8T %8T %ST %L %0T vISY

OI¥VISINYD | %01 < [enuessiu %S<3LNINY0D %ST< %0S<VINENdVYAN3A  %S- HOAVIN LIDI430 %0'E-< %0T<NOIDVIANI OAILY93N U133, Jod so1posid3 %]
0avoaoy | [e9Y ugieaidy  [eul 0av93sY $O9Vd ‘81101430 S0JI18Nd SOSIHONI OldVININd 0QTYS OLNIINDIY
HOAVDIAN! HOAWDIaNI Ivio1/vania

ODIAYIS

(2101 |9p %) £20Z-000¢ ‘S21UabIWD SBJLIOU0Id SB| UD BOILIOUOIS0I0BW pepI|iqelaulnA ap solposid] ‘| oipen)

56



Geopolitica y economia de las relaciones UE-AL

Si se consolidan los primeros siete indicadores de vulnerabilidad macro en un
Unico indicador se obtienen 1.687 observaciones, lo que supone que en promedio
anualmente se activan 73 alertas en el mundo emergente (1,4 por pais).

La distribucion geogréfica revela que MENA es la regidon con mas alertas: un 23%,
seguida de Asia (22%), Africa (20%), América Latina (19%) y Europa emergente (16%).
Si se anade la volatilidad cambiaria —lastrada como indicador por la falta de datos
para casi la mitad de las economias— las alertas son 2.064 y América Latina sigue
siendo la segunda regién emergente menos vulnerable tras Europa emergente.

Si el indicador agregado mide razonablemente bien la vulnerabilidad macro de un
pais emergente, el comportamiento latinoamericano en los ultimos 25 afnos no
parece ser peor (es el segundo mejor-) que el resto. El juicio es mas positivo si
se advierte que practicamente la mitad de las alertas (el 47%) son de Argentina y
Venezuela. Esta concentracion en dos paises no es un rasgo exclusivo de la region,
pero en América Latina es particularmente intenso.

El indicador de crecimiento es buen exponente. El crecimiento promedio de América
Latina ha estado por debajo del crecimiento medio de las otras cuatro areas —2,6%
frente al 3,3% de Europa; 4,6% de MENA; 5,2% de Africa; 0 5,6% de Asia— pero el
agregado opaca el hecho de que Colombia, Guatemala y Peru estan en el selecto
grupo de emergentes que s6lo han tenido una crisis: la del COVID-19. El 75% de los
episodios de crecimiento negativo los concentran Argentina y Venezuela.

La inflacion es un area donde el desempefio de América Latina es mejor que el
promedio, algo que hace 30 afos hubiera sido inconcebible. Entre 2010 y 2021,
los ocho paises latinoamericanos mas estables no registraron un solo episodio
de inflacién superior al 10%. La explicacion de esta drastica mejora es simple: la
independencia de los bancos centrales y las politicas monetarias de objetivos de
inflacion —con sus requerimientos de tipos de cambio flexibles, prohibiciéon de
la monetizacion del déficit publico y libre movimiento de capital- que la regién
instrumento tras los malos resultados de las ultimas décadas del siglo pasado.

Los datos fiscales y presupuestarios de América Latina son areas donde también se
han producido cambios muy profundos. De hecho, los mayores cambios absolutos y
relativos. La academia y los mercados han prestado especial atencién a la situacién
presupuestaria al evaluar las vulnerabilidades macro. Aunque América Latina se
continla percibiendo como una region propensa a las crisis fiscales, los datos
refutan ese sesgo: en tres de los cuatros indicadores utilizados, América Latina esta
entre las dos mejores regiones emergentes.

América Latina es responsable del 17% de los episodios de déficit primario mayor
al 3%, del 16% de los de déficit publico superior al 5% y del 21% en los que la ratio
deuda/PIB supera el 50%. Excluidas Argentina y Venezuela, el comportamiento
relativo de América Latina es alin mejor puesto que ellas explican el 70% de los afos
con déficits superiores al 5%.
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Todavia mas reveladora es la secuencia temporal de los episodios de grave
desequilibrio presupuestario. El boom de commodities (de 2003 a 2008) los hizo
desaparecer virtualmente. S6lo reemergieron tras la Gran Recesion y el fuerte ajuste
de sus precios internacionales Cuando los precios comenzaron a recuperarse en
2016, los episodios se moderaron y en 2019 parecian en trance de desaparicion.
Nuevamente Venezuela y Argentina eran los dos Unicos paises que sobrepasaban
el umbral. El COVID-19 supuso un gran esfuerzo fiscal que elevé a ocho el nimero
de paises con déficit elevados —México y Peru las excepciones—. En 2021 y 2022,
la correccion fiscal —mas por el lado de los ingresos que del gasto— revertio la
tendencia. En 2022, sélo Venezuela y Colombia tenian un déficit publico superior al
5% del PIB.
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La deuda publica tampoco es un elemento diferencial de vulnerabilidad. El World
Economic Outlook (WEO) del FMI sélo ofrece datos a partir de 2000, cuando la media
de la ratio deuda/PIB de estos emergentes era del 54%. Dos décadas después, la
ratio del conjunto sigue en el 50%, con la ratio de América Latina creciendo 20 puntos,
pasando del 38% en 2000 al 58% en 2023.

No hay un nivel de deuda/PIB considerado “critico”. El nivel de ahorro interno y el
tamafno del mercado de capitales interno son probablemente mas importantes
que la ratio deuda/PIB como indicador adelantado de tensiones en el mercado de
deuda. Brasil tiene una ratio elevada —85% en 2022, 57% en términos netos— pero
su ahorro interno supera los 65.000 millones de délares PPA y tiene un profundo
y bien organizado mercado de capitales capaz de servir holgadamente su deuda
publica. La posicién neta del sector publico brasilefio es positiva: sus activos en
dolares —basicamente reservas internacionales— superan la deuda externa publica,
una situacion impensable 20 afos atras.

El quinto indicador, el porcentaje de ingresos publicos destinados a servir la deuda,
es probablemente el mas determinante para anticipar vulnerabilidades fiscales. En
tiempos de polarizacion politica, de grandes riesgos e incertidumbres econémicas,
politicas y sociales, se podria argiiir que, a partir de cierto umbral, cuanto mayor sea
ese porcentaje, mayores las dudas sobre la capacidad simultanea de hacer frente al
servicio de la deuda, a la financiacion de las politicas publicas existentes y deseadas
para "mejorar” lavida ciudadana. En ocasiones, los trade-offs pueden serimposibles
de reconciliar.

La ratio de los principales paises de cada region sigue trayectorias heterogéneas.
China ha optado por un bajo nivel de la ratio, usando tres instrumentos: crecimiento
moderado de la deuda publica —=7% entre 2000 y 2022—, fuerte aumento de los
ingresos (14%) y un bajo y decreciente tipo de interés implicito de la deuda: 1,3%
frente al 3,2% de 2000. La India, parece sentirse confortable con una ratio elevada
(cercanaal 30%), porque sus ingresos han crecido un 9% anual acumulativo y su stock
de deuda un 12%. El tercer modelo es Turquia, con una gran reduccion de la ratio y
simultaneamente emision de deuda a ritmos acumulativos del 7% anual. La clave ha
sido la reduccion del coste implicito desde el 24% al 6%, en buena parte gracias a la
represion financiera. Egipto es el modelo mas preocupante: ha aumentado de forma
explosivalaratio —el servicio supone la mitad de los ingresos publicos— combinando
el aumento del stock de deuda del 11%, un crecimiento moderado de los ingresos
(5%) y una subida del tipo implicito desde el 6,4% al 10%.
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En América Latina, la ratio esta estabilizada en las medianas y grandes economias
(la excepcion es la Republica Dominicana, que pasé del 6% al 21%) y en cinco paises
ha caido, incluidos Venezuela y Argentina que, con politicas heterodoxas, la primera
entro en impago y la segunda aumentd ingresos y bajo el coste implicito mediante
sucesivas reestructuraciones de la deuda. Salvo estos dos paises, América Latina
tiene politicas fiscales razonablemente ordenadas y sostenibles, no el desastre
fiscal que se suele suponer. Su pecado no son la heterodoxia fiscal y el descontrol
presupuestario, sino sus sistemas impositivos regresivos y distorsionadores, y la
baja calidad y equidad de su gasto publico.

Las siguientes vulnerabilidades se pueden generar potencialmente en el sector
exterior.

Pese a la idea dominante de América Latina como un continente abierto al exterior
en términos comerciales y financieros, segin el Banco Mundial, Argentina y Brasil
son dos de las economias mas cerradas del mundo cuando se mide el peso de sus
importaciones y exportaciones sobre el PIB. Del resto, sélo México y Chile estan por
encima del promedio mundial.

Esta baja apertura exterior es fuente —y producto— de muchas debilidades de los
mercados regionales de bienes, servicios y factores.

La implicacion mas importante es la dificultad de América Latina para acceder
a divisas para modernizar su economia. La falta de diversificacion hace que la
caida del precio de los commodities —su principal oferta exportadora— deteriore
los términos de intercambio y provoque un sudden stop en la entrada de capitales.
Tampoco son faciles de manejar los booms de materias primas o de inversion, ya
que la estrechez de los mercados suele conllevar burbujas de crédito, exceso de
demanda y apreciaciones del tipo de cambio real que generan desindustrializacién
o, cuanto menos, impiden diversificar la economia.

El crecimiento relativo de exportaciones eimportaciones latinoamericanas de bienes
y servicios respecto al promedio del Top 50 de emergentes es pobre y explica por qué
sus paises buscan nuevos mercados e inversiones. Salvo la Republica Dominicana,
gracias a su potente industria turistica, y México, por su integracién comercial con
Canaday EEUU, el resto ve que sus exportaciones e importaciones crecen por debajo
de la media: un -2% y un 1,4%, respectivamente.

Pese a ese comportamiento de los flujos comerciales, América Latina ha dejado de
ser la tierra de los déficits de balanza de pagos.

Entre 2000 y 2023, en los 50 emergentes considerados hubo 157 episodios en los
que la balanza corriente tuvo un déficit superior al 5% del PIB. Pero, América Latina
(aligual que Asia 'y Europa emergente) padecio pocas, s6lo 29 (un 18%). Las crisis de
balanza de pagos se dan ahora en MENA, region que por si sola explica casi el 40%
de las ocurridas durante este siglo.
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Unarazdn que explica por qué América Latina se ha "graduado” de las crisis externas
es la adopcion generalizada de regimenes de tipo de cambio flexibles.

Aunque identificar cual es el tipo real de equilibrio y su dinamica es complejo, se sabe
que la regidn ha dejado de padecer apreciaciones reales sostenidas que generaban
la crisis cambiaria nominal proxima. La volatilidad, tanto del tipo de cambio real
como del nominal, de las principales monedas latinoamericanas ha caido desde los
anos 90 o incluso desde la Gran Recesion de 2008.

La volatilidad de las monedas latinoamericanas —exceptuando Argentina y
Venezuela— es similar a la de la UE o Japon, y ligeramente inferior a la de EEUU.
En América Latina sé6lo ha habido 14 devaluaciones nominales anuales superiores
al 10%, el 4% del total en los emergentes con datos. Algo similar ocurre con las
apreciaciones del tipo de cambio real: 22 episodios, el 8% de las registradas por el
total en los emergentes.

De 1.687 episodios de vulnerabilidad macro y 597 cambiarios en los Top 50
emergentes, América Latina tuvo 321 episodios (un 19%), el segundo porcentaje mas
bajo de las restantes regiones tras Europa. Asia tuvo un 22%, Africa Subsahariana un
20% y MENA un 23%.

Cuando se desagrega por paises, tampoco América Latina —salvo los dos
mencionados reiteradamente— tienen un lugar de privilegio en el ranking. La mitad
de los paises de la region —Colombia, México, Ecuador, Chile y Guatemala— estan en
los dos deciles superiores del Top 50 emergente.

Grafico 3. Curva de Lorenz de los episodios de vulnerabilidad macroecondémica en
emergentes, 2000-2023

Fuente: Real Instituto Elcano. Elaboracion propia con datos de IMF. World Economic
Outlook, Database April 2023; https://www.imf.org/en/Publications/WEO/weo
database/2023/April
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Grafico 4. Episodios de volatilidad cambiaria en 25 economias emergentes,
2000-2023 (% del total)
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Fuente: Real Instituto Elcano. Elaboracion propia con datos de BIS, Effective Exchange Rates Indices

La conclusion es clara: desde que comenzo el siglo XXI no hay razén para seguir
pensando que América Latina, excluyendo Argentina y Venezuela, es una region mas
proclive para llevar a cabo politicas econémicas que producen mas alertas macro
que el resto de los Top 50 emergentes.

América Latina crece y exporta menos que las economias mas dindamicas de
Asia, pero ha desarrollado una politica antinflacionaria seria, una politica fiscal
relativamente prudente que mitiga los riesgos de crisis fiscales y de impagos, y
una politica cambiaria que gracias a su flexibilidad ha rebajado los riesgos de crisis
de balanzas de pagos. Si a todo ello se une regulacion y supervisiéon bancaria mas
exigente, con bancos mas capitalizados, liquidos y mejor gestionados, y una politica
de deuda interna y externa bien disefada, con alargamiento de plazos y calendarios
de vencimientos realistas y asumibles, el “premium de riesgo” latinoamericano
parece injustificado.

Puede ser que América Latina sea campeona en la pérdida de oportunidades, pero
ya no lo es en términos de crisis y volatilidad. La aritmética se ha vuelto menos
inquietante. Los datos han matado el relato.
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Recuadro 2. América Latina: desigualdad, pobreza y clases medias

Mapa de la desigualdad: coeficiente Gini, 2019

Wodala 0.2 025 03 035 0.4 045 o5 055 06 065

Fuente: World Bank Poverty and Inequality Plataform.
Nota: segun el pais y el afio, los datos se refieren a la renta disponible o al consumo per capita.

Los datos, esta vez si, confirman que, en términos de distribucion de la renta, América
Latina es una de las regiones mas desiguales del mundo. Existe una extensa literatura
académica que analiza los origenes histdricos y la evolucién de este grave problema no
s6lo moral, sino también politico y econdmico.

El Grafico 1 toma los datos que Our World in Data obtiene del Banco Mundial y muestra
que entre los 25 paises con peor distribuciéon de la renta —sobre un total de 89
economias— figuran 16 paises latinoamericanos.
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Gréafico 1. Indices Gini, circa 2023 (16 paises de América Latina entre las 25
economias del mundo con peor distribucién del ingreso)

Colombia 054
Panama 0,50
Costa Rica 0,49
Brasil 0,49
Honduras 0,48
Ecuador 047
México 0,45
Chile 045
Pera 0,44
Bolivia 0,44
Paraguay 0,43
Uganda 0,43
Argentina 0,42
Turquia 0,42
Estados Unidos 0,42
Iran 0,41
Bulgaria 0,40
Uruguay 0,40
Repiblica Dominicana 0,40
El Salvador 0,39
China 0,38
Indonesia 0,38
Rusia 0,36
India 0,36

Lituania 0,35

La desigualdad es por tanto un problema grave y extendido en la region, tanto en
términos absolutos como relativos respecto a la economia global.

El Grafico 2 describe la frontera de desigualdad global que configuran los indices Gini
de estas 89 economias. Se ha construido sin ponderar por poblacién o por tamafio de
la economia, por lo que mas que un indicador sintético de la desigualdad global lo que
traza es el éxito o fracaso de esas 89 economias en su objetivo de reducir los indices de
Gini, una medida popular de la desigualdad pero que, no hay que olvidar, no capta todas
las dimensiones del problema: discriminacion en el acceso a la salud, a la educacion,
sesgos de género, discriminacion racial, intergeneracional, igualdad de oportunidades
o movilidad social.
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Puede observarse que los maximos en los Gini se registraron entre los afios 80y 90 del
siglo pasado y que, hasta la pandemia, a lo largo de las dos décadas del siglo XXI ha
habido unintensoy sostenido proceso de reduccién de los valores de esos indicadores.
El minimo se alcanzé en 2011, momento en el que nuevamente el indicador agregado
comenzo a aumentar. El promedio del periodo es un Gini global de 0,36 y una reduccion
entre 2001 y 2019 del 7%.

Tomando esas referencias se ha construido el Grafico 3 en el que se representan los
indices de Gini mas recientes de esas 89 economias —eje vertical— y los cambios que
se han acumulado en ellos a lo largo de estas dos décadas.

El gréafico distingue cuatro cuadrantes: paises con Gini por encima de la media pero que
en estos 20 afos han reducido su nivel de desigualdad mas que el promedio del total de
paises (Cuadrante I), paises con Gini por debajo de la media y en los que se ha reducido
mas que en el promedio (Cuadrante Il), paises con desigualdad menor que la media,
pero en aumento (Cuadrante Ill), y paises con desigualdad por encima de la mediay en
los que la brecha ha seguido aumentando (Cuadrante 1V).
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Grafico 3. Variacién del indice Gini en siglo XXI (14 paises de América Latina en
cuadrante que indica Gini altos, pero reduciéndose)
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Variacion de GINI entre 2000 y 2019

Como puede observarse, la mayor parte de los paises latinoamericanos (14) se sitdan
en el Cuadrante |, los dos que estan por debajo de la media (El Salvador y Venezuela,
con datos sélo hasta 2006) en el Cuadrante Il, y Colombia, Costa Rica y Nicaragua (que
ya estaban por encima de la media global de desigualdad) en estas dos décadas han
agravado su situacion de desigualdad. Junto a ellos estan economias desarrolladas
(EEUU), paises africanos (Tanzania y Burkina Faso), asiaticos (Laos e Indonesia) y
europeos emergentes (Rumania).
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Junto a estos fracasos, la mayoria de los paises latinoamericanos han tenido un éxito
relativo es su empefo —explicito o implicito— de reduccion de esta dimension de la
desigualdad.

El Gréafico 4 muestra que, entre las nueve economias mas grandes de la region, ocho —
la excepcion es Colombia— habian conseguido en el afio 2020 situarse en el valor mas
bajo de la brecha frente a la mediana mundial.®* Particularmente destacables son las
trayectorias de Republica Dominicana y Uruguay, dos economias muy cercanas ya ala
frontera global. En términos de mayores éxitos, Brasil encabeza el ranking y México se
sitlia en segunda posicion. Un hecho nada menor ya que se trata de las dos economias
mas grandes de América Latina que concentran mas del 60% del PIB regional.

Grafico 4. Reduccion en América Latina de la brecha frente a la Frontera Global de
Desigualdad (salvo Colombia, todos los paises de América Latina estan
en valores minimos de distancia a la Frontera)
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34 No se ha podido incluir Venezuela porque desde 2006 no publica ninguna medicion oficial
del Indice de Gini. En ese afo, su Gini era de 0,45, un 22% mayor que la mediana mundial.
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Interpretar correctamente los factores que estan detras de esta evolucion es muy
complejo porque sobre el resultado han influido un gran nimero de factores.

Por supuesto, una mejor evolucién macroeconoémica y un menor nimero de crisis
sistémicas, la apertura al exterior y el consiguiente debilitamiento del poder de los
grupos captadores de rentas, pero también politicas publicas especificas como los
efectos acumulados del aumento del gasto publico en educacion, salud y otras politicas
sociales.

Dentro de ellas, por su naturaleza y capacidad de innovacion destacan las nuevas
generaciones de politicas publicas de “transferencias condicionadas” (PTC).

Laprimerafue Progresaen Méxicoen 1997, después denominadaMéxico Oportunidades,
pero la mas famosa internacionalmente ha sido Bolsa Familia de Brasil.

En estos 20 afos se han puesto en marcha 30 programas de este tipo en 20 paises de
la region, convirtiendo América Latina en el mayor laboratorio en el mundo de politicas
sociales. Segun la Comision Econdmica para América Latina y el Caribe (CEPAL), la
cobertura de esos programas habia pasado de menos de un millén de personas en 1996
a 132 millones en 2015 —el 20,9% de la poblacién regional-y, en términos de hogares,
de menos de 300.000 hogares en 1997 a 29,8 millones en 2015, el 17,5% del total de
hogares de América Latina.

El Grafico 5, tomado del referido documento de la CEPAL, cuantifica por paises el importe
de lainversion en PTC. Para el conjunto de América Latina esa inversion equivalia hacia
2015 al 0,33% del PIB, pero en Ecuador, Argentina y Brasil esta por encima del 0,5% del
PIB.
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Grafico 5. Politicas de transferencias condicionadas: la gran innovacién en las
politicas publicas... nacidas en América Latina (% de inversion respecto
al PIB de los 30 programas de este tipo vigentes en América Latina;
circa 2015, CEPAL)
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Aunque las PTC fueron disefiadas para combatir la pobreza mas que la desigualdad
y aunque tengan también consecuencias no deseadas sobre los incentivos politicos
y econémicos, sin duda, han marcado una nueva etapa en la historia de las politicas
sociales del continente.

Un continente que ademas de los avances —insuficientes— en la lucha contra la
desigualdad también ha cosechado un significativo éxito en la reduccién de la pobreza,
sobre todo de la pobreza extrema.

El Grafico 6 compara la evolucion de la pobreza y la distribucion del ingreso por los
tramos de renta habituales en la literatura académica entre la economia global y
América Latina.
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El dato mas importante del grafico es la desaparicion en América Latina de la pobreza
extrema, es decir, del porcentaje de personas que viven con menos de un délar diario.
En el mundo, en 2019, pese a los compromisos 2030, todavia quedaban 115 millones de
personas condenadas a la miseria, pero América Latina habia conseguido sacar de ella
a los 24 millones de personas que tenia en 1990.

De igual forma, el nimero de personas que vivian con rentas entre un délar y 2,15
doélares pasé de 46 millones a 25 millones, se estabilizé en 100 millones el nimero
absoluto de personas que estaba en el tramo entre 2,15y 3,65 délares, casi dobl¢ el
numero de personas que estaban entre 6,85y 10 ddlares (de 59 a 93 millones) y afiadié
200 millones de personas al segmento que vive con entre 10 y 20 ddlares diarios.

Es un resultado extraordinario, muy poco frecuente en la historia de los paises
emergentes.

El resultado de todo este proceso fue que, en 2019, América Latina habia conseguido
convertirse como region en una sociedad de ingresos medios: el 56% de los
latinoamericanos tenian una renta diaria superior a los 10 ddlares frente al 41% de la
poblacidn global. Es mas, el 30% tenia ingresos diarios entre los 10y los 20 délares, casi
el doble que el conjunto de la poblacién total del mundo. 20 afios antes esa proporcion
era de tan sélo el 12% frente al 8% mundial.

Aunque la renta per capita diaria no es el Unico atributo de una sociedad de clases
medias (maxime si ese ingreso esta sujeto a incertidumbre y volatilidad que las hacen
vulnerables y susceptibles de volver a caer en la pobreza) es evidente que en América
Latina se ha producido un cambio positivo (y muy disruptivo) en las expectativas de su
ciudadania.

Gestionar esas expectativas es seguramente tan importante hoy para el futuro de la
democracia y del bienesta, como en el pasado lo fue convencer a la poblacion de que
no existia una maldicién latinoamericana que les condenaba a la sucesion de crisis y
golpes de Estado.

