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Evolucion reciente

FMI | Departamento del Hemisferio Occidental - Perspectivas economicas regionales



Tras un fuerte repunte posterior a la pandemia,

la actividad economica de la region se moderé en 2023...

El crecimiento regional se debilito en los ultimos trimestres, ... ...mientras que Brasil y México sufrian desaceleraciones (tras una
firme recuperacion), y que otros paises se estancaban (tras
sobrecalentarse) o se veian afectados por shocks meteorologicos

AL7: Contribuciones al crecimiento del PIB real PIB real
(Variacion porcentual interanual) (Indice: 2019T4 = 100)
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Fuentes: Haver Analytics; FMI, base de datos Perspectivas de la economia mundial, y calculos del personal

técnico del FMI.

Nota: Desestacionalizadas. Promedio ponderado por el PIB en funcién de la paridad del poder adquisitivo. Fuentes: Haver Analytics; autoridades nacionales, y calculos del personal técnico del FMI.
Los inventarios incluyen discrepancias estadisticas. AL7 = Brasil, Chile, Colombia, México, Paraguay,

Peru, Uruguay.



--.€N medio de una coyuntura externa menos favorable...

Tras solidos resultados en 2021-22, el crecimiento

...mientas que las condiciones financieras
de las exportaciones ha disminuido notablemente...

siguen siendo restrictivas

Crecimiento de las exportaciones

Rendimiento de los bonos soberanos a 10 anos
(Variacion porcentual interanual)
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Fuentes: Haver Analytics; autoridades nacionales, y calculos del personal técnico del FMI. Fuentes: Bl berg Fi Lp slculos del | técnico del FMI
Nota: El crecimiento de las exportaciones de mercancias se expresa mediante una suma moévil trimestral. El Nu?n. ?\/IS.d' oomd elrg |na’nced. A.ﬁ/7ca cu O,S e pe_rtsonla chlco AT_? o t . incipales d
crecimiento de las exportaciones reales es un promedio ponderado por el PIB de la paridad del poder ota: Mediana de los paises de 0 segun permitan los datos. = siéte economias principales de
adgquisitivo. Incluye Brasil, Chile, Colombia y México.

América Latina (Brasil, Chile, Colombia, México, Paraguay, Peru, Uruguay).



...SI bien los mercados de trabajo

siguen mostrando resiliencia

El empleo ha retornado a la tendencia observada ...y el desempleo vuelve a situarse en niveles histéricamente
antes de la pandemia... bajos, especialmente en Brasil y México
_ALT7: Empleo ALT7: Tasa de desempleo
(Indlce.' 2005 = 100) (Porcentaje)
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Fuentes: FMI, base de datos Perspectivas de la economia mundial; y calculos del personal técnico del FMI.
Nota: Excluye Paraguay por limitaciones en los datos. La linea de tendencia se basa en el promedio
ponderado por el PIB en funcién de la paridad de poder adquisitivo (PPA). AL7 = siete economias
principales de América Latina (Brasil, Chile, Colombia, México, Paraguay, Perd, Uruguay); PPA = paridad del
poder adquisitivo. 6

Fuentes: FMI, base de datos Perspectivas de la economia mundial; y calculos del personal técnico del FMI.
Nota: AL7 = siete economias principales de América Latina (Brasil, Chile, Colombia, México, Paraguay,
Perud, Uruguay).



La inflacion retrocede en todas las regiones...

La inflacion general ha disminuido considerablemente...

Inflacion general de precios al consumidor
(Desviaciones con respecto a la meta de inflacion, puntos porcentuales)
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Fuentes: Haver Analytics; autoridades nacionales, y célculos del personal técnico del FMI.
Nota: AL7 es un promedio ponderado por el PIB en funcién de la paridad del poder adquisitivo. Peru se refiere

a Lima. AL7 = siete economias principales de América Latina (Brasil, Chile, Colombia, México, Paraguay,
Peru, Uruguay).

...sequida por la inflacion subyacente, que lo ha hecho
de forma mas gradual

Inflaciéon subyacente de los precios al consumidor
(Desviaciones con respecto a la meta de inflacion, puntos porcentuales)
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Fuentes: Haver Analytics; autoridades nacionales, y calculos del personal técnico del FMI.
Nota: AL7 es un promedio ponderado por el PIB en funcién de la paridad del poder adquisitivo. Peru se refiere

a Lima. AL7 = siete economias principales de América Latina (Brasil, Chile, Colombia, México, Paraguay,
Perud, Uruguay).



