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A LOS LECTORES

lluminar 1os
rINCONES OSCUroS

ESTE NUMERO DE Finanzas €7 Desarrollo me recuerda una parébola sufi. Una
mujer ve a un mistico que busca algo frente a su puerta. “sQué ha perdido?”,
le pregunta ella. “Mi llave”, responde él. Y ambos se arrodillan para buscarla.
“sDénde se le ha caido exactamente?”, le pregunta ella. “En mi casa”, responde
él. “sEntonces por qué la busca aqui?”. “Porque aqui hay mds luz”.

Moraleja: todos buscamos respuestas donde es mds facil.

Por eso decidimos encender una luz para ver la oscura red de transacciones
secretas que facilitan la evasién y elusién de impuestos, el lavado de dinero, los
flujos financieros ilicitos y la corrupcion.

Considere estas estimaciones: cada afio entre USD 1,5 y UDS 2 billones
cambian de manos debido a sobornos. La evasion fiscal cuesta a los gobiernos
mds de USD 3 billones al afio, y se pierden incontables cantidades de dinero a
través de otras actividades ilicitas. Este dinero podria destinarse a atencién de la
salud, educacion e infraestructura para millones de personas en todo el mundo.
Pero el costo para la sociedad es mucho mayor: la corrupcién distorsiona los
incentivos y socava la confianza publica en las instituciones. Es la rafz de muchas
injusticias econémicas que sufren hombres y mujeres jévenes todos los dias.

El mejor desinfectante es la luz del sol. Paolo Mauro y otros autores ana-
lizan cémo los paises pueden establecer instituciones responsables, mejorar
la transparencia del presupuesto publico e intercambiar entre sf informacién
financiera. Jay Purcell e Ivana Rossi proponen formas de resolver la tensién
entre la necesidad de transparencia y el derecho a la privacidad. Y Aditi Kumar
y Eric Rosenbach abogan por una cooperacién més estrecha entre autoridades
de orden publico, instituciones financieras y reguladores.

Estas transacciones ocultas no son el problema de una sola nacién ni puede
una nacién resolver este problema por si sola. Para abordarlo se requieren sélidas
politicas internas y colaboracién entre pafses. La recompensa serd un sinfin
de otros beneficios politicos, econdémicos y sociales, entre ellos la reduccién
de la desigualdad.

Razén de mds para tratar de iluminar los rincones oscuros de la econo-
mfa mundial. [

GITA BHATT, Directora Editorial

EN LA PORTADA

Grandes sumas de dinero se desvian hacia paraisos fiscales, funcionarios corruptos y
empresas delictivas, y solo tenemos una vaga idea de cémo funciona todo esto. En la portada
de nuestro nimero de septiembre el artista John Cuneo muestra cémo se fuga el dinero
hacia los rincones ocultos de la economia mundial.
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SACAR A LA LUZ

Con el dinero fuera de las sombras, mejora la gobernanza
David Lipton

| afio pasado, el PIB mundial fue de USD 87
billones, frente a tan solo USD 11 billones en
1980. Si bien el PIB es solo uno de los muchos
indicadores del bienestar, la mejora es notable. Pero
antes de empezar a festejar, consideremos estas cifras,
que apuntan a la cara oculta de la economia mundial:

USD 7 billones

Esa cifra, equivalente al 8% del PIB mundial, repre-
senta el monto estimado que se esconde en centros
financieros offshore, gran parte del cual probable-
mente proceda de actividades ilicitas.

USD 1 billén

Segtn un célculo, esta es la ganancia en ingreso
publico que podria lograrse si se redujera en un tercio
la corrupcién en todo el mundo.

Estas cifras encienden una luz que deja ver los rin-
cones ocultos de la economia mundial, el dinero que
escapa al alcance de los recaudadores de impuestos,
reguladores y organismos de orden puiblico. También
son las ganancias ilicitas de sobornos, el producto
del arbitraje regulatorio y las utilidades de domici-
lios fiscales que algunos consideran equivalentes a la
evasion fiscal. En su conjunto, van en detrimento del
bien coman. Es dinero perdido que podria utilizarse
para mejorar la vida de la gente.

El aumento de las finanzas digitales, los crip-
toactivos y el ciberdelito se suma a estos desafios.
Consideremos la denominada “web oscura”, un mer-
cado oculto que lo abarca todo, desde identidades
robadas hasta armas y estupefacientes.

Estas précticas, ilicitas o legitimas, tienen un gran
impacto en los ingresos publicos de todo el mundo,
y se insta cada vez mds a la comunidad internacional
a eliminar las zonas grises regulatorias.

Pero no es solo una cuestién de cumplimiento de
laley. Se estd ejerciendo presién sobre los gobiernos
para que se ajusten a répidos cambios que se estdn
produciendo en la economia mundial, que —si se
manejan correctamente— pueden generar consi-
derables beneficios. No cabe duda de que este es
el caso de las tecnofinanzas y, potencialmente, de
los criptoactivos.

4 FINANZAS & DESARROLLO | Septiembre de 2019

Estdn aumentando las necesidades de recursos
publicos para estimular el crecimiento en algunas
economias avanzadas, construir infraestructura en los
mercados emergentes y mejorar la salud y la educacién
en el mundo en desarrollo. Por lo tanto, la pérdida
de billones de délares representa una amenaza para
nuestro bienestar. Contribuye al debilitamiento de
la confianza en el gobierno y socava su capacidad
para abordar problemas econémicos clave, como la
desigualdad y la pobreza.

Los estudios del FMI muestran que los paises con
niveles mds bajos de percepcién de corrupcién tienen
mucho menos despilfarro en obras pablicas. Entre los
paises de bajo ingreso, la proporcién del presupuesto
dedicado a educacién y salud es un tercio més baja
en los paises mds corruptos. Eso reduce la eficacia
del gasto social.

sCémo podemos abordar estos problemas?

Ahf es donde el FMI quiere cambiar la situacion.
Hemos trabajado en estrecha colaboracién con autori-
dades nacionales, organismos multilaterales y el sector
privado durante casi dos décadas para combatir el
lavado de dinero y el financiamiento del terroris-
mo. Hemos liderado los esfuerzos para fortalecer la
transparencia fiscal y, cada vez mds, para combatir
la corrupcién.

En definitiva, se trata de la nocién bésica de buen
gobierno: cémo un pais define y aplica su politica
econdmica en todos sus multiples niveles de detalle
y cémo respeta el Estado de derecho. El afio pasado,
el FMI adopté un marco integral para reforzar la
labor relacionada conda gobernanza que abarca las
funciones mds pertinentes para la economia, como
recaudacién de impuestos, banca central, y supervi-
sién del sector financiero y regulacién del mercado.

No es fécil lograr una mejor gobernanza; requiere
un esfuerzo sostenido a largo plazo. No solo es lo
correcto, sino que también aporta beneficios tangibles
a millones de personas. La accién conjunta ayudard
a garantizar el éxito. [

DAVID LIPTON es el Director Gerente Interino del FMI.
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Los miles de millones de divisas que atraen los paraisos fiscales perjudican por igual
a naciones remitentes y destinatarias

Nicholas Shaxson

asta la crisis financiera de 2008, los
paraisos fiscales eran vistos como exdti-
cas atracciones secundarias de la econo-
mia mundial, fortalezas financieras en
los Alpes o islas del Caribe frecuentadas
por celebridades, mafias y aristécratas
adinerados. Desde entonces, el mundo
ha aprendido dos lecciones preocupan-
tes: primero, el fendmeno es mucho mds amplio y
fundamental para la economia mundial de lo que
se imaginaba; segundo, los paraisos mds grandes no
estdn donde pensdbamos.

En conjunto, se estima que el costo de los paraisos
fiscales, medido como pérdida de recaudacion del
impuesto sobre sociedades, es de USD 500.000 a
USD 600.000 millones anuales (Crivelli, de Mooij,
y Keen, 2015; Cobham y Jansky, 2018), por medios
legales y no tan legales. De esa recaudacién perdida,
USD 200.000 millones corresponden a economias
de bajo ingreso, con un impacto como porcentaje del
PIB mis fuerte que en las economias avanzadas. Esta
cifra es incluso superior a los USD 150.000 millones
de asistencia para el desarrollo que reciben del exterior.
Tan solo las empresas del American Fortune 500
tenfan USD 2,6 billones fuera del pais en 2017, si
bien una pequefa parte fue repatriada después de la
reforma fiscal de Estados Unidos en 2018.

No solo se benefician las empresas. Gabriel Zucman
(2017), economista de la Universidad de California en
Berkeley, estima que las personas fisicas tienen USD
8,7 billones en paraisos fiscales. Las estimaciones mdas
completas del economista y abogado James S. Henry
(2016) elevan el total a USD 36 billones. Ambos,
suponiendo tasas de rentabilidad muy diferentes,
calculan pérdidas de recaudacién por el impuesto
sobre la renta personal de alrededor de USD 200.000
millones anuales, lo que debe sumarse a las pérdidas
por el impuesto sobre sociedades.

La gran variacién entre estimaciones se debe al
secreto financiero, a la falta de datos oficiales y a que
no existe una definicién generalmente aceptada de
paraiso fiscal. La mia se sintetiza en “eludir” y “a
otro lugar”. Para eludir las normas que no gustan,
se lleva el dinero @ otro lugar, fuera del pais. Prefiero
esta definicién amplia porque estos paraisos no solo
afectan a los impuestos: ofrecen una via de escape
contra regulaciones financieras, la transparencia, la

responsabilidad penal, y mucho mds. Como los prin-
cipales usuarios de los paraisos fiscales son las grandes
instituciones financieras y otras multinacionales, el
sistema inclina la balanza en contra de las pequenas
y medianas empresas y potencia la monopolizacién.

La lista también incluye los dafios politicos, aunque
imposibles de cuantificar. Los paraisos fiscales ofrecen
un lugar donde esconder las actividades ilicitas de las
élites en desmedro de una mayoria menos poderosa.
En su defensa, estos paraisos se autodefinen como
“vehiculos fiscales neutros” que facilitan el flujo de
las inversiones y las finanzas internacionales. Pero
pese a los beneficios evidentes para los actores pri-
vados, esto no es asi para el mundo en su conjunto.
Ademds de pérdidas tributarias, la libre circulacién
transnacional de capitales conlleva riesgos; entre ellos,
el peligro de inestabilidad financiera en economias
de mercados emergentes.

En general, cuanto mds adineradas son las per-
sonas y mds grandes las multinacionales (algunas
tienen cientos de subsidiarias en el extranjero), mds
enquistadas estdn en el sistema y mds lo defienden.
También hay gobiernos poderosos que participan; los
paraisos mds importantes estin ubicados en economias
avanzadas o sus territorios. En el Indice de paraisos
fiscales corporativos que elabora la Red para la Justicia
Fiscal, los tres primeros puestos corresponden a las Islas
Virgenes Britdnicas, Bermuda y las Islas Caimdn, todos
territorios britanicos de ultramar. El Indice de secreto
financiero sobre fortunas privadas lo encabezan Suiza,
Estados Unidos y las Islas Caimdn.

Para entender por qué las jurisdicciones ricas encabe-
zan las listas, cabe preguntarse cudntos nigerianos
ricos esconden activos secretos en Ginebra o Londres,
y cudntos suizos o britdnicos ricos esconden activos
en Lagos. Los capitales tienden a fugarse de paises
pobres a paises ricos.

Y el sistema offshore estd creciendo. Cuando una
jurisdiccién encuentra una nueva laguna fiscal o
disefia un mecanismo de secreto financiero que
logra atraer dinero mévil, otros la copian o superan
en una competencia nociva. Esto explica el enorme
descenso de las tasas promedio del impuesto sobre
sociedades, del 49% en 1985 al 24% hoy dia. Entre
las multinacionales estadounidenses, el traslado
de ganancias hacia paraisos fiscales aument de
un 5%-10% de las ganancias brutas en los afios

Septiembre de 2019 | FINANZAS & DESARROLLO 7

ILUSTRACION: ISTOCK / SLALOMP; FILBORG; SUESSE; SLAVICA



HASIA HACE UNOS DIEZ ANOS CRSI NO ABIA- FRINOS
POLTICOS O LA TUPANSION DL 105 PARAIBOS HISCALE

noventa a alrededor del 25%-30% actualmente
(Cobham y Jansky, 2017).

Los principios del sistema internacional de impues-
tos sobre sociedades se establecieron en el marco de la
Liga de las Naciones hace casi un siglo. Consideran
que las multinacionales son “entidades indepen-
dientes” con escasa conexién. Esto es una ficcién.
De hecho, las multinacionales se potencian con su
naturaleza unitaria y cosechan poder de mercado y
economyias de escala. Si el todo es mds que la suma
de sus partes (geogrdficamente diversas), ;qué paises
logran gravar el valor adicional? Casi nunca los paises
de bajo ingreso pues el sistema tiende a favorecer a
la jurisdiccién en que las multinacionales tienen su
sede, a menudo en paises ricos.

Mds atn, las multinacionales pueden manipular
los precios de transferencia entre filiales para tras-
ladar beneficios de jurisdicciones con altos impues-
tos a otras con impuestos bajos. Por ejemplo, una
empresa con una patente en un parafso fiscal cobra
regalias exorbitantes a filiales en paises con altas
tasas y asi incrementa al méximo las ganancias en
la jurisdiccién de baja tributacién. En teoria, los
precios de transferencia pretenden reflejar los precios
de mercado que se cobrarian en operaciones entre
dos partes independientes. Pero con frecuencia no
pueden establecerse ficilmente, como sucede con
un dispositivo exclusivo para un motor de reaccién
que no se vende en el mercado abierto o la patente
de un medicamento. En la prictica, el valor es el que
establecen los contadores de la empresa.

La principal alternativa al concepto de “indepen-
dencia de las partes” es algo denominado “impuesto
unitario con férmula de reparto”. En este sistema, una
multinacional es una tnica entidad y distribuye las
ganancias de manera geografica segiin una férmula
que refleja la actividad econdmica real, la cual puede
ser una combinacién de ventas, empleo y activos tan-
gibles. En teoria, este método reduce la influencia de
los paraisos fiscales: si una empresa tiene una oficina
con una persona en Bermuda, la férmula asigna una
porcién mindscula de las ganancias globales a esa
jurisdiccién, de modo que poco importa si Bermuda
cobra una tasa cero. En la prictica, este sistema tam-
bién tiene dificultades técnicas, y la eleccién de la
férmula estd muy politizada, aunque es un sistema
mis simple, justo y racional que el actual.
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Muchos estados de Estados Unidos, provincias
canadienses y cantones suizos han usado versiones
limitadas de este sistema para impuestos subnacio-
nales, aunque adn no se utiliza a nivel internacional.
Ya se estd elaborando una norma para exigir que
las multinacionales desglosen e incluso publiquen
informacién financiera y contable por pais, lo que
podria proporcionar datos utiles para una férmula
de reparto internacional. También puede haber otros
pasos intermedios hacia ese objetivo, de modo que el
cambio puede ser evolutivo mds que revolucionario.

Hasta hace unos diez afios, casi no habia frenos
politicos a la expansién de los paraisos fiscales. Sin
embargo, después de la crisis de 2008, los gobiernos
sufrieron presiones para cerrar grandes déficits fisca-
les y tranquilizar a votantes furiosos por los rescates
bancarios financiados por los contribuyentes, lo que
aument§ la desigualdad y la capacidad de las multi-
nacionales y los adinerados para eludir impuestos. Los
Papeles de Panamd y la informacién filtrada desde
Luxemburgo revelaron el uso de los paraisos fisca-
les para fines nefastos y redoblaron la presién para
que se romaran medidas. Asi, la Organizacién para la
Cooperacién y el Desarrollo Econémicos (OCDE),
el organismo integrado por paises ricos que fija las
normas en materia de impuestos internacionales, lanz
dos grandes proyectos.

Uno es el Estdndar Comin de Reporte (ECR), un
régimen para el intercambio automdtico de informa-
ci6n entre paises que ayuda a las autoridades fiscales a
identificar los activos de contribuyentes en el exterior.
Pero el ECR tiene muchos vacios; por ejemplo, permite
que personas con determinados pasaportes declaren
ser residentes en un paraiso fiscal, en lugar del pais
en el que viven. Estados Unidos representa un vacio
geografico aun mayor: por aplicacién de la Ley de
cumplimiento tributario sobre cuentas extranjeras,
recopila informacién sobre sus contribuyentes en el
extranjero, pero comparte poca informacién, de modo
que los no residentes pueden mantener activos en ese
pais protegidos por secreto, lo que convierte a Estados
Unidos en un gran paraiso fiscal.

Aun asi, el ECR dio resultados. En julio de 2019 la
OCDE estimé que 90 paises habfan compartido infor-
macién sobre 47 millones de cuentas valuadas en €4,9
billones, que los depdsitos en paraisos fiscales se habfan
reducido en un 20%-25%, y que las declaraciones



voluntarias previas a la implementacién del ECR
habfan generado €95.000 millones de recaudacién
tributaria adicional para miembros de la OCDE y
del Grupo de los Veinte, que incluye a las principales
economias de mercados emergentes.

La otra gran iniciativa fue el proyecto BEPS (erosién
de la base imponible y traslado de ganancias), dirigido
a multinacionales. Fue el esfuerzo de la OCDE por
“armonizar los impuestos con la realidad econémica”
sin alterar el consenso internacional de larga data a
favor del principio de independencia de las partes,
apoyado por las multinacionales que evaden impuestos
y sus aliados. Si bien el BEPS mejord la transparencia de
las multinacionales, la OCDE finalmente lo considerd
un fracaso, en especial para la economia digitalizada.

Estados Unidos también reconoci6 tardfamente que,
con una economia basada en el consumo, tenfa sentido
trasladar la potestad tributaria hacia la jurisdicciéon en
que se produce la venta. Y las economias de mercados
emergentes, incluidos Colombia, Ghana e India, que
cobraron mds importancia en 2016, han impulsado
nuevos enfoques. La OCDE estd estudiando férmulas
con base solo en las ventas, aunque algunos paises de
bajo ingreso prefieren una férmula que incluya a los
empleados y los activos tangibles, lo que les darfa mayor
potestad tributaria. Este alejamiento del principio
ortodoxo de independencia de las partes constituye
un paso hacia la férmula de reparto.

En enero de 2019 el panorama comenzé a cambiar.
Por primera vez, la OCDE reconocié publicamente
la necesidad de “soluciones superadoras del principio
de independencia de las partes”. En marzo, Christine
Lagarde, entonces Directora Gerente del FMI, opiné
que el método era “obsoleto” y “dafiaba especialmente
alas economias de bajo ingreso”. Exhorté a un “replan-
teo fundamental” y al uso de férmulas de reparto de
ganancias. En mayo, la OCDE publicé un “plan” que
propone reformas basadas en dos pilares: en primer
lugar, determinar dénde se deben pagar los impuestos
y sobre qué base, y qué porcién de las ganancias deben
tributar y sobre qué base; y, en segundo lugar, lograr
que las multinacionales paguen un minimo nivel
de impuestos. El profesor Reuven Avi-Yonah de la
Facultad de Derecho de la Universidad de Michigan
dijo que el plan era “sumamente radical” y hubiese
sido “casi inconcebible” cinco afios atrds.

Estamos iniciando el periodo mds importante de
cambio en el sistema internacional del impuesto sobre
sociedades en un siglo. Los avances dependerdn de las
luchas de poder: entre paises ricos y pobres y, dentro de
los paises, entre los contribuyentes ordinarios y quienes
se benefician del sistema actual. Pero un cambio radical
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¢Un sector financiero sobredimensionado?

(efecto sobre la tasa de crecimiento del PIB, puntos porcentuales)
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La mayoria de las economias avanzadas, incluido Estados Unidos, ha pasado
el punto en que el crecimiento del sector financiero es favorable.
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es viable. Para la Red de Justicia Fiscal, donde he tra-
bajado, sus cuatro demandas centrales, inicialmente
desestimadas por utdpicas, estdn cobrando impulso:
intercambio automadtico de informacién financiera
entre paises, registros pablicos de titulares efectivos de
activos financieros, informes por pais y un impuesto
unitario con férmula de reparto.

Elimpuesto sobre sociedades es tan solo el comienzo.
Para entender los temas mds generales, debemos tener
en cuenta las fuerzas que ponen en funcionamiento
al sistema de depésitos offshore. El ejemplo de Suiza
es elocuente. En el pasado politicos de Alemania,
Estados Unidos y otros paises se han enfrentado con
Suiza por la normativa de secreto bancario, sin mucho
éxito. Sin embargo, en 2008, tras descubrirse que
ejecutivos de la banca suiza habian ayudado a clientes
estadounidenses a evadir impuestos, el Departamento
de Justicia tomé otro camino: no apuntd al pais, sino a
los bancos y sus funcionarios. En respuesta, los actores
privados asediados se convirtieron en los principales
defensores de la reforma y Suiza no tard$ en realizar
por primera vez importantes concesiones sobre el
secreto bancario. Esto ensefid que cualquier respuesta
internacional debe incluir fuertes sanciones contra los
facilitadores privados, incluidos contadores y abogados,
sobre todo cuando facilitan actos delictivos como la
evasién de impuestos.

Tengamos también en cuenta que el catalizador de
este sistema offshore es la competencia entre jurisdic-
ciones por ofrecer la mejor forma de evitar impues-
tos, la transparencia y las regulaciones financieras.
Normalmente, una competencia de este tipo entre
jurisdicciones se enmarca en un problema de accién

Septiembre de 2019 | FINANZAS & DESARROLLO 9




PARA MUCHAS [CONOMIRS, TINIR UN- CINIRO FINANCIIRO
QIISHORE 15 UNA PROPULSIA DICIDIDAMINIE: DESIAVORADLE

colectiva que requiere soluciones multilaterales y de
colaboracion. Pero los enfoques cooperativos tienen
falencias. Algunas jurisdicciones son proclives a hacer
trampa para atraer capital mévil, por eso la accién
colectiva puede ser como arrear ganado a ciegas.
Ademsds, no es ficil movilizar votantes a favor de
una colaboracién transnacional compleja, en especial
cuando el objetivo es ayudar a extranjeros y paises de
bajo ingreso.

Existe un enfoque més sélido y radicalmente dife-
rente. La pregunta es si los flujos financieros atraidos
a los paraisos fiscales ayudan a los paises receptores.
Sin duda, ayudan a grupos de interés en esos paises,
por lo general, profesionales bancarios, contables,
juridicos e inmobiliarios, pero sacaso benefician a la
Jurisdiccion en su conjunto?

