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El 19 de julio de 2014 el Grupo de Trabajo Abierto sobre los Objetivos de

Desarrollo Sostenible de las Naciones Unidas acordé un proyecto sobre un
conjunto de 17 Objetivos de Desarrollo Sostenible (ODS), dando asi los
primeros pasos hacia una agenda para el desarrollo después de 2015 reno-
vada. El objetivo de llegar a un acuerdo sobre los ODS era dar continua-
cién a los Objetivos de Desarrollo del Milenio (ODM), cuyo plazo limite es
2015. Ademés de los 17 objetivos especificos, el proyecto de ODS también
incorpord 169 metas conexas!

Con el fin de movilizar los recursos para llevar a cabo la agenda
para el desarrollo renovada que comenzard en enero del préximo
afo, la Asamblea General de las Naciones Unidas convino en di-
ciembre de 2013 en convocar la Tercera Conferencia Internacional
sobre la Financiacién para el Desarrollo, que tendrd lugar del 13 al
16 de julio de 2015 en Addis Abeba. La ampliacion del nimero de
objetivos y sus metas asociadas refleja el ambicioso concepto de
«desarrollo sostenible» adoptado en 1992, definido en la Conferencia
de las Naciones Unidas sobre el Medio Ambiente y el Desarrollo
(Rio de Janeiro) por los participantes mismos como la conjugacién
de tres dimensiones: la recuperacién y revitalizacion ambientales, el
progreso social y el desarrollo econdmico.

La Conferencia Internacional sobre la Financiacién para el Desarro-
llo se celebrard poco antes de la cumbre de las Naciones Unidas que
tendrd lugar en septiembre de 2015, en la que se espera acordar la
agenda para el desarrollo después de 2015 para lograr los ODM. Pro-
bablemente el documento final de la cumbre incorporaré el proyecto
de ODS.

Los paises en desarrollo ejercieron una gran presion para que la
Conferencia Internacional sobre la Financiacién para el Desarrollo
precediera la cumbre de las Naciones Unidas, debido a que se han
vuelto més escépticos en cuanto a la asuncién de nuevas obligacio-
nes internacionales —implicitas en el proyecto de ODS—sin tener
los recursos suficientes y un entorno econdémico internacional
propicio para atender nuevas obligaciones.

EL PROCESO DE FINANCIACION PARA EL
DESARROLLO

El proceso de financiacién para el desarrollo, creado en 2002 en el
Consenso de Monterrey de la Conferencia Internacional sobre la
Financiacién para el Desarrollo (Consenso de Monterrey), tiene por
objeto «promover el desarrollo sostenible».? El acuerdo mundial
sobre la financiacién para el desarrollo fue firmado a raiz de las

crisis financieras asidticas de finales de los afios noventa que abru-
maron a economias conocidas por haber logrado adaptarse a la
mundializacion. El nuevo acuerdo pretendia restablecer la confian-
za en el sistema econdmico y financiero internacional. Si bien es
una actividad de las Naciones Unidas, el proceso de examen com-
promete no solo a la Conferencia de las Naciones Unidas sobre
Comercio y Desarrollo (UNCTAD), sino también a las principales
instituciones de gobernanza econémica mundial como el Fondo
Monetario Internacional (FMI), el Banco Mundial y la Organizacién
Mundial del Comercio (OMC). Asimismo, el proceso de financia-
ci6én para el desarrollo también da pie para que la sociedad civil y el
sector privado participen en las deliberaciones.

La estructura sustantiva del proceso de financiacién para el desa-
rrollo se organiza en torno a tres capitulos y seis «medidas principa-
les» que abarcan las esferas fundamentales en las que los paises en
desarrollo se encuentran tanto con obstaculos como con oportunida-
des a la hora de movilizar recursos financieros para sostener la inver-
sién a largo plazo en nuevas actividades econémicas esenciales para
promover el cambio estructural. Dichas medidas se centran en la
movilizacién de recursos internos, la inversién extranjera directa (IED)
y los flujos de inversion de cartera, la deuda externa y las cuestiones
sistémicas. Por ejemplo, el titulo de la primera de las seis medidas
principales, «Movilizacién de recursos financieros nacionales para el
desarrollo», indica que los recursos provenientes del ahorro privado
interno —que requiere un crecimiento macroecondmico no volétil- y
de los ingresos publicos constituyen el grueso de la financiacién para
el desarrollo.

