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Las economias de América Latina y €
Caribe continuaron e 2000 con larecuperacion
iniciada el dltimo trimestre de 1998. Gracias d
desempefio de las dos mayores economias, €l
producto interno bruto (PIB) de la region se
expandié a una tasa media anual de 4% este
ano, comparada con el 2.3% de 1998 y solo €l
0.3% en 1999.

Motor principal de la recuperacion fue e
auge delas exportaciones, dado que lademanda
interna fue menos dinamica de lo esperado.

El déficit en cuenta corriente cay6 de 3.1%
del PIB en 1999 a 2.5% en el 2000 y pudo
financiarse con las entradas de capital .

AUn menores que en los Ultimos dos afios
resultaron las tasas de inflacion y se redujo €l

déficit fiscal. La decepcién del afio estuvo en
gue las mayores tasas de crecimiento no se
reflejdo en el mercado laboral, ya que el
desempleo se mantuvo cerca del 9% y los
salarios reales subieron poco.
Laeconomiainternacional, que es siempre
un factor clave en el desempefio de América
Latinay el Caribe, registré tendencias contra-
dictorias en el 2000. El alto crecimiento
mundial impulsd las exportaciones de laregion
y el comercio intrarregiona repunt6 sustan-
cialmente. Pero las tendencias de los precios
de los productos basicos fueron dispargjas: €l
del petréleo subié 60% y el de los minerales,
un 8%, mientras bajaron los de agunos

productos agricolas.  (contintia en pagina 3 =)

América Latina: Producto interno bruto
(Tasa de crecimiento porcentual, millones de ddlares de 1995)

1995 1996 1997
Argentina -2.8 55 8.1
Bolivia 4.7 4.4 5.0
Brasil 4.2 2.7 33
Chile 10.6 7.4 74
Colombia 5.2 2.1 34
Costa Rica 4.0 0.3 5.8
Ecuador 2.3 2.0 34
El Salvador 6.4 17 4.2
Guatemala 49 3.0 4.4
Honduras 4.1 3.6 51
México -6.2 5.2 6.8
Nicaragua 43 4.8 51
Panama 1.8 2.8 45
Paraguay 4.7 13 2.6
Perd 8.6 25 6.7
Rep. Dominicana 5.0 7.1 8.9
Uruguay -14 5.6 49
Venezuela 4.0 -0.2 6.4
TOTAL 1.1 3.7 5.3

1998 1999 2000 2001
Estimacion | Proyeccion

39 -34 0.0 15
55 0.6 2.0 3.0
0.2 0.9 39 4.3
39 -11 5.6 55
0.5 -4.3 3.0 815
8.0 8.0 1.3 a5
04 -7.3 2.0 3.0
35 34 25 Bl5
5.0 3.6 815 4.0
29 -1.9 4.0 4.0
4.9 3.7 7.2 4.2
41 7.0 55 45
4.4 3.0 25 4.0

-04 0.5 15 1.0

-0.4 14 4.0 25
8.2 8.3 85 6.0
4.6 -3.2 -1.0 2.0
0.2 -6.1 3.0 5.0
2.3 0.3 4.0 3.8

Fuente: CEPAL
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LA ECONOMIA LATINOAMERICANA EN EL 2000

Jose ANTONIO OCAMPO

| aumento de las exportaciones,
del 20%, jaloné la recuperacién de
las economias |atinoamericanas en
el 2000, cuyo crecimiento alcanzé
4%. El auge de las exportaciones fue
facilitado por €l rgpido crecimiento de
Estados Unidos y € aumento de los
precios internacionales del petréleo 'y
los minerales (no asi de muchos
productos agricolas). La expansion
regional fue compatible, ademas, con
un avance adicional en materia de
reduccion de lainflacién. Permitio,
asimismo, reducir los déficit fiscales, en
algunos casos en cuantias considerables.

El crecimiento regional fue liderado
por México, que tuvo un afio
extraordinario, y por Brasil. Desde 1994
no coincidian las fases de expansion
de las dos grandes economias
latinoamericanas. También tuvieron un
crecimiento répido Republica
Dominicana, Belice, Chile, Cubay
Nicaragua. Por el contrario, varios
paises sudamericanos fueron incapaces
de recuperar plenamente en el 2000
las caidas que experiment6 su
produccion en 1999.

Aungue & ambiente externo resultd
en genera favorable en el frente
exportador, no acontecié lo mismo en el
mercado de capitales. Nuevamente, la
inversion extranjera directa proporciond
lamayor parte de |los recursos, pero se
redujo en relacién con los montos
extraordinarios de 1999. Tres afios y
medio después de |a perturbacion
financiera generada por lacrisis
asidtica, es evidente que los mercados
crediticios internacionales siguen siendo
inestables, su costo elevado y los plazos
medios de los préstamos, bajos. Laidea
de que las crisis financieras
internacionales de hoy son intensas pero
cortas ha quedado, por |o tanto,
desvirtuada por |os hechos. Por segundo

afio consecutivo, los flujos de capitales
fueron insuficientes para compensar los
pagos de intereses y las remesas de
utilidades de la inversion extranjera.

L as mayores preocupaciones que
surgen de la coyuntura econémica del
2000 se encuentran en el desempleo y
lainversion. El desempleo se estanco
en niveles elevados: cercano a 9% en
promedio vs. un 6% hace una década.
La experiencia latinoamericana indica
que se requiere crecer més del 4% para
reducir |as tasas de desocupacion. Por
su parte, lainversion se mantuvo en
niveles bgjos, inferiores alos
acanzados en 1994 y 1997. Latasa
de inversion permanece, asi,
en montos deprimidos, que siguen

“...el crecimiento...de 3.5%
a 4% anual es claramente
insuficiente para reducir
la pobreza, el desempleo
0 la brecha de ingresos en
relacion con los paises
industrializados...”

significativamente por debajo de los
guarismos de los afios setenta, la Ultima
década de rapido crecimiento en
América Latina. El acceso irregular y
en condiciones desfavorables a crédito
externo es uno de |los determinantes de
este comportamiento, como lo esla
cautela que muestran los intermediarios
financieros a prestar. Esto es
especiamente intenso después de
crisis financieras nacionales,
desafortunadamente muy frecuentes
en la década que termina.