Pase lo que pase con esa gestion de expectativas —y sin duda va a ser un proceso
politico y econémico muy complejo— lo que no parece razonable es considerar que
nada ha pasado en América Latina en la lucha contra la desigualdad y la pobreza.

Han pasado muchas cosas y la mayor parte de ellas positivas. Los datos no avalan,
nuevamente, el relato. Ni del desinterés por los problemas de distribucion, ni en modo
alguno, que lo que se haya intentado ha fracasado. El tnico fracaso documentable es
el de los pesimistas.
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» 2. América Latina es un desastre politico: un enfoque alternativo
El andlisis que se presenta a continuacion tiene dos objetivos.3®

Primero, documentar de manera exhaustiva, y con base en la informacion
disponible, si el relato predominante sobre la dindmica socioeconémica y politica
de América Latina en la tultima década y en el que se fundamenta la percepcién de
que la region es un "desastre” politico se sustenta en los datos.

Segundo, ofrecer un relato alternativo que, aunque sin pretensién de monopolizar
la verdad, invite a considerar otra perspectiva.

Este relato alternativo se sustenta en diversos elementos: i) la naturaleza global
de los retrocesos politicos; ii) la naturaleza ciclica de los retrocesos politicos en la
region, asociada al ciclo econémico; iii) la prevalencia mayoritaria de la democracia
como régimen politico; y iv) un nuicleo duro y ampliamente mayoritario de apoyo a
la democracia y de votantes autoidentificados de centro.

Estos elementos sugieren que los retrocesos de los ultimos afios habran de
revertirse al compas de los cambios ya observables en el contexto politico global
y cuando la economia de la regién retorne al crecimiento después de otra década
de estancamiento.

2.1. El relato predominante

En la regidn, desde 2019 o incluso antes, se ha generado un proceso de
movilizaciones de protesta que, con mayor o menor intensidad y con mayor
0 menor organizacion, se ha extendido a varios paises. Forman parte de ese
proceso, el intento de toma de las sedes de los Poderes Ejecutivo, Legislativo y
Judicial en Brasil; las protestas en Peru por la destitucion del presidente Castillo
tras su intento de autogolpe; el proyecto frustrado de reforma fiscal en Colombia;
el rechazo del programa de ajuste acordado con el FMI en Ecuador; o la subida del
precio del transporte en Chile.

35 Siguiendo la metodologia de Izquierdo y Talvi (2007), el anélisis se realiza desde una
perspectiva regional. “La region”, tal y como nos referimos a América Latina en este analisis,
resulta ser una abstraccion util por dos razones. Primero, porque pone el foco sobre las
tendencias y patrones comunes que se pierden facilmente cuando se realiza el andlisis desde la
perspectiva de un pais individual. Claramente, el desempefio econdmico y sociopolitico de los
paises latinoamericanos tiene lo suficiente en comun para que tal abstraccion tenga sentido.
Segundo, aunque no todos los paises se ajusten perfectamente al patron regional en todas

las dimensiones, sea por similitud o por contraste, esta abstraccion sirve como un punto de
referencia para evaluar y analizar el comportamiento de los paises individuales.



Geopolitica y economia de las relaciones UE-AL

Aunque en cada pais estas movilizaciones de protesta son atribuidas a motivos
idiosincraticos, parecen tener un comun denominador: el estancamiento
econdémico posterior al final del superciclo de los commodities en 2013, agravado
por la pandemia y el empuje inflacionario.

Asi, se ha instalado un relato sobre América Latina que sostiene que ésta entré
en una dindmica socioeconémica y politica que se retroalimenta, creando un
circulo vicioso del que resulta dificil salir. A grandes rasgos la caracterizacién del
proceso es la siguiente:

* estancamiento econémico prolongado;

 frustracion de expectativas que provocan el descontento y el malestar
ciudadano;

* desencanto con la democracia, desafeccién con los partidos establecidos
y con la élite politica tradicional;

* movilizaciones sociales de protesta
* voto de castigo, fragmentacién y polarizacion del sistema politico;

* fragil gobernabilidad, inestabilidad, y debilidad de los gobiernos para
encarar agendas reformistas;

* baja inversion y persistencia del estancamiento econémico.

2.1.1. Una década de estancamiento y frustracion

Casi una década después del final del boom 2004-2013, cuando la regién crecié
a una tasa promedio de casi un 5% anual, el PIB per capita se ha mantenido
estancado. Un pobre desempefo econémico que superd las previsiones mas
pesimistas y antecedi6 a la pandemia. La tasa de crecimiento de América Latina
promedi6 apenas el 1% anual en el sexenio 2014-2019 (Figura 23a).
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Figura 23. Dinamica socioeconémica en América Latina
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Notas

América Latina incluye Argentina, Bolivia, Brasil, Chile, Colombia, Ecuador, Paraguay, Perd,
Uruguay, Costa Rica, El Salvador, México, Guatemala, Honduras, Panam@, Republica Dominicana,
Venezuela, Nicaragua y Cuba. En las figuras de caracter econdmico o electoral, Venezuela,
Nicaragua y Cuba no han sido incluidas.

Figura 23b: Datos de 2021 no disponibles para Argentina, Paraguay y Uruguay.

Figura 23d: En base a la agencia Moody's.

Figura 23f: Datos de clase media correspondientes a 2002, 2014 y 2019. Algunos paises varian
segun el aiio en funcién de la disponibilidad de datos.

Fuentes

Figura 23a'y 1b: World Economic Outlook abril 2023, Fondo Monetario Internacional.

Figura 23c: World Economic Outlook abril 2023, Fondo Monetario Internacional; y WorldBankData,
Banco Mundial.

Figura 23d: Expansion.com

Figura 23e: CEPALSTAT, Naciones Unidas.

Figura 23f: CEPALSTAT (Naciones Unidas) y The Gradual Rise and Rapid Decline of the Middle
Class in Latin America and the Caribbean (Banco Mundial).
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Este estancamiento revirtié parcialmente los resultados de la lucha contra
la pobreza alcanzados a raiz del boom de los commodities y extendié entre
los millones de personas que accedieron por primera vez a las clases medias
y vislumbraban un futuro mejor para sus hijos, el temor a perder el ascenso
econodmico y social logrado (Figura 23f).

Partiendo de un escenario econémico central para el préximo quinquenio definido
por unas perspectivas de crecimiento del 2%, tasas de interés internacionales
e internas significativamente mas altas y un elevado endeudamiento publico
(Figura 23c), se concluye que hay escaso margen para implementar programas de
redistribucion de ingresos y combate a la pobreza similares en disefio y cuantia
a los aplicados durante el boom y, simultaneamente, llevar a cabo la inversién
publica necesaria en infraestructura fisica y digital que exige la modernizacion de
las economias y su transicion hacia un modelo productivo mas sostenible.

Para a millones de personas el futuro no fue como lo habian imaginado en 2013.

Para ilustrarlo, basta comparar el PIB per capita que se hubiere esperado para
2021 de haber continuado la region creciendo a las tasas del boom, con el PIB per
capita realmente observado. Actualmente, el PIB per capita es un 20% menor al
proyectado desde la perspectiva de 2013 (Figura 23e).

Esa discrepancia entre la realidad imaginada y la real generd la frustracion
de expectativas que esta en la base del malestar ciudadano: un descontento
generalizado que se manifiesta, entre otros, en una creciente predisposicion de la
ciudadania a protestar en las calles, al menos alli donde es posible hacerlo.
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Figura 24. Dinamica politica en América Latina, 2013-2022

a. Democracia en América Latina b. Confianza en el sistema politico de América Latina
9% promedio del periodo Suma de los porcentajes de “Mucha” y “Alguna”
95% 55%
85%
45,0%
s 815% . 4% b g
S 67,3% H Presidente
8 . g
3 65% =3 39.0% 33,0%
g 62,0% — - L 35% =
S 55% s
3 T 52,3% £
g = 43,2% E ww
g : o Gobierno
£ o 26.7% 2 250% 27,0%
o 25% o 15%
R H i
2 Partidos
15% 5 13,0%
@ 5% =
5% 2013 2022
2019-2013 2018-2022
«=O==Muy o bastante satisfecho con la democracia
De acuerdo en que la democracia es preferible a
cualquier otra forma de gobierno
«=Q==Muy o bastante de acuerdo en que, aun con problemas, la
democracia es el mejor sistema de gobierno
d. Voto de castigo en América Latina
c. Protestas masivas en América Latina y Caribe Elecciones en las que acontece un cambio de perfil ideoldgico dle gobierno,
Ndmero total % promedio del periodo
85%
Sudamérica 72,7%
75%
135 o América
g 65% Latina
£ 4%
g 2 5w 68,4%
s § 50,0% —&
5 g % Centroamérica
5 5 as% 62,5%
4 a 36,8%
F 25% ~
2 H 27,3%
5 15%
H
5%
2013 2019 2009-2013 2018-2022
e. Fragmentacién politica en América Latina f. Gobernabilidad en América Latina
% de voto al presidente electo en 12 vuelta Media del percentil mundial de los paises de la regién
50% 50%
48,1%
- 2
R 8
S °
o 45% ° 45,5%
2 5
kS 25 45%
5 53
g ES
§% 40% =
33 o
23 53
3 S5
s 37,5% 28 0%
s % 38 40,8%
: 3
< s
30% 35%
2009-2013 2018-2022 2013 2002
Notas:
Figura 24c: Dato de América Latina no disponible por separado del Caribe. No incluye México.
Fuentes:

Figura 24a: Latinobarémetro.

Figura 24b: Latinobarémetro

Figura 24c: "The Age of Mass Protests: Understanding an Escalating Global Trend", Center for
Strategic & International Studies.

Figura 24d: Elaboracién propia

Figura 24e: Elaboracion propia

Figura 24f: Worldwide Governance Indicators, Banco Mundial
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2.1.2. Estancamiento econdmico e insatisfaccion con la democracia

El estancamiento econdémico y el malestar ciudadano han tenido un notable
correlato politico. Desde 2014, el apoyo a la democracia como régimen politico y
la satisfaccion con su desempefio han disminuido considerablemente. El apoyo
a la democracia ha caido 10 puntos y la satisfaccion es apenas un 27% para el
promedio de la region (Figura 24a).

a) Estancamiento economico y voto de castigo

El voto de castigo no ha sido piadoso con quien ocupa el poder. De las 19
elecciones presidenciales sin sospechas de fraude realizadas entre 2018 y
2022, 13 fueron ganadas por la oposicion al gobierno de turno. Esto contrasta
con lo ocurrido durante el boom, cuando los oficialismos en su mayoria eran
reelectos. El kirchnerismo en Argentina, el Partido de los Trabajadores en
Brasil, el Frente Amplio en Uruguay, el MAS de Evo Morales en Bolivia, Rafael
Correa en Ecuador, Alvaro Uribe en Colombia y, con un interregno, Bachelet
en Chile, marcaron el fin de la era imperante durante el boom cuando los
presidentes o sus partidos (en caso de no haber reeleccion) revalidaban sus
mandatos (Figura 24d).

El voto de castigo explica el giro a la izquierda experimentado en la region
desde 2018. La mayoria de los paises mas grandes, tras cuatro anos de
estancamiento, estaban gobernados por la derecha: Michel Temer en Brasil,
Enrique Pena Nieto en México, lvan Duque en Colombia, Mauricio Macri en
Argentina, Martin Vizcarra (sucesor de Pedro Pablo Kuczynski) en Pert y
Sebastian Pinera en Chile. Alli donde gobernaba la izquierda, como Ecuador
en 2018 y Uruguay en 2019, resultaron electos gobiernos de derecha o
centroderecha. El voto de castigo se ejerce contra los que ejercen el poder, no
por razones de giro ideoldgico del votante. La democracia, que obviamente
no garantiza los buenos gobiernos, al menos ha cumplido con una de sus
justificaciones conceptuales: permitir reemplazar a los gobiernos que el
votante considera que no cumplen con sus expectativas.

b) Fragmentacion y polarizacion
El prolongado estancamiento, que entré en su décimo afo y abarca mas
de dos periodos de gobierno, ha llevado al desencanto con los partidos
establecidos (en los casos en que éstos todavia tuvieran arraigo en la
ciudadania) y las élites politicas tradicionales.

Segun el Latinobarémetro, la confianza en el presidente, en el gobierno y en
los partidos politicos ha caido de manera significativa desde el comienzo de
esta fase y se ubica en los niveles mas bajos desde que se llevan registros
(Figura 24b).
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En esas circunstancias, los electores también expresan su malestar en las
calles. De acuerdo con un estudio del Center for Strategic and International
Studies (CSIS), las protestas masivas se han multiplicado por cinco entre
2009 y 2019 (Figura 24c) y, de acuerdo con el Global Protest Tracker, desde
2017 ha habido protestas masivas y/o violentas en Bolivia, Brasil, Chile,
Colombia, Ecuador, Haiti, Honduras, Nicaragua, Peru y Venezuela.

Ademas de expresar su malestar mediante protestas masivas, los electores
buscan propuestas alternativas a las tradicionales y el voto emigra hacia
nuevas opciones electorales, a izquierda y derecha.

Algunos ejemplos que muestran este fendmeno son Jair Bolsonaro en Brasil,
Nayib Bukele en El Salvador, Gabriel Boric y Alejandro Kast en Chile, Rodolfo
Hernandez y Gustavo Petro en Colombia, Pedro Castillo en Peru y Javier
Milei en Argentina. Todos ellos tienen un discurso antisistema y, en algunos
casos, un talante autoritario y un marcado desdén por las instituciones de la
democracia liberal.

Estahuidahaciaopcionesalternativasalastradicionalesfragmentaal sistema
politico, porque se incrementa el nimero de candidatos presidenciales y de
partidos con representacion parlamentaria. Este fendomeno se ilustra con
claridad si observamos la caida significativa respecto al periodo del boom
que ha experimentado el porcentaje de votos con el que resulta electo en
primera vuelta el candidato presidencial ganador (Figura 24e).

Dado que esta huida desde los partidos establecidos se hace desde el centro
hacialos extremos, su consecuencia inevitable es polarizar el sistema politico
y la sociedad, lo que a se vez se transforma en un aumento de la distancia
politica e ideoldgica entre los bloques con posibilidades de alternancia en el
gobierno.

Esta polarizacion se puede comprobar en la autoidentificacion ideolégica
de los electores. Las opciones alejadas del centro han crecido desde el
comienzo del estancamiento (Figura 27d).

¢) Fragmentacion, polarizacion, y gobernabilidad

Si se entiende la gobernabilidad como la capacidad del Estado para gobernar
de manera eficaz y legitima, la excesiva fragmentacién y la polarizacién,
unidas a los movimientos de protesta social, la socavan desde su propia
base (Figura 24f).

Por un lado, la fragmentacion lleva a que los presidentes electos inicien sus
gobiernos con un reducido capital politico, a la vez que se dificulta la tarea
de gobernar al hacer mas dificil la construccidn de coaliciones estables y el
logro de acuerdos legislativos.
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Por otro lado, la polarizacién, genera un clima de permanente tensién y
conflicto en el funcionamiento del sistema politico que se concreta en la
incapacidad de construir consensos que permitan llevar adelante politicas
de Estado. Las protestas masivas tienden a influir en la agenda de gobierno
muchas veces con un efecto paralizante.

Como sefialan Malamud y Nuiez (2021), esta fragil gobernabilidad hace que
los gobiernos, al carecer de capacidad politica y de los recursos financieros,
no puedan dar respuestas rapidas y viables a la frustracién ciudadana y
estar a la altura de las expectativas de cambio que generaron.

d) Estancamiento, gobernabilidad y clima de inversion

2.2.

La combinacién de estancamiento econdmico, elevado endeudamiento,
descontento social y fragil gobernabilidad, ha conducido a un deterioro de la
calidad crediticia y del clima de inversién.

El promedio de los paises de América Latina ostentaba una calidad
crediticia del "grado inversor” en el pico del boom y en la actualidad ha caido
a "grado especulativo” (Figura 23d). Este deterioro es consistente con el
comportamiento de la inversion. Desde el comienzo del estancamiento la
inversion se ha reducido en 1,4 puntos del PIB (Figura 23b), consolidando
de esta forma las expectativas de bajo crecimiento, lo que retroalimenta el
proceso.

En definitiva, el relato predominante parece estar avalado por los datos.
Sin embargo, un relato alternativo también es posible.

Un relato alternativo

- Como se explicaba al comienzo del apartado, este relato alternativo se
sustenta en cuatro elementos:

- la naturaleza global de los retrocesos politicos,

- la naturaleza ciclica de los retrocesos politicos, asociada al ciclo
econdmico,

- la prevalencia mayoritaria en la regién de la democracia como régimen
politico,

- un nucleo duro y ampliamente mayoritario en América Latina de apoyo a
la democracia y de votantes autoidentificados con el centro.
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2.2.1. Tendencias globales

Como ilustra la Figura 25, el retroceso politico no es un fenémeno exclusivamente
latinoamericano y se da en el marco de tendencias similares observadas en todas
las regiones emergentes e, incluso, en EEUU y Europa. Por tanto, no se puede
analizarse lo que ocurre en la regidén sin considerar lo que ocurre en el mundo.

La desaceleracion econdmica de la ultima década tuvo lugar sin excepciones
en todas las regiones emergentes y la inversion se ha desacelerado o contraido
globalmente con relaciéon al PIB (Figuras 25a y 25b). Como resultado de la
desaceleracion econdmicay la pandemia, se incremento el endeudamiento publico
y se deteriord la calidad crediticia en todas las regiones emergentes (Figuras 25c¢
y 25d).

Los coletazos politicos del pobre desempeiio econémico se han traducido en la
pérdida de apoyo a la democracia, con excepcion de Europa emergente, donde
paraddjicamente se han instalado gobiernos autoritarios en Turquia, Polonia y
Hungria (Figura 25e).

El desencanto y la insatisfaccion con la democracia han tenido como corolario
la irrupcion de protestas masivas en todas las regiones emergentes (Figura 28f),
junto a la fragmentacion politica y el deterioro en la gobernabilidad (Figura 25g).
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Figura 25. Tendencias socioeconomicas y politicas globales, 2013-2022

a. Crecimiento de 4reas emergentes

b. Inversién en éreas emergentes

PIB, pomedio anual en % % del PIB
Asia oriental
6,0% Asia ?:rr\‘emal 324% sin China
o sin China
T o57%— ¢ 3,9% o
K 27,5%
H 5,0% Africa 252% Oriente medio
2 4% subsahariana @ 23.5% y Asia central
g e 2,8% < 9 . 26%
§ : 3 245%
a H
o Europa del = Europa del
o este 20,3% 21,4% este
2,5% 24%
Oriente medio y Asia central 2,4% 17,8% Africa
subsahariana
2004-2013 2014-2022 1999-2003 2009-2013 2018-21 22,2%

c. Endeudamiento publico en dreas emergentes
% del PIB

Asia oriental sin China

66% 66%
50% 3 Africa subsahariana
54% o

8% — €

Oriente medio y Asia

44%
central...

Europa del este
35%

% del PIB

2003 2013 2021

9% de paises cuya deuda es calificada de
especulativa

d. Rating de deudas en areas emergentes
% de paises cuya deuda es calificada como especulativa

Africa subsahariana
93%

Oriente medio y Asia central
76%

. —

7%
75%

Europa del este

6:
71%
64%
58% Asia oriental

o
s0% € 64%

2003 2013 2022

e. Apoyo a la democracia en areas emergentes
Promedio de los paises de cada area, media mundial igual a cero

f. Protestas masivas en areas emergentes
Numero total

M
1 0,1% Oriente medio y Norte de Africa
£ _
8 iy B X Africa
° ° subsahariana
3 o5 0% 2 438
s 06% =
H Asi
2 0,8% sia
H 200 435
5 -0,9% -0,9%
g

2013 2020 2013 2020 2013 2020 2013 2020 65 —€

Asia oriental Africa Oriente medio y Europa del este

subsahariana | Asia central 2013 2019

Notas:

Figura 25d: En base a la calificacion de la agencia Moody’s, y en su defecto de Fitch o S&P.
Figura 25e: Los valores se distribuyen segin una Normal de media 0 y varianza 1.

Figura 25f: Dato de Europa del Este no disponible por separado del resto de Europa.

Figura 25g: La "fragmentacion de las élites” es definida como la fragmentacion de las instituciones
del Estado en base a factores étnicos, raciales, religiosos o de clase; asi como el uso de retérica
nacionalista y/o xenéfoba por parte de dichas élites.

Fuentes:

Figura 25a, 25b y 25¢: World Economic Outlook abril 2023, Fondo Monetario Internacional.
Figura 25d: Expansion.com

Figura 25e: C. Claassen. Extraido de Our World in Data.

Figura 25f: “The Age of Mass Protests: Understanding an Escalating Global Trend", CSIS

Figura 25g: Fragilestatesindex.org
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2.2.2. Ciclo economico y ciclo politico en América Latina

Los retrocesos politicos observados en América Latina no sélo se enmarcan
en tendencias globales similares, sino también tienen un marcado componente
ciclico relacionado con el ciclo econémico. El magro crecimiento de la ultima
década exhibe una tasa de crecimiento promedio del PIB similar a la del anterior
periodo de estancamiento entre 1999 y 2003 (Figura 26a). Un ciclo similar ocurre
con el apoyo y la satisfaccion con la democracia por los electores, con niveles
ligeramente inferiores a los registrados durante el estancamiento de 1999-2003
(Figura 26b).

Este ciclo se observa también en los niveles de confianza en el sistema politico
(partidos, presidente, y gobierno) que han caido significativamente desde el pico
del boom, para ubicarse en niveles similares a los del estancamiento econémico
anterior (Figura 26¢). Y aunque el voto de castigo ha mostrado una tendencia a
deteriorarse de manera estructural —un fenémeno de alto interés en simismoy que
trasciende el ciclo econémico (Figura 26d)—, el incremento en la fragmentacion
politica y el deterioro de la gobernabilidad exhiben un comportamiento ciclico
similar al economico y los niveles actuales de fragmentacién y gobernabilidad
son similares a los del estancamiento de 1999-2003 (Figuras 26e y 26f).

En resumen, la regresion politica actual no sélo esta relacionada con el ciclo
economico sino también nos remite a los niveles de retroceso observados durante
el estancamiento anterior al de la Ultima década, del quinquenio 1999-2003. Esta
evidencia permite concluir que mas alla de ciertas impresiones se trata de un
fendmeno circunstancial que habra de revertirse cuando la economia de la region
comience a andar.
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Figura 26. El ciclo socioeconémico y politico en América Latina,

2003-2013-2022
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Fuentes:

Figura 26a: World Economic Outlook abril 2023, Fondo Monetario Internacional.

Figura 26b: Latinobarémetro
Figura 26c: Latinobarémetro
Figura 26d: Elaboracién propia
Figura 26e: Elaboracion propia

Figura 26f: Worldwide Governance Indicators, Banco Mundial
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2.2.3. Las credenciales democraticas de América Latina

A pesar del retroceso de los ultimos anos, América Latina sigue siendo la region
emergente mas democratica del mundo.

