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RESUMEN (ABSTRACT)

El escenario econdmico mundial ha repercutido de manera especial en América Latina, el
crecimiento y la inflacion son indicadores que los Bancos centrales y gobiernos de Brasil,

Chile, Colombia y Peru se esfuerzan por mantenerlos a raya.

Los antecedentes de bajo crecimiento sostenido hace trimestres y la inflacion fuera de
rango meta estan mermando la confianza de los inversionistas para lograr una recuperacion,
el fantasma de la recesion estd presente pero aun no esté instalada en ninguno de los paises
antes mencionados, mas bien se esta viviendo un ciclo largo, que sigue a una etapa

expansiva importante como lo han sido los ltimos afios de explosivo consumo de China.

El panorama para este ultimo trimestre sigue la linea del bajo crecimiento, que se
prolongard para el 2017, con crecimientos menores a los esperados por los gobiernos, la
inflacion de Chile y Perti van a mantenerse en el rango meta, y los de Brasil y Colombia
seguiran la tendencia de acercarse a sus bandas respectivamente. El panorama econdmico
es flojo, la recuperacion llegard a paso lento, pero llegard para instalarse nuevamente en

América Latina.



INTRODUCCION

La economia mundial es cada vez mas global, mas conectada y mas rdpida, reaccionaria
ante los mas minimos eventos que suceden a través del orbe, las crisis financieras de antafio
no son comparables con las sucedidas actualmente, en el siglo pasado pasaban meses antes
de reaccionar a un evento en otro continente, ahora bastan unos clics y unos segundos para

generar una onda especulativa y la reaccion de los mercados a través del mundo.

En el mundo siempre hubo un gigante, cuna de grandes inventos, de grandes obras de
arquitectura que incluso se ven desde la luna, este gigante que hace unos afios viene
despertando de un letargo de decenios, adaptandose al mundo actual, a la forma en que se
mueven los mercados, como se hacen los negocios, como crear nuevamente, ese gigante

llamado China, el pais mas poblado del mundo.

China es el gran exportador del mundo principalmente en tecnologia, su economia viene a
una tasa de crecimiento imparable desde el afio 2000 y es el primer destino de las
exportaciones de una gran cantidad de paises a través del mundo y de América Latina no es
la excepcidn, Brasil, Chile, Perd y Uruguay son los grandes proveedores del gigante

asiatico.

El frenazo que estd sufriendo la economia China es mayor al esperado, por lo que cabe
preguntarse ;Como se comportaran las economias de los grandes exportadores de China?
(Como enfrentard América Latina este nuevo escenario? ;Cudles son las variables

econdmicas mas afectadas y que haran los gobiernos centrales para subsanarlas?.



Este escenario actual nos lleva a mirar América Latina y su comportamiento de forma mas
detallada, se necesita saber cuales son los paises mas importantes en este continente, los
mas productivos y en franco crecimiento. Es necesario conocerlos mas, saber un poco mas
de su entono y su historia econdmica, su PIB, su productividad, sus gobiernos, que ha sido
de sus variables econémicas como la inflacion y el desempleo a través del tiempo, como se

proyectan para este 2016 y para el futuro.

Estados Unidos es otro pais del que dependen muchas economias exportadoras de América
Latina, México es el gran ejemplo de ello, pero en menor medida en América del sur hay

una dependencia hacia estas dos grandes economias.

De gran interés sera el andlisis de la productividad en estos paises, como ha sido en los
ultimos 2 trimestres de 2016 y que panorama se espera para este 2017, la inflacion de estos
paises podra mantenerse controlada con valores de politica monetaria dictada por sus
respectivos Bancos Centrales. Hay que analizar el pasado para poder interpretar mejor los
antecedentes presentes y descifrar el futuro, y que camino deben tomar los paises de
América Latina, en especial los mas importantes de América del Sur que cuentan con

informacion real y digna de andlisis como Brasil, Chile, Colombia y Pert.



ANTECEDENTES

La economia mundial estd convulsionada por una serie de factores politico-sociales y
religiosos. La compleja situacion social en Francia, atentados terroristas en Asia y Europa,
la segmentacion religiosa y racial provocada por una mal llamada “Guerra Santa”, la
emigracion de Asia a Europa, las restricciones a estos fenomenos, la delicada situacion de
la comunidad europea, intentos de golpes de estado, paises con regimenes politicos

autoritarios, entre muchos mas.

Desde tiempos inmemorables estos fendmenos vienen afectando nuestra vida diaria, han
provocado grandes cambios en nuestra cultura, cambios en el mapa y hasta nuestra forma
de pensar y enfrentarnos al futuro. A medida que fuimos evolucionando en nuestra historia
se pensaba que dichos fendmenos no volverian a suceder mas, pero se repiten una y otra

vez en Asia, Europa, América y en menor parte en Oceania.

Estos fendbmenos que antafio eran de repercusiones mas lentas en América del sur y hasta
veces nulos. En la actualidad en la era de las comunicaciones y la internet estos fenomenos
tiene efectos inmediatos; basta recordar la caida de las bolsas en el mundo, con la votacion

de salida de la comunidad europea por parte de Gran Bretafa, Brexit.

Tal como lo mencionamos anteriormente las repercusiones de hechos acaecidos en
cualquier parte del mundo impactan directamente y de forma casi inmediata a las

economias mundiales tanto en América, Europa como en Asia.



El caso de América del Sur, donde actualmente paises como Argentina, Colombia, Bolivia
y Brasil viven momentos econdmico-sociales complejos, sus economias se ven decaidas e
inactivas por causas derivadas por hechos internacionales, pero también en gran parte por
situaciones locales de inestabilidad social y hasta con los paises vecinos en conflictos

limitrofes.

Estos fendomenos locales e internacionales de distinta connotacion estan influyendo en las
economias y estan llevando a una inestabilidad regional contagiando a paises como Chile,
Uruguay y Peru, cuyos crecimientos e inflaciones no estan en los rangos de los paises antes

mencionados, pero que si han seguido la tendencia local.

Es por lo anterior que los gobiernos y sus bancos centrales estdn en planes de enfrentar de
manera eficiente y certera la desaceleracion econdémica y la baja en el PIB, asi como la

inflacion que se escapa de los objetivos planteados de la politica monetaria.

10



OBJETIVOS GENERAL

Buscar evidencias que permitan dilucidar y entender el escenario econdmico actual en

América del Sur.

OBJETIVOS ESPECIFICOS

* Entender las causas del proceso inflacionario actual en Latinoamérica.
* Interpretar las variables macroecondmicas con el fin de dilucidar si Chile esta Ad-

Portas de una recesion.
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HIPOTESIS

El actual escenario economico mundial y particularmente en América del Sur nos lleva a
indicar que nos encontramos en una franca contraccion econdmica y los esfuerzos de las

politicas econdmicas de los paises estdn enfocadas de evitar a una recesion.
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METODOLOGIA DE LA INVESTIGACION

Esta investigacion se basard en un método de andlisis-sintesis, dada las caracteristicas del
estudio. La decision de adoptarlo es porque se pretende analizar los antecedentes de forma

individual, para después reunirnos y estudiarlos en conjunto.

Metodologia Analisis-Sintesis

Etapa de analisis:

Esta fase pasa por un proceso cognitivo donde la realidad es descompuesta en unidades mas

pequefias y simples para una mejor comprension.

La economia internacional esta llena de hechos que la van construyendo, es por ello que se
analizara la situacion actual mundial, indicadores de crecimiento global, de inflacién, de
desempleo, y otras que se vayan considerando atingentes al estudio. Se recurrird a paginas
consolidadas en bases de datos fidedignas como los son el Banco Mundial, el fondo
monetario internacional. También se considerardn reportajes de revistas especializadas,
columnas de prensa especializada, nacional e internacional, lo anterior como una fuente
mas cualitativa donde los pareceres y opiniones vertidas van entregado un escenario que

puede complementar los datos duros.

Con lo anterior descrito se tomaran fuentes de datos que serdn cuantificados; pero también
se incluira esa parte cualitativa que muchas veces logra enriquecer y dar una estructura mas

plastica a la fase siguiente que es la sintesis.

13



Etapa de Sintesis:

La etapa de sintesis tomara los fendémenos cuantificados en la fase de andlisis y observara
como estos de forma individual van desencadenando hechos que irdn afectando el acontecer
econdmico. Las bases de datos obtenidas se trabajaran, ordenaran, se generara una logica
conjugando datos cualitativos generando graficos que permitan interpretacion de datos y
conclusiones. En este proceso también habrd un ordenamiento de los fendémenos
evidenciados en la etapa de anélisis, este se efectuarda mediante un ordenamiento de la
informacion para poder llegar a detalles certeros y detallados que permitan una explicacién

cuantitativa de la informacion generada.

La plataforma usada en las bases de datos serda Excel, donde se generaran graficos
interpretativos, con respaldo bibliografico que nos guie hacia conclusiones coherentes y
reales de la situacion actual, orientado a buscar el cumplimiento de los objetivos y la

ratificacion de nuestra hipotesis planteada.

Cabe mencionar que se barajé usar un método objetivo-subjetivo en una segunda fase en
complemento a la estrategia mencionada anteriormente por su orientacion critica respecto
de lo que realmente existe del objeto real, donde los fendmenos tangibles, medibles y reales
son aquellos de enfoque no asi los de caracter subjetivo. Pero ahondando en ello es que
saltan las primeras dudas respecto de que es lo subjetivo en la situacion social y economica
en un continente, si lo anterior no es comprobable tangiblemente queda de lado?. Se creyo
prudente mencionar ésta discusion en el ambito de la metodologia de la investigacion y

desarrollo de este proyecto.
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MARCO TEORICO

Cuantas décadas se viene hablando del ciclo econdmico, cuantas teorias se han planteado,
de que formas los diferentes sistemas econdmicos han tratado de resaltar etapas de éste y
aminorar otras; pero finalmente tal como dice su nombre es un “ciclo”. La RAE puede
ayudarnos a entender de manera simple un concepto que conlleva tanta complejidad

actualmente con un par de definiciones muy asertivas:

, . . . , , . 1
1. Periodo de tiempo que incluye una serie de fendmenos caracteristicos.

. . , . . 2
2. Conjunto de una serie de fendmenos u operaciones que se repiten ordenadamente.

Ambas definiciones coinciden en la serie de fendmenos que conlleva un ciclo, una
menciona el ordenamiento y la otra de periodo de tiempo. Pero al adosarle el sustantivo
“economico”, adonde se llega. Tenemos un sinfin de definiciones para explicar lo que es un
ciclo econdmico, pero debo destacar algunas que son muy clarificadoras, como por ejemplo
la de John Maynard Keynes, quien defini6 en su libro Teoria general de la ocupacion, el
interés y el dinero como “los ciclos econémicos son inevitables, pues son el resultado del
cambio ciclico en la eficiencia marginal del capital™ . Para Wesley Clair Mitchell “Los
ciclos econémicos son fendmenos especificos de las economias basadas en el dinero y la
actividad comercial, en las que la actividad econdmica estd organizada mediante empresas

que buscan maximizar sus beneficios.