El afio 2001 mostrara unaligera caida
en € crecimiento de laregion, a 3.8%
segun los pronésticos de la CEPAL .

La desaceleracién de la economia
mexicana, después de su rapido
crecimiento en € 2000, no estara
acompafiada de una aceleracion
significativa en el resto de laregion.
Por supuesto, dicho desempefio
dependera, ante todo, de que se
materialice el deseado “aterrizaje
suave” de la economia norteamericana
y de que dicho proceso no desate
nuevas fuentes de inestabilidad
financiera internaciona. Si estos
supuestos no se cumplen, la
probabilidad de que se produzca una
disminucion mayor del crecimiento en
AméricaLatina es elevada.

Los resultados del 2000 y los
pronosticos para el 2001 plantean tres
cuestiones fundamentales para América
Latina. En primer lugar, el crecimiento
se estabilizo, tras las reformas, en
niveles mas bien bgjos -entre el 3.5y el
4% anual-, lo que es claramente
insuficiente para reducir a un ritmo
adecuado la pobreza, €l desempleo o la
brecha de ingresos en relacion con los
paises industrializados. Antes de la
crisis de la deuda de los ochenta, €l
crecimiento bordeo el 5.5% anual
durante tres décadas. Este debe ser €l
punto de referencia paralaregion. En
segundo lugar, la generacién de empleo
se mantiene débil y favorece alos
trabajadores més capacitados, |o que
tiene como consecuencia un elevado
desempleo y crecientes diferenciales de
ingresos. En tercer lugar, la
vulnerabilidad externa es excesiva,
particularmente la de los flujos de
capital. Estas son las tres debilidades
basicas del proceso de crecimiento que
deben atraer la méxima atencion en €l
futuro inmediato. (/)

El autor es el Secretario Ejecutivo dela CEPAL.
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Con laexcepcion delos flujos de inversion extranjera directa,
la liquidez disponible para la region fue limitaday los términos,
onerosos. Los mercados financieros internacionales se caracteri-
zaron por una altavolatilidad, propagada por los fuertes altibajos
en las bolsas de Estados Unidos.

El valor de las exportaciones regionales de bienes y servicios
aumentd 20%, en tanto el de las importaciones subié 17%. Sin
embargo, la evolucion registrada en Venezuela, el principal pais
exportador de petréleo, ocultd resultados comerciales deficitarios
en muchos paises.

En cuanto alos flujos de capital, Venezuelatambién maostré un
panorama muy diferente, con grandes salidas, mientras que otros
paises (salvo Ecuador y Paraguay) siguieron registrando entradas
positivas. Se prevé que el total paralaregion rondara los 52 000
millones de ddlares, comparado con [os 40 000 millones anotados
en 1999. El incremento obedeci 6 sobre todo a aumentos en Brasil,
que superaron con creces las menores entradas de capital hacia
Argentina.

La principal fuente de ingresos de capital continué siendo la
inversion extranjeradirecta. Las emisiones de bonos se destinaron
a la refinanciacion de deudas vencidas. La mayoria de €ellas se
produjo en el primer trimestre o en julio. El promedio de las tasas
de interés alcanzo un nivel elevado, 11.5%, en los primeros ocho
meses, aumentando a 13% al final del afio. Los préstamos
bancarios y las inversiones en bolsas locales contribuyeron en
escasa medida al total de entradas de capital.

odpes

En el afio 2000 hubo un vigoroso repunte del
comercio externo, mas acentuado en el caso

de las exportaciones que en el de las
importaciones, por lo que los déficit regionales del comercio de
bienes y servicios y de cuenta corriente se redujeron
apreciablemente. Este Ultimo pasd del equivalente de 3.1% del
PIB regional en 1999 a 2.5% en el 2000.

Dada la influencia que en esa evolucién ha tenido la fuerte
aza del precio del petrdleo, las tendencias se revierten s se
excluye del agregado regional a los principales paises exporta-
dores de ese producto, Ecuador y Venezuela. Sin esos dos Unicos
paises que exhibieron superdvit en la cuenta corriente, el déficit
regional de ésta cuenta habria aumentado.

La evolucién del mercado del petréleo fue también un factor
decisivo delas variaciones de larelacion real deintercambio. Los
seis paises exportadores de crudos mejoraron esa relacion,
mientras que en los importadores netos ésta empeord, con la sola
excepcion de Chile.

Si bien de forma moderada, el déficit de la cuenta regional de
renta de los factores se amplié, debido a que los pagos por
concepto de intereses crecieron junto con las tasas de interés
internacionales. Los pagos por concepto de renta de los factores
superaron las entradas netas de capital, 10 que provocod una

Menos restrictiva se volvié la politica monetaria, especial-
mente en los paises que adoptaron regimenes de flotacion libre.
La oferta monetaria se recuperd parcialmente de su desace-
leracién en 1999 y los tipos de interés bajaron ligeramente,
aunque lalimitacion del crédito continué socavando el proceso de
recuperacion. Al mismo tiempo, la politica fiscal fue mas
rigurosa, a medida que los déficit fiscales se redujeron de 3.1%
del PIB en 1999 a 2.4% el 2000. En la mayoria de los paises se
produjeron devaluaciones reales de las monedas locales, de 1.5%
en promedio.

Los problemas mas graves se encuentran todavia en el
mercado laboral. La recuperacion del PIB en el 2000 no cred
suficientes empl eos nuevos como para bajar latasa de desempleo,
gue se mantuvo cerca del 9%, muy cerca de la méaxima histérica
para la regién. Esta disyuncion se debi6é a la contraccion del
crecimiento en los sectores intensivos en capital y a que las
empresas tomaron medidas para incrementar la productividad.

Pese a esto, €l vinculo entre expansién econémicay creacion
de puestos de trabajo permanece fuerte. Los paises que crecieron
con mas rapidez sintieron el mayor impacto favorable en sus
mercados |aboraes (México, Nicaraguay Repiblica Dominicana).
En cuanto alos salarios reales, la mediana de los diez paises con
informacién disponible exhibe un aumento de apenas 1.5%.

Las proyecciones para € 2001 indican una baja en €
crecimiento del producto regiona a 3.8%, debido en particular a
la desacel eracidn esperada de la economia mexicana.

