V. ECONOMIA INTERNACIONAL

Economia de los Estados Unidos de Norteamérica

Producto Interno Bruto delos Estados Unidos de
Norteamérica al tercer trimestre de 2017 (BEA)

El 21 de diciembre de 2017, el Bur6 de Andisis Econdémico (Bureau of Economic
Analysis, BEA) del Departamento de Comercio de Estados Unidos de Norteameérica,
publicé lainformacién sobre el Producto Interno Bruto (PIB) real, es decir, €l valor de
la produccién de bienes 'y servicios producidos en territorio estadounidense menos €l
valor delos bienesy servicios utilizados en su produccién, gustado por lavariacion de
precios, crecié aunatasaanual! de 3.2% durante el tercer trimestre de 2017, acorde con
latercera estimacion publicada por €l BEA. Durante el segundo trimestre del presente

ano, el PIB real observé un crecimiento de 3.1 por ciento.

L El Burd de Andlisis Econdmico de Estados Unidos de Norteamérica advierte de que las estimaciones trimestrales
Se expresan a tasas anual es gj ustadas estacional mente, a menos que otra cosa sea especificada.
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PRODUCTO INTERNO BRUTO DE
ESTADOS UNIDOS DE NORTEAMERICA
-Variacion porcentual real respecto al mismo periodo
del afo anterior-
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FUENTE: Bureau of Economic Analysis.

El ingreso interno bruto real (IDG) aumentd 2.0% durante el tercer trimestre, cifra
ligeramente menor cuando se le compara con e aumento de 2.3% observado en el
segundo trimestre de 2017. El promedio del PIB real y del IDG real, una medida
complementaria de la actividad econdémica de Estados Unidos de Norteamérica, que
igualael PIB y el IDG, aumentd 2.6% en € tercer trimestre, en comparacion con un

aumento de 2.7% en el segundo trimestre.

El aumento en € PIB rea durante € tercer trimestre reflgjé los aportes positivos
provenientes del gasto de consumo personal (GCP), de la inversion privada en
inventarios, de la inversion fija no residencial, de las exportaciones y del gasto del
gobierno federal, asi como el gasto de los gobiernos estatal y local. Dichos incrementos
fueron parciamente compensados por un desempefio negativo proveniente de la
inversion fijaresidencial. Las importaciones, consideradas como una sustraccion en el

calculo del PIB, disminuyeron.

El ligero incremento en el ritmo de crecimiento del PIB real durante el tercer trimestre

reflejé principa mente un aumento en lainversion privada en inventarios, asi como un
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repunte en e gasto del gobierno estatal y local, los cuales fueron parciamente
compensados por desaceleraciones observadas en e GCP, la inversion fija no

residencial y en las exportaciones.

El PIB valuado en dolares corrientes aumento, durante el tercer trimestre del afio 2017,
5.3%, equivalente a 250 mil 600 millones de ddlares, para ubicarse en un nivel de 19
billones 500 mil 600 millones de ddlares. En e segundo trimestre, el PIB aumento

4.1%, o0 en 192 mil 300 millones de délares.

El indice de precios de las compras internas brutas crecié 1.7% en el transcurso del
tercer trimestre de 2017, cifra muy superior a aumento de 0.9% registrado en el
trimestre anterior. El indice de precios del GCP aumentd 1.5% en el tercer trimestre de
2017; en €l trimestre anterior, e aumento fue de tan solo 0.3%. Al excluir los precios
de alimentos y de energéticos, € indice de precios del GCP aument6 1.3%, en

comparacion con un aumento de 0.9% observado en el segundo trimestre del afio 2017.

Fuente de infor macioén:

https://www.bea.gov/newsrel eases/national /qdp/2017/pdf/gdp3g17 3rd.pdf

Para tener acceso ainformacion relacionada viste:

https://www.bea.gov/newsrel eases/national /gdp/gdpnewsr el ease.htm?utm_source=CPRE-
GDP+11%2f29%2f2017& utm_medium=email& utm campaign=news release& utm_content=GDPDistribution
+-+11%2f29%2f2017

https.//www.bls.gov/news.rel ease/archives/prod2 12062017.pdf

https.//www.bls.gov/news.rel ease/pdf/cpi.pdf

Anuncio de Politica Monetaria (FOMC)

El 13 de diciembre de 2017, |a Reserva Federa dio a conocer €l “Anuncio de Politica

Monetaria’. A continuacién se presenta el contenido.

La informacion recibida desde que el Comité Federal de Mercado Abierto (FOMC) se
reunié en noviembre pasado, indica que e mercado laboral ha seguido fortal eciéndose

y que la actividad econémica ha estado aumentando a un ritmo sélido. Promoviendo a
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través de las fluctuaciones relacionadas con 1os huracanes, el aumento del empleo ha
sido solido y la tasa de desempleo disminuy6 aln méas. El gasto de los hogares se ha
expandido a un ritmo moderado, y €l crecimiento en la inversion fija comercial ha
aumentado en los ultimos trimestres. Sobre una base de 12 meses, tanto la inflacion
general como la inflaciéon para articulos distintos de los alimentos y la energia han
disminuido este afio y estan por debajo del 2%. Las medidas de inflacion basadas en €
mercado siguen siendo bgjas; L as mediciones basadas en encuestas de las expectativas

de inflacion a mas largo plazo apenas cambian, en general.

De conformidad con su mandato legal, e Comité busca fomentar el empleo y la
estabilidad de precios maximos. Las interrupciones y la reconstruccion relacionadas
con los huracanes han afectado la actividad economica, el empleo y lainflacion en los
altimos meses, pero no han alterado materialmente las perspectivas de la economia

nacional.

En consecuencia, e Comité sigue esperando que, con gustes graduales en la
orientacion de la politica monetaria, la actividad econdmica se expandira a un ritmo
moderado y las condiciones del mercado laboral se mantendran fuertes. Se espera que
lainflacién en un periodo de 12 meses permanezca algo por debajo del 2% en el corto
plazo, pero para estabilizarse en torno a objetivo del 2% del Comité en el mediano
plazo. Losriesgos a corto plazo paralas perspectivas econdmicas parecen mas o menos

equilibrados, pero el Comité sigue de cercalaevolucion de lainflacion.

En vista de las condiciones del mercado laboral realizadas y esperadasy lainflacién, el
Comité decidi6é elevar € rango objetivo para la tasa de fondos federales de 1.25 a
1.50%. La posicion de la politica monetaria sigue siendo acomodaticia, 10 que respalda
las fuertes condiciones del mercado laboral y un retorno sostenido a la inflacion del

2 por ciento.
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Al determinar el momento y el tamarfio de los gjustes futuros al rango objetivo parala
tasa de fondos federales, e Comité evaluara las condiciones econdémicas realizadas y
esperadas en relacion con sus objetivos de empleo méaximo y lainflacidn del 2%. Esta
evaluacion tendra en cuenta una amplia gama de informacion, incluidas las medidas de
las condiciones del mercado laboral, los indicadores de las presiones inflacionarias y
las expectativas de inflacion, y las lecturas sobre los acontecimientos financieros e
internacionales. EI Comité monitoreard cuidadosamente la evolucion de la inflacidn
real y esperada en relacion con su meta de inflacion simétrica. EI Comité esperaque las
condiciones econdmicas evolucionen de una manera que justifique aumentos gradual es
en la tasa de fondos federales, es probable que la tasa de los fondos federales
permanezca, por algun tiempo, por debajo de los niveles que se espera que prevalezcan
alargo plazo. Sin embargo, larutarea de latasa de fondos federales dependera de la

perspectiva economica segun lo informado por |os datos recibidos.

La votacion para la accion de politica monetaria del FOMC fue Janet L. Yellen,
Presidenta; William C. Dudley, Vicepresidente; Lael Brainard; Patrick Harker; Robert
S. Kaplan; Jerome H. Powell; y Randal K. Quarles. Votaron contra la accion Charles
L. Evansy Neel Kashkari, que prefirieron en esta reunion mantener el rango objetivo

existente para la tasa de fondos federales.

Fuente de infor macioén:
https.//www.federalreserve.gov/newsevents/pressrel eases/monetary20171213a.htm

El endurecimiento de la politica monetaria
delaFed podrialimitar lasinversionesde
cartera en los mer cados emer gentes (FM1)

El 21 de diciembre de 2017, €l Fondo Monetario Internacional (FMI) publico la nota
“El endurecimiento de la politica monetaria de la Fed podria limitar las inversiones de

cartera en los mercados emergentes”. A continuacion se presenta la informacion.



