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Hace al gu nos lus tros Albert O. Hirsch- 
man —en tre otros— es cri bía el obi -
tua rio de la eco no mía del de sa rro llo,
ha bi da cuen ta de: i) la cri sis del key -
ne sia nis mo y ii) la di fi cul tad epis te -
mo ló gi ca de de mos trar que el aná li-
sis del sub de sa rro llo ame ri ta ba una
teo ría es pe cí fi ca, dis tin ta de la em -
plea da en el es cru ti nio de las eco no -
mías de sa rro lla das y, fi nal men te, la
“au sen cia” de nue vas ideas en la dis -
ci pli na.

A po co an dar, Tay lor (1983) pre sen- 
tó una teo ría es truc tu ra lis ta pa ra ex -
pli car los pro ble mas de las eco no mías
(en de sa rro llo) que no se “com por tan” 
de ma ne ra “neo clá si ca”. Por otra par -
te, Che nery y Sri ni va san (1988) edi-
ta ron un en ci clo pé di co ma nual de eco- 
no mía del de sa rro llo. Más tar de, Ros
(2000) ela bo ró una ori gi nal y ri gu ro -
sa in te gra ción de la teo ría clá si ca del
desa rro llo y la mo der na eco no mía
del cre ci mien to, con fron tan do pos tu -
la dos teó ri cos con evi den cia em pí ri ca.
Y re cien te men te, a gui sa de ul te rior
prue ba de que la eco no mía del des-
arro llo go za de bue na sa lud, Ffrench-
Da vis su mi nis tra un in ci si vo aná li-
sis de las an ti no mias y de sa fíos de la

Amé ri ca La ti na en la era de la glo ba- 
li za ción.

Ffrench-Da vis ha he cho múl ti ples
con tri bu cio nes se mi na les a la eco no -
mía del de sa rro llo; es uno de los más 
ori gi na les y pe ne tran tes eco no mis -
tas con tem po rá neos que es cri ben en 
la in ter fa se en tre la eco no mía in ter -
na cio nal, el sub de sa rro llo y las fi -
nan zas. Una de las ca rac te rís ti cas
fun da men ta les de Ffrench-Da vis es
su preo cu pa ción in ve te ra da por los
pro ble mas de po lí ti ca eco nó mi ca, fre -
cuen te men te la fuer za mo triz de su
tra ba jo teó ri co. El li bro ob je to de
es ta re se ña —con tie ne sie te ca pí tu -
los or de na dos en tres par tes— no se
ins cri be en la gas ta da ca ti li na ria ha -
bi tual, ca ren te de fun da men tos ana -
lí ti cos y es ta dís ti cos, en con tra de la
glo ba li za ción. La de Ffrench-Da vis
es, sin du da, una crí ti ca eru di ta, teó -
ri ca y em pí ri ca men te bien sus ten ta da
en las hi pó te sis, las in con gruen cias
ló gi cas y los “de si lu sio nan tes re sul -
ta dos” en ma te ria de cre ci mien to y
equi dad del pa ra dig ma, las “po lí ti cas
y re for mas ma croe co nó mi cas, co mer -
cia les y fi nan cie ras” ins pi ra dos en el 
“fun da men ta lis mo neo li be ral” y apli -
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ca dos en la Amé ri ca La ti na des de el
de ce nio de los no ven ta.

La tri lo gía de re sul ta dos po si ti-
vos aso cia dos a la re for ma neo li be ral
—ba ja in fla ción, dis ci pli na fis cal y di -
na mis mo ex por ta dor, ape te ci bles per 
se— no es su fi cien te ni com pen sa, a
de cir del au tor, el enor me cos to real
—len to cre ci mien to, de sem pleo ram -
pan te, mar ca da ines ta bi li dad de la
ma croe co no mía real y cre cien te ine -
qui dad en la dis tri bu ción del in gre -
so— que la re gión ha pa ga do tras 15
años de ce ñir se al de cá lo go del Con -
sen so de Wa shing ton (CW).