LA SITUACION ECONOMICA MUNDIAL

Cuando se celebre la Tercera Conferencia Internacional sobre la Finan-
clacién para el Desarrollo, la economfa mundial seguird intentando
recuperarse de la crisis que por poco hace colapsar el sistema financie-
ro internacional entre 2007 y 2008. Contrariamente a otras crisis, esta
se desencadeno en los paises desarrollados.

En cuanto a los paises del Sur, la realidad mds llamativa es que son
inversores netos en los paises desarrollados y que el sistema financiero
internacional no estd movilizando recursos para su desarrollo. Los
bancos centrales de los paises en desarrollo han estado acumulando
reservas internacionales como un medio de autoseguro frente a cual-
quier reversion repentina de los flujos de la inversién privada, como
las reversiones que devastaron a las economias de Asia Oriental a
finales de los afios 1990. Durante cerca de dos decenios, los flujos
netos de inversién han sido de los paises en desarrollo hacia los paises
desarrollados.? En el caso de los paises en desarrollo sin superavit en
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cuenta corriente, una gran proporcion de sus reservas proviene de
empréstitos a fuentes externas. Si las autoridades de esos paises
confiaran maés en la capacidad del FMI de suministrar liquidez
anticiclica suficiente y oportuna en el caso de que se produjeran
giros en los flujos de cartera del sector privado, seguramente redu-
cirfan sus acumulaciones de reservas. Después de todo, se supone
que el FMI es una institucién de cardcter cooperativo entre sus
miembros para respaldar la liquidez ante cualquier urgencia. Tales
reservas de autoseguro también podrian reducirse con una mejor
reglamentacion financiera internacional. Esta cuestion se incluye en
la meta 10.5 del proyecto de ODS: «Mejorar la reglamentacién y
vigilancia de las instituciones y los mercados financieros mundiales
y fortalecer la aplicacién de esa reglamentacion ».*

n 2015, los paises en desarrollo siguen afrontando las consecuen-
clas de una perturbacién externa que no provocaron, el aumento
inminente de las tasas de interés de los Estados Unidos y una rever-
sién de los flujos de inversién de cartera privados. En 1980, la deci-
sion de la Reserva Federal de los Estados Unidos de elevar las tasas
de interés un 20 % casi de la noche a la mafana para controlar la
inflacion desencadend una serie de crisis de la deuda generalizadas
en los paises del Sur. Las reservas internacionales de los paises en
desarrollo pueden ayudar a frenar algunos problemas financieros
potenciales, pero son sin duda insuficientes para resistir una retira-
da masiva de los depésitos de los bancos.

Las economias industrializadas, los paises en desarrollo con
ingresos medianos e incluso algunos paises menos adelantados
(PMA) han eliminado los controles cambiarios tanto de las entradas
como de las salidas de capital en las actividades de inversién de
cartera (salvo de las que sospechan una vinculacion terrorista). En

consecuencia, actualmente la economifa internacional se ha quedado
sin una multiplicidad de herramientas politicas ptblicas para supervi-
sar y controlar los movimientos volatiles del capital privado. La idea
generalizada era que el hecho de permitir una mayor libertad en los
movimientos de capital aumentarfa la disponibilidad de financiacién
para los paises en desarrollo y elevaria por lo tanto sus tasas de inver-
sion. La disponibilidad de financiacién privada aumenté durante los
afios noventa y en la primera parte del siglo XXI, pero colapsé con la
crisis financiera entre 2007 y 2008. Desafortunadamente, incluso du-
rante los afios en los que los flujos financieros privados aumentaron de
forma espectacular, en realidad el aumento de la inversién mundial ha
sido escaso o nulo, como muestra claramente el grafico 1.

Las cifras indican que el problema subyacente no es la disponibili-
dad de financiacién publica o privada, sino la escasez de la demanda
de inversion. La reduccion de la capacidad para adoptar politicas pu-
blicas es la consecuencia del poco margen que tienen las autoridades
publicas para concebir las politicas, responder a las necesidades futu-
ras estimadas y planificar proyectos de inversién en dreas como la
infraestructura y la energfa. Dicho margen de maniobra en materia de
politicas se ve fuertemente restringido cuando las autoridades publicas
estan obligadas a dar muestras continuamente una gestion prudente y
para ello deben cumplir con los objetivos de déficit del sector privado,
fijos o decrecientes, de inversionistas privados extranjeros que estan
dispuestos a transferir sus fondos en cualquier momento. El grado de
vulnerabilidad es mayor cuanto mayor sea la cantidad de fondos pri-
vados a corto plazo invertidos en un pais en desarrollo. Por lo tanto, la
disponibilidad de financiacion no es un factor de estimulacién para el
aumento del volumen de la actividad de inversion, sino que puede
incluso ser un obstaculo.