1202 Comision Nacional de los Salarios Minimos

Un interrogante clave que enfrentan los inversionistas mundiales hoy en dia es €l
impacto que tendra el proceso de normalizacion de la politica monetaria de la Reserva
Federal de Estados Unidos de Norteamérica (Fed) en los flujos de capitales a los
mercados emergentes. Las estimaciones del nuevo modelo del FMI indican que la
normalizacién —aumento de la tasa de politica monetaria y repliegue del balance—
tendera areducir las entradas de inversiones de cartera en alrededor de 70 mil millones
de ddlares en los préximos dos afios, frente a un promedio de entradas anuales de 240
mil millones de dolares desde 2010.

El proceso iniciado en octubre de reduccion del balance de la Reserva Federal valuado
en 4.5 billones de ddlares es el factor que mas haincidido en los flujos de inversiéon de
cartera (definidos como compra de acciones y bonos de mercados emergentes por parte
de inversionistas extranjeros). Ante una menor disponibilidad de capital extranjero, las
economias de mercados emergentes podrian tener mas dificultades para financiar sus
déficit y refinanciar su deuda conforme esta vaya venciendo. Es por ello que la Fed

deberia proceder de manera gradual y comunicar sus planes con claridad.
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TIRA O AFLOJA
El tamafio del balance de la Reserva Federal, sumado a las
expectativas sobre a trayectoria futura delas politicas, incidié méas
en losflujos de cartera a los mer cados emer gentes que los factores
internos o el apetito mundial deriesgo

Balance de la Fed m Expectativas de politica de la Fed
® Apetito mundial de riesgo mFactoresinternos de ME
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FUENTE: Estimaciones del personal técnico del FMI.

En € dltimo Informe sobre la estabilidad financiera mundial (informe GFSR, por sus
siglaseninglés) del FMI se observaque lapoliticade expansion monetariaagran escala
ha sido responsable de gran parte de |os flujos de inversion de cartera que han recibido
las economias de mercados emergentes desde la crisis financiera mundial. En
particular, se estima que desde 2010 alrededor de 260 mil millones de ddlares de las
entradas de inversiones de cartera obedecieron al “impulso” de la politica monetaria no
convencional aplicada por la Reserva Federal, y no a factores de “atraccion” de las
economias locales. Las estimaciones se basan en un model 0 econométrico adaptado de
un estudio de 2014. Se estima que las compras a gran escala que realizé la Fed y que
redujeron las tasas a largo plazo en Estados Unidos de Norteamérica son responsables
de 170 mil millones de ddlares de esa cifra total, ya que los inversionistas debieron
equilibrar sus carteras invirtiendo en activos de mercados emergentes de mayor

rendimiento. Los otros 90 mil millones de ddlares respondieron alos movimientos ala
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baja en las expectativas de mercado acerca de |as futuras tasas de politica monetaria de
laFed.

Seguin nuestro model o, la politica monetaria de la Fed continuara repercutiendo en los
flujos de inversion de cartera. Estimamos que la reduccién del tamario del balance de
la Fed recortara estos flujos en 55 mil millones de délares en los proximos dos afios. Si
las tasas de interés a corto plazo subieran como lo pronostica el FMI, estos flujos se
reducirian en otros 15 mil millones de dolares. Nuestras estimaciones suponen gue la
tasa de politica monetaria de Estados Unidos de Norteamérica aumentara a un poco
menos de 3% haciafinales de 2019, y que el proceso de endurecimiento monetario sera

ordenado y no perjudicara el crecimiento de los mercados emergentes.

REPLIEGE
La contraccién del balance dela Reserva Federal es probablementelo
queméasvaaincidir en losflujos de cartera alos mer cados

emer gentes
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FUENTE: Estimaciones del personal técnico del FMI, Reserva Federal.

Es crucial entonces que € proceso de normalizacion tenga un ritmo gradual, para

garantizar que los mercados emergentes puedan adaptarse a un menor volumen de
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entradas de fondos. Incluso retiros limitados de capital extranjero podrian provocar
considerabl es tensiones entre |os prestatarios de mercados emergentes si dichos retiros
se produjeran en un periodo relativamente corto. Por ejemplo, durante la “conmocion”
de 2013, cuando |l os participantes del mercado interpretaron que la Fed daba sefides de
que desaceleraria e ritmo de compras de activos antes de 1o previsto, se registraron
salidas de capitales de los mercados emergentes por un monto de arededor de 40 mil
millones de ddlares en un lapso de siete semanas, debido alafuerte depreciacion de los

tipos de cambio y ala caida de precios de los activos.

Estas conclusiones ponen de relieve la necesidad de que la Reserva Federal y otros
bancos centrales de economias avanzadas modifiquen su politica gradualmente. Para
garantizar un proceso de normalizacion fluido, las autoridades monetarias deben
presentar y comunicar adecuadamente sus planes de liquidacion de sus tenencias de

titulos e informar sobre posibles modificaciones de sus marcos.

Fuente de infor macioén:
https://bl og-dial ogoaf ondo.imf.org/?p=8568

En Estados Unidos de Norteamérica, economia
crece a todo vapor, pero empresas sin pedir
prestado (Sentido Comun)

El 11 de diciembre de 2017, la revista electronica Sentido Comun informo que en los
bancos estadounidenses, la concesion de préstamos esta disminuyendo, lo que
representa unanube negra sobre [0 que se suponiaque habria de ser un afio sobresaliente
para las ingtituciones financieras después de las elecciones del pasado mes de

noviembre.

En € tercer trimestre, la tasa de crecimiento anual de los préstamos bancarios

estadounidenses cayd a su nivel mas bajo desde finales de 2013, de acuerdo con datos
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publicados por Federal Deposit Insurance (FDIC). Eso representd el sexto trimestre

consecutivo de caidas en esta medida de crecimiento de |os préstamos.

El avance en cada una de las cuatro principales categorias de préstamos medidas por
FDIC disminuyo. En particular, |a tasa de crecimiento de los préstamos comerciales,
una importante fuente de ingresos para |os bancos en los Ultimos afios, descendi6é a su
nivel méas bajo desde el primer trimestre de 2011.

Si bien los saldos de los préstamos siguen aumentando, € decreciente ritmo ha
desafiado las expectativas de los bangueros. Muchos han pasado el afio buscando
catalizadores que revitalicen su crecimiento y que nunca encontraron y se quedaron

desconcertados por la desaceleracion.

AUn mas sorprendente es que las tasas decrecientes de crecimiento de los préstamos
estan ocurriendo mientras muchas sefial es apuntan a una economia estadouni dense mas
dinamica. El desempleo sigue disminuyendo, €l crecimiento del producto interno bruto

llegb a més de 3% en el tercer trimestre y lainversion empresarial estd aumentando.

L as tibias tasas de crecimiento de los préstamos, aunadas a las bajas tasas de interés a

largo plazo, han reducido parte de la atraccion de las acciones bancarias.

Las acciones financieras estuvieron entre las principales beneficiarias de la sorpresa
electoral de noviembre pasado, a disparase por la esperanza de larevision del cédigo
tributario, una regulacion bancaria més laxa y un crecimiento econémico mas solido.
Con el progreso irregular de esas expectativas durante 2017, las ganancias han sido méas

moderadas.

El KBW Nasdaq Bank Index, una medida de los 24 de los bancos comerciales méas
grandes, ha subido aproximadamente 8% desde el comienzo del afio, aproximadamente
lamitad del aumento del indice S& P 500.
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“Hubo tanto entusiasmo al terminar las elecciones”, dijo Gerard Cuddy, Director
Ejecutivo de Beneficial Bancorp, una institucion crediticia comunitaria de Filadelfia.
“Creo que la realidad se esta4 imponiendo”.

L a desaceleracion del crecimiento en los préstamos genera dudas sobre | as perspectivas
de las empresas para 2018, especialmente debido a que lastasas deinterés alargo plazo
no han variado mucho, aun cuando las de corto plazo estan subiendo. El diferencial, o
margen, entre ladeuda del Tesoro de Estados Unidos de Norteamérica a 10 afios y dos
anos, un indicador aproximado de la rentabilidad del banco, es de arededor de
0.6 puntos porcentuales, su nivel més bajo en una década.