La lí nea ar gu men tal de Ffrench-
Da vis es muy vas ta. A con ti nua ción
ex po ne mos una sín te sis esen cial a la
vez que aña di mos al gu nos ma ti ces
in ter pre ta ti vos. Las po lí ti cas del CW

tie nen co mo me ta prio ri ta ria ge ne rar 
un pa no ra ma “ami ga ble con el mer -
ca do” ca rac te ri za do por “pre cios co- 
rrec tos”, úni co fun da men to del cre -
ci mien to di ná mi co sos te ni do del PIB.
Sin em bargo, Ffrench-Da vis afir ma
(ca pí tu lo in tro duc to rio) que la dia -
léc ti ca de la re for ma neo li be ral ha
pro du ci do un re sul ta do pa ra dó ji co:
un am bien te ma croe co nó mi co in ter no
no ami ga ble con el mer ca do con for -
ma do por ma cro pre cios (ta sas de in -
te rés y ti pos de cam bio) de sa li nea dos,
“fue ra de una tra yec to ria sos te ni ble”,
y “una de man da agre ga da vo lá til”. El
punc tum sal tans de su ar gu men to es
que la no ción de es ta bi li dad del “fun -
da men ta lis mo neo li be ral” no con fie re
“prio ri dad a las ac ti vi da des pro duc -
ti vas y al em pleo”. De ahí el men sa je
car di nal de la obra: “re for me mos las

re for mas”, to da vez que el éxi to y el
en fo que cor to pla cis ta y “fi nan cie -
ris ta” del en fo que neo li be ral es la
cau sa del re za go pro duc ti vo y so cial
ac tual en la Amé ri ca La ti na: du ran -
te 1990-2004 el cre ci mien to pro me -
dio anual fue ape nas de 2.6% y el PIB

per ca pi ta cre ció 0.9%, mien tras que 
en tre 1971 y 1980 los da tos res pec ti -
vos fue ron 5.6 y 3%. El au tor des ta ca 
co mo sen dos co ro la rios de las po lí ti -
cas neo li be ra les, la al ta vo la ti li dad
del PIB y la au sen cia de con ver gen -
cia de los in di ca do res de de sa rro-
llo eco nó mi co de la Amé ri ca La ti na
vis à vis los de los paí ses de sa rro lla -
dos, cu ya “in ge nui dad” ha sos la ya -
do la he te ro ge nei dad es truc tu ral y
los con co mi tan tes equi li brios múl ti -
ples (his té re sis) a lo lar go del ci clo
eco nó mi co que con fi gu ran un as pec -
to in he ren te del sub de sa rro llo. Sos -
la yar es tos he chos es ti li za dos —en
par ti cu lar, la in di fe ren cia res pec to a
la ines ta bi li dad del PIB po ten cial—
ha da do pá bu lo a fa llas de mer ca do
cos to sas aso cia das a la aper tu ra a
ul tran za de la cuen ta de ca pi ta les
(so bre to do la li be ra ción de la sa li da
de ca pi tal pa ra los re si den tes), a la
li be ra ción co mer cial (prin ci pal men -
te de las im por ta cio nes), a las cri sis
ban ca rias y a la des re gu la ción fi nan-
cie ra. Estas fa llas de mer ca do se ex -
pre san drás ti ca men te en la uti li za ción
ine fi cien te del po ten cial pro duc ti vo, 
la ines ta bi li dad real, la pro lon ga da
de pre sión de la in ver sión, el au men to
del con su mo que des pla za al aho rro
in ter no y oca sio na de se qui li brios en
la cuen ta co rrien te, la pro ci cli ci dad
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de los mer ca dos fi nan cie ros, la dis -
tor sión de los ma cro pre cios y la re -
dis tri bu ción asi mé tri ca del in gre so.

