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\ La economia de América Latina y el Caribeseis afios de crecimiento por habitante
crecié un 1,5% en 2003 y para 2004 se prevéegativo y de mercados laborales poco
que se expandird en un 3,5%. De mantenersectivos, un 44,4% de la poblacion (227

| Panorama Regional

) OPINION un escenario externo positivo, las perspectivasiillones de personas) vive por debajo de la
Reflexiones a propésito para el proximo afio son favorables. linea de pobreza. La mejoria de la actividad
del mejor escenario previsfo El mejor desempefio econdémico de laecondmicaimpulsé un leve aumento de la tasa
para el 2004 region se vincula a la trayectoria de lade ocupacion pero el desempleo se mantiene

economia internacional, donde destaca l&levado (10,7%).

3 F| Sector Externo | recuperacion de Estados Unidos, de Japony el En su documentBalance Preliminar de

crecimiento de China. Por primera vez desdéas Economias de América Latina y el Caribe

5 [Negociaciones Comerciales 1997, no se proyecta un crecimiento negativ003 la CEPAL sefiala que subieron los
de América Latina y el Caribe en ninguna economia latinoamericana para eérminos de intercambio (1,3%) interrumpiendo

préximo afo. asi la caida experimentada entre 1998 y 2002

6 | Politica Macroeconémica

En todo caso, la recuperacion aun eg3,3%). Los precios de los productos basicos
insuficiente para revertir el estancamiento dale la region aumentaron un 15,9%, aunque la
los ultimos afios, y el producto por habitantevariacion del indice de precios de las exporta-

8 [ET Desempeio Interno]

I [APENDICE ESTADISTICO | es un 1,5% inferior al nivel de 1997. Luego de (continGia en pagina &= )
| 2| PUBLICACIONES
EHHERINIES América Latina y el Caribe: Crecimiento 2003 y Proyecciones para 2004

(Tasas anuales de variacion del PIB)

|2 [CALENDARIO |

Argentina
\ / Costa Rica

Perd
Colombia
Esta publicacion estd disponible Chile
también en inglés y en Internet: Honduras
www.cepal.cl o www.cepal.org

Panama

Paraguay
Bolivia

Guatemala

Nicaragua

El Salvador

Ecuador

AMERICA LATINAY EL CARIBE
México

Uruguay

Haiti
NACIONES UNIDAS Brasil e——
Rep. Dominicana

Venezuela
E E P H L -10 -8 -6 -4 22 0 2 4 6 8

2003 W 2004

Comision Econdmica para s AL
América Latina y el Caribe



REFLEXIONES A PROPOSITO DEL MEJOR
ESCENARIO PREVISTO PARA EL 2004

JOSE Luis MACHINEA

| afio 2003 concluye con un fiscales asi generados pueden utilizarsadministrar de forma anti-ciclica, como
crecimiento de 1,5% del producto como una herramienta para enfrentar ehubiera sido deseable. Dadas las
regional de América Latina y el ciclo econémico. mejores perspectivas que trae 2004, se
Caribe y estimamos que la expansion en La region debe apuntalar otros deduce con claridad la leccién de
2004 sera del 3,5%. Como sefialamos canales de insercion en los flujos del politica econémica: aprovechar la fase
en la presentacion dBalance comercio, ademas de los tradicionales expansiva del ciclo para superar alguna
Preliminar de las Economias de productos basicos. El desarrollo de unale las restricciones mas serias que
América Latina y el Caribe, 20Q3 base exportadora de mayor valor limitan la efectividad de los
interpretamos estos resultados desde agregado, tecnolégicamente compleja ynstrumentos fiscales y monetarios.
una doble perspectiva. con mas impacto en la creacion de Finalmente, es en el terreno social

De un lado, los datos muestran unaempleo es una asignatura pendiente. Ldonde el panorama se presenta muy
reversion del panorama vivido en los  busqueda de nuevos espacios en el  poco alentador. La pobreza y la
ultimos afios. De otro lado, resulta clar@omercio internacional habra de ser unandigencia han crecido en la region:
también que los seis afios trascurridos preocupacion creciente de las agendas227 millones de personas -44,4%- viven
desde la crisis asiatica de 1997 sumaraie politica econémica de nuestros debajo de la linea de pobreza, y 20% e

dificultades a las tradicionales paises. Es en este marco que la regionla pobreza extrema. Los niveles de
debilidades de la region. De ahi la habra de dar cruciales pasos en materidesempleo abierto, con tasas que orilla
necesidad de aprovechar en toda su de negociaciones comerciales. el 11%, registran un récord.
potencialidad el mejor escenario La CEPAL ha advertido sobre dos
econémico que se avecina. b conceptos que nos parece oportuno

En cuanto al contexto de la Debemos GPF'OVGChC"' reiterar a modo de conclusién. Primero,
economia mundial, se proyecta un en toda su potencialidad la superacion de estos niveles de
crecimiento de 3,4% asentado en la . . exclusioén social esta intimamente
expansion de los Estados Unidos, Japc¢ el ejorescenario asociada al desempefio econémico a
y China, que supera holgadamente el ¢ econdémico que se corto y mediano plazo, dado que la
afos anteriores. Pero el horizonte no avecina®s generacion de empleo -su perfil y
esta exento de riesgos. La mayor dinamismo- es una variable clave de la
economia del mundo viene acumulando creacion de ingresos.

