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RESUMEN

Las crisis econdmicas mundiales surgen en distintos paises y los organismos
econdmicos internacionales(OEI) hacen frente a diferentes situaciones en las que las
politicas econdmicas no funcionan adecuadamente y requieren de algun financiamiento
para afrontarlas. Su importancia ha impulsado la presente investigacion. En un primer
momento, se explicard como los marcos regulatorios de los OEI constan de un conjunto
de leyes y normas para la ejecucion de determinadas operaciones de apoyo con normas
internacionales en diversos ambitos que permiten la estabilidad financiera mundial. Los
OEI que destacan en la intervencion para afrontar las diferentes crisis econdmicas son el
Fondo Monetario Internacional(FMI), integrado por 184 paises miembros que, a través
de programas de apoyo y el asesoramiento mediante guias de buenas practicas, los
benefician para hacer frente a la crisis; y el Banco Mundial(BM), con 189 paises
miembros basa su organizacion en diferentes instituciones (BIRF, AIF, IFC, MIGA,
CIADI) con roles especificos que se ajustan a las necesidades de financiamiento que cada
pais demanda. En un segundo momento, se explicaran cuales son las causas principales
de las crisis econémicas mundiales: la volatilidad en tipo de cambio, las tasas de interés,
la ausencia de politicas monetarias adecuadas, el desplome en la bolsa de valores,
burbujas inmobiliarias, entre otros. En un tultimo capitulo se revisara los efectos
principales: la reduccion del salario, empresas en quiebra o procesos de liquidacion, fuga
de inversionistas, recesion, disminucién de inversion publica, e indice de desempleo

elevado, entre otros.

Palabras clave: crisis economicas mundiales, organismos econdmicos internacionales,

Fondo Monetario Internacional, Banco Mundial, financiamiento .



ABSTRACT

International Financial Institutions (IFIs) respond to economic crises in countries
where public policies do not work properly and require financing. The regulatory
frameworks established for these IFIs are composed of a set of laws and regulations
created for the execution of specific support operations that run under the protection of
various international treaties in several areas, therefore, allowing global financial
stability. The most prominent IFIs in terms of confronting various economic crises are
the International Monetary Fund (IMF) and the World Bank. The IMF is comprised of
184 member countries that, through support programs and advice on good practice
guidelines, benefit from facing potential crisis. The World Bank is comprised of 189
member countries as well and it’s an extended family of five institutions: IBRD, IDA,
IFC, MIGA, and ICSID. These institutions have specific roles that adjust to the financing
needs that each country demands. The main causes of world economic crises are
exchange rate volatility, interest rates, the absence of monetary policies, the crash of the
stock market, real estate bubbles, among others. The main effects are the reduction of
wages, companies in bankruptcy or filing for liquidation, flight of investors, recession,

decrease in public investment, high unemployment rate, among others.

Keywords: World economic crisis, international financial institutions, International

Monetary Fund, World Bank, financing.
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I. INTRODUCCION

Las crisis econdémicas internacionales tienen un origen ciclico. Aunque existe
cuantiosa literatura al respecto, los autores no definen si la intervencion de los
organismos econdmicos internacionales sirve de apoyo para la recuperacion econémica
de los paises afectados o, por el contrario, contribuyen con la recesion economica,
desempleo, cierre de empresas, caos, hiperinflacion, mano de obra devaluada,
delincuencia, etc. A raiz de la crisis econdémica del afio 2008, conocida como la gran
Burbuja Inmobiliaria, que tuvo origen en los Estados Unidos de América y que
repercutio inclusive en paises como Espaia, Italia, Portugal, y en el mundo en general;
se pudo evidenciar la falta de liquidez en las economias de los mencionados paises. Esta
situacion obligd a solicitar apoyo financiero de las diferentes organizaciones econdémicas
internacionales, como el Fondo Monetario Internacional (FMI') y el Banco Mundial
(BM?). Estas cumplieron un rol importante para reforzar la estabilidad econémica y

financiera global.

A partir de este panorama y de la participacion de estas instituciones en la
economia global, resulta importante analizar las crisis econdmicas mas significativas
durante los ultimos afos y aprender de los aciertos y desaciertos de las realidades de los
paises involucrados. Ademas de ello, es significativo conocer las entidades que pueden
apoyar economicamente a los Estados que enfrentan el riesgo constante de una economia
volatil y que puede sumergirlos en una crisis econdémica. Para ahondar en estas
cuestiones, debe partirse del precepto que no es suficiente ningiin conocimiento previo,
puesto que superar la crisis dependera de las buenas practicas gubernamentales, una

adecuada politica monetaria y la realidad de cada economia. En este sentido, los

! El Fondo Monetario Internacional (FMI) promueve la estabilidad financiera, ademas de facilitar el
comercio internacional, promover el empleo y un crecimiento econémico sostenible que brinde asistencia
técnica y capacitacion para ayudar a los paises miembros a fortalecer las capacidades humanas que estas
requieren (IMF, 2018).

2El Grupo Banco Mundial es una de las fuentes mas importantes de financiamiento y conocimiento para
los paises en desarrollo. El Banco Mundial tiene dos objetivos: generar condiciones que reduzcan la pobreza
extrema y promover la prosperidad compartida de manera sostenible. E1 BM esta conformado por 189 paises
miembros (BM, 2020).



organismos internacionales cuentan con un plan de accion que se adapta a las necesidades
de los paises miembros a fin de mitigar el caos en el propio pais, la propagacion a otras

economias y que, como consecuencia de esto, se logre un menor impacto.

En respuesta a la trascendencia del tema , la presente investigacion parte de la
siguiente pregunta ;En qué medida los organismos econdmicos internacionales(OEI)?
impactan durante las crisis econdmicas? Para contestar esta interrogante, se requiere
conocer a qué OEI pertenece cada pais miembro a fin de conocer la viabilidad del
programa de respaldo. En el caso del FMI, su objetivo se orienta, principalmente, a los
resultados y politicas macroeconémicas del sector financiero a nivel mundial. En tanto,
el BM tiene como mision la reduccion de la pobreza y fomentar el desarrollo econdémico
de paises emergentes. Por consiguiente, es evidente el impacto de dichos organismos y

si favorecen a la economia de los paises que acceden al subsidio financiero.

Las distintas posturas de los autores en torno a la conveniencia de los OEI en las
diferentes economias han favorecido a consolidar una controversia aiin abierta respecto
al impacto de estas instituciones durante las crisis economicas. Por un lado, un grupo de
fuentes muestra su respaldo a los programas brindados por el FMI y el BM como
reguladores en la economia global, ademds de que proponen que es necesaria la
intervencion de los OEI para evitar entrar en una etapa de recesion. Por otro lado, existe
un grupo de autores que muestra su disconformidad por las acciones de estos organismos,
ya que los paises miembros se ven subyugados a las condiciones impuestas: consideran

que sus medidas resultan abusivas y poco beneficiosas en el largo plazo.

Esta investigacion se propone detallar con precision la controversia que existe
entre diferentes autores respecto a los OEI y el impacto que generan en las crisis
economicas mundiales a través de una revision cronologica y situdndose en distintos

escenarios geograficos.

A partir de la literatura revisada, se puede determinar que el crecimiento de los

OEI se relaciona con la magnitud de las crisis revisadas en un determinado plazo. A fin

Los organismos econémicos internacionales(OEI) forman parte de los interlocutores internacionales
y sirven para facilitar las relaciones econémicas y el respeto a los acuerdos internacionales. Son necesarios
para la cooperacion y el desarrollo de las principales economias mundiales (Calvo, 2016).



de determinar lo expuesto, esta investigacion hara referencia principalmente, al mercado
econémico de EE. UU. Luego de ello, se identificaran las principales causas que
originaron el estallido de la gran burbuja inmobiliaria que desencadend la crisis
economica mas importante desde la IT Guerra Mundial. Mas aun, mostrara en detalle los
diversos acontecimientos que desencadenaron en una crisis global. Finalmente, se
mostrara las consecuencias mas relevantes que afectaron a diversas economias. Con ello,
se desarrollard la desigualdad que existe cuando interviene un OEI que, pese a que
cumplan su rol al intervenir y mitigar los efectos de una crisis econdmica, estas
consecuencias pueden ser devastadoras sin su intervencion debido a que existe certeza

que las grandes crisis se extienden por varios afios.



II. MARCO REGULATORIO DE LOS ORGANISMOS
INTERNACIONALES

Los OEI cuentan con un marco regulatorio en el que se detalla un conjunto de
leyes y normas para la ejecucion de determinadas operaciones de apoyo. El FMI cuenta
con codigos y normas de buenas practicas que son una guia para poder reforzar sus
sistemas, en algunos casos en cooperacion con otros OEI, como el Banco Mundial. Esto
responde a la relacion estadistica que guardan los paises: politicas fiscales, monetarias y
financieras. De esta manera, se han fijado normas internacionales en campos como
contabilidad y auditoria, quiebras, gestion empresarial, reglamento del mercado de

valores y sistema de pagos y liquidacion (Fondo Monetario Internacional, 2001).

