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Introduccion: el Estado de Bienestar y la crisis

Rolando Cordera Campos
Ignacio Perrotini Herndndez

Traditional theory, both classical and neoclassical, asserts that free trade
in goods between different regions is always to the advantage of each
trading country, and is therefore the best arrangement from the point

of view of the welfare of the trading world as a whole, as well as of each
part of the world taken separately [...] conditions can exist (and indeed
are likely to ewist) in which unrestricted trade may lead to a loss of
welfare Lo particular regions or countries and even to the world as

a whole-the world will be worse off under free trade than it could

be under some system of regulated trade.

NICHOLAS KALDOR, 1989 [1980], p. 224

What-is at stake is not economics but culture; not the standard of living
but the quality of life. Economics and the standard of living can

Jjust as well be looked after by a capitalist system, moderated by a bit
of planning and redistributive taxation. But culture and, generally,

the quality of life, can now only be debased by such a system.

E. F. SCHUMACHER, 2010 [1973], p. 278

El presente volumen es el fruto del seminario La crisis y la sustentabilidad
del Estado de Bienestar organizado por el Programa Universitario de Estu-
dios del Desarrollo (PUED) y auspiciado por la Facultad de Economia y la
Asociacion de Exalumnos de la Facultad de Economia de la Universidad
Nacional Auténoma de México (UNAM), en abril de 2014. El libro revne los
trabajos presentados en las sesiones que disertaron sobre energia en
Meéxico y el mundo, la crisis de Europa y las economias de Estados Unidos
y México.

El seminario convoco a un grupo de economistas, académicos y profe-
sionales, con el propdsito de analizar las diversas crisis del capitalismo
contemporaneo' y discutir las respuestas de politica econdmica anticrisis

'La crisis financiera de Estados Unidos (2007-2009), la crisis de la eurozona (2010-2013)
y la crisis energética y alimentaria en el mundo.
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Capitulo I

La “revolucion energética en América del Norte”
y sus implicaciones en un mundo complejo y cambiante

Angel de Ia Vega Navarro*

INTRODUCCION

La crisis global que inici¢ en Estados Unidos en 2007 no es solamente una
crisis economica y financiera, es también —y quizds sobre todo— una crisis
energética y ambiental. En ese contexto, desde aquel afio precisamente, se
empezo a hablar de una “revolucién energética” en América del Norte, de
manera particular en Estados Unidos. Merezca o no ese calificativo, la ex-
ploracion y produccién en nuevas éreas de frontera del petroleo y del gas
natural han creado una nueva situacion, no solamente en la industria ener-
getica de Estados Unidos y en otras industrias a través de Impactos multi-
plicadores, sino también en los mercados mundiales de la energia y en las
politicas energéticas y ambientales de otras zonas y regiones.

Estados Unidos se ha reposicionado en el plano internacional por sus
logros en la industria del petroleo y el gas, y buena parte de su politica
energetica gira en torno a esas fuentes de energia. Estd también presente
el interés por las energias renovables, por razones ambientales, a las cuales
se han agregado otras relacionadas con factores geopoliticos y con el tema
de la seguridad energética. Ese interés no es ajeno, por ejemplo, al obje-
tivo de reducir los riesgos relacionados con la inestabilidad del mercado
petrolero y de alcanzar un abastecimiento energético mas flexible.

En este capitulo primero se aportaran algunos complementos al anéli-
sis de la crisis y sus salidas en la direccién sefalada arriba, enseguida
analizaremos los fendmenos y procesos agrupados en torno al término
“revolucion energética en América del Norte”, para luego analizar sus

*Profesor investigador del postgrado de la Facultad de Economia y de Ingenieria de la UNAM.
'1EA, Contribution of Renewables to Energy Security, 2007, 74 pp.

79



implicaciones en esa misma zona y en otras rfagiones. En '2.007, ]ust(:é ZE;ES
del estallido de la crisis, Europa habia definido ung pghmca energ : 0387
ambiental ambiciosa pretendiendo orientar su crecimiento po’r sennzr;, *
de bajas emisiones con un componente importante de energias xje ove
bles. Cuando parecia haber encontrado motores para un’nuevo crelcum o
en donde el desarrollo de las energias renovables tendria un papel cen d(;
Estados Unidos, conjuntamente con Canadé’, par’e(j,e haberlos e;lcont:an N
en profundizar en el desarrollo de las energias fésiles, sobre todo ga
malCir?thIl‘:lE;toria lo muestra, las transiciones energeticas S(?n pr.oczssozl
de plazos muy largos: en ellos pueden darse retrocesos en (?miec;:s;o:n '
las que se aspira, por fen6menos coyunturales, 0 avanf:e.:s rapé oy
recciones que no van en el sentido de un futuro er}er.‘geuco m s. t Ii o
sustentable, ya sea por Nuevos desarrollos tecnologicos O por m’ e oo
politico-econémicos articulados, por ejemplo, en torno a las energlf:n o
les. Una diferencia importante respecto al pasadg es que ahorla es o
ras algunas ideas fuerza con un sentido de urgengla respecto a los carr:3 o8
necesarios, tal como lo han mostrado los trabajos d.el Intergo*'verxcllml i
Panel on Climate Change (1PCC) a los cuales nos referiremos mas adaelante.

LA CRISIS GLOBAL NO ES SOLO ECONOMICA
Y FINANCIERA, ES TAMBIEN UNA CRISIS ENERGETICA Y AMBIENTAL

: —
Diversos indicios ponen de manifiesto que no solamente la actuall crisis e;a

. . . ;
también una crisis energética y ambiental, sino que también por la er(liee rgos
y el ambiente pasa la busqueda de salidas en terminos de nuevos sen

. ; . s iatas
de crecimiento y desarrollo. Bajo sus expresiones financieras inmedia

la actual crisis (De la Vega Navarro, 2013):

« No solamente ha cuestionado la viabilidad de dc?terminados rnodel:)s
de crecimiento o la recomposicion de los mecgmsmog de la acmu a-
cién en sus aspectos productivos, financieros € msnmm.onales, sino que
evidencia restricciones y problemas si contim’lan. c.remendo las eo%rllo—
mias como lo han hecho hasta ahora (predom,H.uO de compgsu ZZ
fésiles, determinados patrones de consumo energético y de emisiones
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gases de efecto invernadero (GEI), calentamiento global, deterioro de la
biodiversidad y de los ecosistemas, etcétera).