..-€N un entorno de reanclaje de las expectativas y

normalizacion de los precios relativos de los bienes

El reanclaje de las expectativas inflacionarias sigue adelante... ...y el precio relativo de los bienes esta retrocediendo
del maximo registrado después de la pandemia
ALS5: Distribucion de las expectativas de inflacion Comparacion de los precios relativos de
segun expertos en pronodsticos los productos subyacentes y los servicios subyacentes
(Expectativas al final del mismo ario, desviacion respecto de la meta de inflacion) (Relacion)
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Fuentes: Consensus Economics y calculos del personal técnico del FMI. ) . ) ) L
Nota: Los puntos de cada pais representan la mediana de los expertos en prondsticos de CF. Los datos de Paraguay Fuentes: Haver Analytlcg; autoridades nacionales, y calgu}os del perspnal tecnico del FM.I.. ]
y Uruguay no estan disponibles. CF = Consensus Forecasts; AL5 = cinco economias principales de América Latina Nota: AL4 es un .promedlo pongrado por el PIB en funcnon de Ifa par[dgd del poder adquisitivo. AL4 = cuatro
(Brasil, Chile, Colombia, México, Peru). economias principales de América Latina (Brasil, Chile, Colombia, México).



CAPRD: El crecimiento siguio siendo solido, impulsado por el

consumo interno, mientras que la inflacion sigue disminuyendo

La solidez del consumo privado respalda el crecimiento...

CAPRD: Contribuciones al crecimiento del PIB real, 2023
(Variacion porcentual interanual)

m Consumo privado = Consumo publico m Inversion m Exportaciones netas ® Inventarios
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Fuentes: Haver Analytics; autoridades nacionales, y calculos del personal técnico del FMI.

Nota: Resultados correspondientes a CRI, DOM, SLV, HND y NIC; datos sobre GTM y PAN hasta
2023T3. La inversién (formacion de capital fijo) de SLV incluye los inventarios. Los inventarios incluyen
discrepancias estadisticas.
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...en medio del continuo descenso de la inflacion

CAPRD: Inflacién general, subyacente y alimentaria

promedios y precios del petréleo
(Porcentaje, salvo indicacion contraria)
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Fuentes: Haver Analytics y calculos del personal técnico del FMI.
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El Caribe: La recuperacion impulsada por el turismo se ha afianzado

y los coeficientes de endeudamiento vienen disminuyendo

La actividad economica sigue siendo sdlida gracias al turismo,
pero el crecimiento se esta desacelerando, ya que la mayoria
de los paises han retornado a su potencial

El Caribe: Niveles del PIB real
(Indice: 2019 = 100)
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Fuentes: FMI, base de datos Perspectivas de la economia mundial; y calculos del personal técnico del FMI.
Nota: Los agregados son promedios ponderados por el PIB en funcién de la paridad del poder adquisitivo.

Los coeficientes de endeudamiento disminuyeron al recuperarse
la economia, pero en muchos paises la deuda publica
supera con creces el nivel de 2019

El Caribe: Variacion acumulada de la
deuda bruta del gobierno general
(Puntos porcentuales del PIB)
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Fuentes: FMI, base de datos Perspectivas de la economia mundial; y calculos del personal técnico del FMI.
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Perspectivas a corto plazo

FMI | Departamento del Hemisferio Occidental - Perspectivas economicas regionales



En 2024, el crecimiento se desacelerara aun mas

en |la mayoria de los paises...

América Latina y el Caribe: Crecimiento del PIB real
(Variacion porcentual interanual)
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América América Otros paises El Caribe: El Caribe: No
Latina y el Latina 7 CHL/coL/ de América Dependientes dependientes
Caribe (AL7) BRA/MEX PRY/PER/URY del Sur CAPRD del turismo del turismo

2023 2,3 2,4 3,1 0,4 -0,1 4,2 3,5 11,2

Diferencia respecto
a oct. 2023 0,0 -0,2 0,0 -0,6 0,8 0,4 0,3 -2,4

2024 2,0 2,2 2,2 1,9 -1,2 3,9 2,5 13,6

Diferencia respecto
a oct. 2023 -0,3 0,3 0,4 -0,3 -4,0 0,0 0,2 2,0

2025 2,5 2,0 1,8 2,6 4,0 3,8 2,1 9,3

Diferencia respecto
a oct. 2023 0,1 0,0 0,1 -0,3 1,0 -0,1 0,1 0,0

Fuentes: FMI, base de datos Perspectivas de la economia mundial; y calculos del personal técnico del FMI.