1 .o . . ~ Co.,
Diccionario Real academia de la lengua espaiiola - Definicion

) .o . . ~ Co.,
Diccionario Real academia de la lengua espaiiola - Definicion

3 ) -, o .
John Maynard Keynes -Teoria general de la ocupacion, el interés y el dinero
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Todo lo que afecta a la economia, desde las lluvias hasta la politica, ejerce su influencia

afectando al factor bésico: el lucro®.

Las definiciones anteriores llevan a definir de forma personal al ciclo econdémico como
“etapas de la actividad econdmica con caracteristicas marcadas que se repiten a través del
tiempo”. Cabe en el marco de este estudio describir brevemente las etapas de un ciclo

economico. Esta son:

1. Contraccion, en la cual la actividad econdmica disminuye, provocando una baja en
la venta y produccion, donde potencialmente se llega a la desvinculacion de
trabajadores aumentando el desempleo.

2. Recesion, donde se llega a un estancamiento de la produccion, donde se llega
inevitablemente al aumento del desempleo.

3. Expansion, periodo en el cual se ve un incremento en la produccion y un aumento
en las ventas. En resumen la economia comienza a crecer.

4. Auge, etapa en la cual se llega a situaciones cercanas al pleno empleo.

Ya en la descripcion anterior se asoman conceptos como actividad econdmica, crecimiento,
desaceleracion e intrinsecamente a los términos inflacion y Producto Interno Bruto-PIB.

Pero que significan estos términos en la actualidad.

Segun el ministerio de Hacienda de Chile inflacion es el Aumento (porcentual) del nivel de
precios de una economia, Producto Interno Bruto es el valor total de los bienes y servicios

producidos en el territorio de un pais en un periodo determinado, libre de duplicaciones.

* Wesley Clair Mitchell, Business Cycles and Unemployment
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Se puede obtener mediante la diferencia entre el valor bruto de produccion y los bienes y
servicios consumidos durante el propio proceso productivo, a precios comprador (consumo
intermedio). Esta variable se puede obtener también en términos netos al deducirle al PIB el
valor agregado y el consumo de capital fijo de los bienes de capital utilizados en la

produccion. °

La economia mundial estd regida y regulada por muchos de los factores y antecedentes
entregados anteriormente. Pero que sucede en los distintos continentes? Hay matices en sus
economias o sus sistemas econdémicos locales? Porque unas economias son mas exitosas

que otras.

América latina esta compuesta por veinte paises, que son Argentina, Bolivia, Brasil, Chile,
Colombia, Costa Rica, Cuba, Ecuador, El Salvador, Guatemala, Haiti, Honduras, México,
Nicaragua, Panama, Paraguay, Peru Republica Dominicana, Uruguay y Venezuela. Todos
estos paises forman un variopinto continente con un factor comun, ninguno es pais
desarrollado, algunos si en vias de desarrollo hace afios, otros en vias de dejar la pobreza,
otros sin un norte claro. Es un grupo de paises con una historia comun de dictaduras, golpes
de estado, gobiernos ineficientes, con inventos monetarios, corrupcion, caudillismo, guerras
locales, terrorismo y un sinfin de flagelos historico sociales que llevan finalmente a tener

una historia econdmica accidentada.

De un tiempo a esta parte hemos tenido paises que se han destacado por sus economias
emergentes, estabilidad politica, tratados de libre comercio e ingreso a organizaciones
internacionales como la OCDE. Paises como Chile, México, Colombia, Brasil y
ultimamente Pertl han comenzado a tener indicadores por sobre la media del resto de los

paises de américa latina.

> Ministerio de Hacienda de Chile, http://www.hacienda.cl/glosario
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Cabe preguntarse porque un continente tan dispar, si culturalmente no difieren mucho unos
paises de otros, la barrera idiomatica no existe, pues son solo 2 idiomas los predominantes,
el espafiol y el portugués con cerca del 97% de presencia. Respecto de su superficie
América latina representa cerca del 14% de territorio del planeta, con una diversidad
geografica muy alta, presencia de casi todos los climas existentes en el mundo y recursos

naturales abundantes .

Las economias latinoamericanas se sustentan principalmente en la extraccion de recursos

naturales, principalmente mineria, petrolifera y agricola.

De acuerdo a datos del Banco Mundial al comparar el porcentaje de exportacion de
mercancias por tipo respecto del total exportado en millones de ddlares de los continentes,

excepto Africa, nos encontramos con lo siguiente:

1% total de exportacion de Mineria

15

11

w O N ©

—_

uub d

-1~ EastAsia & Europe & Latin America North America South Asia
Pacific Central Asia & Caribbean

Figura 1. Porcentaje total de exportacion en mineria afio 2014 por continentes.”

% Banco Mundial-Bases de datos exportaciones
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A simple vista se puede inferir que Latinoamérica cuadriplica las exportaciones de mineria,
siendo el gran proveedor mundial de productos provenientes de la mineria. Con la
exportacion de combustibles la situacion no se repite pero es mas pareja estando Sur Asia
con un 17,6% de sus exportaciones, América del Norte 15,1%, Europa 13% y América

Latina un 12,8%, mas atras Asia Pacifico con un 7,7% de sus exportaciones totales.

1% total de exportacion de Combustibles

20 -
18 -
16
14
12

onNn Mo
1

EastAsia & Europe & Latin America North America South Asia
Pacific Central Asia & Caribbean

Figura 2. Porcentaje total de exportacién de combustibles afio 2014 por continentes.’

7 Banco Mundial-Bases de datos exportaciones
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1% total de exportaciéon de Agricultura

2,5

1,5

0,5

O —— —
East Asia & Europe & Latin AmericaNorth America South Asia
Pacific Central Asia & Caribbean

Figura 3. Porcentaje total de exportacion en agricultura afio 2014 por continentes.®

En exportaciones de agricultura existen 2 grandes continentes predominantes América del

Norte con un 2,7% y América Latina con un 2,3% del total de sus exportaciones.

Lo anterior nos lleva a ratificar lo antes mencionado, el perfil exportador de materias

primas de América Latina y su dependencia economica de ellos.

Si nos adentramos en América Latina y efectuamos un comparativo de los paises mas
fuertes de exportacion en mineria nos vamos a encontrar con dos grandes exportadores
Chile con cerca de un 60% y Pert bordeando el 50% de las exportaciones totales por parte
de estos dos paises, muy por lejos sigue Bolivia con solo un 20% del total de sus

exportaciones.

¥ Banco Mundial-Bases de datos exportaciones
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k1 % of total mineria
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Figura 4. Porcentaje total de exportacion de mineria afio 2014 en América Latina.’

Si analizamos el comportamiento en la exportacion de combustibles nos encontramos con

tres grandes exportadores, Colombia con cerca del 70%, Bolivia cerca del 60% y Ecuador

con cerca del 50% de sus exportaciones.

i % of total combustibles
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Figura 5. Porcentaje total de exportacién de combustibles afio 2014 en América Latina."

? Banco Mundial-Bases de datos exportaciones
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Qué sucede con la agricultura?. Al afio 2014 el porcentaje de las exportaciones de los paises
de América Latina se mantuvo con muchos participantes sin grandes exportadores de este
tipo de productos. La media de las exportaciones de productos agricolas en América Latina

bordea el 3% respecto del total.

% of total agricultura
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Figura 6. Porcentaje total de exportacion de agricultura afio 2014 en América Latina."'

Pero que tamafio tienen los paises en materias de exportaciones totales? Nos encontramos
con un Unico y gran exportador en América Latina que es México con casi U$400.000.000
muy por lejos del siguiente exportador del continente Brasil con U$225.000.000, ambos en
el afio 2014. Muy por detrds les siguen Chile, Argentina, Colombia y Pert con

U$75.000.000, U$68.000.000, U$54.000.000 y U$39.000.000 respectivamente.

' Banco Mundial-Bases de datos exportaciones
"' Banco Mundial-Bases de datos exportaciones
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Graficamente se observa la supremacia de México por sobre el resto de los paises de
América Latina “México el gran exportador de América Latina”, pero si bien es una
realidad hay antecedentes que debemos tener en cuenta para seguir comparando las

economias latinoamericanas, y comenzaremos con el Producto Interno Bruto, en adelante

PIB.

¥ Merchandise exports $ millions
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. ‘§®

Figura 7 Exportaciones pais, afio 2014 en América Latina.'?

Ha quedado demostrado que América Latina es un continente netamente exportador de
materias primas, donde principalmente se destacan un puiado de paises y materias primas
de exportacion. Pero cuanto ingresa a estos paises por concepto de produccion interna?.

Para contestar a ello se muestra una figura donde se evidencia de mejor manera la

12 Banco Mundial-Bases de datos exportaciones
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produccion de “dinero” por parte de américa latina, donde nuevamente se vuelven a repetir

los mismos paises que en las variables anteriores.

4"PIB 2015 en U$"
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Figura 8. PIB en dolares pais afio 2015 en América Latina."

Nuevamente nos encontramos con Brasil y México como los grandes productores de
ameérica latina; pero como podemos demostrar el bienestar del pais en cuestion y suavizar el
PIB con las poblacion de cada pais?, porque es injusto comparar Brasil que tiene mas de
200 millones de habitantes y su produccion interna con Chile que no sobrepasa los 18
millones o México con cerca de 120 millones de habitantes con Pertu que estd cerca de los

31 millones.

Para poder evidenciar lo anterior es que se usara el PIB per capita que no es mas que el PIB

dividido por el nimero de habitantes de cada pais.

13 Banco Mundial-Bases de datos PIB
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u PIB per capita 2014
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Figura 9. PIB per capita PPA en dolares pais afio 2014 en América Latina."*

Podemos evidenciar el PIB mas atenuado con maximos cerca de los U$23.000, con una

américa central mas bien cerca de los U$8.000 y un promedio América Latina cerca de los
U$15.000.

Se ha analizado América Latina desde el punto de vista econdémico, que producen sus
paises, quienes son los con mayor bienestar, cuales son las economias mas grandes y las de
menor tamafio, cuanto producen y sus ingresos; pero es necesario saber cual es el

crecimiento de cada una de ellas para evaluar su estado economico actual.

'* Banco Mundial-Bases de datos PIB per capita PPA.
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Para ello se muestra a continuacion una figura donde se observa la tasa de variacion del
producto interno bruto-PIB afio 2014, sobre la base de dodlares a precios constantes afio

2010.

4 "Tasas de variacion del PIB 2014"
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Figura 10. Tasas de variacion del PIB afio 2014 en América Latina."

El crecimiento econdémico en América Latina es bastante parejo durante el 2014, a
diferencia de las graficas mostradas anteriormente los mayores crecimientos no se los
llevan México, Chile ni Brasil; sino América central casi completa y el resto de paises de
ameérica del sur. Es decir se observa un franco estancamiento en los crecimientos de los
paises con mejores indices. Pero como venian creciendo América latina y como fue durante

el afio 20157

IS CEPAL-Bases de datos estudio econémico 2015
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Analizar por pais es prudente para lograr entender el comportamiento econdmico

latinoamericano con una mirada hacia como estaban estos paises hace 5 afos atras.