Ha revelado problemas relacionados con las preferencias por el presente
respecto al futuro que se hicieron visibles al exacerbarse el papel de
los mercados financieros; es decir: preferencia por rendimientos exce-
sivos y a corto plazo de productos financieros que afectan los tiempos
largos de la inversion y el desarrollo energético; el consumo excesivo
de recursos acompanado de un acceso a los servicios energeticos y
calidades ambientales desiguales; frenos al cambio tecnoldgico nece-
-sario para orientarse hacia “economias bajas en carbono”, debidos en
parte a los apoyos privilegiados a la produccién y utilizacién de com-
bustibles fésiles.

Con la crisis global se ha hecho necesaria una regulacién econémica y
bancaria mejor adaptada a las necesidades del financiamiento de largo
plazo. Un sistema econdmico y financiero desregulado, desconectado de
la economia real y completamente enfocado en el corto plazo, no ha propi-
ciado las inversiones necesarias para una “descarbonacion” de las econo-
mias, una mejor utilizacién de los recursos naturales y elimpulso a nuevas
modalidades del aprovisionamiento energético, a través de una matriz
energética radicalmente diferente a la actual.?

En los afnos inmediatos posteriores al estallido de la crisis se propusie-
ron e implementaron politicas de relanzamiento de la actividad econdmica
consistentes, sobre todo, en paquetes fiscales. De manera paralela han
surgido propuestas de mayor alcance y duracién, inspiradas parcialmente
en las transiciones energéticas que acompanaron en el pasado sucesivas
revoluciones industriales y tecnoldgicas generando oleadas de innovacion,
fuertes inversiones y nuevas vias para el desarrollo. Con nuevas politicas
industriales y tecnoldgicas la transicién energética y ecoldgica seria tam-

bién un factor de competitividad, de innovacion, de creacién de empleos y
de riquezas.

¢El término se refiere a una economia basada en fuentes de energia que producen bajas
emisiones de gases de efecto invernadero, de manera especial COs,.

*Esos planteamientos no se restringen al ambito académico. Un ejemplo: el contenido
del Congreso Internacional de I1¢ Metall, el principal sindicato industrial de Alemania, que
tuvo lugar en Berlin, del 5 al 7 de diciembre de 2012. Su tema principal fue “Changing Course
for a Good Life” orientado al andlisis de la viabilidad de un cambio del curso que condujo a la
crisis, relacionando una restructuracion energético-ecoldgica de la economia, con una expan-
#ion de oportunidades en una sociedad mas democratica e igualitaria.
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La Union Europea (UE) ha definido estrategias de “descarbonacion”’ de
sus economias con perspectivas de largo plazo; en cierta medida también
lo ha hecho Estados Unidos tomando en cuenta sus condiciones especifi-
cas y su dotacién de recursos energéticos. La UE representa 9 por‘ ciento
de las emisiones globales, un porcentaje que continua a la baja, mientras
que China emite 25 por ciento del total y Estados Unidos, 11 por F:iento.
En noviembre de 2014 estos ultimos, los dos més importantes emisores,
anunciaron de manera conjunta metas de reduccion de emisiones.* Queda
por ver si esos COmMpromisos contribuiran realmente a hacer frente a las
exigencias de la lucha contra el cambio climatico, aunadas a las I.ntended
National Determined Contributions (INDS) que deberan fijar los diferentes
paises antes de la Conferencia de Paris en diciembre 2015 (COP 2‘1].

Los trabajos del IPCC (2014a y b) han proporcionado evidencias claras
que vuelven imperativo avanzar por nuevos senderos de crecimiento a'po-
yados en una transformacion de los sistemas energéticos. Son preC}sa-
mente los trabajos del IPcC los que mas han contribuido a ver mas alla de
los aspectos economicos y financieros de la crisis global, evidenciandp '1(’)S
energéticos y ambientales, y la necesidad de incorporarlos en la definicion
de nuevos senderos de crecimiento compatibles con un aumento de la tem-
peratura por debajo de los 2°C. No es el caso presentar aqui de manera
exhaustiva los extensos tres volumenes del IPCC, pero es util tener presen-
tes algunos de sus principales mensajes.

El diagnostico: las emisiones relacionadas con las actividades huma-
nas estan causando el calentamiento global y agravando perspectivas futura.s.
Si no se hace nada la temperatura promedio global podria aumentar hacia
9100 entre 4 y 5°C. Las consecuencias serian dramaticas y ya ampliamen-
te conocidas: las temperaturas globales estan subiendo, los glaciares y el
casquete polar se estan derritiendo, los niveles del mar estdn en ascenso, .los
eventos climaticos extremos son mas frecuentes y mas severos, 1os un
pactos sobre el crecimiento econémico son significativos. Una consecuencia
del aumento del CO, que ha aparecido con més relieve recientemente: los
océanos son cada vez més acidos con graves efectos sobre la vida marina,
en particular sobre los arrecifes de coral.

4J.S.-China Joint Announcement on Climate Change and Clean Energy Cooperation, 11 de
noviembre de 2014.
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Es posible tecnoldgica, economica y cientificamente mantener el au-
mento de la temperatura global debajo de los 2°C,5 pero es indispensable
una pronta y significativa reduccion de emisiones. Asimismo, dos ideas
centrales del Grupo de Trabajo III del mencionado Quinto Informe pueden
recordarse y referirse a ellas a lo largo de este capitulo:

* Mantener el calentamiento global por debajo de los 2°C presenta desa-
fios sustanciales desde el punto de vista tecnoldgico, econdmico e
institucional.

* Escenarios de estabilizacion coherentes con ese objetivo dependen en
buena parte de una transformacion del sistema energético en el sentido
de una “descarbonacion’, tanto de su oferta como de la demanda y con-
sumo de sus productos.

LA “REVOLUCION ENERGETICA” EN AMERICA DEL NORTE

Mucho se ha escrito sobre los logros energéticos recientes en Estados
Unidos y Canad4 en el campo de los petrdleos y gases no convencionales.®
Estos colocarian en los proximos anos a esos dos paises de manera con-
junta en una situacion de autosuficiencia energética, harian que Estados
Unidos volviera al mercado mundial como exportador, tanto de gas como
de petrdleo (de este ultimo hasta ahora impedido legalmente), y tienen ya
impactos en la reduccién de las emisiones de ese pais (por una mayor
utilizacion de gas respecto al carbon en la generacién eléctrica), en la com-
petitividad y en el nivel del empleo.