' EL SECTOR EXTERNO

transferencia negativa de recursos, por segundo afio consecutivo.
En e 2000, la region registrdé un pequefio aumento de reservas
internacionales, cercano alos 3 500 millones de ddlares.

Los mercados externos de bienes
se tornan mas favorables

El valor de las exportaciones regional es crecio en mas de 20%
(17% s se excluye Venezuela), el ritmo mas alto del Gltimo lustro.
Todos los paises, salvo Costa Rica, Haiti y Paraguay, registraron
incrementos y éstos fueron casi siempre de dos digitos. Destacan
Venezuela, con més de 60%, y México, con més de 20%. Estas
alzas se debieron a una combinacién de mayor volumen de los
embarques (11% en el conjunto de la regién) y mejores precios
(més de 8%). Hubo diferencias entre los paises, que reflgjan las
variadas influencias que se hicieron sentir en ellos. Aparte de
factores especificos, los principales se vinculan con las
condiciones de la demanda externa.

En primer lugar, la situacion en los mercados externos de
bienes fue favorable, aunque heterogénea. La economia mundial
mantuvo su tendencia expansiva. Estados Unidos crecié mas que
Europa, lo que favorecid a México y a los paises caribefios y
centroamericanos.



América Latina y el Caribe:
Tipo de cambio real efectivo
(Variacion anual, en porcentajes)

Brasil 51

México

Trinidad y Tabago
Honduras
Nicaragua

Venezuela

Pert o —
Rep. Dominicana Apreciacion r— Depreciacion
Costa Rica =
El Salvador o
Barbados -
Argentina — I 1999
Chile
Jamaica I 2000
AMERICA LATINA
Guatemala
Uruguay e
Bolivia o

Paraguay

—
Colombia
Haiti
Ecuador 39
T T T T T T T
-10 -5 0 5 10 15 20

-15
Porcentajes

Fuente: CEPAL, sobre la base de cifras oficiales

~ America Latina y el Caribe:
Situacion financiera del sector publico
(En porcentajes del PIB)

Venezuela L
Ecuador e
Chile a/ e

México

Rep. Dominicana a/
Argentina

Paraguay

AMERICA LATINA b/
Panamé a/

El Salvador a/ I 1999
Guatemala a/ I 2000
Costa Rica a/
Haiti a/

Perti a/
Colombia
Bolivia
Honduras a/
Uruguay
Brasil

Nicaragua a/

T T T T T T
-10 -8 -6 -4 -2 0 2

Fuente: CEPALL, sobre la base de cifras oficiales
a/ Gobierno central b/ Promedio simple

En segundo lugar, los valores unitarios de las exportaciones
aumentaron, aunque con muchas excepciones, como lo reflgala
evolucién desigual delos precios delos productos de exportacion.
El precio promedio de |l os crudos exportados en | os once primeros
meses del afio fue superior en cerca de 60% al promedio de 1999,
debido a la mayor demanda y a la politica de limitacion de los
suministros aplicada por la Organizacion de Paises Exportadores
de Petrdleo (OPEP). El indice combinado de precios de los
minerales y metales (excluidos los combustibles) subio 8%,
mientras que el de varios productos agricolas cay, especial mente
el del café.

En tercer lugar, lareactivacion en América Latinay el Caribe
estimuld los intercambios intrarregionales, que recuperaron €l
dinamismo perdido en los dos afios previos. En el primer semestre
crecieron en un 19%, gracias a una expansion del comercio de
28% en la Comunidad Andina, de 18% en el Mercosur y de 5%
en el Mercado Comun Centroamericano .

La reactivacion de las economias
dinamiza las importaciones

Las importaciones crecieron en casi todos los paises. En el
conjunto de laregidn, el crecimiento fue superior a 17%, debido
mas a la expansion de los volimenes importados (12%) que ala
subida de los precios (casi 5%).

Los volumenes importados por los distintos paises reflgjan la
evolucién de su nivel de actividad econémicay, en algunos casos,
el dinamismo de las maquiladoras, que requieren la importacion
de muchos componentes.

El aza de precio del petrleo encarecio las compras de los
paises importadores netos, que son la mayoria. En cambio, como
consecuencia de la apreciacién del dolar estadounidense, el valor
en esa moneda de los productos de los paises industrializados
baj6 hasta en un 5%. Los valores unitarios de las importaciones
subieron en todos los paises en funcion, mas que todo, de su
dependencia de las compras de petroleo.

La combinacion de estos factores, no relacionados entre si,
tuvo una amplia gama de consecuencias en lo que respecta al
valor de las importaciones. Si se exceptlan Nicaragua y
Paraguay, ese valor aumentd en todos los paises en porcentajes
gue llegaron a igualar o superar €l 20% en los casos de Chile,
México, Republica Dominicanay Venezuela.

No obstante, las compras de bienes de capital cayeron en un
nimero apreciable de paises, especialmente en los que muestran
reducciones o incrementos sdlo moderados de lainversion interna
principalmente en Américadel Sur ( Argentina, Bolivia, Ecuador,
Paraguay, Pert y Uruguay) y algunos de Centroamérica
(Nicaraguay Panama).

. Moderado ingreso de capitales

América Latina y el Caribe prosiguié en un ciclo de
contraccion del financiamiento externo, con periodos de
volatilidad asociados a la evolucion de los mercados financieros
internacionales, sobre todo e de Estados Unidos, lo que fue



Ameérica Latina y el Caribe:
Saldo de la cuenta corriente
(En porcentajes del PIB)

Venezuela

Ecuador

Colombia

Chile

El Salvador
AMERICA LATINA
Haiti

Uruguay

Pertl

México B 1999

Paraguay I 2000
Argentina

Brasil

Costa Rica
Guatemala

Rep. Dominicana
Bolivia
Honduras

Panama

Nicaragua -48
-40

-18 -15 -12 9 -6 -3 0 3 6 9 12

Fuente: CEPAL, sobre la base de cifras oficiales

evidente en el mercado de bonos. Al igual que en el bienio 1998-
1999, prevalecié una percepcion de mayor riesgo en las
inversiones latinoamericanas, acentuada desde mediados de
octubre.

En un afio caracterizado por una menor liquidez en los
mercados internacionales, €l ingreso de capitales a la region
ascendi6 a 52 000 millones de ddlares. El flujo mas dinamico fue
e de la inversion extranjera directa, ya que los otros tipos de
capitales, registraron salidas netas.