Ffrench-Da vis (ca pí tu lo I) pos tu -
la otro en fo que ma croe co nó mi co à
la Kal dor-Ver doorn que com pren de, 
ade más de los equi li brios fi nan cie ros
(ba ja in fla ción y dis ci pli na fis cal) “ne -
ce sa rios pe ro in su fi cien tes” de la ma -
croe co no mía del CW, el equi li brio del
sec tor real en tér mi nos de una de -
man da agre ga da con gruen te con el
PIB po ten cial y una cuen ta co rrien te
sos te ni ble. En vir tud del in cre men to
del coe fi cien te de uti li za ción de la ca -
pa ci dad pro duc ti va, en es te en fo que
la dis mi nu ción sos te ni ble de la bre -
cha de pro duc to ejer ce ría un efec to
Kal dor-Ver doorn po si ti vo en la pro -
duc ti vi dad y el po ten cial pro duc ti vo
al in cre men tar la for ma ción de ca pi tal. 
Esta es tra te gia re quie re po lí ti cas ma -
cro com ple men ta rias des ta ca da men te
con tra cí cli cas que ase gu ren la com -
pe ti ti vi dad de los ma cro pre cios, la
es ta bi li dad de los flu jos fi nan cie ros a
mo do de im pe dir bur bu jas es pe cu la -
ti vas que de se qui li bren la re la ción
en tre la de man da y la ofer ta efec ti vas. 
Da dos el ca rác ter in com ple to, he te -
ro gé neo e im per fec to de los mer ca dos 
de fac to res, la vo la ti li dad fi nan cie ra
tien de a tras mi tir se a la eco no mía real 
in ter na, pues to que en el en fo que “fi -
nan cie ris ta” neo li be ral los mo vi mien-
tos de ca pi tal no tie nen re la ción con

las ne ce si da des pro duc ti vas na cio na -
les. Si, co mo sue le su ce der en el mo -
de lo del CW, las po lí ti cas mo ne ta ria
(me tas de in fla ción), cam bia ria (re -
gí me nes ex tre mos) y fis cal (res tric -
ción anual en la pro por ción dé fi cit
fiscal/PIB) tie nen un ses go pro cí cli co, 
la cre cien te bre cha re ce si va de pri -
mi rá la for ma ción de ca pi tal, de bi li -
tan do así al PIB po ten cial.

El aná li sis an te rior con du ce al im -
pe ra ti vo de ela bo rar otra es tra te gia
de po lí ti cas con tra cí cli cas de ma ne -
ra que la re gu la ción fi nan cie ra y la
po lí ti ca fis cal, en par ti cu lar el sis te -
ma de equi li brio fis cal es truc tu ral
(Pas tor y Vi lla gó mez, 2006), con tri -
bu yan al equi li brio ma croe co nó mi -
co real1 y al cre ci mien to con equi dad.
El pa no ra ma de cre ci mien to sos te -
ni ble con equi dad no es ase qui ble
sin un in cre men to sos te ni do en la ta -
sa de in ver sión fi ja (el coe fi cien te de
in ver sión pro me dio de la Amé ri ca
La ti na se des plo mó des de su mon to
más al to en 1980 y des de en ton ces
no se ha re cu pe ra do). Este au men to
sos te ni do en la in ver sión no ha de
con fun dir se con un me ro sal to efí me -
ro en la uti li za ción de la ca pa ci dad
pro duc ti va exis ten te que re sul ta de
una re cu pe ra ción tran si to ria del PIB

efec ti vo, in du ci da por una reac ti va -
ción vo lá til de los flu jos de ca pi tal
(ca pí tu lo II). El pa ra dig ma pro duc ti -
vis ta su ge ri do aquí de pen de de una