SEl objetivo de no superar 2°C fue adoptado en la Conferencia de Cancun (2010). En el
informe de la conferencia se dice con toda claridad que si los gobiernos se comprometen es
posible alcanzar ese objetivo con las tecnologias existentes. Entre mas esperen, serd mas
costoso y mds dependerdn de soluciones cuyos riesgos no han sido bien estudiados, sobre
los cuales no hay certeza de poder ser controlados y que pueden tener consecuencias poten-
cialmente muy graves, por ejemplo, sobre la seguridad alimenticia.

54 por ciento de los recursos de gas natural recuperables de Estados Unidos serian,
segun la EIA, “no convencionales” (Annual Energy Review, 2011). Bajo esta apelacion, no muy
claramente definida, se colocan numerosos hidrocarburos liquidos (arenas bituminosas, es-
quistos bituminosos, petréleo de reservorios compactos) y gaseosos (shale gas, entre otros).
No es su composicion lo que los distingue de los convencionales sino el método de extraccion
relacionado con €l tipo de roca en donde se encuentran, lo cual requiere nuevos desarrollos
tecnoldgicos. Para extraerlos, los métodos tradicionales no son técnica ni econdmicamente

viables; requieren técnicas especificas como la fracturacién hidraulica (fracking) en el caso del
shale gas.
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Hay hechos indiscutibles. Estados Unidos ha revertido la declinacion
de largo plazo de su produccion de petrdleo al mismo tiempo que ha redu-
cido su demanda de crudo y productos petroliferos, convirtiéndose en un
importante exportador de éstos ultimos. Algunos datos de la Energy Infor-
mation Administration (IEA) ilustran la nueva situacion: la produccion de
tight oil (petrdleo de reservorios compactos) ha crecido hasta llegar a 2.0
MMb/d coadyuvando a que de esa manera la produccion total de crudo
haya promediado 9.3 millones de b/d a principios de 2015, es decir 0.7
millones por encima del nivel de 2014. La evolucion previsible de las im-
portaciones es coherente con los datos anteriores: las importaciones netas
de petréleo promediaron en 2014 solamente 5.2 millones de b/d, es decir,
un 27 por ciento del total de la oferta cuando hace 10 afos ese porcentaje
se encontraba en 60 por ciento. Dato importante en esta primera mitad de
2015, las importaciones provenientes de paises de la Organizacion de Paises
Exportadores de Petroleo (OPEP) se encuentran en el nivel mas bajo de los
ultimos 28 anos.

En lo que respecta al gas natural, el panorama ha cambiado drastica-
mente. En 2005 la EIA proyectaba, en su Annual Energy Outlook de ese ano,
que las importaciones de gas natural licuado (GNL) alcanzarian casi una
cuarta parte del consumo total de Estados Unidos. Se preveia también que
la situacién de un mercado muy tenso continuaria varios afios con precios
elevados; pero en lugar de ello, gracias a adelantos tecnoldgicos (perfora-
cién horizontal, fracking), se ha incrementado notablemente la oferta in-
terna, ubicando a ese pais como primer productor mundial por encima de
Rusia 'y Canadd, y provocando una caida de precios que ha beneficiado,
entre otros sectores, a la petroquimica.

En el plano de las politicas se han reevaluado elementos de planeacion
y de politica industrial, un ejemplo es lo que ha sucedido con el shale gas
en Estados Unidos: el gobierno apoyd con inversiones en I&D que contri-
buyeron al desarrollo de la perforacion horizontal, imaginologia microsis-
mica y técnicas modernas de fracturacion hidrdulica’ (Shellenberger et al.,
2012). A esos esfuerzos siguieron regulaciones que permitieron inversiones
de diversos actores hasta hacer realidad la explotacién masiva de un gas

7Fracking: proceso que consiste en fracturar hidrdulicamente las rocas en donde se en-
cuentra gas, para extraerlo a elevadas presiones con mezclas de arena, agua y sustancias
quimicas, lo cual provoca fuertes impactos ambientales.
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que ha cambiado la escena energética de América del Norte. Se prevé que
en pocos anos su produccion alcanzard a la demanda, sobre todo por la
participacion del shale gas, dando paso incluso a exportaciones netas, ade-
maés de nuevas utilizaciones en el transporte y en varias otras actividades.

En su conjunto, el sector energético de ese pais pasa por una transfor-
macion profunda: ha incrementado su produccién de petroleo y gas natu-
ral, consume menos del primero y ha incrementado su generacion de
electricidad con energias renovables como la eolica y la solar (el porcen-
taje de la electricidad generada por renovables —fuera de la hidraulica—
paso de 2 por ciento en 2007 a 6 por ciento en 2013). Sorprende que en el
periodo 2008-2012, durante el cual cambié de manera radical el panorama
de los hidrocarburos en ese pais, el total de la generacion eléctrica con
base en renovables, sin contar a la hidraulica, creciera anualmente 354 mil
millones de KwH, en detrimento de la generada con petréleo y carbon.

En un contexto de crisis la transformacién energética de Estados Uni-
dos se ha reflejado ya en los indicadores econémicos (Anandon et al.,
2011): sdlo los incrementos en la produccion de gas y petréleo contribuye-
ron en mas de 0.2 por ciento en 2012 y 2013 al PIB real y el empleo en esos
sectores crecio en 133 mil entre 2010 y 2013, ademas de los creados en
las industrias solar y edlica.

En el momento actual Estados Unidos produce en su territorio 82.7 por
ciento de sus necesidades energéticas, una cifra que aumentara probable-
mente por el incremento de la produccién de hidrocarburos no convencio-
nales. Ademds de primer productor de gas natural puede ser pronto el
primer productor de petrdleo. La IEA prevé que incrementard su produc-
cion en 3.3 millones de b/d a lo largo de los proximos cinco afios hasta
alcanzar 11.4 millones de b/d, por encima de los niveles actuales de Arabia
Saudita y Rusia que ocupan el primer y segundo lugar, respectivamente.®
En cuanto al carboén, con un 13 por ciento de la produccién mundial, Esta-
dos Unidos ocupa el segundo lugar detrés de China.