desequilibrios fiscales y externos que El desafio es doble: preservar los flujos Pero también sabemos que la

habran de impactar, a la hora de su  del comercio intra-regional y, a la vez, economia por si sola no resuelve el

correccion, en un aumento de las tasasampliar y diversificar la oferta problema. El gasto publico social

de interés. Si no bien no creemos que takportadora. cumple un rol indispensable y hay

fendmeno ocurra en el curso de 2004, es Otra leccion que se desprende del experiencias e iniciativas muy

una sefial de alerta que sugiere cauteladesempefio econémico del 2003 se  aleccionadoras que han emprendido los
El prondstico indica que los refiere al uso y direccién de las paises. La region necesita multiplicar

mercados para las exportaciones de politicas monetarias y fiscales. Los progresos en esta materia para que est

nuestros paises tendran otro afio de paises han mostrado gran empefio en mejores naoticias que parece traer el

buen desempefio, que beneficiard a losdominar las presiones inflacionarias y 2004 puedan traducirse en un pequefio

paises petroleros y a los oferentes de dotar de mayor solvencia a las finanzaslivio a las penurias que vive a diario

otros productos basicos -soja, estafio, publicas. Los datos d8alance casi la mitad de la poblacion de

cobre. Las mayores rentas que aporterPreliminar indican que la tarea se nuestros paisesg s

los recursos naturales deben utilizarse cumplié con éxito en la mayoria de los

eficazmente. Tal como sugieren varias casos. Pese a todo, los instrumentos

experiencias en marcha, los ingresos fiscales y monetarios no se han podido
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ciones totales, incluidas las manufacturas, es menor (2,8%). ddlyo monto alcanz6 a US$ 33.000 millones, un importante aporte
precio del petréleo se increment6é un 23%. La soja, el cobre yd# recursos externos para México y América Central. Finalmente,
0ro son otros casos notables de mejora. la region recibié fondos compensatorios por alrededor de

En Centroamerica, la Comunidad Andina y Chile, las ventags$ 22.000 millones, casi la mitad de los cuales fueron aportados
al exterior aumentaron un 5% y en el caso del Mercosur ggr el Fondo Monetario Internacional.
incrementaron un 18%. También el comercio intrarregional

recuperé parcialmente. Este desempefio contrasta Coni Fortalecimiento tras las turbulencias
estancamiento de las exportaciones no petroleras de México.

combinacion de volumen y precios convirtio al 2003 en un afo y, dato relevante para IEEPAL es el fortalecimiento

récord de superavit comercial (US$ 41.000 millones). _interno alcanzado por los paises tras afios de turbulencias, de los
Por primera vez en medio siglo, la cuenta corriente de AMENEa 1as |a mayoria estd emergiendo con politicas fiscales y

Latina FUVZ excr(]adentes ten el 20|03’ d_e LIJS$d6.002 m|IIones_. h’?tlanetarias bajo control asi como con tipos de cambio mas
ausencia de anorro externo y los niveles de anorro naC'O'a%mpetitivos. Economias que enfrentaron crisis profundas, como

relativamente bajos limitaron la inversion y el crecimiento de IarqcaJIS de Argentina y Brasil, ya iniciaron su recuperacién

plazo. La formacion bruta de capital permaneci6 casi estancada y su o . L .
Luego del repunte en el afio pasado, la inflacion retorn6 a su

nivel actual es un 12,5 % mas bajo que el alcanzado hace cinco afios : . . L
tendencia descendente y la mayoria de los paises registré una

Por otro lado, los flujos de capitales no se comportaro_nI ond diait gi ional de 8 5%. A gel
negativamente, como ocurrié en el 2002. Las emisiones soberawggc'on € un digito con un promedio regional de ©,57. Apesar de

de la regién se recuperaron y la salida de flujos financieros seﬁ?&?ceﬁso de la inflacion, los sallarlos reales ca){eron eln la mayo:jla dg
detenido. EIl costo del financiamiento externo regional retorno @S paises y se estancaron en los otros en razon que los mercados d

los niveles previos a la crisis asiatica y los paises pudieron cagfaPaio se caracterizaron por una debilitada demanda laboral.
fondos en los mercados cuyo costo promedio significé un La region mantuvo la tendencia a la flexibilidad cambiaria, a

descenso de 300 puntos basicos respecto de 12 meses atras. excepcion de Venezuela. En los paises del Cono Sur el tipo de
El estudio de IaCEPAL revela que el flujo de inversion cambio se aprecio con respecto al dolar, revirtiendo parcialmente la

extranjera directa se redujo nuevamente y llegé a US$ 29.0p@nunciada devaluacion del 2002. En cambio en América Central,

millones, cifra bastante menor que el promedio de 1990-200¢€xico y el Caribe, la apreciacion cambiaria se fren6 y comenz6 a
equivalente a US$ 38.000 millones y un 25% inferior a la dégvertirse. Hoy el tipo de cambio real en América Latina y el Caribe
2002. Resalta la importancia de las remesas de los migrantesun 18% mayor al promedio del quinquenio pagE.

EL SECTOR EXTERNO

El mejor desempefio de la region s : — : :
vincula a la trayectoria de la economi Mejoran términos de intercambio
u internacional.

El documento de le=CEPAL destaca en este sentido la EN todo caso, la recuperacion de los precios de exportacion,
recuperacion de Estados Unidos, cuyo crecimiento anu&l combinacion con un crecimiento menor de los precios de los
estimado cercano al 3%, hizo posible el aumento de |Rgoductos importados (1,5%), interrumpio el deterioro en los
exportaciones de la mayoria de los paises de América Latina y&minos del intercambio que entre 1998 y 2002 acumulé un
Caribe a ese pais. Por otra parte, las economias de ASig%-: La mejoria en 2003 fue de un 1,3% en el afio y se observo
encabezadas por China, han sido el foco mas dindmico d&ntoen paises petroleros como no petroleros, con la excepcion de
mercado mundial y han tonificado compras y los precios des de Centroamérica.
algunos productos que exporta la regién tales como el cobre, ellmpulsados por los buenos precios de algunos bienes
estafio, el hierro y la soja. agricolas, Argentina y Bolivia mejoraron sus términos de

Durante el 2003, el indice de precios de los productos basidstercambio un 8,6% y un 4,9%, respectivamente. En los casos de
de exportacion de América Latina y el Caribe aument6 un 15,9%hile y Perd, la mejoria es de 2,4% y 2,2%, debido a los aumentos
aunque si se mide la evolucién del total de las exportaciones gl los precios del cobre y el oro. Este es un dato no menor ya que
variacion es de sélo un 2,8%. Esto se debe a que los precio6tos paises habian acumulado un deterioro entre 1998 y 2002 de
algunos productos, como las manufacturas, crecieron mucho 17,5% y un 22,7%, respectivamente.
menos o decrecieron en el 2003 lo que afectdé a paises cuyaCon un crecimiento de 7,4%, las exportaciones fueron el
canasta exportadora es intensiva en estos productos. factor mas dinamico de la demanda en 2003 y alcanzaron




América Latina y el Caribe:Términos del Intercambio
(Variacién porcentual acumulada 1998-2002 y variacion 2003)
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Fuente: CEPAL, sobre la base de cifras oficiales.
a/ 2003, cifras preliminares. b/ Argentina, Colombia, Ecuador, México y Venezuela.