Nota: Los agregados son promedios ponderados por el PIB en funcién de la PPA. Diferencia basada en cifras redondeadas de las ediciones de abril de 2024 y octubre de 2023 del informe WEO. AL7 incluye Brasil, Chile, Colombia, México, Paraguay, Pert y
Uruguay. Otros paises de América del Sur incluye Argentina, Bolivia, Ecuador y Venezuela. CAPRD incluye Costa Rica, El Salvador, Guatemala, Honduras, Nicaragua, Panama y la Republica Dominicana. El Caribe: Dependientes del turismo comprende el resto
de los paises del Caribe no incluidos en el grupo No dependientes del turismo, que incluye exportadores de materias primas (Guyana, Suriname, Trinidad y Tobago) y Haiti.
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-.mientras que la inflacion mantendra

su trayectoria descendente

América Latina y el Caribe: Inflacién al fin del periodo
(Variacion porcentual interanual)
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América América Otros paises El Caribe: El Caribe: No
Latinay el Latina 7 CHL/coL/ de América Dependientes dependientes
Caribe (AL7) BRA/MEX PRY/PER/URY del Sur CAPRD del turismo del turismo
2023 16,6 4,9 4,5 6,1 161,7 2,6 4,5 11,4
Diferencia respecto
lpinghbeni 3,0 0,2 0,2 0,2 56,4 0,8 0,4 -1,6

2024 12,7 3,8 3,7 4,0 113,7 3,3 3,6 8,1
Diferencia respecto
T 0as 3,9 0,2 0,1 0,4 59,5 0,2 0,1 0,7

2025 6,5 3,0 3,0 3,0 34,9 3,3 3,3 6,7

Diferencia respecto
P -0,1

a oct. 2023 0,0 0,0 0,1 -0,5 0,0 0,0 0,0

Fuentes: FMI, base de datos Perspectivas de la economia mundial; y célculos del personal técnico del FMI.

Nota: Los agregados son medias geométricas ponderadas por el PIB en funcién de la PPA. Todos los agregados de inflacion excluyen a Venezuela. Diferencia basada en cifras redondeadas de las ediciones de abril de 2024 y octubre de 2023 del informe WEO.
AL?7 incluye Brasil, Chile, Colombia, México, Paraguay, Peru y Uruguay. Otros paises de América del Sur incluye Argentina, Bolivia, y Ecuador. CAPRD incluye Costa Rica, El Salvador, Guatemala, Honduras, Nicaragua, Panama y la Republica Dominicana. El
Caribe: Dependientes del turismo comprende el resto de los paises del Caribe no incluidos en el grupo Caribe: No dependientes del turismo, que incluye exportadores de materias primas (Guyana, Suriname, Trinidad y Tobago) y Haiti.
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Los riesgos para las perspectivas estan mas equilibrados

Los riesgos para el crecimiento a corto plazo En general, los riesgos para la inflacion se estan equilibrando,
estan mas equilibrados aunque en muchos paises permanecen inclinados al alza
Principales riesgos para el crecimiento Riesgos para el crecimiento y la inflacién
(Porcentaje del numero de paises del grupo)
Crecimiento Inflacién
En contra de las previsiones 50 - 50 -
vys . . o Equilibrad Equilibrad
> Politica monetaria mas restrictiva " Ala bl Ao bae

en Estados Unidos 40 | mAlalza 40 -

» Volatilidad de los precios de las

materias primas 30 r 30+

» Shocks relacionados con el clima o | 20 |
» Incertidumbre politica y tensiones sociales I

10 - 10 - l
A favor de las previsiones l .
» Mayor crecimiento de los socios comerciales o - E SR o LEER -
> Repunte de los proyectos de infraestructura 3 . g g 3 : g( g
» Oportunidades de crecimiento verde © ks © ks

Fuente: Personal técnico del FMI.

Nota: La evaluacion de la balanza de riesgos fue realizada por economistas del FMI a cargo de paises. CAPRD = América
Central, Panama y Republica Dominicana; AL7 = siete economias principales de América Latina (Brasil, Chile, Colombia,
México, Paraguay, Peru, Uruguay); OPAS = otros paises de América del Sur (Argentina, Bolivia, Ecuador, Venezuela).
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Perspectivas a mediano plazo

FMI | Departamento del Hemisferio Occidental - Perspectivas economicas regionales



Aunque las secuelas duraderas de la pandemia han sido
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Pese a la resiliencia ante |la pandemia,

el crecimiento a mediano plazo parece deslucido...

menores de lo que se habia previsto...

ALC: PIB real por edicion del informe WEO
(Indice: 2019 = 100)

Lineas continuas: Ponderado por el PIB en funcién de la PPA
Lineas punteadas: Mediana
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Fuentes: FMI, base de datos Perspectivas de la economia mundial; y calculos
del personal técnico del FMI.

Nota:

ALC = América Latina y el Caribe; PPA = paridad del poder adquisitivo.

...las perspectivas de crecimiento a mediano plazo se
han debilitado con el paso del tiempo...

ALC: Crecimiento a mediano plazo
(Variacion porcentual interanual)

6 _
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Fuentes: FMI, base de datos Perspectivas de la economia mundial; y calculos del
personal técnico del FMI.

Nota: La edicion de abril de 2024 se refiere a 2029; la edicion de enero de 2014 se
refiere a 2019. Excluye Guyana (valor atipico) y Venezuela (limitaciones en los datos).
EMED = economias de mercados emergentes y en desarrollo (excluye ALC y China);
AL7 = siete economias principales de América Latina; ALC = América Latina y el Caribe.