#Otros especialistas coinciden también con esa vision: “Now, the United States is poised
to overtake Saudi Arabia and Russia as the world’s largest oil producer —a stunning change—
and, combined-with new developments in natural gas, is on track to become the dominant
player in global energy markets”. B. Jones, D. Steven, E. O'Brien, Fueling a New Order? The New
Geopolitical and Security Consequences of Energy, Project on International Order and Strategy
at Brookings, marzo de 2014, p. 29.
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Con esa estructura de su matriz energética no es de extranar que Es-
tados Unidos, que no ratificé el protocolo de Kyoto, ocupe el segundo lugar
en emisiones de GEI, una situacién que puede cambiar si toma en cuenta
el potencial que tiene ese pais, tanto para mejorar su eficiencia energetica’
como en desarrollar energias renovables. Como sefnala un estudio del In-
ternacional Renewable Energy Agency (IRENA) (2014), Estados Unidos tiene
excelentes recursos en todos los campos de las renovables asi como capa-
cidades de innovacion, de fuerza de trabajo calificada y empresariales que
le permitirian triplicar el porcentaje que actualmente tiene hasta llegar
globalmente al 27 por ciento en 2030, un 50 por ciento del cual se ubicaria
solamente en el campo de la generacion eléctrica (46 por ciento segun la EIA).
Ademas del impacto en la reducciéon de emisiones, ese resultado traeria
cobeneficios en el plano de la salud, la creacion de empleos, etcétera. De
cualquier manera, por ahora Estados Unidos esté lejos de alcanzar las
metas de reduccién de emisiones que lo colocarian en la linea de una con-
tribucién importante en la lucha mundial contra el cambio climatico. Es
esto lo que sostiene el Third National Climate Assessment (US-NCA, 2014):
los planes existentes de adaptacién y mitigacion del cambio climatico son
claramente insuficientes si Estados Unidos desea evitar las graves y pro-
fundas consecuencias del cambio climatico.

Complementariedad en la “revolucion energeética”
de América del Norte: la estrategia exportadora de Canada

Cuando se habla de “revolucion energética de América del Norte” se inclu-
ye a Canad4. Segun la EIA, Canadé se encuentra en segundo lugar en
términos de reservas probadas —incluyendo las arenas bituminosas de
Alberta—, so6lo detrds de Arabia Saudita.*

Sobre esa base manifiesta una confianza acerca de su futuro abasteci-
miento energético con un margen confortable para las exportaciones: Ca-
nada “tendrd mds que suficiente energia para cubrir sus crecientes necesi-
dades y cantidades significativas de energia disponibles para la exportacion

9Pste indicador se refiere al monto de energia utilizada para producir un doélar de PIB
real: en Estados Unidos ha declinado regularmente y en la actualidad se sitiia en menos de

la mitad de lo que era en 1970. .
1 Dato para 2013 que seguramente debe ser revisado a la luz de la evolucion de los pre-

cios del petroleo desde el segundo semestre de 2014.
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(...) Canadé tiene vastos recursos energéticos (...) Considerando esta base
de recursos (...}, EF 2013 proyecta que la produccion energética de Canada
crecera sustancialmente en el futuro” (NEB, 2013).

Las cifras que se presentan recuerdan a otros paises exportadores y
son significativas de la via por la cual parece haber optado Canada para su
desarrollo futuro. En uno de los ejercicios del documento citado de la Na-
tional Energy Board (NEB) (the reference case), las exportaciones totales de
petrdleo (ligero y pesado) crecen 132 por ciento entre 20412 y 2035 hasta
llegar a 5.5 MMb/d. Si se toman por separado las exportaciones de crudo
pesado crecerian 182 por ciento, sobre todo por el crecimiento de la produc-
cion de las arenas bituminosas de Alberta, “la mas sucia” de las energias.

Las exportaciones de crudo se dirigen en su totalidad a Estados Uni-
dos, una situacion que segun una de las principales hipotesis de la NEB no
solamente se mantendrd, sino que ese pais serd capaz de absorber cre-
cientes exportaciones de Canadd. En 2013, Canada como primer exporta-
dor de petroleo crudo a Estados Unidos proporciono 341.9 por ciento de las
importaciones de Estados Unidos. El rdpido crecimiento de la produccion
de Estados Unidos presenta riesgos para la estrategia exportadora de Ca-
nad4, ya que puede reducir la dependencia del primero respecto al crudo
importado. Una hipotesis que no se expresa explicitamente es que los que
sufrirdn las consecuencias serdn otros paises exportadores, México incluido.

La confianza de Canadd como abastecedor privilegiado de Estados
Unidos no es una hipoétesis irrealista, tomando en cuenta el grado de interre-
lacion energética que existe entre esos dos paises. Esa situacién, sin em-
bargo, no elimina totalmente la incertidumbre, como en el caso de la in-
fraestructura indispensable para las exportaciones petroleras o las
consecuencias de la irrupcion del shale gas de Estados Unidos.

Precisamente, en cuanto a las exportaciones de gas (casi todas también
hacia Estados Unidos), una produccion declinante y el incremento de las
importaciones canadienses (también desde Estados Unidos, ya que el shale
gas de Marcellus ha entrado al mercado de Ontario) han provocado que las
exportaciones netas hayan caido desde 2007. Esto significa que dado que
Estados Unidos consume casi todas las exportaciones provenientes de
Canad4, los cambios en las politicas del primero pueden favorecer o per-
judicar las de este ultimo. Canadé todavia proporciona a Estados Unidos
alrededor de 90 por ciento de sus importaciones de gas natural, pero esta
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situacion esta cambiando rapidamente: ha perdido ya partes del mercado
interno y de exportacion por la irrupcion del shale gas de Estados Unidos.
Una reorientacion posible de las exportaciones seria a través del desarrollo
de proyectos de GNL orientados a paises del norte de Asia (Gomes Ieda,
2015), una evolucion que estaba lejos de preverse tomando en cuenta el
grado de integracion energética entre los dos paises y el deéficit que se con-
sideraba estructural en materia de gas por parte de Estados Unidos.

En Canad4, desde la perspectiva gubernamental, no se ve problema a las
importaciones de gas desde Estados Unidos: “el mercado de gas de Ameé-
rica del Norte es altamente integrado, los recursos de gas tanto en Canada
como en Estados Unidos son abundantes y las fuerzas del mercado operan
para equilibrar la oferta y la demanda” (NEB, 2013). Ese pais se ubica de
lleno en el marco de un mercado integrado que no distingue fronteras con
un pais con el cual se encuentra practicamente en una situacion de simbio-
sis energética.