América Latina y el Caribe:
Transferencia Neta de Recursos
(En porcentajes del producto interno bruto a precios corrientes)

Porcentajes del PIB
o

1970 1973 1976 1979 1982 1985 1988 1991 1994 1997 2000 2003 d/

B TNRtotala/ = = = TNR de flujos de

inversién directa b/

s TNR de flujos de
financieros ¢/

Fuente: CEPAL, sobre la base de cifras oficiales.

a/ La transferencia neta de recursos (TNR) se calcula restando al ingreso neto de capitales totales el
saldo de la balanza de renta (pagos netos de utilidades e intereses). El ingreso neto de capitales totales
corresponde al saldo de las balanzas de capital y financiera, mas errores y omisiones, préstamos y uso
de crédito del Fondo Monetario y financiamiento excepcional. Las cifras negativas indican transferencias
de recursos al exterior. b/ Equivale al ingreso neto de inversién extranjera directa (IED) menos
remesas de utilidades netas. c/ Equivale al ingreso neto de otros capitales, distintos de la IED, menos
el pago neto de intereses. d/ Estimacion preliminar.

US$ 372.000 millones. Se establecidé un superavit récord en la
balanza de bienes de US$ 41.000 millones. El dinamismo de las
exportaciones fue generalizado, del orden de un 5% en
Centroamérica, la Comunidad Andina y Chile, y tres veces mas
alto en los paises del Mercosur. Esto contrasta con el
estancamiento de las exportaciones no petroleras de México. Las
importaciones de la region crecieron un 2,5%, una recuperacion
con respecto a la caida de 6,8% en 2002, verificada sobre todo en
la segunda parte del afo.

Al importante excedente comercial debe agregarse el fuerte
ingreso de remesas familiares que este afio supero las entradas po
inversion extranjera directa al llegar a unos US$ 33.000 millones.
Este flujo se ha convertido en un rasgo estructural de la balanza
de pagos de América Latina y el Caribe y es clave en varios
paises, particularmente en México y varias economias
centroamericanas y caribefas.

El relevante excedente en la balanza de bienes y el ingreso de
remesas de la poblacién migrante contribuyeron a configurar un
resultado casi inédito de la cuenta corriente de la balanza de pagos
de la region: un superdvit de US$ 6.000 millones. Es necesario
remontarse medio siglo para encontrar una situacion similar.

Este superavit, equivalente a un ahorro externo negativo, es un
dato que debe leerse con cautela a la hora de interpretar el procesc
de crecimiento. En economias emergentes es necesario que el
ahorro externo complemente al ahorro nacional para sostener la
acumulacion de capital. Este afio, por el contrario, parte del
ahorro nacional se radico en el exterior o se transformé en
reservas internacionales.

Los flujos de capitales no se comportaron negativamente,
como ocurri6 en el 2002. Los movimientos de capitales
auténomos fueron practicamente neutros: se observaron ingresos
netos de US$ 3.500 millones, cifra que debe compararse
positivamente con un movimiento de signo contrario de
US$ 14.000 millones el afio anterior.

. Inversion extranjera sigue declinando

La inversion extranjera directa (IED) ha sufrido un deterioro
gradual pero notorio desde el 2000, lo quEEPAL considera
una tendencia “preocupante”.

El nivel de este afio, de US$ 29.000 millones, es bastante
menor que el promedio de 1990-2002, equivalente a US$ 38.000
millones. LaCEPAL explica esta tendencia declinante por el
virtual agotamiento del proceso de privatizacion, la desace-
leracion de la estrategia de expansion de algunos grupos
transnacionales y la menor adquisicion de activos privados
nacionales por parte de extranjeros. En los paises donde se
aprecié un dinamismo de la IED, casi un 30% de las entradas
correspondié a la reinversion de utilidades.

La IED se redujo en once paises. En Brasil, su flujo neto
decrecio de US$ 14.000 millones en el 2002 a 7.150 millones en
el 2003. En Chile, el ingreso neto de IED fue similar al del 2002,
pero este afio la IED en el exterior se duplicé con creces.




GO Ll ) Gl NEGOCIACIONES COMERCIALES

Remesas Familiares Crecientes y Déficit Sostenido
de la Balanza de Renta

DE AMERICA LATINAY EL CARIBE

Varias son las negociaciones comerciales en las que
participd la regién durante el 2003:

* La quinta Reunién Ministerial de la Organizacién
Mundial de Comercio (OMC), en Cancun, terminé sin
resultados dadas las dificultades para avanzar en las
negociaciones agricolas, asi como a las reservas de algunos
paises en desarrollo sobre la discusién de modalidades de
negociacion en inversiones, politica de competencia,
transparencia en las compras gubernamentales y facilitacion
de comercio.

* Chile ratifico el Tratado de Libre Comercio con Estados
Unidos, que entra en vigencia el |1° de enero del 2004.

* Los paises de Centroamérica, salvo Costa Rica,
alcanzaron un acuerdo en diciembre para firmar un Tratado
de Libre Comercio con Estados Unidos.

* A fines del 2002 Estados Unidos extendié la vigencia del
Régimen de Preferencias Comerciales para los Paises
Andinos, que se convirtié en la Ley de Promocién Comercial
1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 Andina y Erradicacién de la Droga.

« LaVIIl Reunién Ministerial del Area de Libre Comercio
de las Américas (ALCA), concluyé con la ruptura del

Fuente: CEPAL, sobre la base de cifras oficiales. esquema de “compromiso Unico”. Se opt6 por un esquema
mixto mediante el cual, para una serie de puntos, los paises
aceptarian obligaciones comunes, pero conservarian para el

En México el ingreso neto se mantuvo en cifras similares EIGCELINeCRNCIIRE] EERNERN T o11 s TR SR (S TEE R To)
promedio del Ultimo quinquenio. Ecuador fue el (inico pais que SALEASIEEEEYES bilaterales o multilaterales. En opinién de la
el 2003 recibi6 un flujo sin precedentes de IED, debido [ERSLLZaUSHILCLRENREIVEELEEyTECREEYES e KR ES

Miles de millones de ddlares

-60

. Remesas familiares . Balanza de renta

inversiones en el sector petrolero. negociaciones en el plazo acordado, la fragmentacion de la
agenda negociadora podria ir en detrimento de los paises

. Disminuye costo de endeudamiento externo con menor capacidad de negociacién”. )
* Continuaron durante el 2003 las conversaciones del

Mercosur con la Unién Europea.