...y siguen apuntando a una falta de convergencia
del ingreso

PIB real per capita
(Logaritmos; miles de ddlares internacionales,
segun la PPA de 2017)
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Fuentes: FMI, base de datos Perspectivas de la economia mundial; y calculos
del personal técnico del FMI.

Nota: Los agregados son promedios ponderados por el PIB en funcién de la
paridad del poder adquisitivo. EMED = economias de mercados emergentes y
en desarrollo; PPA = paridad del poder adquisitivo.
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...y acorde con el bajo crecimiento historico de la region

Se proyecta que el crecimiento alcance un promedio de 2% ...y considerablemente inferior al de economias comparables
en los proximos 5 afios, en consonancia con los niveles
registrados en la década de 1990...

AL7: Contribuciones al crecimiento del PIB real AL7 y otros ME: Contribuciones al crecimiento del PIB real
(Variacion porcentual interanual) (Variacion porcentual interanual)
7 r . 7 r _ . o o
® Trabajo m Trabajo m Capital ® Productividad total de factores @ Crecimiento del PIB real
6 m Capital 6
| mProductividad total de factores
@ Crecimiento del PIB real
5 5
4 - 4
3 r 3
2 2
1 r 1
0 0
-1 b 1+
(o] < (o] <t » ™ (e8]
10O < D 4 D =) < Europe Asia Europe Asia
o S o - — 2 N
- I I I I « Q 2000-19 2024-28
Fuentes: FMI, base de datos Perspectivas de la economia mundial; base de datos Penn World Table 10.0, y Fuentes: FMI, base de datos Perspectivas de la economia mundial; base de datos Penn World Table 10.0, y
célculos del personal técnico del FMI. célculos del personal técnico del FMI.
Nota: Promedio ponderado por el PIB en funcién de la paridad del poder adquisitivo. AL7 excluye Paraguay por Nota: Los agregados son promedios ponderados por el PIB en funcién de la paridad del poder adquisitivo. AL7
limitaciones en los datos. AL7 = siete economias principales de América Latina (Brasil, Chile, Colombia, México, excluye Paraguay por limitaciones en los datos. Economias emergentes de Asia = Filipinas, India, Indonesia,
Paraguay, Peru, Uruguay). Malasia, Tailandia; economias emergentes de Europa = Bosnia y Herzegovina, Bulgaria, Estonia, Hungria,

Polonia, Rumania, Serbia; AL7 = América Latina 7 (Brasil, Chile, Colombia, México, Paraguay, Peru, Uruguay). 17



El crecimiento del empleo dependera del aumento de la participacion laboral

en un contexto de menor crecimiento demografico y de envejecimiento de la

soblacion...

Se prevé que la contribucion del empleo sea la mitad de lo que
fue décadas atras, debido al menor crecimiento demografico y el
envejecimiento de la poblacion...

AL7: Contribuciones al crecimiento del empleo
(Variacion porcentual interanual)

3 = Poblacion
m Demografia
m Participacion en la fuerza laboral
Tasa de empleo
@ Crecimiento del empleo
2 L
o  J
| I l
0
1t

1995-99 2000-04 2005-09 2010-14 2015-19 2020-23 202428

Fuentes: FMI, base de datos de Perspectivas de la economia mundial; Banco Mundial, base de datos de
estimaciones y proyecciones demograficas, y calculos del personal técnico del FMI.
Nota: Promedio ponderado por el PIB en funcién de la paridad del poder adquisitivo. AL7 excluye Paraguay por

limitaciones en los datos. AL7 = siete economias principales de América Latina (Brasil, Chile, Colombia, México,

Paraguay, Peru, Uruguay).

...aunque se proyecta que el incremento de la participacion
en la fuerza laboral sea una fuerza compensadora clave

ALT7: Relacién poblacién en edad de trabajar/poblacién total
y tasa de participacion
(Porcentaje)
76 r

——Tasa de participacion en la fuerza laboral

74 | ——Tasa de poblacién en edad de trabajar

72 -

70 r

68 -

66 -

64

62 | | | | | | | | | | | | | | | | | | | | | | | 1 1 1 1 1 1 |
2000 2004 2008 2012 2016 2020 2024 2028

Fuentes: FMI, base de datos de Perspectivas de la economia mundial; Banco Mundial, base de datos de
estimaciones y proyecciones demograficas, y calculos del personal técnico del FMI.

Nota: Los agregados son promedios ponderados por el PIB en funcién de la PPA. AL7 excluye Paraguay por
limitaciones en los datos. AL7 = siete economias principales de América Latina (BRA, CHL, COL, MEX, PRY, PER,

URY).
18



.y el aumento de |la tasa de participacion dependera de que

se avance mas en la reduccion de las brechas de género...