Existen 3 bloques de comportamiento del crecimiento en américa latina, el primero parte
con Argentina venia el 2011 creciendo con una tasa del 8,4% pasando abruptamente a un
0,8% al afio siguiente, hasta el afio 2015 no ha podido mejorar sus indices de crecimiento
estando en valores cercanos al 0,7%, caso parecido al de Ecuador que venia desde 2011 con
un crecimiento del 7,9% comenzando a bajar aproximadamente 2 puntos porcentuales cada
ano hasta legar el 2015 a un 1,9%. Brasil y Venezuela casos diferentes, pero ambos venian
con cifras de crecimiento cercano al 4%, llegando el 2015 a valores negativos con
Venezuela rondando el -5%. El otro grupo es el que tiene a Colombia, Uruguay y Chile
quienes venian con crecimientos mas moderados del orden de 5,5%, llegando el afio 2015 a
cifras cercanas al 3%. Finalmente Paraguay y Bolivia han sido las economias que han
logrado mantenerse a través del tiempo pues venian con crecimientos cercanos al 5%,

llegando el 2015 a valores cercanos al 4%.

Definido anteriormente la inflacion es un factor de gran relevancia para terminar de evaluar
América Latina. Histéricamente el desarrollo de los paises y sus vaivenes econdmicos y
socio-politicos siempre han tocado este pardmetro de gran importancia, pero en los ultimos

20 anos como no recordar los vaivenes que sufri6 américa latina con la inflacion.

Actualmente la inflacion promedio en el mundo estd alrededor del 1,4%, wvalor

incomparable historicamente, recordemos que en 1980 la inflacion mundial rondaba el

15%.
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Los continentes actualmente tienen al gran aportador de inflacion que es Europa y Asia
central con una inflacion promedio de 4,1%, le sigue Africa con un 3,8%, América Latina

con un 2,9% y Asia oriental y pacifico con un 1,3%.

Estos valores siguen la tendencia mundial 2015 de bajas inflaciones, teniendo casos muy
puntuales de inflaciones disparadas como lo son Venezuela con un 121,7% en América
Latina, Sudan del Sur en Africa con un 50% y Ucrania en Europa del este con un 48%, mas
atras le siguen una serie de Paises Africanos como Malawi, Sudan y Ghana con inflaciones
cerca del 15%. Cabe destacar a Rusia con un 15%, Argentina con un 11%, Brasil con un

9% y Uruguay con un 8%.

Los paises antes mencionados son la excepcion al estado actual del mundo, pero América

Latina tiene a varios en esta lista como lo son Venezuela, Argentina, Brasil y Uruguay.
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CONTENIDO CENTRAL DE LA INVESTIGACION

América Latina, continente variopinto, con situaciones tan dispares entre sus miembros,
desigualdad, democracias que no son democracias, datos econdmicos que no son reales,
caudillismo del siglo XXI, lideres de lo bueno y de lo malo en economia. Ejemplos de

sobra para libros escritos, escribiéndose y que se escribiran.

La linea de desarrollo nos ha llevado finalmente a centrar el interés en un pufiado de paises
con caracteristicas similares, que han destacado mas alld de la América Latina, Brasil,
Chile, Colombia, Perti, Argentina y Uruguay seran nuestro principal punto de interés de
aqui en adelante, América del Sur. El porque ya esta dibujado en parrafos anteriores.
Economias estables, paises con recursos, crecimiento sostenido, altos ingresos, inflaciones
controladas, bienestar social y econdmico. Todas estas caracteristicas hacen que estos
paises sean los “escogidos”, en algunos todas presentes, en otros solo algunas, pero todos

con en situaciones semejantes con algunos matices.

Brasil

Parte Brasil, el gran gigante de América Latina no por nada es el quinto pais mas grande en
territorio del mundo, ocupando cerca el 50% del territorio de América del Sur, con una
caracteristica especial, limita con todos los paises de américa del sur exceptuando Chile y

Ecuador, una caracteristica no menor a la hora de analizar el intercambio comercial.
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El status de Brasil es comprable con paises emergentes alrededor del mundo, no por menos
es uno de los paises integrantes del BRIC, sigla que significa Brasil-Rusia-India-China,

todos paises con economias emergentes que se presume seran las 4 economias dominantes
al 2050.

Analizando los sectores economicos mas importantes de Brasil encontramos con
manufactura 34,8% de las exportaciones totales, Alimentos 35,4%, mineria 14,4% vy

combustibles 9,2%.

Agricultural raw Ores and
Merchandise Manufactures
materials metals

exports $ % of total % of total
% of total % of total % of total
millions combustibles mineria

2000 2014 2000 2014 2000 2014 2000 2014 2000 2014 2000 2014

55,08  225,1 234 354 4.8 4 1.6 9,2 9.8 14,4 58.4 34.8

Figura 11. Situaciéon % exportacion Brasil 2000-2014.'°

Esta situacion de manufactura fue una politica plasmada en Brasil por los gobiernos
imperantes a partir de 1950 partiendo por Getulio Vargas con la era de la industrializacion
y con Fernando Collor de Melo la apertura econémica. Todo esto con un fuerte respaldo en
recursos naturales y condiciones inmejorables para el crecimiento de la economia

Brasilefia, envidiado por muchos.

16 Banco Mundial-Bases de datos PIB

30




Cito textualmente un articulo de 2007 de The Economist que detalla claramente lo antes
sefialado “Un drbol de pino en un bosque finlandés tarda 50 anos antes de que pueda ser
pulpa y se muele en papel. Un arbol de eucalipto en Espirito Santo, en la costa de Brasil,
esta listo en siete. Los productores en Petrolina, en el noreste de Brasil, uvas se cosechan
dos veces al ario, dos veces mas que sus competidores en Francia. Sadia, un productor de
carne, no necesita electricidad para calentar sus gallineros, a diferencia de sus
competidores en los climas mas frios. Brasil tiene mds que su parte justa de sol, del suelo y
el agua del mundo, y en muchos de los productos basados en estos ingredientes, incluyendo

. r * JJI 7
la soja, el azucary la carne, que puede llegar a ser preminente”"".

Prueba de la industrializacion anterior es el crecimiento sostenido que ha tenido Brasil en
los ultimos 50 afios (figura 12). Un PIB que crece a comienzos de los afios 70 y explota
finalmente en los albores de la década del 2000 con el boom de la tecnologia y el auge de
su economia manufacturera, la que en los Gltimos 8 afios ha tenido un franco retroceso
dando paso a la mineria, combustibles y alimentos los eternos compaferos de la economia

de Brasil en su historia.

El afio 2003 llega al poder Ignacio Lula da Silva quien goberno Brasil hasta el afio 2010, en
la figura 12 se muestra el impresionante aumento del PIB durante ese periodo de gobierno.
Este crecimiento anual superior al 4% del PIB anual se debe en la estabilidad politica que
se vivio en Brasil durante ese periodo, lo anterior permitiendo mantener un crecimiento
sostenido y pagar la deuda que Brasil mantenia con el Fondo Monetario Internacional FMI.
Este reembolso anticipado reflejo el rendimiento y la mejora de la economia del pais
marcando un cambio de tendencia econdmica para Brasil, que obtuvo esos préstamos del

FMI en 2002 para evitar el impago de sus deudas.

' The Economist - The economy of heat - Nature has been almost too kind to Brazil Apr
12th 2007.
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Figura 12. PIB Brasil 1960-2014."®

Otro factor importante dentro de ese periodo de auge Brasilefio fue bajar los niveles de

desempleo de 2 cifras cercanas al 10% en 2010 a cerca del 6% a finales de 2010. (Figura

13)

12 ===Desempleo Brasil 1990-2014
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Figura 13. Desempleo Brasil 1990-2014."

'8 Banco Mundial-Bases de datos PIB
' Banco Mundial-Bases de datos Desempleo
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Pero cémo fue la politica econdomica de Brasil durante los 2 periodos presidenciales de Lula

y que factores llevaron a tal éxito?

Los factores mas importantes para llegar fueron las reformas econémicas, donde se reformo
la prevision social, el sistema tributario, la implementacion de exitosos programas sociales,
la reforma agraria y la relacion con el fondo monetario internacional. El medio de cultivo
para llevar a cabo dichas reformas fue llevar a cabo una austera politica monetaria y fiscal,
para ello el Banco Central subi6 las tasas de interés con el fin de evitar la fuga de capitales

y mantener bajo control las presiones inflacionarias.

Los programas sociales que se llevaron a cabo se agruparon en un solo nombre “Hambre

Cero”?°

, siendo prioridad para el gobierno basandose en 3 pilares fundamentales;
unificacion de los sistema de transferencia de dinero a las familias mas pobres de Brasil
llamado beca familia. El fin de beca familia fue dotar a las familias mas necesitadas de
dinero a cambio de la estimulacion de la familia por enviar a los nifios al colegio para evitar
el analfabetismo, la desercion escolar y la educacion pre escolar. En segundo lugar el
compromiso de la sociedad civil para cooperar en la eliminacidon de la extrema pobreza en
Brasil, el gobierno tenia claro que solos sin el apoyo de la sociedad iba a ser imposible
lograrlo. Para esto se crearon un sinnimero de programas de participacion civil. En tercer
punto fue la capacitacion de las personas en estado de pobreza para educarlas técnica y

laboralmente; lo anterior se llevd a cabo con la creacion de 7 centros a lo largo y ancho del

pais.

En suma a esto se llevo a cabo una reforma agraria-PNRA, con el objetivo de entregar a
familias rurales porciones de terreno para su explotacion, al final del segundo periodo de

gobierno logré asentar a mas de medio millon de familias, cantidad considerada

2 FAO — FOME ZERO programa hambre cero — La experiencia brasilefia
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insignificante por los movimientos sociales, pero que iba conducido por lo planificado y

prometido por Lula.

Las reformas econdmicas llevadas a cabo por el gobierno de Lula, venian planificadas y
comenzando a gestarse desde el gobierno de Fernando Henrique Cardozo; estas eran
imperativas para conseguir los fondos para el financiamiento del programa social del
gobierno y para lograr el crecimiento econdomico al mediano plazo. Dentro de las reformas
tributarias se puede mencionar el aumento del impuesto a los combustibles, la reduccion del
impuesto a la produccion industrial, aumento del fondo de entrega fiscal a los municipios,
exencion de impuestos a las exportaciones, entre otros. Todo lo anterior permitio la

recaudacion de mas de 20 mil millones de reales al afio.

Respecto de la relacion con el Fondo Monetario Internacional, Brasil venia en una politica
economica de “desendeudamiento”, basada en el control de la inflacion y la tasa de cambio
y al mismo tiempo lograr mantener el superavit fiscal. Los efectos a corto plazo que se
lograron fueron tal como se menciona anteriormente que el afio 2005 Brasil pagara la
deuda con el Fondo Monetario Internacional FMI que ascendia a quince mil quinientos
millones de dolares MMU$15.500. Fue asi como esta gran sefial y la culminacion de la
planificacion de los gobiernos de Lula y Cardozo de desendeudarse, logrando impactar en
forma global a los mercados internacionales, iniciando el despegue final de la economia

brasilefia tal como se observa en la figura 12.