El 74% de los paises lo son y el 90% de la poblacién vive en ellos (Figura 27a).
También es la region donde el porcentaje de paises en los que prevalece el respeto
a los derechos humanos es mayor comparado a otras regiones emergentes.
También es elevado en términos absolutos: en un 84% de los paises de la region
se respetan los derechos humanos y si observamos el porcentaje de la poblacion
que vive en paises donde prevalecen los derechos humanos, aumenta al 93%, el
mas elevado en las regiones emergentes (Figura 27b).

A pesar del retroceso ciclico de los ultimos anos, el apoyo a la democracia
como sistema politico es mayoritario respecto a otras alternativas. Un 67%
responde que “la democracia puede tener problemas, pero es el mejor sistema de
gobierno” (Figura 26b) y en 16 de los 18 paises donde se realiza la encuesta del
Latinobarometro, mas del 50% de los encuestados responde de manera afirmativa
(Figura 27c).

Si bien las propuestas politicas alternativas a las tradicionales que han emergido
a izquierda y derecha del espectro politico tienden a radicalizar la oferta politica,
esa radicalizacion no se mimetiza en el electorado.

La autopercepcidn ideoldgica de la ciudadania se mantiene anclada en torno al
centro, con el que se identifica un 68% de los electores (Figura 27d). Esto lleva
pensar que el éxito electoral de los proyectos mas radicales esta mas relacionado
con su condicién de antisistema que de radical. El triunfo de Boric en la eleccién
chilena en 2020 y la posterior derrota en el plebiscito constitucional (que el
gobierno apoyd) es un ejemplo elocuente.
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Figura 27. La democracia en América Latina: una perspectiva comparada
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Notas:

Figura 27b: Se han considerado aquellos paises con una puntuacion superior a 0,5 en una escala
de0a1l,donde 1 implica el maximo respeto a los DDHH.

Figura 27c: Los valores se distribuyen segun una funcion Normal de media 0 y varianza 1.
Fuentes:

Figura 27a: V-Dem Institute. Extraido de Our World in Data

Figura 27b: V-Dem Institute. Extraido de Our World in Data

Figura 27c: Latinobarémetro

Figura 27d: Latinobarémetro
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Conclusiones

A diferencia del relato predominante, la perspectiva alternativa de este andlisis
interpretalo que ocurre en América Latinaen el contexto de las tendencias globales.
La evidencia asi expuesta lo que muestra es que la dinamica latinoamericana es
muy similar a la del resto de paises emergentes o desarrollados; América Latina
no es una excepcion, ni mucho menos, en un contexto global.

Por otra parte, muchos de los retrocesos politicos observados en la region desde
2013 son de naturaleza ciclica mas que estructural, sin que necesariamente
tengan vocacién de permanencia. Pese al retroceso de los Ultimos afos, el apoyo a
la democracia como régimen politico es mayoritario respecto a otras alternativas.
Un 67% cree que "la democracia puede tener problemas, pero es el mejor sistema
de gobierno”. En 16 de los 18 paises que mide el Latinobarémetro, mas del
50% responde afirmativamente la pregunta. Y aunque las propuestas politicas
alternativas a las tradicionales, a izquierda y derecha, radicalizan la oferta politica,
tal radicalizacion no se observa en la autopercepcion ideoldgica ciudadana, que
se mantiene en el centro: un 68% del electorado se autodefine como de centro,
centroizquierda o centroderecha.

Estos cuatro elementos (la naturaleza global y ciclica de los retrocesos politicos,
la prevalencia de la democracia, un nicleo duro y mayoritario de apoyo a la
democracia, y un nucleo duro y mayoritario de votantes autoidentificados con
el centro) sugieren que los retrocesos de los ultimos afios podrian revertirse al
compas de los cambios en el contexto global y cuando la economia de la regién
se recupere.

En primer lugar, porque se va reconfigurando un contexto global en el que, después
de la invasién rusa de Ucrania, los autoritarismos empiezan a perder lustre y a
fortalecerse las democracias occidentales.

En segundo lugar, no se puede excluir la posibilidad de que América Latina entre
en una fase expansiva en los préximos anos. En los ultimos 50 anos, tasas de
crecimiento superiores al 3% anual sélo se observaron en periodos en donde se
conjugaron uno de los dos factores o ambos a la vez: elevados precios de las
materias primas y fuertes afluencias de capital. Desde la invasion de Ucrania,
los precios de algunos commodities han experimentado aumentos significativos
alcanzando, en algunos casos, niveles no vistos desde 2014. Cuando la inflacién
comenz6 a ceder en EEUU, y pese a las turbulencias financieras desatadas a raiz
de la caida del Silicon Valley Bank (SVB), las entradas de capital en América Latina
se han recuperado, aunque es cierto que los tipos de interes internacionales se
prevé que sigan elevados.
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Tampoco se puede excluir que el nuevo escenario geopolitico configurado tras la
invasion de Ucrania potencie la riqueza del continente (tierras fértiles, sol, viento
y agua, y la capacidad de producir energia limpia, abundante y barata) y permita
a los paises de la region dar un salto cualitativo en la sofisticacion y complejidad
de su matriz productiva, para crecer sostenidamente a un ritmo mas elevado y
emanciparse de la dependencia externa como el inico motor de crecimiento.

Para aprovechar esta oportunidad, como ocurre siempre en situaciones que
plantean desafios complejos, se requerira una gran dosis de liderazgo politico,
democratico, internacionalista, pragmatico e inteligente.

Mas allad del ruido y de las excepciones que confirman la regla, no escasean
en América Latina lideres de estas caracteristicas, a ambos lados del espectro
politico.
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Recuadro 3. América Latina y la seguridad juridica

El relato habitual sostiene que las principales consecuencias del fracaso
econémico de América Latina, basado en su tendencia a crecer poco entre grandes
crisis econdmicas y una democracia de mala calidad, se centran en violaciones
sistematicas del Estado de derecho, inestabilidad juridica y vulneracion del derecho
de propiedad de los inversores.

Las reclamaciones de los inversores extranjeros ante el Centro Internacional de
Arreglo de Diferencias Relativas a Inversiones (CIADI - Banco Mundial), muestran
efectivamente a América Latina liderando el ranking: el 22% de los casos tramitados
entre 1966 y 2021 en ese organismo corresponden a América del Sur y el 6% a
América Central, en total un 28%, una cifra superior en dos puntos porcentuales
a los casos generados por Europa del Este y Asia Central, y el doble del Africa
Subsahariana.

Grafico 1. % de casos presentados ante CIADI, 1966-2021
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Fuente: Real Instituto Elcano. Elaboracion propia con datos de CIADI, Banco Mundial.
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En estos resultados pesa el tipo de inversiones recibidos. El 71% de los casos
globales ante el CIADI se generaron en las inversiones en mineria, gas, electricidad,
transporte y banca y finanzas. Estos sectores concentran el grueso de la IED en
América Latina. Si bien es cierto que los inversores en América Latina han acudido
mas al CIADI que los de otras regiones, hay un efecto composicion de la inseguridad
juridica “revelada” que castiga a América Latina.

Grafico 2. Distribucion sectorial casos CIADI, 1966-2021(%)
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Fuente: Real Instituto Elcano. Elaboracion propia con datos de CIADI, Banco Mundial.

https://icsid.worldbank.org/es/node/12451

Un analisis mas matizado de la supuesta inseguridad juridica de América Latina
puede hacerse con los World Governance Indicators del Banco Mundial, actualizados
en 2021. El Gréfico 3 recoge el respeto por el Estado de derecho (rule of law) en los
principales paises latinoamericanos y su posicidn relativa ante los 113 paises de la
economia global. El indicador mide el decil en el que esta cada pais, estimando para
cada uno el valor medio y minimo del periodo 1996-2021.
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Grafico 3. Seguridad juridica en América Latina: rango del indicador Rule of Law del
Banco Mundial

Fuente: Real Instituto Elcano. Elaboracion propia con datos de Worldwide Governance
Indicators del Banco Mundial. https://info.worldbank.org/governance/wgi/

Chile, Uruguayy Costa Rica estan entre el 25% de paises (incluidos los desarrollados)
con mayor respeto al Estado de derecho, mientras Bolivia, Guatemala, Haiti y
Venezuela entre los de peor puntuacidn. Las grandes economias de la region
ocupan un orden previsible. Brasil encabeza el ranking (en la mitad de la tabla
global), seguido por Colombia, México, Argentina y Perd. Lo mas interesante es
el rango de variacién de algunos paises, como Argentina: 34 percentiles entre el
maximo y el minimo, un indicador implicito de que durante estos casi 20 afios se
han alternado procesos de mejora y empeoramiento regulatorio.

Para explorar esa idea hemos construido el Mapa de Calor del Grafico 4, que
representa las desviaciones que cada pais ha tenido a lo largo de la historia en lugar
de su posicion en el ranking global. El codigo de color es simple: el verde indica que
ese afo esta mejor que la media y el rojo que ha empeorado.
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» 3. La Union Europea y Estados Unidos han abandonado América
Latina

Existe una percepcion generalizada de que la UE, y hasta cierto punto también
EEUU, se han desentendido de América Latina. Y que, al dejar un vacio, China ha
ocupado el espacio y es ahora el jugador dominante en la regién: comprador de
los productos que América Latina produce y exporta, inversor en proyectos de
infraestructura y un activo prestamista que se ha equiparado a las instituciones
multilaterales, el FMI y el Banco Mundial.

Los datos no corroboran esa percepcion.

Definitivamente no para México y América Central que, en todas las dimensiones,
no solo las econdmicas comerciales y de inversién, sino también en relacién
con los vinculos militares (compra de armas) y humanos (migrantes, turistas y
estudiantes) estan indisolublemente ligados a EEUU.

La realidad de América del Sur es distinta. Pero no porque China desempeiie un
papel dominante, limitado estrictamente al plano comercial como comprador de
recursos naturalesyproductos primariosyvendedor de productos manufacturados,
sino porque América del Sur es "mas europea” en sus vinculos, sean de inversion,
militares o humanos.

3.1. Nace un gigante

En apenas 30 anos, China paso de ser un jugador irrelevante en la economia global
a ser un gigante. De representar apenas el 3% del PIB mundial en 1990 al 18%
en la actualidad, apenas por debajo de EEUU y con un tamano similar a la UE
(Figura 28a).
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Figura 28. El fenémeno chino

a. Dimensién econémica
PIB en miles de millones de ddlares constantes en 2015
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c. Tamafio econémico: dimension relativa vs. Unién Europea y EEUU
% del PIB global en délares constantes de 2015

China Unién Estados China Unién Estados
Europea  Unidos Europea  Unidos

1990 2021

% PIB global en dolares constantes 2015

d. Exportaciones: dimensién relativa vs. Unién Europea y EEUU
% de las esportaciones mundiales

China Unién Estados China Unién Estados
Europea  Unidos Europea  Unidos

1995 2021

% de las exportaciones globales

e. Importaciones: dimension relativa vs. Unién Europea y EEUU
% de las importaciones mundiales
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f. PIB y comercio: evolucién relativa
Diferencia entre la participacion en el comercio y el PIB mundial, 1995 vs. 2021
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Nota: El comercio intracomunitario esta excluido en todos los calculos.

Fuente: Elaboracion propia a partir de UNCTADstat, Conferencia de las Naciones Unidas sobre

Comercio y Desarrollo
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Naturalmente, su participacion en el comercio global se incrementé pari passu
con sus dimensiones econémicas (Grafico 28b). Hoy, China representa el 18% de
las exportaciones mundiales y es el mayor exportador global, por encima de la
UE y EEUU. A su vez, representa el 14% de las importaciones mundiales, una cifra
similar a la de la UE y EEUU (Figura 28d y 28e).

Es interesante sefalar que de los tres grandes bloques econémicos (EEUU, UE y
China), en lo que respecta al peso en el comercio mundial (excluyendo el comercio
intracomunitario) sélo la UE evolucioné por encima de su peso relativo en la
economia global. Es el bloque que mas ha abierto su economia en relacién con
sus dimensiones econdmicas (Figura 28f).

3.2. China como competidor y como mercado

China se ha convertido en un competidor formidable para las economias
emergentes. Sus exportaciones hacia los paises emergentes representan una
cifra cercana a la suma de las exportaciones de EEUU y la UE (Figura 29a).

Figura 29. China como competidor y como mercado

a. Exportaciones chinas a economias emergentes: b. Importaciones chinas de economias emergentes:
peso relativo vs. Unién Europea y EEUU peso relativo vs. Unién Europea y EEUU
% de China + UE + EEUU, 2021 % de China + UE + EEUU, 2021

Unién Europea
29,7%

Unién Europea
32%

China
China 34.6%
44%
Estados Unidos Estados Unidos
24% 35,7%

c. Exportaciones chinas a Centroamérica: d. Importaciones chinas de Centroamérica:
peso relativo vs. Unién Europea y EEUU peso relativo vs. Unién Europea y EEUU
% de China + UE + EEUU, 2021 % de China + UE + EEUU, 2021
Union Europea 22;2/? Estad;)ssoL/Jnidos
13,5% ' o
China
27,4%

Unién Europea
Estados Unidos 91,6%

59,1%
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e. Exportaciones chinas de Sudamérica: f. Importaciones chinas de Sudamérica:
peso relativo vs. Uniéon Europea y EEUU peso relativo vs. Unién Europea y EEUU
% de China + UE + EEUU, 2021 % de China + UE + EEUU, 2021
Unidén Europea Union Europea
26,5% 23%
China China
41,6% 52%
Estados Unidos Estados Unidos
31,9% 25%

Fuente: elaboracion propia a partir de UNCTADstat, Conferencia de las Naciones Unidas sobre
Comercio y Desarrollo

Sin embargo, la UE y EEUU siguen siendo los principales mercados de exportacién
para las economias emergentes.

La suma combinada de las importaciones de EEUU y la UE desde los paises
emergentes es casi el doble que las importaciones de China. Mas aun, las
importaciones estadounidenses y de la UE, por separado, son similares y
comparables a las chinas (Figura 29b).

En cuanto a China como competidor y como mercado para América Latina hay
dos realidades muy diferentes.

China es sumamente pequeia como mercado exportador para México y América
Central en relacion con el jugador dominante, EEUU. El 92% de las exportaciones
de México y de América Central a los tres grandes bloques econémicos —EEUU,
UE y China— tienen como destino EEUU (Figura 29c).

En América del Sur se observa el fendmeno contrario. China es el principal destino
de las exportaciones con una participacién superior a suma de la UE y EEUU
(Figura 29e).

En cuanto a las importaciones desde China la participaciéon esta mas repartida
para Méxicoy América Central,y muestra un patrén similar al de las importaciones
desde China para América del Sur (Figura 29d y 29f).

97



¢Por qué importa América Latina?

98

3.3. China como comprador y vendedor de productos primarios y
manufacturados

En la medida que el comercio de México y América Central con China es muy
reducido en términos absolutos y con relacién al comercio con EEUU, esta seccién
se centrard en América del Sur, dénde los contrastes son marcados.

¢Qué le compra y qué le vende China a América del Sur? La region es un fuerte
exportador de recursos naturales y productos primarios, de manufacturas basadas
en recursos naturales y agroindustriales. Estas representan un 80% del total de las
exportaciones (Figura 30a), siendo China el principal comprador, 37% del total, y
mayor a la suma combinada de la UE y EEUU (Figura 3).

Figura 30. China como comprador y vendedor de productos primarios y

manufacturados
a. Exportaciones por tipo de producto: Sudamérica b. Importaciones por tipo de producto: Sudamérica
% del total, 2021 % del total, 2021

Otros
7,6%

Otros

0,9%

Manufacturados
11,9%

Primarios
29,4%
\Primarios Manufacturados
80,5% 69,7%
c. Exportaciones por tipo de producto: Centroamérica d. Importaciones por tipo de producto: Centroamérica
% del total, 2021 % del total, 2021
Otros
Otro
0
7,4% o . o
/Prlmarlos
21,3% _—Primarios

26,1%

Manufacturados Manufacturados
71,3% 66,6%
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e. Exportaciones de Sudamérica a China por tipo de producto: | f. Exportaciones de Centroamérica China por tipo de producto:
peso relativo vs. Unién Europea y EEUU peso relativo vs. Unién Europea y EEUU
o % del total de cada tipo de producto . % del total de cada tipo de producto
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g. Importaci de érica pr de China h. Importaciones de Centroamérica procedentes de China
por tipo de producto: peso relativo vs. Union Europea y EEUU por tipo de producto: peso relativo vs. Unién Europea y EEUU
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g 8
g 2 3
a S 2 <4
° < S o s
3 ° 3 & 5 3
g B g B
£ 8 2 3
8 e £ H
g B & g = s
= e © R & 8 b ® =
T g B e 2 5
g |8 % i) S - . £ e o 2 2 <
= B < - B¢ S & 3 & & <
) & - 5 © 0 © =) I S. L
s 2 g P & e & e
o s 8 o s 8 o ] « « a «© « @ © a
8 8 g 3 g 2 g ] 2
5§ &8 2|8 &8 £ 5 ¢ 5 & g5 & s & 3
° 5 5 ©° 5 59 5 °c 5 5 © £ ° 5 5
o 2 o @ a & - o o P
c 3 c g = c 8 c c ]
S B = B S S B S S ]
g 8 € £ € 2 g e e g
S & Bl & > & S 3 5 5 ki
Primarios Manufacturas Manufacturas de Primarios Manufacturas Manufacturas de
media y alta tecnologia media y alta tecnologia

Notas: Los productos primarios incluyen la agroindustria y las manufacturas de recursos
naturales. Las manufacturas incluyen todas aquellas manufacturas con componente tecnoldgico
(alto, medio o bajo).

Fuente: elaboracion propia a partir de UNCTADstat, Conferencia de las Naciones Unidas sobre
Comercio y Desarrollo

América del Sur es un fuerte importador de productos manufacturados (70% del
total), siendo China el principal vendedor (35% del total), igual que la suma de
la UE y EEUU (Figura 30b y 30g). Si nos centramos en las manufacturas de alta
tecnologia, China es el principal vendedor a América del Sur, un 30% del total,
también mas que la suma de la UE y EEUU.

El vinculo comercial de América del Sur con China esta marcado por un fuerte
contraste: le vende recursos naturales y productos primarios (y manufacturas
a partir de esos recursos y productos) y le compra productos manufacturados
de tecnologia media y alta.®® Aunque en la cadena agroindustrial y en la de
industrializacion de los recursos naturales existen segmentos que producen
manufacturas de alto valor agregado y sofisticacién, son cadenas que

36 Aun en el caso de México y América Central, que exportan primordialmente productos
industriales a EEUU, importan de China una cuarta parte de las manufacturas de mediay alta
tecnologia.
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mayoritariamente producen y exportan commodities, cuyos precios se determinan
en el mercado mundial.

¢Aquiénlevende Américadel Surlopoco que exportade productos manufacturados
de alto valor agregado y sofisticacion? El 50% a EEUU y la UE y sélo el 6% a China
(Figura 30e).

Esta ultima dimension es muy relevante en la relacién comercial con China.
Segun el enfoque del Growth Lab de la Universidad de Harvard, la sofisticacién
del paquete exportador es un buen predictor del crecimiento futuro: “dime lo que
exportas y te diré cuanto creces".

Por eso América del Sur, y muy especialmente Brasil, aunque desde una
perspectiva geopolitica procura mantener una posicion equilibrada ante los dos
grandes bloques, desde el punto de vista comercial mira prioritariamente a la UE
y no a China.

La razén es evidente: un vinculo comercial mas fuerte con China, con un TLC, por
ejemplo, implicaria venderle mas facilmente lo que ya le vende (recursos naturales
y productos primarios) y facilitaria el acceso de China a sus mercados de productos
manufacturados de media y alta tecnologia, que, de producirse competitivamante
localmente, podrian ayudar a promover el desarrollo.

3.4. China como inversor

Aunque la evidencia anecdoética sugiere que América Latina esta siendo invadida
por una avalancha de inversiones chinas en infraestructura y otras éareas
estratégicas, para asegurarse suministro de recursos naturales y alimentos, los
datos hablan de una realidad diferente.

En primer lugar, América Latina es la region emergente con menor inversion directa
de China y su stock de IED apenas supera el 1% del PIB (Figura 31a).
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Figura 31. IED china en América Latina

a. Sotcks de inversion extranjera directa
de China en regiones emergentes
% PIB de la region receptora, 2021
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b. Sotcks de inversion extranjera de China
en paises de América Latina
% PIB del pais receptor, 2021

Panama 51%
Venezuela 3,3%
Peru 3,1%
Bolivia 24%
Argentina 1.4%
Ecuador 14%
Chile 1,3%.
Uruguay 1.2%
Brasil 0,6%
Cuba  05%
México 0,3%
Costa Rica ~ 0,2%
Nicaragua  0,1%
Colombia 0,1%
Honduras 0,1%
El Salvador = 0,0%
Paraguay ~ 0,0%
Rep. Dominicana = 0,0%
Guatemala = 0,0%

c. Sotcks de inversion extranjera directa de China
en América Latina: peso relativo vs. Unién Europea y EEUU
% del total, 2021

d. Flujos de inversién extranjera directa de China
en América Latina: peso relativo vs. Unién Europea y EEUU
Proyectos de inversion (PI) + fusiones y adquisiciones (F&A)

en % del total de Pl y F&A 2010-2020

China
3,5%
i s
Estados Unidos
27,1% Unién
Europea 36,7%
China 18,0%

Unién Europea
69,4%

Nota: Las inversiones superiores a 50.000 millones de délares destinadas en plataformas
internacionales de inversion (Hong-Kong, Islas Virgenes, Islas Cayman, Bermuda, Isla de Man) se
han distribuido proporcionalmente al resto del mundo.

Fuentes: Elaboracion propia a partir de Coordinated Direct Investment Survey, Fondo Monetario
Internacional.

Figura 31d: Eaboracion propia a partir de CEPAL.

Segundo, el stock de inversiones de China sélo supera el 5% del PIB en un pais,
Panama (Figura 31b).

Tercero, la suma del stock de inversiones en América Latina de la UE y EEUU es 20
veces mayor al stock de inversiones chinas (Figura 31c).

Puede argumentarse que los stocks acumulados reflejan el pasado, pero no el
presente ni el futuro. La Figura 31d presenta los flujos de IED entre 2010 y 2020.
La suma de los proyectos de inversion y las fusiones y adquisiciones se origino
predominantemente en EEUU y la UE y, aunque China tiene mayor participacion
en los flujos de IED que en los stocks, los de la UE y EEUU fueron cinco veces
superiores.®’

37 Enlos flujos de IED de los ultimos 10 anos también se ha verificado un aumento en la
participacion de EEUU en relacién a la UE.
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3.5. China como prestamista

Al igual que ocurre con la inversion, el relato sugiere que China no solo esta
desempefnando un papel predominante como prestamista bilateral a los paises
de la region, sino también compite como proveedor de financiaciéon con las
instituciones multilaterales, en particular el FMI y el Banco Mundial.

Una vez mas, los datos reflejan una realidad muy distinta.

Primero, América Latina es la regién emergente, junto a Asia Meridional, con
menores niveles de endeudamiento con China (Figura 32a).

