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• TDR2019 & NMPC señalan varias tendencias de la economía mundial que 
crean inestabilidad macroeconómica y aceleran el cambio climático

• Los instrumentos de política hacia un NPVM incluyen: redistribución del 
ingreso, apoyo fiscal, inversión productiva e infraestructura, transformación 
energética, regulación del sistema financiero, coordinación internacional.

• La racionalidad macroeconómica de la equidad: si la inversión es esencial 
para mantener el empleo con transformación energética, su dinamismo 
proviene del estímulo de la demanda. Sus factores principales están en las 
mejoras en la distribución y la actividad del sector público.

• Tales medidas contribuyen significativamente a mejorar la productividad.

• Las economías emergentes pueden enfrentar restricciones externas (‘BoP
constraints’) y el éxito de sus estrategias depende de una efectiva 
coordinación de políticas (doméstica e internacional) para la industrialización. 

• Liderazgo regional en cooperación internacional: México?

Esquema



Estrategia macroeconómica-ambiental:
inversión ‘verde’, equitativa y con soporte fiscal

• Macroeconomía:
– Aumentos del gasto público en bienes, 

servicios (sociales), transferencias, y 
transformación industrial y medioambiental

– Progresividad tributaria
– Redistribución de ingresos, especialmente 

a través de un aumento en la participación 
salarial

v Impulso a la inversión privada
• Transformación productiva sustentable:

– Suplantar energías contaminantes con 
energías limpias y renovables

– Acelerar la eficiencia energética
v Impulso a la inversión privada

El ritmo de crecimiento de la inversión 
privada

[ Proyecciones GPM: tasas de crecimiento real ]

NPVM simulación Línea base
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Inversión privada: ‘verde’, con 
equidad, y con un papel más 
activo del sector público ??



• Mitos de la cosmovisión neoliberal: Incentivar la inversión requiere ajuste 
fiscal, partenariados público-privados, financiación ‘combinada’ (blended
finance), liberalización comercial y de capitales financieros, ajuste estructural 
(y particularmente ajustes en el sector laboral), reducción de costos, etc.

• En realidad: el gasto público influye positivamente en la inversión privada:

Repunte sustentable y sostenido de la inversión

El impacto agregado (multiplicador fiscal) y el estímulo a la inversión privada
[ Efecto de 1M USD constantes en el PIB y la inversión privada ] 

gasto
público

inv  priv. 
(1er año)

inv  priv. 
(2o año)

gasto
público

inv  priv. 
(1er año)

inv  
priv. 

Argentina 1618 70 201 Japan 1646 101 311
Australia 1525 112 337 Korea 1315 114 338
Brazil 1671 79 237 Mexico 1428 102 301
Canada 1360 87 242 Other EU 1326 90 262
China 1724 230 810 Russia 1602 111 285
France 1340 87 247 Saudi Arabia 1282 50 143
Germany 1291 81 232 South Africa 1469 84 253
India 1505 121 378 Turkey 1421 109 332
Indonesia 1779 171 514 United Kingdom 1374 76 213
Italy 1408 81 239 United States 1752 106 309



El factor de demanda, derivada de la distribución 
del ingreso… Cuidado con las burbujas crediticias 

Fuentes: UN Global Policy Model; datos compilados de las principales fuentes internacionales (UNSD, ILO, IMF, etc)

LA INVERSION FIJA EN RELACIÓN CON LOS INGRESOS SALARIALES Y EL ENDEUDAMIENTO PRIVADO
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El factor de demanda, derivada de la distribución 
del ingreso… Cuidado con las burbujas crediticias 

Fuentes: UN Global Policy Model; datos compilados de las principales fuentes internacionales (UNSD, ILO, IMF, etc)
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El factor de demanda, derivada de la distribución 
del ingreso… Cuidado con las burbujas crediticias 

Fuentes: UN Global Policy Model; datos compilados de las principales fuentes internacionales (UNSD, ILO, IMF, etc)
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El factor de demanda, derivada de la distribución 
del ingreso… Cuidado con las burbujas crediticias 

Fuentes: UN Global Policy Model; datos compilados de las principales fuentes internacionales (UNSD, ILO, IMF, etc)
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El reto definitivo: crecimiento de la productividad

Fuentes: UN Global Policy Model; datos compilados de las principales fuentes internacionales (UNSD, ILO, IMF, etc)

LA PRODUCTIVIDAD EN RELACIÓN CON LA INVERSIÓN PRIVADA Y EL GASTO PUBLICO, SUJETA A RESTRICCIONES DE BALANZA 
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* La inversión privada, empujada por los ingresos salariales y acompañada por el gasto
público, sostiene la productividad; 
* Pero los países en desarrollo pueden enfrentar límites de balanza de pagos (BoP constraint)
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• El crecimiento sostenido de inversión fija es absolutamente necesario para la 
transformación verde y la generación de empleo.

• El efecto expansivo de la actividad fiscal es empíricamente demostrable y 
dicho empuje es esencial para un NPVM. Para lograrlo, se requiere acción 
conjunta de varios países, y así contrarrestar la (re-)presión de ‘los mercados’.

• Las políticas de ingresos representan la única vía para mantener un ritmo 
sostenido de inversión a nivel agregado (aunque desde el punto de vista del 
inversor individual los ingresos laborales representen un ‘coste’). Aquí también 
se sugiere acción coordinada (a nivel nacional e internacional) para revertir 
una ‘carrera hacia abajo’.

• La distribución equitativa del ingreso y actividad fiscal sostenida mantienen el 
crecimiento de la productividad. Las restricciones de balanza pueden pesar 
pero sería desaconsejable sortearlas con liberalización financiera.

• La coordinación de políticas macro-financieras con énfasis en la 
industrialización, y la cooperación en regulación financiera son necesarias.
Se requieren liderazgos regionales creíbles.

Implicaciones del NPVM para economías emergentes