* Los procesos de integracién intrarregional, tanto del
Mercosur como la Comunidad Andina, se reforzaron
mediante sendas declaraciones que muestran una voluntad
politica clara.

* Los paises de la Caricom coordinaron sus tratativas
mediante la Maquinaria de Negociacién del Caribe.

A partir de diciembre del 2002, tras siete meses de virtu
ausencia de colocacion de titulos en la regién, hubo un ma
dinamismo en el mercado de bonos. Entre enero y septiembre
2003 las colocaciones brutas ascendieron a US$ 21.000 millo
monto que super6 el de las colocaciones de todo el afio anteri

El costo promedio de las colocaciones ascendio a un 9,6
trescientos puntos bésicos menos que 12 meses antes
comienzos de diciembre del 2003, las tasas de interés que paga
la region eran similares a las del primer semestre de 1997, antes
de desencadenar,se. la crisis aS|at|c,a..BraS|I.mostro un descenso dg; 4irg lado, América Latina y el Caribe recibié cerca de
1.800 puntos basicos entre el Ultimo trimestre del 2002 V]
diciembre de este afio, en tanto que las primas de riesgo de Chiﬁa. .

. ! : s S Si la mitad de los cuales fueron aportados por el Fondo
y México son las méas bajas de la region y de su historia, 90 y lM . . .
onetario Internacional. La otra mitad de los recursos

puntos basicos, respectivamente. . .
%rresponde a atrasos en el servicio de la deuda. En conjunto, los

En los ultimos afios, los recursos obtenidos por la mayoria de’ )
los gobiernos de la regién se han destinado a refinanciar pasipgéSes acumularon reservas cercanas a los US$ 32.000 millones.

externos. Varios de estos gobiernos estan en el tope de suPese€ al significativo financiamiento, la transferencia neta de
capacidad de endeudamiento. Por lo tanto, advie®ERAL, recursos sigui6 siendo negativa, US$ 29.000 millones, que se
“es importante que en el actual periodo de relativo auge ddjeden comparar con los 40.200 millones en el 2002. En el
mercado de bonos los gobiernos adopten una politica déimo quinquenio la salida acumulada de recursos al exterior
endeudamiento externo prudente”. equivale al 5% del producto de la regiﬁ?@.

$ 22.000 millones correspondientes a fondos compensatorios,



POLITICA MACROECONOMICA

La situacion internacional ofrecié un Los paises aplicaron medidas de ajuste del gasto, a las que se
marco mas propicio que el afio anterior parsumaron otras de caracter mas profundo. Muchos gobiernos
el disefio de la politica econémica de logrecurrieron a reformas de los sistemas de seguridad social, nuevos
paises. Sin embargo, “una vez mas, los instrumentos fiscalessguemas de descentralizacion, reglas fiscales de corte macro-
monetarios no tuvieron efectos anticiclicos, como hubiese siggonomico y reformas tributarias.
deseable”, sefiala@EPAL en su documentBalance preliminar En su informe anual I€CEPAL reitera que “la gestion
de las economias de América Latina y el Caribe 2003 macroecondémica exige contar con instrumentos eficaces para la

En el plano de las finanzas publicas, el elevado endeudamieft@deracion del ciclo”. Sin embargo, reconoce que “la
-que en varios paises supera el 50% del PIB-, actué como (gguUperacion de los instrumentos fiscales no seréa inmediata, dado
restriccion importante. El fortalecimiento de la solvencia fisclue supone ante todo la solucién de problemas estructurales que
de largo plazo domind el disefio de las politicas de ingresocsyndicionan la solvencia. De ahi la importancia de la agenda de
gasto, por lo que la politica fiscal de la region estuvo dirigidagformas del sector publico que apliquen los paises™.
aumentar el superavit primario del gobierno. Pese a que las t
de crecimiento fueron bajas, el presupuesto no se prop
ofrecer estimulos de demanda. El balance primario de la region

mejoré en casi un punto porcentual y pasé de un déficit de 0,3% En cuanto a politica monetaria, los bancos centrales de la

del PIB a un superavit de 0,6%. Esto deberia mantenerse efiS&O" S€ preocuparon por el control de las presiones inflacionarias.

2004, con registros de superavit primario que igualen o super\éw'os paises establecieron metas de inflacion utilizando como

instrumento la fijacion de las tasas de interés. En otros, las

Mayor libertad en manejo monetario

los actuales. i . )
autoridades eligieron un agregado monetario sobre el cual actuaron.
Més alld de las diferencias instrumentales, el objetivo que
prevaleci6 fue la disminucion de las tasas de inflacién que en el
América Latina y el Caribe:Variacién del Tipo 2002 llegaron a niveles de dos digitos en el promedio regional.

deRS:[;:Et'g aR%a(I)SE ?::xz;‘gcﬁ?::ﬁizcg?’ México, Brasil y Colombia enfrentaron a comienzos del 2003

(Porcentajes) indices inflacionarios que pusieron en peligro las metas de
politica. Frente a este hecho, las autoridades subieron inicial-
mente las tasas de interés y restringieron la liquidez.

Ecuador

Honduras Una vez que el frente inflacionario cedié, se indujeron
Venezuela movimientos a la baja de las tasas de interés para revertir el ciclo.