2.1. El Fondo Monetario Internacional (FMI)

Durante una crisis financiera internacional, el FMI se vio obligado a plantearse
diferentes medios para reducir el riesgo de crisis futuras, como normas y codigos
internacionales que sirven a manera de guia econdmica y financiera de buenas practicas.
Se centra en la politica macroecondmica y se evalua el presupuesto publico, el dinero,
crédito y tasas de intereses; asimismo regula y supervisa a entidades financieras de sus
paises miembros. Cuenta con 184 paises miembros y tiene como principal funcion
ofrecer un programa de respaldo que brinda un financiamiento en el caso de que un pais
miembro pueda estar atravesando una crisis econdmica. De esta manera, ayuda a mejorar
y fortalecer la economia, el sistema financiero internacional y apoya a la lucha contra la

pobreza.

Desde otro enfoque, este OEI asesora a la autoridad del pais para mejorar y aplicar
nuevas medidas que ayuden a regresar la estabilidad economica o alcanzar de manera
optima los objetivos planteados. El programa de apoyo mas importante concede un
préstamo a los paises miembros que puedan requerir inyeccion de efectivo para afrontar
una crisis econdmica. El crédito estd sujeto a una tasa de interés, comision por la
operacion y el plazo de pago estimado varia entre 3 a 10 afios en promedio. Es importante
indicar que el importe que se otorga es parte del capital requerido y el saldo se debe

financiar por el propio pais (Fondo Monetario Internacional, 2001).
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Los autores presentan diversas posturas frente a este OEI y valoran su impacto en
las crisis econémicas internacionales. Por ejemplo, Volz (2016) comenta que los lideres
del G20* deciden en el 2010 fortalecer la red de seguridad financiera a escala global y
formulan una serie de acuerdos para brindar liquidez internacional a paises que atraviesan
crisis econdmicas o cambios inesperados, ademas de crear un marco mas consistente para
brindar una mejor cooperacion entre el FMI y el banco central de cada pais que necesite

solvencia.

El objetivo de fortalecer esta cooperacion surge repetidamente y contribuye a la
estabilidad del sistema financiero mundial. Por tal razén, se espera contar con una debida
gestion de las crisis en el futuro, asimismo se recomienda continuar con la dependencia
de este organismo y de ser necesario generar nuevos acuerdos que ayuden a minimizar
el riesgo de una crisis financiera. A pesar del apoyo que se recibe, existen algunas
limitaciones en ciertos estados de los paises miembros y una complicada relacion
politica. Sin embargo, no pierden el enfoque y logran su objetivo principal en los paises

que lo necesiten (Volz, 2016).

También, considera que, para contar con mayor aceptacion a nivel mundial, se
requiere el apoyo de Estado Unidos de América y la Union Europea. Con ello, logra
credibilidad frente a otras economias en desarrollo y emergentes. Més aun, cuando
ejecutan de manera idonea cada etapa de sus programas de apoyo; ya que se convierten

en referentes a nivel internacional(Volz, 2016).

En esta misma linea, Destais (2016) evalua el poder que se otorga a los bancos
centrales al momento de crear dinero de manera ilimitada sin alguna herramienta de
regulacion internacional. También, revisa el origen y los motivos de la ocurrencia de una
crisis econdmica, asociadas por ser entidades independientes y no requerir de alguna

aprobacion externa. Dentro del pais, son las entidades encargadas de la supervision y

4 E1 G20 esta integrado por 19 paises mas la Union Europea: Alemania, Arabia Saudita, Argentina,
Australia, Brasil, Canada, China, Corea del Sur, Estados Unidos, Francia, India, Indonesia, Italia, Japon,
México, Reino Unido, Rusia, Sudafrica y Turquia. Su principal objetivo es la deliberacion politica y
econdmica a nivel global (Wade, 2011).
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velan por el correcto actuar del sistema financiero, aunque sus hallazgos confirman que

no se cumple esta funcion.

Igualmente, Destais (2016) recomienda al FMI como una alternativa competente
para los acuerdos monetarios internacionales y que ejerce la supervision de todos los
bancos centrales de sus paises miembros. Un claro ejemplo fue el caso de la crisis
financiera del 2008, desarrollado con el pensamiento innovador y fortaleza de los bancos
centrales y terminan desencadenando una burbuja inmobiliaria, la cual afecta a diversas
economias a nivel global. Para evitar la gravedad del evento, se detecta el origen del

problema a tiempo y logran asi un mejor proceder.

Otro punto que se destaca es el de la era de globalizacion financiera por el hecho
de que la volatilidad de flujos de capital se incrementa y limita a los bancos centrales al
no contar con la capacidad de actuar con rapidez frente a estos cambios atipicos. Por esta
razon, se aconseja obtener el asesoramiento y ayuda de la institucion cuando se requiere
gestionan; con ello, logran restaurar la estabilidad financiera de los paises afectados por
diversos factores econdmicos. Destais (2016) comenta que, durante la crisis en América
Latina, Turquia, Rusia y Asia, la participacion fue activa y se logr6 controlar y atender
los requerimientos de cada pais involucrado. No obstante, se critica el hecho de utilizar
la totalidad de los fondos disponibles para atender dicha crisis en un periodo muy corto,

por lo que se adoptaron medidas correctivas y flexibilidad en los fondos otorgados.

Ademas, para la crisis originada en Norteamérica, modifican diferentes recursos
financieros, por lo que logran una adecuada gestion frente a la crisis subprime del 2008.
De esta manera, deciden manejar un fondo de apoyo adicional que los paises miembros
otorgan al FMI e incrementan los recursos para eventos imprevisibles, pero no se

convierte en un fondo mayor (Destais, 2016).

Por su parte, Henning (2017) agrega que tienen acuerdos financieros actualizados,
los que se modifican después de cada crisis y mantienen los mercados financieros
equilibrados. Por tal razon, la crisis del euro es pieza clave para mejorar el manual de
buenas practicas, debido a que es una de las crisis con mayor impacto y repercusion a
nivel internacional. Se respalda por diferentes OEI que tienen que intervenir para ayudar

con el rescate financiero de los paises miembros.
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De una forma diferente, al contar con tantas entidades involucradas, se generan
diferentes puntos de vista para encontrar el mejor programa o condiciones para cada pais.
Con ello, se logra que la atencion de cada pais sea equitativa de acuerdo con el principio
de igualdad de trato. Dicho de otro modo, se brindan condiciones que no diferencian la
ubicacion geografica, moneda, o importe de aporte al momento de otorgar el
financiamiento, pues la institucion brinda un mejor impacto reputacional frente otras
economias globales. Ademas, logran incrementar las diferentes facilidades crediticias y

mejorar las medidas de politica econdmica para evitar las crisis en el sistema.

Desde otro enfoque, Gehring y Lang (2018) mencionan que, durante el afio 2000,
se evalud la continuidad de los programas ofrecidos por este organismo. Esto se debe a
la poca demanda de los créditos y baja participacion en las actividades internacionales.
Después de ello, la crisis de la deuda soberana ayuda a posicionarse como una de las
instituciones mas poderosas de la historia, logrando alcanzar niveles de financiamientos
historicos. Mas aun, inician una etapa de recuperacion y nuevos planteamientos para
ayudar a superar problemas de liquidez, tipo de cambio e inestabilidad economica de sus
paises miembros. Esto responde a su objetivo principal: colaborar con los paises
afectados rigiendo como un actor fundamental durante una crisis global y lo convierte en
el organismo mas eficaz, basado en el resultado que se obtiene de sus recientes
participaciones en las crisis mas grandes del mundo. Pero, los resultados no siempre son
los idéneos o esperados por el Gobierno del pais, pues afirman que el promedio de los
programas de recuperacion y respaldo no afectan negativamente la solvencia de un pais
miembro. Esta medicion se refleja en el corto plazo y no pueden asegurar que se replique

de igual manera en un periodo mayor.

Desde un punto de vista mas actualizado, Kranke (2020) sostiene que la evolucion
ha sido favorable después de cada crisis econdmica mundial, pues logran mejorar sus
limites institucionales y normas internas para evitar futuras crisis globales bajo
circunstancias similares. Inclusive, la relacion con paises miembros progresa por el
seguimiento que se realiza al pertenecer a algunos de los programas ofrecidos. Por ende,
resaltan que no es el tnico organismo encargado de prevalecer con el orden econémico.

Estiman que la tltima crisis del 2008 marca un punto de inflexién inesperado para los

13



OEIL, lo que significé que cesaran nuevos programas. Por el contrario, les impulsé a

replantear los procesos actuales para encontrar las condiciones idoneas.

Desde otra orilla, Crescenzi et al. (2016) muestra el desarrollo de la gran recesion
indicada en el 2008, donde se reconocen los resultados negativos de la economia en la
mayoria de los paises europeos y con una recuperacion estimada a largo plazo. A pesar
de que la crisis se origina en la deuda privada, se expande y se convierte en una crisis de
deuda soberana. El principal motivo que origina este cambio es la falta de reaccion por
parte de los gobernantes, asi como del organismo internacional. La inflacion,
acompanada de la sobrevalorizacion de los precios de las viviendas y un costo de vida

irreal, fueron los factores que impactaron negativamente a un pais que afronta una crisis.

Las condiciones que se brindan como ayuda econémica proporcionan beneficios
para el Estado y ofrecen un desarrollo econémico mas s6lido y con mejores niveles de
empleo. Debido a que la economia de la UE se encuentra interconectada, no debe existir
una diferencia en la prioridad de atencion o condiciones del programa, ya que perjudica

de alguna manera al resto de paises que la integran.

