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Venezuda gorovechd lareunion anud
dd Banco Interamericano de Desarro-
llo (BID) en Guatemala, del 18 d 20
de marzo, parabuscar apoyo asu pro-
puestade crear unaindgitucion dterne
tiva de fomento regiond, € llamado
Banco del Sur. Este plan ha sido pro-
movido por € presdente Hugo Ché&
vez y por suhomdlogo argentino, Nés-
tor Kirchner, quienes han unido fuer-
zasy pretenden lanzar lanuevaingitu-
cion parafindes dejunio. De estafor-
ma, Banco dd Sur ha trascendido la
retorica y los planes para convertirse
en ago més concreto.

La propuesta ha despertado un
escepticismo  generdizado. Muchos
piensan que es unainiciaivacon fines
politicos y un intento del gobierno de
Hugo Chavez por ddar a América
L atina de Estados Unidos, que esvigo
como € pais que controla las inditu-
ciones multilaterdes de crédito con
sade en Washington. Sin embargo, la
iniciativa ha tocado una fibra sensble
enlaregion, donde hay muchoslideres
molestos con las paliticas y las condi-
ciones impuestas por esas ingtitucio-
nes, y darfan labienvenidaaunafuen-
te dternativa de financiamiento.
¢Secesion financiera o
integracion regional?
Venezugla anuncié que gportara mil
400 de los 7 mil millones de ddlares
paracondtituir las reservas delanueva
ingitucion, y otros seis paises —entre
elos Brasil— han anunciado su respd-
do d proyecto. Ademés de Argentina
—que contribuiria con unos 350 millo-
nes de dolares, de acuerdo con Kirch-
ner—, Bolivia y Ecuador participaron
enlasreunionespreliminaresenlaciu-
dad de Guatemala. Los representantes
brasilefios acudieron por separado a
juntas relacionadas con € banco en
Buenos Aires, como parte de las reu-
niones de miembros de la Comunidad
Sudamericana de Naciones.

Se prevé que en unas semanas
habréa reuniones técnicas para preparar
la condtitucion oficid del banco. El
presidente de Paraguay, Nicanor
Duarte Frutos, ha declarado que su
pais seincorporarad proyecto en una
etapa pogterior. El presidente de Nica
ragua, d izquierdiga Danid Ortega
—quien mantiene una relacion cercana
con Hugo Chévez—, dice que su pais
haralo mismo. El ministro de finanzas
de Venezuda, Rodrigo Cabeza, ha
addantado que los primeros créditos
podrian otorgarse d comienzo del pré-
Ximo afio, aunque esta meta podria ser
demasiado ambiciosa
No més humillaciones

En buena medida, Cabeza usj la rev-
nién de BID afin de obtener apoyo
para e Banco dd Sur. El funcionario
aseguro quelanuevaingitucion decré
dito tiene un compromiso socid y fue
concebida como un medio para“libe-
rarnos de las edfixiantes y humillantes
condiciones del Fondo Monetario
Internaciond y del Banco Mundid”.
Funcionarios venezolanos han critica-
do los requisitos —congderados dema-
Sado severos- que estas entidadesy d
BID imponen parad otorgamiento de

Bolivia

Encabezados por el presidente de Venezuela, Hugo Chavez, los mandatarios de Brasil, Luiz Inacio Lula da Silva; de
Paraguay, Nicanor Duarte; de Argentina, Néstor Kirchner; de Bolivia, Evo Morales, y de Ecuador, Rafael Correa, han
manifestado su apoyo a la creacion del Banco del Sur

préstamos. Laideaesquehayaun ban-
co dterndivo de desarrallo regiond
que financie proyectos socides—como
Sstemas de sdud y educacion en Boli-
Via-y cuyo respado implique pocos
compromisos politicos.

Sinembargo, no s hadefinido qué
tipo de garantias deberdn ofrecer los
potencides solicitantes de préstamos
a Banco del Sur. También fdta cono-
cer otros detdles sobre su operacion.
Sin embargo, la ingtitucion se ha con-

vertido en una priorided en la estrate-
giapalitica de Chavez, y amenos que
lospreciosdd petrdleo sedesplomena
ta punto que vacien las arcas de Vene-
Zuela —escenario improbable a corto
plazo—, € mandaario esté decidido a
continuar con su plan.