Zja:e::a Este mayor grado de libertad en el manejo monetario fue
Jamaica posible, entre otras razones, gracias a los mejores resultados
lexieg registrados en el ambito fiscal. Argentina, Brasil y México

Costa Rica

terminaron el afio con tasas reales de interés activas mucho
- menores que las prevalecientes al comienzo. Sin embargo, el
Bolivia crédito todavia no repunta y en la mayoria de las economias de la

Ciita region el gasto privado interno sigue débil.
AMERICA LATINAY EL CARIBE

Panama

Paraguay

Nicaragua

. Mas flexibilidad en regimenes cambiarios

Colombia

oruguay El tipo de cambio real es una variable clave para la
RPDomBasl competitividad comercial, sefiala el estudio deCEPAL. Al
Argentina o finalizar los primeros diez meses del afio, el indice promedio de
30 20 -0 0 10 20 30 40 50 los tipos de cambio efectivos de la region exhibia una leve
I Respecto de enero 1992 - diciembre 2001 depreciacion (2,6%) con respecto a fines del afio 2002.

. Respecto de enero 1997 - diciembre 2001 , , . fpepe
La mayoria de los paises consolidaron una mayor flexibilidad

en materia cambiaria y eliminaron gradualmente las restricciones
Fuente: CEPAL, sobre la base de cifras oficiales. para operar en divisas. Solo Venezuela adoptd en febrero un tipo
de cambio fijo con un rigido control de las operaciones de divisas.



Ameérica Latina y El Caribe: América Latina:Tendencia de las Tasas

Indicadores Fiscales del Gobierno Central a/ Nominales de Interés a/

(En porcentajes del producto interno bruto a precios corrientes) (Porcentajes anualizados)

. Argentina
Resultado primario Resultado global Deuda Publica b/
2002 2003c/ 2002 2003/ 2002 2C
60

América Latina

Porcentaje
S
o

y el Caribe d/ -0,3 0,6 -3,0 -2,4 67,0

Argentina e/ 1,8 1,8 -0,3 -0,2 134,4 2 &

Bolivia f/ 7,1 -3,7 -9.2 -6,6 82,9 0

Brasil g/ 2,3 2,5 03 -1l 52,6 0 Ene Mar May Jul Sep Nov Ene Mar May Jul Sep

Chile 05 -03 08 08 158 2002 2003 Bolivia

Colombia h/ -1,0 -0,3 -4,9 -4,7 49,2 25 f——— . . .

Costa Rica 0,0 1,4 -43 -2,8 38,6 20

Ecuador 2,6 2,1 -0,8 -0,9 55,6 L5

El Salvador -1,6 -0,3 -3,1 2,1 41,5 § u _/_ \
&

[

Guatemala 0,3 -0,4 -1,0 -1,6 17,2
Haiti 23 30 3,1 40 528 ‘/\&
S

~ ~ B _ 0
Honduras 33 3.5 5.2 54 705 Ene Mar May Jul Sep Nov Ene Mar May Jul Sep
México 08 2,0 -1,8 -0,6 20,4 2002 2003
Nicaragua 16 28 A4l 23 3299 60 Brasil
Panama 2,7 2,7 24 2,6 82,9 50 o e
Paraguay i/ -1,8 0,4 -3,1 -0,8 42,4 o 40
8
Peru -0,2 0,1 22,2 -1,9 472 g 30
Rep. Dominicana -1,3 1,9 -2,2 -0,4 20,9 £ 20
Uruguay j/ 0,0 3,0 -4,6 -3,6 82,1 10
Venezuela 1,0 1,9 -3,3 -3,0 35,6 0
Ene Mar May Jul Sep Nov Ene Mar May Jul Sep
Fuente: CEPAL, sobre la base de cifras oficiales. 2002 2003 chil
a/ Incluye la seguridad social. b/ Los datos sobre deuda corresponden al sector publico; excepto 20 e
en los casos de Chile, Costa Rica, El Salvador, Honduras y Pert cuya cobertura de deuda
corresponde al Gobierno central. ¢/ Estimacion preliminar. d/ Promedio simple. e/ Administracién 15 .NM
nacional. f/ Gobierno general. g/ Gobierno federal. h/ Gobierno nacional central. i/ Administracion o
central. j/ Sector publico. g 0
[
g s >@v
0

~

A pesar de esta preferencia por un tipo de cambio flexible, las =
) 3 ., ) ., Ene Mar May Jul Sep Nov Ene Mar May Jul Sep
autoridades siguen con atencion la cotizacion de la moneda, 2002 2003
debido a la influencia que ejerce en los flujos reales y financieros. 20

18
Por otra parte, varios paises mantienen un elevado grado de ¢ NM

dolarizacion de la economia o han adoptado el délar como

2
0
moneda de curso legal. 8 %ﬁ
Los movimientos de las monedas han sido muy dispares en :
0

estos meses. En América del Sur, la moneda de varios paises -

Colombia

Porcentaje

Ene Mar May Jul Sep Nov Ene Mar May Jul Sep

Argentina, Brasil, Chile - no sélo registr6 una importante 2002 2003

.., ., , . ., ., Costa Rica ¢/
apreciacion en relacién con el délar, sino que también se aprecié 10
levemente (1,6%) en relacién con el conjunto de sus socios ¥ [e—e—e—""""" T ——— .

-
o

comerciales. En cambio, las monedas de Centroamérica y México
se devaluaron casi un 6% con respecto al délar y un 8,4% en

Porcentaje
IS
S

20 : = == /‘—\
relacién con las demas. 0 ~
. . . . 20
Los tipos de cambio relevantes para el comercio de la regién e Mo S N B v M o ser
son ahora un 18% mas altos que el promedio del periodo 1997- 2002 AT

2001. “La preservacion de niveles cambiarios adecuados es un ===='nfciont/  emm Tasa interbancaria e Tasa pasiva - —e— Tasa activa
elemento esencial para amp“al’ la base eXportadOr'a sumande@uente: CEPAL, sobre la base de cifras oficiales. a/ Series mensuales desestacionalizadas
(X-12) y suavizadas segln filtro de Hodrick-Prescott (A=10). b/ Inflacion mensual de

actividades prOdUCtlvaS de mayor valor ag regado y Complejldad tendencia, anualizada. ¢/ Tasa de referencia para operaciones de mercado abierto a seis
meses definida por el Banco Central de Costa Rica.
tecnoldgica”, sefiala el organismo de la o@%