Ahora veamos que ha pasado con la inflacion en Brasil durante estos ultimos afos. En la
década del 80 Brasil tenia un desequilibrio fiscal abismante, no tenia opcion a créditos
internacionales, por lo que este déficit era financiado con emision de papel moneda por
parte del banco central brasilefio, eso iba provocando un aumento gradual de la inflacion de
precios y una devaluacion de la moneda local que en ese entonces era el cruzeiro. Este

escenario provoco que el gobierno implantara un control de precios que a la postre derivo
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en un desabastecimiento que llevo al mercado negro con precios sobre la banda de precios
fijada, eso desemboco en un proceso inflacionario que comenz6 en 1981 con un 101%,

1985 ya tenia un 225%, 1988 629% y 1990 con un 2948%. Figura 14.

—Inflacién 1981-1994
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Figura 14. Inflacion Brasil 1981-1994.%'

A partir de 1995 se dio comienzo al control de la inflacion, esto producto de la aplicacién
del “Plan Real”, obra del ministro de hacienda en ese entonces Fernando Henrique
Cardozo, quien pasaria mas tarde a presidente de la republica. El plan se llevd a cabo en
tres etapas, primero establecer el equilibrio de las cuentas de gobierno, para eliminar la
causa de la inflacion, segundo crear un patron de valor URV fijado por el banco central y
mantenerlo alineado con el valor del délar, finalmente este URV fue tomado como moneda

tomando el nombre del plan “Real” moneda que se usa hasta el dia de hoy.

El fruto de ello es que se logré reducir en de 1994 a 1995 de un 2075% de inflacion a un
66%, de ahi en adelante se logrd reducir cada vez mas hasta establecerse en valores de una

cifra a partir de 1997 hasta el afio 2003.

2! Banco Mundial-Bases de datos inflacién mundial
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Figura 15. Inflacion Brasil 1995-2015.%

Ya entrado el siglo XXI, las reformas antes mencionadas tuvieron su fruto siendo el auge

de desarrollo mencionado anteriormente.

Qué pasa actualmente con Brasil? A partir del afio 2011 Brasil comienza con un proceso de
estancamiento de su economia que se agrava el afio 2014 dado principalmente por la
disminucién de la inversion que ha llevado a la desaceleracion provocando finalmente un
aumento del desempleo (Figura 13). Esta disminucion ha llevado a una baja en el consumo

interno y de produccion.

Lo anterior directamente relacionado con una menor recaudacion de impuestos por parte

del fisco y su aumento del déficit y la deuda publica.

22 Banco Mundial-Bases de datos inflacién mundial
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La otra arista es la baja demanda internacional por productos, lo que ha llevado a una baja
de precios de la canasta basica brasilefia, aumentando el déficit de cuenta corriente,

situacion que hace unos afios atrds era impensada con el superavit comercial que se tenia.

—|nflacion Brasil 2009-2015

10
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Figura 16. Inflacion Brasil 2009-2015.%

En la figura 16 podemos observar el aumento sostenido de la inflacion durante los Gltimos
3 afios que se ha mantenido inflexible ante las decisiones del banco central de aumentar las
tasas de interés desde el afio 2013 6,2%, 2014 6,3% y 9% en 2015. Antes del proceso de
estancamiento los precios del sector energético no habian incrementado sus valores; pero el
ano 2014 se llevd a cabo una revision de las tarifas que adicionado a la depreciacion del
real respecto del dodlar hicieron mayor presion sobre el IPC provocando una duplicacién

del valor del IPC desde enero a diciembre 5,91% respecto de 11,07% (Figura 17).

Lo anterior ha llevado a provocar una mayor presion sobre los indices de inflacion durante
el afo 2015. Cabe mencionar que el rango meta de inflacion planteado por el banco central

de Brasil era de un 6,5%, y en 2015 se llegd a un valor final de 9% (Figural®6).

23 Banco Mundial-Bases de datos inflacién mundial
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Figura 17. IPC Brasil 2015.%*

Respecto de la politica econdmica, esta tuvo una influencia externa que se relaciona con las
elecciones presidenciales el afio 2014 y el estado actual de la economia brasilena. La
discusion giraba en torno a escoger una politica pro-ciclica o anti ciclica tal como se estaba
levando a cabo hace afios, la discusion giraba en torno a la perdida de confianza por parte
de los inversionistas dado el bajo crecimiento y la alta inflacion. Finalmente la discusion
llevo a una revision de las politicas publicas que llevaran nuevamente a Brasil al sitial de

los afios anteriores y lograr tener un balance positivo en las arcas fiscales.

Las acciones inmediatas fueron elevar las tasas de interés para controlar de forma inmediata

el incremento que llevaba la inflacion durante el afio 2015.

Estas decisiones han provocado que el IPC haya comenzado a disminuir a comienzos del

2016 (Figura 18) llevando a Brasil al camino el control inflacionario.

24 Banco Central de Brasil -Bases de datos IPC anual
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Figura 18. IPC Brasil 2015-2016.%

La politica fiscal brasilefia durante el 2014 estuvo constantemente en problemas por no
cumplir con las metas establecidas para ese afio, estas dificultades radicaron en la baja
recaudacion fiscal que ya habiamos mencionado anteriormente, esto por la baja de ingresos
por concepto de impuesto a las utilidades y también sobre las importaciones, esa reduccion
fue de un 4,6% y 6,8% respectivamente. Otro factor importante fue el aumento de los
gastos primarios del gobierno por el incremento de los gastos corrientes, la mayor cantidad

de subsidios entregados al sector energético y transferencias a la seguridad social.

Todo lo anterior llevo a un déficit presupuestario del estado federal, lo que obligo a realizar
mas ajustes a las cuentas fiscales, mediante la recaudaciéon por aumento de impuestos,
limitaciones en los gastos a jubilados, pensionados y desempleados. Estos efectos no
tuvieron el efecto inmediato que se buscaba, por lo que no se vio un aumento en la

recaudacion inmediata durante el primer semestre de 2015.

25 Banco Central de Brasil -Bases de datos IPC anual 2015-2016

39



Cabe destacar que la situacion de la politica cambiaria brasilefia 2014 y 2015 queda de
manifiesto en un articulo publicado en 2015 por la CEPAL . “El deterioro de los flujos
externos y las incertidumbres en las finanzas internacionales por posibles cambios en la
politica monetaria de los Estados Unidos y por las elecciones presidenciales brasilefias en
octubre de 2014 dieron lugar a una alta volatilidad primero y a una clara tendencia a la
depreciaciéon del real después. El afio empezd con un tipo de cambio de 2,34 reales por
doélar, que cayo6 hasta 2,20 reales por ddlar en junio, pero termind el afio en 2,66 reales por
dolar. El banco central actu para reducir la volatilidad con operaciones de canje en el
mercado de futuros, cuyo monto al final de 2014 habia alcanzado los 109.600 millones de

dolares.

En los primeros meses de 2015, se registréo un nuevo ciclo de depreciacion del real, cuyo
tipo de cambio llegd a ser de 3,26 reales por délar en marzo y después volvid a un nivel de
3,10 reales por ddlar en junio, es decir, una depreciacion del 41% en comparacion con junio
de 2014. Esta aceleracion de la depreciacion en 2015 se debid a una menor intervencion del
banco central en el mercado de futuros, ademas de a la incertidumbre sobre posibles

cambios de la calificacion del Brasil por las agencias de calificacion crediticia.

El banco central ha reducido la expansion de sus operaciones de canje, que al final de abril

7,2

habian alcanzado los 112.000 millones de dolares.”*® Estas incertidumbres llevan aun a

mantener cierta discrecion a la inversion y una volatilidad del real.

El estancamiento del cual se ha hablado anteriormente se debié en gran parte a la caida de
las empresas procesadoras, la construccion, los servicios publicos, comercio y transporte
(Figura 12). Solamente se mantuvo en crecimiento la mineria y el mercado de los

combustibles principalmente el petrdleo en 2014. Lo anterior llevd en 2014 a una caida de

2626 Comision Econdmica para América Latina y el Caribe (CEPAL) - Estudio econémico
de América Latina y el Caribe = 2015
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la demanda interna dada por esta baja productividad de los rubros antes mencionados, la

inversion dada por la volatilidad interna también se redujo, asi también las exportaciones.

—"Exportaciones de bienes y servicios 2002-2015 %PIB"
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Figura 19. Exportacién de bienes y servicios Brasil 2002-2015.%

—"Exportaciones combustibles Brasil 2000-2015 %total"
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Figura 20. Exportacién de bienes y servicios Brasil 2002-2015.*

27 Banco Mundial-Bases de datos inflacién mundial
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Un estudio de la CEPAL describe que sucedia el afio 2014 con la inflacion, las
remuneraciones y el empleo, cito “En 2014, pese a las alzas de la tasa de interés, la
inflacién permanecid cerca del limite superior del 6,5% durante todo el afio. Aunque los
precios de los bienes duraderos y semi-duraderos registraron un crecimiento del 3,0% y el
3,8%, respectivamente, en ambos casos inferior al indice total del afio, los precios de los
servicios mantuvieron su nivel de variacion anual superior al 8% y los precios
administrados, que en 2013 se habian incrementado cerca de un 2%, subieron un 5,3% a
causa de los ajustes iniciados en el ultimo trimestre del afio, como los aumentos de los

precios de la gasolina.

El proceso inflacionario se intensificé en los primeros meses de 2015 (Figura 16) por el
impacto de los aumentos de los precios de la electricidad y los combustibles. Debido a la
necesidad de intensificar el uso de combustibles fosiles para la generacion de energia, dada

la sequia que afecto las principales centrales

hidroeléctricas en el sudeste del Brasil, y a otros incrementos de los costos, los precios de la
electricidad experimentaron alzas de mas del 40%. Por su parte, los precios de los
combustibles mostraron subidas cercanas al 10%, como consecuencia de la mayor carga
tributaria. Asi, la inflacion acumulada hasta mayo fue del 5,3% y la interanual del 8,5%.
Las proyecciones del mercado para el fin de 2015 aun apuntan a una inflacién anual

proxima al 9,0%, debido en especial a la continuacion de la depreciacion cambiaria.

El menor nivel de actividad influy6 en el mercado laboral, de modo que, en las principales
areas metropolitanas, la proporcion de personas ocupadas como porcentaje de la poblacion
en edad de trabajar cay6 del 54,0% al 53,3%. Sin embargo, a causa de una contracciéon ain

mayor de la tasa de participacion, la tasa de desempleo media en las principales areas

28 Banco Mundial-Bases de datos inflacién mundial
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metropolitanas del pais bajo al minimo histérico del 4,8%, frente al 5,4% de 2013. En
cuanto a la generacion de empleo, los datos de nuevos puestos de trabajo formal del
Registro General de Empleados y Desempleados (CAGED) del Ministerio de Trabajo
mostraron un incremento neto de 397.000 empleos, el menor crecimiento desde 2003 y una
caida del 65% en relacion con 2013. En los primeros meses de 2015, las condiciones del
mercado de trabajo se deterioraron rapidamente. La tasa de desempleo en mayo llego al
6,7%, la mayor cifra desde 2011, y el promedio en los cinco primeros meses del afio fue del
6,1%, es decir, 1,2 puntos porcentuales mas que en el mismo periodo de 2014. La
remuneracion media real de las personas ocupadas aun registro un alza real del 2,7% en
2014, una cifra mayor que el 1,8% registrado en 2013. Sin embargo, en los primeros cinco
meses de 2015, se ha producido una inversion de la tendencia, con una caida real del 2,0%

.y . . ~ 2
en relacion con mismo periodo del afio pasado. *°

Chile

Es innegable reconocer a Chile como una de las economias mas solidas de américa. Esta
reputacion viene tras de un sinnumero de decisiones politicas, econdmicas y sociales
tomadas desde la década del ochenta. Este pais ha sido testigo de una historia fragmentada
con dictaduras, golpes de estado, gobiernos transitorios, grandes inflaciones y bajos
crecimientos econdémicos, pero a partir de la apertura comercial al mundo en la década del
noventa y las modificaciones econémicas llevadas a cabo en el gobierno de Pinochet es que
el pais tomd un rumbo que lo tienen en un sitio especial dentro de américa latina y el

mundo.