Si los saldos de los préstamos no crecen vigorosamente y el diferencial de tasas de
interés es estrecho, es mucho mas dificil que los bancos aumenten sus ingresos netos
por intereses.

“El avidn solia volar a 30 mil pies, ahora estad a 10 mil”, dijo Christopher Marinac,
Director de investigacion en la boutique de inversion bancaria FIG Partners. “Hay
muchos bancos que estédn preocupados por la medida en que pueden hacer crecer su
libro de préstamos en 2018”.

En los mayores bancos de Estados Unidos de Norteamérica, el crecimiento de los
préstamosen €l tercer trimestrefueirregular. En J.P. Morgan Chase y Bank of America,
los préstamos totales crecieron 3% con respecto a afo anterior. Citigroup registroé un
crecimiento de 2%, mientras que los préstamos totales de Wells Fargo cayeron 1 por
ciento.

El crecimiento del préstamo fue anémico entre muchos bancos mas pequefios. En
BB&T, los préstamos totales del tercer trimestre fueron practicamente iguales en
comparacion con el afio anterior. En una [lamada de ganancias del mes pasado, su
Director Ejecutivo Kelly King dijo que més clientes estaban aprovechando las bajas
tasas de los mercados de bonos y cancelando sus préstamos bancarios. Los huracanes



1208 Comision Nacional de los Salarios Minimos

gue afectaron el sur de Estados Unidos de Norteamérica también tuvieron un efecto
negativo.

King agreg6 gque el banco estareestructurando deliberadamente su cartera de préstamos
paraenfocarse alos préstamos més rentables. Aun asi, el banquero asintié con la cabeza
en torno a cuestiones més profundas rel acionadas con e cambio descendente, diciendo
que “el mega problema aqui es que, ya sabes, hemos estado en una economia de bajo
crecimiento durante nueve afos”.

Un area de especial preocupacion para todos los bancos es el préstamo comercial. En
el tercer trimestre, la tasa de crecimiento de 12 meses de los préstamos comerciaes
cay0 de 2.79% €l trimestre anterior y 7.67% un afio antes a 2.48 por ciento.

La caida es alln mas pronunciada de acuerdo con datos s de la Reserva Federal. Los
préstamos comerciales e industriales, o préstamos empresariales, a principios de
noviembre subieron menos de 1% en comparacion con € afio anterior. Desde mediados
de 2014 hasta mediados de 2016, el crecimiento de dichos préstamos fue de dos digitos
regularmente.

Eso hace que 2017 esté en vias de ser el peor afio parael crecimiento de los préstamos
comerciales desde 2010, cuando la economia todavia estaba luchando con € periodo
inmediatamente posterior alacrisis financiera.

Por qué eso sigue sin estar claro. Durante el afio, algunos bancos han dicho que los
menores préstamos comerciales se debieron alafatade claridad de Washington sobre
el destino delasiniciativas clave, como los impuestos y |os servicios médicos.

Sin embargo, esas preocupaciones eventual mente se desvaneceran, dijo Darren King,
Jefe de Finanzas de M& T Bank, donde |os préstamos en el tercer trimestre cayeron 2%
frente al afio anterior. “Los empresarios eventualmente llegaran al punto en que diran:

‘No puedo esperar para saber qué va a pasar en Washington’”.
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Aun asi, “eso no significa que creo que estamos regresando a los niveles de crecimiento
de los préstamos de 2015 0 2016”.

Fuente de infor macién:
http://www.sentidocomun.com.mx/arti cul o.phtml 2id=50345

Reforma Fiscal en Estados Unidos de Norteamérica (PWC)

El 8 de enero 2018, la casa consutora Pricewater houseCoopers México (PwC) publico
informacion referente alareformatributariarecientemente aprobada en Estados Unidos
de Norteamérica. A continuacion se presenta lainformacion.

Después de cambios adicional es durante el proceso legidativo en la semana previaala
Navidad, € Presidente estadounidense Donald Trump promulgo la nueva ley fiscal el
22 de diciembre de 20172, Esta tendr& impactos inmediatos en las operaciones de
empresas multinacionales con operaciones en Estados Unidos de Norteamérica,
empezando por la necesidad de reconocer ciertos efectos en |os estados financieros de
2017. La Tesoreria de ese pais ya ha comenzado a emitir aclaraciones y criterios para
laaplicacion de estaley.

En este documento se destacan aspectos de la nueva ley contrala del 31 de diciembre
de 2017. Este gercicio esta enfocado en los cambios relacionados con la actividad
empresarial en Estados Unidos de Norteaméricay modificaciones en las disposiciones
internacionales. Aunque es un resumen general de las reformas en materiafiscal, esun
mapa para determinar las areas de mayor modificacion para que ustedes puedan
profundizar en los elementos mas relevantes para su negocio o inversion.

2 http://recursos.pwc.mx/landing.asp?pagdi na=presi dent-trump-si gns-tax-reform-bil | -with-si gnificant-i mpacts-
to-mining-companies
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Ley anterior 22018

Nuevaley

Tasa corporativa: 35%.

Tasa corporativa del 21% para gercicios fiscales que
comiencen después del 31 de diciembre de 2017. Una
tasa combinada sera aplicada para contribuyentes con
gercicios fiscales distintos @ afio calendario.

Impuesto alterno minimo (IAM)
20% tasa |AM.

Se elimina el 1AM después del afio 2017. Los créditos
del IAM que tengan los contribuyentes se podran aplicar
de 2018 a 2021.

Amortizacion de bienes
Serecuperalainversion del bien sobre el periodo
delavidatil de acuerdo con MACRS (Modified
Accelerated Cost Recovery System) o ADS
(Alternative Depreciation System).

Deduccion inmediata para inversiones redlizadas en
ciertos periodos incluidos en la ley, con agunas
excepciones.

Gasto deinterésempresarial
Deduccion de acuerdo con lo incurrido.

La deduccion se limita ala sumadel ingreso por interés
empresarial mas el 30% de la utilidad fiscal gjustada del
gercicio (ATI). El ATl se define similar a EBITDA por
gercicios fiscales que comienzan después del 31 de
diciembre de 2017 y antes del 1 de enero de 2022, y se
define similar aEBIT por gercicios fiscales después del
31 de diciembre de 2021. Esta limitaciéon no aplica a
ciertas empresas reguladas y, en algunos casos, tampoco
aplicaria a negocios de bienes inmuebles.

La limitacion aplica a interés pagado a partes
relacionadas y no relacionadas.

El interés no deducible se podria aplicar, dentro de las
mismas  limitaciones, en  afios  posteriores
indefinidamente.

Entidades fiscalmente transpar entes
Losingresos se gravan al nivel delossociosalas
tasa aplicables a ellos, ya sea tasa corporativa o
deindividuos.

Se establece una nueva deduccion del 20% relacionado
con €l ingreso no salarial que se genera a través de
entidades transparentes con ciertas limitaciones.

La deduccién no aplicaaingreso generado por servicios
especificos. Dicha deduccién ficta se elimina después de
2025.

M anufactura nacional

Deduccion adicional de hasta 9% de ingresos
calificados respecto a bienes fabricados,
producidos o extraidos de Estados Unidos de
Norteamérica (EUN) (6% para €l petréleo y gas
natural).

Se elimina este incentivo después del afio 2017.

Investigacion y desarrollo (1D)
Crédito fiscal del 20%.

Se mantiene €l crédito con ciertas limitaciones.

Pérdidas fiscales amortizables
Las pérdidas fiscales pueden ser aplicadas a los
dos afios anteriores y por los 20 afios siguientes.

A partir de 2018, la aplicacion de las pérdidas fiscales es
establecida Unicamente para afios subsecuentes y por
tiempo indefinido. Se limita su uso en cada afio al 80%
delautilidad fiscal.

Bienesde naturaleza similar
Permite diferimiento de ingreso en el canje de
bienes similares.

El diferimiento del ingreso en e canje solo aplica a
bienes inmuebles.