LAS IMPLICACIONES PARA LA UNION EUROPEA
DE LA “REVOLUCION ENERGETICA EN AMERICA DEL NORTE”

La UE se ha presentado como un proyecto exitoso de integracion en dife-
rentes aspectos, sobre todo en lo que ve a una convergencia en los niveles
de desarrollo y bienestar entre sus miembros. La integracion econdmica
presentaba todavia hacia fines de 2008 buenos resultados y parecia capaz
de responder con éxito y de manera solidaria a los choques externos que se
avizoraban ante la crisis global. En cuanto a la unién monetaria, a menos
de 10 afios de la creacion del euro, parecia que bastaria con revisar los tra-
tados para resolver los problemas que introdujo la moneda unica. La evo-
lucién reciente no ha correspondido a esas percepciones: la acelerada
integracion financiera no sustituyo la necesidad de una real coordinacion
de las politicas econdmicas ni ha contribuido a arreglar los defectos estruc-
turales de la unién monetaria.

En el campo de la energia ha predominado una vision liberal concreta-
da en diversas “directivas” tendientes a la instauracién de mercados ener-
géticos abiertos, a la creacion o conexién de infraestructuras que propicien
y favorezcan el intercambio y la competencia, a lograr una armonizacion
regulatoria y a compartir instituciones de regulacion.
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En el plano ambiental, la UE se ha propuesto en diferentes ambitos
internacionales como un modelo en el que las politicas energéticas y am-
bientales se combinan, e incluso se confunden, para el logro de determina-
dos objetivos: reduccion del consumo energeético y de las emisiones de
gases de efecto invernadero (GEI), incremento de la eficiencia energeética,
impulso a las energias renovables, etcétera. Ahora, con su nuevo “Energy
Union Plan” la UE se propone construir un joined-up approach, es decir, un
enfoque mas integrado para su politica energética y ambiental (European
Commission, 2015b).

Parecia que en el campo de la energia y el ambiente la UE no se veria
afectada por la crisis, ya que muchos de los objetivos planteados se articu-
laban en la busqueda de nuevos patrones de crecimiento y desarrollo que
pretendian ubicarla a la vanguardia en la economia global. Por el contrario,
8€ pensaba, la crisis global presentaria oportunidades frente a otras zonas
para enfrentar los desafios energéticos y ambientales, contribuir a la crea-
cion de nuevas industrias y empleos “verdes”, a un nuevo crecimiento
“descarbonado” y a fortalecer las ventajas competitivas de la UE respecto a
paises con elevada dependencia de los fésiles Yy sometidos a costos en as-
censo de esos combustibles. Las industrias altamente intensivas en ener-
gla rehuirian a estos ultimos y se relocalizarian en una Europa abastecida
con energias renovables baratas.

*Ante la nueva situacion econémica y energetica, posterior a 2007, lo
menos que puede decirse es que se ha dado en la UE una inflexién tanto
en el discurso como en los objetivos. ¢En qué ha consistido el cambio?
¢Cuéles son sus causas? ¢De qué manera se veran afectadas las trayectorias
de un crecimiento que se pensaba més bajo en emisiones, al mismo tiempo
que impulsarian nuevas actividades industriales Y tecnolégicas acomparnia-
das de nuevas fuentes de empleo? Intentaré aportar algunos elementos de
respuesta abordando los dos puntos siguientes:

* Propuestas recientes en la UE en materia energética y ambiental.

* El costo de la energia y la competitividad de las industrias europeas
ante la ”r(;volucién energética” en Ameérica del Norte.
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Propuestas recientes en la UE
en materia energética y ambiental
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zarian sin apoyos e incentivos duraderos a las energias renovables. Ahora
8e sostiene' que objetivos obligatorios sobre energias renovables son no-
Civos para el ambiente. La logica basica de esta posicion es la siguiente:
puesto que buena parte de las emisiones industriales se encuentran limi-
tadas en el marco del European Union Emissions Trading System, (EU ETS)
los objetivos obligatorios sobre renovables simplemente cambian de sector
las emisiones, no las reducen. Ademds, puesto que de darse ese objetivo
obligatorio los precios del CO:; bajarén, se inducirdn menos inversiones en
innovaciones de tecnologias bajas en carbono. Fl resultado neto al agregar
objetivos obligatorios sobre renovables a un sistema cap and trade es,
segun esa argumentacion, nocivo para la economia, para el ambiente y para
el desarrollo de nuevas tecnologias energéticas. La Comision Europea pa-
rece haber dado crédito en su propuesta a esa argurney/tacién, cuando
anteriormente predominaba la idea de que el impulso a las renovables con

objetivos obligatorios era indispensable para la reduccion de emisiones. Si

bien este objetivo implicaba fuertes subsidios e inversiones en investiga-

cion y desarrollo tendria beneficios mayores en el largo plazo en el plano

industrial, tecnoldgico, ambiental del empleo e, incluso en el costo de la

energia, al lograrse una mayor eficiencia. En cualquier caso, la realidad es

que la UE no ha continuado con objetivos vinculantes mas ambiciosos

sobre el lugar de las renovables en cada uno de los paises miembros. En
lugar de ello fijo un objetivo para el conjunto de la UE considerado por
muchos, ambientalistas en particular, como insuﬁcier;te.

El nuevo contexto econémico post 2007 y otros factores hicieron dificil
que la UE continuara en una trayectoria ascendente en cuanto a sus com-
promisos energético-ambientales. Los puntos importantes del nuevo mar-
co adoptado por el Consejo Europeo (jefes de Estado y de gobierno) a fines
de octubre 2014 son: reduccién de “por lo menos” 40 por ciento de las
emisiones en 2030 en relacién con los niveles de 1990. De esta manera la
UE mantiene el timén en la direccién de un sistema energético generador
de menos emisiones, con una preocupacion:/como enfrentar el riesgo de
“fuga de carbono” (carbon leakage) y evitar la deslocalizacion de produccion
industrial fuera de la UE. Desde varios lados se considera, sin embargo,

*Véanse, por ejemplo, los trabajos de Rober Stavins, director del Harvard Environmen-
¥

tal Economics Program, asi como los andlisis que presenta en su blog: An economic view of the
environment.
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jue la UE podia haber fijado objetivos més elevados, tomando en cuenta
o ya realizado hasta ahora y lo que todo hace suponer lograra hacia 2020.