%% Comision Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL) - Estudio econémico de
América Latina y el Caribe = 2015
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La economia de Chile es la quinta economia de américa latina en PIB nominal (Figura 8) y
la primera en la renta per capita PPA sobre los US$22.000 (Figura 9). Otras caracteristicas
es que posee una de las mejores calificaciones de América latina respecto de su deuda
externa, también asi excelentes indices de desarrollo financiero, competitividad y libertad

econdmica que lo llevan a ser una de las economias mas dindmicas de América.

La economia Chilena se basa en la explotacion de materias primas como cobre, fruta, papel,
quimicos y vino, de acuerdo a sus exportaciones el principal producto con un 56,4% de las
exportaciones totales es el cobre, mineral que se extrae en la zona norte de Chile, después
viene manufactura con un 14,1% y en tercer lugar estd la agricultura con un 10,3%. (Figura
21)

Agricultural raw Ores and

Merchandise Manufactures
materials metals

exports $ % of total % of total
% of total % of total % of total
millions combustibles mineria

2000 2014 2000 2014 2000 2014 2000 2014 2000 2014 2000 2014

19,2 75,6 24,7 22,5 10,3 6,2 1,1 0,9 45,3 56,4 16,2 14,1

Figura 21. Situaciéon % exportacion Chile 2000-2014.%°

Si bien estos numeros nos dicen cual es la produccion cabe mencionar que Chile es el
mayor exportador de cobre en el mundo, asi como de litio y yodo, “yodo? ;Ese liquido
prehistorico para desinfectar los rasgunos? Si. Sucede que es el gran “tapado” de la

mineria chilena. Con una extraccion anual (2009) de 17.399 toneladas, su precio es

altisimo: US$27 a US$ 30 por kilo.

30 Banco Mundial-Bases de datos PIB
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“No hay mucho yodo en la corteza terrestre”, dice Roberto Mallea, investigador asociado
del CIMM (Centro de Investigacion Minera y Metalurgica) en Santiago, ““y Chile produce
al menos la mitad de la produccion mundial”. Su valor reside en que, ademas de usarse en
antisépticos y farmacos, es vital para las delicadas membranas polarizadoras (OPF) de las

pantallas de cristal liquido. '

El articulo de América economia recién citado nos va formando una idea del perfil
exportador de Chile, incluso de mercancias que no conocemos sus usos o son desconocidos.
Ademas de los productos mineros la agricultura con el tercer lugar de las exportaciones

chilenas exporta uvas, arandanos, salmon, entre otros productos.

Tal como mencionamos anteriormente el colapso de la economia chilena como nunca antes
el afio 1973 provoco un desabastecimiento y una baja productividad durante el gobierno de
Salvador Allende, este escenario economico venia dado por la implementacion del
programa de gobierno que restringia el alza de precios al comercio, y obligaba a mejorar la
renta de los empleados, el aumento de la emision de divisas y hacerlas circular en el
mercado interno, adicionalmente la venta total de divisas internacionales del banco central,
una reforma agraria, expropiaciones, entre otros llevd finalmente a tener una devaluacion
de la moneda, asi como un déficit fiscal, lo anterior nos llevo a una aumento explosivo de la
inflacion 504%, y camino a una hiperinflacion. Lo anterior mas el descontento y
polarizacion social y politica llevaron al pais a vivir una de sus peores experiencias en su
historias, el derrocamiento de Allende y la llegada al poder de una junta militar liderada por

Augusto Pinochet.

31 América Economia edicion web — Viernes 14-01-2011
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— Inflacion Chile 1960-12015
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Figura 22. Inflacion Chile 1960-2014.%

La llegada del nuevo gobierno logré apaciguar el ambiente en Chile y el establecimiento de
una politica neoliberal hacia 1975 liderada por un grupo de economistas de la Universidad
de Chicago bajo la direccion de los economistas liberales Milton Friedman y Arnold

Harberger.

Desde ese momento la economia chilena sufre un quiebre que hasta el dia de hoy no se ha
vuelto a repetir, y mantiene una linea de politica econdmica que la ha logrado posicionar tal

como se comenta antes en una de las economias mas destacadas del continente.

32 Banco Mundial-Bases de datos inflacién mundial
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Figura 23. Inflacion Chile 1980-2015.%

El gobierno de Pinochet durd hasta 1990, cuando asume Patricio Aylwin. Desde ese
momento Chile comienza a vivir la apertura econémica y da inicio a la suscripcion de
tratados de libre comercio que llevaron a elevar la produccion nacional, disminuir el

desempleo y tener crecimientos econdomicos destacados dentro del mundo.

Si bien Chile ha destacado, también se ha visto afectado por 3 golpes externos de gran
magnitud, como lo fue la crisis asiatica en 1997-1998, la crisis de las materias primas entre
el 2004 y 2008 y la crisis internacional subprime en 2008. Dichas crisis internas han
llevado a efectuar algunos cambios en la politica econdmica para sortear estos obstaculos y

poder adaptar la economia chilena exportadora a los nuevos tiempos.

Uno de esos cambios adaptativos ha sido en la politica monetaria, donde se pasé de tener

una banda cambiaria con constantes alteraciones a una flotacion practicamente sin

33 Banco Mundial - Bases de datos inflaciéon mundial
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sobresaltos, exceptuando ocasiones en que el gobierno mediante el banco central ha debido
intervenir para impedir la desestabilizacion del tipo de cambio respecto de sus
fundamentos. Otro de esos cambios adaptativos es la organizada y eficiente politica fiscal,
que se reforzo con la adopcion de la regla de balance estructural y la promulgacion de la ley
de responsabilidad fiscal, ambas ordenaron las cuentas fiscales y alejaron a la economia
nacional de la volatilidad excesiva del ciclo econdmico, otorgandole asi un matiz neutral al
gasto fiscal. La regla del balance estructural en resumidas cuentas “da estabilidad al gasto
publico, el cual debe limitarse a los ingresos estructurales del fisco, no a los ingresos
efectivos. Esto implica menor gasto en los auges, y mayor gasto durante recesiones, que los
que hubiesen ocurrido si el mismo estuviese determinado por los ingresos efectivos. Una
politica anticiclica requeriria menor gasto aun en los auges (un mayor superavit estructural)

y mayor gasto en las recesiones (un déficit estructural).”**

El banco central de Chile continua afio tras afio esforzdndose en mantener la inflacion en
torno a su meta. En ese sentido la inflacion converge generalmente a un promedio anual de
3% cumpliendo con el rango de meta durante la mayor parte de la ultima década. (Figura

24)

* Manuel R. Agosin y Alexis Montecinos - “Evolucion macroeconémica y financiera de
Chile en la tltima década” — Agosto 2009 ITF (http://www.itf.org.ar)
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Figura 24. Inflacion Chile 2000-2015.%

Respecto de la regulacion financiera Chile destaca por tener un mercado bien regulado, con
claras condiciones de borde; eso se vio destacado en el comportamiento de las variables
financieras agregadas que no se vieron mayormente afectadas por la crisis financiera
internacional y que aun al pasar de loa afios sigue afectando a parte del mundo y a Estados

Unidos.

Respecto de la profundizacion del mercado financiero se puede decir que Chile no estd a la
altura de su nivel de desarrollo, esto porque falta profundizacion y capacidad para sostener

las demandas ante el crecimiento de la economia.

En la bolsa de Chile se transan muy pocas empresas para el universo existente de
Sociedades Andnimas que podrian cotizar en ella, prueba de ello es la baja o nula cantidad
de aperturas anuales que se llevan a cabo, el segmento de capital de riesgo esta muy poco

desarrollado, situacion que estd en proceso de mejora actual.

35 Banco Mundial-Bases de datos inflacién mundial
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El sector bancario es altamente concentrado y las brechas de las tasas pasivas y activas son
mas altas de lo que uno podria esperarse de un pais con los antecedentes presentados

anteriormente.

Se coment6 anteriormente la dependencia de Chile del cobre, producto primordial de la
economia, la variacion en la valorizacion de éste en el extranjero, asi como la produccion
interna son factores preponderantes que afectan enormemente las arcas fiscales, es por ello

es que se daréd un analisis a dicho producto.

La mineria ha sido el motor del crecimiento de la economia chilena en las ultimas décadas.
En la década del ochenta la produccion del metal rojo estaba estancada en torno a las 1,4
toneladas; a partir de la siguiente década comenzd a tener un crecimiento sostenido
llegando a casi cuadriplicar la produccion en la década anterior superando las 5 millones de
toneladas, los siguientes afios hubo un crecimiento pero no al ritmo de afios anteriores, que
a partir del afio 2004 cont6 con producciones promedio de 5,5 millones de toneladas afo.
A partir del afio 2010 comienza a levantar la produccion nacional a valores cercanos a los 6
millones de toneladas (Figura 25). Lo anterior ha permitido que Chile llegue a representar
cerca del 30% de la produccion mundial de cobre situdindolo como mencionamos antes en

elexportador nimero 1 del mundo.
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"Produccion cobre Chile millones de Toneladas™
5.900,00
5.700,00
5.500,00
5.300,00
5.100,00
4.900,00
4.700,00

4.500,00
2002 2004 2006 2008 2010 2012 2014 2016

Figura 25. Produccion de cobre total Chile 2003-2015.%

Cabe mencionar que en el pais existe mineria privada y publica representada por Codelco
(Corporacion del Cobre), el crecimiento observado en las ultimas décadas es transversal,
tanto en la mineria privada de capitales extranjeros, mineria privada de capitales
internacionales y mineria estatal. Notable es que en Chile conviven los 3 modelos de

propiedad minera en forma armonica.

La representatividad de la mineria del cobre en el PIB de Chile pese a las variaciones en sus
precios ha estado cerca del 10%, minimos de un 7% al comienzo de los afios ochenta hasta
mas del 20% en la segunda mitad de la década del 2000. Desde 1974 donde se promulgo el
Estatuto de Inversion Extranjera hasta nuestros dias se han materializado inversiones cerca
de los 100 mil millones de dolares, de los cuales alrededor del 30% corresponden a la

mineria.

El afno 2014 estuvo marcado por la caida del precio de los minerales mas importantes de

Chile, el valor del cobre cayo un 20% desde US$3,11 la libra en 2014 a US$2,5 en 2015 y

36 Comisién Chilena del cobre COCHILCO Ministerio de Mineria - Bases de datos
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en lo que va de 2016 va por el US$2,1 por libra, que es la mitad del valor que se transaba

hace 5 afos atras.