mmnmm EL DESEMPENO INTERNO
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En 2003, la economia de América Latina La actividad econdémica de México se expandi6é un 1,2%. En
% y el Caribe creci6 un 1,5%, lo que contrasta/enezuela se produjo una contraccién del 9,5%, tras una baja
favorablemente con la contraccion del 0,4%similar el afio anterior. Argentina presenté una marcada
que sufri la region el afio anterior, seguBaknce preliminar  reactivacion en el 2003 (7,3%), después de una retraccion del
de las economias de América Latina y el Caribe 200310,8% en 2002.
de laCEPAL. Si bien Chile, Costa Rica, Colombia y Perli presentan tasas de
Sin embargo, la region no ha recuperado adn el dinamismcimiento superiores al 3%, en las deméas economias de la region
anterior a la crisis asiatica y menos todavia el previo a la crisis gledinamismo fue escaso y se reflejé en cifras en torno al 2%.
la deuda de los afos ochenta. La demanda interna aln no seurante el 2003, la economia de la mayoria de los paises
recupera y se observa solo un leve aumento del consumo yddfuvo marcada por un aumento del volumen de las exportaciones

estancamiento de la formacion bruta de capital fijo, que | 4,49% en términos regionales, mientras que la demanda interna
mantiene a un nivel bajo en términos histéricos. Entre 1998gyui6 estancada.

2003, el PIB aument6 en promedio apenas un 1,3% anual y elg| consumo, que en el 2002 sufrié una significativa
producto por habitante es todavia un 1,5% inferior al de 1997.contraccion, ascendié levemente en el afio 2003, aunque a una
Despues de la aceleracion registrada en el 2002, en 20033l&; menor que la del PIB.
inflacion se redujo, “como consecuencia de politicas monetarias
y fiscales prudentes y una mayor estabilidad cambiaria”, sefiala la
CEP'A,‘L'_ aungque estima gue el dlscreto_ re:punte de Iff:l a_Ct'V'dad América Latina y el Caribe: Relacion Ahorro-Inversion
econdémica no se tradujo en una mejoria de los indicadores (En porcentajes del PIB en délares a precios corrientes)
sociales. La tasa de desempleo sigui6 siendo alta y los salarios
reales descendieron en algunos paises y se estancaron en otros;
La moderada mejoria del 2003 se vio favorecida por la Inversién bruta
reactivacion de la economia mundial que permitié un aumento deo ————
las exportaciones regionales. El organismo de la ONU considera
que el panorama que ofrece la economia mundial sumado &
factores internos permiten entrever perspectivas favorables que
resultarian en un crecimiento de 3,5% en el 2004. 10
Entre estos factores domésticos positivos figuran las tasas de
interés internas. Se espera que las tasas de interés internacionalés
contintien en niveles reducidos durante la mayor parte del 2004,
con lo que se minimizarian las presiones externas a favor del’
aumento de las tasas internas.
En segundo lugar, los tipos de cambio de los paises de l&
regién se mantendran altos a pesar de los casos de apreciacion de
la. moneda observados en los Ultimos meses del 2003. En terc?urente: CEPAL, sobre la base de cifras oficiales convertidas a doélares a precios
lugar, en un contexto de relativa expansion de la actividadcorrientes. a/ Cifras preliminares.
econdmica, la politica fiscal dejaria de ser contractiva e incluso
podria llegar a ser levemente expansiva en algunos paises.
Por otro lado, se estima que el desempefio de América La

y el Caribe no serd ajeno a los procesos electorales que. La inversion fue baja y el ahorro externo, negativo
realizaran en varios paises el proximo afio.

Ahorro nacional

1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 a/

La formacién bruta de capital fijo disminuy6 un 1,7%, cifra
. Aceleracion irregular de la actividad econémica muy inferior a la caida del 6% experimentada el 2002 pero que se
inscribe en un contexto de descenso sostenido de esta variable que

En el 2003 la evolucién de la economia fue irregular, sUma un 12,5% desde 1998. La inversion en términos de
diferencia de la clara tendencia a la baja del afio 2001 y depRricentaje del PIB regional, en torno al 18%, esta en los niveles
recuperacion sostenida del 2002. mas bajos registrados desde el inicio de los afios setenta.

Durante los tres primeros trimestres, el PIB se incrementd a Segun el informe de GEPAL, la contrapartida de la caida de
tasas muy reducidas y recién al final de afio se verificé ukminversion es la disminucion del ahorro total de los paises de
aceleracion de la actividad econémica. Esto responde Awnérica Latinay el Caribe.
desempefio de la economia mundial que en la segunda mitad deEste afio, por primera vez en una década, se registra un
afio se tornd mas dinamica. También refleja la evolucion del PHBiperavit de la cuenta corriente externa. Este resulta de la
de Brasil, cuyo estancamiento recién mostro indices de reverticeelinacion del gasto doméstico, del importante superavit
en el dltimo trimestre del afio. comercial y del incremento de los ingresos por remesas del exterior.




Sin embargo, el ahorro externo negativo implica que una pageesionaron en los mercados de crédito ni sobre las fuentes de
del ahorro nacional se destind a reducir el endeudamiento netgansion de dinero primario, con lo que disminuy0 el riesgo de
mediante la cancelacién de pasivos externos o la radicacion ufedescontrol de la inflacion.
capitales en el exterior, o bien a la formacion de reservas Por el lado de la oferta sobresale la atenuacion de las
internacionales. De hecho, en el 2003 los paises reconstituyevatiaciones de costo asociadas a las alzas del tipo de cambio, lo
reservas internacionales por valor de US$ 30.000 millones.  que contrasta con lo sucedido en el 2002 cuando algunos paises

América Latina y el Caribe necesitan un nivel de inversiéaufrieron fuertes devaluaciones. Durante el 2003, las deprecia-
mucho mayor que el actual para crecer de manera dinami€ines experimentadas por varias de las monedas de la region
advierte laCEPAL. Para que ello sea factible, es necesariBieron moderadas (con las excepciones de Republica Dominicana
aumentar tanto el ahorro nacional como contar con una do¥ih menor medida, Jamaica y México), lo que facilité el control
adecuada de ahorro externo. de la inflacion. En el mismo sentido actuaron los salarios

La modesta recuperacion del 2003 respondié al dinamisni@minales, los cuales no ejercieron un impacto alcista ni sobre los
de las exportaciones mas que a la demanda interna, segui$aStos ni sobre las cuentas fiscales.
informe de laCEPAL. Pero la Comision regional de la ONU
apunta también a dos factores internos que fomentaron
incremento de los voliumenes exportados este afio: tipo de cambio
e inversiones anteriores.

