CAPITULO I: El contexto econdmico internacional

EL CONTEXTO ECONOMICO INTERNACIONAL

1.1 El panorama internacional

Durante 1999, el crecimiento econdmico a nivel mundial de 3.3% superd al registrado en
1998 de 2.5%; sin embargo, la evolucion econdmica fue bastante dispar entre las distin-
tas regiones, observandose una mayor expansion en los paises desarrollados, asi como
del sudeste asiatico y un estancamiento en América Latina, debido basicamente a una
mayor percepcion de riesgo en los mercados emergentes como consecuencia de los
desequilibrios financieros registrados en los dltimos afios, entre ellos la crisis del sudeste
asiatico y en el Brasil.

Los paises desarrollados experimentaron en 1999 un crecimiento econdémico de 3.1%,
esperandose una variacion de 3.6% para el afio 2000, debido principalmente al fortaleci-
miento de la demanda interna y un fuerte repunte de la inversion. Estas economias con-
tinuaron registrando niveles bajos de inflacion, que se reflejaron en un crecimiento de
los precios de 1.4%, no obstante para el afio 2000 se estima un leve incremento, con
proyecciones del 1.9%.

El crecimiento economico de los paises en desarrollo fue de 3.8% en 1999,
proyectdndose una variacion de 5.4% para el afio 2000. Sin embargo, las condiciones
econdmicas son bastante disimiles entre los miembros de este grupo. Asi, los paises
asiaticos registraron un crecimiento de 6% en 1999, con estimaciones del 6.2% para el
afio 2000, mientras que en América Latina, tales porcentajes son de 0.1% y 4%,
respectivamente. De acuerdo con la CEPAL, la situacion adversa que viene atravesando
la regidn desde finales de 1997, se vio agudizada por el impacto de la crisis financiera
internacional, traducido en la fuerte contraccion de los flujos de capital y en descensos
de las relaciones de intercambio. En relacion a la evolucion del ritmo de crecimiento de
los precios, durante 1999 los paises en desarrollo registraron una inflacién de 6.5%,
estimandose una desacelaracion al 5.7% para el afio 2000.

Los paises en transicion?, revirtieron durante 1999 la variacion negativa de la actividad
econdmica observada durante 1998, alcanzando una tasa de crecimiento de 2.4%, que
de acuerdo a estimaciones llegaria a 2.6% en el afio 2000. En términos de inflacidn, estas
economias presentaron un dramatico repunte del ritmo de crecimiento de los precios,
que paso de 22% en 1998 a 44% en 1999, si bien se estima un descenso para el afio 2000
a 20%.

1 En estos se incluyen los paises pertenecientes a la ex Unién Soviética.
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1.2 Evolucidn reciente y perspectivas de los paises de la OCDE

La economia norteamericana continud con el fuerte ritmo de expansion econdmica,
observado desde 1997 y que se reflejé en un crecimiento del producto de 4.2% en 1999.
Se estima que esta tendencia continuara en el 2000, con una proyeccion de crecimiento
del 4.4%. Tal ritmo de actividad respondié basicamente al fortalecimiento de la deman-
da doméstica (5.1%), que se reflejé en un mayor déficit en cuenta corriente. En efecto,
junto al Reino Unido, esta economia mantuvo un persistente déficit en cuenta corriente
(3.7% del PIB en 1999, 4.3% en el 2000), contrastando con los resultados observados en
los otros paises desarrollados como Japon, Francia y Alemania.

Cuadro No. 1
PRODUCCION MUNDIAL
Tasa de variacion anual 1997-2000
1997 1998 1999 2000p

Producto mundial 4.2 25 3.3 472
Paises avanzados 3.2 2.2 3.1 36
Estados Unidos 3.9 39 4.2 44
Alemania 18 2.3 15 2.8
Japon 14 -2.8 0.3 0.9
Francia 2.3 3.2 2.7 35
Italia 15 1.3 14 2.7
Reino Unido 35 2.2 2.0 3.0
Canada 40 31 42 3.7
Regiones en desarrollo 5.8 3.2 3.8 54
Africa 3.1 3.1 2.3 4.4
Asia 6.6 3.8 6.0 6.2
Oriente Medio y Europa 4.5 2.7 0.7 4.6
Hemisferio Occidental 53 2.1 0.1 40
Paises en transicion 2.2 -0.7 24 2.6

(p) proyeccion.
FUENTE: FMI, World Economic Outlook, abril 2000.
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Por su parte, Japdn continu6 en la fase recesiva del ciclo econdmico. Si bien el primer
semestre de 1999 reflejo cierta recuperacion, durante el segundo semestre esta tendencia
se revirtio6 como consecuencia del menor nivel de inversion publica y un decreciente
gasto de consumo privado. Asi, durante 1999 la economia registré un nivel de crecimien-
to bajo de 0.3%, estimandose una ligera recuperacion de 0.9% para el afio 2000.