El EU ETS es el instrumento principal para reducir las emisiones de GEI
e manera costo/efectiva. La propuesta incluye una revision y refuerzo de
a legislacion de ese sistema. Entre los cambios importantes se encuentra la
ntroduccion de un cap unico para el conjunto de la UE, el cual se reducira
anualmente. La reduccion anual en el cap correspondiente a los sectores
dentro del EU ETS pasara de 1.74 por ciento a 2.2 por ciento después de
5020. Las emisiones de los sectores fuera de ese sistema deberan reducir-
se en 30 por ciento por abajo de los niveles de 2005. Se trata de sectores
como la agricultura, los desechos y el transporte (excluida la aviacion) a los
cuales corresponde alrededor del 60 por ciento del total de emisiones de la
UE. Las metas nacionales, que cubren el periodo 2013-2020, se diferencian
segun la riqueza relativa de los Estados miembros. Se situan entre una
reduccion de emisiones de 20 por ciento (respecto a 2005) por parte de
los mas ricos hasta un incremento de 20 por ciento de parte de los mas
pobres.

Sistemas como el ETS consideran explicitamente que por dirigirse a

consumidores racionales, firmas y mercados completos logran cualquier
nivel de reduccion de emisiones de la manera menos costosa posible. Mas
all4 de consideraciones sobre el trasfondo teorico de esos planteamientos,
es importante poner en evidencia sus deficiencias ya que es muy sensible a
la coyuntura de corto plazo. La situacion reciente es ilustrativa en este
gentido: en los primeros meses de 2014 el precio por tonelada de carbono
estaba por debajo de los € 4 cuando en 2007 se situé por encima de
€ 18, e incluso habia llegado a mas de € 30 en abril de 2006. Los precios
actuales en ese mercado no favorecen la reduccion del consumo de com-
bustibles fosiles ni de las emisiones, asi como tampoco favorecen las in-
versiones en nuevas tecnologias. Por todo ello no es un instrumento que
proporcione las mejores sefiales para orientar una transicion energética de
largo plazo.

Una reduccién de 27 por ciento del consumo de energia en relacion
con los escenarios de consumo estimado para 2030. Esa meta sera revi-
sada en 2020 con el proposito de llegar a 30 por ciento. Las energias renova-
bles representaran en el ano 2030 el 27 por ciento del consumo energetico
para el conjunto de la UE, una meta minima considerada suficiente para
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lograr el‘ 40 por ciento en la meta de reduccion de emisiones. Esa meta de
27 por ciento “serd vinculante en el nivel de la Unidn EBuropea” y “no deb
ser traducida en metas nacionalmente vinculantes”. No estd claro oémg
sg a'lcanzaré esa meta, es decir lo que significa este buen deseo: “se cum
plira a través de las contribuciones de los Estados miembros gliiada :
la necesidad de alcanzar colectivamente la meta de la Unién Europeas” -
' Lag criticas a las decisiones adoptadas han venido de los grupos am
bwntahs}as, pero también de los empresarios que consideran que no les
proporciona la certeza necesaria para invertir en energias bajas en carbo-
no y en ahorro de energfa. Los primeros insisten en que las perspectiva
para cumplir los objetivos fijados para 2020 (los 20-20-20) e inclusS
supgrarlos se veian ya desde el afio pasado bastante favorables y que so
.hub1eran podido fijar metas mds ambiciosas para 2030. S6lo un dactlo .
ilustra lo anterior: las emisiones de la UE declinaron en 19 por ciento er?;e
1990 y 2013. A ese ritmo habia espacio para abordar con mas determi .
cion la lucha contra el cambio climatico. e
En relacion con la problematica de la integracion, el nuevo marco
adoptado por los jefes de Estado y de gobierno de la UE lse basa en planes
nacionales que tomen en cuenta circunstancias especificas preferf:ncias
por energy mix mas adecuados y modalidades particulares ﬁara asegurar
la segmudad energeética de cada pais. En lo que respecta a las renovagble
por e]er'nplo, la composicion variard: quedaré bajo la responsabilidad dse’
cada. pais concretar el objetivo segun sus preferencias, potencial y circuns-
lancias especificas. Si algunos paises hacen menos, otros deberan hacer
mas: ese pgrcentaje de energias renovables es de 10 por ciento en Malta
g: ;;9 ;;or ciento ep Suecia. En cuanto a la composicién, en algunos peu'sebs,
nUCl:;r | un lugar importante a la eolica y la solar; en otros a la energia
; Los planes nacionales serdn preparados por los Estados miembros
bajo un enfoque comun para asegurar un minimo de coherencia en el nivel
de 1‘8 UE. Asi, se mantienen objetivos en el nivel €europeo, pero el émbiteo
nacional conserva su importancia, tal como ha sido desdelun principio: 1
construccion europea inicio en la postguerra con la Comunidad Equ)‘o .e:
del Carbon y del Acero (CECA), pero en el Tratado de Roma de 1957 la erfer-

gla se mantuvo como un campo de com i i
! : petencia nacional i sigui
I'ratado de Lisboa de 2007. yasisiguo enel
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Alemania es €l pais mas avanzado dentro de la UE. La mapsxclén ene;—
i fundamenta y orienta sus po-
i rtido en un concepto que
+ am— legislativo completo y con
iti i da en un paquete legis :
liticas (Energiewende), basa e
i visibles en la estructura ae
efectos que ya empiezan a ser : d N
co alem(;n Este pais deberd reducir hacia 2050 las emisiones de GEI ::m -
’ . . . . Con
por ciento respecto al nivel de 1990, disminuir drasmarn‘er.lte (;’»Ud e
energético y obtener maéas de 80 por ciento de su electricida » -
j un 20 por C
e se encontraba en 2011 en
renovables, un porcentaje qu : by
i ciento. Solamente p
alidad ha superado el 25 por :
by i mpleta de un sistema
na transformacion comp
canzarse esas metas con u s i
energetico desarrollado durante décadas. AdlClonalmentZ; 1a~dec131:rlue
idad de disefnar un: -
i ha apresurado la necesidal
cancelar la opcién nuclear : : Y
St i nte rapido, ya qu
‘ i tica en un periodo relativame
B s das en 2022 (en la actua-
i tes deberan estar cerradas :
centrales nucleares existen : el
lidad cubren 18 por ciento de la oferta eléctrica). En é(;sa pef'spezc:mnma
i irirdn una imp
ienci i ergias renovables adquir
eficiencia energética y las en U s A s
sariamente deberd redefinirs
cada vez mayor, pero nece T
ales se mantendran aun v
natural y del carbon, los cu ' iid i
la generacion total pas p
hecho, la parte del carbon en . : "
2010 5’1 47 por ciento en 2043, una evolucion que se ha reflejado en
aumento de las emisiones de CO,, un efecto no deseadto. S
ici i Alemania es un proyecto
La transicion energetica en : :
i sostiene en una
i lo largo de varias décadas. Se
dura que debera realizarse a . : :
virsiér;1 de largo plazo que enfrenta diferentes intereses en' l.a acE??Iln 013;1[1;13
tura y que puede incluso tener, segun algunos de sus ((:;;:;):,1820 1])3 e
i i indeseables en €l corto y me B
econdmicos y ambientales in ‘ St
i ado un liderazgo en el camp .
vamente, Alemania ha alcanz e
i adelante deberd buscar una may
ambiental en la UE, pero en ; ; R ore
i i ios, en particular con 108 I
cién con sus vecinos y 80CIOS, ; ‘ b
| ir la misma via. Un dato interes
los cuales no es facil seguir B o
i bastante cercanas a las de la
considera para 2050 metas ’ -
Energiewende: incrementar la parte de las energlas renovable§ hast[r} gt
por ciento y reducir las emisiones de GEI entre 80 y 95 por ciento
Energy Roadmap).
: o
19Véase, por ejemplo, “The sun is giving us time to come up with smarter solutions for