COMENTARIOS BIBLIOGRÁFICOS 273

1 Pas tor y Vi lla gó mez (2006) pro po nen una re gla fis cal ba sa da en el con cep to de equi li brio
fis cal es truc tu ral, que es neu tral a lo lar go del ci clo y sos te ni ble en el lar go pla zo. Tam bién mues -
tran la ca pa ci dad de esta re gla para es ta bi li zar la de man da agre ga da en el caso de Mé xi co. Es
no to rio que, en la hi pó te sis de que hu bie ra es ta do en vi gen cia, este ins tru men to ha bría amor ti -
gua do el cho que del efec to Te qui la en 1995. Agra dez co a Ale jan dro Vi lla gó mez su ge ne ro si dad al 
pro por cio nar me una co pia de este ar tícu lo aún no pu bli ca do.



nue va po lí ti ca ma croe co nó mi ca ac ti -
vis ta y re gu la cio nis ta (de man da agre- 
ga da y ma cro pre cios), con gruen te con
un des pla za mien to ex pan si vo de la
fron te ra de pro duc ción y en un con-
tex to de si ner gias en tre un “sec tor
pri va do di ná mi co” y un “Esta do efi -
cien te”.

En lo con cer nien te a las re for mas
co mer cia les, Ffrench-Da vis (ca pí tu lo 
III) ase gu ra que Chi le (1974-1979) y
Mé xi co (1985-2004) son dos ejem -
plos de li be ra ción co mer cial de ses ta -
bi li zan te, mien tras que Chi le (1983-
1991), Co rea del Sur y Tai wán re pre -
sen tan es ti los de re for ma en los que
la his té re sis del pro ce so no es tan có la 
fron te ra de pro duc ción. En tér mi nos 
ge ne ra les, en la Amé ri ca La ti na se
per dió de vis ta que de acuer do con la 
teo ría del co mer cio es tra té gi co, el prin- 
ci pio de in ter ven ción óp ti ma pue de
apli car se con ve nien te men te en un con- 
tex to do mi na do por la com pe ten cia
im per fec ta y las eco no mías de es ca la,
en las que exis ten sec to res es tra té gi -
cos pa ra la eco no mía que ge ne ran
ren di mien tos cre cien tes y/o ex ter na -
li da des po si ti vas. En es tos ca sos, así
co mo en el de la in dus tria re cien te
(Green wald y Sti glitz, 2006), se jus ti -
fi ca la res tric ción co mer cial como par- 
te de una es tra te gia de cre ci mien to.

Es cu rio so que el fun da men ta lis mo
neo li be ral pos tu le que el li bre mer ca -
do y el co mer cio for zo sa men te tie nen 
la ha bi li dad de pro du cir efi cien cia
diná mi ca y cre ci mien to óp ti mo, da do

que de acuer do con Green wald y
Sti glitz (2006) una ca ter va de au to res
co men zan do con So low (1957) y si-
guien do con Arrow y Ro mer han es -
ta ble ci do que es el pro gre so tec no ló -
gi co el que im por ta en el de sa rro llo
eco nó mi co.2 Sin em bar go, la Amé ri ca
La ti na ace le ró la aper tu ra de sus im -
por ta cio nes en con di cio nes ad ver sas:
las re for mas co mer cia les coin ci die -
ron con ajus tes re ce si vos, pa si vi dad
del Esta do, ba jos coe fi cien tes de in -
ver sión, ma cro pre cios dis tor sio na dos.
Así se ex pli ca en par te la ines ta bi li -
dad real sub si guien te.