Uno de los indicadores que contrasta con el resto de economias desarrolladas es el eleva-
do nivel de ahorro, que en Japon, alcanzé el 10% como porcentaje del PIB durante 1999,
mientras que en Estados Unidos este indicador fue de —5%. Tal propension al ahorro,
que se espera mantenga la misma tendencia durante el afio 2000, explica el descenso en
el nivel de consumo en la economia japonesa.

En cuanto a la inflacion, durante 1999 el Japon registré una tasa negativa del 0.3% que
refleja el estado de estancamiento econdmico. Para el afio 2000 se estima una ligera
variacion positiva de 0.1%.

Cuadro No. 2
INFLACION
Tasas de variacion anual 1997-2000
1997 1998 1999 2000p

Paises avanzados 2.1 15 14 1.9
Estados Unidos 2.3 1.6 2.2 2.5
Japon 17 0.6 -0.3 0.1
Alemania 15 0.6 0.7 1.2
Francia 13 0.7 0.6 1.3
Italia 1.7 1.7 1.7 2.2
Reino Unido 2.8 2.7 2.3 2.0
Canada 14 1.0 1.7 2.1
Regiones en desarrollo 9.2 10.1 6.5 5.7
Africa 111 9.2 11.0 9.6
Asia 4.8 7.6 25 2.6
Medio Oriente y Europa 23.1 26.0 20.3 16.2
Hemisferio Occidental 13.2 9.8 8.8 7.7
Paises en transicion 28.2 22.0 44.0 20.0

(p) proyeccion.
FUENTE: FMI, World Economic Outlook, abril 2000.
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Los paises del area del Euro mostraron notable solidez en términos de crecimiento,
reflejando mayor confianza por parte de los agentes en las actividades de consumo e
inversion. El crecimiento econémico de 2.3% registrado en 1999 podria alcanzar el 3.2%
durante el 2000.

En abril de 1999, el Banco Central Europeo bajo en ¥z punto la tasa de interés con el fin
de contrarrestar los efectos negativos de una menor demanda por parte de los paises
asiaticos y su consecuente impacto en las exportaciones. A partir de noviembre tal poli-
tica fue revertida en un contexto de crecimiento econdmico, ajustandose las tasas de
interés hacia los niveles de inicios de afo.

En el Reino Unido la expansion econdmica continud, con un crecimiento del producto
de 2% durante 1999, resultado de un repunte importante del consumo interno asi como
de los elevados precios registrados en el mercado de activos; para el afio 2000 se espera
un crecimiento de 3%. La mencionada recuperacion econémica se acompafié de una
mayor generacion de empleo, mientras que en términos de inflacion, durante 1999 esta
economia registré un porcentaje de 2.3%, estimandose un descenso al 2% para el afio
2000.

1.3 América Latinay el Caribe.

En Ameérica Latinay el Caribe, por segundo afio consecutivo la crisis financiera inter-
nacional influencidé de manera determinante en el desempefio econdmico de la region, a
través del brusco declive de las entradas de capital y de la persistente caida de los precios
de los productos basicos, con excepcion del petroleo.

Si bien las cifras respecto al crecimiento econémico experimentado durante 1999, difie-
ren ligeramente? hay una percepcion generalizada del fuerte estancamiento, registrado
en la region. La ausencia de crecimiento econdémico impact6 desfavorablemente en el
mercado laboral, la tasa de desempleo aumenté del 8.0% al 8.7% entre 1998 y 1999,
constituyéndose en la mas alta de la decada.

En el frente externo se registré un menor déficit en la cuenta corriente por un monto de
US$ 56.000 millones, equivalente al 3.2% del PIB, resultado de la disminucién en el
déficit comercial, determinado por un aumento en las exportaciones y por una reduccion
de las importaciones, que cayeron debido al bajo nivel de la actividad econémica.