the Energiewende"”, European Energy Review, 2 de mayo de 2012.
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El costo de la energia y la competitividad
de las industrias europeas ante la

“revolucion energética” en América del Norte

Los datos més recientes muestran que la UE importd 53 por ciento de
su energia a un costo de 400 mil millones de euros, una cifra que muestra su
vulnerabilidad. A esto se agrega que seis de sus miembros dependen de
un unico proveedor externo para el total de sus importaciones de gas.
Ademads, 94 por ciento del transporte descansa en productos petroliferos,
90 por ciento de los cuales son importados (European Commission, 2015a).
Esa situacion preocupa, obviamente. Al nuevo marco de politica ener-
getica y ambiental, cuando fue propuesto por la Comisién Europea, se
agrego un informe sobre precios y costos energéticos, el cual compara los
precios de la UE con los de sus principales socios comerciales. Los prime-
ros han subido desde 2008 y las comparaciones con Estados Unidos han
puesto en evidencia diferenciales, en particular en el caso del gas natural,
con consecuencias sobre la competitividad europea, en especial de las
industrias altamente consumidoras de energia. Contrariamente a lo que
sucede en Estados Unidos, en particular con el fenémeno del shale gas,
industrias y servicios de paises europeos se han visto afectados en su
competitividad por los costos m4s elevados de la energia y lo mismo ha
sucedido con el poder de compra de las familias, segun un estudio de la
Comision Europea.* En plena recesion, las tendencias de los precios se
han mantenido hacia arriba, desde 2005, los precios de la electricidad al
mayoreo estan 30 por ciento por encima de los de Estados Unidos y los del
gas natural al mayoreo més del doble.*s El caso de Alemania se explica por
circunstancias y decisiones especificas, pero los consumidores de este
pais estdn pagando la electricidad al doble de sus contrapartes en Estados

Unidos y los precios para los clientes industriales han crecido mas de 30
por ciento entre 2010 y 2014.

*“European Commission, Energy Economic Developments in Europe, European Union,
January 2014, 160 pp. En la Parte I (Energy Costs and Competitiveness), el punto 2 es de
interés particular: “The recent development of US shale gas and its impact on EU com-
petitiveness”.

**Cdlculos de la Direccién General de Energia basados en Platts market reports y en datos
de la IEA para el primer semestre de 2014 (cfr European Commission, 2015b).
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Es probable que los precios de los energeticos sigan subiendo en la UE
en el corto/mediano plazo, no solo por los precios de los combustibles fésiles
sino también por las inversiones en redes y nueva capacidad de genera-
cién, en el caso de la electricidad. Es discutible, pero tiende a fortalecerse
la idea que esa situacion se ve agravada por las opciones de politica ener-
gética y ambiental adoptadas por la UE: impulso a renovables y reduccion
de emisiones representarian costos adicionales para empresas y consu-
midores cuando esos mismos costos han venido bajando en Estados Uni-
dos.* En cualquier caso, esas percepciones han tenido ya como efecto lo-
grar una inflexion de la politica energetica y ambiental europea.

CONSIDERACIONES FINALES.
ALGUNAS IMPLICACIONES PARA MEXICO

En lo que respecta a México, la “revolucion energética de América del Norte”
ha creado una nueva situacion que debe ser evaluada, en lo que se refiere
de manera inmediata a las exportaciones de crudo y a las importaciones de
gas natural y petroliferos. En otro plano, asi como México toma en cuenta
la vecindad con el pais al cual exporta petréleo y del cual importa gas, no
puede ignorar el potencial de ese pais en el campo de las renovables. Es
posible pensar en politicas y acciones de cooperacion en ese campo para
que el pais se beneficie de un mejor acceso al potencial cientifico y tecno-
16gico de Estados Unidos en el campo de las renovables.

Con avances y retrocesos, la UE y Estados Unidos han definido orien-
taciones estratégicas en la direccion de la “descarbonacion” de sus econo-
mias. En ese marco de largo plazo atienden hechos y fenémenos coyuntu-
rales tomando en cuenta también su dotacion de recursos y su capacidad
de definicion de politicas industriales y tecnologicas. Estas pueden tener
como objetivo hidrocarburos en nuevas dreas de frontera (América del
Norte) o las energias renovables (UE). Cémo se combinaran las definiciones
estratégicas con los requerimientos del corto y mediano plazo para mante-
nerse en una direccién compatible con los imperativos del cambio climético,
no es una cuestion que se haya abordado en profundidad.

16Véase, por ejemplo, Dieter Helm (2014). Una muestra: “Burope’s energy and climate

policies are going nowhere. They are achieving the remarkable consequence of driving up
prices, driving down competitiveness and not making much difference to climate change”.
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En México la reforma energética de 2013-2014 estd claramente orien-
: tada a la apertura y al mercado, pero carece de ideas precisas acerca de
la organizacion de las industrias y del camino que habré que recorrer para
una reorganizacion completa del sector energético en la direccién de una
“descarbonacion” del mismo. Ahora bien, practicamente desde la aproba-
- Cion y culminacion de las reformas inicié una fuerte caida de los precios
‘ internacionales del petréleo, sin que se haya mostrado capacidad para
enfrentar ese fendmeno manteniendo el timén claramente orientado por
estrategias de largo plazo. Se pueden destacar algunos puntos:

* Si uno de los objetivos de las reformas es incrementar la produccion
de petréleo y mantener a México como exportador importante, no se
puede ignorar que Estados Unidos estd incrementando su produccién y
reduciendo sus importaciones y que Canada ha optado por incremen-
tar su capacidad de exportacién, de mantenerse como un proveedor
privilegiado de ese pais, con el cual tiene una fuerte interrelaciéon
energetica.