Adicionalmente, Crescenzi et al. (2016) manifiestan que paises con una deuda
publica elevada tienen mds €xito en la recuperacion de la economia en el corto plazo. Por
esto, después de la investigacion realizada, llegan a la conclusion de que las acciones
realizadas en la crisis econdémica del 2008 no son suficientes para el mercado europeo,
porque el euro pierde valor, se derrumba la sostenibilidad del sector financiero y la
austeridad del sector publico termind prolongando la recesion por 9 afios

aproximadamente.

Por su parte, Ban et al. (2016) detallan que una crisis econdmica es una nueva
medicion del conocimiento, de preparacion y prevencion de las finanzas de un pais. Asi
pues, se ejerce un mejor rol intervencionista y se efectiian regulaciones mas restrictivas,
sobre todo cuando dicho organismo tiene la facultad y funcion de alertar a los paises para
que mantengan una economia de riesgo minimo. De esta manera, consideran que la crisis
en EE. UU. se pudo evitar o minimizar el impacto econdmico en el resto del mundo.
Inclusive, la direccion del mercado estadounidense presenta incongruencias econdmicas

aflos previos al estallido y algunos especialistas lograron predecir la gravedad de esta
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crisis. A pesar de las advertencias, solo se guiaron del increible crecimiento del mercado
financiero, sostenido por las ventas activas al maximo y con la premisa de que las
viviendas jamas perderian su valor. El resultado fue que se perdi6 el rumbo y no lograron
actuar a tiempo. Esto solo resulté en un panorama a las OEI, dado que el impacto replicd
en diferentes economias con diversos en la gran mayoria de los paises a nivel global. En
consecuencia, los paises miembros tuvieron que recurrir a estos organismos para solicitar

un programa de ayuda, aceptando las condiciones ofrecidas.

De acuerdo con Braun (2016), los principales bancos centrales del mundo han
ampliado su alcance en cada pais debido a los efectos que causan las crisis econdmicas.
Esta accion permite que sirvan de apoyo al FMI en el rol de prevencion y control en sus
paises miembros. En este sentido, los bancos centrales logran ejercer un mejor desarrollo
de sus actividades, pues logran ampliar su alcance econdmico; en cambio, este organismo
es el tnico encargado de velar y generar la solvencia financiera dentro de los estados que

lo constituyen.

Durante las crisis, la Ginica funcién desempefiada fue brindar programas de apoyo
a los paises afectados y beneficiarse con el pago de los intereses y comisiones
relacionadas a estos préstamos. Ello permitidé que se convierta en la institucion
internacional mas relevante y solicitada para la economia mundial por varios afios
(Braun, 2016). Sin embargo, no cumple con los principios establecidos dentro de sus
funciones, por lo que queddé como una entidad falsa y poco transparente frente a la
opinion publica. Asimismo, propone que en lo sucesivo se pueda contar con algun
organismo que se encargue de la supervision y control de los OEI y sean juzgados de
acuerdo con su desempeio. Otro punto por destacar es que, durante la crisis sucedida en
la Unioén Europea, llamada “la gran recesion”, se aplican diferentes programas a los

paises mas desarrollados, como Espaiia, Portugal e Italia.

Desde esta perspectiva, para Braun (2016) estos financiamientos terminan
generando pérdidas econdomicas y una tardada recuperacion; es decir, plantean un efecto
contrario. Inclusive, la tasa de desempleo principalmente en Espana acabd
incrementandose, debido a que dentro de las condiciones y recomendaciones se

encuentra la reduccion de gastos publicos. Como resultado de ello, la mayoria de los
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paises miembros se perjudican en factores adicionales, como la delincuencia, cierres de
bancos y empresas, caos, hiperinflacion, mano de obra devaluada, etc. Finalmente, se
puede afirmar que es necesario mantener una politica monetaria ordenada en los paises
miembros, reforzar buenas practicas y ser transparente con las causas que generan las
crisis globales mas relevantes y asi ayudar con la prevencion de estas. Mas atn, cuando

las més destacadas se originaron en paises mas desarrollados como los EE.UU.

Por otro lado, Cerutti et al. (2017) consideran realizar una mejor gestion de apoyo
para los paises que se encuentran golpeados por estos eventos. Proponen una solucion a
los paises que no implique necesariamente la reduccion de gastos publicos dentro del
estado atendido, ya que impactan directamente a los puestos de trabajo. Ello provoca
alargar la recuperacion, caos politico, riesgo pais, ademas de que perjudican los
presupuestos ya establecidos y factores adicionales. Ademas, se conoce que la economia
en el mundo cambia de manera agil y rapidamente, por lo que dificulta al FMI adoptar
una arquitectura financiera ideal. Por consiguiente, se esperan nuevas precauciones
politicas que se apliquen a la reorganizacion monetaria, cambiaria y fiscal de sus paises

miembros.

Otro factor importante que origind la inestabilidad en EE. UU. es el
financiamiento de viviendas y los créditos otorgados sin una correcta evaluacion
crediticia (Cerutti et al., 2017). Ello cre6 un mercado hipotecario impulsado con el
respaldo del alza en los precios de los inmuebles que son irreales, con la premisa de que
estos nunca disminuirdn en el tiempo, acompafiado de un gobierno inoperante que no
atiende estas circunstancias negativas permiti6 el estallido de una burbuja inmobiliaria.
Por ello, los autores recomiendan que es importante acceder a la negociacion de
condiciones de los programas de apoyo, dado que durante un estado de emergencia prima
el amparo a los estados involucrados, reavivando el movimiento crediticio y las

solicitudes internas.

Desde otra perspectiva, evaliian los efectos generados a raiz de la gran recesion
durante el 2008-2013 en Europa, pues es la primera vez que dicho organismo otorga
programas de apoyo a los paises miembros mas desarrollados. Durante largos afos, este

financiamiento solo se dirige a Estados de bajos ingresos o mercados emergentes. A pesar
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de que la crisis logra una extension velozmente desde los Estados Unidos, Ohanyan y
Androniceanu (2017) afirman que la institucién no actud con €tica ni principios. Pese a
los acontecimientos de pérdida monetaria que suceden en los principales paises de la UE,
solo velan por sus beneficios propios, mientras generan desempleo, cierre de empresas,

delincuencia, mano de obra devaluada, etc. (Ohanyan & Androniceanu, 2017).

Por su parte, Van Gunten (2017) indica que no se cumple con una atencion
sostenida en el tiempo. Asimismo, encuentran que sus normas, procesos, analisis, entre
otros, son poco eficaces y no son transparentes. Por ello, la crisis del 2008 repercutio de
forma critica en paises como México, Rusia, Brasil y Argentina, donde la moneda de
cada pais se devalua y se eliminan subsidios por tratarse de ser condiciones para acceder
al financiamiento del FMI. La incertidumbre y preocupacién por la sostenibilidad
monetaria de estos paises incrementan, pero este organismo solo busca el respaldo propio
y recibir la devolucion del financiamiento brindado. En comparacion con los principales
paises europeos, estos no consideran al FMI como un organismo de apoyo financiero
para todos sus paises miembro, debido a que muestran una diferenciacion en el amparo

econdmico.

De la misma manera, Van Gunten (2017) indica que existen estudios que
muestran que los diferentes programas a los que cada pais miembro aplicd, y las
caracteristicas de cada una de ellas, no cumplen con el principio de igualdad. Por este
motivo, es importante reflexionar sobre las limitaciones que tiene cada area politica de
los paises miembros y debido a este aspecto es posible que las condiciones de los
programas no pueden ser iguales para todos los casos de apoyo. No obstante, la
responsabilidad cae en esta institucion para lograr evolucionar y replantear sus programas
de apoyo financiero, y asi realmente ejercer el respaldo para los paises que enfrentan una
crisis economica. Sin embargo, luego de “la gran recesion”, el FMI se convirtié en uno
de los organismos econdmicos mas relevantes a nivel global, aunque se debe estudiar la
situacion de cada pais y el impacto que genera el estado de emergencia, mas aun, cuando
existe una percepcion de preferencia politica entre sus paises miembros, ya sea por el
porcentaje de aporte o por afinidad politica. Incluso, plantea que tiene una posicion débil

para ejercer su autoridad profesional, especificamente en temas politicos, principios de
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transparencia, gestion soberana e inclusive regulacion bancaria. Este tltimo es uno de los
mas importantes, debido a que es el origen de la crisis financiera mundial del afio 2008.
Es decir, las OEI desempefian sus roles inadecuadamente, por lo que la probabilidad de
ocurrencia de una crisis es mayor. Pese a que este organismo opera por los aportes de sus

paises miembros, no velan por las mejores condiciones los Estados.

En esta misma linea, Rommerskirchen y Snaith (2018) afirman que, desde la
crisis financiera global del 2008, los principales bancos centrales del mundo han
expandido su influencia y poder a niveles sin precedentes. Al mismo tiempo, su
legitimidad a los ojos del publico se ha visto comprometida. Sin embargo, la agitacion
financiera y las politicas monetarias no convencionales politizaron la moneda en muchos
paises. Por ende, esperan contar con iniciativas que mejoren la estabilidad econdémica y
financiera de los principales paises afectados o con la supervision adecuada que implique
mantener los equilibrios monetarios. Por otro lado, validan que durante la crisis en
Europa optaron en la mayoria de los casos los programas de financiamiento del FMI, a
pesar de las condiciones poco favorables y que cuentan con el respaldo de los paises que

la conforman.