El nuevo banco, entre cuyos objeti-
vos estard profundizar la integracion
financieray econdmica, también debe-
ré.conseguir persond capacitadoy lle-
gar a un acuerdo sobre su modelo de

captacion de recursos. Venezuda ha
sugerido que los paises miembros uti-
licen pate de sus propias reservas
internaciondes para capitdizar d ban-
©0, pero Brasl se haopuesto.

Brasil, en medio

En la region ha ganado fuerza la per-
cepcidn de quelosmovimientos pol iti-
C0s detrés de Banco dd Sur son una
amenazaparalasingitucionesmultila-
terdes de crédito existentes. Bradl,
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Se prevé una desacderacion ddl PIB
red en AméricaLaina, de un estima
dode5%en2006a4.3%en2007y a
3.9% en 2008. Las economias de eda
region seguirdn entre las principaes
beneficiarias de |a fuerte demanda de
Asapor materias primas distintas del

AMERICA

LATINA PIERDE IMPULSO

petrdleo, aunque los precios de édas
irdh alabgja, luego de haber dcanza
do niveles excepciondmente dtos,
particularmente en 2008. Ladesacde-
racion de Edados Unidos mermara
lastasas de crecimiento en 2007, prin-
cipdmente en los paises con fuertes
lazos comercides con América del
Norte. También se dehilitarén dgunos

factores internos que han propiciado
€ crecimiento reciente. Las condicio-
nes para obtener finandamiento se
han vudto més rigidas debido a la
reciente turbulencia en los mercados
internaciondes, Sn embargo, hasta
ahora los términos de los préstamos
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qued principio etaba reticente ares-
paldar los planes del nuevo banco, ha
aceptadoincorporarse. El ministro bra-
slefio de finanzes, Guido Mantega,
dijo & mes pasado -uego de unareu-
nién con su contraparte argenting, Feli-
saMicdli— que su pais participariaen
€l proceso de creacion.

La diplomecia braslefia ha sdo
cautelosa para evitar oponerse d pro-
yecto promovido por Hugo Chévez,
pero tampoco desea socavar alosban-
cos de desarallo regiond exigtentes,
como la Corporacion Andina de
Fomento (CAF) o su propio Banco
Naciond do Desarrollo Econdmico y
Socid (BNDES), gue ha ganado fuer-
zaen afos recientes. Los funcionarios
brasilefiosargumentan que, enlugar de
crear una inditucion desde cero, serfa
meor gorovechar laexperienciadelas
exigentes, como laCAFy € BNDES.

“Nosotros prefeririamos cons-
truir con lo que ya tenemos en la
region para obtener resultados més
rgpidos. Pero no hay contradiccion.
Tampoco hay razon para creer que
los digtintos proyectos no convergi-
rén eventuamente’, sefida un fun-
cionario del Minigterio de Hacienda
brasilefio que participa en las nego-
ciaciones. De la misma forma, sos-
tiene que & nuevo banco podriacon-
tribuir a profundizar la integracion
financieraen laregion.

Aunque estuvo en la reunién en
Guatemaa, @ secretario del Tesorode
Estados Unidos, Henry Paulson, pre-
firid hacerse de la visa gorda ante
estas maniobras. Reiterd € apoyo del
BID, @ principa banco de desarrollo
de laregion (en e cud Estados Uni-
dos tiene una participacion de 30%) e
ignoré las pléticas sobre la integra-
cién de una indtitucion dterna (que
excluiria a Estados Unidos). Ademas
de Brasil, ningln otro promotor de
Banco dd Sur fue visitado por € pre-
Sdente estadunidense George W.
Bush durante su gira de una semana
por laregion, en marzo.

Otrosven menoscontroverdaenla
creecion de Banco del Sur. Federico
Pdtifio, director generd adjunto de
Naciond Financiera, la principd indti-
tucion mexicana de fomento, dice que
Banco dd Sur seria smilar d Banco
de Desarollo de América dd Norte
(Nadbank), entided lanzada por Eda-
dos Unidos y México luego de la
entrada en vigor del Tratado de Libre
Comercio de América del Norte
(TLCAN) parafinanciar proyectos en
d sur de Edtados Unidosy en € norte
de México.