Por quinto afio consecutivo, las entradas de inversion
extranjera directa contribuyeron significativamente a financiar e
déficit de la cuenta corriente de la balanza de pagos.

Entre enero y noviembre del 2000, las nuevas emisiones de
bonos bordearon los 36 000 millones de ddlares. Sin embargo,
estos capitales continuaron siendo muy volétiles y las
colocaciones se concentraron en los tres primeros meses del afio
y luego en julio. El costo del financiamiento externo en los
primeros ocho meses del 2000 oscilé en torno a 11.5% anual, con
pocas variaciones, pero a partir de septiembre comenzd a
deteriorarse y afines de noviembre se aproximé a 13%.

Hasta mediados del 2000, los créditos de la banca comercia
no mostraron una recuperacion significativa de las cuantiosas
sdlidas a raiz de las turbulencias internacionales de 1998.
Durante €l primer semestre disminuyé el ritmo de recuperacion

DOLARIZACION EN ECUADOR

Ecuador inicié en marzo del 2000 un complejo proceso
de dolarizacién cuya sostenibilidad macroeconémica
dependera de la estabilizacion de los precios internos, la
reduccion de las tasas de interés y la preservacion de un tipo
de cambio real competitivo.

La fuerte depreciacion previa del tipo de cambio (272%
nominal), entre diciembre de 1998 y enero de 2000, genero
presion inflacionaria con un aumento de 293% del indice de
precios al productor (IPP). La aguda contraccién de la
demanda interna atenud el alza en los precios al consumidor
(IPC) durante este periodo, que fue de s6lo 84%, lo que
abrio una amplia brecha entre ambos indices. Ella representa
una acumulacion de inflacion reprimida, y el solo anuncio de
la dolarizacion no logro frenar los aumentos de precios. Los
incrementos todavia superan el 2% mensual a fines del 2000
y se prevé un incremento del IPC de 19% para el 2001.

Levemente bajaron las tasas de interés en dolares,
particularmente después del acuerdo sobre la deuda publica
externa. De enero a noviembre de 2000, la tasa pasiva
nominal de referencia se redujo de 9.13% a 7.20% y la activa
de 15.99% a 15.66%. Pero su nivel se mantiene alto y el
spread se incremento, lo que refleja la persistente debilidad
del sistema financiero y la percepcion de que el riesgo pais,
si bien ha disminuido, sigue relativamente elevado.

En una economia dolarizada, la devaluacion deja de ser un
instrumento para enfrentar desequilibrios externos. Si bien
el sucre perdi6 casi la mitad de su valor real, desde la fijacion
del tipo de cambio hasta noviembre, el aumento de precios
internos incidié en una apreciacion real de 39%. La inflacion
esperada para el 2001 implica una nueva apreciacion
cambiaria de 13% (respecto a EE.UU). Para mejorar la
competitividad de largo plazo, es ahora indispensable
consolidar el marco institucional y fomentar la inversion,
tanto en capital humano como en medios de produccion.

de los flujos de inversion accionaria, que mostraron bastante
volatilidad. A fines del 2000, el indice regional del mercado
accionario permanecia en 25% bajo €l nivel registrado a
mediados de 1997.

. La deuda externa disminuy6 levemente

Ladeuda externa desembolsadade América L atinay el Caribe
cayd a mas de 750 000 millones de ddlares, mostrando una
reduccidn nominal por primera vez desde 1988.

Los coeficientes entre la deuda y las exportaciones de bienes
y servicios mejoraron el 2000. El coeficiente regiona disminuyo
a 180%, lo que se compara con 217% en 1999, aunque varios
paises siguieron presentando indicadores de alto endeudamiento.
La relacion entre los intereses pagados y las ventas externas
disminuy6 modestamente. Au.fs-
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.o > La politica macroeconémica regional emerge
— de dos afios de crisis con cambios cualitativos,

‘e especialmente en los paises que adoptaron un
esquemade tipo de cambio flotante, que les permitio responder més
pragméticamente ala coyuntura. L os factores determinantes fueron
el descenso de lainflacion y la mayor credibilidad lograda por las
autoridades macroecondmicas al consolidar la estabilidad interna.

Una mayoria de los paises que en 1999 registré una fuerte
desacel eracion de su actividad econdémica enmarcé en el 2000 su
politica macroecondmica en un tridngulo definido por: el deseo
de flexibilizar la politica monetaria para acompafar la
reactivacion de la economia, aunque sin sacrificar la estabilidad
de precios; la voluntad de reducir los mayores déficit fiscales
heredados del afio anterior, y la necesidad de responder a los
vaivenes de |os mercados financieros internacionales. Este marco
se vio complicado por el aumento del precio de los combustibles
y su impacto sobre lainflacion.

. Se reduce el déficit fiscal

Un mejor ambiente econdmico y un tono mas austero de la
politica fiscal ayudaron a disminuir el déficit fiscal promedio a
2.4% del PIB, tras alcanzar en 1999 su nivel masalto enlatltima
década, por sobre 3% del PIB.

Lamejoria no fue general y en més de la mitad de los paises
el déficit se expandio levemente. Las principales causas de estos
resultados negativos radican en politicas dirigidas areactivar las
economias y mejorar los servicios publicos en el érea social, asi
como ingresos afectados por la menor actividad econémica. Pero
este aumento del déficit fue, en promedio, menor a 0.5% del
producto, mientras que los gobiernos que mejoraron sus cuentas
publicas lo hicieron en casi 2% del PIB.

Hubo una notable recuperacién de los ingresos publicos,
especialmente en los principales paises exportadores de petréleo
(Colombia, Ecuador, Méxicoy Venezuela). En los paisesimporta-
dores de crudo, €l alza en el precio tuvo efectos diferenciados
sobre los ingresos publicos y, en la mayoria, el efecto fue
positivo, incluyendo resultados superavitarios de empresas
estatales de refinamiento y distribucion.

La mayor actividad econémica y € aumento del consumo
redundaron en una recuperacion de los ingresos indirectos, con
efectos favorables sobre |a tributacién directa, que complement6
los esfuerzos de las administraciones por reducir la evasion de
impuestos.