De igual forma, Rauh y Ziirn (2020) advierten que, ante escenarios de crisis, las
organizaciones internacionales politizan a los paises e inciden en ellas. Debido a ello, no
son partidarios de la intervencion de esos OEI. Asimismo, refieren que es necesario que
al interior de los paises se fortalezcan las mejores condiciones para desarrollar. Para ello,
recogen la opinidn de la ciudadania con la finalidad de que manifiesten su sentir. Las
decisiones a nivel pais buscan mitigar adecuadamente la crisis generada atendiendo a los
sectores de la poblacion que lo requieran. A pesar de que las instituciones internacionales
afectan negativamente en las sociedades, consideran que estos eventos especiales y de
duracion limitada no tienen un correcto seguimiento por parte del FMI, lo cual es

importante porque otorga una mejor asistencia durante y después de superar la crisis.

Finalmente, Heinzel et al. (2020) abordan la imparcialidad de los OEI en relacion
a los paises miembros, entendiéndose la imparcialidad como concepto determinante de
la eficacia de este organismo. En ese sentido, centran su investigacion en una encuesta a

diversos funcionarios de diferentes paises que determinan el sesgo a ciertos paises en
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auge. En consecuencia, se espera un mayor beneficio a ciertos paises ante la presencia
de una crisis econémica que ante aquellos que no son miembros de los principales

accionistas del FMI.

2.1. El Banco Mundial (BM)

El BM es un OEI creado en el afio 1944 durante la Conferencia de Bretton Woods,
cuyo proposito central atendi6 las necesidades financieras de la reconstruccion de los
paises asolados por la Segunda Guerra Mundial. Por aquel entonces, era denominado
Banco Internacional de Reconstruccion y Desarrollo (BIRD). Esta conformado por 189
paises miembros, representados por la Junta de Gobernadores, autoridad responsable de
formular politicas en la instituciéon. Habitualmente, los gobernadores son los ministros
de finanzas o de desarrollo de los paises miembros, los cuales se retinen anualmente en

las Juntas de Gobernadores del grupo del BM y el FMI.

La organizacion contempla la figura de los directores ejecutivos en quienes los
gobernadores delegan deberes especificos, y estdn conformados por 25 miembros, de los
cuales cinco son nombrados por los principales accionistas del BM: EE. UU., Alemania,
Japon, Francia y Reino Unido, ademas de paises miembros representados por los 20
directores ejecutivos restantes. El presidente del grupo del BM lidera las reuniones del
directorio y es responsable de la gestion general de la institucion. El Directorio Ejecutivo

elige al presidente por un periodo renovable de cinco afios.

La principal funcion del grupo del BM es ser una de las fuentes mas importantes
de financiamiento y conocimiento para los paises en desarrollo, el cual estd integrado por
cinco instituciones: Banco Internacional de Reconstrucciéon y Fomento - BIRF,
Asociacion Internacional de Fomento - AIF, Corporacion Financiera Internacional - IFC,
Organismo Multilateral de Garantia de Inversiones - MIGA y el Centro Internacional
de Arreglo de Diferencias Relativas a Inversiones - CIADI, que se han comprometido a
reducir la pobreza, aumentar la prosperidad compartida y promover el desarrollo
sostenible. Si un pais desea ser miembro del BIRF primero debe adherirse al FMI y, para
ser miembro de la AIF, la IFC y el MIGA primero hay que ser miembro del BIRF (Banco
Mundial, 2020).
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En ese sentido, existen diversos autores que exponen su opinion sobre el impacto
economico del BM ante la presencia de una crisis econdmica internacional. En primer
lugar, estan los que han manifestado que la intervencion del BM es oportuna y
beneficiosa para afrontar una crisis. Desde esta mirada, (Kilby, 2015) indica a través de
un estudio de estimacion el impacto del Banco Mundial en los préstamos entregados a
los paises en crisis, encontrando que esto es significativo. Asimismo, es importante
destacar el financiamiento realizado a través del Banco Mundial porque repercute
favorablemente en las economias vulnerables, no obstante, es substancial el
cofinanciamiento del gobierno deudor, lo que significa que la intervencion del BM seria

Optima.

Al respecto, (Kilby, 2015), en su evaluacidon expone una notable diferencia de la
intervencion del BM a través de sus diversas instituciones, que sin el financiamiento de
ellas, por lo que la contribucién de este OEI a través de la ayuda econdmica hacia los
paises en problemas, impulsa al desarrollo econdémico a largo plazo y a la reduccion de

la pobreza.

De igual modo, (Clemens & Kremer, 2016) consideran que el BM por ser una
institucion de alcance internacional, frente a un escenario de crisis, esta en la capacidad
de fortalecer a las economias de los paises en desarrollo. Incluso, al contar con diferentes
instituciones con roles especificos se adecuan a las necesidades de financiamiento que el
pais demanda. Asi, no desvincula el hecho para el cual fue creado, —Ia disminucién de
la pobreza—. Ademas, destaca la funcion politica del BM que contribuye positivamente

en promover la continuidad de estas a fin de fortalecer a las naciones.

En esa misma linea, (Giliven, 2018) considera que la actuacion del BM en las
crisis es significativa puesto que favorece la sostenibilidad econdmica y social, prioritario
para este OEI desde la década del 2000 y acorde con los Objetivos de Desarrollo
Sostenible®. De esta manera, la participacion del BM es relevante al otorgar los créditos

a través del BIRF y la AIF.

> Los Objetivos de Desarrollo Sostenible (ODS) son un conjunto de 17 objetivos y 169 metas destinadas
a resolver los problemas sociales, economicos y ambientales que aquejan al mundo al 2030.
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El BM asigna sistematicamente mas de una cuarta parte de sus compromisos
totales al desarrollo humano, proyectos de inclusion social y proteccion basica. El papel
del BM es trascendental para estimular la economia de un pais que afronta necesidades
econdmicas y es propulsor importante en las instituciones financieras internacionales

debido a que asiste eficazmente al crecimiento economico (Giiven, 2018).

La misma posicion enfrentan Voelsen y Schettler (2019), quienes afirman que,
desde su creacion, el BM interviene para afrontar el déficit de capital de los paises
miembros producto de las crisis y que su rol es netamente estabilizador en la economia
global. Ademas, sefnalan que las intervenciones del BM seran inttiles si las autoridades
de los gobiernos socios no generan politicas subyacentes para fortalecer las economias
de sus paises; es decir, sugiere el fortalecimiento de los gobiernos respetando la soberania
politica de dichas naciones. En otras palabras, el BM tiene una actuacion a nivel global
a fin de vigorizar las economias ante escenarios de crisis; sin embargo, es responsabilidad
de cada Estado salvaguardar su autonomia politica frente a los pactos con los OEI (en

este caso en particular, con el BM).

Ademas, acuflan el término de autoridad nacional, haciendo alusion a las
relaciones internacionales que emanan de la intervencion del BM en las economias
mundiales y que son mas notorias. Un hecho que ilustra bien esta idea es el cumplimiento

de los compromisos asumidos por los paises que obtienen créditos de este OEL

Otros escritores que apoyan la intervencion de este OEI como favorable son
Gamso y Nelson (2019), quienes coinciden que el BM a través de la Corporacion
Financiera Internacional dan respaldo a las economias en dificultades econdémicas,
aunque estas intervenciones seran inutiles si no se considera el riesgo politico del pais
deudor. En otros términos, es necesario que las instituciones del Estado al interior de un
pais gocen de respaldo y de credibilidad, lo que coadyuvara a un mejor resultado. Asi, la
evaluacion que se tenga de los paises que accedan a los créditos por parte del BM se vera
respaldado en la fortaleza de sus instituciones, mas atn si el solicitante del préstamo es

un pais menos desarrollado que otro.
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Sobre el particular, mencionan que los préstamos entregados, especificamente a
los paises en vias de desarrollo son ventajosos, pues se perciben como un beneficio

futuro.

De igual manera, Heldt y Schmidtke (2019) explican que la evolucion de los OEI,
en especial del BM, no fue ajena a estos cambios, subrayando que el BM destaca como
una organizacion muy influyente a nivel mundial. Al respecto, también enfatizan en su
naturaleza multilateral, la cual mantiene y responde a los fines para los que fue creado.
Se visibiliza que institucional y globalmente, el BM continua siendo, por su legado y
mejores condiciones, una buena opcion para que los paises en situaciones econémicas
desfavorables puedan acceder a un crédito. De este modo, el financiamiento que
actualmente brinda el BM abarca, incluso, proyectos de indole social, ambiental y de
buen gobierno, los cuales repercutiran en beneficio del pais deudor. Ello mantendria
desde luego la politica de pagos que este organismo les otorgue. Finalmente, el desarrollo

econdmico se vera reflejado en las economias impulsadas por la intervencion del BM.

Por su parte, Kranke (2020) considera que el BM desde su creacion interviene de
forma progresiva ante las crisis econémicas. Las acciones realizadas por el BM favorecen
a la recuperacion financiera de los paises que enfrentan un panorama poco favorable.
Asimismo, indica que juntamente con el FMI son entes cooperantes que salvaguardan las

economias de los paises en recesion.

Por lo tanto, el apoyo internacional del BM desde su creacion evidencia el
crecimiento econdmico y, en consecuencia, la reduccion de la pobreza. Ello se caracteriza
por su solidaridad con las economias en peligro a fin de equilibrar sus balanzas de pagos.
Tal es el caso de la condonacion de la deuda por parte del BM a algunos paises, hecho

que logra aplacar la crisis en las que se encontraban expuestas.