Sin embargo, en privado muchos
funcionarios reconocen que les preo-
cupaqued nuevo banco vengaa sefia-
lar 0 aexacerbar |as crecientes diviso-
nes ideoldgicas en la region, entre
gobiernos conservadoresy aquellosde
tendencia izquierdigta, y entre los que
tienen una relacion cercana con Was-
hington y los que estén dejados. Ade-
mas, a competir con organismos
comod BID, Bancodd Sur minariala
importancia y la funcién supervisora
de dichasingtituciones, que por mucho
tiempo han sido decisves para €
financiamiento de proyectos de desa
rrollo y han promovido la estabilidad
macroecondmicaen laregion.

FUENTE: EIU
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han sdo favorables y no se prevé que
sean un obstaculo serio para @ creci-
miento en laregion.

L as dehilidades estructural es segui-
rén sendo unalimitante parael desem-
pefio deAmérical atina, especid mente
en comparacion con otras regiones
emergentes. Aungue la inversgén fija
bruta como proporcion de PIB s ha
incrementado en los paises de la zona,
sigue sendo bga, y dlo mermaa d
potencid de crecimiento de laregion a
largo plazo. Una inverdon déail es
reflgjo de un bgjo nivel de ahorro inter-
no, dtastasas deinterésred, unsstema
tributario ineficiente y, en @ ambito
edtructura, un exceso de burocracia

La tendencia de izquierda naciona-
lisa adopteda por dgunos gobiernos
latinoamericanos, entre dlos los de
Bolivia, Ecuador y Venezuda, puede
frenar la inversion extranjera. Lideres
populistas de la region esperan obtener
mayores ganancias de los recursos
energéticos parafinanciar politicas eco-
nomicas redidributives. Venezuda es
una de las principales preocupaciones.
Por mucho tiempo € presidente Hugo
Chavez ha amenazado con tomer €
control de sectores clave, y lanaciona-
lizacion, inclusive en sectores digtintos
dd energético, estd avanzando mésdla
delaretérica Mientras, en febrero ven-
cio d plazo paraque Ecuador pagarad
servicio desu deuda, y € nuevo gobier-
Nno sigue amenazando con restructurar
d débito entérminos sumamente desfa-
vorables paralos acreedores.

En contraste con & populismo andi-
no, la mayoria de las economias de
Améica Latina ha redizado cambios
que incrementan su calificacion crediti-
cia Cas todos los paises de la region
tienen regimenes cambiariosflexiblesy
han acumulado montos Sgnificativos
de resarvas interneciondes. También
hen reducido sus déficits fiscdes y sus
deudas externas. En consecuencia, no
e prevé que ninguna de las principaes
economias delaregion enfrente dificul-
tades econdmicas. Sin embargo, € ries-
go de unacrissfinancierasigue sendo
red. Laeevada deuda plblica de Bra-
s (en 2006 s caculabaque ascendiaa
50% del PIB) y € hecho de que cada
afio deba refinanciar cerca de una.cuar-
taparte de su déhito interno indican que
€l pais sgue Sendo muy vulnerable a
loscambiosde opinidn enlosmercados
internacionaes de capitaes.

Lareciente turbulencia en los mer-
cados financieros globales ha resultado
menos grave gue agudla que provocd
la ventaintempestiva de bonos de eco-
nomias emergentes en mayoy junio de
2006. Sin embargo, ambos episodios
30N un recordatorio delavulnerabilided
de la region a los cambios de percep-
¢ion de los inversonidtas internaciona:
les. Ademés de tener una gran neces-
ded de financiamiento externo, Améri-
cal ainasigue sendo muy dependien-
te de la demanda extranjera y €s evi-
dente que sufrird s ocurre unacaidaen
Estados Unidos o en China. Las proba
hilidades de que ocurraunarecesion en
Egtados Unidos en los proximos 12
Meses Son de una entre tres.