Una nueva linea de investigacién del FMI, el
Banco de Pagos Internacionales y otros sugiere que
la respuesta es no. Esta bibliografia sostiene que el
crecimiento del sector financiero es favorable hasta
cierto punto éptimo, después del cual perjudica al
crecimiento econémico (véase el grafico en la pagina
anterior). La mayorfa de las economias avanzadas,
incluidos Estados Unidos, el Reino Unido y otros
grandes parafsos fiscales, pasaron ese punto hace
mucho. Para ellos, reducir el sector financiero para
erradicar actividades financieras nocivas deberia de
generar prosperidad.

Junto con este estudio, John Christensen, exasesor
econdmico de Jersey (paraiso fiscal britdnico) y yo
desarrollamos el concepto de “maldicién financiera”
que afecta a jurisdicciones con un sector financiero
sobredimensionado, concepto andlogo a la maldicién
de los recursos, que afecta a ciertos paises que depen-
den de materias primas como el petrdleo. Esta “para-
doja de la pobreza en medio de la abundancia” tiene
muchas causas: el desplazamiento de gente talentosa
del sector puiblico, la industria y la sociedad civil hacia
el sector dominante que mejor paga; una desigualdad
creciente y dafiina para el crecimiento entre el sector
dominante y los otros; el aumento de los precios locales
que quita competitividad a otros sectores transables
a través de las importaciones; auges y caidas recu-
rrentes en los precios de las materias primas y activos
financieros; y un aumento de la bisqueda de rentas
personal y disminucién de la actividad empresarial
en detrimento de las actividades productivas debido
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a la entrada de dinero fécil. Algunos investigadores
denuncian una “financiarizacién” o desplazamiento
de actividades que generan riqueza hacia actividades
predatorias que destruyen la riqueza, como la mono-
polizacidn, la proteccidn a bancos por temor a su
quiebra y la utilizacién de paraisos fiscales.

Los flujos financieros que buscan secreto o eluden
impuestos sobre sociedades son precisamente los que
exacerban la maldicién financiera, al agudizar la de-
sigualdad, aumentar la vulnerabilidad a las crisis, y
causar dafios politicos incalculables cuando el capital
protegido por el secreto se infiltra en los sistemas politi-
cos de Occidente. Y asi como los capitales financieros se
desplazan de paises pobres a paises ricos, la migracion
laboral sigue los mismos pasos.

Como siempre, se necesita profundizar el estudio.
Sin embargo, pareciera que para muchas economias
tener un centro financiero offshore es una propuesta
decididamente desfavorable; no solo transmite dafios
hacia el exterior sino también hacia el interior. Los
paises que reconocen este peligro pueden actuar uni-
lateralmente para frenar sus centros financieros trans-
nacionales, simplemente dando un paso al costado
en la competencia entre jurisdicciones y frenando
la actividad del paraiso fiscal y, al mismo tiempo,
mejorando el bienestar de sus ciudadanos. Esta es una
férmula poderosa y beneficiosa. [

NICHOLAS SHAXSON es autor de Poisoned Wells, un libro sobre
lamaldicién de los recursos naturales en Africa occidental; Treasure
Islands, que trata sobre paraisos fiscales; y més recientemente

The Finance Curse, acerca de paises con sectores financieros
sobredimensionados.
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£ AUGE DE LAS
INVERSIONE

FANTASMA

Las sociedades creadas como pantalla en paraisos fiscales reducen la recaudacion de
impuestos en las economias avanzadas y de mercados emergentes y en desarrollo

Jannick Damgaard, Thomas Elkjaer y Niels Johannesen




egtin estadisticas oficiales, Luxemburgo,
un pais de 600.000 habitantes, recibe
tanta inversién extranjera directa (IED)
como Estados Unidos y mucha mis que
China. Con un total de USD 4 billones en IED
en Luxemburgo, la cifra per cdpita asciende a USD
6,6 millones. En una economfa mintscula como la
de Luxemburgo, tal volumen de IED dificilmente
corresponde a inversiones fisicas. Entonces, sestdn
erradas las estadisticas oficiales o hay otro factor

en juego?

La IED suele ser un importante motor de una
genuina integracién econémica internacional, que
estimula el crecimiento y la creacién de empleo y
fomenta la productividad al transferir capital, aptitu-
des y tecnologia. De ahi que muchos paises adopten
politicas para atraer mds IED. Sin embargo, no toda
IED pone el capital al servicio de la productividad.
En la prdctica, la IED se define como inversiones
transfronterizas entre empresas pertenecientes a un
mismo grupo multinacional, y gran parte de esa
inversion es de tipo fantasma, es decir, inversiones
que pasan por sociedades ficticias o pantalla. Estas
sociedades, denominadas también entidades con
fines especificos, no desempefian actividades empre-
sariales reales, sino que mds bien cumplen funciones
de mantenimiento de activos, de financiamiento
entre empresas o de gestion de activos intangibles,
por lo general para reducir a un minimo las obliga-
ciones fiscales globales de las multinacionales. Este
tipo de ingenierfa financiera y tributaria desvirtiia
las estadisticas de IED tradicional y la forma de

entender la verdadera integracién econémica.

Nuevos maximos
La IED fantasma ha crecido a mayor ritmo que la IED genuina.
(miles de millones de USD)
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Fuente: Damgaard, Elkjaer y Johannesen (de préxima publicacion).
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“Doble irlandés con sandwich
holandés”

Se necesitan mejores datos para comprender quién
estd haciendo circular por el mundo USD 40 billones
de IED, hacia dénde y por qué. Un nuevo estudio
(Damgaard, Elkjaer y Johannesen, de préxima publi-
cacién) combina datos detallados sobre IED de la
Organizacién para la Cooperacién y el Desarrollo
Econdémicos con la cobertura mundial que ofrece la
Encuesta Coordinada sobre la Inversién Directa del
FMI para crear una red mundial que describe todas
las relaciones de inversién bilateral, separando laIED
fantasma de la genuina.

Algo interesante a resaltar es que la vasta mayorfa
de la IED fantasma de todo el mundo estd alber-
gada en unos pocos paraisos fiscales muy conocidos.
Luxemburgo y los Paises Bajos acaparan casi la mitad.
Y si a la lista se suman la RAE de Hong Kong, las
Islas Virgenes britdnicas, Bermuda, Singapur, las Islas
Caimadn, Suiza, Irlanda y Mauricio, estas 10 economias
son el destino de mds de 85% de todas las inversiones
fantasma.

:Cbémoy por qué es que estos pocos paraisos fiscales
atraen tanta IED fantasma? En algunos casos existe
una estrategia deliberada de politica econémica para
atraer tanta inversién extranjera como sea posible,
ofreciendo a las empresas lucrativas ventajas, como
tasas impositivas muy bajas o tasas cero. Aunque
tengan pocos empleados o carezcan de personal y no
tributen en la economia en las que estdn domicilia-
das, las sociedades fantasma pueden contribuir a la
economia local mediante la contratacién de servicios
de asesoramiento tributario, contabilidad y otras acti-
vidades financieras, y mediante el pago de derechos de
registro y constitucion de sociedades. En los paraisos
fiscales del Caribe, estos servicios representan el grueso
del PIB, junto con el turismo.

En Irlanda, la tasa del impuesto sobre sociedades
se redujo sustancialmente, de 50% en la década de
1980 a 12,5% en la actualidad. Ademis, algunas
multinacionales aprovechan vacios en la ley irlandesa
utilizando técnicas innovadoras de ingenieria tributaria
con nombres como “doble irlandés con sdndwich
holandés”, que consiste en transferir utilidades de filia-
les irlandesas y holandesas a paraisos fiscales del Caribe
como destino final. Estas técticas permiten reducir adn
mds las tasas impositivas o eludirlas totalmente. Pese
alos recortes de impuestos, en Irlanda la recaudacién
de impuestos sobre sociedades ha aumentado como
proporcién del PIB porque la base imponible se ha
ampliado significativamente, en gran medida gracias
a la afluencia de inversién extranjera. Esta estrategia
quizd dé buenos resultados en Irlanda, pero en otras
economias erosiona la base imponible. El promedio
mundial de la tasa del impuesto a las sociedades se
redujo de 40% en 1990 a aproximadamente 25%
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Unos pocos paraisos fiscales muy conocidos acaparan la vasta
mayoria de la IED fantasma de todo el mundo.

en 2017, lo que denota una carrera destructiva en la
que todos salen perdiendo, y destaca la necesidad de
coordinacién internacional.

A escala mundial, las inversiones fantasma alcanzan
la pasmosa cifra de USD 15 billones, que equivale al
PIB anual combinado de potencias econémicas como
Alemania y China. Y pese a intentos internacionales
destinados especificamente a reducir la elusién fiscal
—en particular la iniciativa del G-20 sobre la Erosién
dela Base Tributaria y el Traslado de Beneficios (BEPS,
por sus siglas en inglés) y la iniciativa para el intercam-
bio automatico de informacién de cuentas bancarias en
el marco del Estandar Comin de Reporte (ECR)—la
IED fantasma continda en auge, y crece a un ritmo
mayor que el delaIED genuina. En menos de 10 afios,
laIED fantasma ha aumentado de alrededor de 30%
a casi 40% de la IED mundial (véase el grifico), una
tendencia de crecimiento solo observada en este tipo
de inversién. Segtin Lane y Milesi-Ferretti (2018), las
posiciones en IED han aumentado més velozmente
que el PIB mundial desde la crisis financiera mundial,
a diferencia de las posiciones transfronterizas en ins-
trumentos de cartera y otras inversiones.

Si bien la mayor parte de la IED fantasma reside
en unos pocos paraisos fiscales, practicamente todas
las economias —avanzadas, de mercados emergentes
y de bajo ingreso y en desarrollo— estdn expuestas
al fenémeno. La mayoria de las economias invierten
fuertemente en sociedades ficticias en el extranjero y
a su vez reciben inversiones importantes de esas enti-
dades, con promedios en todos los grupos de ingreso
superiores al 25% de la IED total.

Las inversiones en sociedades ficticias extranjeras
podrian ser una sefal de que las multinacionales que
estdn bajo control local eluden impuestos. Asimismo,
las inversiones recibidas de las sociedades ficticias
extranjeras indican que las multinacionales controladas
desde el extranjero procuran no pagar impuestos en
la economia local. Como es de suponer, la exposicién
de una economia a la IED fantasma es mayor cuanto
mds alta es la tasa del impuesto a las sociedades.

Mejorar los datos para mejorar

las politicas

La globalizacién plantea nuevos desafios para las esta-
disticas macroeconémicas. Hoy en dia, una empresa
multinacional puede recurrir a la ingenierfa financiera
para transferir fuertes sumas de dinero por todo el
mundo, trasladar con facilidad activos intangibles muy
rentables o vender servicios digitales desde paraisos
fiscales sin contar con una presencia fisica. Estos fené-
menos pueden incidir enormemente en las estadisticas

macroeconémicas tradicionales, por ejemplo al inflar
las cifras del PIB y la IED en los paraisos fiscales.
Entre los casos que cabe destacar estd el crecimiento de
26% del PIB irlandés en 2015, después de que ciertas
multinacionales trasladaran derechos de propiedad
intelectual a Irlanda, y la situacién de Luxemburgo
como uno de los principales destinos de IED. Para
obtener mejores datos en un mundo globalizado, tam-
bién es necesario adaptar las estadisticas econdmicas.

La nueva red mundial de IED permite identificar
a las economias que mantienen inversiones fantasma
y a sus contrapartes, y da una idea més clara de las
tendencias de globalizacién. Estos datos son de mucha
més utilidad para los analistas y pueden guiar a las
autoridades en sus intentos por abordar la competencia
tributaria internacional.

El tema impositivo ha cobrado importancia en
la agenda de las economias del G-20 en los tltimos
afos. Las iniciativas BEPS y ECR son ejemplos de
esfuerzos que la comunidad internacional realiza
para subsanar las deficiencias de una estructura
tributaria de 100 afios, pero los temas relativos a
la competencia fiscal y las potestades tributarias
en general no han sido abordados. Pero esto parece
estar cambiando gracias a un nuevo acuerdo gene-
ral en torno a la necesidad de introducir reformas
significativas. De hecho, este afio el FMI plante
varias alternativas para revisar la arquitectura tri-
butaria internacional, que van desde la aplicacién
de impuestos minimos hasta la asignacién de potes-
tades tributarias a las economias de destino. Al
margen de la ruta por la que opten las autoridades,
un hecho estd claro: la cooperacién internacional es
crucial para abordar el tema de la tributacién en el
entorno econdmico globalizado de hoy en dia. [

JANNICK DAMGAARD es en la actualidad Asesor del Director
Ejecutivo por la Regién Nérdica-Baltica del FMI. La mayor
parte de esta investigacion la llevd a cabo en su cargo

previo de Economista Principal en el Banco Nacional de
Dinamarca. THOMAS ELKJAER es Economista Principal en el
Departamento de Estadistica del FMI, y NIELS JOHANNESEN
es profesor de Economia en el Centro de Comportamiento
Econdmico y Desigualdad de la Universidad de Copenhague.
Las opiniones expresadas pertenecen a los autores; no reflejan necesariamente

las opiniones de las instituciones a las que pertenecen.
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MOMENTO
DE TRIBUTAHR

El director de la agencia de recaudacion tributaria de Grecia busca activamente
mejorar el cumplimiento de los contribuyentes

Maria Petrakis

s pleno verano griego y Atenas estd repleta de turistas. Vestidos con shorts y sandalias, llenan los comercios
en los angostos callejones adoquinados del histérico distrito de Plaka, al pie de la Acrépolis en busca de
aceitunas, imanes, camisetas y otras baratijas. Un hombre regatea con un vendedor ambulante por el

precio de un bolso. Es el tipo de transaccién en efectivo que George Pitsilis estd tratando de erradicar.
Si el ingreso de turistas iguala las cifras del afio pasado, unos 30 millones de personas visitardn Grecia este afo,
comprardn cafés y ensaladas griegas, alquilardn autos y sombrillas, y dardn impulso a una economia contraida con
un gasto de €16.000 millones. Pitsilis estd decidido a lograr que todas esas transacciones tributen IVA, una fuente

. esencial de ingresos para un Estado corto de dinero.
Por ley, los comercios y otros proveedores de servicios deben aceptar tarjetas de crédito, de débito y de pago y emitir
:facturas Pero con un IVA del 24%, de los mds altos en Europa, la tentacién de hacer trampa es enorme.

Por ello, la administracién tributaria de Grecia lanzé una campana de relaciones ptblicas, bajo el lema “Apodixi,
avor’, que incentiva a los turistas a pagar con tarjeta y pedir la factura o apodiixi. Pitsilis también ha ordenado
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Turistas paseando por
las calles de Atenas.
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Arriba a la izquierda: George
Pitsilis, director de la Agencia
Independiente de Ingresos
Pblicos de Grecia.

Ala derecha, un comerciante
de Atenas emite una factura.

+l

auditorfas e inspecciones en negocios y no tiene reparos
en cerrar famosos restaurantes en Miconos por no
emitir facturas. La publicidad es buena.

“Se crea consciencia, se transmite un mensaje”, dice
Pitsilis en una entrevista. Los turistas pueden “poner
su granito de arena para ayudar al pais a levantarse”.

Déficit en ascenso

La evasion fiscal es un problema para Grecia, donde
la recaudacion tributaria es muy inferior a la de otros
paises de la UE. Esto se traduce en tasas impositivas
demasiado altas que pagan muy pocos. En 2009,
el déficit presupuestario del pais se dispar6 a un
15% del PIB.

Mejorar el cumplimiento tributario es la clave
para reducir las tasas impositivas y financiar mejoras
en las redes de proteccién social y mayor inversion
publica. Esto permitiria que Grecia se recupere de
una crisis econdémica de ocho afos, que redujo su
PIB en un 25% y derivé en rescates internacionales
por €289.000 millones.

Al estallar la crisis, los problemas eran innumerables.
La economia informal de Grecia se estimaba en un
27% del PIB, entre los porcentajes mds altos de Europa.
Un 75% de los profesionales independientes decla-
raban ingresos inferiores al minimo no imponible,
estimé un estudio del FMI. El sistema de recaudacién
tributaria era anticuado y vulnerable a la interferencia
politica. La corrupcién era moneda corriente. El cédigo
tributario se modificaba con frecuencia. Las disputas
quedaban varadas en un sistema judicial lento.

Los intentos por adulterar las estadisticas fiscales
no podian ocultar el problema. En 2010, Grecia pro-
metid reducir drdsticamente su abultado déficit fiscal
como parte del paquete de ayuda de emergencia. Pero
la tarea se hizo mds dificil al profundizarse la crisis
financiera. Siguieron mds rescates. En 2015, el pais
impuso controles de capital, con limites diarios para
la extraccion de efectivo de los cajeros automdticos,
a fin de impedir un derrumbe del sistema bancario.

Después de intentos fallidos por mejorar la recauda-
cién, el gobierno griego cred la Agencia Independiente
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de Ingresos Pablicos, para aislar ala administracién de
ingresos publicos de las presiones politicas y liberarla
de algunas normas laborales complejas que complican
a la burocracia griega. Pitsilis, abogado de 44 afios,
nacido en Estados Unidos, criado en Grecia y educado
en Grecia y Francia, se hizo cargo de la agencia que
entr$ en funcionamiento el 1 de enero de 2017.

Pitsilis trabaja en el centro de Atenas, en una oficina
en el octavo piso de un edificio del Ministerio de
Finanzas. La agencia tiene una entrada separada, lo que
constituye una sefial de la necesidad de independencia
de los puestos politicos que dirigen el ministerio. Un
viernes a las 17.00 horas, Pitsilis vuelve a su oficina de
una reunioén, se pone una corbata y vuelve a trabajar.
Su dfa normalmente termina a las 21.30.

En mayo, un dfa después de que el gobierno anun-
ciara elecciones parlamentarias anticipadas en verano,
Pitsilis reunié a su personal y les dijo que para ellos
era un dia como cualquiera. No se relajaria la admi-
nistracién tributaria, a diferencia de lo que sucedia
en el pasado cuando la administracién tributaria se
flexibilizaba para favorecer la posicién del gobierno
ante los votantes.

Drones de vigilancia

Este verano, los inspectores se estdn distribuyendo
para realizar 50.500 auditorias e inspecciones en el
terreno. Los drones de vigilancia sobrevuelan Santorini
para asegurarse de que los operadores de embarcacio-
nes entreguen factura a quienes visitan la isla. Una
loterfa mensual ofrece a los contribuyentes premios
de €1.000 por usar sus tarjetas para pagar las tran-
sacciones diarias.

Otras innovaciones mds triviales han marcado la
diferencia. Los funcionarios impositivos tienen mejor
acceso a informacion de terceros, como cuentas ban-
carias, y un sistema de resolucién de disputas tramita
las demandas mds rdpido. La brigada mévil de la
unidad de Aduanas, que trabaja en tierra y mar para
realizar inspecciones aleatorias, se estd agrupando bajo
una nueva organizacion central; una unidad especial
se ocupard de investigar tres sectores importantes:
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grandes empresas, pequefias empresas y trabajadores
independientes y, por tltimo, personas acaudaladas.

“La evasién fiscal no tiene un solo mecanismo”,
afirma Pitsilis. “Puede adoptar varias formas.
Claramente, no hay un enfoque universal”.

No obstante, la proliferacién de terminales de punto
de venta, que apuntalan la campana “Apodixi, por
favor” ha sido clave para mejorar la recaudacién. En
dos afios, hasta diciembre de 2018, segtin Cardink se
ha duplicado, a alrededor de 700.000, la cantidad de
terminales que opera la red mds grande de aceptacién
de tarjetas del pais. El valor de las transacciones crecié
de €19.000 millones a €31.500 millones.

Limites de efectivo

La repentina popularidad del pléstico coincidié con
la aplicacién de controles de capital en 2015, cuando
los griegos sortearon las limitaciones para el retiro de
efectivo usando tarjetas de débito para comprar gaso-
lina y alimentos. Luego, el gobierno pasé a exigir el
uso de terminales a una serie de profesiones y negocios.

La utilizacién de terminales crecid, y asf también la
emisién de facturas con IVA porque los pagos se cobran
automdticamente. Los pagos electrénicos generaron
al menos la mitad del aumento en la recaudacion del
IVA en 2017, segtin un estudio de IOBE, un centro
de estudios griego.

Segtin un informe de la Comisién Europea, en 2018
esos pagos crecieron un 24%, a €31.000 millones,
potenciando la recaudacién del IVA, que representa
una tercera parte de los ingresos pablicos. Los recortes
del gasto, sumados a un mayor ingreso, contribuyeron
agenerar un superdvit presupuestario del 1,1% del PIB
el afio pasado, frente a un déficit del 11,2% en 2010.

Los pagos electrénicos “han contribuido porque
empoderan al individuo”, comenta Pitsilis. “Les ha
dado la posibilidad de decir ‘Quiero pagar con tarjeta”.

Aun asi, Grecia tiene mucho margen para seguir
mejorando; la utilizacién de tarjetas como porcentaje
del consumo privado se situd 14,8 puntos porcentuales
por debajo del promedio de la UE en 2017, segin
IOBE. Si Grecia alcanzara ese promedio, la recauda-
ci6n anual del IVA serfa del 21%, lo que equivale a
un aumento de €3.300 millones.

Preocupa que el cumplimiento tributario, atin bajo,
se resienta mds al flexibilizarse los controles de capital
y los limites para el retiro de efectivo. Una cuarta parte
de las terminales instaladas en 2017 y 2018 siguen
inactivas, segtin los representantes de Cardlink.

Un motivo es que, a diferencia de los griegos mds
jévenes y urbanos, los griegos mayores que viven en
dreas rurales siguen prefiriendo el dinero en efectivo.

RINCONES OCULTOS

Los profesionales independientes a menudo ofrecen
descuentos a clientes que pagan en efectivo, un arreglo
que es més fdcil de sellar en la privacidad del consul-
torio de un médico o la oficina de un abogado. Este
problema es serio porque los trabajadores indepen-
dientes representan un 30% de la fuerza laboral del
pais, segtin Eurostat, la mayor proporcién en la UE
y el doble del promedio.

En consecuencia, la principal carga tributaria recaia
en asalariados y pensionados, mientras los grupos de
trabajadores independientes mds adinerados evadian
la red fiscal. Las promesas de aliviar la carga impositiva
contribuyeron al triunfo del Primer Ministro Kyriakos
Mitsotakis en julio.