Valor cobre US$ por libra
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Figura 26. Valor cobre Chile US$ por libra 2011-2016.%” (valores incluyen deflactor)

La baja del valor del cobre en la bolsa de metales de Londres estaba prevista, dada
principalmente por el ajuste del mercado respecto de la menor demanda del mineral por
parte de China; pero no estaba en las estimaciones un desplome como el observado hasta

este 2016 con valores que ya estan rozando los US$2 la libra. (Figura 26).

La explicacion a este fenomeno es la obtencion de cifras inesperadas dadas por China
después del superciclo que no estaban cerca del 6% que se habia estimado después de este
fendmeno. Los malos resultados conjugados con las sefales de fragilidad financiera y
adicionalmente a las especulaciones respecto de la baja del crecimiento del pais, llevaron a

sufrir un revés en la imagen Chile que por afios us6 como respaldo financiero al cobre que

37 Comisién Chilena del cobre COCHILCO Ministerio de Mineria - Bases de datos
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llevaba al alza su cotizacion internacional. En cambio ahora en periodos de inestabilidad

econdmica agudizd su caida mas alla de los fundamentos de mercado venidos de su uso

productivo.

Lo anterior se reafirma con la ausencia de sorpresas respecto de la demanda del metal rojo

por parte de paises diferentes a China como lo son la Unidén Europea, Japon y Rusia que

son los siguientes grandes compradores de cobre en el mundo. (Figura 27).

Corea del Cobre
Sy 22.800 KTMF

Otros
17%

Federacion Rusa
3%

Japén
5%

Estados Unidos
8%

Unién Europea
14%

Figura 27. Consumidores mundiales de cobre 2014.%*

3% Fuente Consejo minero de Chile
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Las nulas sorpresas vienen dadas por el inestable proceso de recuperacion de Europa y
Japon, el mantenimiento de las proyecciones en la produccion de cobre mundial y las alzas
de tasas de interés de Estados Unidos asumidas por el afloramiento de mejores sefiales. En
lo que va del 2016 no se observan sefiales de alza del precio, ni mejoras proyectadas. China
es una nebulosa que mantiene inestable y con especulaciones en la cotizacion de los
metales, lo que ha llevado al gobierno central ajustar sus proyecciones a la baja para lo que

queda del afio 2016 adicionando un nulo repunte para el afio venidero 2017.

Para agudizar este proceso los bajos precios del cobre, han llevado a efectuar fuertes ajustes
en la industria minera en 2015 y este 2016, donde los mas afectados son la pequefia y
mediana mineria con el cierre de varias operaciones en el norte de Chile, en la gran mineria
se hace unos afios se estaba llevando a cabo un proceso de optimizacidon de los procesos
mineros dado principalmente por el alza del valor de la energia y los combustibles, pero se
ha llegado la necesidad de bajar la produccion principalmente en los proyectos El Abra y

Collahuasi.

El coletazo inevitable a estos fendmenos ha sido el ajuste en la mano de obra del rubro
minero que pasd de tener 242 mil trabajadores a menos de 219 mil en 2015, eso es
aproximadamente una reduccion del 10% de la fuerza de trabajo. Lo anterior ha influido en
la baja en las exportaciones mineras que pasaron de 42 mil millones de dolares a casi 34

mil millones, una baja que bordea el 20%.

El estado de Chile con su division Codelco también se ha contraido, pues ha dejado de

aportar a la mineria publica un 28% menos que el 2014.
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Para resumir la situacion de Chile basada en el cobre concluimos que mas de la mitad de las
exportaciones de Chile son de la mineria del cobre cinco de las diez minas de cobre mas
grandes del mundo estan en Chile Minera Escondida, Minera Los Pelambres, Collahuasi, El

teniente y Codelco Norte, de ellas hay 2 estatales.

Tal como se menciondé mas arriba nuestro gran comprador es China, asi que no es
descabellado asumir que el precio del mineral lo dicta el pais asiatico, asi como la
produccion mundial. Chile ha dejado de vender cobre por baja en la produccién y mas
encima lo que vende es a menor precio que afios anteriores , por lo que hay una
disminucién de las arcas fiscales , pues recordemos que de cada 10 pesos que ingresan a las
arcas fiscales $3 provienen de la mineria, lo anterior impacta de manera directa al gasto
publico que se reduce por esta baja en sus arcas. Lo anterior se condice con la Ley de
Presupuesto 2016 que reflejo austeridad por el menor gasto en inversiones como hospitales
publicos y modificaciones en el financiamiento en el precio del cobre o de la ley de

educacion que trata principalmente de la gratuidad de ésta.

Finalmente la caida en el precio del cobre lleva a una valorizacion del dolar, provocado
principalmente por la menor cantidad de ellos que ingresan al pais producto de la menor
cantidad de venta del cobre, por lo anterior es que el dolar comienza a volverse mas escaso
llevando a su alza. Finalmente el alza del délar encarece los productos o bienes importados,

afectando en primera linea a los consumidores.

55



Colombia

Colombia es el cuarto estado en extension territorial, el unico pais de América del sur
biocednico con costas en el Océano Pacifico y Atlantico y es el tercer pais con mayor

cantidad de hispanoparlantes.

Economia emergente y potencia en la region, es la cuarta economia de América Latina en
PIB nominal (Figura 8) y el noveno lugar en la renta per capita PPA con USD13.801 un
62% de la renta per capita PPA de Chile y un 90% de la de Brasil (Figura 9).

Colombia no es muy diferente en su matriz exportadora comparativamente a Chile y Brasil.
Es un gran exportador de petréleo y carbon con un 67,5%, la manufactura con un 17,6% y
alimentos con un 10,9%. La matriz exportadora no se ha modificado mucho en estos casi
15 afios, solo que los combustibles han aumentado en la sumatoria de la razén de la

manufactura y los alimentos. (Figura 28).

Agricultural raw Ores and
Merchandise Manufactures
materials metals

exports $ % of total % of total
% of total % of total % of total
millions combustibles mineria

2000 2014 2000 2014 2000 2014 2000 2014 2000 2014 2000 2014

13,0 54,8 19,0 10,9 4,7 2,9 43,1 67,5 0,7 1,0 32,5 17,6

Figura 28. Situacion % exportacion Colombia 2000-2014.%

3% Banco Mundial-Bases de datos PIB
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Si bien el crudo y el carbon son los principales bienes de exportacion de Colombia, una de
las actividades econdomicas mas tradicionales es el cultivo de café, siendo uno de los
mayores exportadores de este producto detrds de Brasil y Vietnam con una presencia

mundial de un 9,42% del total de la produccion de café en el mundo (Figura 29).

Principales productores de café del mundo en el afio 2015

Produccién (en miles de Kg) % de produccién mundial

1 Brasil 2.594.100 30,16%
2  Vietnam 1.650.000 19,18%
3 Colombia 810.000 9,42%
4  Indonesia 660.000 7,67%
5 Etiopia 384.000 4,46%
6 India 350.000 4,07%

Figura 29. Principales exportadores de café en el mundo.*

Este producto ha sido parte principal de la economia colombiana desde principios del siglo
pasado y a estas alturas le ha valido un reconocimiento internacional con denominaciones
de origen, de tipos de café y de zonas geograficas. Sin embargo su produccion ha
disminuido estos ultimos afios marcando una linea de tendencia a la baja produccioén
(Figura 30). Desde el afio 2008 que no se veian valores de exportacion como los del afio
2015. Esta produccion no se condice con la tendencia mundial de aumento sostenido de la

produccion de café en el mundo (Figura 31).

* International Coffee Organization (www.ico.org) - Bases de datos
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—Produccion de Café Colombia 1991-2015
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Figura 30. Produccién de café en el Colombia en miles de sacos de 60Kg.*!

Produccion de Café Mundial
—Produccion de Café Colombia 1991-2015
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Figura 31. Produccién de café en el Mundo en miles de sacos de 60Kg.*

*! International Coffee Organization (www.ico.org) - Bases de datos
* International Coffee Organization (www.ico.org) - Bases de datos
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En el analisis mas detallado de las exportaciones de Colombia nos encontramos con que
exporta un 45% de petroleo crudo, un 13% de carbon un 4,9% de refinado de petrdleo, un
4,7% de café¢ y un 3,15% de oro, tal como se mencion6 antes un perfil de exportacion de
combustibles. El afio 2013 se exporto petréleo crudo por un valor de 25,7 mil millones de
pesos, briquetas de carbon por 7,6 mil millones de pesos y café¢ por 2,7 mil millones de
pesos. El principal destino de las exportaciones de Colombia es Estados Unidos por 14,8
mil millones de pesos, China por 5,8 mil millones de pesos, Panamé y Espafia ambos por

cerca de 3,5 mil millones de pesos e India por 2,75 mil millones de pesos.

A diferencia de Chile Colombia no depende directamente de China, pero si indirectamente
por la demanda de crudo mundial. En este escenario actual a diferencia de afios anteriores
donde el precio del crudo era alto y las divisas abundaban, ahora la situacion es diferente
Colombia esta entregando $3.300 por délar, lo que impulsé la inflacion de 2015 a un 6,7%
cayendo el valor de las exportaciones del crudo en un 44%, aun cuando las exportaciones
estuvieron por sobre el millon de barriles, es el mismo caso de Chile con el cobre, se
mantiene la produccion pero ingresan menos divisas al fisco por que se esta vendiendo mas
barato. El déficit de las arcas fiscales de Colombia va camino a 18 mil millones de doélares,
poco mas de un 6% del PIB. Segun las proyecciones del Banco de la Republica la balanza
comercial presenta un déficit de casi 10 mil millones de ddlares, casi el mismo valor que

disminuy0 la inversion extranjera, alrededor de un 26%.

Con precios de petroleo crudo de alrededor de US$30 por barril (Figura 32) la estrategia
que ha implementado el gobierno ha sido aumentar el gasto publico, impulsando la
construccion de carreteras y viviendas, para lo que dispuso de subsidios a la tasa de interés

por un total de 1,2 billones de pesos.
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Lo anterior es una medida fuertemente discutida en Colombia por el fuerte gasto en un
momento de déficit fiscal, donde es preponderante reducir el gasto fiscal. Esta medida tiene
una base de confianza en que el valor del crudo aumente su valor a medida que avanza el
2016, pero para ello deben conjugarse un sinfin de factores, pero la situacion actual de estas
ultimas semanas son que Rusia y Arabia Saudita anunciaron la congelacion de la cuota de
petroleo, para reducir el exceso de oferta y lograr frenar la caida de los precios e Iran no ha
manifestado interés de restringir su produccion, desea ganar mercado después de 4 afios de

sancion por parte de Estados Unidos.