Pa ra que en efec to las ex por ta cio -
nes pue dan con tri buir a di na mi zar
de ma ne ra sos te ni da la ta sa de cre ci -
mien to del PIB to tal, es ne ce sa rio
com ple tar los mer ca dos de fac to res
y man te ner los ma cro pre cios den tro 
de tra yec to rias sos te ni bles (ca pí tu lo
IV). Pe ro en lu gar de re sol ver las asi -
me trías pre sen tes en los mer ca dos
de fac to res y ga ran ti zar la es ta bi li -
dad ma cro rreal y de los ti pos de
cam bio y las ta sas de in te rés, los go -
bier nos de la re gión, con ex cep ción
de Chi le, pro ce die ron a com ple men -
tar la re for ma co mer cial con una in -
dis cri mi na da li be ra ción de la cuen ta 
de ca pi ta les (ca pí tu lo V). Se su po nía
que és ta con tri bui ría a con so li dar la
es ta bi li dad ma croe co nó mi ca in ter -
na. No obs tan te, la li be ra ción fi nan -
cie ra con tri bu yó a de ses ta bi li zar los
ma cro pre cios (ca pí tu lo VI), ali men tó 
un au ge de con su mo ses ga do ha cia
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2 Re cuér de se que, an tes que ellos, Ha rrod y Schum pe ter ha bían ela bo ra do teo rías di ná mi cas
cen tra das en la in no va ción tec no ló gi ca. Inclu so Adam Smith con ci bió el co mer cio in ter na cio nal
como un vent for sur plus que fa ci li ta ba los ren di mien tos cre cien tes en la in dus tria.



las im por ta cio nes, obs tru yó la for -
ma ción de ca pi tal, alen tó con duc tas
neo rren tis tas y exu be ran cia irra cio -
nal, in cu ban do así “zo nas de vul ne -
ra bi li dad” y es pi ra les de fra gi li dad
finan cie ra que es ta lla ron en crisis cos -
to sas. Las cri sis ocu rrie ron tan to en
la Amé ri ca La ti na (1995, 1998, 2000) 
co mo en Asia orien tal (1998) —que
se ha bía “la ti noa me ri ca ni za do” po co 
an tes. No fue po si ble con te ner las da -
das la au sen cia de es ta bi li za do res
au to má ti cos y la ine fec ti vi dad de la
po lí ti ca mo ne ta ria (Her nán dez Tri -
llo, 2003, ofre ce una ex ce len te expli -
ca ción de la eco no mía de la deu da).

El de sa fío es tri ba, se gún se in fie-
re, en que la Amé ri ca La ti na se apar -
te de la lar ga tra yec to ria stop-go
(1982-2005). En otras pa la bras, que
tras cien da las re cu pe ra cio nes cí cli cas
afin ca das, unas ve ces, en apa lan ca -
mien tos pen du la res que re la jan tem-
po ral men te la res tric ción fi nan cie-
ra ex ter na (1990-1994 y 1996-1997),
im po nien do a pos te rio ri ajus tes re-
ce si vos abrup tos (1982-1988, 1995,
1998-2003) y, otras oca sio nes, en co -
yun tu ra les (2004-2005) tér mi nos de
in ter cam bio fa vo ra bles en ex por ta -
cio nes tra di cio na les con es ca so po -
ten cial de in no va ción tec no ló gi ca.

En el de ce nio fi ni se cu lar del si-
glo XX sur gió un nue vo ti po de cri sis
fi nan cie ras. Ffrench-Da vis es ta ble ce
la etio lo gía co rres pon dien te en el ca -
pí tu lo fi nal: la na tu ra le za de esas cri -
sis es muy dis tin ta de las de an ta ño.
Mien tras en és tas el dé fi cit fis cal y el
se ño rea je, la re pre sión fi nan cie ra, los 
tér mi nos de in ter cam bio y la apre -