...al igual que la brecha de género en los ingresos,
en algunos paises.

Pese a los avances, la brecha de género en la participacion en
la fuerza laboral sigue siendo elevada en la region...

Brecha en la tasa de participacién en la fuerza laboral Brecha de género en salarios por hora
(Puntos porcentuales; brecha = mujeres menos hombres) (Porcentaje)

0 30 r , y
m Explicada por educacién
Explicada por otros
m Brecha no explicada

o ¢ OBrecha total de género

O
o
o

m2022 92000

México
Colombia
Paraguay

Chile
Brasil
Uruguay
Peru
OMAC
ALC
Africa
OCDE

EMED Asia
EMED Europa

Chile Brasil México Argentina

Fuentes: EPH (2022-2023), PNADC (2022), ESI (2022), ENOE (2022-2023), panel ENAHO (2022) y calculos del personal técnico del FMI.

Nota: La muestra incluye las personas de entre 15 y 64 afos de edad con empleo. Los resultados se obtienen de una descomposicién de Blinder-
Oaxaca de una regresiéon de Mincer. El segmento azul representa la parte de la brecha de género atribuible a diferencias en experiencia, educacion,
ocupacion, sector, si el trabajador vive en una zona rural, si el puesto de trabajo es informal y si el trabajador estda empleado por el gobierno. El
segmento lila claro representa la parte de la brecha de género no explicada. La barra de errores representa el intervalo de confianza de 95% de la

brecha no explicada. 19

Fuentes: FMI, Gender Data Hub; Organizacién Internacional del Trabajo (OIT), y célculos del personal técnico del FMI.

Nota: Los agregados son medianas. Los datos se basan en estimaciones modelizadas de la OIT para el grupo etario de mas de
15 afios. Africa = Africa subsahariana; ALC = América Latina y el Caribe; EMED = economias de mercados emergentes y en
desarrollo; OCDE = Organizacién de Cooperacion y Desarrollo Econémicos; OMAC = Oriente Medio y Asia Central.



Perspectivas tibias para la acumulacion de capital...

En América Latina, se han observado tasas de inversion
historicamente bajas...

Crecimiento real del stock de capital

(Porcentaje)
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Fuentes: FMI, base de datos Perspectivas de la economia mundial; base de datos Penn World Table 10.0, y célculos del
personal técnico del FMI.

Nota: Promedios ponderados por el PIB en funcion de la paridad del poder adquisitivo. AL7 excluye Paraguay debido a
limitaciones en los datos. Economias emergentes de Asia = Filipinas, India, Indonesia, Malasia, Tailandia; Economias
emergentes de Europa = Bulgaria, Estonia, Hungria, Polonia, Rumania, Serbia; AL7 = siete economias principales de
América Latina (Brasil,.Chile,-Colombia,; México, Paraguay, Peru, Uruguay).

...y las dltimas tendencias indican un debilitamiento
de la inversion (excepto en México), tras el rapido repunte
posterior a la pandemia

Formacion bruta de capital fijo real
(Indice: 2019T4 = 100)
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Fuentes: Haver Analytics, autoridades nacionales y calculos del personal técnico del FMI.
Nota: El agregado de AL7 excluido MEX se calcula como promedio ponderado por el PIB en funcién de la PPA. AL7
= siete economias principales de América Latina (Brasil, Chile, Colombia, México, Paraguay, Perud, Uruguay).

20



--.€Nn medio de un clima empresarial deéebil...

La percepcion de la eficacia y la calidad de los servicios y politicas

publicos y el Estado de derecho en la region es desfavorable...

] Indicadores de gobernanza, 2022
(Indice: desemperio de gobernanza de -2,5 [débil] a 2,5 [sOlido])

...como también lo es la calidad de la infraestructura comercial

indice de desempefio logistico
(1 = bajo a 5 = alto)

— A7 - r
- ==-Economias emergentes de Europa 02007
- ==-Economias emergentes de Asia AL7 O ® 02022
Economias
Voz y rendicién de General — emergentes O o
cuentas de Asia
Economias
. i emergentes O o
Control de la SlullLl _polltlca de Europa
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corrupcion . .
violencia —
AL7 | O ®
Calidad de la
infraestructura Economias
relacionada emergentes O o
Estado de derecho Efeg:l;ilgf:odel con comercio de Asia
y transporte Economias
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Fuentes: Banco Mundial, base de datos de indicadores del desarrollo mundial; y calculos del personal técnico del FMI.
Nota: Promedios ponderados por el PIB en funcion de la paridad del poder adquisitivo. Economias emergentes de Asia
= Bangladesh, Filipinas, India, Indonesia, Malasia, Tailandia, Vietnam; economias emergentes de Europa = Bosnia y
Herzegovina, Bulgaria, Estonia, Hungria, Polonia, Rumania, Serbia; AL7 = siete economias principales de América
Latina (Brasil, Chile, Colombia, México, Paraguay, Peru, Uruguay).