“Los impuestos no deben ser solo una fuente de
ingreso; deben transformarse en un catalizador del
crecimiento”, afirmé Mitsotakis en su primer discurso
en el Parlamento al anunciar una reduccién de los
impuestos inmobiliarios y de la tasa del impuesto
sobre sociedades. Los pagos electrénicos y la conta-
bilizacién y facturacién electrénica ampliardn la base
tributaria, afirmé.

Cambio de actitud

Para los comerciantes, como Ilias Tsingas, que depen-
den de los visitantes del exterior, las transacciones
electrénicas son una necesidad. “Los turistas no usan
efectivo”, afirma.

Tsingas, 57, tiene un kiosco en el centro de Atenas,
aminutos del Parlamento y en el camino que transitan
los miembros de la Guardia Presidencial camino a la
Tumba del soldado desconocido. Su kiosco, que vende
desde panuelos descartables hasta pelotas de pldstico,
estd adornado con carteles en inglés que indican que
acepta tarjetas de débito y crédito. Sin embargo, entre
los griegos, los politicos y los funcionarios publicos
son los tnicos que usan la terminal a menudo porque
necesitan justificar sus gastos, cuenta Tsingas.

Para Pitsilis, cambiar esa actitud es fundamental
paralograr resultados. Es hora de que los griegos tomen
consciencia de su responsabilidad personal, afirma, y
eviten la tentacién de aceptar un descuento a cambio
del pago en efectivo para evadir impuestos.

“A todos nos corresponde entender que esa pro-
puesta dafia nuestro futuro, el futuro de nuestros hijos,
nuestras jubilaciones, y repercute en las posibili-
dades que tenga nuestro hijo o nieto de encontrar
un empleo en el futuro”, dice Pitsilis. “Porque, en
definitiva, todos terminamos pagando”. [

MARIA PETRAKIS es una periodista independiente radicada
en Atenas.
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Privacidad vs
transparencia

Los paises deben mantener el equilibrio
al combatir los flujos financieros ilicitos

Jay Purcell e Ivana Rossi

n 2011, el ministro de Hacienda de Pakistén,

en su discurso sobre el presupuesto ante la

Asamblea Nacional, explicé que la relacién

ingreso tributario/PIB del pais, un 9,2%, era
inferior al de todas las 154 jurisdicciones, con excep-
cién de una. Con una poblacién de 180 millones,
solo 1,2 millones de personas y empresas presentaban
declaraciones de impuestos.

La evasi6n tributaria generalizada empezd en lo alto:
ese aflo, el Centro de Periodismo de Investigacién de
Pakistin concluyé que el 70% de los legisladores no
habfa presentado su declaracién de impuestos. Por lo
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tanto, habria sido dificil endurecer las leyes y sanciones
vigentes. Y, en definitiva, una mayor aplicacién de la
ley dependeria de la actuacién de los jueces pakista-
nies, muchos de los cuales tampoco habian pagado
sus impuestos.

Sin inmutarse, el Ministro de Hacienda tomé
una medida audaz. En 2014, autorizé la publica-
cién de los montos anuales de impuesto a la renta
pagados por las empresas y las personas. Al parecer,
esta inusual medida surti6 cierto efecto. Si bien el
cumplimiento sigue siendo bajo, hay senales de cierta
mejorfa a raiz de esta iniciativa de transparencia.
Pero esta mejoria no fue gratuita. Avergonzar a los
evasores de impuestos para que paguen lo debido, y
posibilitar que la sociedad civil y la prensa los sefiale
si no cumplen, implicaba que todos los pakistanies
renunciaran a parte de su privacidad.

FOTO: ISTOCK/ GYRO
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A pesar de las ventajas de la transparencia, algunos paises atn
son reacios a facilitar el acceso de todos a informacion atil.

A nivel mundial, las autoridades nacionales aceptan
cada vez mads el valor, y el costo, de usar la transpa-
rencia para combatir los flujos financieros ilicitos. La
transparencia mejora la aplicacién de la ley, mejora la
rendicién de cuentas y la confianza en los procesos y
las instituciones, y desalienta el delito al incrementarse
el riesgo de deteccién. Pero inevitablemente implica
cierta pérdida de privacidad a quienes puedan tener
razones legitimas para mantener discrecién en sus
operaciones financieras, por temor a vecinos entrometi-
dos, columnistas de chismes, e incluso secuestradores.

Pero antes de analizar los pros y los contras de la
solucién, tratemos de definir el problema. En general,
se habla de “fujos financieros ilicitos” como término
genérico que abarca al menos tres tipos de maniobras.
Primero, hay fondos generados por actos ilegales, como
la corrupcidn, el contrabando y el trfico de drogas.
Luego estdn los fondos cuya transferencia es ilegal;
por ejemplo, transferir dinero para ocultar ingresos
constituye evasién tributaria, incluso si se generaron
legalmente. Por dltimo, hay fondos destinados a pro-
pUsitos ilegales, como el financiamiento del terrorismo.

Recurrir a la transparencia para detener estos flujos
no es novedoso, aunque los paises atn siguen procuran-
do perfeccionar el uso de esta poderosa herramienta.
Los ¢jemplos siguientes muestran una amplia gama
de enfoques para manejar la pérdida de privacidad
resultante, que si bien es un componente complejo,
también es crucial para el éxiro.

Declaraciones de funcionarios
publicos

Las estadisticas del Banco Mundial indican que mds
del 90% de los paises han promulgado leyes que
exigen que al menos algunos funcionarios presenten
un declaracién financiera. No obstante, los requisitos
concretos y el nivel de implementacién varfan mucho.
A menudo, los funcionarios deben declarar todos los
ingresos, activos y pasivos propios o de sus familia-
res mds directos, como su conyuge, en el pais o en
el exterior. En otros casos, también deben declarar
los activos de los cuales son beneficiarios finales o
“usufructuarios”. Estas declaraciones pueden ayudar
a avanzar en multiples objetivos de lucha contra la
corrupcidn, desde la prevencién hasta la represién.
También pueden servir para combatir el lavado de
dinero, por ejemplo, ayudando a identificar si un

cliente es una persona politicamente desprotegida,

facilitando los procedimientos de debida diligencia

con respecto a los clientes o potenciando el rastreo y

la recuperacién de activos.

En lenguaje de Internet, brindar acceso puablico a
declaraciones financieras habilita el “crowdsourcing”,
una valiosa colaboracién masiva. Organos de control y
periodistas, entre otros, monitorean las declaraciones,
paralelamente a los funcionarios publicos especia-
lizados, y a menudo aportan pistas y hallazgos que
incentivan o refuerzan significativas investigaciones
de corrupcién. En 2009, por ejemplo, un primer
ministro croata tuvo que renunciar a raiz de articulos
publicados en los medios que cuestionaban la fuente de
su riqueza; estos articulos fueron motivados por fotos
que lo mostraban luciendo relojes caros no incluidos
en su declaracién de bienes. Andlogamente, perio-
distas descubrieron cuentas en bancos suizos que un
ministro de presupuesto francés no habia declarado
a la autoridad fiscal. Ese escdndalo no solo dio lugar
a una investigacion y a su condena por fraude fiscal y
lavado de dinero, sino también a una reforma global
del sistema francés de declaracion de activos de fun-
cionarios publicos que por primera vez incorpord el
acceso publico. En sintesis, el acceso pablico mejora
la rendicién de cuentas y hace que la divulgacién de
informacién tenga un mayor impacto en el descu-
brimiento y enjuiciamiento de conductas delictivas.

A pesar de las ventajas de la transparencia, algunos
paises atin son reacios a facilitar el acceso a informa-
cién qtil; solo alrededor del 50% de los que exigen
declaraciones permiten el acceso publico por ley, y
en la préctica, un porcentaje mucho menor lo otorga
de hecho. Un motivo comiin es preservar la privaci-
dad; otra inquietud es que la informacién podria
ser explotada por posibles ladrones o secuestradores
potenciales. No obstante, es muy posible encontrar
un buen equilibrio entre esas inquietudes y las claras
ventajas del acceso publico. Estas son algunas consi-
deraciones importantes:

* Elacceso puiblico no necesariamente significa publi-
car todo el contenido de las declaraciones presen-
tadas por los funcionarios ptblicos. Datos muy
delicados, como los nimeros de cuentas bancarias,
nunca se publican.

* Las formas de encarar el acceso pablico pueden
adaptarse a las circunstancias concretas del pais.
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Un ¢jemplo: publicar iinicamente declaraciones de
funcionarios publicos de alto rango.

* Se reconoce cada vez mds, incluso en la jurispruden-
cia, que el interés publico pesa mds que la privacidad
personal de los funcionarios de alto rango.

Usufructuarios

Revelar la identidad de los propietarios de empresas
y otras entidades juridicas, como los fideicomisos, es
otra forma de combatir los flujos financieros ilicitos.
En investigaciones a cargo de Damgaard, Elkjaer y
Johannesen (2018) se estimé que USD 12 billones,
casi el 40% de toda la inversién extranjera directa,
circulan a través de estructuras societarias vacias no
vinculadas a ninguna actividad econémica real (véase
“El auge de las inversiones fantasma” en esta edicién
de F&7D). Si bien no todos estos flujos son ilicitos, la
falta de informacién sobre la persona real que posee,
controla o saca provecho de estas estructuras —el
usufructuario— puede ser utilizada para enmascarar
transacciones cuestionables.

Las normas internacionales de lucha contra el lavado
de dinero emitidas por el Grupo de Accién Financiera
Internacional (GAFI), que ayuda a erradicar los flujos
financieros ilicitos, incluyen recomendaciones espe-
cificas para mejorar la transparencia de las personas
juridicas y sus usufructuarios. La informacién bésica
normalmente incluida en los registros de empresas,
como el nombre de la empresa, el tipo de constitucion,
la situacién juridica, el domicilio y la lista de direc-
tores, deberfa ser publica. La informacién sobre los
usufructuarios siempre deberfa estar a disposicion de
las autoridades legales competentes, ya sea que figure
en un registro, en instituciones financieras o en las
propias empresas. A partir de las normas del GAFI,
otras iniciativas internacionales destacadas, como
las del Grupo de los Veinte y el Foro Mundial de la
Organizacién para la Cooperacién y el Desarrollo
Econdmicos, también se han centrado en mejorar la
transparencia de los usufructuarios.

Pero dado que persiste el mal uso de empresas
anodnimas para fines ilicitos, se han hecho cada vez
mis llamamientos a los gobiernos para que redoblen
esfuerzos y den un paso més publicando informacién
sobre los usufructurarios. En consecuencia, la Unién
Europea decidi6 que a partir de 2020, los Estados
miembros deben establecer registros de usufructuarios
alos que el publico tenga acceso.

El acceso publico tiene muchas ventajas. Apoya a
las instituciones financieras en la diligencia debida que
deben realizar con respecto a sus clientes. También
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permite que el ptiblico monitoree y analice las compras
de bienes y servicios por parte de las entidades publi-
cas (para ver, por ejemplo, si los contratistas tienen
vinculos con los funcionarios publicos), controle las
declaraciones financieras de los funcionarios y ayude a
verificar la exactitud y oportunidad de la informacién
en los registros.

Unos pocos paises, como el Reino Unido y
Dinamarca, ya estdn creando registros de usufruc-
tuarios a los que el publico tiene acceso. Muchos otros
se han comprometido a crearlos. Para dar prioridad a
la transparencia y los datos abiertos, y tener en cuenta
al mismo tiempo las preocupaciones en cuanto a la
privacidad, se debe procurar brindar suficiente infor-
maci6n para identificar a los usufructuarios sin revelar
detalles innecesarios y establecer formas de solicitar
que se excepttie la publicacién en casos individuales,
por ejemplo, cuando existen serios riesgos de violencia
o intimidacién.

Ordenes con base geografica

La compra y venta de bienes raices puede ser un modo
muy eficaz de trasladar, lavar e invertir fondos ilicitos.
Las razones son claras: a menudo es posible lavar o
invertir grandes sumas de dinero en una tnica tran-
saccién y ala vez ocultar la identidad del usufructuario
mediante el uso de vehiculos corporativos. Este riesgo
no ha pasado inadvertido a las autoridades naciona-
les, sobre todo en paises con mercados inmobiliarios
grandes y abiertos, donde los precios estdn subiendo
velozmente.

El Departamento del Tesoro de Estados Unidos
emite érdenes de base geogrifica como herramienta
para abordar este riesgo. A principios de 2016, la Red
Contra Delitos Financieros (FinCEN, por sus siglas en
inglés) de dicho Departamento emiti6 6rdenes tempo-
rales que exigfan que ciertas empresas estadounidenses
de seguros de titulos inmobiliarios identificaran alas
personas fisicas detrds de las empresas utilizadas para
pagar en efectivo por inmuebles residenciales de alta
gama en zonas de Nueva York y Florida. El objetivo
era rasgar el velo de secreto en torno a las compras en
efectivo de bienes raices de lujo en nombre de empresas
fantasma y otras personas juridicas. Por supuesto, el
secreto puede salvaguardar la privacidad de los actores
legitimos asi como ocultar las acciones de los ilegitimos.
Algunos de los propietarios afectados seguramente
serfan celebridades u otras personalidades que buscan
un grado razonable de privacidad; otros podrian ser
criminales que intentan ocultar sus negocios a las
autoridades de control.



Los pros y contras deben sopesarse, en lugar de usarlos como
excusa para justificar la pasividad ante los flujos financieros ilicitos.

La solucién adoptada por FinCEN, que otros paises
podrian implementar con respecto a los registros
catastrales, fue requerir que la informacién sobre los
propietarios efectivos se proporcionara al gobierno
pero no al pablico en general. Esto significa que las
autoridades estadounidenses (y a través de ellas las
autoridades extranjeras pertinentes) tienen acceso a
estos datos delicados, pero no los posibles curiosos,
acosadores, abogados y detractores. En 2017, FinCEN
sefial6 que mds del 30% de las compras que figuran
en las 6rdenes de base geografica fueron realizadas
por personas sospechosas de estar involucradas en
negocios cuestionables. Mientras tanto, FinCEN ha
renovado las érdenes sistemdticamente y ampliado su
alcance para cubrir otras dreas metropolitanas impor-
tantes, sin comprometer demasiado la privacidad de
los compradores.

Registros tributarios

La evasién fiscal les cuesta a los gobiernos mds de
USD 3 billones anuales, segtin una estimacién de
2011 de la Red de Justicia Fiscal, establecida en el
Reino Unido. Una menor recaudacidn tributaria
reduce los recursos disponibles para fines producti-
vOs, como construir caminos, escuelas y hospitales,
dificultdndole a los gobiernos generar un crecimiento
sostenible e inclusivo. Por ello, las autoridades nacio-
nales invierten esfuerzos sustanciales en combatir la
evasion fiscal, por ejemplo, auditando declaraciones
de impuestos ¢ intercambiando informacién perti-
nente con otros paises.

Un método poco usado para promover el cumpli-
miento tributario es publicar los ingresos y declaracio-
nes de impuestos de los contribuyentes, como lo hace
Noruega por lo menos desde 1863 y como comenzé a
hacer Pakistdn, en menor grado, 150 afios después. No
sorprende que lo que normalmente se promueve como
medida para fortalecer la transparencia, equidad y ren-
dici6n de cuentas, también se denuncie como invasién
ala privacidad que engendra envidia y promueve en los
colegas y vecinos el “fisgoneo de salarios”. En efecto, el
1 de noviembre, dia en que el gobierno finés publica
los ingresos y pagos de impuestos de los ciudadanos,
se conoce como “Dia Nacional de la Envidia”.

Para respetar la privacidad, Noruega exige que
los particulares ingresen a un sistema especifico que
monitorea sus bisquedas; los contribuyentes pueden
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ver quién ha examinado sus datos, y los usuarios solo
pueden buscar 500 registros por mes. Suecia realiza
controles similares. Estos métodos para equilibrar la
transparencia y la privacidad parecen haber logrado su
objetivo: al parecer, las busquedas frivolas de registros
han disminuido tras la implantacién de los controles,
mientras que los miembros de los medios, que en
ciertos casos pueden realizar blisquedas anénimamen-
te, siguen llevando a cabo una tarea de investigacién
critica a favor del interés publico.

Un arma potente
Estos ejemplos demuestran que la transparencia
es un arma potente en la batalla contra los flujos
financieros ilicitos, en parte porque permite que
periodistas, académicos y otros analicen muchos
datos y denuncien posibles abusos. También refuerza
la confianza en las instituciones, aumenta la rendi-
cién de cuentas y tal vez reduzca la percepcion de
corrupcién publica. Pero las inquietudes sobre la
privacidad no deben ni pueden ignorarse. Hacerlo
puede alimentar una feroz oposicién a las iniciativas
de transparencia, tanto de activistas bien intencio-
nados como de actores cinicos que podrian invocar
la privacidad para ocultar negocios cuestionables.

No hay una férmula universal que permita lograr
el equilibrio perfecto entre transparencia y priva-
cidad, pero hay normas internacionales y buenas
précticas de aplicacién general que pueden servir
de guia en este proceso. Las autoridades pertinentes
deben tener fécil acceso a informacién completa
y deben aspirar a que el pablico tenga el mdximo
acceso, teniendo en cuenta la mejor forma de adaptar
ese acceso a las diferentes partes interesadas, pro-
teger determinados datos personales especificos y
desalentar las basquedas frivolas o la mineria de
datos con fines comerciales.

Los pros y contras pueden y deben sopesarse, en
lugar de usarlos como excusa para justificar la pasi-
vidad ante los flujos financieros ilicitos. [

JAY PURCELL e IVANA ROSSI son expertos en el sector
financiero del Departamento Juridico del FMI.

Referencia:

Damgaard, Jannick, Thomas Elkjaer y Niels Johannesen. 2018."“Correr el velo”. finanzas
& Desarrollo 55 (2).
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Tiene la intencion de proteger a los disidentes, pero también permite ocultar
actividades ilegales

Aditi Kumar y Eric Rosenbach

fines de los afios noventa, dos centros
de investigacién del Departamento
de Defensa de Estados Unidos lide-
raron los esfuerzos por crear una red
andénima y encriptada que protegeria
las comunicaciones sensibles de los espias de ese pais.
Los usuarios comunes de Internet no se enterarian
de su existencia ni tendrian acceso a ella. Y aunque
la intencién secreta original nunca se materializé del
todo, algunos investigadores divisaron una propuesta
de valor distinta: crear un organismo sin fines de
lucro para proteger el anonimato de activistas que
abogan por la privacidad y los derechos humanos.
Nace la red Tor (segtin iniciales de “The Onion
Router”, es decir “router cebolla”, por las multiples
capas que encriptan los datos en trdnsito). Parte
de la periferia de Internet, Tor es la tecnologia que
posibilita la “web oscura” (conjunto de sitios ocultos
e inaccesibles para los navegadores comunes y que
motores de busqueda como Google no indexan).
Con el buscador Tor —de descarga gratis— cual-
quiera accede a este rincén de la web donde la pri-
vacidad es primordial. La sombra de este anonimato
extremo, sin embargo, es larga.
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La verdad es que ademds de ofrecer un alto grado
de privacidad y proteccién frente a la vigilancia de
gobiernos autoritarios, la web oscura facilita un cre-
ciente mercado clandestino que delincuentes astutos
emplean para traficar drogas, identidades robadas, por-
nografia infantil y otros productos y servicios ilicitos.
Y dado que el principal medio de pago es a través de
criptomonedas indetectables, se requiere una estrecha
colaboracién de las fuerzas del orden, las instituciones
financieras y los organismos reguladores del mundo
entero para combatir esta nefasta actividad.

Las zonas grises

Hoy, la red Tor retine a mds de 65.000 Localizadores
Universales de Recursos (URL) tinicos que emplean
la terminacién “.onion”. Un estudio de 2018 de la
empresa de seguridad Hyperion Gray clasific a un
10% de estos sitios y determind que sus funciones mds
comunes facilitan la comunicacién a través de foros,
“chats”, servicios de carga de archivos e imdgenes,
asi como el comercio virtual. Estas funciones, sobre
todo las del dmbito de las comunicaciones, respaldan
muchos usos considerados legales y legitimos en socie-
dades libres. Asimismo, segtin un estudio de 2016 de



la empresa de investigacién Terbium Labs que analizé
400 sitios escogidos al azar con la terminacién “.onion”,
més de la mitad de los dominios de la web oscura son
en realidad legales.

Para los que viven en regimenes opresivos que blo-
quean gran parte de Internet o castigan la disidencia
politica, la web oscura es una via de escape que brinda
acceso a informacién y protege de la persecucién. En
sociedades mds libres, es una herramienta esencial
de comunicacién y denuncia de irregularidades que
protege a las personas de represalias o censura en su
lugar de trabajo o comunidad. Por otra parte, ofrece
privacidad y anonimato a los que se oponen a la
forma en que empresas y gobiernos vigilan, emplean
y monetizan sus datos. Actualmente, muchos orga-
nismos, todos los principales periédicos, Facebook e
incluso la CIA mantienen sitios ocultos en la red Tor
porque hacerlo demuestra (a veces simbélicamente)
un compromiso con la privacidad. Para el New York
Timesy la CIA, por ejemplo, la idea es facilitar una
comunicacién virtual accesible para cualquiera que
pueda proporcionar informacién sensible.

La otra cara de la moneda es que esa misma pri-
vacidad y anonimato que brindan proteccién contra
tiranos y avisos publicitarios focalizados en deter-
minados grupos convierten a la web oscura en una
plataforma para la delincuencia. Las actividades ilicitas
mds comunes incluyen el trifico de armas, la venta
de drogas y la distribucién de pornografia, imagenes
de violencia, asi como de otros tipos de abuso, que a

Para los que viven en regimenes
opresivos que bloquean gran parte
de Internet o que castigan la
disidencia politica, la web oscura
es una via de escape.

menudo involucran la explotacién de nifos. Hay sitios
web que apoyan el discurso de neonazis, supremacistas
blancos y otros grupos extremistas.

Esta combinacidn de servicios de la web oscuray
criptomonedas ha generado expectativas de un auge
de la criminalidad. Hace 10 afios, un criptégrafo
desconocido (experto en descifrar contrasefias) que
empleaba el alias Satoshi Nakamoto cred el bitcoin,
la primera moneda y red de pago no sujeta a control
estatal. Aunque al inicio se disefi6 como medio
de intercambio para la comunidad tecnolégica,
en 2011 el bitcoin se habia convertido en la divisa
preferida de narcotraficantes que comerciaban en
un sitio de la web oscura llamado Silk Road. En
los tltimos cinco afos, mediante la combinacién
de una red cifrada, oculta para la mayor parte del
mundo, y una moneda de transaccién précticamente
indetectable para las fuerzas del orden, se cre6 un
pequefio pero importante mercado de vendedores
de mercancia ilicita.
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Muchas de las amenazas mas dafinas para la sociedad hoy se
manifiestan en la sombra de la red Tor y, por lo tanto, deben ser
examinadas por investigadores internacionales.