Grafico 1. Flujos de capital privado y tasas de inversion mundial, 1980-20125

30 40
Tasa de inversidn fija mundial (escala izquierda) =
=]
36 @
= == Corrientes financieras internacionales (escala derecha) =
2 g 325
P Q
= O
= 5 st
E 5 o
= - m =2
g .2 25 " o—
=T o QO
[ e
m = 24 = E
o E 2 o
= = —
= = o @
= wn =
D_-g = =
o ©
S 5 16 S E
L — w o
- @ o
m = 20 - S
= W - 12 2
= S O
[ ] [
o E o o
c o 8 £
e g =
S 5 2
=%
@
O - —
fird =
15 T | ] I | ] [ I ] D 8
r.:l-—!Hmgmmhmmnﬂumgnmhmmnﬂﬁmgmmhmmuﬁﬂ
o o & a0 o & E g Gh G Mo & h oo S o I e A e I e e O
Mmooy gy MO MO oo OO Qoo o000
W e et e T v e Pl Tl pe et v e e e e v e e pd ol i O e P E P P e

Pag. 2

INFORME SOBRE POLITICAS




Andlisis de la Tercera Conferencia Internacional sobre la Financiacion para el Desarrollo desde una perspectiva del Sur

La brecha en la infraestructura mundial descubierta reciente-
mente y aparentemente de forma repentina es la culminacién de
afios de politicas de gasto ptiblico prociclicas en los pafses en desa-
rrollo para cumplir los topes de déficit del sector ptblico fijados.
Para ello, muchos Gobiernos de paises en desarrollo recortaron el
gasto de inversion en infraestructura y recurrieron a la ayuda moti-
vada por los ODM para tratar de proteger los gastos sociales. Un
analisis efectuado por el Comité de Desarrollo del FMI y el Banco
Mundial indica que el retraso de los gastos en infraestructura me-
noscaba las perspectivas de crecimiento a mediano plazo de los
paises en desarrollo y dificulta la inversion privada, debido a la
insuficiencia de infraestructura, como el suministro de energia.6

Si bien la fuerza de las correlaciones entre las tasas de interés, de
cambio y de inflacién varfan segtn el pafs, la recuperacién de las
capacidades de gestién y reglamentacién de la cuenta de capital es
esencial para poder crear un margen de maniobra en materia de
politicas puablicas suficiente para mantener estable la demanda
interna de inversion a largo plazo. Los controles de capital también
son cruciales para la formulacién de politicas de ingresos viables a
fin de reducir la desigualdad, aumentar el nivel de los salarios y
expandir el gasto y los impuestos publicos para lograr objetivos
sociales.

Los calculos sobre la magnitud de la financiacién necesaria para
la ejecucion de los ODS y la agenda para el desarrollo después de
2015 indican que la cantidad es sustancial, pero estd dentro de la
capacidad del sistema mundial. El informe de agosto de 2014 del
Comité Intergubernamental de Expertos sobre la Financiacién para
el Desarrollo Sostenible” indicaba que la economia mundial genera
ahorros de 22 billones de délares de los Estados Unidos al afio. Los
expertos estimaron que tan solo para la infraestructura se necesitan
entre 5 y 7 billones de dolares al afio y para erradicar la pobreza
extrema se necesitarian 66 billones al afio. Ademés, las diferentes
esferas de financiacion a veces se solapan, ya que, por ejemplo, si se
canaliza la inversion en infraestructura para aumentar el empleo de
los trabajadores no cualificados, ello contribuye a reducir la pobre-
za extrema. Si se moviliza la inversién en el suministro de energfa
renovable en los paises en desarrollo en condiciones razonables, se
podria ampliar el acceso a sistemas modernos de abastecimiento de
agua, saneamiento y electricidad a fin de reducir la incidencia de
enfermedades.