Asimismo, en el marco de la cooperacion financiera, Kranke (2020) destaca que
tanto el FMI y el Banco Mundial tienen autonomia para su intervencion, es decir, ambos
OEI tienen facultades para optimizar la liquidez de las economias de los paises miembros
y su consecuente mejoria a largo plazo. En ese sentido, es importante sefialar que estas
afirmaciones se basan en la investigacion realizada a través de entrevistas a los

funcionarios de los mencionados OEI.
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Desde la otra orilla, un segundo grupo de autores, entre los que destacan Hoque
et al. (2015), sostienen que la participacion del BM ante las crisis economicas no es del
todo provechosa, pues se tienen otros mecanismos mediante los cuales una economia
puede superar una crisis. Por un lado, se debe tener en cuenta que, cuando un pais en
déficit requiere la intervencion de un OEIL el cumplimiento de los compromisos
financieros es vital para no caer en riesgo. Ademas, sugieren que, al asumir la deuda por

financiamiento, se estard tomando riesgos excesivos, lo cual seria costoso.

Liao (2015) advierte que, durante las crisis financieras, los préstamos entregados
por el BM estan sujetos a cierta condicionalidad debido a los términos en los cuales se
desembolsan, lo que termina generando déficit en los presupuestos nacionales. También,
manifiesta que el BM considera relevante los criterios enmarcados en los conocidos
objetivos de desarrollo sostenible para el acceso a créditos, pues con ello se cataloga
cuan eficiente son los Estados miembros al usar sus fondos, por encima, incluso, a la

democracia o la transparencia de los Estados solicitantes.

En ese sentido, tanto el FMI como el BM tienen predilecciones en cuanto el
otorgamiento de los créditos favorables para los paises desarrollados en lugar de los
paises en vias de desarrollo, puesto que existen intereses y/o criterios de evaluacion
ajenos a la mision del BM. El criterio que utilizan es que, a largo plazo, las politicas

economicas de los paises solicitantes se agravan (Liao, 2015).

En un sentido similar, Bradlow (2018) opina que el BM es un OEI predominante
a nivel global y que debe adaptarse al contexto de cada pais miembro. Dicho de otra
manera, propone que el BM en aras de su constante mejora realice las reformas necesarias
al interior de este. Para el autor, el BM ha perdido credibilidad y eficacia para el cual fue
creado: para solventar a los paises que se encuentran en déficit econdémico debido a una

Crisis.

Bradlow (2018) destaca el marco normativo en el que opera el BM y los paises
en dificultades econdmicas, sefalando que estas medidas en el tiempo actiian
desfavoreciendo a los paises solicitantes y que repercute en los proyectos que costea el
BM. Un hecho que ilustra bien esta idea son los resultados nefastos en los programas

sociales y ambientales que el BM financia.
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Por su parte, Broome (2018) centra su critica en como se clasifica a los Estados
miembros del BM, lo que denota la fuerte influencia de los organismos econdomicos
internacionales en cuanto a como evaltian a las naciones y las categoriza. Ello genera una
inevitable comparacion entre ellas, dicho de otra forma, estableciendo un ranking de los
mismos. Esta puntuacion devela la importancia del BM, porque clarifica su alcance en la

politica mundial y, por ende, en el acceso de los créditos ante una crisis.

En definitiva, producto de la categorizacion se evidencia la brecha entre los
paises, la cual no representa el desempefio de estos. Esto se termina revelando en las
jerarquias entre las naciones, lo que genera una tergiversacion del panorama real que
favorece a aquellos paises con menos restricciones. Es decir, mediante este ranking, el

BM limita al crédito a los paises que lo requieran oportunamente.

Por otro lado, Dreher et al. (2019) manifiestan el desconcierto del accionar de la
Corporacion Financiera Internacional (IFC) del cual forma parte el Banco Mundial. Asi,
la intervencion del BM en el sector privado para ayudar a crear oportunidades en un pais
en déficit ralentiza el proceso. Cabe agregar que el BM tiene como finalidad financiar
proyectos en este sector, para lo que requiere que esta entidad no disponga de capital
privado. Sin embargo, en la practica no se cumple este principio. Las investigaciones al
respecto revelan que los préstamos a las empresas privadas corresponden a paises en
auge. Un hecho que ilustra bien dicha afirmacion es el caso de préstamo del BM a un

hotel de cinco estrellas en Ghana.

Por lo expuesto, es preciso mencionar que la IFC tiene 184 paises miembros y
que financia proyectos que buscan reducir la pobreza, no obstante, el autor afirma que es
la Junta Directiva de la IFC quien toma las decisiones bajo fuerte influencia de los paises
ricos y que claramente se favorecen de estos préstamos. En otros términos, se demuestra

la influencia de los accionistas de la IFC en los paises que lo conforman.

En esa misma linea, Rauh y Ziirn (2020) advierten que ante escenarios de crisis,
las organizaciones internacionales como el BM politizan a los paises e inciden en ellas,

por lo que no son partidarios de la intervencion de los OEL.
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Asimismo, Rauh y Ziirn (2020) refieren que es necesario que al interior de los
paises se fortalezcan las organizaciones de la sociedad civil (OSC), las cuales recogen la
opinién de la ciudadania. Ello se plantea con el propodsito de que estas OSC manifiesten
su sentir ante sus paises de manera que finalmente las decisiones a nivel pais(como el
acceso al crédito en situacion de crisis) busquen mitigar adecuadamente la crisis generada

atendiendo a los sectores de la poblacion que lo requieran.

Finalmente, Heinzel ef al. (2020) abordan el tema de la imparcialidad del BM en
relacion a los estados miembros, entendiéndose la imparcialidad como concepto
determinante de la eficacia de este OIE. A tal efecto, centran su investigacion en una
encuesta realizada a diversos funcionarios de diversos paises (100 en total) con el

objetivo de determinar el sesgo de ciertos paises en auge.

En ese sentido, resulta desfavorable para aquellos paises que no son miembros de
los principales accionistas del BM, por lo que se espera un mayor beneficio a ciertos

paises ante la presencia de una crisis econdmica.
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III. CAUSAS DE UNA CRISIS ECONOMICA MUNDIAL

Diversos autores tienen posiciones sobre las causas de las crisis econdmicas. Por
un lado, Fornaro (2015; Cette et al., 2016; Farhi & Gabaix, 2016; Kolasinski & Yang,
2018) coinciden en que el auge crediticio, el descenso en la produccion y las tasas de
interés inferior al promedio son las principales razones que desencadenan una crisis

econdomica.

Fornaro (2015) realiza un estudio considerando una muestra de 70 paises en los
que las entradas de capital inicialmente se perciben como auge crediticio, pero que suelen
desembocar en crisis economica. Para ello, respalda su estudio en la globalizacion de las
economias. Recupera el caso la crisis econdmica espafola, producto de las entradas de
capital centradas en el sector construccion. Estas llegaron inclusive al boom en el
consumo, pero finalmente el crecimiento sufri6é una gran contraccion que desencadenaria
la crisis financiera del afio 2008. Encuentra un vinculo entre las entradas de capital y el
descenso en la produccion, lo que genera una movilizacion del capital a otros sectores

los cuales considera no transables, como son el sector construccion y servicios.

Del mismo modo, Cette et al. (2016) centran su analisis en paises de la eurozona
como Alemania, Francia, Italia y Espafia, ademas de los Estados Unidos. Destacan que
la disminucion en la produccion, debido a una mala asignacion de factores en dichos
paises vislumbra una anticipada recesion, genera un retroceso en sus economias. Tal es

el caso de los Estados Unidos con la gran recesion ocurrida en el 2008.

Fornaro (2015) también analiza el caso en Brasil, pais que experiment6 el boom
economico y que coincidentemente sobrevino el desplazamiento de mano de obra y
capital fuera del sector manufacturero, mientras que la produccion, el consumo, la
inversion y el crédito interno crecian. A pesar de este desbalance inicial, este esquema se
mantuvo, lo que daria paso a la recesion. No favorecio al desempeilo macroecondémico,
ademas para complementar su posicion de avisoramiento de crisis menciona las tasas de
interés inferiores al promedio. Un hecho que ilustra bien esta idea es lo ocurrido en los
Estados Unidos, con tasas de interés inferiores al promedio y la propension al riesgo en

los mercados financieros. Ello empujo al desastre econdmico.
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La misma posicion presentan Cette et al. (2016), quienes se enfocan en el
comportamiento econémico de Estados Unidos y cuatro de los principales motores
econdmicos de la eurozona: Alemania, Francia, Italia y Espaifia. Para ellos, los escenarios
de tasas de interés decrecientes llevan a la crisis econdmica. Ejemplifican el hecho que
las tasas de interés bajas indujeron a entradas de capital, las cuales no se asignaron
correctamente, por lo que la produccion se redujo en los paises en los que situa su
investigacion. Esto termind provocando la desaceleracion en el PIB y un inevitable shock
economico. Coinciden Farhi y Gabaix (2016) en cuanto citan el comportamiento de los
indicadores econdmicos como los tipos de interés, los que considera significativos para
que propicien el desastre economico mundial. En esta misma linea, se ubican Kolasinski
y Yang (2018) para quienes las bajas tasas de interés son causal de crisis, las mismas

que ocasionan que los agentes economicos tomen malas decisiones y se genere la crisis.