Segundo, el stock de préstamos bilaterales de China, incluyendo sus Bancos de
Desarrollo que son su principal fuente de financiacién externa, sélo supera el 5%
del PIB en Venezuela, Ecuador, Bolivia, Surinam, Guyana, Jamaica, Bahamas y
Dominica (Figura 32b).

Tercero, los flujos y los stocks de los préstamos bilaterales chinos se han reducido
consistentemente desde 2107 tras la marcada desaceleracion de la tasa de
crecimiento de China y de las dificultades de pago de los paises deudores que
forzaron a China a conceder multiples reestructuraciones y condonaciones de
deuda (Figura 32c y 32d).

El resultado de la reduccion de los préstamos de China a América Latina y el
incremento de los préstamos del FMI y el Banco Mundial durante la pandemia fue
que su participacion como acreedor se ha ido reduciendo hasta representar sélo
el 11% de la suma de préstamos totales a la region del FMI, el Banco Mundial, el
Club de Paris y China (Figura 32e).

Si se incluyen los bonos que América Latina emite bajo jurisdiccién internacional,
el 85% de los cuales en jurisdicciones occidentales (mayoritariamente Nueva York
y Londres), la participacion de China en los préstamos totales ala region se reduce
al 3% (Figura 32f).
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a. Préstamos de China a las regiones emergentes

Figura 32. Préstamos bilaterales de China a América Latina
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d. Flujos de préstamos de China a América Latina
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e. Stock de préstamos de China a América Latina: peso
relativo vs. BM-FMI y Club de Paris
% de la suma BM+FMI+Club de Paris+China, 2021

f. Stock de préstamos de China a América Latina: peso
relativo vs. BM-FMI , Club de Paris y Bonos Internacionales
% de la suma BM+FMI+Club de Paris+Bonos |, 2021

Bonos internacionales; 67,0%

Club de Paris
37,9%

China
10,1%
China
3,3%

. Club de Paris Banco Mundial y FMI
Banco Mundial y FMI 12.5% 17,0%

52,0%

Notas:

Figura 32a: Las regiones se han reconstruido para ser consistentes con las que usa el Banco
Mundial.

Figura 32b: Paises con un porcentaje superior al 5%

Figura 32d: Estos datos muestran el flujo de préstamos acordados procedentes del Banco de
Desarrollo de China y del Banco de Importaciones y Exportaciones de China. Estos datos no son
las cantidades desembolsadas y pueden incluir cualquier tipo de préstamo o inversiéon que los
bancos de desarrollo chinos consideren “préstamos para el desarrollo”.

Fuentes:
Figuras 32a, b, c, ¢, f: Elaboracién propia a partir de Horn et al. (2019a) y Banco Mundial (2021).
Figura 32d: Myers y Ray (2023)

3.6. China en el plano militar

En el plano militar, la influencia china es practicamente nula.

La compra de armamento de América Latina a China no sélo es la mas baja entre
todas las regiones emergentes; asi, en 2020 y 2021 no se registran compras
(Figura 33a). En ese bienio, las compras de armamento se realizaron en la UE y
EEUU, con un fuerte contraste entre México y América Central y América del Sur. El
90% de la compra de armamento de México y América Central se realizé en EEUU,
y casi el 60% de la de América del Sur en la UE, una relacion de cuatro a uno con
EEUU.
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Figura 33. Vinculos militares con China

a. Compra de armas a China de regiones emergentes
% de las compras totales de cada region, 2021,2022
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b. Compra de armas de Sudamérica a China:
peso relativo vs. Unién Europea, EEUU y resto del mundo
% del total, 2021-2022

c. Compra de armas de Centroamérica a China:
peso relativo vs. Union Europea, EEUU y resto del mundo
% del total, 2021-2022
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Fuente: elaboracion propia a partir de SIPRI Arms Transfers Database, Stockholm International
Peace Research Institute

3.7. Chinay América Latina: turismo, educacion superior y migraciones

Por lo que respecta a los vinculos interpersonales con América Latina, la
superioridad de los bloques occidentales es abrumadora.

En México y América Central el predominio de EEUU es casi excluyente. Mas
del 90% del turismo es hacia y desde EEUU (Figuras 34b y 34d). El 60% de los
estudiantes universitarios de México y América Central que estudian en el exterior
lo hacen en universidades estadounidenses (Figura 34f), el 97% de los migrantes
viven alli (Figura 34h) y el 97% de las remesas de los inmigrantes de México y
América Central a sus paises de origen tiene el mismo origen.

En América del Sur el protagonismo lo tiene la UE. El 56% del turismo hacia
América del Sur proviene de la UE y el 52% del sudamericano tiene como destino
la UE (Figuras 34ay 34c). El 60% de los estudiantes universitarios sudamericanos
que estudian en el exterior lo hacen en universidades europeas (Figura 34e) y
el 50% de los migrantes sudamericanos viven en la Union (Figura 34g). Como
resultado de esto ultimo, un porcentaje similar de las remesas se origina en los
paises de la UE.
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Figura 34. Vinculos humanos con América Latina

a. Turismo receptivo de Sudamérica: peso relativo vs. Union
Europea, EEUU y China
% del total, 2019
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b. Turismo receptivo de Centroamérica: peso relativo vs. Unién
Europea, EEUU y China
% del total, 2019
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c. Turismo emisor de Sudamérica: peso relativo vs. Unién
Europea, EEUU y China
% de la suma Unién Europea+EEUU+China, 2019
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d. Turismo emisor de Centroamérica: peso relativo
vs. Union Europea, EEUU y China
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vs. Union Europea y EEUU
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f. Estudiantes Centroamericanos: peso relativo vs.
Unién Europea, EEUU y China
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g. Migrantes Sudamericanos en China: peso relativo
vs. Unién Europea y EEUU
% de la suma Unién Europea+EEUU+China, 2019

h. Migrantes Centroamericanos en China: peso relativo
vs. Unién Europea y EEUU
% de la suma Union Europea+EEUU+China, 2019

China; 0,2%

Estados Unidos
96,8%

Unioén Europea
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Union Europea

{
50,6% China; 0,1%

Estados Unidos
47,8%

Notas:

Figura 34e y 34f: Datos de estudiantes en China estimados en base al nimero de estudiantes
chinos en Sudameérica y Centroamérica. Figura 34h: Dato de China estimado por no estar
disponible.

Fuentes:

Figuras 34a, 34b, 34c y 34d: Elaboracion propia a partir de Yearbook of Tourism Statistics
2022, Organizacion Mundial del Turismo. Figuras 34e y 34f: Elaboracion propia a partir de UIS
Statistics, UNESCO. Figura 34g y 34h: Elaboracion propia a partir de International Migrant Stock
2020, Division de Poblacion de la ONU.

Figuras 34a, 34b, 34c y 34d: Elaboracion propia a partir de Yearbook of Tourism Statistics
2022, Organizacion Mundial del Turismo. Figuras 34e y 34f: Elaboracion propia a partir de UIS
Statistics, UNESCO. Figura 34g y 34h: Elaboracion propia a partir de International Migrant Stock
2020, Division de Poblacion de la ONU.

Conclusiones

En apenas 30 afos China se transformé en un gigante de la economia global,
comparable en tamafio a EEUU y la UE, siendo natural que ganara peso en el
comercio global. Pero, pese al formidable crecimiento de su participacion en el
PIB mundial y en el comercio, China esta subrepresentado en todas las areas:
como mercado de exportacion de productos de sofisticacion media y alta, en la
IED y en las relaciones financieras, humanas y militares.

La UE y EEUU siguen siendo los jugadores dominantes en América Latina, con
México y América Central fuertemente vinculados en todos los ambitos a EEUU y
América del Sur siendo “mas europea", salvo en el area comercial.

Cuando se analizan con cuidado los datos, el prejuicio no se sostiene. Ni la UE ni
EEUU han abandonado a América Latina, ni China es el jugador dominante en la
region.
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» 4. Las empresas espanolas se retiran de América Latina

En enero de 1992 la inversidén directa de las empresas espafnolas en el exterior
apenas era de 43.000 millones de euros. 30 afios después el stock espaiiol en el
exterior era de 570.000 millones de euros. El aumento de la inversién espafiola
en la economia global es uno de los procesos de transformacion mas intensos y
rapidos de los muchos experimentados por la economia espaiola en las Ultimas
cinco décadas. También uno de los que mas consecuencias ha tenido. Gracias
a él se ha producido una drastica modificacion de la naturaleza y la proyeccion
externa de Espafa y de su sector corporativo.

El relato habitual es que las empresas espanolas aprovecharon la apertura externa
y la reestructuracion econdmica de América Latina tras la Década Perdida para,
apalancandose en las estrechas relaciones culturales e historicas y el acceso a la
financiaciéon internacional abundante y barata que trajo la entrada de Espafa a la
Comunidad Econdmica Europea, internacionalizarse e insertarse en las cadenas
globales de valor.

Una vez asentadas en América Latina, las empresas espanolas comenzaron a
diversificar sus inversiones exteriores, entrando a otros mercados, principalmente
europeos y de EEUU. Esta segunda fase de la internacionalizacion espafola
supuso una pérdida del protagonismo de América Latina, acelerada cuando la
crisis de la convertibilidad argentina record6 a los empresarios que invertir en
paises emergentes conllevaba riesgos significativos.

Como toda simplificacion, el anterior relato tiene elementos de verdad y de
fantasia.

La Figura 35 muestra el proceso de inversion de las empresas espanolas en dos
periodos:
1) desde los afos 90 hasta 2007, antes de la Gran Recesion de 2008,

2) la inversion neta entre 2008 y 2020, el ultimo para el que se dispone de
datos.
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Los stocks se desagregan en siete areas geograficas: UE, paises desarrollados no
comunitarios, total de desarrollados, América Latina, otros emergentes, total de
emergentes y total de inversion espafiola en el exterior.3®

Figura 35. Las dos fases del proceso de inversion de las empresas
espanolas en el exterior (miles de millones de euros)

50 A 3

141

La secuencia de inversion exterior que las empresas hicieron hasta 2007 no
valida la presuncion de que todo empezé en América Latina. En 2007, el stock de
inversion en la UE duplicaba las inversiones netas acumuladas en América Latina
y si se afadian los stocks en el resto de los paises desarrollados la proporcion
era de tres a uno.

Los datos tampoco corroboran la hipétesis del sudden stop de la inversion
espanola en América Latina tras las crisis de 2001-2003. Ocurri6 lo contrario: la
inversion se ralentizé en la UE y crecio en América Latina, alentada por los anos
dorados de la region entre 2003 y 2014 que genero el super ciclo de commodities
inducido por la integracion de China en la econémica mundial. Entre 2007 y 2020,
por cada 100 euros invertidos, 30 fueron a América Latinay 55 a EEUU y el resto
de los paises desarrollados. La UE sélo capt6 un 4% de la IED neta espanola.

38 Los datos de stocks, resultados, volumen de negocio y empleo aqui utilizados provienen
de las dos bases de datos de la SG de Inversiones Exteriores de la Secretaria de Estado de
Comercio del Ministerio de Industria, Comercio y Turismo: Datainvex y Globalinvex. Datainvex
tiene datos de flujos y stocks de la IED espanola y de la inversion extranjera en Espafia desde
1993. Globalinvex contiene datos de flujos y stocks de ambas desde 2007 y los desagrega por
paises, sectores y comunidades auténomas, completando esa informacion con datos sobre

el patrimonio, el volumen de negocio, los resultados y el empleo de las filiales en el exterior.
Agradecemos la ayuda del equipo encargado de la generacion y gestion de estos datos. En
particular a su subdirector, Ignacio Mezquita Pérez-Andujar, Fernando Carballada Diaz y
Eduardo Pietro Kessler.
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En mapa del stock de la inversién neta espanola en el exterior pone de manifiesto
dos rasgos del proceso inversor. el primero, que las empresas espafnolas se
han posicionado preferentemente en los mercados desarrollados; dos terceras
partes del patrimonio neto de sus filiales estan en ellos. El segundo, que para las
empresas espafnolas los emergentes son los paises de América Latina. Africa y
Asia emergente apenas suponen un 3% de la IED espafiiola.

Un analisis mas detallado muestra que, aunque las empresas espafolas tienen
posiciones inversoras en 82 economias, el 95% de la inversion esta concentrada
en 26 paises: 12 desarrollados, nueve latinoamericanos y cinco emergentes
europeos, africanos y asiaticos.

Figura 36. Stock capital de Espaia, ano 2020 (miles de millones de euros)
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El primer destino de las inversiones es EEUU, seguido por el Reino Unido. La UE es
el tercer destino y después viene América Latina con un 27%. China y Marruecos
tienen participaciones marginales. Dentro de la UE, los Paises Bajos, Luxemburgo
e Irlanda representan la mitad de la inversidn comunitaria, lo que probablemente
apunta a que las filiales espafolas alli radicadas son instrumentales para invertir
en otras economias.

Las filiales espafolas en estas 26 economias han generado entre 2007 y 2020
resultados de 500.000 millones de euros: 259.000 millones en paises desarrollados
y 226.000 millones en paises emergentes. La contribucion de América Latina son
218.000 millones de euros, el 45% del total.
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La tasa de rentabilidad global del periodo es el 9,3%. En los paises desarrollados
se sitla en el 7,3% y en los emergentes, que es equivalente a decir en América
Latina, es del 13,6%.

Este diferencial de mas de cuatro puntos porcentuales refleja los niveles de
riesgo macro y politico de invertir en economias maduras frente a economias en
desarrollo.

Estos datos también chocan con las razones que suelen aducirse para explicar el
repliegue de la inversion espanola en América Latina, que nunca ocurrio.

El argumento central es que la volatilidad y baja rentabilidad de las inversiones
iniciales, junto a la inseguridad juridica y el pobre crecimiento econdmico,
disuadieron a los empresarios a seguir aumentando su exposicion.

Un andlisis riguroso® de la rentabilidad de las decisiones de inversion de miles
de empresas durante tres décadas es complejo. Quizas por eso son escasos los
estudios que hayan planteado si estas inversiones crearon o destruyeron valor
para los accionistas.

La naturaleza agregada del presente analisis requiere explicar algunas
limitaciones.

La primera es obvia: evaluar la creacion de valor para los accionistas de una
empresa que invierte en el exterior es un andlisis individualizado. Aunque el pais
en el que se crea la filial es importante, se puede crear valor en un pais anfitrién
con un pobre y volatil balance macroeconémico, porque el sector en el que éstas
se posicionan y la capacidad gestora de la empresa también importan. A menudo
es lo mas importante. La rentabilidad estimada que aqui se presenta, agregadas
por pais, es una mera construccion simplificadora del escenario central al que se
enfrentaron las empresas en sus paises de destino.

La segunda precision es que la tasa de rentabilidad promedio, si hay datos del
patrimonio invertido y de los resultados obtenidos, es inmediata, pero no es
indicativa de que se haya producido creacion —o destruccion— de valor ni para el
accionista de la empresa matriz ni siquiera para el de la filial.

Para aproximar la creacion de valor hay que deducir a la rentabilidad nominal el
coste del capital, es decir los recursos financieros necesarios para llevar a cabo
la inversion. El coste de capital también es empresa-especifico. Depende tanto
de su estructura financiera —combinacion de deuda y recursos propios con los
que la empresa financia su inversion—, de su posicion de mercado, del sector en

39 Este apartado es un avance del trabajo que prepara el Real Instituto Elcano junto al
Ministerio de Industria, Turismo y Comercio, especialmente la Direccion General de Inversiones.
Esta nota sélo pretende presentar una primera aproximacion de la rentabilidad agregada de la
inversion espafola en las 26 economias que representan el 95% de la IED espafiola.
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el que opera, de la prima de riesgo idiosincratica, del rating y del impuesto de
sociedades.

Es una variable compleja de calcular y no disponible automaticamente para la
mayoria de los paises emergentes. Para estimar el coste de capital es necesario
realizar supuestos, no siempre compartidos, con impacto material en el resultado
final.

Nuestros principales supuestos son tres:

¢ El primero, que toda la IED espaiola se ha financiado en un 20% con capital
y un 80% con deuda, apalancada con una ratio 5:1. Hemos sensibilizado
los resultados a supuestos alternativos de estructura financiera y las
conclusiones fundamentales no varian significativamente.*

* El segundo, que el coste de la deuda es el resultado de anadir a los valores
promedios anuales del bono a 10 anos del Tesoro de EEUU la prima de
riesgo pais de cada economia, mas un componente idiosincratico que
aproxima el riesgo de impago corporativo y una prima de riesgo en funcién
del rating del pais.

¢ El tercero, que el coste de capital del equity se estima como la suma al
coste del bono de cada pais de una prima fija de 600 puntos basicos.

La aplicacion de estos supuestos ha permitido estimar el coste de capital
agregado (Figura 37). Los agregados regionales se han obtenido ponderando los
resultados de los paises de cada bloque por el peso de la inversién espanola en
cada economia.

El spread promedio del coste de capital entre una inversion en un pais desarrollado
promedio y un pais de América Latina esta en torno a los 500 puntos basicos y se
ha ido gradualmente ampliando: de estar en 200 puntos basicos antes de la Gran
Recesion ha pasado a mas de 1.000 en 2020, fundamentalmente por las crisis
argentina y venezolana. Si se excluyen ambos paises, el spread en 2020 se reduce
a 850 puntos basicos.

40 Aunque el coste del equity es superior al coste de la deuda corporativa, normalmente a este
nivel de agregacion se estima sumando al tipo del activo libre de riesgo —el Treasury americano
a 10 afios— una prima fija de 600 puntos basicos. En nuestras estimaciones, para extremar

la prudencia, hemos sustituido el activo libre de riesgo por el bono a largo plazo de cada pais
que, para el caso de América Latina, es significativamente mayor. Sin embargo, la reduccién

de las primas de riesgo en América Latina —y también en los paises desarrollados—, como
consecuencia de las especiales condiciones monetarias de la Ultima década y la mejora macro
han llevado en promedio a que el peso de esa prima fija en el coste total de la financiacién

haya ido moderandose con el paso del tiempo. Nuestras estimaciones apuntan a que el equity
premium ha supuesto, en promedio, un 18% del coste total. La sensibilizacion de la estructura
de financiacion hace que el coste total de un proyecto financiado con un 20% y un 80% de equity
en la region aumente hasta el 12% frente al 11,9% de un proyecto financiado con 80% de deuda
y 20% de capital, una variaciéon que no cambia las conclusiones que avanzaremos sobre la
creacion de valor de la inversion espafola en la region.
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Figura 37. Resultados acumulados, 2007-2020 (millones de euros)
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Fuente: Real Instituto Elcano. Elaboracion propia con datos de DG de Inversiones. Secretaria de
Estado de Comercio. Ministerio de Industria, Comercio y Turismo.
Datainvex; http://datainvex.comercio.es/ y https://globalinvex.comercio.gob.es/

La comparacion entre la rentabilidad bruta del patrimonio y el coste de capital
permite avanzar que la inversion espanola en el exterior, en promedio, ha creado
valor: 3,3% en los desarrollados (3,4% en la UE), 2,1% en América Latinay un 2,1%
en total.

Como muestra la Figura 39, que recoge la diferencia entre las tasas anuales de
creacion de valory el promedio de cada pais, la volatilidad de las tasas de creacion
de valor ha sido considerable y ha habido afios en los que se ha registrado
destruccion de valor.

En los paises desarrollados hay tres episodios de destruccion de valor —2008,
2009 y 2020- y en América Latina uno sé6lo —2020, el afio del COVID-19— pero
muy virulento. En volatilidad, los resultados anuales de América Latina en siete
ocasiones han estado mas de media desviacidn tipica en negativo.
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Para ver los paises de América Latina que mas han contribuido al resultado y a
la volatilidad regional se ha construido la Figura 40, que reproduce los calculos
hechos para los bloques econémicos considerados.

Las noticias mas positivas provienen de Chile y Perd, donde la mediana de
creacion de valor de las inversiones espanolas duplica las obtenidas en los paises
desarrollados. Brasil esta en linea con las tasas de los desarrollados, pero el resto
de los paises registran resultados por debajo de la mediana: Uruguay una tasa del
2,6%, Colombia 0,5%, Argentina 0% (con una elevada volatilidad) y Venezuela ha
destruido mas del 90% del valor de las inversiones realizadas.

Para entender los dos paneles de la Figura 40 hay que considerar que la parte
izquierda recoge los valores absolutos de la creacion de valor y la derecha la
volatilidad de esas tasas respecto a su valor promedio del periodo. Es decir, el
panel izquierdo ordena el comportamiento relativo de los paises y el derecho la
prevalencia de las crisis y las fases de bonanza.

En el panel se observa que cuando las cosas van bien en Brasil se producen
resultados que pueden estar 2,5 desviaciones estandar por encima de la media lo
que es, incluso estadisticamente, extraordinario. En el polo opuesto esta Colombia,
donde la destruccion de valor de 2020 esta sobre las tres desviaciones tipicas,
algo todavia mas extraordinario, si bien hay que tener en cuenta que se trata de un
stock de capital muy pequeno: apenas 5.000 millones de euros

México y Chile son ejemplos de tasas de creacion de valor elevadas y estables.

En ninguno se ha producido destruccion de valor, algo que vemos muy relacionado
con la estabilidad macro de ambos paises y su reputacion en los mercados,
factores que les han ayudado a acotar las derivas al alza de su coste de capital.
En Chile, salvo en cinco afios (2010, 2013, 2015, 2018 y 2020) la tasa ha estado
siempre en dos digitos.

Peru presentaba un perfil similar al de Chile, pero a partir de 2015 rompié esa
tendencia y comenzé a destruir valor. En los ultimos seis afos, lo ha hecho la
mitad de las veces. Uruguay se parece a Peru (cuatro afios de destruccion de
valor), pero con fases de bonanza mas moderadas. Sélo en dos ocasiones se han
situado en dos digitos.

Argentina se ha pasado la mitad del periodo destruyendo el valor creado en la otra
mitad. El neto (la mediana) es ni destruccidn, ni creacion. Argentina y Venezuela
registran el récord de destruccién de valor en un afo: un -33% en 2020. Venezuela
destruye sistematicamente valor para el accionista desde 2014.
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Como puede comprobarse, los buenos resultados de la inversién espafiola en el
exterior se explican porque los “errores” de inversién a este nivel de agregacién
han sido pocos (Figura 41).

El cuadrante | —donde estan los paises con elevadas tasas de rentabilidad bruta
y creacion de valor positiva, es decir el buen cuadrante— esta muy poblado. Entre
ellos estan cinco de los ocho paises latinoamericanos que estamos considerando.
En el cuadrante dudoso —el Ill en el sentido de las agujas del reloj— hay seis
paises, pero de ellos cinco estan tan cerca de la frontera del cuadrante Il —el
que permite crear valor con tasas nominales de rentabilidad bruta moderadas,
siempre que el coste de capital sea también moderado— que muy posiblemente si
el periodo no hubiera incluido la Gran Recesion de 2008-2009, la crisis europea de
2012-2015 —causante en gran medida de la situacion en el grafico de Portugal y,
sobre todo, de Italia— y el COVID-19, la mayoria de los paises se hubieran movido
al cuadrante Il. La excepcion nitida es Venezuela, un pais que no lo hubiera
conseguido porque el origen de sus problemas no es la macro global.