Fuentes: FMI, base de datos de los informes WEO; base de datos de indicadores mundiales de gobernanza, y calculos
del personal técnico del FMI.

Nota: Los agregados son promedios ponderados por el PIB en funcién de la paridad del poder adquisitivo. Economias
emergentes de Asia = Bangladesh, Filipinas, India, Indonesia, Malasia, Tailandia, Vietnam; economias emergentes de
Europa = Bosnia y Herzegovina, Bulgaria, Estonia, Hungria, Polonia, Rumania, Serbia; AL7 = siete economias
principales de América Latina (Brasil, Chile, Colombia, México, Paraguay, Pert, Uruguay).
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...y una baja inversion publica...

La inversion publica es reducida en América Latina... ...en parte por la debilidad de los marcos
de diserio institucional y de ejecucion

Formacion bruta de capital fijo publico Evaluacion de la Gestion de la Inversion Publica (EGIP): Eficacia

(Porcentaje del PIB; promedio movil de tres afios)
—— Economias emergentes
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Fuentes: FMI, base de datos Perspectivas de la economia mundial; y calculos del personal técnico del FMI. Fuentes: FMI, base de datos de Evaluacion de la Gestion de la Inversion Publica (EGIP); y calculos del personal
Nota: Promedios ponderados por el PIB en funcién de la paridad del poder adquisitivo. AL7 excluye Uruguay debido a técnico del FMI.
limitaciones en los datos. Economias emergentes de Asia = Bangladesh, Filipinas, India, Indonesia, Malasia, Tailandia, Nota: La eficacia mide cuan bien se aplica el marco juridico y reglamentario.

Vietnam; economias emergentes de Europa = Bosnia y Herzegovina, Bulgaria, Estonia, Hungria, Polonia, Rumania,
Serbia; AL7 = siete economias principales de América Latina (Brasil, Chile, Colombia, México, Paraguay, Peru, Uruguay).
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-..a pesar de que los inversionistas extranjeros

han mantenido en general su intereés

La IED se mantuvo sodlida en su mayor parte... ...con el interés centrado sobre todo en el sector automotor
(probablemente a causa de la fragmentacion geoecondémica),
y en menor medida en los sectores de servicios

ALT7: Inversion extranjera directa ALT7: Inversion extranjera directa
(Entradas de IED segun estadisticas de la balanza de pagos, (Porcentaje del PIB)
porcentaje del PIB)
10 I
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6 - Transporte, logistica y i ®
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4 L L
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Energia renovable O®
2 - n
Bienes raices @O 02017-19
B @2021-23
0 Otros sectores | @D
| | |
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Fuentes: FMI, base de datos de estadisticas de la balanza de pagos; FMI, base de datos de los informes WEO, y Fuentes: base de datos fDi Markets; FMI, base de datos de Perspectivas de la economia mundial, y calculos del
célculos del personal técnico del FMI. personal técnico del FMI.
Nota: Los agregados son promedios ponderados por el PIB en funcién de la paridad del poder adquisitivo. AL7 = Nota: Los agregados son promedios ponderados por el PIB en funcién de la paridad del poder adquisitivo. Otros
siete economias principales de América Latina (Brasil, Chile, Colombia, México, Paraguay, Peru, Uruguay). sectores incluyen aeroespacial y defensa, farmacéutico e investigacion y desarrollo. AL7 = siete economias principales

de América Latina (Brasil, Chile, Colombia, México, Paraguay, Peru, Uruguay).
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El cambio climatico obligara a aumentar la inversion

La inversion sera imprescindible para que los paises puedan

atender la creciente demanda de minerales menos contaminantes...

Reservas de determinados minerales criticos

(Porcentaje del PIB)
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Fuentes: Base de Datos Estadisticos de las Naciones Unidas sobre el Comercio Internacional (UN Comtrade);
Encuesta Geolégica de Estados Unidos de 2023, y calculos del personal técnico del FMI.

Nota: Las relaciones reservas de metales/PIB se calculan usando los precios de metales inferidos de los datos de
exportaciones a nivel de paises. En el caso de México se utilizan los precios de exportacién de manganeso de Brasil
debido a la falta de datos.

...y aumentar la resiliencia de sus economias
a los shocks climaticos

Efectos sobre el producto potencial de un incremento
de la resiliencia de la infraestructura
(Porcentaje del PIB)

Rango Min-Max OPromedio

El Caribe América Central América del Sur

Fuente: Célculos del personal técnico del FMI.