—Precio del Barril de petréleo

120
100
80
60
40

20

2003 2005 2007 2009 2011 2013 2015

Figura 32. Valor barril de petréleo crudo en US$.*

*# Organization of the Petroleum Exporting Countries OPEC - Bases de datos
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Con los antecedentes antes expuestos es interesante ver como se ha comportado el PIB
histérico de Colombia y como se ha ido desarrollando en estos ultimos afios. Al igual que
Brasil y Chile tuvo un brusco crecimiento a partir del afio 2003 sosteniendo ese nivel de
crecimiento por una década hasta el 2014 que sufri6 un estancamiento y 2015 una baja a
niveles del afio 2010. La baja se debe a los mismos factores discutidos anteriormente baja
en las exportaciones, baja en la recaudacion del estado, baja en las inversiones y factores

politicos (Figura 33).
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Figura 33. PIB en US$ 1960-2015.*

Pese a los datos anteriores el PIB per cépita PPA se ha mantenido en un alza (no a los
ritmos de afos anteriores) éstos ultimos 5 anos, de valores cercanos a los US$9.000 en

2005 en 2015 esta rozando los US$14.000. (Figura 34)

* Banco Mundial-Bases de datos PIB mundial
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Figura 34. PIB per capita PPA en US$ 2005-2015.%

Cito a Teresa Kersting, economista de Focus Economics, que sefiala “El PIB per capita de
Colombia ha aumentado al pasar de US$5.209 en 2009 a US$7.975 en 2014 (este afio se
espera que baje un poco por la devaluacion). Sin embargo, “la razon por la cual Colombia
no ha alcanzado los niveles de otros paises en la region, como Brasil, se debe a que ni el
crecimiento real ni la inflacion han sido suficientemente altos para nivelar las diferencias en
el PIB per capita entre los paises. Por otra parte, se puede tomar en cuenta un aumento en la
inmigracion en Colombia como un factor que aumenta la tasa de crecimiento poblacional,

. . , . . 4
dadas las complicaciones economicas en Venezuela y Argentina en estos momentos”.*

Al término del segundo trimestre de 2016 el IPC en Colombia sufridé una variacion del
0,48%, superior al 0,38 % del trimestre anterior. En los ultimos 12 meses la inflacién

registro una variacion de 8,6% duplicando la tasa de variacion del afio anterior.

*> Banco Mundial - Bases de datos PIB mundial
* Teresa Kersting — www.diario.com ;Por qué no crece mas el PIB per capita?
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En 2014 la inflacién anual llegd al 2,88% y el 2015 un 5% (Figura 35), con los datos de lo
que va del 2016 se reafirma la tendencia al alza. Esta alza esta dada principalmente por el
aumento de precios en alimentos con un 14% de incidencia, Salud con un 7,7%, vivienda y

educacién con un 6,5% y transporte con un 6% de incidencia.

—|nflacion Colombia 2000-2015
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Figura 35. Inflacion Colombia 2000-2015.%

Este aumento en el IPC y por ende en la inflacion, se produce en un ambiente donde la
actividad econodmica sigue siendo afectada por la caida de los términos de intercambio
proporcional a la llegada de ingresos a las arcas fiscales. Las estimaciones del Banco de la
Republica (Banco Central de Colombia) sugieren que el crecimiento observado en el primer
semestre de 2016 se mantendria por el resto del afio, por lo que las proyecciones de

crecimiento se redujeron de un 2,5% a un 2,3%, en una banda de 1,5%-3%.

47 Banco Mundial - Bases de datos inflacion mundial
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Cito al Gerente General del Banco Central de Colombia José¢ Dario Uribe que en su
informe sobre la evolucion de la inflacion para el segundo semestre dice “Cabe esperar que
la normalizacion de la produccion de alimentos, la estabilizacion de la tasa de cambio y el
efecto de las mayores tasas de interés sobre la demanda interna generen una caida de la
inflacion. El retorno de condiciones climéaticas favorables induciria caidas en los precios de
los alimentos, principalmente para algunos perecederos que fueron fuertemente afectados
por la prolongada sequia. En la medida en que la tasa de cambio no presente una marca- da
tendencia al alza, no deben registrase presiones adicionales por esta causa sobre los precios.
Ademas, la brecha de producto negativa estimada para 2016 reduce el riesgo de presiones
inflacionarias de demanda. En este entorno, las proyecciones del equipo técnico, que tienen
en cuenta una politica monetaria activa, sugieren que en diciembre la inflacion se situard en
un rango entre 6,5% y 7,0%, y que a finales de 2017 convergeria al rango meta de 2% a
4%, con una probabilidad del 42%. Esta probabilidad es inferior a la estimada en los
informes sobre inflacion de diciembre de 2015 y marzo de 2016 (77% y 51%,
respectivamente), como resultado de la fuerte y prolongada presion inflacionaria observada

hasta la fecha.”*®

A gruesas cuentas la situacion actual de Colombia respecto de su inflacion es al alza y a
estas alturas del afio ya por sobre la meta planteada por el gobierno, una desaceleracion
econdmica y cierre parcial del déficit externo. El control inflacionario viene dado por la
baja del IPC en el tercer trimestre del afio, de la inexistencias de situaciones externas que
eleven las tasa de cambio, y que no se expanda el uso de mecanismos de indexacioén de
precios y salarios, el gran miedo de que la inflacion reclamada muchas veces por los

sindicatos para mantener el valor de los salarios reales.

*8 José Dario Uribe - Banco de la Republica de Colombia Evolucion de la inflacién y
decisiones de politica monetaria - Junio 2016.
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El desempleo es la tunica variable que se mantiene controlada con niveles minimos
historicos y comparativamente estables. En lo que va del 2016 los valores de desempleo se
equipararon a los mostrados un afio atrds. Los sectores que mas contribuyen con este
indicador son el comercio, actividades empresariales y la industria, con una alta dispersion
en los datos por ciudades, es asi como las que mas aportan a Junio de 2016 son Quibdo6 con
un 17,8%, Clcuta con un 14,9% y Armenia con un 14,6%, mientras que Cartagena con un
8,2%, Barraquilla y Bogota con un 8,5% son las que menos aportan, valores casi 100%

menos.

—Desempleo Colombia
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Figura 36. Desempleo Colombia 2000-2015.%

4 Banco Mundial - Bases de datos inflacién mundial
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Peru

Con una superficie similar a la de Colombia y casi el doble de la de Chile, Pert se viene
destacando en Latinoamérica durante la ultima década como una de las economias de
mayor crecimiento, la tasa promedio del PIB fue de un 5,9% con una inflacion de 2,9%. Un
escenario internacional favorable, politicas econdmicas conservadoras y un pufiado de
reformas estructurales en diferentes ambitos se conjugaron como caldo de cultivo para el
escenario actual con alto crecimiento y una inflacion controlada por parte del banco central

de Peru.

Tal como se describe anteriormente Pert es una economia exportadora y comoditizada
siendo su mayor sector de las exportaciones la mineria con el 45,8% de las exportaciones

totales, le siguen los alimentos con en 23,6% y la manufactura y combustibles con un 14%.

Agricultural raw
Merchandise Manufactures
materials

exports $ % of total % of total
% of total % of total % of total
millions combustibles mineria

2000 2014 2000 2014 2000 2014 2000 2014 2000 2014 2000 2014

7,0 39,5 234 23,6 3 1,4 7,1 14,5 39,3 45,8 20,3 14,7

Figura 37. Situacion % exportacion Pera 2000-2014.”°

9 Banco Mundial - Bases de datos inflacién mundial
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En estos 15 afios se observa el mantenimiento de la matriz exportadora de Pert siendo la
mayor alza la duplicacion en la exportacion de combustibles pasando de un 7% en el ano

2000 a un 14,5% el afio 2014.

Las principales exportaciones son mineral de cobre con $6,9 mil millones en exportaciones
un 17% , Oro con $5,9 mil millones con un 15%, cobre refinado con $1,8 millones 4,6%,
refinado de petréleo con $3,1 mil millones representando un 7,8% y harina de pescado y

animales con $1,4 mil millones con un 3,5%.

Los principales destinos de las exportaciones peruanas son China con una compra de un
18% de las exportaciones totales de Peru, le sigue Estados Unidos con un 16%, Suiza con

un 7,2%, Canada con un 6,6 %, Japon, Brasil y Chile con un 4% cada uno.

En tamafio la economia de Pert ocupa el sexto lugar en América Latina con un PIB de 190
mil millones de dolares, tras Chile que tiene la mitad de la poblacién con un PIB de 240 mil
millones, cabe mencionar que Colombia tiene el doble de la poblacion que Peru y tiene un

PIB de 290 mil millones.
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Figura 38. PIB en US$ 1960-2015.”"

Al igual que los paises parte de este estudio Pert tuvo el despegue a mediados de la década
del 2000 a una tasa menor que Chile, Brasil y Colombia en el mismo periodo, pero que
logré ponerlos entre los mas destacados en América del Sur, el fuerte crecimiento generd
un crecimiento proporcional en el empleo y la reduccion de los indices de pobreza desde un
55,6% en 2005, hasta un 21,8% en 2015. Segln las estimaciones del Banco Mundial en el
afno 2014 aproximadamente 221 mil personas escaparon de la pobreza. De igual forma en el

mismo periodo 2005-2015 la extrema pobreza se redujo de un 15,8% a un 4,1%.

Si bien después de una desaceleracion vivida en 2014 donde el PIB fue idéntico en ambos
afios, el 2015 gener6 un retroceso de 10 mil millones de ddlares respecto del afio anterior
quedando en US$192 mil millones. Si bien hubo un aumento de los inventarios del cobre y
de las exportaciones, la confianza empresarial disminuyd con una baja de inversion privada
de un 7,5%, provocada por la lenta implementacion de proyectos en el area de mineria y del

bajo dinamismo del sector inmobiliario.

! Banco Mundial - Bases de datos PIB mundial
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El PIB pér capita PPA en los Gltimos 15 afos casi se ha triplicado, el afio 2000 era de 5.157
dolares, pasando a 12.400 dodlares. Este aumento de desarrollo econémico viene dado tal
como se comentd anteriormente por el dinamismo econdmico, la inversion y el alto precio
del cobre. El PIB el afio 2015 no mantuvo el nivel de crecimiento que venia teniendo dada

la desaceleracion del 2014 se prevé que mantendra su tendencia al alza.

"PIB per capita PPA Peru"
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Figura 39. PIB per capita PPA en US$ 2000 - 2015.%

A fines de la década de los ochenta bajo el gobierno de Alan Garcia, en Pert los precios
subian hasta un 60% cada mes, eso provoc6 una altisima inflacion acumulada durante los 5
anos de su gobierno. Para demostrar el nivel de inflaciéon cabe mencionar que lo que
costaba un sol en 1985, llegd a costar 20.000 en Julio de 1990. Las causas de este proceso
fue el aumento del déficit fiscal continuo, el endeudamiento para el aumento del desarrollo

industrial, el aumento de las importaciones y la devaluacion de la moneda local. (Figura 40)

>2 Banco Mundial - Bases de datos PIB per capita PPA mundial
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Con la llegada de Alberto Fujimori se aplico un plan para estabilizar la inflacion, se
redujeron los subsidios a la gasolina y otros productos, se eliminaron controles de precios
internos, se elevaron los ingresos fiscales e inici6 una politica de emergencia bajando el

gasto publico a lo estrictamente necesario de acuerdo a niveles corrientes.

—Inflacién Peru histérica
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Figura 40. Inflacion Perti 1960 - 2015.>°

En los afios venideros esta situacion pasd a ser meramente un recuerdo con inflaciones
controladas muy bien por el Banco Central del Perti, con una politica monetaria seria y
cautelosa, asi como una tasa de endeudamiento controlada. Al pasar lo afios estos factores
mas un adecuado régimen de gobiernos democraticos, ausencia de terrorismo, la inversion
extranjera en Perti la ha llevado a ser una de las economias mds importantes en el

continente y una de las pocas con buenos crecimientos.