En Brasl, d crecimiento anud pro-
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El decrecimiento de la economia mexicana estara influido por la desaceleracion

de Estados Unidos este afio m Tomada de www.invertirenbosques.com

medio en | os préximos cinco afios esta
réentre 3.4y 3.8%, sgnificativamente
mayor que € promedio histérico de
25%; sin embargo, seguira sendo
mucho menor alos ohservadosen otros
mercados emergentes, epecidmente
enAda, y estard por debgo delameta
de 5% previda para 2008 en € progra-
ma de acderacion del crecimiento
(PAC), anunciado en enero de 2007. El
proyecto, que incluye compromisos de
inversén por 236 mil millonesde ddla
res paralos préximos cuatro afios, difi-
cilmente tendré un impacto sgnificati-
Vo, pues muchas de las medidas —entre
éllas un aumento de lainverson delas
compafiias estataes— se habrian aplicar
doaunsné plan gubernamentd.

La inverson fija en Brasl sigue
sendo bga, aun comparada con la de
otros paises de América Laing sn
embargo, e epera que en e periodo
pronosticado crezca como proporcion
del PIB, amedidaque lastasas deinte-
rés redes bgen gradudmente de sus

devadosnivesactuaes. Lagplicacion
de una politica monetaria menos res-
trictivaimpulsaraen paticular lainver-
son y d consumo privado. El cred-
miento de |as exportaciones, que deca-
y6 sugtancidmente en 2006, serd aln
més débil en 2007, debido principa-
mente ala pérdidade vigor delos prin-
cipaes mercados indudtridizados. No
obstante, se espera una recuperacion a
partir de 2008.

AsSmismo, se observard un aumen-
to dd crédito interno debido en pate a
una serie de recortes a la tasa de refe-
rencia Sdic (de un dia), que ha dismi-
nuido 650 puntos base desde septiem-
bre de 2005. Larebgamésrecientefue
en marzo, a 12.75%. Se esperan mas
reducciones, lo que llevarialatasa pro-
medioal2.25%en 2007y all.25%en
2008; sin embargo, las tasas de interés
Seguiran Sendo dtas comparadas con
losestandaresinternaciondes. Losdtos
rendimientos han propiciado la entrada
de considerables volimenes de capitar

Indicadores economicos en América Latina

les extranjeros. E90 aumenta d riesgo
de una devauacion brusca y, como
resultado, un repunte de las tasas de
interésen caso de quelosinversionistas
esén menos digpuestos a aceptar ries-
gos o S laredriccion monetaria de los
principaes bancos centraes resulta ser
més estricta de lo eperado.

Meéxico, alabaja

Se prevé que d PIB de México decre-
cerdde4.8%a3.3%en 2007y 35%en
2008. Estadesaceleracion sedebeaque
s normdizard d ritmo de crecimiento
del consumo privado, que fue fuerte en
2005 y 2006. Las remesas de los
migrantes, que se han convertido en
unade las principaes fuentes de ingre-
20 de divisas, principdmente para los
hogares pobres, han empezado a des
ceerarse, 10 que podria s reflgo de
unamenor migracion. Adicionamente,
el consumo publico, que crecié rdpida-
mente antes delasleccionesde 2006, s
debilitarda sustanciamente. El creci-
miento de la economia mexicana tam-
hién estara influido por la desscdera
cion de Ededos Unidos edte afio. Se
epera que € Banco de México man-
tenga edableslos diferencides de tasss
deinterésen relacion conlasde Estados
Unidos, pero un reciente repunte de la
inflacion ha aumentado d riesgo de
medidas redrictivas adiciondes.

A mediano plazo, la deficiente
infraestructura fisca y la fdta de una
reforma labora seguirén desdentando
d crecimiento del empleo forma. Ade-
més, las inauficientes inversones en
extraccion de petréleoy € agotamiento
de los pozos exigtentes provocardn un
declive de la produccion de crudo, lo
que tendrd un impacto sustancid enlas
finanzas plblicas. No obstante, unagra-
dud profundizacion de los mercados
financieros y adgunas reformas ingtitu-
ciondes ayudaran a fortaecer la
demandainterna

En Argenting, € periodo de expan-
s6n econdmicaquesiguid alacrissde
2001, impulsado por un abundante ges-
to publico, podria acabar este afio. El
gobierno mantendré edtable d gesto
para conservar la pujanza de la econo-
mia con mires a las elecciones pres-
dencides de octubre. Pero en 2008, a
medida que se desvanezca  esimulo
generado por las paliticas gubernamen-
taes, la creacion de empleos se vudva
lentay lainflacion comience amermar
e poder adquistivo, s prevé que €
crecimiento disminuira a 5% en 2008,
contra8.8% de 2006y 7.5% en 2007, y
parad periodo 2009-20011 se estahili-
zard en una gesa de drededor de 4%
anud, mésacorde con el potencid desu
economia. El gobierno seguira intervi-
niendo en e mercado cambiario para