La Figura 42 finalmente pone, tentativamente, en euros la creacion de valor que
ha supuesto el proceso iniciado a finales de los 90: 100.000 millones de euros.

América Latina ha contribuido con 25% a esa creacién de valor —27.000 millones
netos— una cifra ligeramente inferior a la que le corresponderia por su peso en el
stock total de inversion. La razén de ello es que en el continente se ha generado
un tercio de la destruccion total de valor, como consecuencia de Argentinay, sobre
todo, de Venezuela: mas de 15.000 millones de euros, unas pérdidas que cabe
atribuir a proyectos de inversion erréneos sino a la volatilidad macro y regulatoria
que ambos paises han padecido en las ultimas dos décadas.

Brasil y México suponen el 73% de la creacion bruta de valor y, si se afade Chile,
se llega al 93%. Estos tres paises son el nucleo del éxito de la inversién espafola
en el exterior en el periodo 2007-2020.

Es necesario advertir que los datos agregados de todo el periodo estan afectados
por el shock de la pandemia de 2020, el ultimo ano para el que por el momento se
disponen de datos. Si en EEUU se excluyera este Ultimo aho, la tasa de creacion
de valor seria positiva y cercana al 2%.
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Hasta que no concluyamos el anélisis desagregado por sectores y por tamafio de
las empresas filiales no podemos aventurar ninguna hipoétesis soélida y rigurosa.
Puede que la distribucidon de esa creacién de valor esté concentrada en unos
pocos sectores o en las empresas de mayor tamano. Pero sin datos es temerario
avanzar esa probabilidad.

El equivoco sobre la secuencia del proceso de internacionalizaciéon —primero
América Latina, luego los desarrollados— y el énfasis en la pérdida de interés de
las empresas espaiolas en la regién —algo que no ha ocurrido— probablemente
tiene que ver con uno de los mas interesantes rasgos de la segunda fase de la
internacionalizacion de la inversion espaiola: si la primera fase estuvo basada en
grandes adquisiciones y participaciones en subastas en las que se privatizaron
las empresas publicas de la region, la segunda ha estado basada en la reinversién
de las utilidades generadas por las primeras adquisiciones.

Es decir, los empresarios espanoles han honrado su palabra de ser "inversores
a largo plazo" y han destinado a reinversion buena parte —si no todos— los
beneficios obtenidos.

Respecto al equivoco sobre la pretendida mediocre rentabilidad ajustada por
coste de capital de las inversiones latinoamericanas es casi enteramente
atribuible a Argentina y a Venezuela. Sus crisis han acaparado la atencion tanto
de la comunidad empresarial, como de la sociedad espafiola y europea.

Pero la evidencia del resto de emergentes tiene notables ejemplos de lo contrario.
Los paises pueden crecer poco y a trompicones —haciendo parecer que crecen
cuando enrealidad lo que estan haciendo es recuperar el terreno perdido en la crisis
anterior— pero aun tener un impacto menos agudo —al menos temporalmente—
sobre los resultados de aquellas empresas que operan en mercados amplios y
profundos.

Es, por ejemplo, el caso de Brasil y México, dos paises en los que algunas de las
grandes empresas espanolas estan fuertemente posicionadas, en sectores como
los servicios bancarios, la telefonia, la generacion y distribucion de electricidad,
etc.

Una presencia continuada en esos mercados —en los buenos y en los malos
tiempos— posiblemente haya creado bases de clientes profundas y leales que
permiten a los gestores seguir creciendo basandose en ellos, sin necesidad de
tener que aventurase a la busqueda de nuevos y desconocidos clientes cuando la
macro se tuerce y los riesgos crecen.

Ese aspecto, atribuible enteramente a los empresarios que han puesto el foco en
los clientes, genera buena parte de la creacion de valor que las filiales espanolas
en América Latina han conseguido.
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Figura 41. Rentabilidad y creacién de valor de la inversion espafola en el
exterior, 2007-2020 (datos normalizados respecto a media)
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Fuente: Real Instituto Elcano. Elaboracion propia en base a las fuentes previamente citadas.

Figura 42. Creacion y destruccion de valor de la inversion espanola en el
exterior (miles de millones de euros, 2007-2020)
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Fuente: Real Instituto Elcano. Elaboracion propia en base a las fuentes previamente citadas.
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» 1. Las prioridades en las relaciones Union Europea-Ameérica Latina
segun los protagonistas

Al igual que en otros campos, las relaciones euro-latinoamericanas estan
enmarcadas por realidades, intereses y ensoiaciones. La voluntad de didlogo
y la disposicion para negociar pueden ser insuficientes para llegar a acuerdos
efectivos. Estos dependen de la forma en que cada protagonista valora la
importancia economica y el valor geoestratégico del otro, y sobre qué valores y
pilares estima que hay que impulsar la posible alianza estratégica.

Una razoén que explica la existencia de interminables tratativas es que cada parte
cree saber lo que realmente quiere la otra.

En las complejas negociaciones entre América Latina y la UE, las diferencias
culturales, econémicas, politicas y la herencia histérica crean un campo abonado
para la aparicion de espejismos y malentendidos que, en el limite, pueden llevar a
fracasos en la negociacién.

Parailustrarla necesidad de dialogo entre las partes, hemos realizado una encuesta
entre los embajadores de América Latina y de la UE acreditados en Madrid. Se
les ha presentado una lista de 10 prioridades para que seleccionaran cinco y las
ordenaran segun sus preferencias. Cabia la posibilidad de agregar algun otro
elemento de considerarlo necesario.
El decalogo propuesto era:

1) Acceso confiable a materias primas (alimentos, combustibles, minerales)

2) Apertura de nuevos mercados

3) Incremento del comercio de bienes y servicios

4) Mayores oportunidades de inversion

5) Pacto verde, lucha contra el cambio climatico y transformacién de la
matriz energética (energias renovables)

6) Medio ambiente y biodiversidad

OPORTUNIDADES DE LA NUEVA COYUNTURA: UNA
AGENDA UNION EUROPEA-AMERICA LATINA
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7) Cultura, educacion, ciencia y tecnologia
8) Digitalizacién

9) Comunidad de valores (cultura occidental, democracia, libertades y
derechos humanos)

10) Aumento de la autonomia estratégica y alianzas ventajosas en los
organismos multilaterales

La respuesta de los diplomaticos ha sido positiva. Los paises que han participado
en el ejercicio suponen mas del 80% del PIB o la poblacién de América Latinay la
UE. El dnico representante del Caribe no hispanoparlante es Haiti.

Las respuestas se han ponderado por el peso del PIB de cada pais. Se han tabulado
dos tipos de respuestas:

i) las "preferencias débiles” en las que todas las prioridades tienen el mismo
valor,

i) las “preferencias marcadas" donde a la prioridad 1 se le asigna un valor de
40%,ala2un 30%,ala3un15%,ala4un10%yala5un5%.

Las prioridades se han agregado en tres categorias: econdmicas y tecnoldgicas,
de sostenibilidad climatica y geopoliticas.

La Figura 43 describe las prioridades agregadas de América Latina (su valor
maximo es 100%).

Usando el criterio de preferencias débiles, la mayoria de los paises ven en la UE
al socio prioritario para obtener mayores oportunidades de inversion. Cuando se
tiene en cuenta la ordenacién de preferencias, el objetivo preferido es la apertura
de nuevos mercados. Tanto en uno como otro criterio, los objetivos geopoliticos
estan a la cola de las preferencias.



Figura 43. Preferencias de América Latina
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Fuente: Real Instituto Elcano. Elaboracion propia en base a las respuestas de la encuesta realizada a los Embajadores de la UE y de America Latina
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La consolidacion de las preferencias en tres categorias (Figura 44) confirma
que para América Latina la UE es fundamentalmente un socio econémico y
tecnoldgico.*

Figura 44. Preferencias consolidadas América Latina
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Fuente: Real Instituto Elcano. Elaboracion propia en base a las respuestas de la encuesta
realizada a los Embajadores de la UE y de America Latina acreditados en Madrid.

Los resultados de la UE se presentan en las Figuras 45 y 46. Para la UE, las
prioridades débiles pasan por el acceso a materias primas y, en el caso de las
preferencias marcadas, las encabeza el pacto climatico, seguido del medio
ambiente y la diversidad. El peso de lo "verde" hace que sus preferencias
consolidadas estén dominadas por la busqueda de complices, aliados y socios
hacia una transicién sostenible.

Las respuestas europeas revelan un interés por América Latina mas diversificado
que el de la propia region: la geopolitica y la economia representan el 60% de
las respuestas y el peso de ambas es muy similar entre si, alrededor del 30%.

41 Economiay Tecnologia incluye seis prioridades: mayores oportunidades de inversion;
digitalizacion; comercio de bienes y servicios; apertura de nuevos mercados; acceso a materias
primas y transferencia de tecnologia. Sostenibilidad dos: pacto verde y cambio climatico y
medio ambiente y biodiversidad. Geopolitica cinco: cultura, educacion, ciencia y tecnologia;
comunidad de valores y derechos humanos, autonomia estratégica y alianzas multilaterales;
lucha contra el crimen organizado; y paz.



Figura 45. Preferencias de la Unidn Europea
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Fuente: Real Instituto Elcano. Elaboracion propia en base a las respuestas de la encuesta realizada a los Embajadores de la UE y de America Latina

acreditados en Madrid.
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Figura 46. Preferencias consolidadas de la Unién Europea
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Fuente: Real Instituto Elcano. Elaboracion propia en base a las respuestas de la encuesta
realizada a los Embajadores de la UE y de América Latina acreditados en Madrid

Dado el tamafo limitado de la muestra, los resultados son sensibles a la
representatividad de las respuestas. Pese a que haya que leerlas con prudencia,
la conclusion mas probable es que los dos bloques no distan mucho de compartir
fines similares, aunque la secuencia de como llegar a ellos y la intensidad de sus
preferencias son sustancialmente diferentes.

Mientras las prioridades econémicas (mayor acceso a los mercados europeos,
mayores oportunidades de inversion y transferencia de tecnologia) monopolizan
la agenda latinoamericana, la UE tiene un enfoque mas equilibrado y ve América
Latina como un socio con el que poder avanzar simultdneamente en cooperacion
econdmica, lucha contra el cambio climatico y reforzamiento de las alianzas
politicas e institucionales para defender el orden liberal y democratico.

Las posibilidades y oportunidades para ambas partes parecen tan importantes
que justifican un intenso trabajo diplomatico y politico para hacer posible la
convergencia de las agendas y para llegar a acuerdos estratégicos. Pero, el punto
de partida es complejo (Figura 47).



Oportunidades de la nueva coyuntura

" PLIPE US sopeyipaioe
eune] eoLswy ap A 3N e| ap salopelequig so| e epezijeal B1SaNOUB | 9p selsandsal se| e aseq ua eidoid uoioeIoge| "oued|q O}NHISU| [eaY d3usan4

eadoun3g uoun

S'c-
0z
S'L-
SouBWNY SOYydaJa( @ S8JI0[eA 8p peplunwo) e160jouDa) ap e1ouala)suel |
° 0'k- opeziueB1o uswWO [@ BIJUOD BYONT
pepislanlpolq A ajusiquie olpajy
o o— ]
ye[nnw sezuelje A eo|bojel)se ejuouoiny - [
ejBojouds) A e1ousio ‘ugioeanpa ‘ednyng - §'0- uoezieybiq
0C S [0 S0 0i0 S0 (O S'h- 0c 2 gz
0'0 w
QO
3
Y
) G'0 3
OORBWIID OlqUIEDRSPISN 030Ed SOI0IAIBS A SBUBIq 8p 010J8aW0D
0y
O 'SOpEOJaW SOoASNU 8p einuady
sewd selg)jew e 0S92y -
g'L
[}
uoIsaAul 8p sapepiunlodo saioke|y
0z

euneT eallswy ap A eadoin3 uolun e| ap sepedlew selouala)aid “/{ einbiq

129



¢Por qué importa América Latina?

130

Cuando se ponderan las preferencias por el orden en que fueron clasificadas, el
Cuadrante I, donde deberian aparecer las coincidencias estratégicas, revela que
la UE es tibia en las dos preferencias latinoamericanas mas intensas: acceso a
materias primas y comercio de bienes y servicios, y morosa en las dos siguientes:
apertura de nuevos mercados y mayores oportunidades de inversion.*?

Por su parte, América Latina no asigna un valor estratégico a las dos grandes
prioridades de la UE: medio ambiente y biodiversidad, y autonomia estratégica
abierta. Para América Latina estas prioridades europeas estan al mismo nivel que
lacomunidad de valores o lo que se espera en la lucha contra el crimen organizado.
Cuando se valoran por igual las cinco prioridades, la convergencia de objetivos es
mas evidente.

El interés europeo de suscribir con América Latina un acuerdo referente al Pacto
Verde es compartido por América Latina. Ambos socios tienen el objetivo comun
de asegurarse el suministro de materias primas. Es decir, hay espacio para
negociar y acordar. Los elementos de la negociacién aparecen esbozados en la
Figura 48.

42 Laescala de los ejes son desviaciones tipicas sobre la media de la distribucion de
prioridades en cada bloque. Su media es cero y su desviacion tipica es 1. Por encima del valor 1,
la distancia de posiciones es sustancial.
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Ambas partes deberian modular sus diferencias y preferencias extremas.

La UE enfatizando mdas las areas de digitalizacion, transferencia de tecnologia,
paz y lucha contra el crimen organizado y definiendo mejor el marco de sus
aspiraciones en autonomia estratégica, medio ambiente y valores y derechos
humanos.

América Latina equilibrando su agenda y con una visiéon mas global y geopolitica
de las negociaciones.

Los acuerdos en las prioridades econdémicas son los “frutos maduros” que la UE
puede ofrecer para acelerar el desarrollo econémico latinoamericano.

Lo mas verosimil es que los avances en este campo requieran el compromiso
de América Latina de cumplir como socio confiable, contribuyendo en el avance
global de la sostenibilidad climatica y de los derechos humanos.

Figura 49. La secuencia del encuentro entre la Unién Europea y América Latina
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Fuente: Real Instituto Elcano. Elaboracion propia en base a las respuestas de la encuesta
realizada a los Embajadores de la UE y de América Latina acreditados en Madrid.

La Figura 49 muestra la interaccion de este triangulo. Mientras el criterio duro
de preferencias apunta a la distancia de posiciones entre los dos bloques, el
criterio blando (interpretable como la delimitacion de los temas de los que una 'y
otra parte quieren tratar) muestra un perfil mas esperanzador. Incluso sugiere la
secuencia 6ptima para llegar a un acuerdo: empezar por lo econémico, continuar
con la sostenibilidad y concluir en los temas geopoliticos. Ojala sea el camino que
en esta nueva fase todos emprendan lealmente.
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» 2. Un Consejo de Comercio y Tecnologia UE-ALC

La creacion de Consejo de Comercio y Tecnologia UE-ALC (CCT/UE-ALC) es un
excelente punto de partida, ejecutivo, pragmatico y orientando a resultados, para
darle un amplio soporte institucional a la negociacion y la cooperacion. Pensado
como un foro bilateral de alto nivel, se centraria en las tecnologias de vanguardia
y en aquellos desafios globales no siempre abordados en ciertos contextos
multilaterales. Seria una plataforma Unica para organizar la colaboracién
birregional. EI CCT/UE-ALC podria servir de herramienta para que la UE y ALC
hablen con una voz en los foros internacionales sobre los temas prefijados.

El espiritu del CCT/UE-ALC seria similar al existente entre la UE y EEUU y con la
India. Se trata de coordinar y colaborar en un amplio abanico de temas como
seguridad energética, seguridad alimentaria e hidrica, gobernanza digital y
conectividad, cadenas de suministro, tecnologias de energia limpia y ecoldgica,
migracion y crimen y terrorismo transnacional.

En lo que respecta a su coordinacion, el CCT/UE-ALC estaria copresidido por
representantes de alto nivel de la UE y de ALC, y se organizaria en grupos de
trabajo sobre temas especificos, que estarian compuestos por especialistas y
funcionarios de la UE y ALC que aunarian fuerzas para elaborar recomendaciones
y propuestas, posteriormente sometidas a los copresidentes.

Estos podrian colaborar para determinar la agenda de cada grupo de trabajo,
facilitar las discusiones, llevar a cabo evaluaciones periddicas para determinar
los avances, garantizar que el grupo cumpla sus objetivos y efectuar los ajustes
necesarios en el programa. Los grupos de trabajo podrian contar con equipos de
apoyo técnico encargados de las tareas mas especializadas.

El conjunto inicial de grupos de trabajo examinaria una serie de temas de
relevancia global y, al mismo tiempo, pertinentes para la UE y ALC. He aqui una
lista orientativa de temas.

2.1. Seqguridad energética

América Latina cuenta con reservas considerables de hidrocarburos (petréleo
y gas natural) y abundantes fuentes de energias renovables (edlica, solar e
hidroeléctrica), que podrian garantizar la seguridad energética de la UE. La
colaboracién podria abarcar los siguientes temas:
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2.1.1. Energias fosiles

La invasion rusa de Ucrania y las iniciativas de diversificacion de la UE y sus
Estados miembros han coincidido con el agotamiento de las relaciones entre la
UE y América Latina en materia de hidrocarburos. En contraste con lo ocurrido
con otras regiones tradicionalmente exportadoras, la crisis energética y su alto
precio no parecen haber reavivado el interés europeo en los recursos fésiles
latinoamericanos.

Hace undecenio que lainversion europea se concentra en exploraciony produccion
de hidrocarburos no convencionales (reservas de presal en Brasil, aguas
profundas de Guyanay, en menor medida, petroleo de esquisto en Vaca Muerta en
Argentina). Esto contrasta con la crisis que sufre el petréleo venezolano y el lento
pero continuo declive de la produccion en Ecuador, Colombia y México, con un
clima empresarial menos atractivo para la inversion extranjera. La colaboracién
en gas y petrdleo podria servir para elaborar normas y criterios de explotacion
de los hidrocarburos (upstream, midstream y downstream) para garantizar su
sostenibilidad y eficiencia.

2.1.2. Minerales de transicion

Garantizar el acceso a minerales criticos y tierras raras es un gran reto de la doble
transicién energéticay digital. América Latina deberia poder satisfacer lademanda
de minerales de transicién de la UE, tanto por su produccién como por sus reservas
de niobio, plata, cobre, litio, cobalto, estafio, hierro, molibdeno y tierras raras. Las
expectativas generadas en América Latina en torno a la industrializacién asociada
a la mineria deben equilibrarse con la necesidad creciente de la sostenibilidad
medioambiental. El desafio para la UE es diferenciarse del resto de inversores e
importadores (principalmente China). Para consequirlo, debera ofrecer pautas
sostenibles de interdependencia basadas en la generacidn y distribucién efectivas
de las actividades y los beneficios mineros en toda la cadena de valor, para que la
sostenibilidad no esté refiida con la competitividad.

Esta circunstancia sitla a ALC en una posicion dominante para liderar las nuevas
cadenas de valor con bajas emisiones de carbono, como muestra la importancia
del cobre y el litio en la Ultima actualizacién del Acuerdo de Asociacién UE-Chile,
que podria replicarse con el Mercosur: litio (Argentina) y tierras raras (Brasil).

2.1.3. Cooperacion en energias renovables

América Latina es una de las regiones con mayor potencial para desarrollar la
dimensién exterior del Pacto Verde Europeo. Desde 2011, la IED en proyectos de
energia renovable ha superado la inversion en hidrocarburos. Estos proyectos
ya representan el 33% del suministro energético total de la region, frente al
13% mundial. Las empresas europeas (especialmente las eléctricas espaiiolas,
italianas y francesas) han impulsado esa tendencia con el 75% de la IED en
renovables,
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La IED europea se ha caracterizado por altos estandares laborales, sociales y
medioambientales y por un nivel elevado de transferencia de tecnologia (como
con las fabricas de aerogeneradores en México y Brasil) a diferencia de otros
inversores como China y EEUU. América Latina compite en un clima menos
favorable para la inversion internacional, lo que, unido a la subida de los tipos de
interés, el plan Next Generation EU y la Ley de Reduccion de la Inflacion (IRA) en
EEUU, podria hacer que las inversiones en renovables desaparecieran de América
Latina. Para mantener el nivel de IED y el dinamismo del sector harian falta
condiciones mas atractivas.

2.1.4. Cooperacion en integracion energética

La integracion energética latinoamericana sigue en punto muerto, lastrada por
dos décadas de desconfianza e interrupciones de los proyectos regionales y con
escaso margen para la cooperacion multilateral con la UE. La crisis energética
desencadenada por la invasién de Ucrania ha recordado el coste derivado de no
invertir en la integracion de los mercados europeos de gas y electricidad. Los
errores de la UE ilustran la importancia estratégica de la integracion regional en la
transicion energética: un marco integrado, tanto fisico como normativo, supone
beneficios en eficiencia, velocidad y seguridad. La UE y América Latina podrian
cooperar para intercambiar experiencias (éxitos y fracasos) en integracion
energéticay financiacién de nuevas infraestructuras a través de Global Gateway*®.

2.2. Seguridad alimentaria

América Latina es una gran productora de productos agricolas. Tiene un superavit
anual de mas de 127.000 millones de dodlares, unos 200 dolares per capita,
cantidad superior a la de cualquier otra region, salvo Oceania. Sin embargo, la
mayoria de los paises de la region esta expuesta a problemas de produccion y
comercializacion y a las subidas de precio provocadas por la guerra en Ucrania,
al ser importadores netos de trigo, maiz y aceites vegetales y de cerca del 85% de
los fertilizantes que utilizan. Ninguna otra region del mundo depende tanto de su
importacion.

La seguridad alimentaria sigue siendo una fuente de preocupacién para la
region. La Organizacion de Naciones Unidas para la Alimentacion y la Agricultura
(FAO) calcula que entre 2019 y 2020 (en el contexto de la pandemia), el nUmero
de personas que pasaron hambre en América Latina y el Caribe aumenté en
13,8 millones, hasta los 59,7 millones (el 9,1 % de la poblacion). Asimismo, cuatro
de cada 10 personas experimentaron en 2020 inseguridad alimentaria moderada

43 El Global Gateway es una estrategia de la UE para invertir en proyectos de infraestructuras
y establecer asociaciones econdémicas segun sus principios. Forma parte de los planes de
autonomia estratégica. En ocasiones se considera una alternativa a la iniciativa de la Franjay la
Ruta.
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o grave, unos 60 millones mas que en 2019 (mayor incremento en todo el mundo).
La inflacion alimentaria aumenta el riesgo de pasar hambre.