De los casi 200 dominios que Terbium Labs cla-
sificé como ilicitos, mds del 75% son, al parecer,
mercados virtuales. Muchos de estos mercados
operan con bitcoines y otras criptomonedas, como
Monero. Las mercancias mds comunes son drogas
y firmacos, seguido por documentos de identidad,
tarjetas de crédito y datos bancarios robados y falsifi-
cados. Algunos sitios ofrecen servicios de piraterfa y
delincuencia tecnoldgica, como programas dainos,
herramientas de ataque de denegacién de servicio dis-
tribuido, asi como servicios de pirateria por contrato.
Un buen ntimero ofrece un surtido de estos servicios
ademds de pornografia y mercaderia falsificada.

Aunque la gravedad y el répido crecimiento de
estas operaciones ilicitas en la web oscura debe-
rian inquietar a las autoridades y las instituciones
financieras mundiales, el comercio en esa red es
minusculo en relacién con el comercio ilicito total
a escala mundial. Segin un estudio reciente de
Chainalysis, una de las principales empresas de
andlisis de criptopagos, el volumen de transacciones
de la web oscura realizadas con bitcoines aumenté de
alrededor de USD 250 millones en 2012 a USD 872
millones en 2018. Segtin proyecciones de la empresa,
en 2019 las transacciones en bitcoines en la web
oscura alcanzardn mds de USD 1.000 millones. Si
esa proyeccion es correcta, el volumen de transac-
ciones ilegales en este 4mbito alcanzard un nivel sin
precedentes. Asimismo, el informe sefiala que, desde
2012, la proporcién de transacciones vinculadas a
operaciones ilicitas realizadas con bitcoines ha dis-
minuido 6% y actualmente asciende a menos del
1% de toda la actividad realizada con esa moneda.
Segtin estimaciones mds generales de las Naciones
Unidas, el monto de lavado de dinero en todo el
mundo representa entre el 2% y el 5% del PIB
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mundial por afio, es decir, entre USD 1,6 billones
y USD 4 billones.

Aungque el volumen econémico total de la actividad
ilicita en la web oscura sigue siendo relativamente
reducido, muchas de las amenazas mds dafiinas para
la sociedad hoy se manifiestan en la sombra de la red
Tory, por lo tanto, deben ser examinadas a nivel inter-
nacional por organismos reguladores, instituciones
financieras y entidades policiales.

Patrullaje entre las sombras

Proteger a disidentes politicos, a quienes abogan por la
privacidad y a denunciantes de irregularidades no debe
ser a expensas de empoderar a pedéfilos, traficantes
de armas o narcotraficantes. Ese es precisamente el
reto que enfrentan los organismos reguladores y las
fuerzas del orden: cémo equilibrar la proteccién de
principios liberales en una era de control de la informa-
ci6n con la deteccién y erradicacion de las actividades
mds insidiosas que se realizan en esa oscura trama.
En los tltimos afos, la comunidad internacional ha
logrado importantes avances en este frente, al mejorar
el intercambio de informacién, ampliar la capacidad
técnica de la policia para desmantelar mercados ili-
citos, y regular la transferencia de transacciones en
criptomonedas.

El primer paso para hacer frente a las actividades
mis nefastas de la web oscura es mejorar el inter-
cambio de informacién entre las fuerzas policiales
y las instituciones financieras. Dado el cardcter
mundial de dicha red, la cooperacién internacional
es esencial. En 2018-19, Interpol y la Unién Europea
reunieron a las fuerzas del orden publico de 19 paises
para identificar a 247 sospechosos de sumo interés
intercambiaron la informacién necesaria para poder
aplicar la ley. Los resultados fueron prometedores: la



labor de este grupo solo en este afio permiti6 detener
a sospechosos y clausurar 50 sitios ilegales de la web
oscura, como Wall Street Market y Valhalla, dos de
los mayores mercados de drogas.

El auge de operaciones ilegales en la web oscura
también ha incitado a las autoridades de muchos paises
a controlar la criminalidad mejorando la capacidad
de entidades policiales nacionales como la Oficina
Federal de Investigaciones de Estados Unidos (FBI).
El FBI, por ejemplo, supuestamente ha realizado ope-
raciones para “desanonimizar” los servidores de Tor
estableciendo nodos en la red que le permiten ver la
identidad y la ubicacién de algunas paginas virtuales
ilicitas en la red Tor. El primer acto importante en
este sentido fue el desmantelamiento en 2014 del sitio
Silk Road 2.0, el principal mercado virtual ilicito de
la web oscura. La investigacién revel6 que, en dos
afos y medio de actividad, varios miles de traficantes
de droga y vendedores ilegales habian recurrido al
sitio para distribuir cientos de kilos de drogas y otros
productos y servicios prohibidos a muchos mds de
100.000 compradores. Elsitio se utiliz6 para blanquear
los cientos de millones de délares provenientes de estas
transacciones ilicitas. En total, el sitio gener ventas
de més de 9,5 millones en bitcoines, equivalente en
aquel entonces a unos USD 1.200 millones. AlphaBay
y Hansa Market, dos de los principales sucesores de
Silk Road, fueron desmantelados en 2017.

La capacidad para reprimir las actividades de la
web oscura ha seguido desarrolldndose: por ejemplo
en una reciente operacién de los Paises Bajos se logré
entrar en una conocida web oscura de un traficante,
se la manejé en forma anénima por un mes, y asi fue
posible obtener informacién para detener a docenas
de otros traficantes de la web oscura.

Se requieren nuevas normas

Ademds de realizar operaciones de desmantelamiento,
los gobiernos y los organismos internacionales estdn
intentando regular directamente las criptomonedas
que fomentan los mercados de la web oscura. En junio
de 2019, por ejemplo, el Grupo de Accién Financiera
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Internacional emiti6 directrices que instan a las empre-
sas que procesan transferencias en criptomonedas a
identificar tanto a sus remitentes como a sus benefi-
ciarios. Estas directrices se ajustan a la recomendacién
de la reunién cumbre del G-20 de 2018, en la que se
solicitd a las entidades reguladoras internacionales que
consideraran medidas frente a los criptoactivos, sobre
todo en relacién con el principio de conocimiento del
cliente, la lucha contra el lavado de dinero y la preven-
cién del financiamiento del terrorismo. El ecosistema
de nuevas empresas que han creado mercados, billeteras
y otros mecanismos que facilitan los criptopagos dista
mucho de contar con la infraestructura necesaria para
poder adoptar normas como las del sector financiero,
pero los supervisores necesitan empezar por sentar las
bases para supervisarlos mejor. Con el préximo lanza-
miento de Libra, la cripromoneda de Facebook, esta
tarea se volverd atin mds apremiante ya que las barreras
alaadopcion de activos virtuales se reducirdn paralos
mds de 2.000 millones de usuarios de esa plataforma.

Un equilibrio delicado

Los regimenes autoritarios seguirdn intentando
bloquear el acceso a la web oscura y las amenazas
a su legitimidad que esta plantea al empoderar a
disidentes y activistas. Frente a este peligro, el reflejo
natural de las sociedades civiles liberales serd abogar
por que Tor siga exenta de supervisién y vigilancia
policial para proteger la libertad de expresién y la
privacidad. La realidad de la web oscura es mucho
mids compleja, exige de las entidades de supervisién
y control un enfoque que impida actividades con-
sideradas ilicitas e inmorales en sociedades libres,
pero que a la vez proteja los genuinos beneficios
de una red anénima. [

ADITI KUMAR es director ejecutivo del Centro Belfer

de Ciencia y Asuntos Internacionales de la Escuela de
Gobierno John F. Kennedy de la Universidad de Harvard.
ERICROSENBACH es codirector del Centro Belfer y fue
anteriormente Subsecretario de Defensa para la Sequridad
Global de Estados Unidos.
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El costo de la

orrupcion

El soborno origina la pérdida de ingresos tributarios y también tiene repercusiones sociales
Paolo Mauro, Paulo Medas y Jean-Marc Fournier

n 2013, investigadores brasilefios que tra-  de politicos japoneses que aceptaron sobornos para
bajaban en un caso rutinario de lavado de  aprobar contratos de compra de aviones militares
dinero se encontraron con algo mucho mds  estadounidenses. Esa fue una de las razones para la
serio: un plan de sobornos y licitaciones  aprobacién de la ley que prohibe a las empresas de
fraudulentas que involucraba al gigante petrolero  Estados Unidos pagar sobornos en el extranjero. Pero
estatal Petrobras. La investigacién, conocida como  dondequiera que surja, la corrupcién, o el abuso de
Operacién Lava Jato, descubrié que algunas de las  cargos puablicos para beneficio personal, desvirtta la
mayores empresas de construccién e ingenierfa de  actividad del Estado y atenta contra el crecimiento
Brasil habfan pagado miles de millones de délares  econémico y la calidad de vida de la gente.
en sobornos durante afios para adjudicarse lucrativos Segiin su alcance, la corrupcién puede perjudicar
contratos de Petrobras. En el escindalo se vieron impli-  en gran medida las finanzas publicas, dado que los
cados numerosos politicos y funcionarios de gobierno.  gobiernos recaudan menos ingresos tributarios y
Por supuesto, estos negocios turbios no selimitana  pagan en exceso por bienes y servicios o proyectos de
las economias de mercados emergentes como Brasil.  inversién. Pero su costo va mds alld de las pérdidas
En la década de 1970, caus6 gran impacto el caso  monetarias: los desvios en las prioridades del gasto
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merman la capacidad del Estado para promover el
crecimiento sostenible e inclusivo. Restan recursos
publicos a la educacién, la atencién médicay la infraes-
tructura eficaz, que son las inversiones capaces de
mejorar los resultados econémicos y el nivel de vida
de todos los ciudadanos.

Merma de la confianza publica

:Cbmo reduce los ingresos puiblicos la corrupcién? Por
una parte, puede afectar la capacidad de los gobiernos
de recaudar impuestos de manera justa y eficiente. Los
legisladores corruptos pueden otorgar exenciones tribu-
tarias o crear lagunas en la ley a cambio de sobornos,
lo cual reduce el potencial de recaudacién. Cuanto
mds complejo y confuso sea el sistema tributario,
més fécil serd que los funcionarios hagan uso de sus
facultades discrecionales en la administracién de dicho
sistema y exijan sobornos a cambio de un resultado
favorable. Por ejemplo, en un caso que denuncié el New
York Times, trabajadores municipales presuntamente
aceptaron sobornos para que los impuestos impagos
aparecieran como efectivamente pagados. En general,
la distorsién de las leyes tributarias y la corrupcién de
los funcionarios fiscales merman la confianza piblica
en el Estado y debilitan la disposicién de los ciudadanos
a pagar impuestos.

Frenar la corrupcién puede producir grandes
beneficios fiscales. Nuestra investigacién sugiere que
los ingresos son mayores en paises percibidos como
menos corruptos: los gobiernos menos corruptos
recaudan un 4% del PIB mds en impuestos que
aquellos con el mismo nivel de desarrollo econémico
pero niveles de corrupcién mds altos. Algunos paises
han progresado en los tltimos 20 afios. Si todos los
paises redujeran la corrupcién del mismo modo,
podrian ganar USD 1 billén en ingresos fiscales que
actualmente se pierden, lo que representa el 1,25%
del PIB mundial.

Areas conflictivas
Si bien la corrupcién puede existir casi en cualquier
lugar, es mds frecuente en algunas dreas conflictivas.
Una de estas dreas es la relacionada con los recursos
naturales, en especial el petréleo y la minerfa. Las
enormes ganancias asociadas a la extraccién de recur-
sos naturales son un fuerte incentivo para el pago de
sobornos, o incluso la captura del Estado, situacién
en que las précticas corruptas influyen sobre las leyes
y politicas publicas para asegurar el control sobre la
riqueza natural de un pais. En efecto, en general, los
paises ricos en recursos naturales son mds corruptos
porque lidian con instituciones mds débiles y una
rendicién de cuentas deficiente en cuanto al uso de
su riqueza natural.

La corrupcién también es frecuente entre las empre-
sas estatales, cuyos administradores son susceptibles
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a la influencia indebida tanto de empleados publicos
como de funcionarios electos. Como resultado, las
empresas estatales de sectores vitales como energfa,
servicios publicos y transporte son menos rentables
y eficientes en los paises con mds corrupcién. Varias
investigaciones sobre corrupcién en dichas empresas
resaltan el riesgo de abuso de los recursos publicos,
como Petrobras en Brasil, EIf Aquitaine en Francia
(antes de ser privatizada) y Eskom y Transnet en
Sudéfrica. Ademds, segin estudios, la corrupcién es
uno de los principales motivos por los cuales las empre-
sas privadas suelen ser mds productivas que las estatales.
Sorprendentemente, en paises donde la corrupcion
es menor, el tipo de propiedad es un factor de menor
peso para explicar la diferencia de desempefio entre
las empresas (Baum ez 4., de préxima publicacion).

Las enormes ganancias asociadas a la
extraccion de recursos naturales son un
fuerte incentivo para el pago de sobornos,

0 incluso la captura del Estado.

La compra de bienes y servicios por parte del
gobierno es otra drea conflictiva, en parte debido a
las fuertes sumas de dinero involucradas; en promedio,
estas adquisiciones alcanzan el 13% del PIB entre los
miembros de la Organizacién para la Cooperacién y
el Desarrollo, que agrupa a 36 economias avanzadas.
Las adquisiciones relacionadas con la inversién ptblica
son en particular susceptibles a la corrupcién, porque
los grandes proyectos a menudo poseen caracteristicas
Unicas que dificultan la comparacién de costos y
permiten ocultar sobornos e inflar costos.

Por eso, en general la corrupcién mayor estd asociada
a proyectos complejos y costosos, como la construccién
y equipo de defensa. En cambio, es mds dificil cobrar
sobornos sobre salarios de maestros y funcionarios del
drea de salud. Por lo tanto, es probable que el gasto en
educacién y salud sea menor cuando hay corrupcién,
lo cual reduce la posibilidad de que la productividad y
los niveles de vida de los trabajadores mejoren. Entre
las economias de bajo ingteso, la proporcién del pre-
supuesto dedicado a educacién y salud es un tercio
menor que en los paises mds corruptos (véase el grafico
en la pdgina siguiente).

Asf pues, no extrafia que, en general, el rendimiento
escolar sea menor en los paises donde la corrupcion
es mds comun. Si bien los estudiantes de paises mds
corruptos pueden pasar el mismo tiempo en las aulas
que los de otros paises, la calidad de la instruccién es
peor. No se trata solo de gastar menos en educacion.
En algunos paises, el acceso a empleos en la docencia
en escuelas publicas depende de sobornos o contactos.
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Prioridades sesgadas
El gasto publico en educacién y salud es menor en los paises donde la corrupcién
€s mayor.
(porcentaje del gasto total)
30

I percentil 25 del control de la corrupcién (corrupcion alta)

percentil 75 del control de la corrupcion (corrupcién baja)

24
18
12
6
0! |

Paises de
bajo ingreso

Economias
avanzadas

Economias de mercados
emergentes

Fuentes: FMI, Government Finance Statistics, y estimaciones del personal técnico del FMI.
Nota: Los datos corresponden a 2016.

El ausentismo de maestros es una forma generali-
zada de corrupcién menor en varias economias en
desarrollo; un estudio en Brasil encontré indicios de
que, cuando parte de las transferencias federales a los
gobiernos locales para gastos en educacién se pierden
debido a la corrupcidn, las tasas de desercién son
mayores y el rendimiento escolar es peor.

El éxito de Georgia

Reducir la corrupcién es un reto, pero puede traer
grandes beneficios. Los paises que reducen la corrup-
cién significativamente son recompensados con
mayores ingresos tributarios. Esto sucedi6 en Georgia,
donde en 2003 un nuevo gobierno lanzé una enérgica
campana para reducir la corrupcién, que era muy alta.
El resultado: los ingresos tributarios aumentaron del
12% al 25% del PIB en 5 afos, incluso con tasas
impositivas mds bajas.

El éxito de Georgia reflejé una nueva cultura de
cumplimiento tributario: el porcentaje de personas que
consideraba que nunca era justificable hacer trampa
aumentd del 50% a casi el 80%. Gracias a las mejoras
en los servicios, incluida la disminucién en los indices
de criminalidad y en los cortes de electricidad, junto
con una renovada conflanza en el gobierno, la gente
estuvo mds dispuesta a pagar impuestos. El aumento
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de los ingresos publicos también permitié poner al
dia el pago de salarios y pensiones, lo cual reforzé la
confianza en el gobierno.

:Cudl es la mejor forma de combatir la corrupcién?
A veces, los cambios politicos importantes ofrecen
oportunidades para reformas ambiciosas y mejoras
rdpidas, como en Georgia. Pero en la mayoria de los
casos, el progreso probablemente sea gradual. El éxito
requiere voluntad politica, perseverancia y el com-
promiso de mejorar constantemente las instituciones
durante muchos anos. Con el fin de comprender
mejor las caracteristicas institucionales importantes
para promover la integridad y la rendicién de cuentas,
estudiamos varios paises. Nuestro anlisis proporcioné
algunas lecciones especificas para las autoridades:
o Las posibilidades de éxito aumentan cuando los paises
mejoran varias instituciones que se apoyan mutua-
mente para combatir la corrupcion. Debe comenzarse
por las dreas de mayor riesgo —como adquisiciones,
administracién de ingresos y gestién de recursos
naturales— asf como con controles internos eficaces.
Un marco de gobernanza fiscal también requiere
como pilar clave que exista una funcién publica
profesional y ética. Los jefes de los organismos,
ministerios y empresas publicas deben promover
el comportamiento ético dando ejemplo.
Los gobiernos deben estar al tanto de la evolucion tec-
noldgicay de las oportunidades que inducen conducras
delictivas. Nuestro andlisis demostrd que cuando los
gobiernos invierten en tecnologfas de la informacién
y comunicacion y la transparencia aumenta, dismi-
nuyen las oportunidades de solicitar sobornos. Por
ejemplo, en Chile y Corea, los sistemas electrénicos
de contratacién han sido herramientas poderosas
para mejorar la transparencia y frenar la corrupcién.
Promover la transparencia y la prensa libre contri-
buye a mejorar la rendicion de cuentas. Colombia,
Costa Rica y Paraguay estdn usando una pla-
taforma en linea que permite a los ciudadanos
supervisar el progreso fisico y financiero de los
proyectos de inversién. Nuestro andlisis de varios
paises indica que una prensa libre acrecienta los
beneficios de la transparencia fiscal para frenar la
corrupcién. No basta con publicar datos; también
deben difundirse y explicarse ampliamente. En
Brasil, la publicacién de los resultados de las
auditorfas afectd las perspectivas de reelecciéon
de los funcionarios sospechosos de uso indebido
de dinero publico, y el impacto fue mayor en las
dreas con radioemisoras locales.



Acuerdos para compartir la produccién
en empresas estatales

Legislacién
tributaria

Recaudacién de impuestos
de la administracién de ingresos

Recursos
recaudados
totales

Tesoreria:
Gestion
financiera

Ademds de los esfuerzos por fortalecer las insti-
tuciones internas de los paises, la cooperacién inter-
nacional es crucial. Mds de 40 paises han definido
como delito que sus empresas paguen sobornos para
obtener negocios en el extranjero. Asimismo, los paises
pueden controlar estrictamente el lavado de dinero y
reducir las oportunidades transnacionales de ocultar
el dinero proveniente de la corrupcién en centros
financieros opacos.

Frenar la corrupcién puede ser una tarea abru-
madora, pero necesaria para recuperar la confianza
publica en el gobierno. Con el tiempo, la lucha contra
la corrupcién también puede brindar beneficios

Adquisiciones

Ejecucién
del presupuesto

Salarios y
pensiones

Fondos presupuestarios
adicionales y empresas publicas

econémicos y sociales. Comienza con la voluntad
politica interna, el fortalecimiento continuo de las
instituciones para promover la integridad y la rendicién
de cuentas, y la cooperacién mundial. G2

PAUL MAURO, es Subdirector, PAULO MEDAS es Subjefe de
Divisién y JEAN-MARC FOURNIER es Economista, todos del
Departamento de Finanzas Publicas del FMI. Este articulo se
basa en “Poner freno a la corrupcion’, capitulo 2 del Monitor
Fiscal de abril de 2019 del FMI.

Referencia:
Baum, A, C. Hackney, P Medas y M. Sy. De préxima publicacion. “Governance and SOEs: How
costly is Corruption?”. IMF Working Paper, Fondo Monetario Internacional, Washington, DC.

Septiembre de 2019 | FINANZAS & DESARROLLO 29






EL ARTE BEL

LAVADO

DE DINER®

El poco requlado mercado del arte esta plagado de oportunidades
para blanquear dinero ilicito

Tom Mashberg

atthew Green se cri6 en el atractivo mundo de las bellas artes, rodeado desde su

infancia de las obras de los grandes maestros y los impresionistas. Su padre, Richard,

propietario de dos de las galerias mds ilustres de Londres, traté con nombres legen-

darios como Picasso, Constable, Chagall y Brueghel. Matthew Green, de 51 afios,

se preparaba para hacerse cargo del negocio familiar para que su padre pudiera
dedicarse a sus nuevas pasiones.

Pero, a finales de 2017, segtin los fiscales estadounidenses, Green tuvo tratos con los propietarios
de Beaufort Securities, una compafifa de inversiones con sede en Mauricio, involucrada en fraude,
manipulacién burstil y lavado de dinero. Para los propietarios de Beaufort, engafar a los inver-
sionistas para que compraran titulos sin valor era lo ficil. Lo dificil era hacer que los beneficios
obtenidos por medios ilicitos les parecieran legitimos a los reguladores. Beaufort lo habia hecho
en el pasado depositando dinero con nombres falsos en bancos offshore, para después introducirlo
poco a poco en el sistema bancario mundial. La empresa también habia utilizado el truco probado
de comprar bienes inmuebles para después venderlos rdpidamente, a menudo a pérdida, y convertir
los ingresos ilegales en activos que parecieran el fruto de una transaccién inmobiliaria.

