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...pero los riesgos negativos est...pero los riesgos negativos estáán aumentandon aumentando
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El aumento de la productividad sigue cerca del elevado promedio de 
los últimos 10 años, las utilidades de las empresas baten récords...

1996 1998 2000 2002 2004 2006:T2

Productividad
(escala izq.)Utilidades de las empresas

(escala der.)

(Variación porcentual respecto 
de cuatro trimestres antes)

7

(Porcentaje del PIB)

Perspectivas estadounidenses



0

50

100

150

200

250

300

350

400
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Pese al alza del costo unitario de la mano de obra, las
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El aplanamiento de la curva de rendimiento no augura de por sí una
recesión, ya que las tasas reales siguen bajas...
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... pero el riesgo de una “corrección sustancial” del mercado de 
la vivienda podría perjudicar la actividad...
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... en parte frenando la apreciación de la riqueza, lo cual
podría reducir el consumo.
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Riesgos sobre las perspectivas Riesgos sobre las perspectivas 
mundialesmundiales
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Cuando los principales bancos centrales endurecen al mismo
tiempo la política monetaria, suele haber una desaceleración 
mundial
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Los precios del petróleo crudo han bajado, pero siguen siendo
elevados y volátiles
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Los desequilibrios mundiales continLos desequilibrios mundiales continúúan siendoan siendo
un reto apremianteun reto apremiante
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El crecimiento de ALC conserva el vigor, pero se El crecimiento de ALC conserva el vigor, pero se 
prevprevéé que se moderarque se moderaráá en el 2007en el 2007
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La recuperaciLa recuperacióón ha contribuido a la disminucin ha contribuido a la disminucióón n 
de las tasas de desempleode las tasas de desempleo
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Los mercados financieros se han recuperado en su Los mercados financieros se han recuperado en su 
mayormayoríía de la turbulencia de abrila de la turbulencia de abril--junio y los diferenciales junio y los diferenciales 
rozan otra vez mrozan otra vez míínimos histnimos históóricosricos
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La fuerte demanda mundial de productos bLa fuerte demanda mundial de productos báásicos ha sicos ha 
afianzado la expansiafianzado la expansióón regional y mejorado las cuentas n regional y mejorado las cuentas 
corrientes...corrientes...
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... pero no todos los pa... pero no todos los paííses se han beneficiado por ses se han beneficiado por 
igual del alza de los precios de los productos bigual del alza de los precios de los productos báásicossicos
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Los altos influjos de remesas han mejorado los niveles de Los altos influjos de remesas han mejorado los niveles de 
vida y los saldos en cuenta corrientevida y los saldos en cuenta corriente
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Comparada con otras expansiones, la Comparada con otras expansiones, la 
recuperacirecuperacióón actual es generalmente sn actual es generalmente sóólidalida

Aporte equilibrado de la demanda externa y de Aporte equilibrado de la demanda externa y de 
la demanda internala demanda interna
Reservas mReservas máás elevadas y mayor flexibilidad s elevadas y mayor flexibilidad 
cambiariacambiaria
Afianzamiento de las instituciones monetariasAfianzamiento de las instituciones monetarias
SuperSuperáávits fiscales primariosvits fiscales primarios
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La demanda interna estLa demanda interna estáá contribuyendo cada vez mcontribuyendo cada vez máás a s a 
la recuperacila recuperacióónn
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Las instituciones monetarias han mejorado, y eso ha Las instituciones monetarias han mejorado, y eso ha 
permitido una disminucipermitido una disminucióón de la inflacin de la inflacióónn
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Una desaceleraciUna desaceleracióón mn máás fuerte de la prevista en los Estados s fuerte de la prevista en los Estados 
Unidos afectarUnidos afectaríía considerablemente a la demanda de a considerablemente a la demanda de 
exportacionesexportaciones
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Una caUna caíída de los precios de los productos bda de los precios de los productos báásicos sicos 
recortarrecortaríía los supera los superáávits fiscales primarios a la mitadvits fiscales primarios a la mitad
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Algunos paAlgunos paííses enfrentan presiones comercialesses enfrentan presiones comerciales