La cooperaciéon con la UE en materia de seguridad alimentaria y agricultura
sostenible podria ayudar a garantizar el suministro de alimentos en ambas
regiones, contribuyendo a la seguridad alimentaria mundial. Los dmbitos de
colaboracién podrian incluir los siguientes temas:

i. Medidas para fomentar la adopcidén de practicas agricolas sostenibles
ii. Gestion de las cadenas de valor

iii. Desarrollo rural

iv. Cooperacion en seguridad de los alimentos y normas de calidad

v. Cooperacion bidireccional en tecnologia agricola

2.3. Seguridad hidrica

La escasez de agua y la degradacion de los recursos hidricos son retos criticos en
casi todo el mundo y se espera que se agraven debido al crecimiento demografico,
la urbanizacion y el cambio climatico. La UE, en tanto principal proveedor de
tecnologia y cooperacién al desarrollo, puede ayudar a América Latina a enfrentar
estos retos y fomentar practicas sostenibles de gestion del agua.

i. Gestion y gobernanza del agua: aportar asistencia técnica y financiar
reformas de gestion y gobernanza destinadas a mejorar la eficacia y
eficiencia de las instituciones encargadas de la gestion del agua.

ii. Planificaciony desarrollo de los recursos hidricos: ayudar a elaborar planes
de gestion de los recursos disponibles que compaginen las necesidades de
los usuarios y garanticen su uso sostenible.

iii. Adaptacion y atenuacion del cambio climatico: apoyo para adaptar y
atenuar sus efectos sobre los recursos hidricos. Esto incluye invertir en
infraestructura, sistemas de seguimiento de sequias y tecnologias de
ahorro de agua.

2.4. Tecnologias e industrias de energias limpias y ecoldgicas

2.4.1. Intercambio de mejores practicas en gobernanza climatica

Una transicion ecoldgica satisfactoria requiere objetivos claros, a salvo de los
ciclos politicos y de cambios en las prioridades de gobierno. La integracion de
los objetivos en la legislacion nacional es un arma potente para evitar retrocesos
politicos en cambio climatico y transicion ecoldgica. Europa y América Latina
han estado en la vanguardia legislativa en estos temas. Ambas regiones pueden
aprender mucho mas de la otra para reforzar la gobernanza climatica mediante
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el intercambio de conocimientos sobre legislacién y politicas climaticas y sobre
instituciones, 6rganos cientificos de consulta y asambleas ciudadanas.

2.4.2. Apoyo a la descarbonizacion industrial y la integracion de las cadenas
de suministro mediante hidrégeno renovable

El hidrogeno renovable ha captado la atencién de los inversores y de la
cooperacion europea en América Latina (incluido el Global Gateway), en especial
tras la publicacién en 2020 de la estrategia chilena de hidrégeno verde. El papel
central que otorga REPowerEU al hidrégeno con bajas emisiones de carbono en
la diplomacia energética europea complementa el potencial de América Latina
para desarrollar un nuevo sector industrial. El hidrégeno renovable podria ayudar
a amortiguar el impacto del mecanismo de ajuste en frontera de las emisiones de
carbono (CBAM, por sus siglas en inglés)*. La primera fase del CBAM afectara
al hierro y al acero, fertilizantes, aluminio, cemento, electricidad y productos del
hidrégeno.

El hidrégeno renovable sera fundamental para descarbonificar las cadenas
de valor sujetas al CBAM y es una oportunidad prometedora para la actividad
industrial de América Latina. El hidrégeno renovable ofrece diversas posibilidades
para aumentar la seguridad alimentaria de la regién al reducir la exposicién de los
agricultores a la importacion de fertilizantes.

2.4.3. Apoyo a la transicion hacia sistemas de transporte hipocarbonicos,
fomento de la electrificacion y desarrollo activo de sistemas de
transporte publico sostenibles

En América Latina, el 35% de las emisiones de gases de efecto invernadero
derivadas de la quema de combustible procede del transporte, porcentaje muy
superior a la media mundial del 22%. Sus emisiones seguiran aumentando con
mayor rapidez que las de otros sectores dada la incesante motorizacion: el
parque de vehiculos privados de América Latina crece a mayor velocidad que el
de cualquier otra region y se prevé que triplique su tamano de aqui a 2050.

América Latina se alimenta en buena medida de una red energética limpia. Esto
implica que los argumentos medioambientales en pro de la movilidad eléctrica
resultan especialmente sélidos. Las ciudades latinoamericanas se ven afectadas
por problemas de congestidn de trafico y calidad del aire que exigen ampliar los
sistemas de transporte publico, incrementar la eficiencia del transporte informal
y dar prioridad a la movilidad no motorizada. Los paises de la UE y América Latina
pueden intercambiar experiencias de desarrollo del transporte urbano e historias
de éxito sobre electrificacion, al mismo tiempo que cooperan en las cadenas de

44 El mecanismo de ajuste en frontera de las emisiones de carbono (CBAM) es un arancel
sobre los productos intensivos en carbono importados por la UE. Aprobado en el marco del
Pacto Verde Europeo, entrara en vigor en 2026, si bien los informes y registros correspondientes
daran comienzo en 2023.
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suministro de baterias para vehiculos eléctricos, incluidos minerales de transicién
esenciales como el litio.

2.4.4. Fomentar el desarrollo sostenible e inclusivo, adoptar principios
de economia circular, mejorar la eficiencia de los recursos, reducir
residuos y el reciclar en la produccion y el consumo.

Gracias a su enorme potencial en energias renovables, los paises latinoamericanos
estan en una posicién prominente para impulsar politicas industriales que generen
empleos verdes y ayuden a diversificar la reprimarizaciéon econémica. Para ello
hara falta invertir en nuevas tecnologias y herramientas, reciclaje profesional,
ampliacion de politicas laborales y sistemas de proteccion social especificos
para ayudar a los trabajadores afectados por la transicion. La UE es el principal
proveedor de fondos para el desarrollo sostenible e inclusivo de los paises de
ALC: con cerca de 3.400 millones de euros para programas bilaterales y regionales
a través del programa IVCDCI-Europa Global* para 2021-2027. América Latina
también tendra acceso al Fondo Europeo de Desarrollo Sostenible Plus (FEDS+).

Los programas EUROCLIMA y EUROCLIMA+ llevan apoyando durante mas de 10
anos medidas ecolégicas, climaticas y medioambientales en colaboracion con
18 paises socios de ALC, los Estados miembros de la UE y los organismos de
la ONU. La accion por el clima se promueve también en tratados comerciales
bilaterales, como con Colombia y Perd, asi como en el Acuerdo de Asociacion con
América Central, paraimpulsar el comercio y la inversién extranjera en tecnologias
ecoldgicas.

2.5. Gobernanza digital, conectividad, infraestructuras, sanidad y educacion

Al crear una asociacién en torno a iniciativas digitales, la UE y América Latina
pueden reducir la brecha digital y proporcionar un acceso mas amplio a la
tecnologia e internet, ademas de ayudar a las empresas a ser mas competitivas en
el mercado mundial. No cabe duda de que los riesgos digitales para la seguridad
forman parte de la agenda. La colaboracion en evaluacion conjunta de los riesgos
parala seguridad, en el cribado de las inversiones y en los regimenes multilaterales
de control de las exportaciones supondria un avance ambicioso hacia una mayor
colaboracion en la asociacion UE-ALC.

2.5.1. Gobernanza digital

La convergencia normativa es una de las maximas prioridades de la UE para
desarrollar asociaciones tecnoldgicas externas con terceros paises. Ese es el
motivo por el que la UE ha puesto en marcha proyectos de asistencia técnica

45 Instrumento de Vecindad, Cooperacion al Desarrollo y Cooperacion Internacional - Europa
Global (IVCDCI-Europa Global).
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en sus delegaciones en varios paises de ALC. Sin embargo, la decisién de la UE
sobre la adecuacién de los datos, que determina si un pais no miembro de la UE
tiene el nivel adecuado de proteccion de datos para colaborar, sélo ha prosperado
en Argentina y Uruguay. El CCT deberia brindar la oportunidad de profundizar en
este ambito y no s6lo mediante “decisiones sobre la adecuacion de los datos”,
sino también a través de futuras capacitaciones e intercambios de personal y
respaldando la integracion de los enfoques de ambas partes en materia de
proteccion de datos respecto a, entre otras cosas, la privacidad, la inteligencia
artificial y la ciberseguridad.

En lo que atafe a derechos digitales, la UE presenté su primera Declaracién sobre
los Derechos y Principios Digitales en 2022 y la Cumbre Iberoamericana hizo lo
propio con su Carta de Derechos Digitales en 2023. Estos documentos no son
ni obligatorios ni vinculantes, si bien podrian servir de fuente para elevar las
agendas mundiales de ambas regiones en organizaciones internacionales como
el Pacto Digital Mundial de la ONU.

2.5.2. Gobernanza electronica

La digitalizaciéon de los servicios gubernamentales es un pilar del desarrollo
socioeconémico y de la prestacion efectiva de servicios publicos, con su
consiguiente legitimidad democratica. Ademas, el gobierno digital permite usar
de la mejor manera posible las TIC para adoptar principios de buen gobierno y
alcanzar metas politicas, e impulsa actividades anticorrupcion y la integridad del
sector publico de un modo transparente. Cuatro Estados miembros de la UE estan
entre los 10 paises con un gobierno digital mas maduro: Dinamarca, Espaiia,
Portugal y Francia. Un pais de ALC, Colombia, en la tercera posicidn, esta por
delante de estos Estados miembros. El siguiente pais latinoamericano es Brasil,
en el 15° lugar.

El grado de madurez difiere en funcién del indicador, por lo que surge la oportunidad
de que los paises de la UE y ALC intercambien informacion y mejores practicas
de modo constante sobre proactividad, actividades impulsadas por usuarios, el
principio de “apertura por defecto”, el gobierno como plataforma, el sector publico
impulsado por datos y el concepto de “digital por disefio". Esta evolucion de la
gobernanza electrénica se ha dado hasta el momento a nivel nacional, por paises,
por lo que la cooperacién entre la UE y ALC deberia guiarse por una iniciativa
intergubernamental basada en la voluntad de participar de todos los paises de
la UE.

2.5.3. Salud digital

Segun el Banco Interamericano de Desarrollo (BID), el 30% de las muertes evitables
en ALC se deben a la falta de acceso a los servicios sanitarios, mientras que el 70%
restante se atribuye a su baja calidad. La salud digital parece ser una cuestién
importante de la atencién sanitaria para fundamentar mejor los diagnédsticos,
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facilitar el acceso a la sanidad a personas de zonas remotas y rurales y optimizar la
preparacién de sistemas sanitarios eficaces cuando supongan un coste elevado.

Por su parte, la UE esta desarrollando el Espacio Europeo de Datos Sanitarios,
cuyo objetivo es ayudar a los individuos a tomar el control de sus propios datos
de salud y favorecer mejoras en atencién, investigacion, innovacién y elaboracién
de normas sanitarias, asi como propiciar la utilizacion y reutilizacién segura de los
datos sanitarios.

La ensefhanza principal de cara a una posible colaboracién birregional supone la
necesidad de intercambiar practicas técnicas para fomentar espacios de datos
—plataformas que recopilen datos anénimamente y en las que los interesados
certificados puedan usarlos para mejorar sus servicios publicos o privados— entre
los paises de ALC, asi como garantizar la proteccion de los datos y su uso eficaz
para la prestacion de servicios publicos. También incluye la cooperacién entre
paises de una misma region. Por eso, la cooperacion birregional es mas importante
que nunca en el contexto de los retos y las oportunidades de la digitalizacion.

2.5.4. Emprendimiento digital

Hay 1.005 empresas tecnoldgicas nacidas en ALC que recaudan mas de
un millén de délares. El nimero de “unicornios” —empresas valoradas en mas de
1.000 millones de délares y que no cotizan en bolsa— pasé de nueve en 2017 a 28
en 2020. En la ultima década su valor se multiplicé por 32, desde una estimacién
de 7.000 millones de délares en 2010 a 221.000 millones en 2020.

La amplia mayoria de las empresas emergentes latinoamericanas termina en la
arena internacional, aunque se inician en mercados vecinos o a través de Brasil y
México. Le sigue EEUU, mientras el mercado europeo es mas limitado, aunque en
expansion, especialmente el espaiiol. No obstante, las empresas emergentes son
cadavez mas importantes en ALC, un tema en el que deberia fijarse la UE. Las start-
ups latinoamericanas estan invirtiendo mucho mas en Europa, lo que tampoco
deberia olvidarse. Junto al comercio electrénico y a la tecnologia financiera (que
concentran el 72% del valor del ecosistema, el 50% del capital recaudado y el 29%
de las empresas emergentes), otra oportunidad para las compaiiias de la UE y
ALC esta en el valor afhadido y la repercusion social de la tecnologia educativa, la
agricola, la sanitaria y la movilidad electrénica.

2.5.5. Programas de alfabetizacion digital

La alfabetizacién digital es igual de importante para la UE y ALC. Sin embargo,
puede hacer referencia a distintos niveles de accién: capacitacion desde la
educacion primaria, perfeccionamiento para trabajadores con conocimientos
digitales y reciclaje para desempleados y trabajadores con escasas competencias
digitales. El Plan de Accion UE-CELAC de 2015 destaco la ciencia, la investigacion,
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la innovacion y la tecnologia como su primer pilar y contemplé como primera
prioridad el talento y la alfabetizacion digital. Sin embargo, estas iniciativas
formativas han sido puntuales y con falta de continuidad en todos los paises.

El CCT deberia promover actividades de asistencia técnica, amén de
iniciativas ambiciosas como la creaciéon de un grupo comun de especialistas
y el establecimiento de un grupo de trabajo sobre talento para el crecimiento
—similar al CCT con EEUU— para fomentar taxonomias comunes en la planificacién
curricular de programas de formacion, certificaciones y homologaciones de
estudios en ambas direcciones, incentivos para optar por el sector tecnolégico
en las esferas publica y privada, programas para incluir a comunidades con
escasa representacion y ayuda a pequefias y medianas empresas (pymes) para
incorporar la alfabetizacién digital en personal, procesos y productos.

2.6. Migracion

Europa es el destino de casi 55 millones de inmigrantes latinoamericanos
procedentes de casi todos los paises. Hasta ahora, la gestion europea ha
dependido basicamente de iniciativas espanolas, el principal destino de la UE, con
2,8 millones de inmigrantes de América Latina. Con la excepcion de la emigracion
académica al Reino Unido o de venezolanos de clase media, la mayor parte de
la emigracion latinoamericana a Europa tiene un nivel educativo intermedio
o bajo y ocupa sobre todo puestos de trabajo secundarios, principalmente
en los sectores de servicios y cuidados domésticos. Este bajo nivel educativo
convierte a los migrantes latinoamericanos en un sector muy vulnerable frente a
las transformaciones tecnoldgicas y los cambios en el ciclo econémico, que en
tiempos de crisis dan pie a tasas de desempleo elevadas.

2.6.1.Atraccion de migrantes altamente cualificados

Europa deberia elaborar politicas adecuadas para atraer a estudiantes y
graduados universitarios de América Latina. Muchos viajan a EEUU en busca
de una educacion de primer nivel. Atraerlos haria que Europa se beneficiase de
una inmigracién mas cualificada, unos migrantes demandados en el mundo
desarrollado en un contexto de competencia internacional para atraer personas
innovadoras y de talento.

Habida cuenta de que el inglés es y sequira siendo el idioma dominante en las
ciencias, la tecnologia y los negocios internacionales, la UE podria reforzar y
aprovechar la oferta creciente de titulaciones de grado y posgrado en sus paises
para atraer a los mejores estudiantes latinoamericanos. Al mismo tiempo, los
programas en idiomas europeos nativos como el espaiiol, el portugués, el francés,
el aleman y el italiano gozan de predicamento entre los estudiantes de América
Latina.
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Con ese objetivo (atraer a estudiantes de grado y posgrado), podria diseharse
un permiso de posgrado de trabajo y estancia para que puedan permanecer en
Europa durante un cierto periodo tras terminar sus estudios. Para evitar la fuga
de cerebros y fomentar el enriquecimiento mutuo, estos permisos de trabajo y
estancia deberian limitarse temporalmente para favorecer el regreso al pais de
origen, dejando la puerta abierta a volver periddicamente a Europa para aumentar
la movilidad birregional de profesionales.

A fin de impulsar esta migracion cualificada, se deberian facilitar y agilizar los
procedimientos de validacion de titulos universitarios latinoamericanos sin dejar
de lado las garantias de calidad, en especial en las llamadas profesiones reguladas
(como ingenieria, medicina o derecho), ademas de tender puentes educativos
para que los graduados que no consigan validar su titulo puedan completar su
formacion universitaria hasta el nivel exigido en la UE.

La cooperaciéon cientifico-académica entre universidades y centros de
investigacion europeos y latinoamericanos es insuficiente, y en numerosos paises
casi inexistente. Aparte del potencial de obtencion de resultados cientificos o
tecnoldgicos, esa cooperaciéon también deberia reforzarse para consolidar la
comunidad de ideas, intereses y perspectivas internacionales.

La inmigracion latinoamericana suele llegar a territorio europeo de forma legal
(mayoritariamente gracias a la exencién de visado), lo que no impide que se
convierta en irregular tras varios meses de estancia. En ese sentido, deberian
revisarse de forma periddica los acuerdos de exencion de visado, una medida que
ya ha demostrado su eficacia para reducir la inmigracion irregular.

Europa seguird necesitando temporeros agricolas migrantes, puesto que los
trabajadores locales tienden a abandonar el sector. La UE deberia promover
acuerdos de migracion circular, especialmente para el trabajo agricola, en la misma
linea de los éxitos de Espafa con varios paises latinoamericanos y africanos.

Las asociaciones en materia de talentos proporcionan el marco para tender lazos
migratorios en beneficio mutuo y presentan suficiente flexibilidad para adaptarse
a las necesidades especiales de los paises de origen y destino. Pero, este nuevo
instrumento de la politica migratoria europea no se ha empleado hasta ahora con
ningun pais de ALC. Fortalecer el desarrollo de talentos y competencias en los
paises de origen podria convertirse en uno de los principales objetivos de estas
asociaciones en el caso de ALC, al impulsar la formacién de profesionales capaces
de adaptarse a las exigencias cada vez mas estrictas del mercado laboral.
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2.7. Delincuencia y terrorismo transnacionales

La cooperacion UE-ALC en seguridad es asimétrica porque la mayor parte de los
resultados benefician a ALC. Desde el punto de vista de sus intereses de seguridad,
la UE no espera un gran rendimiento en cuanto a mejoras, sino en lo relativo a
programas de cooperacién. Pese a compartir riesgos de seguridad globales, la UE
y ALC difieren en cuanto al grado de resiliencia y el nUmero de herramientas para
abordarlos; de ahi las dificultades para establecer asociaciones de seguridad
simétricas. Varias instituciones y agencias de la UE, como el Servicio Europeo
de Accion Exterior (SEAE), Europol, Eurojust y otras, impulsan la cooperacion
nacional, regional y, en menor medida, bilateral en seguridad. Asimismo, la UE
financia mecanismos delegados de cooperacién entre organizaciones de Europa
y ALC (como COPOLAD, el programa de cooperacion contra la droga).

Lacooperacion UE-ALC en seguridad giraentorno ala sensibilizaciéninstitucional,
la creacion de capacidades, el intercambio de informacién, la financiacion de
mecanismos de seguridad y la prestacién de asistencia técnica. La creacién
del Comité Latinoamericano de Seguridad Interior (CLASI), similar al Comité
Permanente de Cooperacion Operativa en materia de Seguridad Interior (COSI)
de la UE, como un foro para la cooperacion en torno a la seguridad interior, tanto
multilateral entre paises de ALC, como a nivel bilateral con la UE, es resultado
reciente del enfoque de cooperacién de la UE.

Este acuerdo contd con el respaldo del Programa de Asistencia contra el Crimen
Transnacional Organizado (PAcCTO), cofinanciado por UE y ALC, que fomenta la
cooperacion entre organizaciones latinoamericanas y europeas para proporcionar
asistencia técnica a la policia, la justicia y los ambitos penitenciarios, asi como
apoyar las operaciones y los equipos de investigaciéon conjunta en la region
andina, América Central y el Cono Sur. Con el mismo planteamiento, el Mecanismo
UE-ALC de Cooperacion en Seguridad, financiado por la UE y dirigido por el SEAE,
respalda la cooperacién europea con ALC. Los ambitos de cooperacion son, entre
otros, las drogas, el control de fronteras, la migracion, el crimen organizado, la
ciberseguridad y el terrorismo.

La cooperacion UE-ALC ha cristalizado en programas sobre tratamiento de
la drogadiccion en ciudades latinoamericanas (Alianza de Ciudades para la
Prevencion y el Tratamiento de Drogas), la prevencion de la circulacion de
narcéticos y el control de fronteras (Programa UE-ALC Ruta de la Cocaina) y
el establecimiento de conferencias sobre migracion (el Didlogo estructurado
UE-ALC sobre migracién bilateral y la Conferencia Regional sobre Migracién
o la Conferencia Suramericana sobre Migraciones, regional), ademas de
declaraciones conjuntas (como el didlogo UE-México sobre migracién, movilidad
y seguridad). El Grupo de Trabajo UE-ALC sobre Ciberseguridad desde 2018 o el
Centro de Competencia Cibernética para ALC (2023) financiado por la UE, ayudan
a consolidar la cooperacion regional y bilateral en ciberseguridad.
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Finalmente, los esfuerzos de cooperacidn contra el terrorismo se han canalizado
a través del Mecanismo de Cooperaciéon UE-ALC en Seguridad y se han adoptado
diversasiniciativas paraincrementarlas capacidades deluchaantiterroristaen ALC,
entre ellas prestar asistencia técnica e impartir programas de capacitacion para
fuerzasy cuerpos de seguridad, apoyar la elaboracién de las estrategias nacionales
contra el terrorismo y proporcionar equipos y tecnologia. También se ha avanzado
en el establecimiento de canales seguros para intercambiar informacion y adoptar
medidas para prevenir y sancionar la financiacion del terrorismo, a menudo en
conexion con el trafico de drogas. Esta ultima actividad se aborda a través de
iniciativas promovidas junto al programa PAcCTO. Ahora bien, la proliferacion
de contenidos extremistas y propagandisticos de grupos terroristas en internet,
dirigidos a un publico hispanohablante, ofrece la oportunidad de cooperar para
eliminar de la red estos contenidos extremistas y crear campanas de prevencién
de la radicalizacion violenta. En ese sentido, las experiencias europeas a través
del Reglamento 2021/784 de la UE para acabar con los contenidos extremistas o
la Red para la Sensibilizacién contra la Radicalizacion podrian servir de modelo
para los avances del subcontinente.

La integracion de las iniciativas y los programas mencionados en el seno de un
grupo de trabajo del CCT sobre seguridad permitiriaala UEy ALC evaluary planificar
la cooperaciéon de un modo mas avanzado, generaria sinergias y economias de
escala entre los distintos instrumentos y serviria para priorizar nuevas iniciativas.

En conclusion

La creacion de un Consejo de Comercio y Tecnologia marcaria un hito destacable
en las relaciones UE-ALC y las llevaria a un nuevo nivel mas elevado. Se trata
de una oportunidad trascendental para que ambas regiones ahonden en su
compromiso estratégico.
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» 3. Acuerdo de Asociacion Union Europea-Mercosur: una oportunidad
estratégica para la Union Europea y América Latina

La década de 2020 podria ser un periodo que acabemos recordando como el
inicio de una nueva fase de integraciéon econémica de América Latina y el Caribe.
Los paralelismos con mediados de los 90 son importantes, ya que la region podria
estar enfrentando un momento crucial similar 30 afos después.