ASPECTOS CLAVE PARA EL EXITO DE LA
CONFERENCIA DE ADDIS ABEBA Y QUE
SU CONTRIBUCION SEA SIGNIFICATIVA

El proceso de financiacién para el desarrollo ha abordado el alcance
y la orientacién de la financiacién para el desarrollo y el entorno
institucional como dos caras de la misma moneda. Ademés, ambos
entornos, nacional e internacional, estan estrechamente conectados.
Los paises en desarrollo, por ejemplo, pueden movilizar financia-
cién interna a partir del ahorro nacional y de los impuestos destina-
dos al desarrollo. Sin embargo, un tal esfuerzo puede no servir de
nada si se produce una fuga de capitales o hay evasion de impues-
tos a falta de una cooperacién internacional adecuada a la hora de
controlar y reducir las actividades ilegales.

Por lo tanto, es importante que las discusiones de Addis Abeba
concluyan en un acuerdo que incorpore medios de supervision y
rendicién de cuentas para construir un sistema mundial que propi-
cie la financiacion para el desarrollo. A continuacion se mencionan
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algunos de los aspectos fundamentales en los que se consideran esen-
ciales los avances institucionales en los paises del Sur. Esos aspectos se
organizan de acuerdo con las seis principales medidas del Consenso de
Monterrey.

La «movilizacién de recursos financieros nacionales para el desa-
rrollo» es el primer aspecto fundamental. En este contexto, es impor-
tante resaltar que la financiacion nacional ptblica de los paises en
desarrollo se duplicé con creces entre 2002 y 2011 y pasé de 838 000
millones de délares a 1,86 billones. Este aspecto positivo en el proceso
de financiacién para el desarrollo debe reforzarse mediante la coopera-
cién internacional y la adopcién de dos medidas concretas.

La primera es fortalecer la cooperacién internacional en materia
tributaria y los esfuerzos multilaterales para evitar la fuga de capitales
y la evasién de impuestos. La innovacién institucional, que incluye
trasladar parte de las actividades en curso a las Naciones Unidas en
lugar de recurrir tanto a la Organizacion de Cooperacién y Desarrollo
Econémicos (OCDE), puede tener una amplia repercusion, ya no solo
por motivos de universalidad, equidad y transparencia. La OCDE,
presidida por pafses con grandes empresas transnacionales y empresas
financieras, se ha topado con dificultades a la hora de encontrar enfo-
ques simples y practicos para informar de los movimientos financieros
y regularlos, asi como parael tratamiento de los precios de transferen-
cia.

La segunda es seguir desarrollando los sectores financieros nacio-
nales en los pafses en desarrollo para ayudar a movilizar una mayor
financiacion a largo plazo, una medida esencial que exige no solo una
supervision y reglamentacion de la financiacién nacional y una gestién
de la cuenta de capital mejores, sino también un respaldo externo para
conseguir un uso efectivo de los instrumentos de gestion de capital en
los paises en desarrollo. Tales avances no se podran lograr sin una
mayor supervisién y reglamentacion financiera eficaces en los paises
desarrollados y en los centros financieros mundiales, aunque solo sea
para generar informacion oportuna para los paises en desarrollo sobre
los activos y pasivos de sus ciudadanos en el exterior y de sus inverso-
res extranjeros.

Una mayor «inversion extranjera directa y otras corrientes de capi-
tales privados» es el segundo punto de reflexién. En las inversiones del
sector privado en los paises en desarrollo predomina un deseo de di-
versificacién de los valores en cartera. La regulacion eficaz de los flujos
de inversién de cartera de los inversores privados, que actualmente
constituyen la mayor parte de los flujos existentes y una gran propor-
cién de los flujos en los sectores financieros nacionales de mdltiples
paises en desarrollo, es y serd en adelante una prioridad. El dominio
de este tipo de flujos que pueden sufrir rapidas reversiones ha estimu-
lado la adopcién de politicas para «empobrecer al vecino» que fomen-
tan la inversién a corto plazo mediante la desregulacion y la competen-
cia tributaria nociva. Se podrian realizar avances importantes en dos
aspectos: en la regulacién eficaz de los movimientos de capital y los
flujos de inversién de cartera para desalentar las posiciones a corto
plazo y alentar una mayor entrada de inversores institucionales a largo
plazo; y en el registro de todas las inversiones extranjeras, asi como en
la concesion de proteccion nacional a los inversores Ginicamente sobre
las inversiones registradas. Todos los inversores extranjeros deben
reconocer los derechos del pais receptor a proteger el interés ptblico.