Revision del tratamiento delascontribuciones
alacategoria

El ingreso bruto de wuna corporacion
generamente no incluye las aportaciones a su
capital. Una compafiia deudora que adquiere su
propia deuda de un acreedor accionista como
contribucion de capital generamente no
reconoce la cancelacion de la deuda como

Mantiene la provisién actual bajo lacual el ingreso bruto
de wuna corporacion generalmente no incluye
contribuciones a capital, pero prevé que € término
“contribuciones de capital” no incluya: 1) cualquier
contribucion de capital en relacion con ayudas para
construccion o cualquier otra contribucion de un cliente
0 un cliente potencial, y 2) cualquier contribucion por
parte de cualquier entidad gubernamental o grupo civico
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ingreso excepto cuando la base fiscal del
accionista en dicha deuda es menor que el precio
gjustado de emision.

(con ciertas excepciones). La seccién 118, con sus
respectivas  modificaciones, continla aplicando
solamente a corporaciones.

El 8% de impuesto especial sobrelosingresos
de empresas que otor guen segur os de vida.
Laley actual no incluye este impuesto.

Aunque este impuesto especial fueincluido en versiones
anteriores de la reforma propuesta, no se incluye en la
version final delaley.

Deduccion de gastos de entr etenimiento
Se permite una deduccion del 50% de los gastos
de entretenimiento relacionados a negocio.

Se eliminala deduccién.

Deduccion de gastos de reubicacion
Se permite una deduccion por ciertos gastos
relacionados a cambios de casa.

Se elimina la deduccion excepto en los casos de la
reubicacion militar.

Exencién de reembolso por
reubicacion

Los gastos reembolsados para ciertos gastos de
reubicacion no se incluyen como parte del
ingreso fiscal.

gastos de

Laexencion se elimina

Transportey estacionamiento

Se permite la deduccion del costo de ciertas
prestaciones a los empleados relacionados al
transporte y estacionamiento.

Se eliminaladeduccion.

Régimen fiscal internacional

Sistema global de gravamen que utiliza
acreditamiento de impuestos pagados en €
extranjero paramitigar la doble imposicién.

Se establece un sistemacterritorial .

Se concede 100% de exencion para efectos del impuesto
corporativo en EUN por dividendos que provienen del
extranjero.

Impuesto de repatriacion

Ley anterior no incluye una disposicion en este
sentido.

Generamente, las utilidades generadas por
subsidiarias en e extranjero, no sujetas a
imposicion con anterioridad, detonan €
gravamen a la tasa del 35% a momento de su
repatriacion a EUN.

Las utilidades generadas por las subsidiarias en €

extranjero, las cuales no habian sido sujetas de impuesto

en EUN, se gravaran de la siguiente manera:

1. 15.5% paraefectivo y sus equivalentes.

2. 8% para activos no considerados como efectivo o
equivalentes de efectivo.

3. Pagadero en un periodo de ocho afios.

4. Seincluye una reduccién proporcional en créditos
del extranjero paralas utilidades no gravadas.

Régimen para evitar erosion de la base fiscal
(Subpart F)

Subpart F enfocados en prevenir el diferimiento
de impuestos en EUA por cierto tipo de ingresos
generados en el extranjero.

El Régimen de Subpart F se mantiene sin cambios, en
general.

Un accionista en EUN de una subsidiaria extranjera
controlada (“CFC”) tiene que incluir en su ingreso fiscal
un nuevo concepto de ingreso generado en el extranjero,
Ilamado GILTI (Global Intangible Low-taxed Income).
El GILTI se cacula mediante la aplicacién de
proporciones a ingreso CFC neto calificado que excede
de un retorno rutinario especifico.

El retorno especifico esigual al 10% de |a participacion
proporcional prorrata de QBAI (Qualified Business
Asset Investment). Una corporacion residente de EUN
podra deducir 50% (37.5% después de 2025) del GILTI
gue se incluya como parte de sus ingresos brutos.

Incentivo para produccion en EUN para
venta a clientes extranjeros
Laley actual no incluye disposicién a respecto.

Al contribuyente estadounidense se le permite una
deduccién ficta del 37.5% con respecto a ingreso de
fuente extranjera relacionado con bienes o servicios
producidos en EUN. Ladeduccion sereduce a 21.875%
para gjercicios fiscal es que comienzan después del 31 de
diciembre de 2025.
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Laversion final de laley incluye ciertas modificaciones
aeste incentivo.

Régimen antiabuso y pagos a partes
relacionadas

Establece un impuesto minimo igual al excedente de: i)
5% del ingreso acumulable determinado sin considerar
los pagos por erosién de la base (es decir, pagos
deducibles a una parte relacionada extranjera); sobre ii)
el impuesto causado regular (determinado después de la
reduccion por créditos distintos al crédito para
investigacion y desarrollo). Para los gercicios fiscales
gue comienzan después del 31 de diciembre de 2025, el
impuesto regular se reduce por todos los créditos
(incluyendo los créditos generales de negocios 0 GBC,
por sus siglas en idioma inglés). La tasa del 5% se
incrementa a 10% para ejercicios fiscales que
comienzan después del 31 de diciembre de 2018 y se
incrementa a 12.5% para los gjercicios que comienzan
después del 31 de diciembre de 2025.

Se incluyen precisiones para entidades de servicios
financieros y aseguradoras.

Los ingresos acumulables modificados se reducen
mediante pagos en la medida en que estén sujetos al
impuesto del 30% sobre los ingresos fijos,
determinables, anuales o periddicos (FDAP, por sus
siglas en idiomainglés).

Niega una deduccion por intereses o regalias pagados o
devengados a una parte relacionada respecto a una
transaccion hibrida o una entidad hibrida, en la medida
en que la parte relacionada no tenga una inclusién
correspondiente en sus ingresos fiscales o se le permita
una deduccién con respecto al monto pagado por
impuestos en € extranjero.

La tasa anterior se incrementa a 10% para los afios
contributivos que comiencen después del 31 de
diciembre de 2018y al 12.5% paralos afios contributivos
gue comiencen después del 31 de diciembre de 2025.

Regla de transparencia relacionado a cierto
tipo de ingreso Subpart F (Look through rule)
La regla de transparencia establece que un
accionista residente en EUN puede excluir los
ingresos pasivos recibidos por una subsidiaria
extranjeracontrolada (CFC) provenientes de otra
CFC extranjera parte relacionada. La expiracion
de dicharegla fue contemplada para después del
afio 2019.

No hay disposicion actualmente incluida en este sentido.
Versiones anteriores del proyecto de ley habian
considerado este beneficio como permanente.

Limitacion de pérdidas

La ganancia reconocida por un accionista
estadounidense por la venta o intercambio de
acciones de una subsidiaria extranjera es tratada
generalmente como una distribucion de
dividendos hasta por los ingresos y utilidades de
la entidad extranjera (E&P).

El accionista estadouni dense debe reducir el costo fisca
gue tiene en las acciones de su subsidiaria extranjera por
un monto igual acualquier dividendo exento recibido en
el gercicio fiscal, pero la reduccion solo es para efectos
de determinar una pérdida en venta de dichas acciones.

Acreditamiento de impuestosincurridos en el
extranjero

En general, los contribuyentes pueden acreditar
0 deducir los impuestos pagados o devengados
en el extranjero.

Elimina el acreditamiento de impuestos pagados en el
extranjero por subsidiarias extranjeras. Sin embargo,
mantiene este tipo de acreditamiento para ingreso
acumulado de acuerdo con la Subpart F. No permite ni
acreditamiento ni deduccion por impuestos pagados con
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Los accionistas estadounidenses  pueden
acreditar los impuestos pagados en €l extranjero
causado por una entidad extranjera cuando el
accionista estadounidense reciba dividendos
provenientes de una entidad extranjera o
acumule los ingresos de una entidad extranjera
como parte de sus ingresos brutos en EUN.

respecto a un dividendo exento de acuerdo con la nueva
ley.

Limitacion al acreditamiento de impuestos
incurridosen el extranjero

El monto del acreditamiento estd sujeto a la
limitacién con base en la fuente de riqueza
extranjera del contribuyente. La limitacién
aplica por separado respecto a los ingresos de
categoria pasivay general por separado (se hace
por canastas).

Se afladen apartados separados para los ingresos
generados por subsidiarias extranjeras y por las nuevas
disposiciones GILTI.

Asignacién de los gastos por inter eses
Miembros de un grupo estadounidense &filiado
pueden asignar los gastos por intereses en
funcion de su valor de Mercado o la base fiscal
gjustada de | os activos.

Los miembros de un grupo estadounidense afiliado
deben asignar los gastos por intereses en funcion de la
base fiscal ajustada de los activos.