Abhora, los blanqueadores de dinero como Beaufort buscaban formas menos evidentes de
lavar su dinero, y Matthew Green sabia como comerciar con obras de arte multimillonarias.
Green, que fue contactado a finales de 2017 por los conspiradores de Beaufort —uno de ellos
era en realidad un agente federal estadounidense infiltrado—, supuestamente dijo que aceptaria
£ 6,7 millones (unos USD 9 millones en aquel entonces), en lo que sabia que era el resultado
de un fraude en titulos, a cambio de “Personnages”, un Picasso de 1965. Green redactaria
documentos de propiedad falsos que afirmaran que la obra habfa sido vendida, mientras que
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Trabajadores trasladan
La calavera roja,

una pintura de 1982 de
Jean-Michel Basquiat.

El mercado del arte es un terreno de
juego ideal para el lavado de dinero.

en realidad la mantendria en depdsito. Mds adelante
pretenderfa comprérsela a sus cémplices a un precio
menor, queddndose con entre el 5% y el 10% del
dinero blanqueado.

“El arte es un vehiculo muy atractivo para blanquear
dinero”, afirma Peter B. Hardy, exfiscal estadounidense
que ahora asesora a corporaciones e industrias sobre
el cumplimiento de las disposiciones de lucha contra
el lavado de dinero. “Puede esconderse o introducirse
de forma ilegal, las transacciones suelen ser privadas,
y los precios pueden ser subjetivos y manipulados,
ademds de extremadamente elevados”.

Tras una serie de casos recientes en Estados Unidos y
Europa, aumenta el impulso hacia una ofensiva contra
las transacciones ilegales de arte y antigiiedades. El
mercado legitimo de arte es enorme: se calcula que a
finales de 2018 era de USD 67.400 millones a nivel
mundial. Segtin la Oficina de las Naciones Unidas
contra la Droga y el Delito, el mercado clandestino de
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arte, que incluye robos, falsificaciones, importaciones
ilegales y saqueos organizados, podria suponer hasta
USD 6.000 millones anuales. La proporcién atribuida
al lavado de dinero y otros delitos financieros se sittia
en el rango de los USD 3.000 millones.

Para Green, su incursién en el oscuro arte del lavado
de dinero ha terminado mal. En Estados Unidos ha
sido imputado de seis delitos de intento de lavado de
dinero, y su galeria en el distrito Mayfair de Londres
ha sido declarada insolvente por los reguladores bri-
tdnicos. Aunque no se ha declarado a Green como
fugitivo, las actas judiciales indican que los fiscales
estadounidenses han comunicado su imputacién y
orden de detencién a los servicios de seguridad del
Reino Unido, Hungria, San Vicente y las Granadinas y
Mauricio. También se le exige que entregue el Picasso.
Las técticas utilizadas por Green y los demds imputa-
dos en el complot del Picasso son ficiles de replicar,
al menos por el momento. Green aproveché un vacio
legal que los legisladores de Estados Unidos y Europa
estdn intentando cerrar. A diferencia de los bancos, las
compaiifas de seguros de vida, los casinos, las agencias
de cambio de divisas e, incluso, los comerciantes de

FOTO: GETTYIMAGES / JACK TAYLOR / STRINGER
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metales preciosos, las casas de subastas y los galeristas ~ “en comparacién con otros sectores comerciales, el .
no tienen obligacién de informar a las autoridades  mercado del arte se enfrenta a mayores riesgos de "
de las transacciones de gran cuantfa. De hecho, los  exposicién a practicas financieras dudosas” porque :
intermediarios pueden mantener el anonimato de  “el volumen de transacciones cuestionables desde el B
los compradores y vendedores. Y, al contrario que las  punto de vista legal es muy superior a otros mercados i
empresas estadounidenses que negocian en grandes mundiales”. £
sumas de dinero, no tienen que presentar los llamados En laimputacién de Matthew Green y sus complices ;
informes de actividad sospechosa al Departamento del ~ se relata incluso una conversacién, grabada por un F
Tesoro estadounidense si tienen dudas sobre el origen  agente infiltrado, en la que Green supuestamente se :
del dinero que reciben como pago. jactaba de que “el comercio de arte es el iinico mercado
que no estd regulado”. Un cliente “podria incluso
El proyecto de ley en el Congreso comprar arte con un nombre falso sin repercusiones’,
Segtin el proyecto de Ley de Prevencién del Trafico  habria dicho Green. =
Ilicito de Arte y Antigiiedades que se estd debatiendo “Sin duda, las fuerzas y cuerpos de seguridad des- "
en el Congreso, el gobierno estadounidense exigirfaa  taparfan mds casos de lavado de dinero a través del ™
los comerciantes de arte y antigiiedades que establez-  arte si quienes comercian en obras de arte y y anti- ﬁ
can programas de lucha contra el lavado de dinero,  gliedades estuvieran incluidos en la lista de negocios :
mantengan registros de compras en efectivo e infor-  obligados a informar de pagos sospechosos”, afirma
men a los reguladores federales de toda actividad ~ Rick St. Hilaire, exfiscal estadounidense y experto en }
sospechosa y de las transacciones superiores a USD  legislacién de arte y antigiiedades. “Por el momento, l .:
10.000. Ademds, se exigirfa ala industria del arte que  estd completamente expuesto”. *
investigue los antecedentes de los clientes y examine Quienes apoyan ampliar la regulacién dicen que
compras y ventas en busca de pruebas de que el dinero  lo tinico que quieren es que la industria de las bellas |
podria ser sucio. artes, la propiedad intelectual y los artefactos antiguos i i
En la Unién Europea, segin la quinta Directiva  se sometan a las mismas normas financieras que los
contra el blanqueo de capitales, las empresas de arte  bancos y otros sectores.
estarfan obligadas a desplegar mayores esfuerzos para “El mercado del arte es un terreno ideal para el .
examinar a los clientes y discernir “en la medida de  lavado de dinero”, afirma Thomas Christ, miembro : !
lo razonablemente posible” la finalidad de todas las  del consejo del Basel Institute on Governance, una ||
transacciones de gran cuantfa, inusitadamente com-  organizacién suiza sin fines de lucro que ha propuesto =8| |
plejas o secretas. normas de lucha contra el lavado de dinero para los ' ] -
En opinién de muchos comerciantes de arte, los  operadores del mercado de arte. “Debemos exigir .
cambios legislativos tanto en Estados Unidos como  total transparencia, de dénde se obtuvo el dinero y a | i
en la Unién Europea despojarian a los vendedores  dénde va”, anadié. o |
de un atractivo comercial importante: la capacidad 4 L~
de ofrecer anonimato a los clientes y de mantener la  El sector se opone I i
opacidad del mercado del arte. En el pasado, cuando  No sorprende que la industria del arte se oponga 11
el mercado de bellas artes era visto como una activi- ~ a estas regulaciones. Algunos sectores afirman que =
dad mds respetable, las autoridades no se mostraban  los ¢jemplos reales de lavado de dinero a través del
muy inclinadas a controlarlo con tanta energia como  comercio de arte son escasos o exagerados por los
al sector bancario o a los corredores de valores. Todo  servicios de seguridad, ansiosos por generar titula- '
esto ha cambiado mds o menos en la dGltima década  res sensacionalistas. Otros, como la Confederacién _
debido a las enormes sumas de dinero que se vierten  Internacional de Asociaciones de Comerciantes de d
en colecciones de arte y al creciente interés en obsta-  Arte y Antigiiedades, dicen que las obligaciones de i =
culizar el tréfico clandestino de artefactos saqueados  presentacién de informacién son demasiado gravosas f :

y contrabandeados de naciones asoladas por la guerra.

Las fuerzas y cuerpos de seguridad, e incluso algunos
comerciantes de arte, afirman ahora que el excesivo
secretismo se ha convertido en un inconveniente, ya
que cada vez més blanqueadores de dinero descubren
que se puede utilizar el mercado del arte como un
conducto fécil. Como sefalaron el FBI e Interpol,

para los agentes mds pequefios del mercado del arte.

En una conferencia sobre lavado de dinero el afo
pasado, James McAndrew, exagente especial del
Departamento de Seguridad Nacional que ahora
hace lobby en nombre de galeristas y coleccionistas,
dijo que “no existe un solo galerista o coleccionista que
haya sido condenado por lavado de dinero a través del
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LOS de'Fensores de |as regu|aciones dicen que |as

valuaciones estratosféricas de las obras de arte, incluso

de artistas de segundo nivel, no les deja otra opcidn que

imponer limitaciones a un sector vulnerable.

arte. La idea de que las subastas son nefastas o perversas
es indignante porque eso no se ha demostrado”. Peter
Tompa, director de la Global Heritage Alliance, que
apoya a los comerciantes numismdticos y a la industria
de los metales preciosos, advirtié que muchos en el sector
abandonarfan el mercado debido a que la adopcién de
las nuevas normas implicaria altos costos.

Y el Comité de Politica Cultural, que representa a
los pequenos y grandes comerciantes y compradores
de arte en Estados Unidos, dijo que “no es préctico
utilizar el arte, en especial objetos antiguos y antigiie-
dades, para lavar dinero porque se vende despacio, y los
compradores suelen ser coleccionistas”, no criminales
que busquen una transaccién répida para “legitimar”
dinero dudoso.

Pero los defensores de las regulaciones dicen que las
valuaciones estratosféricas de las obras de arte, incluso
de artistas de segundo nivel, no les deja otra opcién
que imponer limitaciones a un sector vulnerable en un
momento en el que los capos de la droga, los oligarcas del
petrdleo y cleptdcratas variados estdn desesperados por
convertir su dinero sucio en activos limpios o fungibles.
Por el momento, el viento sopla a su favor, y existen
suficientes juicios por lavado de dinero para justificar
esas inquietudes.

Por ejemplo, el caso U.S. v. Ronald Belciano er al.,
de 2014, implicé tanto la distribucién de marihuana
como una conspiracion para lavar las ganancias utili-
zando obras de arte. La policia incauté mds de USD 4
millones en efectivo y confiscé aproximadamente 125
libras de marihuana y 33 pinturas por valor de mds de
USD 619.000 en un depésito de Pensilvania. Los fiscales
afirmaron que los traficantes de drogas habfan aceptado
las obras de arte en lugar de efectivo con la promesa de
que podrian venderlas por dinero blanqueado una vez
que los comerciantes de arte hubieran enterrado las
transacciones en sus libros contables. En 2015, Belciano
fue sentenciado a cinco afios de prisién.

En otro caso muy sonado, un financista brasilefio fue
acusado de desfalcar millones de su banco e intentar
blanquear el dinero adquiriendo arte caro, incluido el
Hannibal de Jean-Michel Basquiat (1981). Segtn los
fiscales federales de Nueva York, el financista, Edemar
Cid Ferreira, intentd introducir ilegalmente el Basquiaty
otras 90 piezas de arte de gran valor en Estados Unidos
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utilizando papeles que declaraban que el valor de cada
obra erade USD 100. Aunque fue condenado y senten-
ciado a 21 afos en 2006, las apelaciones y complejidades
del sistema legal hicieron que Estados Unidos no pudiera
repatriar las obras a Brasil hasta 2017.

Y todos los dias se producen estafas a pequena escala.
Por ejemplo, funcionarios de India afirman que se uti-
lizan antigiiedades saqueadas de templos y tumbas
remotas como medio de cambio de divisas. Los objetos
se envian a comerciantes de la RAE de Hong Kong o
Bangkok, a menudo identificados falsamente en los
manifiestos como réplicas valoradas en unas pocas
rupias. Los coleccionistas y comerciantes estdn prepa-
rados para pagar miles de délares por las reliquias, que
vienen con documentos falsos que acreditan su compra
legal. Los comerciantes se quedan con una parte de las
ganancias y devuelven el resto del dinero a las redes
delictivas de la India a través de empresas financieras
no bancarias no reguladas.

Deborah Lehr, presidenta de Antiquities Coalition,
una organizacién situada en Washington D.C. que lucha
contra el trifico de artefactos, advierte que los grupos
terroristas ya utilizan el sector del arte y las antigtiedades
para recaudar fondos; expolian sitios culturales antiguos
y emplean intermediarios para vender los bienes saquea-
dos. “Una prioridad fundamental es cerrar el mercado
estadounidense a las antigiiedades ilicitas y, al mismo
tiempo, fomentar pricticas comerciales responsables”,
afirma Lehr.

Dado que mds del 70%—-90% de los registros en los
catdlogos de las subastas de antigiiedades valiosas ofrecen
escasa informacion sobre el vendedor, los comerciantes
de arte harfan bien en aceptar lo inevitable y establecer
una mayor transparencia y diligencia debida, afirma
Hardy, el exfiscal. Las regulaciones propuestas, indica,
simplemente recogerian en la legislacién los pasos que
los comerciantes de arte deberfan adoptar en un primer
lugar para prevenir actos delictivos.

“Aveces”, dice Hardy, “la procedencia de los fondos
puede ser mds importante que la procedencia del

arte”. [

TOM MASHBERG es un periodista de vasta trayectoria que
escribe para el New York Times y otras publicaciones sobre
delitos relacionados con obras de arte y antigiiedades.



MAS ARENA
QUE PETROLEO

Africa subsahariana serd la regién més beneficiada
por la reduccion de la corrupcion

Nelson Sobrinho y Vimal Thakoor

na nueva ola de lideres de Africa subsa-

hariana han renovado su compromiso

de luchar contra la corrupcién. Con esto

reconocen que el buen gobierno es clave
para fomentar el crecimiento y el desarrollo econé-
mico. El vinculo entre crecimiento y gobernanza
es especialmente fuerte en este continente rico en
recursos naturales, donde la gente puede beneficiarse
econémicamente mds que en cualquier otra parte del
mundo si se reduce la corrupcién.

Nuestra investigacion muestra que para esta
regi6n los beneficios del buen gobierno son dos a
tres veces mayores que para cualquier pais prome-
dio del resto del mundo, incluso en regiones que

se perciben como igualmente débiles en términos
de gobernanza. Si la gobernanza de Africa subsa-
hariana alcanzara el promedio mundial, se estima
que el PIB per cépita podria aumentar entre 1y 2
puntos porcentuales anuales.

Por cierto, la baja corrupcién y el buen gobierno no
son los tinicos motores del crecimiento. En algunos
paises respecto de los cuales hay una percepcién de
bajo nivel de gobernanza ha habido periodos de fuerte
crecimiento impulsado por otros factores, como la
riqueza de recursos naturales. En cambio, otros con
buen gobierno no necesariamente han disfrutado
de un crecimiento sélido. Pero encontramos que
con frecuencia la corrupcién socava el crecimiento
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econémico, como si fuese arena mds que petréleo en
el motor econémico.

El panorama en materia de gobernanza varfa mucho
en todo el mundo, pero los malos resultados se repiten
en la mayoria de las regiones en desarrollo. Un buen
ejemplo es Africa subsahariana: solo 2 de los 30 paises
de la regién incluidos en el indice de gobernanza de
2017 de la Guia internacional de riesgo pais superaron
el promedio del resto del mundo (véase el gréfico).

Algunos gobiernos africanos ya estin dando
muestras de un claro compromiso de luchar contra
la corrupcién y fortalecer la gobernanza. Por ejemplo,
diversas dreas del gobierno sudafricano quedaron
subordinadas a un grupo reducido de personas durante
el denominado episodio de captura del Estado. Desde
2018, el gobierno estd luchando con coraje para revertir
el dafio, mejorando el régimen de contrataciones, com-
batiendo el contrabando y restableciendo la capacidad
de instituciones criticas como la autoridad fiscal y la
agencia anticorrupcion.

Anilogamente, Angola ha perdido el control de
miles de millones de délares de su fondo soberano
de inversién. Un administrador fraudulento y sus
cémplices desviaron los fondos mediante complejas
transacciones financieras a través de centros financieros
offshore e inversiones en empresas de interés personal.

Debajo del promedio
(asi todos los paises africanos ocupan un lugar inferior en gobernanza que el resto
del mundo, excepto Botswana y Namibia, que constantemente exhiben sélidos resultados.

(porcentaje)
100 -
90 - | Intervalo de confianza del 90%
© Resultado de 2017
80 -
[
70 - )
60 Promedio del restodel mundo
]
50 -
g0
40 - Promedlo de Africa subsaharlana ) l _I_l_l__!_ i
[]
0 I - I I i I i
20 -
0 II 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1
OCUZE>TCXCXO2OVWOISLZIZHUISNOLOITIS
SUZGE0E82352C0=55868AN59358755%

Fuente: Guia internacional de riesgo pais.
Nota: En las leyendas de los datos se utilizan los codigos de paises de la Organizacion
Internacional de Normalizacién (1SO).
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El nuevo gobierno de Angola, electo en 2017, cambié6
la administracién del fondo e inicié investigaciones
contra el anterior administrador. Desde entonces se
han recuperado los activos del fondo y se han reinver-
tido en beneficio del pueblo de Angola.

Sin embargo, en otros paises atin existen procesos
retrégrados, como los sobornos en la asignacién
de contratos no competitivos de petrdleo y gas y
la expropiacién de activos privados, lo cual va en
detrimento de la inviolabilidad de los derechos de
propiedad y el estado de derecho, perjudicando la
inversién y el crecimiento. A veces, los politicos
amenazan la independencia de los bancos centrales
al buscar soluciones répidas para financiar el presu-
puesto o impulsar el crecimiento mediante expansién
monetaria en lugar de reformas.

Mejorar la gobernanza es dificil, ya que a menudo
los beneficiarios de la corrupcién se resisten. Es una
batalla compleja y extensa entre los diversos actores:
gobierno, instituciones, sociedad civil, medios y el
sector privado. Por lo tanto, un compromiso politico
s6lido es esencial para el éxito.

Politicas convencionales

En términos econémicos, existen principios bdsicos
que se aplican en todos los paises y que pueden
fomentar la gobernanza, como fortalecer las leyes,
mejorar la eficacia del gobierno y reforzar las insti-
tuciones fiscales y de anticorrupcion.

Muiltiples factores han permitido reducir la corrup-
cién con éxito en paises como Botswana, Chile,
Estonia y Georgia. Entre ellos, voluntad politica,
medidas para reducir las oportunidades de corrup-
cién (como simplificar la burocracia y eliminar
barreras comerciales), medidas para limitar el com-
portamiento corrupto (como un sistema judicial
independiente o un régimen estricto de represion
del lavado de dinero) y mejores instituciones fiscales
(con mds transparencia y controles).

Formar y empoderar a los empleados de las ins-
tituciones que combaten la corrupcién mejorard su
capacidad de iniciar acciones legales y eliminard la
brecha entre la opinién publica y la justicia. A menudo
estas acciones contra la corrupcién fracasan cuando
los gobiernos carecen de suficiente capacidad juridica.
También serd il mejorar el gobierno corporativo
y un sistema de frenos y contrapesos, en particular
mediante una mejor estructura de gobierno para las
empresas estatales.



La reforma institucional lleva tiempo, pero cumplir
con mayor rigurosidad las regulaciones vigentes seria
un paso en la direccién correcta.

La digitalizacién ofrece nuevas formas de combatir
la corrupcién proporcionando a los gobiernos nuevas
plataformas para estimular la participacién de los
ciudadanos y los empresarios. Ademds, promueve una
mayor transparencia y rendicién de cuentas al facilitar
el acceso a la informacién. Muchos paises africanos
estdn aprovechando esto para mejorar la prestacién de
servicios y la gobernanza de diversas formas.

En el drea tributaria, por ejemplo, el procesamiento
electrénico de las declaraciones impositivas, las devo-
luciones de impuestos y las declaraciones aduaneras
ahorra tiempo y reduce costos asi como oportunidades
de corrupcién. El andlisis de datos permite realizar
auditorfas basadas en riesgos y procesar con mayor
rapidez las deudas fiscales.

La digitalizacién también puede mejorar la eficiencia
del gasto. Las tecnologias biométricas y los sistemas de
pago electrénico permiten reducir ineficiencias buro-
créticas, identificar mejor a las personas necesitadas,
generar ahorros fiscales y facilitar la administracién
de prestaciones. Los pagos digitales se usan —por
ejemplo, para pagar las matriculas escolares— a fin
de reducir la posibilidad de fraude y corrupcién al
evitar que tengan que intervenir funcionarios pablicos.

La digitalizacién también permite que las con-
trataciones sean mds transparentes, inclusivas y efi-
cientes. Un sistema centralizado de contrataciones
puede reducir conflictos de interés y abusos, a nivel
de empresas estatales, provincias y gobiernos locales.

Beneficios concretos

:Exactamente qué significaria este dividendo de la

gobernanza para Africa subsahariana? Un mejor

gobierno y menos corrupcién permitirfa aumentar
los ingresos del gobierno, mejorar su uso, incrementar

la inversién privada y las oportunidades de empleo, y

destinar mds dinero a servicios vitales para el desarrollo

alargo plazo, como salud y educacién. Esperariamos
que dé frutos en diferentes formas:

* Mayor recaudacion de ingresos mediante un
mejor cumplimiento tributario. Las autoridades
aduaneras y tributarias pueden combatir mejor el
contrabando y los flujos ilicitos cuando sus funciona-
rios cumplen estrictos principios de gobernanza. Es
mds probable que los ciudadanos paguen sus impues-
tos cuando conffan en la eficacia del gasto publico.

¢COMO SE MIDE LA GOBERNANZA?

La gobernanza es un tema multifacético que abarca la politica, la economia y las
instituciones. Los indicadores con las repercusiones econdmicas mas significativas incluyen
la corrupcidn (abuso de cargos publicos en beneficio propio), eficacia del gobierno (calidad
de politicas y servicios publicos), calidad requladora (capacidad del gobierno de formular e
implementar politicas y requlaciones favorables a la actividad empresarial) y el estado de
derecho (respeto de la ejecucion de contratos, derechos de propiedad y aplicacion de la ley).

Reunir las diversas dimensiones de la gobernanza en un indicador puede ser dificil,
ya que agregar medidas subjetivas podria no reflejar totalmente la realidad, ya sea

debido a diferencias culturales —Ilo que es corrupcion en un pais puede ser una practica
habitual en otro— o debido a que los distintos atributos de la gobernanza se agrupan

en un solo indicador. Aunque en general la percepcion de corrupcion es el principal
punto de interés, la mayoria de las mediciones son lo bastante amplias como para ser
indicadores dtiles representativos de la calidad de las instituciones politicas
y regulaciones y politicas estatales.