En una segunda linea de investigacion, para Chen et al. (2015; Cette et al., 2016;
Diaz & Franjo, 2016; Cerutti et al., 2017; Kolasinski & Yang, 2018) el excesivo

otorgamiento de créditos es la variable que termina ocasionando crisis econdomicas.

Chen y Irarrazabal (2015) parten de la experiencia en la economia chilena
realizando un modelo de estimacion para ilustrar el mecanismo de reformas bancarias a
fin de optimizar la asignacion de recursos, previo a una crisis financiera. Destacan que la
ausencia de las reformas bancarias relacionadas a la politica crediticia preferencial
anteceden a la crisis. Para el caso chileno, sefialaron la alta concentracion de
otorgamiento de créditos en uno o mas bancos a empresas del mismo grupo bancario.
Sobre el particular, 10 bancos son los que influyen en los grupos empresariales afiliados
a estas entidades bancarias y cuyo capital representd mas del 80% del capital de los
bancos privados (Chen & Irarrazabal, 2015). Por esta razon, las empresas vinculadas a
estos bancos fueron las més favorecidas y de posicion dominante. Sin embargo, debido
a las altas tasas de interés, no fue sostenible en el tiempo, enfrentandose al

sobreendeudamiento, el cual sobrepaso sus rendimientos de capital.

Al respecto, Chen y Irarrazabal (2015) sostienen que la concesion de créditos a
los citados grupos empresariales iban dirigidos en su mayoria a financiar capital de

trabajo y que en si estos controlaban la economia chilena. Ello resulté decisivo en la
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desencadenante crisis. Igualmente, Cette et al. (2016) sefialan el excesivo acceso al

crédito como entorno vulnerable para desatar una crisis financiera.

En la misma linea, Diaz y Franjo (2016) coinciden con los autores precedentes y
presentan el caso de Espana y la burbuja inmobiliaria de este pais. La caracteristica de la
economia espafiola que la desencadené fue una masiva inversion y concentracion en el
sector inmobiliario y cuyas viviendas estaban sobrevaloradas. Se resalta el contexto de
la expansion en el sector construccion y las hipotecas, otorgadas sin escrutinio de

historial financiero a las personas como causal de crisis.

Esta misma vision es compartida por Cerutti ef al. (2017), quienes indican que el
otorgamiento de créditos y la liquidez financiera se presentan como indicio de un auge
inmobiliario y repercute en la consiguiente caida de los precios en las viviendas, las que
llevan al endeudamiento de las familias y, posteriormente, a una crisis. Por esta razon,
los préstamos descomunales son causales de la ralentizacion en la economia. Se nota,
ademds, un entrampamiento entre los paises por promover la propiedad de bienes
inmuebles y el crecimiento econdémico, lo que podria devenir en una recesion si no se
considera, ademas, un entorno macroeconémico adecuado y una adecuada politica

monetaria para afrontar los auges relacionados con los créditos hipotecarios.

Del mismo modo, Kolasinski y Yang (2018) determinan que las crisis se deben
al otorgamiento de créditos por parte de las entidades financieras, las cuales sobrevaloran
los activos inmobiliarios y los precios de las viviendas en los Estados Unidos. Esto derivo
en las hipotecas subprime. En ese sentido, el riesgo de impago se incrementd y con ello
los activos representaron un alto nivel de riesgo, por lo que en los bancos se
incrementaron los pagos de la deuda proveniente de estos créditos. En consecuencia, se

experimentd una reduccion dréstica de la liquidez y una contraccion del crédito.

Desde una orilla distinta, otro grupo de autores (Farhi & Gabaix, 2016; Cette et
al., 2016; Tan & Cheong, 2016; Kun Chen et al., 2020; Alpanda & Zubairy, 2017)
destaca que son las politicas monetarias una razén suficiente para el estallido de una

Crisis.
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Un estudio que desarrolla esta idea es el de Farhi y Gabaix (2016). Su estudio se
centra en los tipos de cambio como causal de las crisis y lo relacionan al riesgo que una
economia puede incurrir si no tienen una adecuada politica monetaria. Para ellos, el
término “desastre mundial” a las crisis que repercuten mas alla de sus fronteras. De esta
manera, al referirse a los tipos de cambio aluden a su volatilidad y la de otras variables
economicas vinculadas, lo que puede generar una desaceleracion en la economia. En esta
misma linea, Cette et al. (2016) mencionan la importancia del Estado y su injerencia en
las reformas estructurales politicas y monetarias necesarias para que las economias no se
desplomen. De igual forma, Tan y Cheong (2016) situan el estallido de la burbuja
inmobiliaria ocurrida en los Estados Unidos en el 2008 a la inadecuada politica
monetaria, puesto que esta permitia el rapido acceso al crédito hipotecario para las
personas que no califican, sin historial crediticio que los respalde. Al respecto, se sefiala
como una posible causa la euforia de las personas para obtener un bien inmueble, pese a
no tener respaldo econdomico para solventar la deuda con las entidades financieras. Ello
es lo que permiti6 el nacimiento de la crisis subprime. la escasa capacidad de pago de las

personas para asumir sus pasivos, promovida por la ausencia de politicas regulatorias.

Igualmente, Chen et al. (2020) ahondan en el tema de causal de crisis y
encuentran que la ausencia de politicas que regulen el mercado inmobiliario en China fue
lo que impidio6 corregir futuros escenarios que se pudieran presentar en dicho sector. En
la misma posicion, se encuentran Alpanda y Zubairy (2017), quienes, a través de un
estudio realizado en los Estados Unidos, tomaron como variables a la deuda de los
hogares y el acceso a las viviendas para establecer la relacion de las personas con los
préstamos a largo plazo. El estudio precisa que, en un contexto de una politica monetaria
estricta, la deuda de los hogares aumenta, puesto que los intereses hipotecarios son menos
costosos. En esa linea, el estudio presentado advierte sobre un posible escenario de crisis.
A fin de evitar esto como causal de contraccion de las economias, se advierte que las
economias son complejas y que existen otras variables exdgenas que podrian alterar los

resultados.
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Desde una cuarta posicion, para Barradas et al. (2018; Chen et al., 2020; Troug
& Murray, 2020) la existencia de otras crisis producidas por la globalizaciéon econdomicas

son las que ocasionan una crisis financiera.

Desde su punto de vista, Barradas et al. (2018) sefala que la crisis economica de
Portugal se produjo por la cercania con su pais vecino, Espafia. Para esta investigacion,
el impacto de la crisis econdomica de otros paises, como la desatada producto de la crisis
inmobiliaria del pais espafiol afect6 de manera indirecta la economia lusitana, pues le
limito el financiamiento a préstamos internacionales por temor a un efecto indirecto del
mercado hipotecario.De hecho, se presentaba una mayor aversion al riesgo de los bonos

internacionales, desacelerando su economia.

De igual forma, Chen ef al. (2020) presentan el caso chino, haciendo énfasis en
el mercado inmobiliario, por ser considerado un sector importante en la economia del
mencionado pais. A raiz de la crisis del 2008 en los Estados Unidos, China también tuvo
implicancias en su economia, debido a que la crisis de las hipotecas subprime de los
Estados Unidos trascendi6 fronteras, lo que impulso a que se considere como causal en
el pais oriental. También, tratan el tema de la burbuja inmobiliaria en Japon, la cual
también fue causal de crisis econdmica en China debido a su injerencia de este ultimo en
el mercado inmobiliario, lo que les hizo susceptibles a los casos presentados,

extrafronterizos y de gran repercusion global.

La misma posicion presentan Troug y Murray (2020), para quienes una crisis
financiera deviene en otra como impacto. Ellos plantean un “esquema de contagio”. Al
respecto, los investigadores realizaron un modelo de series de tiempo para medir la
correlacion en la bolsa de valores de Hong Kong y Tokio encontrando efectivamente una

alta correlacion entre estas, dicho modelo alerta una crisis financiera.

Desde una mirada totalmente opuesta, se encuentran Gartenberg y Pierce (2017).
Estos autores revelan que, si no se tiene buen gobierno corporativo, las economias se
desploman y en consecuencia ocurre una crisis. De esta manera, el efecto relacionado
responde a la falta de una buena estructura politica y no a patrones del mercado
financiero. Ademas, demuestran la correlacion entre la integracion vertical de las

instituciones financieras que otorgaron las hipotecas a través de sus préstamos y el
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desempefio de estos. Estas instituciones fueron las que en la crisis tuvieron mejor
desempefio. Dicho de otro modo, los bancos que mantenian sus operaciones que originan
y titulizan las hipotecas se respaldan en su buen gobierno corporativo, pues al ser

monitoreadas demostraban su eficiencia.

Un hecho que ilustra el mal manejo de un gobierno corporativo como causal de
crisis son los ocurridos en las instituciones Washington Mutual y New Century Financial
de los Estados Unidos en los que solo se podria apreciar el crecimiento cortoplacista,

pero en realidad emitian préstamos de baja calidad con un ineficaz gobierno corporativo.