Tasa de desempleo en maximos historicos

La modesta recuperacion del crecimiento econémico no fue
La evolucién de los tipos de cambio impulsé |aSuficiente para mejorar la situacion del mercado de trabajo. La

exportaciones de algunos sectores durante el 2003. Las fuef@R®d de ocupacion y la tasa de participacion registraron

devaluaciones reales del 2002 en algunos paises mejoraror{rgﬁjeradOS aumentos, por lo que para el 2003 se proyectfil una tass
g? desempleo estancada, con un incremento de un décimo de

competitividad y aumentaron la rentabilidad de la moneda loc | 210.7%. El baio di _ q . .
recibida por los exportadores y, en ciertos casos, favorecier@i{to porcentual, a 10, 7%. ajo dinamismo de varias economias

L : . y rante los Ultimos afios ha llevado la tasa de desempleo a niveles
procesos de sustitucion de importaciones. La region conseR/'é N P
o o mas altos que el promedio histérico.
ahora su competitividad cambiaria pese a que en la segunda _ . ~ .
Debido al incremento de la oferta laboral, esta pequefia subida

mitad del 2003 algunos paises registraron revaluaciones reales
. ,g P g de la tasa de desempleo representa un aumento de 700.000
con relacion al dolar.

. . o . . pgLsonas en el numero de desempleados urbanos, alcanzando as
Por otra parte, inversiones de afios anteriores habian cread0 la

. . . ., . yn total de 16,7 millones. Ademas, los salarios reflejaron la
capacidad instalada para expandir la produccion de determmaéa%. . -

. . . o ebilidad de la demanda laboral y, en términos reales,
actividades, en particular las relacionadas con la mineria o 10s . : : . .

. prevalecieron situaciones de caida o estancamiento.
hidrocarburos. - . . .

En el 2003 la tasa de ocupacion experimentd un ligero
aumento, de 51,8% a 52,1% de la poblacién en edad de trabajar,
que se debi6é a la recuperacion parcial del nivel de empleo en
| de inflacién d . ) | b Argentina, asi como a moderados aumentos en varios otros paises.

) La, tasa anu? € Inflacion de Amerlca Latina y el Caribe se En varios paises la demanda laboral de las empresas todavia
situaria en 8,5% en el 2003’_ c§§| cuatro puntos, porceﬁua@ cauta. La proporcion del empleo asalariado en la estructura
menos_ que eh el 2002. ES“{ significa que se estaria VOlv'endB&Ipacional cayo en seis de once paises (Argentina, Brasil, Chile,
los bajos registros del periodo 1998-2001. En 18 de las 2219ma Uruguay y Venezuela), se mantuvo estable en otros dos

economias sobre las cuales se dispone de informacion (flsxico y Pert) y subié sélo en tres (Colombia, Costa Rica y
incremento de precios fue bajo o moderado, y sélo en cuatro h Quador). Segin ICEPAL, esto podria indicar que “la

. Inflacion retorna a su tendencia decreciente

alzas de dos digitos. precariedad del empleo, en cuanto a situacion contractual y de
Varios factores tanto de la demanda como de la oferta explicgBpertura de seguridad social, volvio a aumentar en 2003”.
segUn [aCEPAL, el descenso de la inflacién en el afio 2003. Los salarios reales no se recuperaron en el afio 2003. Para 11

Por el lado de la demanda, incidi6 “el adecuado manejo de l3gises con informacién disponible, se registra una caida de los
politicas macroecondmicas, en particular de las monetarias, ®arios reales cuya magnitud se estima en 4,7% en el promedio
fueron prudentes en casi todos los paises”. Los bancos centrglgfderado. El informe de BEPAL concluye que la evolucién
solo se decidieron a adoptar un enfoque mas activo de 4§ mercado de trabajo no apoyé mucho la reactivacion de la
instrumentos en el segundo semestre del 2003, una vez @égnanda interna, pues el moderado aumento del empleo se
aseguraron el cumplimiento de las metas de inflacion que habigghcentré en las categorias correspondientes a no asalariados
anunciado a comienzos de afo. CEPAL agrega que las (tipicamente con ingresos bajos) y la evolucién de los salarios
politicas monetarias han ganado en grados de libertad. Lesiles del sector formal tampoco contribuyé a aumentar el poder
esquemas de flexibilidad cambiaria y la adopcion de anclde compra de los hogares. El bajo dinamismo de varias
nominales que prevalecen en varios paises han contribuido a estenomias durante los Ultimos afios y el elevado desempleo son
mejor desempefio de la politica monetaria. Asimismo, las cuenfastores explicativos de la ausencia de recuperacion de los
fiscales revirtieron el deterioro de afios anteriores y nsalarios nominales.




Ameérica Latina y el Caribe
Tasa de Desempleo Urbano
(Promedio de enero a septiembre, 2002 y 2003)
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Fuente: CEPAL, sobre la base de cifras oficiales.
a/ Estimacién preliminar

Para el afio 2004 se prevé una cierta recuperacion
mercado de trabajo. En vista del crecimiento econdmic
proyectado (3,5%), se estima que la tasa de desempleo ca
medio punto porcentual, ubicaAndose apenas por encima del 1
A ello contribuira, en mayor medida, un nuevo aumento de
tasa de ocupacién, tendencia incentivada por una may
demanda laboral de parte de las empresas. A la vez, se frena
las caidas de los salarios reales observadas en el 2003 en alg
paises, mientras en otros la inflacion decreciente y la may
demanda laboral redundarian en un leve aumento del salario
del sector formal.

Producido por los Servicios de Informacion de la CEPAL

. Proyecciones para el 2004 en algunos paises

La CEPAL proyecta que Argentina, que mostrd una rapida
recuperacion desde fines del 2002, crecera una tasa de 4,5% en el
2004. Aunque a tasas mas bajas, el aumento de la inversion
deberia continuar. La recuperacion del consumo privado
continuaria, y la consolidacion de la tendencia actual dependera
de la recuperacion del crédito. La reestructuracion del sistema
financiero estd en curso y la renegociacion de la deuda externa
sigue pendiente.