% 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011
PIB real -04 21 58 44 50 43 39 37 38 38
Mercosura -19 18 66 44 47 45 39 37 39 38
Inflacion 95 108 65 64 54 53 56 51 47 44
Mercosura 135 157 72 82 65 64 70 6.3 56 51

a Miembros de pleno derecho: Argentina, Brasil, Paraguay, Uruguay y Venezuela.

Traduccion de textos: David J. Zufiiga

Fuente: Economist Intelligence Unit.
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acumular reservasy debilitar d peso, lo
quemegjoraralas perspectivas dd sector
indugtria. El control de precios fue
introducido paramantener lainflaciéna
raya, epeciamente antes de las dec-
cion presdencid. Pero es posible que
agunos de estos controles desgparez-
can a mediano plazo. Estas medidas,
junto con lainyeccion de liquidez ala
economia como resultado de la inter-
vencion en € mercado cambiario,
implica d riesgo de un repunte de los
precios. Argentina halogrado un exito-
S0 retorno alos mercados internaciona:
les de capitaes, pero lasituacion finan-
cieradd pai's sgue poniendo nerviosos
alosinversonistas globales.

En Colombia, la concurrencia de
diversos factores positivos ayudara a
planear un aerrizgje suave en 2007 y
2008, después de dos afios de creci-
miento sdlido (2005 y 2006). La con-
solidacion fiscal, la reduccion del
impuesto sobrelarenta, mgores condi-
ciones de segurided, baja inflacion y
desempleo  decreciente,  seguiran
impulsando € consumo. La inversion
fijaha crecido aceleradamente en afios
recientes, dentada por tasas de interés
red relativamente bajas, utilidades
dltas para las empresss, la perspectiva
de un tratado de libre comercio con
Estados Unidos (que podria entrar en
vigor en 2008, aunque existe @ riego
de que Washington no lo raifique) y
agunas reformas d Sstema tributario.
El impacto de muchos de estosfactores
s desvanecera y €lo hara descender
las tasas de crecimiento.

Venezuda sigue beneficiandose de
los dtos precios dd petrdleo y de los
fuertes estimulos fiscdes aplicados
antesdelasdeccionespresdencidesde
dicembre de 2006. Pero su economia
tendrd una marcada desacdleracion en
2007, después de tres afios de credi-
mientos de dos digitos, amedidaque la
politica de gasto seamenos expansdvay
las empresas reduzcan s inversones,
en respuesta a las agresives medidas de
naciondizacion en sectores dave. E
pobremarcolegd y € bgonivel decon-
fianza paralos negocios también empe-
zaran aobgtaculizar e crecimiento eco-
némico. Lavictoriade Hugo Chavez en
las elecciones presidencides de diciem-
bre de 2006 le dio d mandatario poder
para golicar més medidas populistas.
Hagta ahora ha anunciado planes para
neciondizar la principd empresa de
tedlecomunicaciones y una compafiia de
electricidad, que estan en manas priva
des, y posiblemente buscara controlar
por completo & sector energético.

En 2006, € crecimiento en Chile
fue moderado debido a unadesacdera-
Cion de lasinversones y a una huelga
de un mes en la productora de cobre
més grande del mundo, Minera Escorn-
dida. El PIB deberadefortaecerse nue-
vamente en 2007 y 2008, con un pro-
medio de entre 5y 6% anud durante e
resto del periodo pronogticado. Lospre-
cios mundiaes dd cobre, d principa
producto de exportacion de Chile, han
mostrado grandes fluctuaciones en los
tres meses recientes, pero sSguen por
arriba de los observados hace un afio.
Latendencia podria ser alabga, espe-
ciadmente en 2008. El mangjo cuidado-
30 delamacroeconomiaayudaraacon-
tener @ impacto de una bga de las
materias primas en la economia red,
que podria reflgarse en un incremento
dd tipo de cambio y en una menor
liquidez interna

FUENTE: EIU
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