Transferencias de propiedad desde EUN a
empr esas extranjeras

En términos generales, un negocio activo en €
gue una persona estadounidense transfiere
propiedades a una empresa extranjera no es
elegible para un tratamiento de no
reconocimiento.

Bajo la excepcidn de negocios o de intercambio
activo, ciertos bienes transferidos a una empresa
extranjera para su uso en la conduccion activa de
un negocio fuera de EUN son elegibles para un
tratamiento de no reconocimiento.

Se deroga la excepcion de negocios o de intercambio
activo.

Disposiciones antiabuso para prevenir la
erosion de la baseimpositiva (BEAT)
No aplicaen laley actual a ser una disposicion
nueva gue seincorporacon lareforma.

Se incluyen nuevas disposiciones antiabuso para
prevenir la erosién de la base impositiva en EUN que
afectara a los inversionistas en dicho pais a imponer
nuevos impuestos minimos a los pagos al extranjero.

Disposiciones para intangibles situados en
EUN

No aplicaen laley actual al ser una disposicion
nueva que se incorpora con lareforma.

La reforma establece nuevos incentivos para situar
intangibles en EUN y contempla una deduccion de
37.5% contralosingresos netos de gastos atribuibles que
deriven de ventas de productos o la prestacion de
servicios a extranjero.

Disposiciones antihibridos
No aplicaen laley actual a ser una disposicion
nueva que se incorporacon lareforma.

Seincluyen nuevas limitantes a deducciones de intereses
0 regalias pagaderas a partes relacionadas en casos
donde dichas transacciones califiquen como hibridas, o
cuando la parte relacionada sea considerada una entidad
hibrida.

Fuente de infor macioén:

https://www.pwc.com/mx/es/publicaciones/c29/2018-01-08-ref orma-fi scal -de-l os-estados-unidos-de-

america.pdf
Para tener acceso ainformacion relacionada visite:

https://www.pwc.com/mx/es/publicaciones/c2g/2017-11-30-posi bl e-ref orma-fiscal -de-estados-uni dos-

cambiaria-significativamente-di sposi ciones-fiscal es-internacional es-V 4.pdf

https.//www.pwc.com/mx/es/impuestos/ nuevo-gobi erno-en-usa-escenari 0s-posi bl es-impactos-en-mexico.html
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Cuando la palitica distorsiona
lasreformastributarias (BID)

El 12 de diciembre de 2017, el Banco Interamericano de Desarrollo (BID) publico una
nota de opinién de Carlos Scartascini® en la que comenta aspectos de la “reforma
tributaria” que acontece en Estados Unidos de Norteameérica. A continuacion se

presenta la informacion.

En definitiva, serdel electorado estadounidense quien sopese la sensatez de unareforma
impositiva que reducira potencialmente la recaudacion en aproximadamente 1.5
billones de ddlares, la cual sera sometida a votacion definitiva antes de que termine el
ano en el Congreso de aguella nacion. En las elecciones legidativas de noviembre de
2018, los votantes degjaran en claro s creen que las excesivas reducciones a los
impuestos corporativos, € impuesto sobre las grandes herencias, y a los impuestos
sobre la renta son una inversién que fomentara e desarrollo econémico, como
argumentan los republicanos, o si incrementara e déficit, la desigualdad y, con €l
tiempo, puede producir recortes en valiosos programas gubernamental es, como afirman

|os demdcratas.

Pero surgen dos preguntas de manera natural. ¢Por qué ahora? ¢Y por qué e proyecto
parece favorecer a las empresas y a los ricos en lugar de aquellos que més necesitan

apoyo del gobierno?

Para los politicos, el factor temporal resulta crucial. EI “cuando” es tan importante para
sus consideraciones electorales como |0 es el contenido en si del proyecto deley fiscal.
Varios estudios sobre reforma tributaria en paises democraticos confirman esta
hipétesis. En un estudio? realizado por e BID sobre América Latina, Mark Hallerberg

y YO encontramos que, en afos el ectorales, |a probabilidad de que se hagan reducciones

3 https://bl ogs.iadb.org/I deasguecuentan/author/carl ossc/
4 https://publications.iadb.org/handl e/11319/7205
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en los impuestos a valor agregado (IVA) o a consumo es un 4% mayor y es un 10%
mayor gue se hagan en losimpuestos de sociedades. L os aumentos en dichos i mpuestos
son menos probables. La politica y, en particular, las consideraciones electorales
parecen salir victoriosas sobre la economia en unademocracia. A medida que se acerca
la préxima contienda electoral, la urgencia de aprobar una reduccion fiscal solo

aumenta.

La politica detras del contenido de la reforma también es fundamental. Por ejemplo,
¢como podemos explicar unareduccion fiscal que beneficiaalas empresasy alosricos
en Estados Unidos de Norteamérica, donde |a desigual dad ha venido creciendo® durante
décadas? Como sostenemos en el libro del BID, “Recaudar no basta®”, los modelos
tedricos proponen que, en los paises democraticos desiguales, las personas
relativamente pobres deberian exigir impuestos mas altos y buscar la redistribucion.
¢Entonces por qué Estados Unidos de Norteamérica se esta moviendo en la direccion

contraria?

La historia de América Latina es ilustrativa. La desigualdad esta muy extendida en
AméricaLatina. De hecho, AméricalL atinaes, junto con Africa Subsahariana, laregion
mas desigual del mundo. Sin embargo, muchos paises de América Latina han tenido
dificultades para aumentar los impuestos alos ricos. Lasinstituciones politicas en lugar

de impulsar los propositos de la mayoria, parecen desatenderlos.

Estas denominadas deficiencias de representacion tienen diversos origenes. Primero,
aunque los pobres pueden representar a la mayoria de la poblacién, a menudo no
representan a la mayoria de los votantes que acuden a las urnas. Segundo, €l

clientelismo también juega un papel a permitir que los candidatos que favorecen las

5 http://www.pewresearch.org/f act-tank/2013/12/05/u-s-income-inequal ity-on-rise-for-decades-is-now-highest-
since-1928/

6 http://www.iadb.org/es/investi gacion-y-datos/dia-desarrol | 0-en-las-ameri cas-publicaci on-insignia-del -
bid,3185.html
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élites “compren” votos con dadivas y favores. Y las élites son expertas en usar sobornos
y contribuciones a las camparfias de |os candidatos para asegurar que la politica fiscal
beneficie sus intereses. Asimismo, en un contexto de multitudinarios medios de
comunicacion, cohesion socia limitada y tribalismo intenso, resulta todavia mas facil
para los grupos de presién desinformar a la poblacion acerca de los verdaderos

beneficiarios y costos de lareforma.

También hay muiltiples formas en que las élites pueden moldear las instituciones
politicas y electorales, de manera que inclinen las reglas a su favor. Tomemos el caso
del “malapportionment” o la “distribucién territorial desigual de los escafios en un
congreso’”. Esto ocurre con frecuencia cuando las élites, durante una convencién
constitucional 0 una transicion a la democracia, influyen en e disefio de las
circunscripciones electorales. El resultado es que algunas circunscripciones, a pesar de
elegir un nimero igual de representantes, son mas pequefias que otras y por
consiguiente tienen mas peso en relacion con su tamafio. En Estados Unidos de
Norteamérica, Wyoming envia el mismo ndmero de representantes a Senado que
Cdlifornia, a pesar de tener una sesentava parte de la poblacion. En muchos lugares de
América Latina las circunscripciones han sido deliberadamente disefiadas para
sobrerrepresentar las preferencias de las élites, preferencias que favorecen impuestos

sobre la renta més bajos paralosricos.

La fragmentacion de los partidos politicos y la reduccion en la disciplina partidista no
han contribuido. Como hemos sostenido antes en varios de nuestroslibros?, las politicas
gue son establ es, adaptables y con beneficios amplios, dependen de la capacidad de que
actores politicos cooperen a largo plazo. Lamentablemente, con partidos politicos que
cada vez representan mas a lideres carisméticos que ideologias, haciéndolos

vulnerables a la fragmentacion o desaparicion, esa cooperacion a largo plazo ocurre

7 https://link.springer.com/article/10.1007/s10602-014-9166-y
8 http://www.cscartascini.org/books
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mucho menos hoy que en décadas anteriores. ES méas probable gue 10s representantes
busquen su reeleccion inmediata. Es posible que estén mas dispuestos a embarcarse en
lacompradevotos, €l clientelismo y lapoliticatribal que en abordar cuestiones sociales
alargo plazo, incluyendo medidasfiscal es que puedan reducir la desigualdad eimpul sar

el bienestar de los pobres.