La arquitectura comercial mundial atraviesa cambios fundamentales, incluso
antes de la pandemia y tensiones geopoliticas recientes tras la invasiéon de
Ucrania. Tras la crisis financiera mundial surgié el debate sobre si se entraba en
una nueva fase de desglobalizacion. El debate giraba en torno a las consecuencias
politicas de, entre otros factores, el auge de China, la reduccién de la brecha
salarial entre paises desarrollados y en desarrollo, las secuelas politicas del
reparto desigual de los beneficios del comercio y la integracién y, por ultimo, la
digitalizacién y automatizacién de los procesos productivos. La pandemia y las
tensiones geopoliticas aceleraron esas tendencias y centraron la atencion en la
necesidad de contar con cadenas de valor resilientes, rapidas y seguras: ubicar
la produccién de bienes, servicios e insumos estratégicas en zonas geograficas
confiables, y garantizar el suministro de productos basicos.

Los gobiernos estan reaccionando a estas tendencias reajustando sus estrategias
de integracion econémica a sus principales objetivos geopoliticos y de seguridad.
Las grandes potencias econdmicas estan adaptando sus instrumentos de politica
comercial, desde la "autonomia estratégica” de la UE a la "politica comercial
centrada en los trabajadores”, de EEUU, mientras China se reorienta hacia una
“economia nacional centrada en el mercado interno".

Con el debilitamiento del multilateralismo (la Organizacion Mundial del Comercio
- OMC es una de sus victimas), la arquitectura del comercio mundial esta
transformandose en un marco mas fragmentado para los acuerdos de comercio e
inversiones. Esto ha generado grandes expectativas en torno a la reconfiguracion
de las cadenas mundiales de valor, con el reshoring y el nearshoring de los
empleos manufactureros y de servicios. La preocupacion por la seguridad
nacional ha afadido al discurso sobre las cadenas de valor mundiales algunos
términos como friendshoring o alliedshoring para reducir al minimo posible el
riesgo de futuras interrupciones o de que surjan problemas con los derechos de
propiedad intelectual.

Los principales socios comerciales de América Latina han propuesto nuevas
iniciativas para la regién. En la Cumbre de las Américas de 2022, celebrada en
Los Angeles, el presidente Joe Biden presenté la Alianza para la Prosperidad
Econdmica en las Américas (eninglés, APEP) y el Senado de EEUU esta estudiando
un proyecto de ley sobre la Alianza de las Américas (Americas Act). La UE ha
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incluido una "Nueva agenda para América Latina y el Caribe" entre sus iniciativas
para 2023, en el contexto de “Una Europa mas fuerte en el mundo”. Mientras, China
se ha seguido expandiendo, abriéndose a nuevos tratados comerciales.

En un mundo cada vez mas definido por alianzas regionales y geopoliticas, mas
proteccionistas y antagonicas entre si, la dimension geopolitica podria aflorar
como una fuerza primordial para la integracion intrarregional y global de ALC.
América Latina podria convertirse en un actor de primer orden en este nuevo
contexto. Pero, en tanto se perfila esta nueva arquitectura, la region carece de
una vision coherente para promover una estrategia de integracion hemisférica y
mundial. En esta seccion se apunta a que el Acuerdo de Asociaciéon UE-Mercosur
puede servir de catalizador para transformar la dindmica de la integracién regional.

3.1. Acuerdo de Asociacion Unidn Europea-Mercosur: estado de situacion*®

Tras el punto muerto de las negociaciones del Acuerdo de Asociacién en 2006 y
2012, la UE y el Mercosur las reactivaron en mayo de 2016. El 28 de junio de 2019,
tras casi 20 aios de negociaciones, el Mercosur y la UE alcanzaron un “principio
de acuerdo” para cerrar un tratado comercial de gran alcance, mientras que, un
ano mas tarde acordaron los pilares de didlogo politico y cooperacion.

Si bien las negociaciones han concluido, sigue habiendo algunos escollos para
su firma y ratificacion. La mayoria de las trabas proceden del lado europeo, sobre
todo en relacién con aspectos medioambientales y la amenaza competitiva de las
exportaciones del Mercosur para los productores agricolas. Pese a que el tratado
comercial UE-Mercosurincluye uncapitulodetalladoyvinculante condisposiciones
actualizadas sobre desarrollo sostenible, la normativa medioambiental recién
promulgada por la UE puede introducir normas que exigirian nuevas discusiones
con los socios del Mercosur.

Todavia no se han resuelto numerosos asuntos politicos y juridicos sobre el
proceso de aprobacion y ratificacion. El Acuerdo de Asociacion UE-Mercosur es
un acuerdo mixto, que incluye un componente comercial y otros dos de didlogo

46 El Acuerdo entre la UE y el Mercosur tiene una larga historia que se remonta a la década de
1990, cuando ALC barajaba distintas opciones para sus estrategias de integracion regional y
mundial. Ese debate derivé en 1995 en la eleccidn de varias sendas paralelas por parte de ALC:
a nivel mundial, la creacion de la OMC ofrecié un marco multilateral para negociar y regular las
normas del comercio internacional; a nivel continental, la creacion del Area de Libre Comercio
de las Américas (ALCA) apunt6 a una zona hemisférica de libre comercio; a nivel subregional,
el protocolo de Ouro Preto propicié que el Mercosur dejase de ser un area de libre comercio

y se convirtiese en una unién aduanera; a nivel bilateral, en América del Norte, el TLCAN fue

un acuerdo pionero, el primero celebrado entre un pais en desarrollo de ALC y los vecinos
desarrollados del norte; y, por ultimo, a nivel interregional, la UE y el Mercosur firmaron el
Acuerdo marco interregional de cooperacion que sigue rigiendo las relaciones econdmicas entre
ambos bloques.
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politico y cooperacion. Por tanto, abarca competencias exclusivas de la UE y
competencias compartidas entre la Comision y los Estados miembros. Este
segundo tipo de competencias requiere la ratificacién del Parlamento Europeo
y de los Estados miembros. En cambio, el comercio es competencia exclusiva
de la UE y, en principio, el acuerdo comercial podria entrar en fase de aplicacién
provisional una vez lo ratifique el Parlamento Europeo. Asimismo, el pilar comercial
del Acuerdo prevé la posibilidad de una aplicacion bilateral, por lo que el Acuerdo
podria entrar en vigor en cuanto lo aprueben el Parlamento Europeo y el Congreso
o Parlamento de al menos uno de los paises del Mercosur.

Pese a estos obstaculos y a las voces criticas, la mayoria de los observadores
coincide en que el acuerdo ha cobrado impulso gracias a la apertura politica de
ambas partes. Entre los factores que han reabierto una ventana de oportunidad
estan la presidencia espafola del Consejo de la UE en el segundo semestre de
2023, uno de cuyos objetivos es reforzar los lazos con América Latina; el nuevo
gobierno de Lula (Brasil presidira el Mercosur en el segundo semestre de 2023)
con su nuevo enfoque de la deforestacion en el Amazonas y la promesa de cumplir
con los compromisos internacionales establecidos en el Acuerdo, entre ellos el
Acuerdo de Paris; y, por ultimo, las ramificaciones geopoliticas de la invasion
de Ucrania. La préoxima Cumbre UE-CELAC, a celebrar en julio en Bruselas, sera
la primera prueba de fuego acerca de la voluntad politica para aprovechar esta
oportunidad.

Impulsar el Acuerdo de Asociacion UE-Mercosur es importante por dos motivos.
Primero, porque es uno de los pocos acuerdos comerciales aln posibles con un
gran potencial de creacién de comercio, ya que los aranceles del Mercosur siguen
siendo altos en muchos sectores (manufacturas, productos quimicos, productos
farmacéuticos, agricultura) y lo mismo ocurre en algunos sectores de la UE, (en
especial, en agricultura). Ya no quedan muchas oportunidades en el mundo
de generar un fuerte desarrollo del comercio a raiz de un acuerdo bilateral (ver
Recuadro 4).

Segundo, los argumentos medioambientales y sociales de algunos paises
europeos, con intereses agroalimentarios, como Francia, Paises Bajos, Austria e
Irlanda, no implican que la situaciéon mejore si no se cierra el acuerdo. De hecho,
es probable que el Acuerdo sea el mejor garante de que se respetara el Acuerdo
de Paris y que se cumpliran los compromisos en cuanto a desarrollo sostenible,
respeto de los derechos laborales, comunidades indigenas y al papel de control
activo por parte de la sociedad civil.

Renunciar al Acuerdo supone renunciar a una gran oportunidad econémica y a
numerosas garantias medioambientales y sociales que de otro modo no existirian.
Ahora bien, ademas de estas ventajas econdmicas, sociales y medioambientales,
el Acuerdo de Asociacion UE-Mercosur podria servir de catalizador para impulsar
con una visién renovada la estrategia de integracion de ALC.
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3.2. El Acuerdo de Asociacién UE-Mercosur como ventaja estratégica para la
UE: el que pega primero, pega dos veces

Si el Acuerdo UE-Mercosur llega a buen puerto, la UE tendra acuerdos con todos
los paises de ALC a excepcion de Bolivia y Venezuela, y serd la primera en tener
la ventaja de acceder al mercado regional de ALC en su integridad (Figura 50). Se
trata de un logro nada desdefable, ya que la UE seria la potencia mundial con una
mayor presencia y con los vinculos mas profundos con la regién. EEUU y China ni
siquiera han entablado negociaciones con el Mercosuir.

Los acuerdos UE-ALC serian los primeros en incluir los pilares de dialogo politico
y cooperacion, que no aparecen en acuerdos similares de ALC con EEUU y China.*"
La puesta en marcha conjunta de un pilar comercial, uno politico y otro de
cooperacion enviara un mensaje contundente al resto de ALC al reconocer que la
liberalizacion del comercio no es mas que una condicidn necesaria, pero no una
estrategia suficiente, para cosechar los beneficios de la integraciéon econémica.

El Acuerdo UE-Mercosur crearia un mercado entre la UE y América Latina de
mas de 770 millones de personas, mayor que el del acuerdo UE-Japén, firmado
en 2018 (630 millones), y un PIB combinado de 18 billones de euros, apenas por
debajo de Japon (19,5 billones de euros). Ademas, podria ser la via de salida
para una integracién intrarregional mas ambiciosa, objetivo dificil de conseguir
desde hace muchas décadas. La presencia de un socio externo como la UE podria
resultar fundamental para desarrollar esta agenda inconclusa. La red de acuerdos
comerciales de ALC es un tesoro por descubrir, inicamente a la espera de que un
socio externo lo haga.

47 China también ha utilizado TLC para incluir mecanismos de cooperacion en el marco de la
“iniciativa de la franja y de la ruta”.
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Figura 50. Acuerdos comerciales de ALC con UE-EEUU-China

Paises socios  Tipo de acuerdo Afio Estado % del PIB de ALC
México EPA 2000+ Bajo negociacion
Chile EPA 2002+ Bajo negociacion
CARIFORUM EA 2008 En vigor
América Central AA 2012 En vigor
Ve Colombia FTA 2013 En vigor oo%
Ecuador FTA 2013 En vigor
Peru FTA 2013 En vigor
MERCOSUR AA 2019 Bajo negociacion
Chile FTA 2004 En vigor
CAFTA-DR FTA 2004 En vigor
Peru TPA 2009 En vigor
EEUU 44%
Colombia TPA 2012 En vigor
Panama TPA 2012 En vigor
USMCA FTA 2018 En vigor
Chile FTA 2005 En vigor
Peru FTA 2009 En vigor
China Costa Rica FTA 2011 En vigor 14%
El Salvador FTA 2023 Bajo consideracion
Ecuador FTA 2023 Bajo rectificacion

Notas: [+] Acuerdo de modernizacién en fase de negociacion (UE-México) y ratificacion (UE-Chile)
AAE: acuerdo de asociacion econémica

AA: acuerdo de asociacion

TLC: tratado de libre comercio

APC: acuerdo de promocion comercial

El CARIFORUM incluye las Bahamas, Barbados, Belice, Dominica, Granada, Guyana, Jamaica,
Republica Dominicana, San Cristébal y Nieves, San Vicente y las Granadinas, Santa Lucia,
Surinam y Trinidad y Tobago

El Mercosur incluye a Argentina, Brasil, Paraguay y Uruguay

Centroamérica incluye a Costa Rica, El Salvador, Guatemala, Honduras, Nicaragua y Panama

El DR-CAFTA incluye a Costa Rica, El Salvador, Guatemala, Honduras, Nicaragua y la Republica
Dominicana

T-MEC (México, EEUU y Canada): acuerdo de modernizacion del TLCAN (en vigor desde 1994)

3.3. El Acuerdo de Asociacion UE-Mercosur como espaldarazo fundamental
para la integracion intrarregional de ALC

Una estrategia regional coherente, centrada en profundizar la integracion entre
paises de la UE y ALC vinculados a través de un TLC, es la mejor manera de
canalizar el impulso que generaria un Acuerdo UE-Mercosur para movilizar a los
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paises de ALC hacia una convergencia de los TLC existentes.*® Esta agenda no es
ideoldgica, sino sumamente pragmatica, al aprovechar los avances de los Ultimos
20 anos hacia un sistema mas coherente que fomente el desarrollo de cadenas de
valor regionales modernas y sofisticadas y reduzca los costes e incertidumbres
del comercio.

Muchos paises de la regidon son pequefos, pero como parte de una economia
hemisférica mas amplia e integrada pueden atraer inversiones y participar en las
cadenas regionales de valor, amén de beneficiarse de los éxitos del hemisferio en
su conjunto. Un enfoque pragmatico consistiria en interconectar y aumentar la
eficiencia de la red de los tratados comerciales ya existentes en la region.

Hay muchas vias técnicas para trabajar en la convergencia y armonizacién de las
normas comerciales existentes en los acuerdos de la UE con paises caribefos,
centroamericanos, andinos y (en el futuro) del Mercosur. Por ejemplo, fomentar la
acumulacién cruzada de normas de origen de los distintos acuerdos, con especial
hincapié en la armonizacion de estandares y en implantar procesos regulatorios
mas transparentes y predecibles y procedimientos de facilitacion del comercio
que permitan una mayor circulacion transfronteriza de bienes y servicios, o bien
en los nuevos ambitos de la normativa sobre comercio digital. La clave para
hacer avanzar esta agenda sera que Brasil y México se convenzan de que seguir
esa direccion redundara en un beneficio mutuo. Cabe destacar que, mientras
tanto, otras regiones estan explorando estrategias similares de integracion
megarregional, como son, por sus siglas en inglés, el RCEP o el CPTPP en Asiay el
Pacifico o el AfCFTA en Africa.*

3.4. El Acuerdo de Asociacion UE-Mercosur como ancla externa para
modernizar y fortalecer el proyecto Mercosur

La Cumbre del Mercosur de 2021, en la que celebraba su 30 aniversario, dejo
claras las distintas visiones de los presidentes de los paises del bloque sobre la
integracion y su posible futuro. Dos cuestiones suscitaron una especial division:
la agenda exterior y la posibilidad de negociar acuerdos bilaterales; y, por el otro,
la reforma del Arancel Externo Comun.

El Acuerdo UE-Mercosur podria servir de ancla para resolver esas diferencias
y fortalecer el proyecto Mercosur al aportar flexibilidad para negociar con los
socios futuros y modernizar sus instrumentos a fin de que funcionen como
un mecanismo eficaz de integracion para sus miembros. Una alternativa a las

48 En linea con la propuesta de Estevadeordal y Talvi (2016), Towards a New Trans-American
Partnership (brookings.edu), Brookings Institution.

49 RCEP (Asociacion Econdmica Integral Regional); CPTTP (Asociacion Transpacifico de
Cooperacion Econémica); AfCFTA (Zona Continental Africana de Libre Comercio).
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negociaciones bilaterales seria centrarse en conseguir "unidad con flexibilidad".
En el contexto del Acuerdo, podria significar que cada pais miembro del Mercosur
elija el momento en el que el acuerdo entre en vigor a nivel bilateral (previa
aprobacion parlamentaria o del Congreso correspondiente). Al mismo tiempo, el
Acuerdo podria servir de palanca y oportunidad para modernizar el Mercosur al
incorporar algunas normas del acuerdo con la UE.

3.5. El Acuerdo de Asociacion UE-Mercosur como oportunidad de fortalecer
la capacidad de negociacion estratégica con EEUU y China

Al generar una competencia entre socios comerciales (EEUU, la UE y China), un
Acuerdo UE-Mercosur reforzaria el poder negociador de América Latina en las
negociaciones comerciales. Un avance estratégico de la UE en la regiéon para
fomentar una mayor integracién econémica y un mayor acceso a los mercados de
ALC podria ser una baza para América Latina de cara a las negociaciones, ya que
los eventuales socios intentarian ofrecer mejores condiciones para asegurarse un
acuerdo comercial con la region.

Esta ventaja puede resultar Gtil a la hora de negociar condiciones mas favorables
para los paises latinoamericanos como reducir las barreras comerciales e
incrementar el acceso a los mercados. En particular, es posible acelerar la
consolidacion de un consenso politico en EEUU a favor de una integracién mas
profunda en ALC o aportar un nuevo impetu a la APEP, si bien reconociendo que
este mecanismo no resulta suficiente para que EEUU se convierta en el principal
socio estratégico de América Latina, que requeriria una plataforma mas ambiciosa
de integracion comercial y econémica.

El avance estratégico de la UE en ALC podria resultar de especial relevancia para
la propia region, habida cuenta de las propuestas recientes de China de entablar
negociaciones sobre un TLC con algunos paises latinoamericanos en un futuro
proximo (entre ellos, miembros del Mercosur). Como se ha argumentado, un
Acuerdo de Asociaciéon UE-Mercosur también ayudara a fortalecer la integracion
regional en América Latina. Al crear un mercado mas grande e interconectado, la
region se convertiria en un socio comercial mas atractivo y con un mayor poder
de negociacion para fijar las condiciones de los acuerdos.
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Conclusiones

A medida que la geopolitica se impone al multilateralismo y va emergiendo una
nueva arquitectura mundial del comercio, la culminacion del Acuerdo UE-Mercosur
podria acabar siendo, de forma paraddjica tras 20 afos de negociaciones, una
movida estratégica fantastica tanto para la UE como para ALC y, sin lugar a duda,
supondria un paso adelante importante al llevar a otro nivel las relaciones UE-
ALC. En primer lugar, el Acuerdo UE-Mercosur daria a la UE la ventaja inicial de
ser pionera en ALC al convertirse en la potencia mundial con mayor presencia y
vinculos mas profundos en la regién. En segundo lugar, el Acuerdo de Asociacién
UE-Mercosur seria fundamental para hacer realidad la esquiva integracién
intrarregional de ALC al comprometer a sus paises en un proceso de convergencia
entre los distintos TLC con la UE. La presencia de un socio externo como la UE
podria resultar crucial para entretejer la red de acuerdos comerciales de ALC.
Es un premio a la espera de que un socio externo dé el primer paso. En tercer
lugar, el Acuerdo UE-Mercosur haria las veces de ancla externa para fortalecer y
modernizar el proyecto Mercosur. Por ultimo, el Acuerdo UE-Mercosur reforzaria
el poder de negociacion de ALC en un mundo caracterizado por la competencia
geopolitica entre las principales potencias. Es una oportunidad trascendental
para que ambas regiones ahonden en su cooperaciéon y compromiso. La ocasién
es propicia y el momento es ahora.
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Recuadro 4. El Acuerdo de Asociacion UE-Mercosur:. una cuantificacion
del impacto

Este recuadro presenta una simulaciéon cuantitativa del impacto de una mayor
integracion comercial entre ALC y la UE. Para ello se simulan tres escenarios que
reflejan un grado de integracion progresivamente creciente.

El primero cuantifica las ganancias esperadas de un Acuerdo de Asociacion UE-
Mercosur.%® Las ganancias del comercio en este escenario surgen de la eliminacién
de barreras, tanto arancelarias como no arancelarias, para los flujos comerciales
bilaterales entre los paises que pertenecen al Mercosur y los paises de la UE.

Los otros dos escenarios considerados comparan el impacto de acuerdos
comerciales de diferente profundidad. Los mas profundos son aquellos que
estipulan mas disposiciones relacionadas con el comercio u otros aspectos de las
relaciones bilaterales de los signatarios. Segun la clasificacion de Fontagné et al. en
tres grupos, el tratado de la UE es un acuerdo comercial de profundidad “elevada”,
los tratados entre la UE y ALC (incluido el del Mercosur®') son de profundidad
“media" y los tratados preexistentes entre los paises de ALC, como el Mercosury la
Alianza del Pacifico, son de profundidad “baja".

Segun esta clasificacion, el segundo escenario supone que, ademas del Acuerdo
UE-Mercosur, los flujos comerciales entre los paises de ALC, como el Mercosur
y la Alianza del Pacifico, experimentan una reduccion en los costes comerciales
equivalentes a pasar de un acuerdo de nivel “bajo” a uno “medio”. Esta diferencia
intenta cuantificar el efecto en el comercio de la reduccion de las barreras no
arancelarias® (adopcion de reglas homogéneas para el comercio internacional
para todos los paises de ALC que han firmado un acuerdo con la UE).

50 Se realiza una cuantificacion ex ante de las ganancias del comercio utilizando las
estimaciones empiricas de Timini y Viani (2022). Las ganancias ex post del comercio para los
paises del Mercosur han sido cuantificadas por Campos y Timini (2022).

51 Dado que el acuerdo UE-Mercosur auin no se ha cerrado, no integra la clasificacion de
Fontagné et al. (2023). Sin embargo, dentro de los acuerdos comerciales identificados por
Timiniy Viani (2022) como similares al UE-Mercosur, la mayoria entra en la categoria de
profundidad “media”.

52 Se simula la eliminacién de barreras no arancelarias entre paises de ALC utilizando las
estimaciones de Fontagné et al. (2023).
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Por ultimo, el tercer escenario cuantifica las ganancias del comercio derivadas de
un nivel de integraciéon mas profundo. Se considera que las barreras comerciales
—arancelarias y no arancelarias— entre los paises de ALC se acercan a las de la UE.
Se modifica el segundo escenario suponiendo que las barreras comerciales entre
los paises de ALC, y también entre paises de ALC y la UE, se reducen al nivel de un
acuerdo comercial de profundidad “elevada” en lugar de un acuerdo de profundidad
“media". %3

Cuadro 1. Cambio de los flujos comerciales entre regiones geograficas
(promedio de exportaciones e importaciones)

Escenario 1

MERCOSUR UE Resto de ALC Resto del mundo
MERCOSUR -0,4
UE 37,0 -0,1
Resto de ALC -0,2 -0,1 0,0
Resto del mundo -0,2 -0,1 0,0 0,0
Escenario 2

MERCOSUR UE Resto de ALC Resto del mundo
MERCOSUR 12,5
UE 36,9 -0,1
Resto de ALC 12,4 -0,3 12,3
Resto del mundo -0,3 -0,1 -0,2 0,0
Escenario 3

MERCOSUR UE Resto de ALC Resto del mundo
MERCOSUR 39,4
UE 70,3 -0,3
Resto de ALC 38,0 23,5 37,5
Resto del mundo -0,8 -0,3 -0,8 -0,1

Observaciones: el cuadro muestra el incremento porcentual de los flujos comerciales entre
regiones del mundo. El Mercosur con Argentina, Brasil, Paraguay y Uruguay. La UE con los 27
Estados miembros. El resto de ALC no incluye el Mercosur, Bolivia, Cuba y Venezuela. Resto
del mundo excluye a los paises que forman alguno de estos grupos. Los flujos comerciales
se calculan como la media de las exportaciones y las importaciones. Los calculos se realizan
para todos los paises para los que se dispone de datos para el ano 2019. Véase Campos et al.
(2023) para mas detalles sobre la muestra de paises.