El «comercio internacional como promotor del desarrollo» constitu-
ye el tercer aspecto. Las actividades se efectGian principalmente en el
dmbito de la Organizacién Mundial del Comercio (OMC) y se centran
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en la proliferacion de acuerdos de libre comercio. Uno de los avan-
ces recientes se puede ver en el proceso de negociacién de los prin-
cipales acuerdos comerciales regionales, como el Acuerdo de Aso-
claciéon Transpacifico (TPP) y la Asociacién Transatlantica de Co-
mercio e Inversién (ATCI), con los Estados Unidos en el centro de
ellos. Generalmente, los acuerdos comerciales que no son del todo
universales prevén restricciones més estrictas sobre las politicas
nacionales y socavan el multilateralismo sélido. Como se ha expli-
cado antes, el aumento de la disponibilidad de financiacién no
garantiza una mayor inversién de capital fijo si la inversion se ve
limitada indebidamente por obligaciones internacionales, ya sea
por las normas mismas o por un rendimiento en la inversion priva-
da inferior de lo previsto. En efecto, muchas de esas restricciones
son impuestas por el régimen comercial.

El «aumento de la cooperacién financiera y técnica internacional
para el desarrollo» constituye otro aspecto prometedor que tiene
que ver sobre todo con la asistencia oficial para el desarrollo
(AOD). Desde la Conferencia Internacional sobre la Financiacion
para el Desarrollo celebrada en 2002, los flujos netos de AOD de
todos los paises miembros del Comité de Ayuda al Desarrollo
(CAD) de la OCDE (OCDE-CAD) aumentaron considerablemente,
de 84 000 millones de délares en 2000 a 134 800 millones en 2013}

En el Consenso de Monterrey se hizo un llamamiento a las
«alianzas eficaces entre los donantes y los receptores [...] basadas
en el reconocimiento de que los paises deben identificarse con los
planes de desarrollo y hacerse cargo de su direccién» (parrafo 40).
Dicho llamamiento fundament6 el programa para aumentar la
eficacia de la ayuda al desarrollo puesto en marcha en Paris en
2005, el cual llevé a la formulacién de importantes propuestas de
disciplinas relativas a los donantes y movilizé el respaldo politico
para lo que pasé a convertirse en los principios de la Declaracion de
Paris.? Los progresos hacia la ejecucién de dicho programa se han
ralentizado notablemente, sobre todo después de que no se logré
eliminar la condicionalidad de las politicas en 2008. El programa se
ha convertido, por un lado, en un programa de amplios esfuerzos
satisfactorios para mantener los niveles de AOD, y por el otro, en
un programa de esfuerzos no tan logrados para involucrar a aque-
llos paises con economias emergentes que integran asociaciones de
cooperacion para el desarrollo, tal y como el Brasil, China y la In-
dia. Para reactivar ese esfuerzo se necesita reanudar la aplicacién
de los principios bésicos relacionados con el liderazgo y la implica-
cién nacionales en las politicas de desarrollo, asi como volver a
tratar estas cuestiones en el marco de las Naciones Unidas .

Es imprescindible avanzar en los tres aspectos siguientes: en
primer lugar, conseguir que los paises donantes vuelvan a compro-
meterse con cumplir el objetivo del 0,7 % del ingreso nacional bruto
(INB) destinado a la AOD; en segundo lugar, abordar las propues-
tas de la OCDE-CAD para redefinir el significado y el alcance de la
asistencia para el desarrollo a fin de incluir el uso de flujos de AOD
destinados a mitigar el riesgo de inversién privada en los paises en
desarrollo, y, en tercer lugar, abordar la cuestién de si la coopera-
cién Sur-Sur podria incluirse en la AOD y de qué manera. Desde
que el Grupo de los 77 celebré el Consenso de Yamassoukro sobre
la cooperacion Sur-Sur en 2008, los paises en desarrollo han plan-
tean el discurso de que las alianzas para el desarrollo Sur-Sur enfo-
can la asistencia desde un punto de vista conceptual diferente del
de las antiguas potencias coloniales u otros donantes industrializa-
dos. Los paises miembros de la OCDE proponen establecer normas
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y una presentacién de la informacién armonizadas, aunque eso es solo
parte de la solucién.