Se desaceleraron |os gastos de | os gobiernos, que redujeron sus
gastos sacrificando inversiones de capital. Ademas, menores tasas
de interés internas y una mayor estabilidad del tipo de cambio de
las monedas contribuyeron a reducir el peso del servicio de la
deuda. Las tendencias al alza vinieron de presiones de los sectores
sociales por aumentar € gasto (en salud, seguridad socia y educa-
cién) o por proyectos paramejorar lainfraestructura.

Los mercados cambiarios siguen reacomodandose,
aungue con mayor tranquilidad

Los mercados cambiarios registraron menor volatilidad el
2000, luego de los gjustes a veces violentos de algunas monedas
y los cambios de régimen que marcaron € afio pasado. Se

'« POLITICA MACROECONOMICA

mantuvo la tendencia a la devaluacion real (1.5% en promedio),
aunque mucho més leve que en 1999, y € ritmo de devauacion
real disminuy6 hasta anularse hacia fines de afio. Sin embargo, se
registraron periodos de nerviosismo, vinculados a las sucesivas
alzas de las tasas de interés internacionales y a una mayor
percepcion de riesgo sobre la deuda soberana, a lo cua se
agregaron factores internos extraecondmicos en algunos paises.

Este panorama regional esconde, nuevamente, diferencias
importantes. Algunos paises caribefios (Haiti y, en menor medida,
Jamaica) registraron devaluaciones importantes. A su vez, se
observaron ejemplos de revaluacion nomina en las dos
principales economias, Brasil y México, que se reflgjaron en una
apreciacion real de sus monedas del orden de 7%. Las
importantes fluctuaciones de paridad entre las principales
monedas internacionales (délar y euro) o regionaes (real)
ocurridas entre 1999 y 2000 restaron competitividad a las
exportaciones de Argentinay Uruguay.

Si en 1999 avanzaron los regimenes flexibles y cuatro paises
abandonaron esquemas de banda cambiaria para dejar fluctuar su
moneda, durante el 2000 hubo cambios hacia € esquema de
dolarizacion. Ecuador optd por la dolarizacion forma de su
economiay El Salvador legalizé el uso interno del délar en torno
auna paridad fija con €l colén .

. La politica monetaria es menos austera

La tendencia hacia una cierta normalizacion de los mercados
financieros internacionales que se percibia desde finales de 1999
permitio a los gobiernos apoyar una politica menos austera en los
paises que padecieron recesion el afio anterior y deseaban
acompafiar la reactivacion con un nivel adecuado de liquidez.
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América Latina y el Caribe:
Cotizaciones en las bolsas de valores
(Variaciones anuales de los indices en délares)
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Ameérica Latina y el Caribe:
Efecto del alza del precio del petréleo
(En porcentajes del PIB)
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La capacidad de flexibilizar la oferta monetaria sigui6
condicionada por la situacion de liquidez externa. En Venezudla, €
rapido aumento de las reservas obligd atomar medidas para frenar la
fuerte expansion de la liquidez y en México la politica monetaria se
hizo més redtrictiva para evitar e sobrecadentamiento de la economia.

Al contrario, los paises que seguian enfrentando fuertes
restricciones externas no pudieron suavizar su politica monetaria.
Fue €l caso de Argentina, por la caracteristica de su régimen
cambiario. En otros (Bolivia, Per(), donde la recuperacion fue

SE REANUDAN LOS ESFUERZOS
PARA REFORMAR LAS ECONOMIAS

Con la recuperacion de la actividad econdmica, las
privatizaciones recobraron el impulso que tenian antes de la
crisis. Los ingresos obtenidos por este concepto
sobrepasaron los 15 000 millones de délares, unos 3 000
millones mas que el afio anterior. La situacion por pais fue
muy heterogénea, sin embargo, ya que 80% de la cifra
corresponde a Brasil. Las multinacionales europeas -espafiolas
en particular- volvieron a tener un papel protagénico.

Los paises donde el proceso de privatizacion se habia
estancado durante varios afios (Ecuador, Paraguay) adoptaron
el 2000 leyes que permitiran un rapido avance en el futuro.
Las concesiones han adquirido un rol mas destacado, en una
situacion donde los activos estatales privatizados son cada vez
mas escasos, mientras que las necesidades de inversion en
infraestructura siguen siendo muy elevadas.

En el ambito comercial, el uso de las medidas
proteccionistas disminuyd y se prosiguid con el paulatino
descenso de las tasas arancelarias, estipulado en los acuerdos
sub-regionales. Al interior del Mercosur comenzé un proceso
para fomentar una coordinacion macroeconomica que
fortalezca la integracién regional y disminuya la vulnerabilidad
de los paises miembros frente a los vaivenes del mercado
internacional. Proliferaron los acuerdos bilaterales, con una
actividad especialmente intensa por parte de México.También
cabe destacar la decisibn adoptada en la Cumbre
Sudamericana de llevar a término las negociaciones entre el
Mercosur y la Comunidad Andina en el 2002, para crear una
zona de libre comercio sudamericana.

Mientras que varios paises continuaron sus esfuerzos
destinados a fortalecer los sistemas financieros (Colombia,
Ecuador, México), a fines de afio se registran todavia algunas
crisis financieras (Nicaragua, Perd). Chile avanzé en la
desregulacion de su mercado de capital, con la eliminacion del
requisito de permanencia minima de un afio que afectaba a las
inversiones externas y la abolicién del impuesto sobre las
ganancias de capital a no residentes. Costa Rica y Nicaragua
adoptaron leyes para modernizar sus sistemas de pensiones y
fortalecer la posicion financiera de esos fondos. Argentina y
Ecuador hicieron esfuerzos destinados a flexibilizar sus
mercados de trabajo y reducir los costos laborales.

liderada por |as exportaciones sin aumento de lademandainterna,
la mayor oferta monetaria primaria no se tradujo en una
expansion paralela del dinero en circulacion, ya que se estanco la
colocacion de crédito interno.

En la mayoria de los paises e fracaso en incrementar el
crédito interno impuso una seria restriccién a la recuperacion de
las tasas de crecimiento. Esto se debid principalmente a que la
demanda interna no aumentd y a la cautela del adn frégil sector
financiero para otorgar nuevos préstamos. §
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3 Favorable fue el desempefio econdmico

global delaregion en el 2000, después de los

pobres resultados del afio anterior. En la

mayoriadelos paises, lainflacién se mantuvo en los bajos niveles

logrados en los Ultimos afios. La creacion de empleos se

incrementd levemente, aunque no permitié una reduccién

significativa del desempleo. Las perspectivas para e 2001

sugieren que el ritmo de crecimiento seré un poco més bajo a
observado en el 2000.