 Entre esos dos paises existe ya una relacion energética muy cercana,
de varios anos y con mercados muy integrados como en el caso del gas
natural. Las reformas consideran que el pais debe integrarse a ese
marco, es decir, acercar a México a las formas de organizacién de sus
socios orientada al mercado y abierta al juego de poderosos actores
energeticos.

* Meéxico se diferencia de algunos “paises emergentes”, los cuales se
orientan desde hace tiempo por la via de una mayor autonomia tecno-
légica. Pronto las nuevas tecnologias energéticas no provendran sélo
de Europa o de Estados Unidos: China, India o Brasil importan nuevas
tecnologias energéticas, pero también son ya desarrolladores y expor-
tadores. Como en las renovables, México parece seguir la misma via
que en su industria petrolera: se convirtio desde hace tiempo en un
seguidor tecnoldgico abandonando el objetivo de cierta autonomia, por
lo menos en algunos campos.

* Tanto México como Canadd y el propio Estados Unidos, enfrentan la
necesidad. de reducir sus emisiones de carbono cuando no existe un
marco solido de politicas de mitigacion y de colaboracién trinacional.
Lo que existe entre los tres paises es una relacion en temas ambientales
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a través del Tratado de Libre Comercio de América del Norte (TLCAN): las
posiciones de Estados Unidos en temas centrales como cambio clima-
tico, energias renovables, regulaciones ambientales 0 fracking tienen
efectos inmediatos en sus dos socios. Los tres se beneficiarian si pro-
fundizaran una cooperacion en temas como eficiencia energetica, ener-
gias renovables, combustibles fosiles més limpios e infraestructura
energética. Ya no es posible pensar que cada pais pueda resolver todo
por su cuenta: como el propio presidente Obama ha dicho: “We know
that we can't afford to tackle these issues in isolation”.'” El reto es crear
o reforzar instituciones en el plano regional y sectorial, capaces de
desplegar iniciativas de cooperacion que combinen conocimientos,
tecnologias y financiamientos. En esa cooperacion podrian participar
no solamente dependencias gubernamentales 0 empresas, sino tam-
bién centros de investigacion, universidades, asociaciones relaciona-
das con las energias renovables y el ambiente, etcétera.

« Para Estados Unidos, su seguridad energética y su estrategia global,
incluso militar y geopolitica, la importancia de los logros energeticos
recientes son claras. ¢Es para México y Canada un argumento enten-
dible que con los logros energéticos y la baja de los precios de los ener-
géticos se mejora la competitividad de América del Norte, en particular
frente a Buropa? Embarcarnos como pais en el tema de la “competiti-
vidad de América del Norte (de Estados Unidos, para ser mas precisos)
y en la pugna con Europa €s una ruta que no lleva muy lejos. Los
economistas saben hacer la diferencia entre la competitividad de las
naciones y la de industrias y comparifas. Paul Krugman, Premio Nobel
de Economia, demostré desde 1994 que la competitividad de las nacio-
nes no es un juego de suma Cero (“International trade, then, is not a
zero-sum game”). La competitividad se ve impactada por diferentes
factores en cada pais, en cada sector, tiene que Ver con la innovacién, con
el crecimiento, con los sistemas de educacion y de salud. Los precios de
los energéticos tienen un papel diferente segun la intensidad energeéti-
ca de las industrias.

« Eltema de la competitividad es un tema en Buropa, ciertamente, COmo
hemos visto en este trabajo. Sin embargo, se plantea muchas veces de
manera simplista, en contraposicion, ademaés, con las politicas energe-
ticas y ambientales. Existen voces, afortunadamente, que no van en

7 Presidente Barack Obama, 19 de febrero de 2009, Ottawa.
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ese sentido: “Europa ha tenido siempre costos energéticos mas altos
que Estados Unidos; con todo, ha mantenido un excedente de largo
plazo en el intercambio comercial en ese pais. Contrariamente a lo que
muchos industriales europeos argumentan, no hay razén para cambiar
el curso general de la politica energética y ambiental de la Unién Euro-
pfaa 0 para rebajar sus ambiciones” (Buchan, 2014). Vale la pena profun-
dizar en el anélisis y seguir el debate:*®* muchas cosas se juegan en

torno al impacto e implicaciones d % 16 Ami
: e la “revolucion energética en -
rica del Norte”. ® ¢
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Capitulo IV

. La economia de Estados Unidos:
explicacion del estancamiento y de por qué persistira*

Thomas . Palley**

LA CRISIS Y LA CAPACIDAD DE ADAPTACION
DE LA ORTODOXIA ECONOMICA NEOLIBERAL

La crisis financiera que estall6 en 2008 desafié los fundamentos de la
teoria y la politica econémica ortodoxa. En sus inicios, los economistas
ortodoxos enmudecieron de asombro, tal como lo hizo evidente su incapa-
cidad para responder a la reina de Inglaterra la simple pregunta que for-
mulo a los profesores de la London School of Economics (el 5 de noviem-
bre de 2008), a saber, ¢por qué nadie previd la crisis? Seis afios méas tarde,
la ortodoxia ha reaccionado y ha triunfado ampliamente al bloquear un
cambio en el pensamiento y la politica. El resultado ha sido un estanca-
miento econémico.

Este capitulo examina las principales interpretaciones de la crisis econo-
mica en Estados Unidos y explica la recuperacién de la ortodoxia neolibe-
ral. Muestra como los politicos estadounidenses actuaron para estabilizar
y salvar a la economia, pero no lograron cambiar el modelo neoliberal de
politica econémica subyacente. Dicho fracaso explica el surgimiento de un
estancamiento que posiblemente se prolongue. Las condiciones econdmi-
cas actuales son parecidas a las de mediados de la década de los noventa.
La expansion result insostenible, tal como lo sera la expansiéon moderada
actual. Sin embargo, esta vez es poco probable que a la expansion le siga
una crisis financiera debido a la limpieza de las hojas de balance que tuvo
lugar durante la ultima crisis.

*Traducido del inglés por Nancy Ivonne Muller Durén; revision técnica de Ignacio

Perrotini Hernandez.
**Senior Economic Policy Advisor, AFL-CI0, Washington, DC.
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