53 Obsérvese que la categoria de profundidad "elevada"” agrupa varios tratados ademas del
acuerdo de la UE. Esto implica que el ultimo escenario reduce las barreras comerciales segun
la media de todos los tratados de este grupo y no necesariamente como el propio acuerdo de
la UE. De hecho, el de la UE es probablemente el mas profundo de los acuerdos del grupo, por
lo que el aumento del comercio en este escenario es menor que en un escenario en el que las
relaciones entre los paises de ALC convergen plenamente a los niveles de la UE.
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El Cuadro 1 presenta los resultados para los flujos comerciales entre regiones
geograficas en estos tres escenarios.5

En el primer escenario aumentan los flujos comerciales entre el Mercosur y la UE,
con impactos negativos limitados sobre el comercio con otras regiones geograficas.
A largo plazo, se prevé que los flujos comerciales (calculados como el promedio de
exportaciones e importaciones) entre el Mercosur y la UE aumenten un 37%.

Al igual que en el primer escenario, en el segundo los flujos comerciales entre el
Mercosur y la UE aumentarian un 37% respecto al escenario de referencia, pero este
escenario prevé un aumento considerable de los flujos comerciales entre los paises
de ALC, de alrededor del 12%, también con un impacto negativo limitado sobre el
comercio con otros paises o regiones.

Finalmente, en el tercer escenario, el aumento previsto en los flujos comerciales
en relacién con la linea de base se duplica aproximadamente, alcanzando el 70%,
para el comercio UE-Mercosur y es mas del doble para el comercio entre los demas
paises de ALC, alcanzando el 38%. Se prevé que el comercio entre los paises de ALC
que no forman parte del Mercosur y la UE aumente un 23,5%. El Grafico 1 muestra el
aumento de los flujos comerciales entre la UE y ALC en cada escenario, en relacion
con el escenario base.

54 Las simulaciones utilizan un modelo de comercio de equilibrio general estandar de
Armington con una elasticidad de oferta positiva, como el descrito por Allen et al. (2020). Se
calibra el modelo como en Campos et al. (2023) y también se utiliza la misma base de datos 'y
metodologia general que en ese documento.

55 Todos los escenarios muestran los cambios previstos en los flujos comerciales en relacién
con un escenario central comun que utiliza datos de 2019. Los flujos comerciales se calculan
como la media de las exportaciones y las importaciones. Los resultados del escenario 1 son
comparables a los de Timini y Viani (2022).
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Grafico 1. Flujos comerciales de ALC con UE, China y Estados Unidos
(miles de millones de doélares)

a. ALC b. ALC sin México
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Observaciones: Los flujos comerciales se calculan como el promedio de exportaciones e
importaciones. Los datos del escenario central se refieren al afio 2019.

El panel a del Grafico 1 incluye todos los paises de ALC y el panel b excluye a México,
cuyo principal socio comercial es EEUU, debido a su proximidad geograficay al TLC
que los une (T-MEC). El comercio con México representa casi el 55% del comercio
total con ALC de la UE, China y EEUU juntos. Cuando se incluyen todos los paises
de ALC, la UE ocupa el tercer lugar como socio comercial extrarregional, detras de
EEUU y China, (panel a). La importancia de la UE aumenta a medida que se plantean
escenarios mas profundos. En el tercero, el mas ambicioso, la UE casi iguala a China
en la segunda posicion.

El panel b excluye el comercio con México. En él China es el principal socio comercial
de ALC, seguido de EEUU y la UE. Nuevamente, la importancia de la UE aumenta al
considerar escenarios de integracién mas ambiciosos. El escenario mas profundo
prevé que la UE alcance a EEUU y reduzca considerablemente la distancia con China.

El Grafico 2 analiza los escenarios desde la perspectiva de ALC. La firma del Acuerdo
UE-Mercosur aumenta el comercio entre las partes, mientras que la reduccion de
las barreras no arancelarias en el escenario 2 beneficia principalmente al comercio
intra-ALC y el aumento del comercio entre la UE y el Mercosur se mantiene sin
cambios en relacion con el escenario 1. En el escenario mas ambicioso, se
prevé que el comercio con la UE y el comercio intra-ALC aumente un 40,6% y
un 38,1%, respectivamente.®® Se trata de cifras considerables, que demuestran
cuantitativamente la importancia estratégica del Acuerdo de Asociacion UE-
Mercosur como desencadenante de una integracion mas ambiciosa entre la UE y
América Latina.

56 Una vez deducida la caida de los flujos comerciales con otras regiones, ascienden a un
aumento neto del 8,8% en el comercio total entre los paises de ALC.
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Grafico 2. Cambio porcentual de los flujos comerciales de ALC con la UE, con otros
paises de ALC y con el mundo
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Observaciones: Los flujos comerciales se calculan como el promedio de exportaciones e
importaciones. Las variaciones se calculan con respecto a los valores del afio 2019.

Por ultimo, el Grafico 3 muestra el incremento de los flujos comerciales para cada
pais de ALC en el tercer escenario. Este grafico muestra que, aunque el impacto es
heterogéneo, con mayores beneficios para los paises del Mercosur y Centroamérica,
el impacto global es positivo para todos los paises de ALC.
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Grafico 3. Incremento porcentual del comercio internacional de los paises de ALC
en el tercer escenario
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Observaciones: Los flujos comerciales se calculan como el promedio de exportaciones e
importaciones. Las variaciones se calculan con respecto a los valores del afio 2019.
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AMERICA LATINA Y LOS OBJETIVOS DE LA
PRESIDENCIA ESPANOLA

En el segundo semestre de 2023 Espana ostentara la presidencia rotatoria del
Consejo de la UE. Como en pasadas ocasiones, América Latina ocupara un lugar
central en la agenda de estos seis meses y al igual que entonces la Comisién
Europea no sélo ve con buenos ojos esta iniciativa, sino que en esta oportunidad
también la alienta. Después de tanto tiempo parece que en Bruselas ha comenzado
a calar la idea de que la relacién con América Latina es importante.

La Comision cree que el futuro de Europa debe incluir la reformulacion de sus
relaciones con América Latina y que éstas podrian ser una de las claves de su
futura proyeccion internacional. De ahi el impulso a la Cumbre UE-CELAC de julio
de 2023 y el viaje de numerosos altos cargos a distintos destinos de la region
para activar su preparacion. Ello requiere una nueva agenda para América Latina,
de forma de poder potenciar la conversacion politica entre las partes. Y en ese
empeno el SEAE se encuentra seriamente comprometido.

Ante la sensacién de un creciente aislamiento internacional, especialmente entre
los paises del llamado Sur global (the West and the rest), muchos estiman que
la Unica regiéon del mundo que con un peso importante puede ayudar a Europa
es América Latina. Esta idea cobra mayor importancia cuando los 27 Estados
miembros afrontan amenazas de todo tipo (militares, politicas e ideoldgicas),
junto con los retos medioambientales y tecnolégicos que penden sobre nuestras
sociedades.

» 1. Las experiencias previas, impulso sin continuidad (1989, 1995,
2002y 2010)

Las relaciones entre la UE y América Latina, desde la entrada de Espafa en la
CEE (1986), han estado marcadas en buena medida por los objetivos propuestos
por los gobiernos de Espana. De este modo, en los ultimos 40 anos, el vinculo
birregional ha experimentado flujos y reflujos. La mayoria de las veces los flujos
se vinculaban a los impulsos de Madrid para profundizar la relacion transatlantica.
El impulso espafol en las décadas de los afos 80 y 90 tuvo cierta continuidad
gracias a las presidencias de la UE en 1989 y 1995, importantes para el avance
del vinculo eurolatinoamericano. Sin embargo, en las presidencias mas recientes
(2002 y 2010), el proyecto de potenciar la relacion UE-CELAC se ha ido agotando,
especialmente después de 2010.
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En la primera presidencia (1989), tres afios después de la adhesion a la CEE,
con Felipe Gonzalez como presidente del gobierno, se dio un importante salto
cualitativo para profundizar en las relaciones con América Latina, especialmente
en los ambitos politico, econémico y de cooperacién. Espaia impulsé el didlogo
conlaregidn, pero no consiguié el acuerdo para condonar la deuda latinoamericana
que buscaba Gonzalez. El papel dinamizador espainol se mantuvo y en 1994, con
Manuel Marin como comisario europeo de Relaciones Exteriores y Cooperacion,
se elaboré una nueva estrategia para la relacion con América Latina basada en
una "asociacion birregional”, en los acuerdos de tercera generacién existentes y
en el avance en nuevos acuerdos de cuarta generacién para establecer zonas de
libre comercio. Asi, se iniciaron negociaciones con el Mercosur, México y Chile
para firmar Acuerdos de Asociacién.

En la segunda presidencia (1995) se fijaron nuevas orientaciones generales para
la cooperacion con América Latina, que proponia, por primera vez, una politica
exclusiva para la region, separada de Asia. Ademas, la UE firmé acuerdos marco
de cuarta generacion con el Mercosur (1995), Chile (1996) y México (1997). En la
| Cumbre América Latina, Caribe y Unién Europea (ALCUE), celebrada en Rio de
Janeiro en 1999, la UE lanz6 el proyecto de "asociacion estratégica birregional”,
basado en lo que se entendia como comunidad de valores compartidos. Sin
embargo, 25 afos después se puede concluir que dicha asociacién estratégica no
ha sido tal, que ha sido mas retérica que efectiva.

El nuevo siglo y los cambios en el escenario geopolitico mundial modificaron la
dindmica general. Las presidencias espafolas permitieron avanzar en la relaciéon
con América Latina, intentando profundizar en algunas cuestiones. Sin embargo,
una vez concluido el semestre presidencial (el "momentum espaiiol") el proyecto
eurolatinoamericano comenzaba a languidecer. La relaciéon no sélo dependia de
la estructura institucional, sino también del papel de determinadas figuras (Felipe
Gonzalez y José Maria Aznar) y paises, Espaiia y Portugal en particular.

En la tercera presidencia (2002) se alcanzaron acuerdos sin precedentes. En
Madrid se celebré la cumbre ALCUE y se suscribié un Tratado de Asociacién con
Chile. Sin embargo, durante ella se puso de manifiesto el malestar de algunos
dirigentes latinoamericanos por el efecto negativo sobre sus economias de
la politica agricola y comercial de la UE. Esto lastro las negociaciones con el
Mercosur, iniciadas en 1999.

La dltima presidencia espafnola, 2010, volvi6 a tener un marcado tono
latinoamericano. En mayo de ese ano se celebré la VI Cumbre ALCUE. Se firmé el
Acuerdos de Asociacion con América Central y se relanzaron las negociaciones
con el Mercosur. Parecia que cerrar la alianza estratégica estaba al alcance de la
mano, pero otra vez las complicaciones con el Mercosur y el fin de la presidencia
espanola obligaron a retornar a la casilla de salida.
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» 2. UE-CELAC: ocho anos viviendo de espaldas

Tras la presidencia espainola de 2010, las relaciones UE-CELAC entraron en una
fase declinante y el interés mutuo decayé. En la década de 1990, la UE habia
puesto uno de sus focos en América Latina, pero especialmente después de 2001,
con la emergencia de nuevos retos geopoliticos en otras zonas del planeta y la
emergencia de serios problemas internos, la relacién comenz6 a ser desatendida,
a tal punto que desde 2015 no se celebra una cumbre de esta naturaleza, sumado
al retraso en cerrar el Acuerdo con el Mercosur.

Tras el énfasis en la lucha contra el terrorismo global, la crisis econédmica de 2008,
que dejé muy debilitada a la UE, los nuevos escenarios de conflictos para Europa
(desestabilizacion en Africa, la crisis migratoria y el Brexit) y la crisis politica e
institucional en Espafia (2016-18), aumentaron la marginalidad de América
Latina. La fragmentacion latinoamericana complic6 ain mas las cosas.

En paralelo, China desplegd una estrategia mas activa. Su ultima cumbre con la
CELAC se celebr6 en 2018. Entre 2000 y 2020 multiplicé por 26 su inversion en
la region y se convirtié en el primer o segundo socio comercial de los paises de
América Latina y el Caribe, desplazando de esa posicién a la UE y EEUU. Incluso
logr6 que 21 de sus 33 paises se vinculen a la nueva Ruta de la Seda.

» 3. Los tres ejes de la Presidencia espanola para América Latina

El alejamiento entre Europa y América Latina podria revertirse por iniciativas tanto
europeas como latinoamericanas. La invasion de Ucrania es un factor decisivo,
aunque no unico. La UE, con el impulso de Espaiia, quiere convertir América Latina
en uno de los pilares de su proyeccidn internacional.

Multiples razones explican esta estrategia. Una gira en torno a los cambios
globales desde la caida del Muro de Berlin, que ha dado lugar a un mundo mas
incierto, con creciente protagonismo de nuevas potencias como China y Rusia 'y
una pérdida de influencia de EEUU y Europa occidental. La pandemia y la guerra
en Ucrania han acelerado esta transformacion geopolitica.

Bruselas ha disefiado en 2023 una contraofensiva diplomatica y comercial para
recuperar posiciones en América Latina y frenar el avance de Chinay de Rusia. Un
documento del SEAE, alertaba en 2022 que la UE pierde terreno progresivamente
en paises que, por sus recursos naturales, son cruciales en el suministro de
materias primas, algunas claves ante la actual revolucién tecnoldgica. América
Latina puede ser, a medio plazo, una alternativa para acabar con la dependencia
energética rusa.
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En este contexto, la celebracién en julio, en Bruselas, de la cumbre UE-CELAC
tiene un significado especial. A diferencia de lo ocurrido en otras presidencias
espanolas, como en 2002 y 2010, ésta no se celebrara en Madrid sino en la capital
europea. La decision es un mensaje para los socios latinoamericanos: detras de la
cumbre hay un compromiso comunitario —no sélo espafiol— de reafirmar los lazos
y elevar definitivamente a estratégica la alianza birregional.

Hoy Bruselas cuenta, para relanzar su alianza con América Latina, no sé6lo con
incentivos geopoliticos y econémicos y musculo politico sino también financiero.
El programa Global Gateway aspira a movilizar 300.000 millones de euros en
inversiones hasta 2027. Se trata, sobre todo, de un proyecto geopolitico que
busca posicionar a Europa en un mundo competitivo fomentando el desarrollo
sostenible, fortaleciendo a la UE como actor global y promoviendo los valores
europeos. América Latina puede ser un destino prioritario de estos proyectos.
Se trata de inversiones clave en diversos sectores para impulsar la conectividad
digital, aumentar la produccién de energia renovable con plantas solares y parques
edlicos e incrementar el acceso y la fabricacién de vacunas, medicamentos y
tecnologias sanitarias.

Esta estrategia global de inversién de la UE trata de no crear ni profundizar
relaciones de dependencia y desiguales sino de generar mayor autonomia
estratégica en ambas partes. Centra sus objetivos en los tres grandes déficits
que padece América Latina: capital humano (educacién), capital fisico
(infraestructuras) y tecnologia. Es una alternativa sostenible y fiable que la UE
ofrece a sus socios para avanzar en la doble transicidn tecnoldgica y verde y para
hacer frente al déficit de infraestructuras fisica y digital, y logistica, que padecen
los paises latinoamericanos.

La vuelta de Lula da Silva a la presidencia de Brasil, en una América Latina con
mayoria de gobiernos de izquierda y centroizquierda, es la oportunidad para la
UE de reforzar la relacion birregional. Lula busca desarrollar un juego propio, con
mayor margen de accién entre EEUU y China. Su estrategia incluye preservar el
medio ambiente, especialmente la Amazonia, en linea con la UE. Pero su margen de
accion es menor que en sus dos primeras presidencias. Algunas de las izquierdas
en el gobierno (exceptuando Bolivia, Cuba, Nicaragua y Venezuela), teéricamente
mas propicias al acercamiento con la UE, son heterogéneas y su ciclo activo se
augura de corta duracién, dado el malestar social, la fragmentacion politica y los
problemas econémicos.

Para que la UE recupere protagonismo en América Latina y despliegue una
estrategia eficaz ante China, debe redisenar el vinculo, llevandolo mas alla de
los intercambios comerciales, con componentes politicos, econémicos, sociales
y geopoliticos superadores de la retérica tradicional. Esto implica un cambio de
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paradigma para ambos actores: para la UE y para América Latina, que también
debe redefinir —mas bien encontrar— su papel como actor internaciona

l.

Para que esta estrategia no acabe en un mero ejercicio voluntarista, la UE debe
impulsar una cumbre con ciertas garantias de éxito. La primera, la no exclusién
de ningun pais latinoamericano, por mas que su presencia pueda provocar
fuertes resistencias. Lo ocurrido en la IX Cumbre de las Américas, celebrada
en Los Angeles, después de que la Administracion Biden vetara la presencia
de determinados gobiernos latinoamericanos, fue una referencia muy tenida
en cuenta, dada la reaccidén solidaria de México y otros gobiernos de la region.
También se debe partir de una agenda integral e inclusiva, que permita hablar
de todo aquello que separa a las dos regiones, de modo de poder encontrar el
camino mas corto para solucionar las diferencias Se trata de una aproximacion
no eurocéntrica, que evite posturas paternalistas, que tanto molestan a nuestra
contraparte. Para que esta agenda sea capaz de competir con las iniciativas de
Pekin o Washington debe ser bicontinental y bidireccional. No puede ser una
propuesta exclusivamente europea, sino nacer del didlogo entre las dos orillas
del Atlantico.

Una sefal potente seria desbloquear la negociacién con el Mercosur. En 2019 se
alcanzé un principio de acuerdo que creaba un mercado de mas de 800 millones
de personas. Tres afos después, el pacto sigue congelado por la oposicién
de Francia, Austria, Irlanda y Bélgica, que se resisten a suprimir las barreras
arancelarias que protegen a sus agricultores y ganaderos. En segundo lugar,
seria vital terminar de actualizar los acuerdos de asociacién con México y Chile.
Por otra parte, la UE y América Latina pueden ser aliados estratégicos en dos
areas claves, la preservacion de la institucionalidad democratica y el impulso de
la revolucion tecnoldgica.

En este contexto, América Latina puede ser un aliado de Europa para preservar
la democracia. Mayoritarias en la region desde los afios 80, las democracias
latinoamericanas se han consolidado en las ultimas décadas, superando las
sucesivas crisis, estancamiento economico y deterioro social. Si bien Uruguay y
Costa Rica pueden considerarse democracias plenas, sélo encontramos cuatro
regimenes autoritarios: Haiti, Nicaragua, Cuba y Venezuela.

El futuro de la democracia occidental se juega no sélo en Europa y EEUU, sino
también en América Latina, donde, en la ultima década, ha habido un fuerte
retroceso de las libertades en algunos paises, en paralelo a una crisis mundial
que padecen los sistemas democraticos. Como en el resto del mundo se ve
polarizacion, emergencia de nuevos populismos, fragmentacion, crisis de
los partidos y tendencias autoritarias. Asi, la confianza en la democracia ha
retrocedido desde un 68,9% en 2008 al 57,8% en 2017.
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La economia mundial de este siglo no se podra construir sin América Latina. Sus
recursos naturales son una ventana de oportunidad, especialmente cuando se
produzcael cambio global de lamatriztecnoldgicay energética. El continente posee
abundancia de commodities para la transformacién energética que lideraran la
UE y EEUU en la construccion de economias verdes y mas sostenibles. América
Latina es una de las regiones de mayor biodiversidad. Segin el Programa de
las Naciones Unidas para el Medio Ambiente (UNEP), cerca del 60% de la vida
terrestre mundial y diversas especies marinas y de agua dulce estan en América
Latina y el Caribe.

En cuanto a las energias renovables, los paises latinoamericanos son potencias en
la produccién hidroeléctrica, edlica y solar. La region posee mas del 30% de agua
dulce mundial y abundantes horas de sol y capacidad para generar hidrégeno
verdey gris. Tiene también el 86% de las reservas de litio. Lo que la UE desee hacer
en materia de sostenibilidad y desarrollo de nuevas fuentes de energia lo tendra
que hacer con América Latina. De hecho, Europa ya mira hacia el otro lado del
Atlantico. A raiz de la crisis ucraniana, Bruselas busca alternativas energéticas.

La presidencia espaiola del Consejo de la UE es una nueva ventana de oportunidad
—como en 2002 y 2010- para convertir los vinculos entre Europa y América Latina
en una verdadera alianza estratégica. Los incentivos para ambas partes existen.
La invasion rusa ha llevado a reformular las alianzas. El ascenso de China y otras
potencias agresivas como Rusia alteran los equilibrios internacionales, dando
lugar a un nuevo escenario geopolitico.

Este replanteamiento de sus alianzas conduce a Europa a mirar a América Latina
como un socio clave para proyectar su liderazgo internacional y disefiar un
mundo basado en el multilateralismo, los valores democraticos y el desarrollo
sostenible social y medioambientalmente ademas de un suministrador confiable
de las materias primas estratégicas. Ello requerira de enormes dosis de voluntad
politica por ambas partes, una apuesta por la continuidad y profundizacion del
vinculo y, sobre todo, la decidida institucionalizacion de la relacidn para que ésta
no dependa mas de “"alineamiento de astros” o presidencias espanolas, sino que
camine de forma auténoma, respaldo financiero y comunitario e implicacion
birregional. La constitucion del Consejo de Comercio y Tecnologia UE-ALC aqui
propuesto y sellar el acuerdo UE-Mercosur darian contenido real y continuidad al
fortalecimiento de la alianza estratégica.

Los nuevos vinculos deberian combinar de forma flexible lo birregional y lo
bilateral. La idea seria conformar un bloque UE-CELAC que actue coordinadamente
en el escenario internacional, pero simultdaneamente se deberia potenciar la
relacién con ciertos actores regionales. Hay que partir del impacto negativo que la
fragmentacion regional tiene en la CELAC y también de la experiencia china, que
simultaneé sus cumbres con la CELAC con una fuerte apuesta bilateral, o de la
reciente iniciativa de EEUU, la APEP. De ahi la necesidad de apostar por aquellos
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paises que bien destaquen por su potencial internacional (los tres miembros del
G20: Brasil, México y Argentina), su relevancia regional (Chile, Uruguay, Peru y
Colombia) o su interés en reforzar los lazos con Europa.

En lo referente a la alianza econdémica con la UE, América Latina y el Caribe puede
aprovechar para aumentar su participacion en las cadenas globales de valor. La
crisis de la pandemia, la de Ucrania y la guerra comercial entre EEUU y China
otorgan a la region una oportunidad de transformar las cadenas de suministro
regionales vinculandolas a las de la UE a través de acciones estratégicas
integrales y multisectoriales.
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