* Gasto piiblico mds eficiente gracias a procesos
presupuestarios mds sélidos. El buen gobierno
reduce el riesgo de desvios perjudiciales del gasto
publico hacia obras que se presten a sobornos (como
“elefantes blancos”.

* Mejores resultados de desarrollo e inclusion
social. Con mis ingresos los gobiernos pueden
gastar mds en la gente. Una mejor gobernanza
podria beneficiar en mayor medida a los pobres
ya que dependen mds de los servicios sociales. Y
el aumento del gasto en educacién y salud favo-
rece la inclusién econdmica y social y reduce la
vulnerabilidad.

El continente se encuentra en un punto de inflexién,
producto de una confluencia de factores. Una pobla-
ci6n joven con acceso a informacién en tiempo real
mediante la digitalizacién y los datos de acceso abierto
estd exigiendo transparencia y rendicién de cuentas a
los funcionarios electos. Ademds, para atraer inversién
extranjera e integrarse con la economia mundial,
los paises deberdn cumplir los principios de buen
gobierno. Al margen de la ruta que sigan los paises
para mejorar la gobernanza, los beneficios obtenidos
serdn significativos y justificardn el esfuerzo. El buen
gobierno cobra més sentido que nunca. [

NELSON SOBRINHO y VIMAL THAKOOR son economistas

del Departamento de Africa del FMI. Este articulo se basa en el
Documento de trabajo del FMI 19/1, que los autores produjeron
en conjunto con Amine Hammadi, Marshall Mills y Ricardo Velloso.
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EL PERIODISMO
ALTRUISTA
INVESTIGA

El periodismo de investigacion cumple una funcion clave
para desenmascarar la corrupcion

Andreas Adriano

n 1971, Daniel Ellsberg descubrié los llamados “Papeles del
Pentdgono” y durante incontables noches fotocopié més de 7.000
paginas antes de entregarlas al New York Timesy el Washington Post.
Cuatro décadas mds tarde, cuando el periodista alemdn Bastian
Obermayer recibié de una fuente anénima una unidad USB de una firma de
abogados panamena con 11 millones de archivos que describian los turbios
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negocios y las maniobras de evasion fiscal de personas
poderosas y adineradas, ni el equipo completo dela sala
de prensa fue suficiente para procesar la informacion.
Obermayer solicité ayuda al Consorcio Internacional
de Periodistas de Investigacién (ICIJ), que movilizd
a 250 periodistas de 90 paises.

Los “Papeles de Panam4”, publicados en abril de
2016, revelaron un enorme, complejo y recondito
rincén de la economfa mundial. Como resultado del
escandalo, renunciaron primeros ministros y altos
funcionarios, desde Islandia hasta Mongolia.

Del Pentdgono hasta Panamd, y otros grandes des-
cubrimientos entre ambos, el periodismo de investi-
gaci6n ha realizado notables contribuciones arrojando
luz sobre lo que algunos prefieren mantener en las
tinieblas. Pero el camino ha sido dificil: aunque ha
aumentado el nimero de dmbitos a investigar, hay
menos agencias de noticias para publicar los resultados.
El deterioro de los medios de comunicacién tradiciona-
les de todo el mundo ha sido bien documentado. Segtin
un estudio, desde 2004 desaparecieron 1.800 periodi-
cos locales solo en Estados Unidos. Aunque Internety
otras tecnologfas ofrecen plataformas nuevas, también
enturbian las aguas. Actualmente muchos descubri-
mientos se realizan a través de la piraterfa de datos,
no por actos de conciencia de un informante interno,
y ello plantea temas éticos y legales.

Alo largo de su carrera, Charles Lewis ha sido tes-
tigo de los altibajos del periodismo de investigacion.
Comenzd como becario en el Senado durante el escdn-
dalo de Watergate, continué su labor en colaboracién
con el legendario Carl Bernstein de la red televisiva
ABC, y finalmente estuvo a cargo de la labor inves-
tigativa del programa 60 Minutes de la red CBS. En
1989 se retir6 del programa para fundar el Centro de
Integridad Publica. Afios més tarde, creé el Consorcio
Internacional de Periodistas de Investigacion.

Lewis fue cofundador de varias de las 200 agen-
cias de noticias sin fines de lucro de Estados Unidos.
Actualmente es profesor de periodismo y editor ejecu-
tivo del Seminario sobre Periodismo de Investigacién
de la American University en Washington. Lewis se
reunié con Andreas Adriano de F€D para conversar
acerca de la investigacién financiera, las sombrias
perspectivas de las agencias de noticias y las repercu-
siones éticas de denunciar irregularidades mediante
la piraterfa de datos.

Los periédicos pequefios pricticamente han dejado
de existir. ;Cémo afecta esto a las investigaciones
locales?

Comencé en la seccién deportes del periédico
Wilmington News-Journal de Delaware a principios
de la década de 1970. Era uno de los mejores perié-
dicos pequefios y medianos. Pero luego se fue todo
al infierno: de 187 personas solo quedan unas 35.
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Tenemos el mismo niimero de periodistas que en 1972,
pero el presupuesto federal es casi 20 veces mayor.
En Estados Unidos decenas de miles de periodistas
perdieron su trabajo. La mayor parte de las leyes se
promulgan a nivel estatal, pero en las capitales de los
estados contamos con un tercio menos de periodistas.
En Washington, ningtin medio cubre las actividades
de los legisladores de 27 estados. También existen lo
que llamo “desiertos medidticos”, es decir, enormes
zonas del pais que carecen de una presencia informa-
tiva, diaria y especifica, ya sea por radio o periédicos
locales o estatales.

:Es posible saber dénde estin los vacios de la cober-
tura medidtica?

No. En Washington hay mds de 100 entidades federa-
les, pero la prensa de primera categoria —el Washington
Post, el New York Timesy el Wall Street Journal—
no las cubren todas. El resultado es que a veces nos
encontramos con miles de boletines poco claros sobre
diferentes sectores que posiblemente representen solo
intereses privados.

:Concretamente, cémo afecta esta situacién al
periodismo financiero y econémico?

Lo que me inquieta, para setle franco, es que solo la
élite mds culta tiene acceso a informacién de peso.
Tiene suscripciones y lee los principales medios, y en
parte lo hace, por supuesto, con fines de lucro. El resto
del publico, incluida gente de buena formacién, no lee
ni asimila las noticias de la misma forma. Hay una
dicotomia entre ricos y pobres en cuanto a la lectura
de material sustancialmente valioso.

Las agencias de noticias sin fines de lucro, ;reducen
esa brecha?

En Estados Unidos hay hoy 205 agencias de perio-
dismo investigativo sin fines de lucro y a nivel interna-
cional hay 27. En los tltimos afios, personas e institu-
ciones con fines filantrépicos han tomado la iniciativa
y donado mds de USD 1.000 millones para asegurar
la cobertura informativa en zonas en las que la prensa
local ya no puede hacerlo. No compensa la destruccién
de los medios y la pérdida de empleos, pero la situacién
podria ser peor. Calculo que estas agencias sin fines
de lucro emplean unos 3.000 periodistas.

Alrededor de 2008, cuando el nimero de candi-
datos al premio Pulitzer empez6 a bajar, permitieron
que se presentaran organismos sin fines de lucro. Dos
de los organismos que fundé, el ICI] y el Centro de
Integridad Publica, han recibido ese premio y, hastala
fecha, entidades sin fines de lucro, como ProPublica,
han sido galardonadas docenas de veces.

:Le preocupa que hoy gran parte del periodismo de
investigacién se base en la pirateria de datos, que es
un delito, y no en actos de conciencia de personas

que denuncian irregularidades (como Daniel
Ellsberg, en el caso de los Papeles del Pentdgono)?
En primer lugar, nadie sabe realmente quién filerd los
Papeles de Panamd. Es posible que se trate de pira-
terfa, o de alguien con informacién privilegiada, un
empleado amargado o alguien bien informado. Estdn
apareciendo nuevos libros y pronto saldrd también una
pelicula al respecto, asi que es posible que sepamos
més sobre el tema.

En términos mds generales, creo que hay una zona
gris. Tiempo atrds, en una conferencia sobre perio-
dismo de investigacion a la que asist{ en Europa, los
organizadores me invitaron a cenar con otros perio-
distas famosos, como Seymour Hersh [periodista
de la revista 7he New Yorker], y un grupo de piratas
informdticos. Escucharlos fue fascinante. Algunos
piratean precisamente porque creen que algo en la
sociedad anda mal o que hay agencias que protegen a
ciertas empresas, asi que es lo mismo que el funcionario
publico que empieza a filtrar informacién porque le
indigna lo que estd presenciando.

Coincido en que algunos piratas se dejan sobornary
son criminales. Pero, una vez mds, hay una zona gris.
Sihay abusos de poder y la tinica forma de informar al
publico es filtrando documentos, ;debemos concluir
que ello no es Gtil? Divulgar los Papeles del Pentdgono
fue sumamente valioso; si hubiésemos esperado a que
el Pentdgono actuara seguirfan atin reteniéndolos.

No estoy diciendo que no haya abusos. Soy perio-
dista de investigacién y, desde luego, creo que el pablico
tiene derecho a saber lo que ocurre. A fin de cuentas,
hay que examinar cada caso y los resultados por sepa-
rado. A veces la gente actda realmente guiada por su
conciencia y es posible que lo que divulgan sea il
para el conjunto de la sociedad.

¢Si pudiera asesorar a los gobiernos para mejorar
la transparencia, qué les diria?
Creo que a todo gobierno democrdtico, o con un
minimo de responsabilidad, le debe inquietar enor-
memente lo que ocurre en las jurisdicciones offshore.
Si bancos autorizados para realizar operaciones en
Estados Unidos estdn involucrados en asuntos “extra-
legales” o realizan operaciones claramente ilegales en
estas 60 a 90 jurisdicciones offshore, ello debe preo-
cupar al Gobierno de Estados Unidos, al Congreso y
a la Direccién de Impuestos Internos. Sin embargo,
todos miran para otro lado.

El problema es mundial. En todas estas entidades
se requiere mds debate, mds informacién, mayor com-
prensién y mejor rendicién de cuentas. [

ANDREAS ADRIANO es Oficial Principal de Comunicaciones
en el Departamento de Comunicaciones del FMI.

Esta entrevista ha sido editada por razones de extension

y claridad.
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Hyun-Sung Khang traza una semblanza
de Atif Mian, de Princeton, pare 'quleﬂ
la lucha contra la deSIgua[qad o5 L
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odos conocemos a alguien que compra més

de lo que puede permitirse. Con ironia se

ha caracterizado asi alos jévenes mileniales

que gastan por encima de sus posibilidades

en tostadas de aguacate y costosos cafés
gourmet, a menudo tomando préstamos para financiar
esos antojos. Pero en la era moderna, la dependencia del
crédito no es un signo de despilfarro, segtin Atif Mian,
profesor de economia, politicas ptblicas y finanzas
de Princeton, para quien el endeudamiento excesivo
refleja mds bien un sistema econémico distorsionado
por una creciente desigualdad del ingreso.

“Es como si la economia moderna se hubiera vuelto
adicta al crédito”, dice Mian. “Necesitamos compren-
der cdmo, y por qué ha ocurrido”.

Mian, estadounidense-pakistani de 44 afios, ha
hecho mucho para explicar nuestra actual adiccién
a la deuda y, en ese proceso, ofrecer una nueva tesis
sobre la mayor contraccién econémica en mds de
medio siglo. Junto con Amir Sufl, profesor de finanzas
de la Universidad de Chicago, ofrece una interpre-
tacién novedosa de la Gran Recesién en su obra de
2014, La casa de la deuda. El libro ayudé a ubicar ese
afio a Mian en la lista de los 25 jévenes economistas
mds influyentes del mundo compilada por el Fondo
Monetario Internacional.

Los autores analizan grandes cantidades de datos
para mostrar que un dréstico aumento de la deuda de
los hogares entre los prestatarios con menor capacidad
para pagarla contribuy6 a precipitar la mayor crisis
financiera mundial desde la Gran Depresién. En su
libro sostienen que las autoridades se equivocaron al
concentrarse excesivamente en el sistema bancario y
rescatar a los bancos y no a los deudores.

Sufi dice que la investigacién que realizé con Mian
ha contribuido a que la deuda de los hogares figure de
forma mucho mds visible en los radares del FMI, la
Reserva Federal, el Banco de Inglaterra y los bancos
centrales de Australia, China e Israel.

En los cinco afos transcurridos desde la publica-
cién del libro, Mian y Suft han ampliado el alcance
de su investigacién, focalizdndose en la deuda de los
hogares y la desigualdad econémica. Su labor mids
reciente vincula el agravamiento de la deuda de los
hogares desde los afios ochenta con el aumento de
los “stiper ricos”. Los autores conectan el aumento de
la desigualdad de ingresos con la concentracién de
grandes riquezas, que ha inundado el sistema econé-
mico con crédito ficil que alienta el consumo, en lugar
de contribuir al crecimiento econémico mediante la
inversion real.

Pasion por la eficiencia

En entrevistas transmitidas, y estando presente su
coautor, el estilo mas calmo y reservado de Mian es
eclipsado por el de su socio, de hablar rédpido y fluido.
Pero cuando habla en persona, y fuera de las cimaras,
la serenidad de Mian se percibe como amable, reflexiva
y cautivante. Aporta a la “ciencia funesta” una pasién
fécil de pasar por alto y se siente atraido por las mayores
eficiencias que ella promete.

“Esta es la razén por la que me entusiasma tanto
la ciencia econémica, y asi la defino: ;cémo podemos
organizarnos mejor para hacer algo en que el todo
es mayor que sus partes?”, dice Mian. “Creo que la
economyia es un dmbito tinico centrado exactamente
en ese tipo de preguntas”.

Ayesha, casada con Mian desde hace casi 20
afos, bromea diciendo que la bisqueda de eficien-
cia domina incluso la vida personal de su esposo,
manifestdndose como una obsesién por “la utiliza-
ci6én del espacio en toda la casa” durante frecuentes
reuniones sociales.

“Si hay un sofd de tres plazas, quiere que alli se
sienten tres personas’, dice riéndose. “Pero si hay dos
personas sentadas comodamente, lo ve como algo
ineficiente. No puede sacarse de la cabeza pequenas
cosas como esas .

Si una tercera persona no llena el espacio asignado,
“se le nota la pena en el rostro”.

Mian llegé a la economia por casualidad. Nacido
en Pakistdn en una familia de clase media alta
como el tnico hijo varén de médicos del Estado,
lo tipico hubiera sido esperar que fuera médico o
ingeniero, reconoce Mian. Como no le interesaba
la medicina, eligié la ingenierfa. Tal era el valor
que la familia atribuia a la educacién que la madre
de Mian se mudé a Lahore, la segunda ciudad mds
grande de Pakistdn, por la educacién de los hijos,
mientras que su padre se quedd viviendo a mds de
300 kilémetros de distancia.

A los 17 afios, alentado por su padre, el joven
Mian solicité su admisién a diversas universidades
de Estados Unidos y obtuvo una beca completa
para estudiar ingenieria eléctrica en el Instituto
Tecnolégico de Massachusetts. Describe haber reci-
bido la carta de aceptacién del MIT como “uno de
los momentos mds felices (y afortunados) de mi vida™.

El MIT fue la primera exposicién real de Mian a
la vida fuera de Pakistdn y su primera experiencia de
vida independiente. Aunque era un alumno esmerado,
la ingenierfa no lo inspiré. Pas6 entonces a estudiar
matemdticas y computacion y se topé con la ciencia
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econdémica mientras cumplia con los cursos obligatorios
de humanidades.

Vio en la economia una especialidad donde podria
abordar los grandes interrogantes sociopoliticos que sur-
gieron durante su nifiez en los afios ochenta en Pakistdn,
una nacién que salia de una dictadura, dividida por la
violencia, el extremismo y tensiones sectarias internas.

“De alguna manera uno se pregunta, ses asi real-
mente como se supone que funcione el mundo, con
tanta violencia y fragmentacién? ;Es posible lograr algo
mejor?”, reflexiona Mian. “Eso era algo que siempre me
atrajo, un planteo acerca del cual yo queria hacer algo”.

Después de completar su licenciatura en matemdticas
y computacién con un promedio perfecto de calificacio-
nesy tras una breve estadia en Princeton, Mian opt6 por
regresar al MIT para su doctorado. Se gradu6 en 2001
con una disertacién doctoral sobre banca y gobernanza.
Luego se desempend como profesor asistente y asociado
de finanzas en la escuela de negocios de la Universidad
de Chicago hasta 2009 y como profesor de economia,
finanzas y negocios internacionales en la Universidad
de California, Berkeley, hasta 2012, antes de llegar a
Princeton.

Una alianza de investigacion

La colaboracién con Sufi, estadounidense de origen
pakistan{ nacido en Detroit y criado en Topeka,
Kansas, surgi6 cuando los presenté un amigo coman,
quien sugirié que ambos tenian intereses similares.
Segtin Sufi, ese interés consistia en “usar técnicas de
microeconomia aplicada para responder importantes
interrogantes en la interseccién de las finanzas y la
macroeconomia’.

Los autores consideran este uso de microdatos para
responder interrogantes macroeconémicos como su
especial aporte a la ciencia econémica. “Este enfoque
empirico realmente ha tomado impulso desde nuestros
primeros estudios sobre la recesién de 2008”, dice Mian.

De ese interés compartido nacié su libro, que en
2014 fue nominado a Libro de Negocios del Ao por
el Financial Times, aunque finalmente el ganador fue
El capital en el siglo XXI, de Thomas Piketty.

El ex Secretario del Tesoro de Estados Unidos Larry
Summers sugirié que la obra “podria ser el libro mds
importante surgido de la crisis financiera de 2008 y la
posterior Gran Recesién”. En una resefia, Summers
expresa cierta coincidencia con los autores acerca de
la necesidad de haber prestado mayor atencién a los
hogares durante la Gran Recesién.

En las conversaciones con Mian se siente casi un
sustento filos6fico a su labor; la conviccién de que el
bienestar de una comunidad o sociedad depende de la
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prosperidad de todos los individuos. “Cuando hablamos
de cosas como la Gran Recesién, realmente importa que
podamos absorber los shocks de los demds, que compren-
damos cémo en tltima instancia estamos conectados
unos con otros’, afirma.

Summers concuerda en que toda futura labor sobre
las crisis financieras deberd considerar los balances de los
hogares. Al mismo tiempo, defiende a las autoridades
del momento.

“El error de Mian y Sufi es comin entre los economis-
tas académicos, muchos de los cuales no estdn dispuestos
a tratar de comprender las opciones de politica que se
plantean debido a consideraciones que estdn fuera de
los modelos simples”, escribe Summers.

“Este es exactamente el tipo de timidez politica e
incapacidad de comprender la gravedad de la situacién
que hallevado a esta clase de problemas”, replica Mian.

Mian y Sufi sostienen en su libro que las autoridades
podrian haber manejado mejor la crisis financiera si
hubieran facilitado el rescate de los hogares endeudados.
Los autores son muy criticos de la decisién de rescatar
a los bancos a expensas de los hogares que estaban con
el agua al cuello.

“A los bancos se les podria haber dicho: ‘Nosotros,
el banco central y el Tesoro, les estamos dando dinero
gratis. Ustedes deben pasérselo a los deudores™, dice
Mian. Ademis, el gobierno podria haber ordenado una
suspension de las ejecuciones hipotecarias. “No hubo
nadie que absorbiera los 4 millones de viviendas que los
bancos pusieron en el mercado”. Mian lo sabe porque
se lo dicen los datos.

Los datos son siempre la verdad suprema, dice su
esposa Ayesha, pero Mian estd abierto a escuchar argu-
mentos razonados. Cuando sus dos jévenes hijas se
resistian a ir a un colegio privado argumentando que
eso era elitista, le expusieron a Mian sus opiniones.

Su respuesta, segiin Ayesha, fue: “De ninguna manera
enviaremos alli a las nifas. Siempre que esgriman una
buena razdn, estoy de acuerdo con la decisién que
tomen”.

Miam y Ayesha se conocen desde su juventud. Se
casaron en Lahore, después que Mian viajara a Pakistin
para proponerle matrimonio. Ayesha describe a su esposo
como muy serio y franco. Aun con 20 afos, “era como
hablar con alguien de 40 o 45 afios”. Ella describe su
relacién inicial como “prictica” y “pragmdtica”. “El
romance vino después”, afirma.

A finales del afio pasado, a sus hijas de 14 y 12 afios se
sumo un hermano. Segin dice Ayesha, con la seguridad
de un cargo titular y una importante publicacién bajo el
brazo, Mian estd disfrutando de su tercera experiencia
como padre.
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“Realmente importa que podamos absorber los shocks de los
demas, que comprendamos cémo en ultima instancia estamos

todos conectados”.

“Siempre ha sido un padre fenomenal, pero ahora
estd mucho mds distendido y mucho mds accesible”,
dice su esposa.

La desigualdad y la deuda de los hogares
El trabajo de Mian y Sufi sobre la deuda se concentra en
las razones y las consecuencias de su aumento constante
y continuado en relacién con el PIB. Al comienzo de los
afos ochenta, la relacién deuda-PIB de Estados Unidos
oscilaba en un 30%. Desde entonces, ha trepado a mas
de 100%, un patrén reproducido en paises de todo el
mundo.

La meta-narrativa que estdn explorando ahora es la
nocién de que las personas mds ricas en sociedades de
todo el mundo ganan mds dinero que el que posible-
mente puedan gastar en consumo. En lugar de financiar
la inversidn, el excedente se canaliza a través de los
mercados financieros para préstamos que alimentan el
consumo, dice Mian.

“Nos hemos convertido en una economfa mundial
dependiente de la creacién de crédito que genere una
demanda suficiente para el crecimiento”, afirma.

Al fluir cada vez mds crédito a través del sistema,
para alentar mds endeudamiento, las tasas de interés
caen cada vez mds, sugiere Mian. Pero estando las
tasas en sus niveles minimos, hay un limite respecto a
cudnto mds pueden caer, lo cual crea la actual trampa
de liquidez, y el bajo nivel de crecimiento econémico
aqueja a paises de todo el mundo. Mian sugiere de
modo inquietante que este “superciclo” del crédito
estd llegando a su fin.

De esta tesis surgen desalentadoras repercusiones
sociopoliticas, como una creciente desigualdad, un des-
contento generalizado y un populismo furioso alrededor
del mundo, dice Mian.

“Tenemos ahora una economia mundial con
bastantes dificultades, en un contexto de mds desi-
gualdades e inequidades”, afirma. “Y eso eleva las
tensiones politicas. Algo estd mal. La gente lo siente,
y quiere respuestas’.