Desde una posicion distinta, Girdn et al. (2018) destacan que las crisis no tienen
relacion con las causas antes sefialadas, sino que es el sistema bancario inadecuado el
que repercute en una desaceleracion econdomica. Manifiestan que es el sistema bancario
el causal de crisis financiera. Para sustentar esta afirmacion se basan en los paises de
Espafia y Portugal y su incorporacién a una sola moneda, el euro. En ese sentido, el
espacio conocido como la eurozona facilito las transacciones entre dichos paises, las que
en un comienzo se apreciaban como una mayor rentabilidad por parte de los
inversionistas pero que también suscitd la caida de estos. Al respecto, Girén et al. (2018)
sefialan que se realizaron acciones para menguar la recesion como las fusiones de las
entidades financieras a fin de reorganizar la banca, pero que indudablemente contrajo la
economia. Girén et al. (2018) también cita el caso de los paises como Alemania y
Francia, quienes captaron los titulos de deudas de paises de la eurozona con la excesiva
confianza de tener una sola moneda que les daria mayor rentabilidad; sin embargo, el

comportamiento de los agentes econdomicos no fue el esperado, lo que propicio6 el shock.

Una sexta posicion que explicaria las crisis financieras es la que relaciona a estas
con las personas y el uso de las TIC. Al respecto, Jonathan (2015) plantea que estas no
se originan producto de una burbuja inmobiliaria, sino que se relacionan el uso de las
TIC que estas generen a fin de intervenir en el mercado, especulando y con ello generar
incertidumbre, una menor demanda, volatilidad. Tal es el caso de las acciones que se
cotizan en la bolsa de valores. El poder de las TIC esta en quien la difunde, la recibe y es
tomador de decisiones. Asi, una economia se presenta como fragil ante una inadecuada

informacion, la cual puede generar una crisis econdmica, inclusive a nivel global. De esta
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manera, la importancia de las personas en un adecuado manejo de la informacion

econdmica es trascendental.

Desde otra posicion, Haluszczynski et al. (2017) explican que son los
comportamientos en la bolsa de valores los determinantes de una crisis financiera global.
Para explicar la relacion entre ambas variables, presentan un modelo predictivo aplicado
ala bolsa de valores como indicador de alerta de una crisis. En este sentido, se consideran
los datos correspondientes a los rendimientos por dia de las 500 empresas mas
representativas de la Bolsa neoyorquina y la dependencia entre ellas, lo que mostraria
que, en la crisis de la burbuja inmobiliaria de 2008, el modelo presentaba centralidad en

los datos.

Otro punto de vista explica que la deuda explica una crisis econémica. Para ello,
Barradas et al. (2018) analiza el caso de Portugal, tomando como causales de la crisis, la
deuda publica y privada y que Portugal forma parte de la Unidon Europea. Ello implica
que este pais mantenia acuerdos monetarios que resultaron adversos para su economia.
El proceso de financiacion de acuerdo a lo indicado condujo inevitablemente al
crecimiento de la deuda publica y privada, la cual fue financiada por la llamada troika®,

la cual terminé desencadenando la crisis portuguesa.

Contrario a los autores anteriores, Farhi y Gabaix (2016) indican como punto de
partida de una crisis econdmica a las macrofinanzas internacionales. En ese sentido,
presentan un modelo estadistico en el que las cuestiona y toma como principales variables
de su estudio al tipo de cambio, bonos, acciones y opciones, las que considera

significativas para que propicien el desastre econdmico mundial.

® Conformada por la Comision Europea, el Banco Central Europeo y el Fondo Monetario Internacional.
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IV. EFECTOS DE UNA CRISIS ECONOMICA MUNDIAL

Los autores muestran diferentes posturas frente a los efectos que genera una crisis
econdmica a los paises afectados y al resto del mundo. Perez y Matsaganis (2018) sefialan
que, en el 2010, la crisis de Europa se esparce desde Grecia a diferentes paises que
integran la Eurozona, mas ain cuando esta terminé causando la desvalorizacion del euro,

insuficiencia para cumplir con obligaciones de deuda, disminucion de salarios, etc.

Es importante indicar que los perjuicios para un Estado son mayores a los
esperados, cuando el periodo se extiende. Sin embargo, existe evidencia de paises que el
impacto negativo se aplaca con la ampliacion en volumen de industrias, como comercio,
importaciones, exportaciones, telecomunicaciones, turismo, entre otros. Este es el caso
de Portugal que, al incrementar las exportaciones, logrdé aminorar los efectos esperados.
No obstante, un factor relevante por validar son las fuentes de ingresos que tiene cada
pais y la distribucion de estos, ya que aspectos sociales, politicos e inclusive naturales
terminan por afectar mucho mas. Por ejemplo, en Grecia la recuperacion es mucho mas
lenta, pues el sector turismo es la principal fuente de ingresos para el pais, y debido a
este suceso mundial, la recuperacion de la estabilidad econdmica es mucho mas lenta.
Ademads, para acceder a un programa de apoyo por los OEI, se tiene que ajustar
principalmente el gasto publico. En consecuencia, este evento financiero genera la caida
del empleo, niveles de pobreza elevados y austeridad para la poblacion durante un largo

plazo.

A pesar de lo antes mencionado, los mismos autores comentan que en Europa la
mayoria de los paises que la conforman brindan beneficios sociales como subsidios por
desempleo, por lo que durante una crisis no pueden ser sostenibles. Es por ello que el
Gobierno toma la decision de recortar las obligaciones publicas, dentro de ellas, la
reduccion del salario, la inversion en educacién y otros rubros relevantes. Por
consiguiente, la severidad de las medidas implementadas obliga a que muchas empresas
tengan que liquidar o declararse en quiebra. El aumento de los impuestos y la

insostenibilidad de las actividades durante este hecho global termina por asfixiarlas.
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En esta misma linea, Goodhart y Lastra (2018) indican que paises como Espafia,
Portugal e Italia por lo general se caracterizan por tener economias ciclicas, que rigen en
funcion al momento de cada pais. Es decir, los puestos de trabajo se afiaden
considerablemente durante al auge, pero este factor cambia drasticamente cuando el
Gobierno presenta una recesion. También, genera la emigracion de diferentes familias
por la busqueda de mejores condiciones laborales, mejores ingresos, calidad de trabajo y
condiciones de vida. No obstante, en el sector financiero las restricciones crediticias

varian como respaldo y prevencion de un futuro evento.

Durante la crisis subprime en EE. UU., este cambio se realiza para que las
entidades financieras no perjudiquen al sistema ni a los clientes. De esta forma, logran

mejorar la gestion de créditos impagos y morosidad de las carteras.

Desde un punto de vista mas actualizado, Ersan et al. (2019) refieren que
diferentes estudios validan que las diversas variables financieras no son suficiente para
minimizar el riesgo de que los inversionistas trasladen sus fondos a mercados emergentes
que no estén envueltos en alguna crisis econémica. Esto se debe a que el plazo de la
reactivacion es incierto y depende de diferentes factores del pais. Pese a que, durante la
burbuja inmobiliaria, los inversionistas tienen un rol notable dado que adquieren la mayor
cantidad de titulos inmobiliarios. Una medida correctiva es el ordenamiento con una
politica que impone a las empresas a provisionar para que, frente a algin cambio
inesperado, cuente con la liquidez necesaria, ademéds de que logren reducir los

financiamientos, gastos y con ello puedan evitar la incertidumbre financiera.

Un componente negativo es la caida de la bolsa de valores, como el precio de las
acciones, bonos del gobierno, entre otros. Este proceso afecta directamente a los precios
de los inmuebles, ya que pierden el valor esperado. Existen efectos perjudiciales que se
replican en diferentes economias a nivel mundial. La especulacion genera la celeridad
del mercado monetario y concluye con la volatilidad de los precios y la moneda. Ello
provoca una inestabilidad en el Gobierno, asi como la poca credibilidad y solvencia de
entidades. Para ello, se implementan leyes que reforman los procesos y garantizan que

en el futuro el desarrollo del sistema financiero no repita los errores cometidos.
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De igual modo, Voelsen y Schettler (2019) analizan la mas grave crisis en el
mercado hipotecario de los Estados Unidos, la cual ocasion6 que grandes bancos se
desplomen y se fusionen, o tengan que convertirse en bancos tradicionales para lograr
acceder a un subsidio y continuar con sus operaciones. El principal cambio se refleja en
la obtencion de los créditos, puesto que existen nuevas restricciones para nuevos
financiamientos. Esta medida se toma debido a que las operaciones previas no contaron
con la evaluacion y regulacion idonea. El alza en la tasa de interés referencial emitida
por la Reserva Federal’ para los préstamos es la primera medida para aplacar el riesgo
crediticio y la morosidad, ademas del valor de casas empieza a reducirse, debido a que

la economia de EE. UU. empieza a presentar una gran recesion.

Un sector sumamente involucrado de forma negativa fue el industrial, ya que a
raiz de este evento su produccion disminuye a cifras minimas. Asimismo, los paises se
ven vulnerables a una baja clasificacion de riesgo. Esto se debe al cambio reputacional y
el impacto del rendimiento de los activos. De hecho, los Gobiernos que atraviesan una
crisis financiera generalmente terminan diversificAndose a campos adicionales como la
economia, industria, comercio y monetario. Por consiguiente, el acceso a programas de

apoyo es limitado, y en los Estados poco desarrollados las consecuencias se agravan.

Desde otra perspectiva, Heyes et al. (2017) especifican que, en Reino Unido, el
empleo se reduce por efecto de la crisis que inicia en el 2008, la tasa de desempleo se
incrementa hasta el 8% para el afio 2011. Este suceso se debe al subempleo, porque se
limitan las horas trabajadas El sueldo percibido no se encuentra acorde a los
conocimientos o experiencia del empleado, por lo que los reportes muestran que existe

mayor desempleo, pero hay un incremento de trabajadores de tiempo parcial.