El Caribe: El Caribe: EErosirosióónn de acceso preferencial a los de acceso preferencial a los 
mercados de la UE para las exportaciones de azmercados de la UE para las exportaciones de azúúcar y car y 
banano banano 
AmAméérica Central: rica Central: PresiPresióón de la competencia textil tras n de la competencia textil tras 
la eliminacila eliminacióón de las cuotas del Acuerdo Multifibras n de las cuotas del Acuerdo Multifibras 
RegiRegióón andina:n andina: Vencimiento de las preferencias Vencimiento de las preferencias 
comerciales de la ATPDEA comerciales de la ATPDEA 

33

Riesgos externos

Bolivia Colombia Ecuador Perú
0

10

20

30

40

Proporción de total de exportaciones afectada por el vencimiento de las
preferencias comerciales de la ATPDEA

(Porcentaje)



Esquema de la Esquema de la PresentaciPresentacióónn

1.1. Perspectivas mundiales y estadounidensesPerspectivas mundiales y estadounidenses
2.2. AmAméérica Latina y el Caribe (ALC)rica Latina y el Caribe (ALC)

A.A. Perspectivas y orientaciPerspectivas y orientacióón de la poln de la políítica econtica econóómicamica
B.B. Riesgos externos sobre las perspectivas regionalesRiesgos externos sobre las perspectivas regionales

3.3. Retos para la polRetos para la políítica econtica econóómica de ALCmica de ALC
4.4. La evoluciLa evolucióón del papel del FMIn del papel del FMI



El principal reto para AmEl principal reto para Améérica Latina hoy es lograr un rica Latina hoy es lograr un 
aumento sostenido de la inversiaumento sostenido de la inversióón y la productividadn y la productividad
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Afianzar la estabilidad macroeconAfianzar la estabilidad macroeconóómicamica
Promover la equidad y reducir la pobrezaPromover la equidad y reducir la pobreza
Eliminar las barreras estructurales al crecimientoEliminar las barreras estructurales al crecimiento
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Para Para hacerlehacerle frentefrente a a eseese retoreto se se necesitannecesitan polpolííticasticas
queque afiancenafiancen y y amplifiquenamplifiquen los los logroslogros recientesrecientes

Retos para la política económica

Idea fundamentalIdea fundamental
Las Las polpolííticasticas queque permitirpermitirííanan alcanzaralcanzar esosesos objetivosobjetivos

se se complementancomplementan
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ReducirReducir mmááss la la deudadeuda ppúúblicablica
CConontetenneerr el el ggaastosto ppúúblicoblico yy mmeejjoorraarr susu ffooccaalliizzaacicióónn
FlexibilizarFlexibilizar el el presupuestopresupuesto
AmpliarAmpliar la base la base tributariatributaria del del ingresoingreso
ProfundizarProfundizar la la credibilidadcredibilidad de de laslas institucionesinstituciones
monetariasmonetarias y y laslas reformasreformas del del sistemasistema financierofinanciero
VigilarVigilar la la rráápidapida expansiexpansióónn del del crcrééditodito

Para reducir las primas por riesgo y estimular la inversiPara reducir las primas por riesgo y estimular la inversióón, n, 
hay que afianzar la estabilidad macroeconhay que afianzar la estabilidad macroeconóómica recientemica reciente

Esto requiere:

Retos para la política económica



A pesar de que se proyecta una caA pesar de que se proyecta una caíída en la deuda da en la deuda 
ppúública, blica, ééstasta sigue siendo elevadasigue siendo elevada
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Retos para la política económica

A R G B R A C HL C OL M EX PER V EN A LC
0

25

50

75

100

2004 2005 2006

Deuda pública total
(Porcentaje del PIB)