Mian identifica al crecimiento desigual como la
“enfermedad fundamental” detrds de este “super-
ciclo” de crédito, que causa una sensacién de priva-
cién de derechos en la sociedad. Los costos sociales
son altos y de largo alcance. Cita ejemplos que van
desde el hambre infantil en Estados Unidos, pasando
por las altas tasas de encarcelamiento de hombres

afroamericanos, hasta una baja inversién publica en
infraestructura.

“Siviniéramos de Marte y observdramos esta situa-
cién, dirfamos ;Qué? ;Estd loca esta gente?”” Reflexiona
Mian. “Se estdn olvidando de millones de personas que
tienen un enorme potencial para ayudar a cambiar la
situacién; literalmente los estdn dejando de lado’. En
la medida en que personas como yo tengamos impor-
tancia, creo que nuestro papel es tratar de comunicar
lo que estd ocurriendo y por qué razén”.

Prosperidad inclusiva

Mientras analizaba estos interrogantes, Mian quedd
atrapado en una dura controversia personal en su pais de
origen. En septiembre pasado, el nuevo Primer Ministro
de Pakistdn, Imran Khan, lo designé para integrar el
Consejo Asesor Econémico. A pesar de ser muy elogiada
a nivel internacional, en Pakistdn la nominacién de
Mian fue atacada con dureza por la derecha religiosa
debido a su pertenencia a la minoria religiosa ahmadi.
Después de tres dias de protestas callejeras, el gobierno
revirtié su decisién. Fue una amarga desilusién para
Mian, quien esperaba poder servir a un pais que ama.

La labor investigativa de Mian, impulsada por una
conviccién moral, lo ha conducido a hacer una apasio-
nada defensa de la necesidad de compartir los frutos del
crecimiento de forma mds amplia porque, como dice,
la ciencia econémica nos muestra que nuestras fortunas
estdn entrelazadas.

Este afio se sumé como uno de los 11 miembros
fundadores de “Economia para una prosperidad inclu-
siva”, una red de economistas comprometidos a aportar
soluciones de politica pablica que generen prosperidad
para todos.

“Si bien la prosperidad es la preocupacién tradicio-
nal de los economistas, el adjetivo ‘inclusiva’ exige que
consideremos tanto el interés de todos, no simplemente
del individuo promedio, como la prosperidad en
sentido amplio, incluidas las fuentes no pecuniarias
de bienestar, desde la salud hasta el cambio climdtico
y los derechos politicos”, declara el sitio web del grupo.

:La razén de su respaldo al grupo? “Porque en esto
estamos todos juntos”, dice Mian. “Cualquiera sea el
significado de ‘esto’, en ello estamos todos juntos”. [

HYUN-SUNG KHANG es Oficial Principal de Comunicaciones
del Departamento de Comunicaciones del FMI.
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convencer a los mercados

Peter Praet repasa la respuesta monetaria
no convencional del BCE a la crisis del euro

Rebecca Christie

PETER PRAET, funcionario del banco central de
Bélgica, se jubilé en junio de 2019 tras ocho afos
en el Comité Ejecutivo del Banco Central Europeo
(BCE), donde fue economista jefe. Praet reflexiona
sobre su tiempo en el centro de la escena y comparte
con la periodista Rebecca Christie algunos sucesos
destacados de su mandato. Esta entrevista nos sittia
entre bambalinas en la crisis de la deuda soberana
europea, que condujo a aquella famosa promesa
de julio de 2012 de Mario Draghi, Presidente del
BCE, de hacer “todo lo necesario” para proteger el
euro (un compromiso sin precedentes destinado a
apaciguar el panico del mercado y dar a las autori-
dades econémicas tiempo para cumplir sus propios
compromisos de lucha contra la crisis), y el reto
subsiguiente de revivir la economia de la zona del
euro en un momento de tasas de interés negativas.

F&D: ;Qué ambiente habia en el BCE cuando
usted llegé?

PP: Llegué al BCE en junio de 2011, pocos afios
después de que comenzara la crisis, y me converti en
economista jefe en enero de 2012. No fue agradable
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porque habfa un ambiente de pénico similar al que
yo habia vivido durante la crisis bancaria belga de
2008 y 2009. Pero esta vez se trataba de pdnico en el
mercado. En estas situaciones hay que estar mental-
mente preparado para lo peor y estar listo para adoptar
medidas audaces.

Cuando llegué en 2011, la primera decisién a la que
me enfrenté, en julio, fue el aumento de las tasas de
interés. En ese momento yo no era economista jefe.
Y puedo decir ahora que estaba a favor.

A pesar de la crisis financiera, la mentalidad era
todavia en gran medida evitar los efectos secundarios
relacionados con el aumento del precio del petréleo.
La inflacién rondaba el 3% en ese momento, y exis-
tian ciertas presiones salariales. Esta era una parte de
la historia.

La otra parte era la continuacién de la crisis finan-
ciera; en ese momento habfa también tensiones en los
mercados de deuda soberana. En 2011, la orientacién
pasé aser un poco mds restrictiva. La primera subida de
las tasas de interés fue en primavera, con una segunda
subida en julio, cuando yo llegué. Pero en ese enton-
ces se consideraba todavia que la crisis financiera se
podia controlar proporcionando abundante liquidez
al sector financiero.

Ahora sabemos que no era asi.

F&D: ;Qué pasé cuando se dieron cuenta de que
las cosas no estaban mejorando, incluso después
de que los precios del petréleo comenzaran a caer?
PP: La situacién en ese momento era totalmente dife-
rente. Y, asi, empezamos a hablar sobre un tipo de
politica monetaria radicalmente distinta, dada una
situacién que era mds similar a la desinflacién, o peor.

F&D: ;Hasta dénde podian llegar los lideres euro-
peos con sus planes de crear una unién bancaria,
una supervisién comiin de la zona del euro y un
cortafuegos a la deuda soberana, el Mecanismo
Europeo de Estabilidad? ;Qué es lo que solo el
BCE podia hacer?

PP: Solo Mario Draghi podia frenar el pdnico del
mercado de 2012. Por supuesto, el antecedente del
éxito de la frase “todo lo necesario” fue la reunién del
Consejo Europeo de Jefes de Estado y de Gobierno
de junio, sobre el establecimiento de la unién banca-
ria y de mecanismos de gestién de crisis. Ese fue el
contexto politico.

Pero hay que reconocer el mérito de Mario: para
poner fin al panico se necesita una capacidad comuni-
cativa extraordinaria. Hay que ser capaz de convencer
a los mercados. La frase “todo lo necesario” estuvo
bien elegida.



F&D: ;Sintieron alivio cuando funcioné?

PP: A finales de 2012, el pdnico habfa cesado. Por
supuesto, fue reconfortante. Se demostré que se puede
actuar para cambiar el curso de los acontecimientos y
tomar el control. Creo que fue muy importante para
motivarnos a continuar con nuestro trabajo.

Pero después, tras todos estos episodios, nos enfren-
tamos a la desaceleracién de la economia y tuvimos
que pensar en instrumentos no convencionales. Esta
era la tercera crisis que tuve que afrontar —la primera
fue la crisis bancaria en Bélgica, la segunda la crisis del
euro—y era de indole diferente. Era mds insidiosa, se
iba desplegando de forma progresiva. Se desarrollaron
presiones deflacionarias como resultado de la continua
debilidad de la economia y del mal funcionamiento
de los mercados de crédito.

Tuvimos que pensar en cémo respaldar la demanda
agregada en un momento en el que las tasas de interés
estaban ya en niveles muy bajos. ;Qué se puede hacer?
Se nos ocurrieron gran cantidad de medidas innova-
doras y no convencionales.

F&D: ;Qué tipo de liderazgo y preparacién se nece-
sita en esta situacién?

PP: Hay que ser muy abierto con tu personal y tus
colaboradores. También es necesario ser creativo y dejar
que tu personal también lo sea. En situaciones de estrés,
es fundamental actuar como un equipo. Siempre me
sorprendia que estaba relativamente tranquilo. Creo
que la razén es que siempre formé parte de equipos
cohesionados.

F&D: ;Qué piensa del papel del FMI durante la
crisis?

PP: Recuerdo una misién del FMI que trataba de
decidir sobre la conveniencia de realizar una evalua-
ci6én por separado de la zona del euro en el marco del
Articulo IV, y se planted la cuestién de si existia un
acuerdo excesivo entre el FMI y la politica monetaria
del BCE. El equipo evaluador no vio que hubiera
demasiada contradiccién o friccién. Consideraron
que coincidiamos bastante, y preguntaron: “sNo serd
que estdn demasiado cerca y no son lo suficientemente
criticos?” Lo negué con firmeza.

Cuando se trata de medidas no convenciona-
les, por definicién nadie tiene mucha experiencia.
Definitivamente no en la zona del euro. En Japén y
Estados Unidos habia cierta experiencia, aunque el
contexto era diferente. Me reuni con los mejores econo-
mistas con experiencia en otros paises, un proceso que
me resulté muy enriquecedor. También era necesario

mantener este didlogo con un socio externo cualificado
como el FMI.

EN LAS TRINCHERAS

F&D: ;Cudles son las ensefianzas de esta relacién
de cara al futuro?

PP: Es muy valioso invertir mds en personas con
experiencia en el disefio de politicas monetarias,
y el FMI podria tener en cuenta esto. La razén es
muy simple: nos encontramos en un entorno de
tasas de interés bajas, y en el punto culminante del
ciclo podria ser necesario recortar tasas que son
muy cercanas a cero o que incluso son negativas. Es
necesario contar con muchas personas que piensen
el problema no solo de forma tedrica, sino también
desde el punto de vista prictico. Es diferente de la
politica cldsica de tasas de interés, ya que se compran
activos y se realizan promesas a futuro, lo que lla-
mamos orientacion de expectativas.

Se debate mucho sobre lo no convencional que
se estd convirtiendo en convencional. Es algo que
debemos explicar y comunicar al ptblico. La relacién
entre estabilidad financiera y politica monetaria en un
entorno en que las tasas se mueven alrededor de su

“Para poner fin al panico
se necesita una capacidad
comunicativa extraordinaria”.

piso merece una atencién especial. Cuando las tasas
se mantienen bajas durante un periodo prolongado,
sc6mo se pueden integrar operativamente nuevas con-
sideraciones sobre estabilidad financiera en el disefio de
la politica monetaria? No es evidente, porque cuando
se hace, aumenta el riesgo de perder de vista el objetivo
primario, que es la estabilidad de precios.

F&D: ;Cuéles son los retos en materia de comunica-
cién de los bancos centrales del manana? ;Existe
un equilibrio entre la sencillez de Twittery el canal
menos inmediato, digamos, de los discursos?

PP: En general no estoy muy a favor de los tuits, y
menos en que un banco central tuitee, porque no se
puede simplificar hasta el extremo. Tampoco se puede
decir que es demasiado dificil para una persona prome-
dio entender lo que estd sucediendo. Se debe realizar
un esfuerzo por comunicarse con el pablico, pero
hay que tener cuidado y evitar términos demasiado
simplistas para describir una situacién compleja. [

REBECCA CHRISTIE es profesora visitante en Bruegel,
un centro de estudios econdmicos europeos, y experiodista
de Bloomberg News y Dow Jones/The Wall Street Journal.

Esta entrevista ha sido editada por razones de extension

y claridad.
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DAME REFUGIO

Cuando se cuantifica la riqueza mantenida en paraisos fiscales offshore las estimaciones de desigualdad aumentan

LAMAGNITUD DE LARIQUEZA escondida en paraisos fiscales
offshore tiene importantes implicaciones para la desigual-
dad. ;Por qué? Si no se cuantifica la riqueza oculta, es
dificil saber cudl es realmente la magnitud de las dispa-
ridades en la riqueza. Por ello, un grupo de economistas,
encabezado por Gabriel Zucman de la Universidad de
Berkeley, decidieron averiguar quiénes son los duefios de
la riqueza depositada en los paraisos fiscales.

Estimaron que la riqueza offshore total ascendia a
alrededor del 10% del PIB mundial en 2007, es decir,
USD 5,6 billones. Cerca de la mitad se mantenia en
Suiza, el primer centro bancario offshore del mundo
desde los anos veinte. El Banco Central de Suiza publica
oportunamente un desglose por paises de la riqueza
offshore en bancos suizos.

Pero, ;qué ocurre con otros paraisos fiscales? En 2016, el
Banco de Pagos Internacionales comenzé a divulgar datos
sobre el origen de los depésitos bancarios mantenidos en
centros bancarios offshore, como Jersey y Luxemburgo.
Eso permitié ver cudnto dinero mantenian los residentes
de Alemania, por ejemplo, en cuentas en la RAE de Hong
Kong. Zucman vy sus colaboradores utilizaron las dos

fuentes de datos para estimar la relacién entre la riqueza
offshore y el PIB por pais.

Las cifras varfan drdsticamente, de apenas un pequefio
porcentaje del PIB en los paises escandinavos hasta un
60% en Rusia, los Estados del Golfo y América Latina.
Curiosamente, observaron que existen conexiones entre
la riqueza offshorey la presencia de recursos naturales, una
historia de inestabilidad politica y la proximidad a Suiza.

Otros datos —incluida la filtracién de registros confi-
denciales de la filial suiza de HSBC en 2007— parecen
indicar que la riqueza offshore se concentra en los ricos:
alrededor del 80% pertenece al 0,1% de los hogares més
ricos. Conclusién: si se cuantifican los activos offshore, la
proporcién de riqueza de las personas mds ricas aumenta
sustancialmente. En otras palabras, la desigualdad puede
ser mucho mayor de lo que se observa en otros estudios. [

Preparado por LJUN LIy CHRIS WELLISZ de F&D, y basado en “Who
Owns the Wealth in Tax Havens? Macro Evidence and Implications for Global
Inequality; de Annette Altstadsaeter, Niels Johannesen y Gabriel Zucman,
publicado en septiembre de 2017 por la Oficina Nacional de Investigacion
Econdmica. Véase https://www.nber.org/papers/w23805.pdf

Cambio de proporciones

En Suiza, la proporcion de depdsitos bancarios offshore se ha reducido desde la crisis
financiera mundial de 2008—09, mientras que en los centros offshore de Asia ha aumentado.
(porcentaje de la riqueza mantenida en todos los paraisos fiscales)
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Paraisos fiscales
Otros paraisos fiscales europeos en Asia
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Paraisos fiscales en América
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Nota: Centros offshore en las Américas = Islas Caiman, Panama, Estados Unidos;
centros offshore de Asia = Bahrein, la RAE de Hong Kong, la RAE de Macao,
Malasia, Singapur, asi como Las Bahamas, Bermuda y las Antillas Neerlandesas;
otros centros europeos = Austria, Bélgica, Chipre, Guernsey, Jersey, Isla de Man,
Luxemburgo y el Reino Unido.
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Salto en el tiempo

En los paises escandinavos y Europa, la riqueza del 0,01% de los hogares més ricos ha vuelto a los niveles

de la década de 1950. En cambio, la riqueza esta mucho més concentrada en Estados Unidos, donde

la proporcidn del 0,01% de la poblacién mds rica ha superado los niveles registrados a principios del siglo XX.
(proporcidn de riqueza del 0,01% de los hogares més ricos, incluida la riqueza offshore)
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Paises escandinavos
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Nota: Europa es el promedio aritmético de Francia, Espafia y el Reino Unido;
Paises escandinavos es el promedio de Dinamarca, Noruega y Suecia.

Cada cuadrado representa un promedio decenal: 1910 denota

el promedio de 1900, 1901, ..., 1909; 2000 denota el promedio de

2000, 2001, ..., 2009.
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Altos niveles

La proporcién de activos que pertenece al 0,01% mds rico de la sociedad crece
sustancialmente cuando se cuantifican los activos offshore.

(proporcion de riqueza del 0,01% mas rico y su composicion, promedio de 2000-09,
porcentaje de la riqueza total de los hogares)
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. Que factores importan?

La proximidad a Suiza se asocia con mayor riqueza offshore. También la presencia de recursos
naturales y la inestabilidad politica y econdmica.

Variacion mundial

La proporcion de riqueza mantenida en paraisos fiscales varia considerablemente segun el pais.

(riqueza offshore, porcentaje del PIB, 2007)
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Promedio mundial: 9,8%
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Nota: La muestra incluye todos los paises con un PIB superior a los USD 200.000 millones en 2007. Se estima la riqueza offshore mediante la asignacién de la riqueza
offshore mundial estimada sobre la base de la distribuciéon geografica de los depdsitos bancarios transfronterizos bilaterales en centros offshore.
Rusia (EON) denota una estimacion alternativa obtenida mediante la acumulacién de errores y omisiones netos en la balanza de pagos.

EON = errores y omisiones netos.
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A TUMINOSIDAD DEL

" CRECIMIENTO
ECONOMICO

Las imdgenes satelitales nocturnas de la Tierra revelan el ritmo del crecimiento

econémico y mucho mas
Jiaxiong Yao

urante casi 30 afios, los cientificos han uti-
lizado imdgenes satelitales nocturnas de
la Tierra —con frecuencia denominadas
“luces nocturnas’™— para estudiar la acti-
vidad humana y los sucesos naturales. En la ltima
década, los economistas han hecho lo propio al darse
cuenta de que las luces nocturnas pueden medir el
crecimiento econémico, trazar un mapa de la pobreza,
analizar la desigualdad y abordar numerosas preguntas
que, de otra manera, serfa imposible responder, sobre
todo en lugares en los que faltan datos. En realidad, si
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extraterrestres se aproximaran alguna vez a la Tierra
desde su lado oscuro, lo harfan ya con informacién
bésica sobre la economia mundial desde mucho antes
de ingresar a nuestra atmdsfera.

Los espectdculos de las luces humanas, exéticos
desde el espacio, tienen temas recurrentes. Mire la
peninsula de Corea y se sorprenderd por la diferencia
marcada entre el norte y el sur (véase la imagen 1).
Contrastan la oscuridad y la luminosidad, el aisla-
miento y la conexién. Viaje al pasado y maravillese
con el ritmo acelerado al que China e India encienden
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sus luces. Es un relato de desarrollo y crecimiento,
apertura y globalizacién.

sCémo se utilizan las luces nocturnas en la
economia? Para entenderlas, necesitamos volver
a las imdgenes satelitales y comprender los aspec-
tos bdsicos de su composicién. Cada pixel de una
imagen satelital representa una zona de menos de
un kilémetro cuadrado de la Tierra. Se asocia con
un nimero digital que mide la luminosidad durante
la noche. Cuanto mds luminoso es el lugar, mds
alto es el nimero para ese pixel. La agregacion de
estos niimeros para todos los pixeles en un pais se
convierte en un indicador del nivel de actividad de
ese pais por la noche. Cuando un indicador de este
tipo se compara entre paises y alo largo del tiempo,
se transforma en un barémetro del desarrollo y las
fluctuaciones econémicas.

Reflejar los cambios en la economia
La importancia de las luces nocturnas para la
economia estd dada por su fuerte correlacién con
actividades econdmicas, aunque gran parte de estas
ocurren durante el dia. Las luces nocturnas captan
en términos amplios dos aspectos de la cambiante
superficie de una economia: la expansién en el

-

IMAGEN 1: Repiiblica
Popular Democratica
de Coreayla
Repiiblica de Corea,
abril de 2019

Si extraterrestres se aproximaran alguna vez a
|a Tierra desde su lado oscuro, lo harian ya con

FOTO: NASA/NOOA

informacion basica sobre la economia mundial.

espacio o, con menos frecuencia, la contraccién
espacial. En las economias en crecimiento, con el
transcurso del tiempo se iluminan mds dreas y un
mayor niimero de pixeles comienzan a registrar luz
(véanse las imdgenes 2 y 3). En cambio, en regiones
envueltas en conflictos, un mayor nimero de par-
celas se oscurecen, y un mayor nimero de pixeles
comienzan a perder luminosidad.

El otro aspecto es la intensificacién. A medida
que se urbanizan las zonas rurales, se aglomeran
las ciudades y se moderniza la infraestructura, el
mismo cielo nocturno se ilumina y los sensores
satelitales captan luz de mayor intensidad.

Sin embargo, la relacién entre luces nocturnas
y desarrollo econémico no es siempre directa.
En el estudio que realicé con Yingyao Hu de la
Universidad Johns Hopkins, comparamos las luces
nocturnas con el PIB, la medida oficial y mas comdn
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IMAGEN 2: Asia en 1992

IMAGEN 3: Asia en 2013
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del desempefio de una economia. Establecimos que
los paises ricos en realidad son mds luminosos que
los paises menos desarrollados, pero no faltan excep-
ciones. En términos per cdpita, los paises nérdicos
siempre han sido los puntos mds luminosos de la
Tierra. Por otro lado, Japén, a pesar de ser un pais
rico, solo se ve un poco mds luminoso que Siria
antes de la primavera drabe, mds probablemente
debido a sus hébitos de conservacién energética y
su alta densidad de poblacién.

Cuando consideramos las caracteristicas de las
luces nocturnas que son especificas por pais, surge
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una relacién interesante que revela la notable tran-
sicién que observamos a medida que un pais se
desarrolla y pasa de construir capital fisico a cultivar
el capital humano.

Los paises en etapas rudimentarias de desarrollo
se concentran en gran medida en la infraestructura:
construir carreteras y puentes, edificar estaciones
ferroviarias y aeropuertos y renovar el tendido eléc-
trico y las telecomunicaciones, todo lo cual emite luz
por la noche. En consecuencia, con el crecimiento
de la economia el cielo nocturno se presenta cada
vez mds luminoso en las imdgenes satelitales.



Si bien las luces nocturnas nos han estado iluminando durante mas
de unsiglo, recién estan empezando a esclarecer nuestra

comprension de la Tierra.

Las economias avanzadas, por otro lado, potencian
su economia con innovacion cientifica y tecnoldgica, y
el consiguiente aumento de la productividad suele
tener menos que ver con las luces nocturnas que con
la infraestructura que subyace a esa innovacién. En
realidad, las luces nocturnas crecen a la mitad del ritmo
de crecimiento del PIB en las economias avanzadas.

sQué ocurre en paises en los que las estadisticas
oficiales son inciertas?

Probablemente no exista sitio en la Tierra en el
que los datos econémicos sean mds escasos que en
los paises afectados por conflictos, pero estas eco-
nomias son algunos de los lugares cuya evolucién
necesitamos seguir y entender mds. Los organismos
de estadistica de estos paises tal vez hayan dejado
de funcionar adecuadamente hace tiempo, pero los
satélites atin son testigos de la actividad econémica.