Una vez que los proyectos de ley llegan a los comités legidlativos, esas tendencias
suelen agravarse. Como sostenemos en “Recaudar no basta®”, los proyectos de ley en
esa etapa permanecen en gran medida ocultos para el dominio publico. En cambio, son
presa de los grupos de presion, intereses especiales y el poder de las élites que tienen

muchas oportunidades para moldear|os a su gusto.

Todas estas fuerzas se combinan para crear una situacion en América Latina donde los
ingresos fiscales'® representan el 2% del PIB por debajo de las expectativas parael nivel
de desarrollo de laregion; donde hacen faltaingresos para expandir lainfraestructura e
impulsar beneficios sociales como educacion y salud. Aun esta por verse si lasreformas
en juego en el actual congreso de Estados Unidos de Norteamérica desembocaran en
resultados igualmente perjudiciales, 0 en un mayor crecimiento y en salarios mas altos,
como predicen algunos. La evidencia preliminar pareceria indicar que los beneficios

Ilegarén a algunos pocos.

Fuente de infor macién:
https://blogs.iadb.org/l deasguecuentan/2017/12/12/cuando-l a-politi ca-distorsiona-las-reformas-
tributarias/?utm_source=email

9 http://www.iadb.org/es/investi gacion-y-datos/dia-desarrol 0-en-las-americas-publicacion-insignia-del -
bid,3185.html

Ohttp://www.iadb.org/en/research-and-data/dia-devel opment-in-the-americas-idb-flagship-
publication,3185.html
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En Estados Unidos de Norteamérica, el Senado
aprueba su reformafiscal, baja latasa impositiva
(Sentido Comun)

El 2 de diciembre de 2017, larevista electrénica Sentido Comun informé que el Senado
de Estados Unidos de Norteamérica aprob6 cambios alas |eyes fiscales pararecortar la
tasa impositiva que actualmente pagan las empresas y ciertos contribuyentes, una
accion que muy probablemente permita a Presidente Donald J. Trump obtener su

primera gran victoria legisativa.

Si bien la propuesta del Senado debera ahora reconciliarse con otra que aprobd la
Camara de Representantes hace unas semanas, es muy probable que ambos recintos
legidlativos acancen un acuerdo ante las similitudes de los cambios para poder
presentar una version unificada a Trump a fin de que e mandatario la firme y se

conviertaen ley.

L a propuesta senatorial, como la de la Camara baja, recortala maxima tasa impositiva
empresarial de 35 a 20%, a tiempo gque también ofrece reducciones temporales a las

tasas que pagan algunos contribuyentes de manera individual.

Lareforma recibié 51 votos a favor de los senadores del Partido Republicano, contra
49 sufragios en contra de los legisladores demdcratas. S6lo un senador republicano,
Bob Corker, del estado de Tennessee, votd en contra por su preocupacion de que la

reformaincrementard el yade por si amplio déficit fiscal del gobierno estadounidense.

“Estamos muy emocionados de lo que hemos podido lograr para los estadounidenses”,
dijo Mitch McConnell, lider de la Camara de Senadores y senador republicano por €l
estado de Kentucky, al diario The Wall Street Journal. “Tenemos una tasa impositiva
para las empresas de 20%, que pensamos nos vuelve a ser competitivos en la arena

internacional, al tiempo que damos un alivio sustancial a las clases medias”.
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La propuestafiscal del Senado también permite abrir a la exploracién petrolera el area

del circulo polar artico, que era considerada hasta ahora como refugio de la naturaleza.

Los senadores también eliminaron la obligacion que tenian los estadounidenses de
adquirir un seguro de gastos meédicos, algo que podria provocar graves consecuencias
financieras alaley de salud que aprobé el anterior Presidente estadounidense, Barack

Obamay que se conoce como Affordable Care Act.

Tras la aprobacion de la reforma, |os senadores republicanos dijeron que los cambios
inyectaran nueva vida a la economia estadounidense, o que permitira crear méas y

mej ores empl eos.

Sin embargo, los cambios traen también riesgos, sobre todo luego gue una agencia no
partidaria del Congreso habia ya advertido que los cambios propuestos podrian solo
traer beneficios modestos y temporales a la economia, al tiempo que podrian
incrementar el déficit estadounidense, sobretodo si €l pais no crece a tasas mas répidas

en el corto y mediano plazo.

Fuente de infor macién:
http://www.sentidocomun.com.mx/arti culo.phtml 2id=50079

Productividad y costos (BL S)

El 6 de diciembre de 2017, el Burd de Estadisticas Laborales (Bureau of Labor
Satistics, BLS) del Departamento del Trabajo de Estados Unidos de Norteamérica
publico informacion relativa a la productividad de aguella nacion correspondiente a

tercer trimestre de 2017. A continuacion se presenta el contenido.

La productividad laboral del sector empresarial no agricola crecié 3.0% a tasa anual

durante el tercer trimestre de 2017. En tanto, el producto crecié 4.1% y las horas
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trabajadas aumentaron 1.1% durante €l tercer trimestre de 2017*. El aumento de la
productividad fuelaméas grande desde el tercer trimestre de 2014, cuando la produccion
por hora aumento 4.4%. Del tercer trimestre de 2016 al tercer trimestre de 2017, la
productividad aumentd 1.5%, lo que reflgja un aumento de 3.0% en el producto y un
aumento de 1.5% en las horas trabgjadas (cuadro “Crecimiento de la productividad
laboral y mediciones conexas, tercer trimestre de 2017”).

PRODUCTIVIDAD LABORAL, EMPRESAS NO AGRICOLAS, DEL

PRIMER TRIMESTRE DE 2013 AL TERCER TRIMESTRE DE 2017
-Variacion porcentual-
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FUENTE: BLS.

La productividad laboral, o la produccion por hora, se calcula a dividir el indice de
produccién real por e indice de horas trabajadas de todas las personas, incluidos los

empleados, |os propietarios y |os trabajadores familiares no remunerados.

Los costos laborales unitarios para las empresas no agricolas disminuyeron 0.2%
durante el tercer trimestre de 2017, ya que el aumento de 3.0% en la productividad fue
mayor a aumento de 2.7% en lacompensacion por hora. Los costos laboral es unitarios
disminuyeron 0.7% durante los Ultimos cuatro trimestres (cuadro “Crecimiento de la

productividad laboral y mediciones conexas, tercer trimestre de 2017”).

11 Todas | as variaciones porcentual es trimestral es estan ajustadas estacional mente a tasa anual.
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COSTOS LABORALES UNITARIOS, EMPRESAS NO AGRICOLAS, DEL PRIMER
TRIMESTRE DE 2013 AL TERCER TRIMESTRE DE 2017
-Variacion porcentual-
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FUENTE: BLS.

El Burd de Estadisticas Laborales define los costos laborales unitarios como la razén
de laremuneracién por hora con respecto ala productividad laboral, de tal forma que,
aumentos en laremuneracion por horatienden aaumentar |os costos laboral es unitarios

e incrementos en la produccién por horatienden areducirlas.

Por otra parte, la productividad laboral en e sector manufacturero descendio 4.4%
durante el tercer primer trimestre de 2017, en tanto, la produccion disminuy6 1.1% vy
las horas trabajadas crecieron 3.5%. Esta fue la disminucién trimestral méas grande en
la productividad del sector manufacturero desde el cuarto trimestre de 2008 (-5.4%).
La productividad disminuyo6 4.7% en las manufacturas de bienes durables y 4.4% en el
sector de bienes no durables durante el tercer trimestre de 2017. Durante los Ultimos
cuatro trimestres, la productividad total del sector manufacturero aument6 0.3%, yaque
la produccion aumentd 1.5% y las horas trabajadas |o hicieron en 1.2%. Los costos
laborales unitarios en la industria manufacturera crecieron 4.8% durante el tercer
trimestre de 2017 y aumentaron 0.3% con respecto al mismo periodo del afio anterior
(cuadro “Crecimiento de la productividad laboral y mediciones conexas, tercer
trimestre de 2017”).
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El Bur6 de Estadisticas Laborales advierte que los conceptos, las fuentes de
informacion y los métodos utilizados en la construccion de las series del producto
manufacturero difieren de aguellos utilizados en la elaboracion de las series del
producto para las empresas y para las empresas no agricolas, por lo que dichas

mediciones no son directamente comparables.