P ro medio  de A LC  en 1996

2 0 0 4 : 13 2 %



Sin embargo, el aumento del gasto primario se ha Sin embargo, el aumento del gasto primario se ha 
acelerado...acelerado...
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Retos para la política económica
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... ya que la orientaci... ya que la orientacióón fiscal en muchos pan fiscal en muchos paííses se estses se estáá
volviendo expansionistavolviendo expansionista
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Presupuestos mPresupuestos máás flexibles ayudars flexibles ayudaríían a que la polan a que la políítica fiscal tica fiscal 
pudiera responder mejor a los choques y a mejorar la pudiera responder mejor a los choques y a mejorar la 
eficiencia del gastoeficiencia del gasto
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Bases tributarias mBases tributarias máás amplias y una mayor recaudacis amplias y una mayor recaudacióón n 
podrpodríían abrirle margen a man abrirle margen a máás inversis inversióón pn púúblicablica
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Instituciones monetarias y financieras sInstituciones monetarias y financieras sóólidas lidas contribucontribuyyen en 
a a alcanzaralcanzar tasastasas de interde interéés s rrealeseales bajbajaas y s y establesestables
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HabrHabráá que vigilar de cerca la rque vigilar de cerca la ráápida expansipida expansióón del crn del créédito dito 
interno, la cual se origina a partir de niveles bajos interno, la cual se origina a partir de niveles bajos 
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La reducciLa reduccióón de la desigualdad promovern de la desigualdad promoveríía el crecimiento y la a el crecimiento y la 
estabilidad macroeconestabilidad macroeconóómica...mica...
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Reforma tributaria Reforma tributaria 
ReasignaciReasignacióón del gasto n del gasto 
ppúúblicoblico
FlexibilizaciFlexibilizacióón del n del 
presupuestopresupuesto
Reforma de los servicios Reforma de los servicios 
ppúúblicos y del mercado blicos y del mercado 
laboral y del crlaboral y del crééditodito

PosiblesPosibles herramientasherramientas::

...y el ...y el afianzamientoafianzamiento de la de la estabilidadestabilidad macroeconmacroeconóómicamica a a 
susu vezvez fomentarfomentarííaa la la igualdadigualdad
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Aunque algunos obstAunque algunos obstááculos al crecimiento son especculos al crecimiento son especííffiiccoos a s a 
cada pacada paííss, los pa, los paííses latinoamericanos tienen problemas ses latinoamericanos tienen problemas 
comunescomunes
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Esquema de la Esquema de la PresentaciPresentacióónn

1.1. Perspectivas mundiales y estadounidensesPerspectivas mundiales y estadounidenses
2.2. AmAméérica Latina y el Caribe (ALC)rica Latina y el Caribe (ALC)

A.A. Perspectivas y orientaciPerspectivas y orientacióón de la poln de la políítica econtica econóómicamica
B.B. Riesgos externos sobre las perspectivas regionalesRiesgos externos sobre las perspectivas regionales

3.3. Retos para la polRetos para la políítica econtica econóómica de ALCmica de ALC
4.4. La evoluciLa evolucióón del papel del FMIn del papel del FMI



El papel del FMI en la regiEl papel del FMI en la regióón estn estáá evolucionandoevolucionando

La necesidad de respaldo financiero directo La necesidad de respaldo financiero directo 
ha disminuidoha disminuido
El FMI estEl FMI estáá reorientando su labor de acuerdo reorientando su labor de acuerdo 
con las necesidades de los pacon las necesidades de los paíísesses
El papel del FMI se estEl papel del FMI se estáá transformandotransformando

oo Mejor seguimiento  de la Mejor seguimiento  de la politicapolitica econeconóómiamia global global 
y de los pay de los paííses individuales.ses individuales.

oo Mejores instrumentos crediticiosMejores instrumentos crediticios
oo Mejor gobernabilidadMejor gobernabilidad
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