. El producto regional se reactiva moderadamente

Este afio, el incremento del nivel de actividad de los paises de
América Latina y e Caribe seria de 4%, lo cua permitiria
concluir ladécada de 1990 con unatasa media anual de 3.3%. La
recuperacion en €l 2000 contrasta con €l casi nulo crecimiento de
1999 y la modesta expansién de 1998, aunque estara por debajo
del observado en 1997, cuando se registré uno de los mejores
resultados de los Ultimos 25 afios. Por su parte, € producto por
habitante aumentaria 2.4% , con lo que acumularia un incremento
de casi 17% en el decenio de los noventa.

El crecimiento de este afio se basd principamente en las
exportaciones, pero €l consumo y la inversion también
contribuyeron. El panorama econémico adverso por €l que ha
atravesado laregion desde fines de 1997 no se hadisipado, yaque
para la mayoria de los paises persisten las restricciones de
financiamiento externo. Los paises exportadores de petréleo se
vieron favorecidos por la notable alza de precio de los
hidrocarburos. Ello acentu6 el gran dinamismo de la economia
mexicana, pero sobre todo permitid contrarrestar en Argentina,
Colombia, Ecuador y Venezuela los efectos recesionistas que han
incidido Ultimamente en sus economias. Muchos paises no
exportadores de petréleo debieron enfrentar un deterioro de la
relacion de intercambio, 1o que dificulto la reactivacion.

Dado el tamafio de sus economias, la fuerte expansion de
Méxicoy el moderado ritmo de crecimiento en Brasil explican en
buena medida lareactivacion del producto regional. A diferencia
de 1999, hubo menores diferencias en el comportamiento de los
paises del nortey del sur de laregion, aunque en el primer grupo
se encuentran todavia las dos economias més dinamicas.
Republica Dominicana tuvo € crecimiento mas elevado (8.5%),
con lo que continud su vigorosa tendencia expansiva del decenio
de 1990. El 7% logrado por México afianzd el ritmo de creci-
miento que registra desde 1996, gracias a sus exportaciones &
mercado norteamericano. Sobresalié la recuperacion de
Honduras, cuyo nivel de actividad en 1999 sufrié unafuerte caida
tras el Huracan Mitch. Los otros paises de Centroamérica y €l
Caribe mostraron incrementos més moderados.

Se recuper6 el nivel de actividad de |os paises sudamericanos
gue, de unacaidade casi 1% en 1999, tuvo un incremento de 3%.
Brasil crecié en 4% y reactivé su industria manufacturera. En
Colombia, Ecuador y Venezuela, €l producto se recupero tras

retroceso en 1999, pero sin alcanzar incrementos de magnitud,
mientras que en Chile el vuelco fue significativo. El
estancamiento de Argentina se debié a una nueva caida de la
inversion, peseaun azareducidadel consumoy del volumen de
exportaciones

América Latina y el Caribe:
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. Se espera un moderado crecimiento en el 2001

La recuperacion de las economias de América Latina
continuariaen el 2001, aunque aun ritmo algo inferior (3.8%), ya
que las perspectivas de la economia internacional son menos
alentadoras debido a la probable declinacion del ritmo de
expansion de Estados Unidos. Esto afectaria en particular a
México, cuyo crecimiento seguiria estando por encima de la
media regional. En América del Sur, es probable que Brasil
mantenga su actual ritmo de expansion, con las exportaciones
como factor principal de dinamismo. Colombia, Ecuador,
Venezuela y Uruguay deberian mejorar su desempefio, pero las
perspectivas para Argentinay Pertl son moderadas. En los paises
centroamericanos y del Caribe, el producto interno bruto se
incrementaria a una tasa levemente superior a la del 2000.

. Ahorro e inversion mejoran levemente

La inversion repuntd el 2000, tras experimentar una
importante caida en 1999. La tasa promedio de crecimiento de la
inversion regional (5.5%) es similar a aquella de los noventa. Sin
embargo, el nivel delainversién total en el 2000 (21.8% del PIB)
se encuentra sensiblemente bagjo e nivel de 1998 (23.9%). Se
observa un aumento del ahorro nacional y una declinacion del
ahorro externo a 2.5% del PIB regional.



En cuanto alainversion y los desempefios externos e internos,
se distinguen tres grupos:

e Crecimiento ato de la inversion (superior a promedio
regional): El Salvador, Honduras, México y Republica
Dominicana. El crecimiento econébmico de este grupo se ubica
este afio sobre €l 6%, y para que continlie la expansion parece
requerirse un aumento de lainversion.

e Crecimiento moderado de la inversion (entre 0 y €l
promedio): Bolivia, Brasil, Chile, Ecuador, El Salvador, Haiti,
Per('y Venezuela. Este grupo tuvo crecimiento econémico nulo o
bajo el afio pasado, por 1o que podria crecer a base de capacidad
fisica no usada.

 Crecimiento negativo delainversion: Argentina, CostaRica,
Guatemala, Nicaragua, Panamay Uruguay. Aca se distinguen dos
conjuntos de paises: los de América del Sur, de mediocre
desempefio econdmico, y un grupo de centroamericanos con
normal desempefio econdémico, pero cuyos bajos niveles de
inversion se relacionan con hechos especificos (muy alta
inversion en afios anteriores debido a desastres naturales, en
Guatemala, y ainversién extranjera directa, en Costa Rica).

. La inflacion se mantuvo en un bajo nivel

En arededor de 9% se ubicaria la tasa regional de inflacién
promedio en e 2000, cifra levemente inferior a los 3 afios
precedentes. Diecisiete de |os 22 paises considerados registraron
inflaciéon de un solo digito y, en la mayoria, € ritmo de
incremento de los precios declind o se mantuvo bajo. Solo en
Ecuador lainflacion se aceleré notablemente, a pasar de 60% en
1999 a 97% el 2000. En otros paises hubo un leve ascenso en sus
bajos ritmos inflacionarios, como en Bolivia, Chile, El Salvador,
Paraguay y Uruguay, motivado principalmente por la fuerte alza
que tuvieron los precios del petréleo.