Se anunciaron mediciones preliminares para la productividad y para los costos
correspondientes al tercer trimestre de 2017 en el sector corporativo no financiero. La
productividad no fue modificada en € tercer trimestre de 2017 y aumento6 0.2% en los
ultimos cuatro trimestres. Los costos laborales unitarios aumentaron 2.5% en el tercer
trimestre de 2017 y aumentaron 0.6% en los Ultimos cuatro trimestres (cuadro
“Crecimiento de la productividad laboral y mediciones conexas cifras preliminares

correspondientes al tercer trimestre de 2017”).

CRECIMIENTO DE LA PRODUCTIVIDAD LABORAL Y MEDICIONES
CONEXAS, TERCER TRIMESTRE DE 2017*
-Variacién porcentual con respecto al trimestre anterior atasa anual y
con respecto al mismo trimestre del afio anterior-

3 8

c o < S © =

) ®© c -c% © O = ©

s) R = = T
§ 3 o Sz g ® 8% 82 58
Sector RS 85 5 & P Py =8
@ é g’ S © le) ‘Eé > 8_ =] 8 c
>g ¢ S & & §°= E8% g°
Emoresas no aaricolas Trimestre anterior 3.0 41 | 11 2.7 0.7 | -0.2
P 9 Hace un afio 15 30 15 08 -11 -07
Emoresas Trimestre anterior 3.6 41 | 05 3.3 1.3  -0.3
P Hace un afio 15 28 13 1.0 -09 | -05
M anufactur as Trimestre anterior 44 | -11 @ 35 0.2 -1.8 4.8
Hace un afio 0.3 15 1.2 0.6 -1.3 0.3
Bienes manufactur er os dur ables Trimestre anterior 47 | 1.7 @ 31 0.1 -1.9 5.0
Hace un afio 0.3 14 1.0 0.9 -1.0 0.6
Bienes manufactureros no dur ables Trimestre anterior 44 | -04 41 0.5 -1.5 51
Hace un afio 0.2 16 14 0.1 -1.8 | -0.1

* Cifrasrevisadas.
FUENTE: BLS.
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CRECIMIENTO DE LA PRODUCTIVIDAD LABORAL Y MEDICIONES CONEXAS
CIFRASPRELIMINARES CORRESPONDIENTESAL TERCER TRIMESTRE DE 2017
-Variacién porcentual con respecto al trimestre anterior atasa anual y
con respecto al mismo trimestre del afio anterior-

@
-t% c % ‘g ‘g E %
i= Ne) T ©® TS 54
Variacionporcentual = 8 8§ §8&8 o 8%
Sector ; 89S = ©c 2« 26 8@
con respecto a: 58 B = S| Sa 3=
8= 2 4 g S5
S a s g §8 u
o S - §
T
No financiero Trimestre anterior 00 13| 12 25 0.5 25
Corporativos Hace un afio 02 19| 17 08, -11| 06
FUENTE: BLS.
CRECIMIENTO DE LA PRODUCTIVIDAD LABORAL Y MEDICIONES CONEXAS,
REVISADASY PREVIAMENTE PUBLICADAS, TERCER TRIMESTRE DE 2017
-Variacién por centual con respecto al trimestre anterior atasa anual-
Empresas no Empresas M anufacturas Bienes manufactureros:
Sector .
agricolas durables no durables
R P R P R P R P R P
Productividad labora 3.0 3.0 3.6 3.6 -4.4 -5.0 -4.7 -5.7 -44 | -4.6
Produccién 4.1 3.8 4.1 3.8 -1.1 2.1 -1.7 -34 -04  -0.7
Horastrabajadas 11 0.8 0.5 0.1 35 3.1 3.1 25 4.1 4.1
Remuneracion por hora 2.7 35 33 4.1 0.2 0.9 0.1 0.5 0.5 1.6
Remuneracion real por hora 0.7 15 1.3 2.0 -1.8 -1.1 -1.9 -1.4 -15 | -04
Costos laborales unitarios -0.2 0.5 -0.3 0.4 4.8 6.2 5.0 6.7 51 6.5

R = revisado; P = publicado con antelacion.
FUENTE: BLS.
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CRECIMIENTO DE LA PRODUCTIVIDAD LABORAL Y MEDICIONES CONEXAS, CIFRAS
REVISADASY PREVIAMENTE PUBLICADAS, SEGUNDO TRIMESTRE DE 2017
-Variacién porcentual con respecto al trimestre anterior atasa anual-

Empresas Manufac- Bienes manufactur eros: Corporativos
Sector no Empresas turas durables no durables no

agricolas financier os

R P R P R P R P R P R P
Productividad labora 15 15 14 14 3.6 3.4 5.3 5.0 0.4 04 33 | 44
Produccién 39 1 39 37 37 29 2.8 2.6 2.3 3.3 3.3 64 75
Horastrabajadas 24 24 23 23  -06 | -06 | -26 | -26 29 29 30 30
Remuneracion por hora 03 18 03 19 2.3 24 5.6 30 | -33 15 0.2 20
Remuneracionreal por hora | 0.6 2.1 07 22 2.6 2.7 5.9 34 | -30 1.9 0.5 23
Costos labor ales unitarios -12 03 ] -10 ] 04 -12 -10 02 | -19 -36 11 -3.0 | -23
R = revisado; P = publicado con antelacién.

FUENTE: BLS.

Fuente deinfor macién:

https.//www.bls.gov/news.rel ease/archives/prod2 12062017.pdf
https.//www.bls.gov/news.rel ease/prod2.nr0.htm

Paratener acceso ainformacion relacionada visite:
https.//www.bls.gov/news.rel ease/archives/prod2 11022017.pdf
www.bls.gov/schedule/news release/prod2.htm
https.//youtu.be/rl G237BJIX Qo?t=8

www.bls.gov/Ipc/#data.

https://www.bls.gov/news.rel ease/pdf/ppi.pdf

Politica energética durante el primer
ano de la presidencia Trump (RIE)

El 11 de enero de 2018, el Real Instituto Elcano (RIE) publico el articulo “La politica
energética durante el primer afio de la presidencia Trump”, elaborado por Gonzalo

Escribano'?. A continuacién se presenta el contenido.

2 Dirige e Programa Energia y Cambio Climatico del Rea Ingtituto Elcano y es profesor titular de Politica
Econdmica en el Departamento de Economia Aplicada de la Universidad Nacional de Educacion a Distancia
(UNED). Doctor en Ciencias Econémicas y Empresariales por la Universidad Complutense de Madrid, hasido
investigador visitante en Florida State University y en la Universidad Auténoma de Madrid, e investigador
asociado del Centro Espafiol de Relaciones Internacionales de la Fundacion Ortega y Gasset. |mparte
habitual mente docencia de posgrado en numerosas universidades espafiolas y extranjeras sobre geopolitica de
la energia y economia politica del Norte de Africa. Ha participado en diversos proyectos de investigacion
espafioles einternacionales, destacando €l V11 ProgramaMarco delaUE y varios proyectos euro-mediterraneos
FEMISE de la Comision Europea, y obtenido el premio de investigacion del Consegjo Econdmico y Social.
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Durante su primer afio de mandato, € Presidente Trump ha ido cumpliendo una tras
otra muchas de las promesas electorales incluidas en su America First Energy Plan,
forzando un giro de 180° en la politica energética de la presidencia Obama. El objetivo
declarado de dicha estrategia es alcanzar la “preponderancia energética americana”
(American energy dominance), una especie de supremacismo carbonico que ha ido
engarzando importantes medidas de politica energética, la cual mas simbdlica.
Inmediatamente después de jurar € cargo firmo sendas Ordenes gecutivas para
desbloquear 1os oleoductos Keystone XL y Dakota Access Pipeline (DAPL). Ademas
de una decision de gran relevancia econOmica, se tratd de toda una declaracion de
intenciones dada la atencién mediatica despertada por la oposicion popular a dichas
infraestructuras. Trump pidio a impulsor del oleoducto Keystone XL, rechazado por
Obama, que presentase de nuevo su proyecto y € permiso fue aprobado. También
ordeno reiniciar el DAPL, paralizado por Obama tras meses de protestas, que comenzo

atransportar petréleo a mediados de afio.