33 Banco Mundial - Bases de datos inflaciéon mundial
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La inflacion en los ultimos afios se ha mantenido en valores de un digito siempre por bajo
el 6% con una tendencia hacia el 3%. El nico peak fue en el afo 2008 con un valor de

5,8%. (Figura 41)

—|Inflacién Peru 2000-2015
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Figura 41. Inflacion Pert 2000 - 2015.>*

Segun el ultimo reporte de inflacion del Banco Central del Peru en septiembre de este afio,
indica el efecto moderado del BREXIT en la economia global. Sin embargo la volatilidad
financiera tuvo un efecto moderado en los indicadores de actividad econdémica mundial

revisando a la baja la tasa de crecimiento del PIB mundial de 3,1% a 3,0% en 2016.

La tasa de crecimiento del PIB ha venido aproximadndose a su ritmo potencial, registrandose
en el periodo Enero - Julio un crecimiento de 4,0%, asociado al dinamismo de las

exportaciones tradicionales y a la inversion de los gobiernos sub-nacionales.

>4 Banco Mundial - Bases de datos inflaciéon mundial
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En contraste, la inversion del sector privado continué mostrando una retraccion en el primer
semestre (-4,6%), en particular de la inversion minera. Las ultimas encuestas de confianza
empresarial revelaron una tendencia favorable, lo cual se puede explicar por la evidencia de
una recuperacion mas sostenible de la produccion, el empleo y los ingresos; asi como por

cambios que impulsen la ejecucion de proyectos privados y publicos. >

La inflacion ha mantenido una clara tendencia a la baja producto de una reversion de alzas
en precios de alimentos que fueron afectados por el Fenémeno El Nifio, asi como del
fortalecimiento de la moneda nacional en 0,6 % en los primeros ocho meses del afio. A
estos factores se le afiade el anclaje de las expectativas de inflacion, las cuales se ubican
dentro del rango meta de n de 1 a 3 por ciento, y que han respondido también a la elevacioén
de la tasa de interés de referencia del Banco Central en los meses de setiembre y diciembre

de 2015, y de enero y febrero de 2016.

La tasa de inflacion ha pasado de 4,4 % en diciembre de 2015 a 2,9 % en agosto de 2016,
proyectandose que en los siguientes meses la tasa inflacionaria bordeara el tope del rango

meta de 1% a 3%, para seguir su tendencia a la baja y llegar a 2 por ciento a fines de 2017.
55

El comportamiento del desempleo en estos ultimos 15 afios ha ido a la baja con tasas
constantes y valores de un digito de 6,4% en el afio 2000 a 3,1% en el afio 2012. A partir
del afio 2013 éste se encuentra en un alza constante 4% en 2013 y 4,2% en 2014 seglin

datos del Banco Mundial. (Figura 42).

>> BANCO CENTRAL DE RESERVA DEL PERU - Informe de inflacion septiembre 2016
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El aumento en la tasa de desempleo a nivel de sectores productivos se dio por la pérdida de
puestos de trabajo en el sector de la manufactura, el cual cayo por segundo afio consecutivo
de un -1,5% en 2014 a un -2% en el afio 2015, en contraste a ello el empleo publico tuvo un

aumento de un 2,6% .

——Desempleo Peru
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Figura 42. Desempleo Pera 2000 - 2015.%

36 Banco Mundial - Bases de datos inflaciéon mundial
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CONCLUSIONES

Este mes de Septiembre los bancos centrales de los paises en estudio han recibido buenas
noticias en materia inflacionaria, esto producto a que el IPC en agosto registré un fuerte
descenso en Colombia y Chile y una baja mas delicada en Peru. La situacion de México y
Brasil es diferente donde en las ultimas semanas ambos paises presentaron una aceleracion

en el costo de vida.

La inflacion en Brasil tuvo un leve aumento llegando a 8,97% muy por sobre la banda
inflacionaria que tiene como maximo 6 puntos, Colombia en una situacion muy semejante
tuvo un retroceso hasta legar a valores de 8,1%, valor de casi el doble del rango meta de 2 a
4%, Chile quien en el primer trimestre de este afio estuvo por sobre el rango meta superior
de 4% tuvo valores rozando el 5%, ya en el segundo y tercer trimestre entro en la banda
meta, llegando este mes a valores de centro con un 3,4%, Pert quien venia con inflaciones
por sobre su banda de 1% a 3% entr6 en tierra derecha con un 2,94% , tal como se

menciond anteriormente un moderado descenso.

Con este escenario con menores presiones inflacionarias se espera que los bancos centrales
de cada pais puedan tener mas espacio para atenuar sus politicas y asi lograr un repunte de
la actividad econdémica. Eward Glossop, analista para América Latina de Capital
Economics, cree que Brasil en noviembre seréd el primer pais en disminuir los tipos y que
Colombia lo hara en el primer trimestre de 2017 aunque de forma mas gradual, en Chile el
impacto de la debilidad del tipo de cambio deberia comenzar a disiparse en los proximos 12
meses y las tasas se mantendrian sin cambio hasta el 2018, mientras que Perti podrian
subirlas en el mismo afio a medida que vayan observando fendmenos de aceleracion de la

inflacion.
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La rapida convergencia de la inflacion en Chile hacia la linea central de la banda
inflacionaria no est4 ajena a efectos de su potencial aumento, cabe mencionar que al igual
que en episodios pasados el grupo de los alimentos especialmente las verduras seran
quienes empujaran el [PC al alza y por ende la inflacion, esto estd relacionado de forma
directa con las condiciones climaticas en los cultivos durante la temporada pasada. Otra
situacion particular en Chile son las fiestas patrias en Septiembre donde el precio de los
alimentos, carnes y pasajes de avion y buses suben provocando una alteracion al
comportamiento regular en meses anteriores. De todas formas esta seguird a la baja tal
como se menciond anteriormente dado el bajo dinamismo econdmico y el tipo de cambio

sin presiones inflacionarias.

De todas formas esta baja de la inflacion es dicotdmica porque tiene dos matices, uno es su
lado positivo pues la tasa a la que aumentan los precios de los productos de consumo
comienza a disminuir lentamente, por lo tanto la tasa a la que el ingreso pierde capacidad e
compra comienza a disminuir, el lado negativo es que la baja de inflacion involucra poca
potencia en el consumo interno por la disminucion del empleo o por el bajo aumento de las

remuneraciones.

Si vemos el IMACEC (Indice Mensual de Actividad Econdmica) en Chile su componente
de actividad minera sufrido una baja de 9,4% y el no minero un alza de 2%, con estos
valores podemos evidenciar mas los antecedentes antes expuestos la disminucion de la
actividad minera en Chile. Este indicador tiene una relevancia pues la amenaza de una
recesion técnica es decir 2 trimestres de caidas consecutivas de la actividad economica
comenzo a rondar con los datos obtenidos el segundo trimestre con solo un 0,8% de
expansion, de todas formas es exagerado hablar de una recesion con los estudios efectuados
durante el desarrollo de este trabajo, lo que si queda claro es que las expectativas de
crecimiento para el afio 2017 son bajas y que para hablar de una recesion el panorama

inflacionario deberia agravarse tomando dando otros tintes a la economia.
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El crecimiento de Chile en base a proyecciones del FMI hasta el 2020 son que crecerd 1,1
puntos menos que el resto el mundo, esto se menciona porque para el 2018 las proyecciones
para este afio y el 2017 eran esperables por el gobierno y el Banco Central, pero para el afio
2018 las expectativas no son mejores, por el deterioro de las expectativas de los
consumidores y los empresarios y por complicaciones que podrian suceder el 2017 como lo
son que en las elecciones de Estados Unidos triunfe Donald Trump, que Europa siga su
complejo momento con varios paises involucrados; estos potenciales hechos inciden
directamente, mas los antecedentes internos de Chile a que las proyecciones de crecimiento

vayan modificandose.

Finalmente en Chile todos nos indica que estamos en una etapa de bajo crecimiento con una
inflacion mas bien controlada dentro de los margenes impuestos por el Banco Central,
aclarando que no se encuentra en una recesion técnica por factores adicionales al bajo
crecimiento que no estdn presentes, y este bajo crecimiento se mantendra mientas no se
recupere la inversion. Lo que se vive hoy es mas bien un ciclo largo que sigue a una etapa

expansiva significativa.

Para hacer que Chile reactive la inversion es necesario que todos los actores politicos y
econdmicos apoyen creando un clima de tranquilidad pais, legitimar un discurso que no hay
recesion, que no lo hemos estado y no se proyecta en el futuro, ese mensaje en conjunto con
medidas para convencer que la bajas de tasas de interés no son generadores directos de
crecimiento, el ahorro en compras publicas, Chile se destaca por su plataforma de compras
fiscales que han ahorrado casi 400 millones de dolares, creacion de star up que quizas no
tienen incidencia inmediata en los indices de desempleo y produccidn, investigacion y

desarrollo, un cambio de gobierno arménico el 2017.
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Pert es una economia que crece al doble y mas que los paises de américa del sur y México,
su PIB subi6 4,1% anual comparado con Chile que solo lo hizo un 1,9%, esto viene dado
porque el primer semestre el alza en las exportaciones de un 9,2% y el disparo del gasto
publico en un 11%, tiene una inflacion controlada y su politica monetaria es prudente; el
cambio de gobierno ha sido un agente inspirador para la inversion extranjera con Pedro
Pablo Kuczinski. Se debe tener en cuenta que la recuperacion econdmica pasa por una
fragilidad donde la mineria tiene el protagonismo mas que la demanda doméstica, caso a

subsanar con el mayor gasto fiscal antes mencionado.

Brasil tiene un componente politico que lo ha llevado a subsanar en parte su decrecimiento
economico. A fines de Abril de 2016 las expectativas del Banco Central de Brasil sugerian
que el pais se sumergiria en una recesion de 3,89% debido a la baja productividad
industrial, el alto desempleo y la caida del consumo interno. Las Olimpiadas y el Mundial
de fatbol no provocaron los efectos que deseaba el gobierno para mejorar la actividad
econdmica. El sistema de jubilaciones explica en parte el deterioro fiscal de Brasil y la
deuda publica, pues el gasto publico en jubilaciones pas6 de un 4,6% del PIB en 1995 a un
6,7% en 2014. Es por eso que es necesario para poder comenzar a levantar la economia una
reforma al sistema de pensiones en el mediano plazo donde se debe incluir el aumento de la
edad de jubilacion, establecer criterios de transicion de trabajadores y retirar beneficios de

ajuste al salario minimo.

Hay que recuperar las confianzas de los inversionistas aprobando medidas de recorte fiscal
fuertes que es de todos sabidos que son impopulares. Se debe construir un marco de
estabilidad, baja inflacidn, estabilidad de la tasa de cambio y una independencia del sector

publico que no quite recursos al sector privado.

De los paises analizados es quien esta mas cerca de un proceso de recesion, pero tengamos

claro para América Latina, no se estd en una recesion técnica de ningun tipo, los bancos
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centrales estdn preocupados de que se pueda cumplir la meta de estar en la banda
inflacionaria, los gobiernos estdn manejando el gasto publico de forma moderada y
responsable, donde finalmente los consumos internos estan débiles pero fortalecidos con la

mineria.
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