En Brasil se prevé una mayor expansion del 3,3%, tasa que
supera la modesta trayectoria de 2003 y que se sustenta en la
recuperacion de la demanda nacional, tanto del consumo privado
como de la inversion. Las tasas de interés seguirian bajando,
siempre y cuando no se produzcan presiones sobre el tipo de
cambio ni fendmenos que induzcan aumentos de precios. La
recuperacién de la actividad industrial en los ultimos meses del
2003 deberia prolongarse en el 2004.

La evolucion de la economia de México, que creceria un
2,8%, estara muy relacionada con el desempefio de Estados
Unidos, aunque los problemas de competitividad podrian seguir
limitando su capacidad de aprovechar un incremento de la
demanda de ese pais.:

Saas

América Latina y el Caribe: Precios al Consumidor
(Variacién en doce meses) a/

50

45 RDom @

Inflacién en 2003, %
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Inflacién en 2002, %

Fuente: Véase el Apéndice Estadistico.
a/ Ultimo periodo disponible.
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APENDICE ESTADISTICO

América 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

2000 2001 2002 2003 a/
PIB PIB/Hbte. PIB PIB/Hbte. PIB PIB/Hbte. PIB PIB/Hbte.
América Latina y el Caribe 3,7 2,1 0,4 -1,1 -0,4 -1,9 1,5 0,0
Subtotal (20 paises) 3,7 2,1 0,4 -1,1 -0,4 -1,9 1,5 0,0
Argentina -0,8 -2,1 -4,4 -5,6 -10,8 -11,9 73 6,0
Bolivia 2,3 -0,1 1,6 -0,7 2,7 0,4 2,5 0,2
Brasil 4,0 2,6 1,5 0,2 1,9 0,6 0,1 -1,2
Chile 42 2,8 32 1,9 2,1 08 32 2,0
Colombia 2,4 0,5 1,4 -0,4 1,7 -0,1 3,4 1,6
Costa Rica 1,8 -0,6 1,2 -1,0 2,9 0,7 56 3,5
Cuba 6,3 59 2,9 2,5 1,2 0,9 2,6 2,3
Ecuador 0,9 -1,0 55 3,5 3,8 1,9 2,0 0,2
El Salvador 2,0 0,0 1,7 -0,2 2,1 0,2 2,0 0,1
Guatemala 34 0,7 2,6 0,0 2,2 -0,5 2,4 -0,2
Haiti 2,0 0,2 -0,6 -2,4 -0,5 -2,3 0,7 -1,1
Honduras 56 2,8 2,7 0,0 2,4 -0,2 3,0 0,4
México 6,7 5,0 -0,3 -1,8 08 -0,7 1,2 -0,3
Nicaragua 44 1,6 3,1 0,4 0,7 -1,9 2,3 -0,4
Panama 2,6 0,6 0,4 -1,5 08 -1,1 3,0 1,1
Paraguay -0,6 -32 2,4 -0,2 -2,5 -4,9 2,5 0,0
Pera 2,7 1,0 0,2 -1,4 4,9 3,2 4,0 2,4
Republica Dominicana 753 55 3,0 1.8 43 2,6 -1,3 -2,9
Uruguay -1,9 -2,6 -3,5 -4,2 -10,7 -11,4 1,0 0,3
Venezuela 3,8 1,7 3,5 1,5 -9,0 -10,7 -9,5 -11,2
Subtotal Caribe 4,7 4,0 2,2 1,4 1,7 1,0 3,3 2,6
Antigua y Barbuda 2,6 1,4 1,6 0,6 1,7 0,9 32 2,6
Barbados 3,1 2,8 -2,2 -2,6 -0,4 -0,7 2,5 2,1
Belice 10,5 8,0 4,7 2,4 3,7 1,5 4,0 1,8
Dominica 1,3 0,7 -3,3 -3,8 -58 -6,2 0,4 0,1
Granada 6,7 73 -34 -2,9 -1,5 -1,2 1,0 1,3
Guyana -2,3 -2,7 2,3 1,8 1,5 1,1 1,0 0,7
Jamaica 1,0 0,1 1,8 0,9 0,9 0,0 1,0 0,1
Saint Kitts y Nevis 50 6,0 2,0 2,8 0,5 1,0 1,9 2,2
San Vicente y las Granadinas 1,8 1,2 0,3 -0,2 1,0 0,4 1,0 0,4
Santa Lucia 0,3 -0,4 -5,0 -57 1,0 0,2 2,0 1,2
Suriname -1,2 2,1 1,3 0,5 1,2 0,4 3,5 2,7
Trinidad y Tabago 9,2 838 43 3,9 3,0 2,6 55 51

Fuente: CEPAL, sobre la base de cifras oficiales.
a/ Cifras preliminares.




Mercados de tierras

agricolas en América
Latina y el Caribe. Una
realidad incompleta,
compilador Pedro Tejo
(LC/G.2202-P, so6lo en
espafiol).En el presente
libro se abordan, en catorce
articulos los principales
desafios enfrentados
por el mercado de tierras
de América Latina
después de una década de
incentivos para agilizarlos.
Se entregan estudios de caso
sobre Argentina, Brasil,
Colombia, Guatemala,
Paraguay, Pert y Republica
Dominicana B4

Mercados nuevos y

tradicionales para las
exportaciones de productos
bésicos latinoamericanos al
final del siglo XX, por
Valentine Kouzmine. Serie
N°33 Comercio Internacional,
julio 2003 (LC/L.1975-P,
espafiol, US$10). Panorama

: . Hﬁ :

rvradm ol larnnan
AL e A
Latiss § # Laika

Uns aad il [psamplis

L)
mm

aceites vegetales, flores
cortadas, vino) de América
Latina durante el ultimo
decenio del siglo XX.

El mapa migratorio de
América Latina y el

Caribe, las mujeres y el
génerg por Jorge Martinez
Pizarro. Serie N°44 Poblacion
y Desarrollo, septiembre de
2003 (LC/L.1974-P, espafiol,
US$10). Examen de la
evolucion del mapa

las mujeres y a las expresione

de género que demanda su
interpretacioniiad

Los municipios y la
gestién de los recursos
hidricos, por Andrei
Jouravlev. Serie N°66
Recursos Naturales e
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