Los gjustes cambiarios en varios paises durante los Ultimos
dos afios no tuvieron mayor efecto sobre la inflacién, con
excepcién de Ecuador, y esto a pesar de la recuperacion
productiva observada durante €l presente afio.

Argentina volvio a destacarse, con un nuevo descenso de los
precios a consumidor. Barbados y Panama mantuvieron su
tradicional bgjo ritmo inflacionario, entre 1% y 2%. Otros 6
paises (Bolivia, Chile, El Salvador, Guatemala, Per(, Trinidad y
Tabago) lograron también tasas de inflacion inferiores a 5% v,
pesed alzadelainflacion en casi todos ellos, muestran unaclara
consolidacion de sus procesos estabilizadores.

Hubo mejoria en varios paises. Uruguay |legd en 1999 a una
inflacion inferior a4% vy laleve aza del 2000 no pone en peligro
sus avances en €l proceso de estabilizacion. En Colombia, latasa
de inflacion del 2000 (9%) fue la més baja en 30 afios. México
también tuvo una mejoria, a volver a una inflacion de un solo
digito después de 5 afios. Brasil logr6 un bao incremento de
precios el 2000, pese a unaimportante devaluacion en 1999y ala
reactivacion de su economia. En Venezuela, latasadeinflacion se
redujo de 20% a 14%.

Ecuador presenta una situacion mas complicada, debido a su
profunda crisis econémicay financiera. Sin embargo, €l proceso
de dolarizacion introducido en el pais produjo una marcada
desaceleracion en el ritmo mensual de crecimiento de precios.

Recuperacion del crecimiento economico fue insuficiente
para mejorar la situacion en los mercados laborales

La recuperacion del crecimiento econémico a nivel regional
no consiguié una marcada mejoria en los mercados laborales. La
tasa de empleo mostré un leve aumento, desde 52.7% a 53.0% en
10 paises, pero aln asi permanecio en su nivel mas bajo de la
ultima década, exceptuando 1999. Como la reactivacion estuvo
acompafiada por un incremento de la oferta laboral, el desempleo
permaneci6 précticamente sin cambios, en un nivel muy elevado,
€l segundo més alto en los Ultimos 10 afios: 8.6% comparado con
8.7% del afio anterior.

Tampoco mejoraron significativamente los salarios medios
reales, aunque en algunos casos los avances en la reduccién de la
inflacién y las ganancias de productividad favorecieron las
remuneraciones. De esta manera, la mediana de 10 paises que
disponen de informacién sobre la evolucion de los salarios reales
en el sector formal subio 1.5%.

El magro desempefio de la regién en términos de empleos y
salarios oculta el comportamiento heterogéneo de sus economias,
donde se aprecian tres grupos.

El primero lo integran los paises donde el crecimiento
relativamente elevado tuvo un marcado impacto favorable en los
indicadores laborales. En México, se mantuvo la tendencia a
aumento de latasa de ocupacion y, apesar de un incremento de la
oferta laboral, la tasa de desempleo abierto siguié descendiendo.
Aun asi, los salarios reales estan todavia 15% por debajo de los
previos ala crisis de 1994/95.

En Brasil, se registro € primer incremento de la tasa de
ocupacion desde 1995. No obstante, como simultaneamente se
elevd latasa de participacion, el impacto en la tasa de desempleo
fue limitado. El importante aumento del empleo (4.3% entre
agosto de 1999 y el mismo mes del 2000) en las seis principales
areas metropolitanas se concentré en ocupaciones sin cobertura
de legislacion social ni laboral. Pero el empleo asalariado formal
también se expandio: un 4.7% del empleo manufacturero formal
entre diciembre de 1999 y septiembre de 2000, después de una
caida de casi 25% entre 1990 y 1999.

En Nicaragua, €l crecimiento econdmico elevado tuvo un
impacto positivo en el desempleo y los salarios, mientras que en
Republica Dominicana la fuerte expansion del PIB incidid en un
marcado incremento de la tasa de ocupacion, con impacto
limitado en |a tasa de desempleo a causa de mayor incorporacion
al mercado de trabgjo.

El segundo grupo incluye a paises que mejoraron su
desempefio macroecondmico respecto a 1999 sin que ello tuviera
un marcado impacto positivo en el empleo y el desempleo. La
demanda laboral se mantuvo débil por una combinacion de
factores: la concentracion del crecimiento econdmico en sectores
poco intensivos en el uso de mano de obra y la debilidad de
sectores que suelen contratar muchos trabajadores, como la
construccion y las pequefias empresas; €l tipico rezago en la
contratacion de mano de obra al salir de una crisis econdmica, y
la reaccion de muchas empresas frente a condiciones
competitivas adversas, de mejorar su productividad mediante
recortes de personal. Asi, la tasa de ocupacién bajé en Chile y
Venezuela, por giemplo, a pesar de un crecimiento econémico



claramente mayor que el afio anterior. Como contraste, en
Colombia la tasa de ocupacion aumenté levemente, aunque la
demanda laboral fue débil y e nuevo empleo se concentré
mayoritariamente en el sector informal. Ademés, debido al
simultaneo incremento de la oferta laboral, la tasa de desempleo
no registré ninguna mejoria. En Ecuador, si bien se registraron
leves mejorias en las tasas de ocupaciéon y de desempleo, la
moderada recuperacion del crecimiento no estimuld la demanda
laboral y los nuevos puestos de trabajo se concentraron en el
sector informal, mientras los salarios reales registraron una
nueva caida.

América Latina y el Caribe:
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Fell's cave Observatorio

El tercer grupo estd integrado por los paises con un
crecimiento econémico déhil, lo queincidié en unabajadelatasa
de ocupacion y un aumento de la tasa de desempleo, asi como un
estancamiento de los salarios. A este grupo pertenecen Argentina,
Bolivia, Costa Rica, Paraguay y Uruguay. En Argentina, €l
empleo formal cayd en laconstruccidn, el comercio, laagricultura
y agunos rubros manufactureros, mientras las actividades
financieras e inmobiliarias registraron cierta expansion. En Costa
Rica, la abrupta pérdida de dinamismo del crecimiento econd-
mico incidio en una caida de la tasa de ocupacion y €l desempleo
abierto cay6 solo debido a una menor participacion laboral. ..