Heyes et al. (2017) plantean que los trabajadores britanicos subempleados tienen
una sensacion minima de felicidad en comparacidon con aquellos puestos que son mas

idoneos. Por lo tanto, existe evidencia internacional que resalta el resultado poco

7 El Sistema de la Reserva Federal es el banco central de Estados Unidos. Realiza cinco funciones
generales: ejecutar la politica monetaria de la nacidén, promover la estabilidad del sistema financiero,
promover la seguridad y solidez de las instituciones financieras individuales, promover la proteccion del
consumidor y el desarrollo de la comunidad, y fomentar la seguridad y eficiencia del sistema de pago y
liquidacion (Hernandez, 2015).
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favorable en relacion con la felicidad y satisfaccion que cambian durante la gran
Recesion. Inclusive, se cree que las condiciones financieras en el largo plazo no cambian
y se mantienen sin considerar factores importantes como el desempleo, emigracion,
recesion y pérdida de valor del euro. Aunque el Gobierno mantiene una gran expectativa
por la cantidad de empleos en su economia, no analizan que la calidad de vida de los

trabajadores no es aceptable, dada la restriccion del trabajo parcial.

En la misma posicion, Heinberg (2017) muestra como las marcas locales en los
mercados emergentes operan en un entorno desafiante. La competencia es feroz y la
densidad es alta, porque son los principales objetivos de las empresas multinacionales.
Ademas, en comparacién con las marcas extranjeras y globales, tienen desventajas a
largo plazo por la dimension de los productos que se ofrecen. Con el estallido de la
burbuja inmobiliaria, en diversas situaciones, las pequefias empresas no cuentan con la
capacidad ni el respaldo monetario para mantener la actividad econémica. También,
manifiestan que la Reserva Federal es responsable de la implementacion de la politica
monetaria de EE. UU y cumpli6 un papel principal durante la gran recesion del afio 2008,
como frenar el panico financiero, evitar el riesgo de deflacion y fomentar una débil
recuperacion econémica. Estas son algunas de las consecuencias de la crisis financiera

que se replica en diferentes paises.

De igual modo, Tallberg y Ziirn (2019) detallan que, desde una perspectiva
macroecondmica, la crisis internacional estadounidense se extiende a un nivel muy
incierto en escala global. Su escala de afectacion depende del nivel de exposicion de los
diferentes paises, asi como sus politicas de defensa y el uso de ventanas como un refugio
monetario. Este suceso representa el colapso del orden internacional, involucrando y
cuestionando la economia, la sociedad, las caracteristicas politicas e institucionales del
proceso de globalizacion. Las condiciones provocadas por la burbuja inmobiliaria se han
convertido en un fendomeno mas generalizado, ya que existen enormes pérdidas bursatiles

y baja rentabilidad de los mercados especulativos y emergentes.

Sin embargo, este proceso, a su vez, dafla gravemente todo el sistema crediticio
y el capital propio de las empresas financieras, estableciendo una brecha mas grande. El

estallido a gran escala de los mercados financieros y la paralisis del crédito internacional
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repercuten a todo el mundo, puesto que genera cierres de negocios, pérdida de empleos,

riesgo pais, riesgo soberano, entre otros.

Finalmente, Dingwerth et al. (2020) explican que el propdsito especial para la
mejor comprension de los efectos que generan estos sucesos—como el perder la
legitimidad de la politica mundial—se convierte en un sentido de urgencia social y
también una tarea de gran trascendencia politica. Dicho de otra manera, los paises
cuentan con organizaciones internacionales para lograr la resolucion eficaz de problemas
basados en la experiencia juridica ante crisis economicas. Con ello, se logra
complementar y enfatizar los procedimientos democraticos, y promover su desempefio.
Al mismo tiempo, existen fundamentos que se oponen con estas alternativas de los OEI,

debido a que generan factores negativos sociales.

A pesar de ello, Dingwerth et al. (2020) consideran que el sector trabajo es uno
de los mas afectados y vulnerables, debido a que no se establecen relaciones comerciales
y financieras para la mejoria de este aspecto. Los Gobiernos son el pilar para restablecer
el empleo de un pais, asi como un sistema bancario fuerte que acceda a reservas
internacionales para la seguridad financiera. Asimismo, afirman que la economia
mundial y el orden internacional se rigen como referencia de Estados Unidos, China y
algunos paises de Europa. Por esta razon, a pesar de la crisis del 2008, Estados Unidos
sigue siendo el pais mas poderoso, rico e influyente del mundo, especialmente por sus
capacidades tecnologicas, comerciales, militares y de participacion en el escenario
mundial. Sin embargo, ya no es la unica superpotencia hegemonica que puede imponer
unilateralmente sus objetivos al mundo. Esto le obligard a comprender la nueva relacion

entre potencias mundiales y a realizar importantes reformas en el sentido actual.

Estas reformas devuelven la vitalidad econdomica a mediano plazo, y restablecen
gran parte de su competitividad internacional, puesto que sirven de ejemplo para lograr
controlar los efectos mas perjudiciales para cada estado. Es por ello que la contribucion
proporcional de los datos completos, sistematicos y nuevos sobre un fenomeno que ha
sido ampliamente discutido y pretende que la investigacion se realice principalmente a

nivel de estudios de casos futuros.
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V.  CONCLUSIONES

El marco regulatorio de los diferentes organismos econdmicos internacionales
consta de un conjunto de leyes que permite compartir buenas practicas entre sus
integrantes. Frente a las crisis econdomicas mundiales, los OEI mds involucrados y
relevantes son el FMI y el BM. Con respecto al primer organismo, existe controversia
respecto a los beneficios que esta procura. Un conjunto de investigaciones concuerda que
esta institucion estd comprometida con la sostenibilidad econdémica de los 184 paises
miembros que lo conforman ayudando a los Estados frente a estos eventos,
principalmente con programas de apoyo, debido a que con sus propios recursos no
pueden afrontarlos. También, se ha encontrado que facilita asesorias para mejorar las
medidas financieras relacionadas principalmente a los gastos publicos de los paises
afligidos. Sin embargo, un segundo grupo de autores con posturas mas estrictas
cuestionan el FMI, pese a que brindan mejoras para la solvencia econdmica, recortan
gastos publicos y esta accion fomenta el aumento del desempleo. Esto desencadena una
mayor crisis a lo largo del tiempo; inclusive, en algunos Gobiernos, se generan
hiperinflaciones a raiz de estas medidas drasticas. Es mas, para ellos, este organismo
internacional no ejerce correctamente su funcion de supervision constante, ya que en el
tiempo son los beneficiados por el pago de comisiones e intereses que generan los
programas de apoyo.

En relacion con el Banco Mundial, este OEI esta integramente comprometido a
impulsar a los paises cuyas economias se encuentran sumidas en problemas econémicos.
Esto es coherente con los fines para los que fue creado; sin embargo, surge la controversia
y responsabilizan al BM de generar déficit en los presupuestos de las economias en crisis
y de las restricciones para el acceso al crédito a los paises en vias de desarrollo. Por el
contrario, otorgan créditos preferentes a los paises en auge, evidenciando la desigualdad
e incertidumbre entre los paises miembros menos favorecidos. Ello implicaria la pérdida
de la credibilidad de este OEI y, con esto, la desconfianza para superar una crisis
econdmica.

Existe una posicion heterogénea respecto al origen de una crisis econémica. Entre

estas, sobresalen el excesivo otorgamiento de créditos, el descenso en la produccion, las
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tasas de interés inferior al promedio, las inadecuadas politicas monetarias, la existencia
de otras crisis que impactan en las economias mundiales, la deficiencia del buen gobierno
corporativo, el inapropiado sistema bancario, el mal uso de tecnologias de informacion,
clos omportamientos de las acciones en la bolsa de valores, la deuda interna y externa de
cada pais en el momento de las crisis, y las macrofinanzas internacionales en la era de la
globalizacion econdmica. Ello resultd en la mayor crisis financiera de los EE.UU. Se
considera que la especulacion de precios de viviendas y la ausencia de politicas
crediticias fueron las causas principales del estallido de la gran burbuja inmobiliaria, pero
existen circunstancias adicionales como la falta de un buen gobierno corporativo en las
instituciones, la reduccion de la produccion y la alta concentracion de otorgamiento de
créditos en uno o mas bancos; lo que termind generando un entorno vulnerable para
desatar una crisis financiera. Asi como la concesion de créditos a grupos empresariales,
dirigidos en su mayoria a financiar capital de trabajo y el acceso al sistema financiero a
personas que no son sujetas a crédito.

Los efectos que se derivan de una crisis mundial enmarcan la desvalorizacion de
la moneda, la disminucion de los salarios, la recesion econdmica, la insuficiencia para
cumplir con obligaciones de deuda y la reduccion de inversionistas externos. De igual
manera, originan la disminucion del precio de las acciones, bonos e instrumentos de
deuda que dispersan a los inversionistas. A pesar de ello, se consideran que los efectos
mas relevantes se encuentran en el sector empleo, ya que muchas familias se ven
afectadas por la disminucién de sus salarios y el recorte de las horas de trabajo
principalmente en paises europeos. Asimismo, no se toma en consideracion la calidad de
vida de su poblacion y se ven obligados a emigrar a otros Estados que les permita contar

CON mejores recursos €condomicos.
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