Nota: Incremento medio del nivel del producto a largo plazo en una submuestra de paises de cada subregion. Basado
en un modelo de equilibrio general que incorpora las pérdidas y los dafios esperados por desastres naturales, con la
inversion para aumentar la resiliencia de la infraestructura hasta el 80%. El rango representa los valores
subregionales minimo y maximo estimados de la muestra. Los resultados de América del Sur (de momento, solo un
pais disponible) incorporan los efectos del fenémeno de EI Nifo.
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El crecimiento de la productividad total

de los factores sigue decepcionando

El crecimiento de la productividad ha sido pésimo... ...en parte debido a la elevada informalidad... ...y las limitadas economias de escala

Productividad de la mano de obra
y tamano de la empresa

Productividad total de los factores
respecto a Estados Unidos

Impacto potencial en el crecimiento de la PTF
de ALC mediante mejoras en correlatos clave

(Porcentaje) (De la mediana de ALC al percentil 75
de la distribucion de EMED)
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Fuentes: Organizacion Internacional del Trabajo; Penn World Tables 10.0;
Direccién de Estadisticas del Trabajo de Estados Unidos, y calculos del personal
técnico del FMI.

Nota: La productividad de la mano de obra se calcula dividiendo el PIB real a
precios nacionales constantes de 2017 por el empleo de Penn World Tables; los
Ultimos datos son de 2019. Tamafo de la empresa se refiere a los Ultimos datos
disponibles. ALC = América Latina y el Caribe. 25

Fuentes: FMI, base de datos Perspectivas de la economia mundial; base de datos Penn
World Table 10.0, y calculos del personal técnico del FMI.

Nota: Promedios ponderados por el PIB en funcion de la paridad del poder adquisitivo.
AL7 excluye Paraguay debido a limitaciones en los datos. Economias emergentes de
Asia = IND, IDN, MYS, PHL, THA; economias emergentes de Europa = BGR, EST, HUN,
POL, ROU, SRB; AL7 = siete economias principales de América Latina (BRA, CHL, COL,
MEX; PRYPER; URY).

Fuente: “La productividad en América Latina y el Caribe: Tendencias recientes y
el shock de la COVID-19”, Estudio de referencia 3, Perspectivas econémicas: Las
Américas, octubre de 2022.

Nota: ALC = América Latina y el Caribe; PTF = productividad total de los factores.
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La flexibilizacion monetaria debe continuar,

sin perder de vista los riesgos...

A pesar de los recientes recortes de la tasa de politica monetaria

...la politica monetaria sigue siendo contractiva
y la reduccion de los diferenciales frente a Estados Unidos...

Tasas reales ex ante de politica monetaria
Tasas de politica monetaria

(Porcentaje)
(Nominales; porcentaje)

14 - —— Brasil 10 1 — Brasil

—— Chile .

. —— Chile

12 + Colombia ’_’_H_L‘{::L 8 I ——Colombia

— México — ——Meéxico

Paraguay - E Paragua

107 Urog 6 PerL’Jg ’

—— Uruguay

— Estados Unidos

~
A

——Uruguay

N °

ene-20
jul-20
ene-21
jul-21
ene-22
jul-22 -
ene-23 -
jul-23 +
ene-24 -
ene-20 |
jul-20
ene-21
jul-21
ene-22
jul-22
ene-23
jul-23
ene-24

Fuentes: Haver Analytics y autoridades nacionales. Fuentes: Consensus Economics, Haver Analytics, autoridades nacionales y célculos del personal técnico del
FMI.

Nota: Se presenta la tasa de interés real ex ante de politica monetaria (diferencia entre la tasa de politica
monetaria nominal y las expectativas de inflacién a un afo).
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-..€Nn un contexto de tipos de cambio

relativamente contenidos...

Los tipos de cambio parecen estar convergiendo hacia los Histéricamente, los diferenciales de las tasas de politica monetaria
niveles observados al inicio del actual ciclo de flexibilizacién cercanas a cero se han vinculado a un incremento de la volatilidad,
pero sin presiones cambiarias direccionales
Tipo de cambio durante el actual ciclo de flexibilizacion AL5: Evolucion del tipo de cambio en torno a la reduccion
(Indice respecto del USD: dia 0 = 100; incrementos = apreciacion) de los diferenciales de las tasas de interés
respecto a Estados Unidos
125 - :
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Fuentes: Haver Analytics, autoridades nacionales y calculos del personal técnico del FMI. Fuentes: Haver Analytics y calculos del personal técnico del FMI.
Nota: El dia 0 es la ultima fecha en que el diferencial de la tasa de politica monetaria frente a Estados Unidos Nota: Un incremento (reduccion) del nivel del tipo de cambio indica apreciacion (depreciacion) de la moneda local. Un "evento” se define como la

reduccion del diferencial de la tasa de politica monetaria frente a Estados Unidos; el diferencial minimo o bien alcanza 50 puntos basicos o menos
("evento diferencial cercano a cero"), o bien no alcanza los 50 puntos basicos ("evento diferencial distinto de cero"). El evento "antes" refleja el
desempefio mediano durante los 12 meses anteriores al diferencial minimo; el evento "después” refleja el desempefio mediano durante los 12
meses posteriores al diferencial minimo. El andlisis abarca el periodo que va de 2000M1 a 2024M2 (panel no equilibrado) e incluye 10 eventos
cercanos a cero y 30 distintos de cero. AL5 = cinco economias principales de América Latina (Brasil, Chile, Colombia, México, Peru). 28

alcanzoé su maximo desde mediados de 2022. Un incremento (reduccion) representa una apreciacion (depreciacion).