El incremento en el valor de las exportaciones regionales se explica por la participacion
de México, pues al excluir este pais, el monto correspondiente mas bien disminuyé en
3%. Este descenso obedecio tanto a la baja de precios, sobre todo de los bienes agricolas

2 De acuerdo al Fondo Monetario Internacional el crecimiento econdmico en América Latina
durante 1999 habria sido de 0.1%, mientras que de acuerdo a la CEPAL, habria sido nulo.
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(café, soya, algoddn, trigo, etc.) y de materias primas industriales (fertilizantes, acero),
como a la menor actividad y demanda de los paises de la region.

Por su parte, las importaciones de la region registraron la primera caida en los dltimos 15
afios, observandose una variacién negativa del 4%, como consecuencia basicamente de
una fuerte contraccion de la demanda internay de los elevados niveles de devaluacion en
las economias.

Cuadro No. 3
AMERICA LATINAY EL CARIBE:
PRINCIPALES INDICADORES ECONOMICOS
Tasas de variacion anual

1997 1998 1999
Producto Interno Bruto 54 2.1 0.0
Producto Interno Bruto por habitante 3.7 0.4 -1.6
Precios al Consumidor 104 10.3 9.6
Relacion de precios del intercambio de bienes 2.2 -5.3 0.7
Exportaciones de bienes FOB; tasa de variacion
del indice de quantum 13.9 7.8 6.2
Importaciones de bienes FOB; tasa de variacion
del indice de quantum 26.4 9.8 -2.5

FUENTE: CEPAL

La persistencia de la restriccion financiera externa influyé para que en 1999 el ingreso de
capitales a la region vuelva a contraerse a un nivel de US$ 43.500* millones, monto
claramente inferior al de 1998 y que representa algo mas de la mitad del correspondiente
a1997. En todo caso, al igual que el bienio anterior, una buena parte del financiamiento
externo estuvo conformado por la inversion extranjera directa. Adicionalmente, la deuda
externa se incremento levemente en apenas 0.5%.

Por su parte, la tasa de inflacion regional se mantuvo en algo menos del 10%. En 17 de
los 22 paises considerados alcanz6 el nivel de un digito, y en la mayoria de ellos declin6
0 se mantuvo baja, lo que constituye uno de los mayores logros de la region en la presen-
te década.

3 Cepal, Balance Preliminar de las economias de América Latina y el Caribe, diciembre 1999.
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Segln la CEPAL, la conduccidn de la politica macroeconémica se vio marcada por va-
rios contrastes, como el aumento del déficit fiscal originado en una expansién del gasto
para compensar parcialmente el declive de la demanda interna privada, austeridad en la
politica monetaria durante el primer semestre y flexibilizacién en la conduccion de la
politica cambiaria.

Frente al panorama recesivo de la regién, y con ingresos fiscales mermados, el déficit del
sector publico no financiero ascendio a 3.2% del PIB, el nivel més alto de la década En
este contexto, la politica fiscal privilegio la preservacion de los programas de inversion
publica y de gastos en el area social.

Los acontecimientos registrados en el sector externo desde el afio anterior, en especial la
restriccion al acceso a los mercados de capitales, determinaron la direccion de la politica
monetaria, iniciindose 1999 con signos de gran austeridad en la mayoria de paises, que
fue flexibilizandose a mediados del afio a causa de la mayor estabilidad en los mercados
financieros internacionales, y de la persistente tendencia recesiva en varios paises, junto
a un deterioro de su situacion financiera interna.

Por otro lado, el cuadro recesivo de la region aunado a las altas tasas de interés real
redujeron la demanda de nuevo crédito. Adicionalmente, la mayoria de paises experi-
mentaron trastornos en el sector financiero que aumentaron la aversion al riesgo del
sector bancario.

El manejo de la politica cambiaria se flexibilizé durante 1999. En efecto, tres paises de la
region* abandonaron el esquema de bandas, adoptando sistemas de flotacién. En el de-
bate sobre los sistemas cambiarios predomind el consenso de que, con excepciones, las
condiciones regionales e internacionales actuales requerian mayor flexibilidad, sin em-
bargo, la flotacién contempl6 grados variados de intervencion.

4 Brasil, Colombia, Ecuador.