Podemos usar las luces nocturnas para recalcular el
PIB de un pais azotado por conflictos, sobre la base
de sus similitudes con otros paises en diversas etapas
de desarrollo. Cuando lo hacemos, descubrimos que
la medicién del PIB segtin las luces nocturnas suele
indicar un deterioro econémico més ripido durante el
conflicto que lo que muestran los datos oficiales, pero
esta medicién también sugiere una recuperacién mds
enérgica al finalizar el conflicto. Hay un buen motivo
para sospechar que el flujo de la economia informal
cumple una funcién en este entorno postconflicto.

La utilidad de las luces nocturnas no se limita a ser
un indicador dnico en la economia. En realidad, si
consideramos que cada pixel de una imagen satelital
de luces nocturnas es un punto de datos, un pais,
como Estados Unidos, comprende centenares de
millones de puntos de datos. Con mds de 200 paises
y regiones en el mundo, la superficie de la Tierra
contiene cerca de mil millones de puntos de datos.

Esa es una cantidad enorme de datos y esa cifra
representa solo una imagen satelital inicial de muy
baja resolucién. El nimero creceria exponencial-
mente con emisiones mds frecuentes de imdgenes
satelitales de mayor resolucién, algo que la tecno-
logia posibilita en la actualidad. Con centenares de
imdgenes tomadas en el pasado y muchas mds por
tomar en el futuro, la informacién contenida en esas
imdgenes aumenta explosivamente. En tal sentido,

las luces nocturnas ya no representan el lado oscuro
de la Tierra, sino su lado digital.

Nuevas perspectivas

Los megadatos traen aparejados tecnologias nuevas
para extraer informacién y acceder a nuevos cono-
cimientos sobre este mundo. No es dificil imagi-
nar que los avances en la ciencia de datos, como
el aprendizaje automdtico, se puedan usar para
analizar patrones de comportamiento y contribuir
a la toma de decisiones con tales datos. Eso es lo
que hacen muchas empresas como DigitalGlobe
y Orbital Insight. Con el avance de la ciencia de
datos, la granularidad de este tipo de datos se presta
para estudiar los efectos locales, las repercusiones
espaciales y las actividades econdmicas en los parajes
mis recénditos de la Tierra donde la tinica informa-
cién confiable proviene de imagénes tomadas desde
centenares de kilémetros en el espacio.

Y no son solo las luces nocturnas. Puntos de datos
innumerables contienen relatos que solo estamos
comenzando a contar. A través de la lente de los datos
satelitales, los datos geoespaciales, los datos de texto y
otras fuentes infinitas de informacién adquiriremos
nuevas perspectivas y formaremos nuevas ideas sobre
la economfa.

La Tierra, suspendida en un rayo de sol, es un
delicado lugar en la gran extensién de la oscuridad
cosmica. Si no fuese por nuestra civilizacién, su lado
oscuro habria permanecido en las tinieblas como lo
estuvo durante miles de millones de afios. Si bien las
luces nocturnas nos han estado iluminando durante
mis de un siglo, recién estin empezando a esclarecer
nuestra comprension de la Tierra.

A medida que ingresamos a la era de los megadatos,
abundan las oportunidades. Debemos aprovechar
este momento para avanzar, utilizando el poder de
los megadatos para entender mejor la economia, guiar
politicas mds inteligentes y hacer de este mundo un
lugar mejor y mds luminoso. [

JIAXIONG YAO es economista del Departamento de Africa del FMI.

Este articulo se basa en el documento de trabajo del
FEMI 19/77 de Yingyao Hu y Jiaxiong Yao.
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VUELTA A LO ESENCIAL

;QUE es una prueba de tension?

Examinar la salud de los bancos es esencial para la estabilidad financiera

Martin Cihak, Hiroko Oura y Liliana Schumacher

COMO SABEMOS si un sistema financiero es sano? ;Pueden
los bancos sobrevivir a una recesién si la mitad de sus
clientes con hipotecas pierden el empleo y dejan de
pagar sus deudas? ;{Tienen las aseguradoras suficiente
dinero para pagar indemnizaciones si un terremoto de
magnitud 8 azota a Tokio? Las respuestas a estos tipos
de preguntas se encuentran en las pruebas de tensién
(“stress testing” en inglés).

Las pruebas de tensién concitaron enorme atencién
durante la crisis financiera mundial de 2008 cuando los
bancos y otras instituciones financieras perdieron gran-
des sumas de dinero. Instituciones importantes de larga
trayectoria—como Lehman Brothers— naufragaron.
Otras requirieron rescates de miles de millones de délares
financiados por los contribuyentes. La gente no sabfa si
su banco estaria en pie al dia siguiente. Las autoridades
de las economias golpeadas por la crisis comenzaron
a usar pruebas de tensién en forma generalizada para
reducir la incertidumbre en torno a la solidez de los
bancos y decidir qué hacer con los bancos vulnerables.

Las pruebas de tensién por lo general abarcan la
solvencia (si los bancos tienen suficiente capital para
absorber las pérdidas) y la liquidez (si tienen suficiente
efectivo para devolver los depésitos y pagar otras deudas).
Supongamos que un banco pierde USD 1.000 millones
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cuando los precios de las viviendas caen un 50%. El
banco puede sobrevivir —seguir siendo solvente— si
su capital es de USD 10.000 millones, pero no si es de
USD 1.000 millones. ;Qué ocurre si los depositantes de
un banco entran en pdnico y, de repente, retiran USD
50 millones? Si el banco no estd en condiciones de tomar
prestado dinero para reemplazar esos depdsitos, puede
sobrevivir si posee activos, como bonos del gobierno,
que puede vender répidamente.

Grave pero plausible

Un elemento clave de las pruebas de tensién es un
escenario adverso que sea grave pero plausible. Un
escenario grave supone un evento de baja probabilidad
que, aun asi, tiene consecuencias potencialmente
catastréficas. Son ejemplos un terremoto que ocurre
una vez cada cien afos, una nueva crisis financiera
como la de 2008 o un incumplimiento de la deuda
publica. No son escenarios plausibles las hipétesis
absurdas, como una invasién de marcianos. Es ttil
usar escenarios histdricos, pero estos no captan los
riesgos nuevos. Por ejemplo, el cambio climdtico o
las grandes perturbaciones provocadas por la nueva
tecnologia financiera atin no ocurrieron, pero son

plausibles.
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El disefio de un escenario comienza con una lista de
posibles riesgos especificos de un pais. Serfan ejemplos
una fuerte caida de la actividad manufacturera en una
economia que depende en gran medida de la produc-
cién industrial o un atentado terrorista en un pais que
depende del turismo. Los evaluadores luego formulan
un argumento para dicho escenario y estiman cémo
reaccionan variables como el PIB y las tasas de interés.

Para entender c6mo un escenario adverso afectaala
solidez de los bancos, los evaluadores primero miden el
comportamiento de los clientes de los bancos en tales
circunstancias. Para ello, tal vez deban calcular la can-
tidad de hogares y empresas que seguirfan pagando sus
deudas si la economia se desplomara y cémo retirarfan
sus dep6sitos bancarios. Los evaluadores posteriormente
miden en qué forma esta conducta afectarfa ala liquidez
y el capital de los bancos.

Debido a las conexiones entre bancos, la quicbra
de algunos de ellos podria repercutir en el sistema
financiero y perjudicar a la economia en términos
mds generales. ;Qué ocurrirfa si, por ejemplo, los
bancos dejasen de otorgar préstamos? Las empre-
sas necesitarfan reducir sus operaciones y despedir
a empleados. Sin hipotecas, las familias tal vez no
podrian comprar viviendas.

Riesgos emergentes

Las pruebas de tensién suelen centrarse en los bancos
debido a su tamafo y su importancia para la eco-
nomia. Pero otras instituciones que prestan servicios
financieros y otras fuentes de financiamiento, como
las ventas de bonos, han crecido rdpidamente. Por lo
tanto, en las pruebas de tension se incluye cada vez
mis a los fondos de inversién, las aseguradoras y otros
prestadores de servicios no bancarios, asi como fuentes
de riesgo novedosas. Por ejemplo, en pruebas de tensién
realizadas recientemente por el FMI se ha analizado de
qué manera las nuevas tecnologfas financieras podrian
reducir las ganancias de las instituciones de servicios
financieros. El hecho de que los bancos dependen
cada vez mds de terceros que prestan servicios como la
computacién en la nube plantea nuevos desafios para
las pruebas de tensién.

Otro factor que se perfila como un desafio en
evolucién es el cambio climdtico, que presenta dos
tipos de riesgo: el riego fisico y el de transicién. Los
riesgos fisicos ya se observan en la creciente frecuencia
e intensidad de inundaciones, sequias y otros desastres
naturales. Las aseguradoras que ofrecen seguro para
viviendas y contra catdstrofes podrian perder dinero,
o0 aumentar tanto las primas que muchos hogares ya
no podrian obtener cobertura. El riesgo de transicién
podria derivar del declive del sector del carbén en
respuesta a la adopcién de un impuesto sobre las
emisiones de carbono. A medida que estas empresas
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pierdan dinero, tal vez no paguen sus préstamos, con
lo cual se reducen las ganancias de los bancos. Los
bonos y las acciones de estas empresas se desvalori-
zarfan, con lo cual se generarian pérdidas para los
inversionistas.

El FMI adopté las pruebas de tensién en respuesta
a la crisis financiera asidtica de 1997 y fue una de las
primeras instituciones en hacerlo. Las pruebas de
tensién forman parte del Programa de Evaluacién
del Sector Financiero para los paises miembros y
son realizadas conjuntamente por el FMI y el Banco
Mundial desde 1999. Una caracteristica distintiva de
las pruebas del FMI es que se concentran en el sistema
financiero como un todo en lugar de las instituciones
individuales. Una vez que se identifican los riesgos,
la evaluacién recomienda de qué manera las autori-
dades nacionales pueden reducirlos antes de que se
materialicen y controlar el dafio si es que ocurren.

Durante la crisis financiera de 2008, las autoridades
de Estados Unidos, la zona del euro y otras regiones
adoptaron las pruebas de tensién y publicaron los resul-
tados como manera de apuntalar la confianza en el
sistema financiero. A diferencia de las pruebas del FMI,
se centran principalmente en identificar debilidades en
los bancos en forma individual y consideran medidas
para sanearlos o cerratlos.

Usar solo segtin las instrucciones

La utilidad de las pruebas de tensién depende del empleo
de datos fiables, oportunos y detallados. Los datos his-
téricos deben cubrir tanto episodios turbulentos como
periodos de calma. Los datos incompletos o imprecisos
dan lugar a resultados poco fiables que generan una falsa
sensacién de seguridad.

Por tltimo, las pruebas de tensién no son herra-
mientas independientes. Un andlisis completo de
los riesgos debe combinar las pruebas de tensién
con otras herramientas cuantitativas y cualitativas.
Ademis, las evaluaciones de estabilidad financiera
se deben complementar con un examen de las poli-
ticas del sector financiero, el marco de fiscalizacién
y las redes de seguridad financiera de un pais (por
ejemplo, la existencia y el alcance de la garantia de
depésitos). Las pruebas de tensién son muy potentes
cuando forman parte de una evaluacién profunda
e integral. [ZJ

MARTIN CIHAK es Jefe de Division, HIROKO OURA es Subjefa
de Divisién y LILIANA SCHUMACHER es Economista Principal,
todos en el Departamento de Mercados Monetarios y de Capital
del FMI.

Si desea saber mds sobre las pruebas de tension visite
wwuw.elibrary.imf.org y escriba “stress testing” en la
barra de biisqueda.
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SERIE DE ESTUDIOS
IMF ECONOMIC REVIEW

ECU“U Mmic HEU|EUJ IMF Economic Review, la publicaciéon
oficial de investigaciones del FMI, es una
de las publicaciones principales en el
campo de la economia internacional.
Sus estudios han influenciado el mundo
académico, la comunidad internacional
de investigadores y autoridades del
mundo entero, asimismo proveen un
foro para un analisis riguroso y un
debate de algunos de los temas mas
candentes de nuestro tiempo en
materia de politica econdmica.

Véase mas informacion en
www.palgrave.com/us/journal/41308

“IMF Economic Review sigue siendo la mejor publicacidn para consultar a la hora
de analizar cuestiones econémicas internacionales por el rigor de sus estudios
y ser relevantes para las politicas.”

— Barry Eichengreen, Profesor de la cdtedra George C. Pardee y Helen N. Pardee de Economia y Ciencias Politicas,
Universidad de California, Berkeley
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corregir el
capitalismo

compiten desde hace tiempo
por controlar lo que Lenin llamé las alturas dominan-
tes de la economfa. Tras la caida del muro de Berlin,
parecia que los mercados habian tomado las riendas.
Incluso personas de izquierda, partidarias tradicionales
del Estado fuerte, pasaron a defender el libre mercado.
El brillante economista Larry Summers reconocié
que “admiraba a regafiadientes” a Milton Friedman
y, cuando dirigié el Tesoro de Estados Unidos en la
década de 1990, impulsé la globalizacién financiera,
el libre flujo transfronterizo de los capitales.

Raghu Rajan nunca se dejé llevar por la euforia. Pese
aser un firme defensor del libre mercado y sus ventajas,
tampoco ha dudado a la hora de senalar sus costos.
En Salvando el capiralismo de los capiralistas escribi6
que las victimas de la competencia deberfan recibir
ayuda para aliviar sus penurias y asegurar su futuro:
“Los mercados necesitan tener corazén por su propio
bien”. En 2005, en un discurso que es ahora famoso,
advirtié que los excesos de la globalizacién financiera
hacian mds probable un “colapso catastréfico”, algo
que llevé a Summers a tildar a Rajan como «un tanto
ludita» y de estar “en buena medida equivocado”.

La crisis financiera mundial y el reciente descontento
con la globalizacién han demostrado la clarividencia
de Rajan. En su libro més reciente, procura ir mas alld
de las advertencias sobre los peligros del capitalismo
desenfrenado y propone medidas correctivas. Rajan
recomienda restablecer el tercer pilar de la sociedad,
la comunidad, a la que define como un grupo social
que reside en una zona especifica, bajo un mismo
gobierno y por lo general con un legado comdn. Los
mercados y el Estado siguen siendo indispensables,
pero “cuando los tres pilares de una sociedad estdn
debidamente equilibrados” ... “la sociedad estd en
condiciones éptimas para atender a su gente”, en espe-
cial a los perjudicados por los efectos del comercio y
la tecnologia.

Rajan destaca el dafio derivado del comercio inter-
nacional. La pérdida de empleo en Estados Unidos
debido a la mayor competencia del extranjero, por
ejemplo, ha contribuido a reducir la esperanza de vida
de los hombres blancos no hispdnicos de mediana
edad. “Es como si estuvieran ocurriendo diez guerras
de Vietnam al mismo tiempo, pero no en una tierra
remota sino en los hogares de los pueblos pequenios y
las zonas rurales de Estados Unidos”, escribe Rajan.

CRITICAS DE LIBROS

THE THIRD
PILLAR

HOW MARKETS AND

THE STATE LEAVE THE Raghuram Rajan
COMMUNITY BEHIND TheThird Pillar:
How Markets and
& the State Leave the
Community Behind
RAGHURAM Penguin Press
RAJAN * z Nueva York, 2019, 464 pags.,

USD 30,00

Y sin embargo estas comunidades han sido en gran
medida olvidadas por los partidos tradicionales, los
cuales, segtin Rajan, “ni siquiera admiten la necesidad
de cambiar”, y tienden a calificar a las victimas del
comercio y la tecnologia como gente deplorable.
Rajan sin duda es consciente de que las comuni-
dades también pueden plantear peligros. En el libro
hay un relato fascinante sobre cémo los mercados y
el Estado corrigieron las fallas de las comunidades
feudales, que ofrecian estabilidad pero no impedian
que muchos vivieran en condiciones de miseria. Las
comunidades modernas también levantan muros,

y el interés excesivo en la tradicién y el temor a la
gente diferente y a las nuevas ideas pueden dejar a las
personas “atrapadas en el pasado”.

Pero Rajan de todos modos sostiene que los merca-
dosy el Estado han usurpado el poder a las comuni-
dades, y que hay que recuperar el equilibrio. El poder
ha de retornar de las esferas mundiales y nacionales
a la comunidad. Rajan sefiala que a medida que las
miéquinas y los robots empiecen a producir més de
nuestros bienes y servicios, el trabajo humano “volverd
una vez més a tener como ¢je las relaciones interper-
sonales”. Entonces, las comunidades bien podrian ser
el lugar de trabajo en el futuro.

PRAKASH LOUNGANI es Director Adjunto de la Oficina de
Evaluacion Independiente del FMI.
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NOTAS MONETARIAS

Japon redisefia su moneda con hologramas,
imagenes de pioneros y arte iconico

Melinda Weir

EN CUALQUIER billete de 1.000 yenes en unos pocos
afos probablemente vea en el anverso una imagen
hologréfica en 3D de un microbi6logo pionero y en
el reverso otra de uno de los grabados en madera
del género ukiyo-e mds famosos del mundo. En
los billetes de 5.000 y 10.000 yenes, encontrard las
imdgenes en 3D de una pionera de la educacién
femenina y del hombre conocido como el padre
del capitalismo japonés.

El Gobierno de Japén anuncié recientemente una
transformacidn total de gran parte de su moneda.
En abril de 2019, el Ministerio de Hacienda pre-
sent6 el nuevo disefio de los tres billetes mds usados
(1.000, 5.000 y 10.000 yenes) y de las monedas de
500 yenes, que combinan tecnologia de vanguardia
en la lucha contra la falsificacién de moneda con
obras de arte de renombre mundial y homenajes a
pioneros en ciencia, negocios y educacién.

Umeko Tsuda, fundadora de una de las primeras universidades de Japén, figurard en el billete de 5.000 yenes.

56 FINANZAS & DESARROLLO | Septiembre de 2019

Los nuevos billetes, que se redisefian cada 20
afos, entrardn en circulacién en 2024, mientras
que las nuevas monedas se estrenardn antes.

Trio de lideres

Los nuevos billetes rinden homenaje a tres lideres

de los siglos XIX y XX que impulsaron el desarrollo

de Jap6n a comienzos de la era moderna.

¢ Eiichi Shibusawa (1840-1931), el “padre del
capitalismo japonés”, figurard en el billete de
10.000 yenes, el de mayor circulacién en Japén.
Shibusawa fue un lider empresarial y hombre de
negocios que fundé el primer banco del pais, asi
como unas 500 organizaciones empresariales
y econdmicas, incluidas la Bolsa de Tokio y
varias empresas que adn existen. También fue
un defensor de la sociedad civil, y consideraba
que el interés ptblico debe primar sobre los
beneficios. Ademds, particip6 en la fundacién
de cientos de organizaciones promotoras del
bienestar social, la educacién y el intercambio
internacional. Dijo una vez que una economia
no tiene fronteras nacionales.

* Umeko Tsuda (1864-1929), pionera de la edu-
cacién de la mujer, figurard en el billete de 5.000
yenes. Cuando era nifia en 1871, Tsuda fue una
de las primeras estudiantes enviadas al extranjero
para cursar estudios en el marco de un programa
diplomdtico del gobierno, apenas dos décadas
después de que Japon terminara su periodo de
mis de 200 afios de aislamiento. Regresé a Japén
y luché por la educacién superior de la mujer,
llegando a fundar una de las primeras univer-
sidades femeninas del pais en 1900 (la actual
Universidad Tsuda).

e Shibasaburo Kitasato (1853-1931), médico y
bacteriélogo, serd el rostro del billete de 1.000
yenes. Kitasato descubrié un método para pre-
venir el tétanos, codescubrié el agente infeccioso
causante de la peste bubdnica, fund$ el Instituto
de Enfermedades Infecciosas y sentd las bases de
la medicina moderna en Japén. Fue candidato
al Premio Nobel en 1901.
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La gran ola
Si bien el nuevo anverso de los billetes mostrard
algunos pioneros de la historia de Japén, el reverso
del billete de 1.000 yenes presentard una obra de
arte innovadora e influyente: “La gran ola de Kana-
gawa’, de Hokusai, ejemplo emblemidtico del arte
tradicional japonés del grabado en madera ukiyo-e.

La sorprendente imagen de una enorme ola
ocednica, acabada aproximadamente en 1830,
fue resaltada concienzudamente por el artista con
un nuevo tono de azul conocido como “azul de
Prusia”, importado de Europa en un momento en
que Japén estaba aislado en gran medida del resto
del mundo. Las impresionantes olas de Hoku-
sai, en forma de amenazantes garras de espuma,
enmarcan el monte Fuji al fondo y arrastran a los
pescadores escondidos en sus botes que ocupan
el primer plano, transmitiendo al mismo tiem-
po movimiento y quietud. Muchos grabados de
Hokusai acabaron en el extranjero e influyeron en
otros artistas, como Claude Monet, Mary Cassatt
y Vincent Van Gogh.

Imdgenes de glicinas y del edificio histérico de
una estacion de tren de Tokio aparecerdn en el
reverso de los billetes de 5.000 y 10.000 yenes,

respectivamente.

Mientras que el movimiento de una ola enorme se
reproduce en el reverso del billete de 1.000 yenes, el
anverso de los tres nuevos billetes muestra el movi-
miento a través de sofisticados retratos holograficos
en 3D. Segtin el Ministerio de Hacienda de Japén,
los retratos holograficos de los nuevos billetes, que
rotan al inclinar el billete, son una novedad mundial.

Ademis de los nuevos componentes de seguridad
de los billetes redisefiados, se incluyen marcas de agua
de alta definicién, bandas hologrificas y hologramas.
El material utilizado para los billetes incluird fibras
originarias de Japén.

Aunque el gobierno ha adoptado medidas para
promover las transacciones sin efectivo, el dinero en
efectivo sigue siendo muy popular en Japén en com-
paracién con otros paises. Si bien la tasa de pagos en
efectivo aumenta, la cantidad de dinero en circulacién
estd aumentando, en parte debido a los hébitos de aho-
rro. Por lo tanto, segtin representantes del Ministerio
de Hacienda, atn es necesario seguir proporcionando
moneda con un alto grado de confianza. Esperan
que con estos nuevos disefios se logre precisamente
este objetivo. [

MELINDA WEIR forma parte del equipo de Finanzas
& Desarrollo.

La icénica imagen de la gran ola
de Kanagawa aparecerd

en el reverso del nuevo billete
de 1.000 yenes.
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