-.pero el ritmo deberia reflejar

las diferentes posiciones ciclicas

En Brasil y México, la desinflacion se ha producido en un contexto de firme crecimiento y las brechas del producto siguen siendo positivas, mientras
que en otros paises la desinflacion ha venido acompariada de un crecimiento mas débil y se registran ahora brechas del producto negativas

Brecha del producto y brecha de inflacién

(Porcentaje)
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Fuentes: Haver Analytics; FMI, base de datos Perspectivas de la economia mundial, y calculos del personal técnico del FMI.
Nota: La brecha de inflacién es la desviacion de la inflacion de fin del periodo con respecto a la inflacién fijada como meta.
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Preocupa el retraso en la consolidacion fiscal

La consolidacion fiscal esta siendo postergada...

AL7: Saldo primario estructural del gobierno general
(Porcentaje del PBI potencial)
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Fuentes: FMI, base de datos Perspectivas de la economia mundial; y célculos del personal técnico del FMI.

Nota: AL7 es un promedio ponderado por el PIB nominal del afio fiscal en délares de EE.UU. Chile se refiere al saldo primario estructural del
gobierno central excluida la mineria. Colombia se refiere al saldo primario estructural del sector publico consolidado, excluido el petréleo.
Peru se refiere al saldo primario estructural del sector publico no financiero. AL7 = siete economias principales de América Latina (Brasil,
Chile, Colombia, México, Paraguay, Perud, Uruguay).

...a pesar de que algunos paises
requieren ajustes significativos

Consolidacion fiscal a mediano plazo
(Incremento acumulado de la ratio de resultado primario/PIB
entre 2023 y 2029; puntos porcentuales)
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8 Ajuste adicional teniendo en cuenta las tasas marginales corrientes
7 ¢ Ajuste proyectado
6
5
4 -
3 r IIII
2 L
’ & a

1 L
MEX COL PER URY PRY CHL BRA

Fuentes: FMI, base de datos Perspectivas de la economia mundial; y célculos del personal técnico del FMI.

Nota: El ajuste proyectado es la diferencia entre los saldos primarios de 2029 y 2023. El ajuste necesario para estabilizar la relacién deuda/PIB en
2029 es el saldo primario estabilizador de la deuda en 2029 menos el saldo primario de 2023. El ajuste adicional requerido para estabilizar la
relacion deuda/PIB en 2029 en el nivel de 2019 es el incremento adicional del saldo primario que permite que la relacion deuda/PIB alcance el

nivel de 2019 (a partir del afio 2029, horizonte de 5 afos). El ajuste adicional teniendo en cuenta las tasas marginales corrientes es el incremento
adicional del saldo primario en el caso en que en 2029 toda la deuda esté sujeta a las tasas marginales corrientes (es decir, las tasas de interés <§0
la deuda denominada en moneda local y moneda extranjera al 2 de abril de 2024, aplicadas a los instrumentos de deuda correspondientes).



Se necesitan reformas estructurales

para estimular el crecimiento potencial

En comparacion con economias similares, los paises de AL7 presentan las brechas mas amplias en la mayoria de los ambitos de reforma estructural

Brechas en reformas macroestructurales, 2021
(Con respecto a la frontera de las economias de mercados emergentes; porcentaje; una brecha mayor indica mayor distancia hasta la frontera)
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Fuentes: Fraser Institute; Banco Mundial; “Structural Reforms to Accelerate Growth, Ease Policy Trade-offs, and Support the Green Transition in Emerging Market and Developing Economies”, Budina et al. (2023), y calculos del personal técnico del FMI.
Nota: Las brechas estructurales se calculan como la desviacién de cada ambito de reforma respecto de su frontera (mejor desempefio en un mismo afo). Todos los indicadores de reforma se normalizan entre 0 y 1 en funcién de la muestra. Economias
emergentes de Asia (EM Asia) = Filipinas, India, Indonesia, Malasia, Tailandia; economias emergentes de Europa (EM Europa) = Bosnia y Herzegovina, Bulgaria, Hungria, Polonia, Rumania, Serbia; AL7 = siete economias principales de América Latina
(Brasil, Chile, Colombia, México, Paraguay, Peru, Uruguay).
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