cia ción po lí ti ca men te co rrec ta de
la mo ne da de sem pe ña ban un pa pel
cen tral, las cri sis con tem po rá neas se 
ori gi nan en el com por ta mien to pro -
cí cli co de los mer ca dos fi nan cie ros
pri va dos y tie nen co mo pa no ra ma
eco no mías emer gen tes que, al te nor
del CW, han des re gu la do sus mer ca -
dos in ter nos, al can za do equi li brios
ma croe co nó mi cos fi nan cie ros (ba ja
in fla ción y fi nan zas pú bli cas or de na -
das) y se han gran jea do la cre di bi li -
dad y la con fian za de los mer ca dos
de ca pi tal y de los or ga nis mos fi nan -
cie ros in ter na cio na les. Si la re for ma 
de las eco no mías tu vo co mo pre mi sa 
una in com pren sión fun da men tal del 
fun cio na mien to de los mer ca dos, de
acuer do con nues tro au tor, el diag -
nós ti co tra di cio nal de las cri sis de
nue vo ti po tie ne su ta lón de Aqui les
en di ver sas “fa la cias” (p. 291), a sa -
ber: la ines ta bi li dad no se pue de evi -
tar pe ro su cos to es ino cuo, to da vez
que a la cri sis si gue una re cu pe ra -
ción in me dia ta en for ma de “V”; la
libe ra ción fi nan cie ra fo men ta los fun -
da men tos ma croe co nó mi cos; los re -
gí me nes de ti po de cam bio fi jo y
fle xi ble (so lu cio nes ex tre mas) son las 
op cio nes más efi cien tes; los flu jos de 
ca pi tal com ple men tan el aho rro in -
ter no, y la re gu la ción y la su per vi sión
pru den cial bas tan pa ra con te ner la
vo la ti li dad exó ge na. 

Pa ra Ffrench-Da vis el an te rior
diag nós ti co es un so fis ma que de ja
in tac ta la fi lo so fía del CW y sus ries -
gos in he ren tes. Con ba se en la ex -
pe rien cia pro po ne seis lec cio nes de
otra po lí ti ca pa ra ga ran ti zar la es ta-
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bi li dad fi nan cie ra en la re gión: la mag -
ni tud y com po si ción de los flu jos de
capi tal de be es tar en fun ción de la ca -
pa ci dad de ab sor ción sos te ni ble de
ca da eco no mía; las ta sas de in te rés, el 
ti po de cam bio y los otros in di ca do -
res ma croe co nó mi cos bá si cos han de
man te ner se en una tra yec to ria sos te -
ni ble, de pre fe ren cia con un ré gi men
cam bia rio in ter me dio; re gu la ción fle -
xi ble y prag má ti ca de la cuen ta de ca -
pi ta les, de las fi nan zas pú bli cas y de
los ma cro pre cios in tro du cien do va -
ria cio nes ex an te pa ra mi ni mi zar los
cos tos rea les del ajus te y la bre cha de 
pro duc to; que el “sín dro me del do ble 
elec to ra do” no im pon ga un pre do -
minio del en fo que fi nan cie ris ta en el
pro duc ti vis ta, y, fi nal men te, la po lí -
ti ca con tra cí cli ca de be te ner co mo
eje la re gu la ción pru den cial de los
au ges fi nan cie ros y de la de man da
agre ga da.

La prin ci pal y real con tri bu ción
de Ffrench-Da vis (2005) con sis te en
de mos trar con ri gor ló gi co las an ti -

no mias del mo de lo de Con sen so de
Wa shing ton en que se ha ba sa do la
re for ma eco nó mi ca de la Amé ri ca
La ti na y sus ex traor di na rios cos tos
rea les. Otra con tri bu ción se mi nal es 
el con jun to de otras po lí ti cas que
su gie re. Aun que el aná li sis y la agen -
da de po lí ti cas se re fie ren prin ci pal -
men te a la Amé ri ca La ti na, mu ta tis
mu tan dis son apli ca bles a otras re -
gio nes del mun do en de sa rro llo. El
li bro que mo ti vó es ta re se ña mue ve
a ca vi la cio nes pro fun das. Las pro -
po si cio nes de po lí ti ca y el aná li sis
son es ti mu lan tes, pe ro sur gen in te -
rro gan tes res pec to a las fuer zas po -
lí ti cas y so cia les que ge ne ra rían un
am bien te pro pi cio pa ra la cris ta li za -
ción en el cor to pla zo de es ta “re for -
ma de las re for mas” pa ra ha cer de
la glo ba li za ción un ins tru men to del
de sa rro llo eco nó mi co. Mien tras tan -
to, nin gún la ti noa me ri ca no de be ría
pres cin dir de es ta ame na y de sa fian -
te lec tu ra en es ta épo ca de en cru ci -
ja das y apo rías.
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