«Disminuir la carga de la deuda externa» es el quinto aspecto. Du-
rante las crisis de la deuda, los paises en desarrollo han sufrido los
mayores retrocesos en términos de desarrollo, entre otras cosas a raiz
de la aplicacién de programas de reforma econdmica -bajo los auspi-
cios del FMI y el Banco Mundial y coordinados junto con paises do-
nantes- originados por tales episodios. Probablemente, la conferencia
de Addis Abeba tendrd lugar en un contexto en el que los precios de
los productos basicos sigan bajando y persistan las dificultades en el
servicio de la deuda.

En este contexto, hay que destacar los crecientes esfuerzos mundia-
les por crear un marco juridico multilateral para la reestructuracién de
la deuda soberana inscrito en el marco del proceso de la Asamblea
General de las Naciones Unidas basado en la resolucién 68/304 de
septiembre de 2014. Los elementos de un proceso de resolucién de la
deuda basado en normas, integral y equitativo son bien conocidos; lo
que suscita controversia es la cuestién de qué instituciones desempefa-
ran un papel decisivo. El proceso de financiacion para el desarrollo
podria encaminarse a facilitar el proceso de resolucion de la deuda .

El sexto y dltimo aspecto consiste en «fomentar la coherencia y
cohesién de los sistemas monetarios, financieros y comerciales interna-
cionales en apoyo del desarrollo». El hecho de que los paises en desa-
rrollo, como grupo, sean inversores netos en los paises desarrollados
refleja las trampillas abiertas en el sistema financiero mundial. La per-
sistente crisis financiera que comenz6 en los paises desarrollados ame-
naza con sumir a los paises en desarrollo en una crisis de la balanza de
pagos. El resultado de la conferencia de Addis Abeba debera revitali-
zar el esfuerzo por lograr las reformas sistémicas que motivaron el
Consenso de Monterrey. El proceso de financiacién para el desarrollo
deberfa supervisar el progreso. Para que su contribucion sea significa-
tiva, la conferencia que se celebrard en Addis Abeba debera conseguir
al menos tres cosas.

En primer lugar, se necesita avanzar en los esfuerzos de coopera-
cién internacional para fortalecer la reglamentacién y supervision de
empresas financieras importantes. En 2009, el secretario general de las
Naciones Unidas, Ban Ki-moon, reconocié que, «en un mundo integra-
do desde el punto de vista financiero, con centros financieros naciona-
les que compiten entre si y en los que las entidades financieras pueden
elegir llevar a cabo actividades especificas para, de ese modo, sacar
provecho de condiciones favorables en materia de reglamentacién, las
reformas mecionadas séo tendrdn éxito si se coordinan a nivel interna-
cional»0. Los paises desarrollados, en concreto aquellos en donde se
encuentran los principales centros financieros, deberfan tomar las
riendas de una nueva reglamentacién financiera .

En segundo lugar, en la conferencia se deberfa incoar un proceso de
formulacién y acuerdo de disciplinas internacionales con respecto a los
paises emisores de las principales monedas de reserva y facilitar los
esfuerzos para reducir progresivamente la dependencia del sistema
mundial de pagos respecto al ddlar de los Estados Unidos. El FMI
puede emitir nuevos derechos especiales de giro (DEG) anualmente a
un nivel coherente con el crecimiento del comercio mundial. Las nue-
vas emisiones se pueden asignar a los paises miembros que necesitan
respaldar sus reservas. La asignacién especial y temporal de DEG
también se puede efectuar en periodos de desaceleracion econémica
mundial.

En tercer lugar, los paises emergentes y en desarrollo deberfan
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procurar promover una reforma integral del régimen de gobernan-
za del FMI. Asimismo, la conferencia de Addis Abeba también
deberfa dar inicio a un proceso de examen de los mecanismos de
gobernanza y rendicién de cuentas en otros organismos de desarro-
llo.

CONCLUSION

Lo que estd en juego para los paises en desarrollo en la conferencia
de julio no es tanto el saber de cudnta financiacion se puede dispo-
ner, sino més bien en qué medida los futuros flujos de financiacion
se adectian a los objetivos de desarrollo sostenible acordados. Tam-
bién se necesitara reactivar la cooperacion internacional para poder
regular los flujos de capital privado volatiles, movilizar la financia-
cién internacional a largo plazo, en lugar de a corto plazo, ampliar
el margen maniobra para formular politicas publicas en materia de
inversién y atenuar las graves consecuencias de las crisis de deuda
soberana.
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