América Latina y el Caribe:
Desempleo Urbano
(Tasa promedio anual)
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Los iconos incluidos en este boletin representan las diversas culturas aborigenes
americanas asi como algunos hitos de la historia de la region, y estan grabados en los
exteriores de las salas de conferencia de la sede de la CEPAL en Santiago, Chile.
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APENDICE ESTADISTICO

_ ) America Latina y el Caribe: _
Evolucion del producto interno bruto total y del producto interno bruto por habitante
(En porcentajes, sobre la base de valores a precios de 1995)

Tasas anuales de variacion Tasa promedio anual
1998 1999 2000 a/ 1991-2000

PIB PIB/Hbte. PIB PIB/Hbte. PIB PIB/Hbte. PIB PIB/Hbte.
Ameérica Latina'y el Caribe b/ 2.3 0.6 0.3 -1.3 4.0 2.4 3.3 15
Subtotal (19 paises) b/ 2.3 0.6 0.3 -1.3 4.0 2.4 B8 15
Argentina 3.9 25 -3.4 -4.6 0.0 -1.2 42 29
Bolivia 515 B! 0.6 -17 2.0 -0.1 3.8 14
Brasil 0.2 -11 0.9 -04 4.0 26 26 12
Chile 3.9 25 -1.1 -24 55 43 6.6 5.0
Colombia 0.5 -14 -4.3 -6.0 3.0 12 2.6 0.6
Costa Rica 8.0 53 8.0 54 15 -0.9 5.0 21
Cuba 12 0.8 6.2 5.8 55 51 -1.4 -1.9
Ecuador 0.4 -1.6 -7.3 -9.0 20 0.1 17 -0.4
El Salvador 35 14 34 13 25 0.5 4.6 25
Guatemala 5.0 22 3.6 0.9 35 0.8 41 14
Haiti 31 13 2.3 05 1.0 -0.6 -1.0 -2.8
Honduras 29 0.1 -1.9 -45 4.0 11 31 0.2
México 4.9 32 3.7 20 7.0 55 35 17
Nicaragua 41 13 7.0 42 515} 25 &3 0.5
Panaméa 4.4 27 3.0 13 25 0.9 44 2.6
Paraguay -04 -3.0 0.5 -2.1 15 -1.0 2.2 -0.5
Pert -04 -2.1 14 -0.3 4.0 23 42 24
Republica Dominicana 8.2 6.5 8.3 6.5 85 6.8 6.3 44
Uruguay 4.6 38 -3.2 -39 -1.0 -1.7 3.0 23
Venezuela 0.2 -1.8 -6.1 -7.9 35 14 20 -0.1
Subtotal Caribe 2.7 1.8 3.4 2.6 3.1 2.2 1.9 1.0
Antigua y Barbuda 3.9 39 4.6 3.0 35 34 33 2.7
Barbados 4.8 4.1 25 21 3.0 25 14 09
Belice 13 -1.3 6.4 4.2 6.0 83 41 15
Dominica 2.3 2.3 0.9 0.9 _ B 2.1 ¢/ 21 ¢/
Granada 7.3 6.8 7.8 7.3 _ _ 35 ¢/ 32 ¢/
Guyana -17 -2.7 3.0 1.9 3.0 18 53 43
Jamaica -07 -1.6 -0.2 -11 05 -04 0.1 -0.7
Saint Kitts y Nevis 1.0 1.0 2.8 2.8 _ _ 4.1 ¢/ 43 ¢l
San Vicente y las Granadinas 5.7 48 4.0 31 _ _ 32 ¢/ 23 ¢l
Santa Lucia 2.7 13 35 21 _ _ 2.2 cl 09 ¢/
Suriname 10.7 9.9 -1.3 -1.8 _ _ 1.7 ¢/ 13 c/
Trinidad y Tabago 4.4 39 6.9 6.3 5.0 44 3.0 23

Fuente: CEPAL, sobre la base de cifras oficiales.

Nota: Los totales y subtotales, cuando corresponde, excluyen aquellos paises para los que no se presenta informacion.
a/ Estimacion preliminar.

b/ Excluye Cuba.

c/ Se refiere al periodo 1991-1999.
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———— 22.-125 Decimotercer seminario regional de politica fiscal y Taller complementario sobre evaluacion de la gestion del Sede de la CEPAL
gasto publico, CEPAL/Fondo Monetario Internacional (FMI)/Banco Mundial/Banco Interamericano de Santiago, Chile
Desarrollo (BID), bajo los auspicios del Ministerio de Hacienda de Chile
D: MARZO
6-7 Reunién del Comité de Monitoreo del CDCC (Comité de Desarrollo y Cooperacion del Caribe), Sede Subregional de la
< CEPAL Puerto Espafia CEPAL para el Caribe
Puerto Espafia,
Trinidad y Tabago
Q 7-8 Reunién sobre la reforma de la arquitectura financiera internacional: perspectivas de los mercados emergentes, CEPAL
CEPAL/Institute for Global Economics (IGE)/Korea Institute for International Economic Policy (KIEP)
13-14 Seminario sobre superacion de la pobreza en Chile, CEPAL/Gobierno de Chile CEPAL
Z 15 - 16 Seminario - Camino a la competitividad: el nivel meso y macroeconomico - CEPAL
(por confirmar) la ruta institucional, en el marco de la Asamblea Anual del BID
I I I 17 Seminario - Mujer en el trabajo: un reto para el desarrollo, BID/Gobierno de Chile/CEPAL CEPAL
22 Presentacion del libro “Género, propiedad y empoderamiento: tierra, Estado y mercado en América Latina”, CEPAL
I de las autoras Magdalena Le6n y Carmen Diana Deere, con el auspicio de CEPAL/FAO/SERNAM/CEDEM
ABRIL
< 12 -13 Trigésima segunda reunion de la Mesa Directiva de la Conferencia Regional sobre San José
(fecha provisional) la Mujer de América Latina y el Caribe, CEPAL de Costa Rica
O 17 Acto de conmemoracion del centenario del natalicio de Raul Prebisch, CEPAL CEPAL
25 - 27 Primera Reunién de la Conferencia de Estadistica de las Américas, CEPAL CEPAL