Otra de las primeras medidas del Presidente Trump fue revertir la prohibiciéon de
perforar en el Articoy el Atléntico aprobada en el Gltimo minuto por la Administracion
Obama. Se trata de otro giro de politica energética igualmente simbdlico, aungue hay
cierto consenso acerca de que estas medidas pueden tener efectos reales limitados,
puesto gque incluso tras la subida de los precios del petréleo de los Ultimos meses la
explotacion del Artico no resulta rentable en comparacion con € fracking. En
septiembre, el Washington Post desvelé que la Administracion Trump estaba
maniobrando para permitir la exploracion de hidrocarburos en el Arctic National
Wildlife Refuge (ANWR) por primera vez en 30 afos. La iniciativa, recientemente
aprobada, supone otro golpe de efecto en un pulso politico mantenido durante décadas
entre ambientalistas y tribus nativas, apoyados por los demdcratas, y |os politicos del
Estado que quieren extraer |os recursos de su subsuelo con el apoyo republicano en el

Congreso.
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El siguiente giro de politica energética llegd en marzo y consistio en revocar €l Clean
Power Plan (CPP), otra de las sefias de identidad de la politica energética de la
administracion Obama. El presidente firmd una orden e€ecutiva instruyendo al
administrador de la Environmental Protection Agency (EPA) para que comenzase a
desmantelar el CPP, destinado a reducir las emisiones en el sector eléctrico exigiendo
alos estados reducir las emisiones de CO2 de las plantas de gas y carbon en un 32%
para 2030 (sobre la base de 2005). En redlidad, fue de nuevo una decision casi
simbodlica, pues el CPP no habia entrado en vigor. Durante 2018, la EPA debera
reemplazar la regulacion aprobada por la Administracion Obama y fijar nuevos
estdndares de emision. El afio ha empezado con una derrota importante de la
Administracion Trump: e 8 de enero de 2018 la Federal Energy Regulatory
Commission (FERC) rechazabala peticién del Departamento de Energia paraimplantar
un modelo de compensacion a las plantas nucleares y de carbon por su capacidad para
almacenar combustible y proporcionar resiliencia a la red. Esta decision se ha
interpretado como un subsidio apenas encubierto a ambas tecnologias, puesto que otras
fuentes de electricidad, como la edlica 0 solar (y en menor medida el gas) carecen de

dicha posibilidad por el elevado coste y capacidad limitada de almacenamiento.

El impacto de estas medidas ha sido minimizado con argumentos variados y en gran
medida acertados, aunque en ocasiones algo voluntaristas. Buena parte de esos
argumentos apuntan a que €l giro de politica energética es més declarativo que real, y
gue tendra unaincidencialimitada. Es cierto que, a estas alturas, lareduccion de costes
de las energias renovables ha hecho la transicion del sector eléctrico estadounidense
casl inevitable. Las politicas del presidente Trump dificilmente pueden revertir lasenda
de transicién energética emprendida por Estados Unidos de Norteamérica hacia una
combinacion de gas y renovables soportada en nuevos sistemas de almacenamiento
eléctrico y redesinteligentes. Los intereses empresariales y la capacidad regulatoria de
los estados, especialmente aguellos donde los votantes apoyan las renovables por

consideraciones econdémicas (por €emplo, Texas) o preferencias ambientales
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(Cdlifornia) suponen contrapesos importantes. Pero resulta evidente que enturbian su
desarrollo y pueden ralentizarlo y encarecerlo. En el mismo sentido, laderrotainfligida
por la FERC a la propuesta de subsidio encubierto del carbon y la energia nuclear
muestra que los contrapesos institucionales limitan el espacio de la politica energética
del presidente Trump. En sentido contrario, aunque los reguladores seguiran actuando
paraexpulsar las plantas de carbdn de la matriz el éctrica estadouni dense por razones de

coste, solo pueden esperarse obstaculos por parte de la administracion en e proceso.

Pero la culminacién del abrupto giro de politica energética de la Administracion Trump
y sus aspiraciones de supremacia energética se hicieron especialmente visibles con la
retirada del Acuerdo de Paris. También ha tendido a inhibirse de los compromisos
financieros estadounidenses para con los Objetivos de Desarrollo Sostenible de
Naciones Unidas. Asi, € unilateralismo de Trump afecta a otros mecanismos clave de
la gobernanza energética global, precisamente cuando resultan més necesarios para
afrontar una transicién energética ordenada en | os aspectos econdémicos y geopoliticos.
El eiemplo més claro fue la respuesta de la Administracion Trump a acuerdo de la
Organizacion de Paises Exportadores de Petréleo (OPEP) con Rusiay otros productores
para mantener los recortes de produccion y recuperar los precios del petrdleo. El
presidente anunciO que g ecutaria otra de sus promesas electoral es, vender la mitad de
las reservas estratégicas estadounidenses de petréleo de forma unilateral y sin respetar
las normas de la Agencia Internacional de la Energia (AIE), lo que demuestra que su
desapego a la cooperacion energética multilateral no se reduce a la lucha contra el

cambio climético o la preservacion del medio ambiente.

Los riesgos para la seguridad energética estadounidense de ese unilateralismo
estuvieron a punto de materializarse en agosto con la llegada del huracan Harvey ala
costa de Texas, paralizando la produccion offshore del Golfo de México y de Eagle
Ford, asi como cerca del 30% de la capacidad de refino estadounidense. Los efectos

sobre los precios y las escenas de escasez fueron temporales, pero hicieron temer que
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se reprodujese la situacion de 2005, cuando e Katrina obligd a Estados Unidos de
Norteamérica a apelar ala solidaridad de los miembros de la AIE y recibir parte de sus
reservas estratégicas. Aunque no fue necesario recurrir a los mecanismos de
cooperacion de laAlE, lamera posibilidad de tener que hacerlo puso a unilateralismo
energético del presidente Trump ante un espegjo en € que quedan reflgadas sus
contradicciones. Las tensiones con el multilateralismo también se aprecian en el plano
comercial: la Casa Blanca deberia decidir antes de finales de enero si aplicar aranceles
adicionales u otras medidas comerciales a las importaciones de placas solares chinas.
La primera decision proteccionista del presidente Trump podria asi afectar de lleno al
sector energético. Otros casos relacionados con el sector también siguen pendientes,
como las medidas comerciales frente a las importaciones de acero (empleados en
oleoductos y gasoductos) o las implicaciones de una eventual renegociacion del North
American Free Trade Agreement (NAFTA).

Es necesario insistir en que lo que explica el liderazgo energético estadounidense no es
el nacionalismo energético, sino la existencia de un ecosistema marcado por mercados
gue incitan un gran dinamismo empresarial sea en el campo de los hidrocarburos o las
energias renovables. El impresionante aumento de la produccion y las exportaciones
estadounidenses de crudo ilustran bien los limites del aislacionismo energético
propuesto por la campafia de Trump. En 2015 la Administracion Obama levant6 la
prohibicion de exportar petroleo, decision ala que se opuso el candidato Trump, pero
hasido en 2017 cuando se ha desatado una ola de exportaciones. Es cierto que parte del
auge se debe alos efectos del huracan Harvey, que obligd aexportar crudo ante el cierre
de las refinerias, pero los datos siguen siendo reveladores: entre enero y junio de 2017
Estados Unidos de Norteamérica exporté una media de 750 mil barriles diarios de
petroleo, cifraque se doblo en el dltimo trimestre del afio y ha convertido al pais en uno
de los mayores exportadores de petréleo del mundo. Las cifras de produccion también
estan creciendo, y con e mayor rango de precios esperado para € petrdleo, las

previsiones para 2018 siguen al alza. Las politicas que han producido este fendmeno ya
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estaban vigentes antes de la llegada del presidente Trump, y pese a haber hecho
campafia afavor de volver a prohibir las exportaciones de petroleo estadounidense con
el argumento de “Ameérica primero”, es una de las pocas medidas estrella de su
programa gue ha caido en € olvido, incluso retérico. Se trata probablemente de la

ausenciamés notable y reveladorade las limitaciones de su America First Energy Plan.

Precisamente en clave empresarial, la medida mas relevante llegé a finales de afo,
cuando e Congreso aprobd una reforma impositiva que reduce € tipo del impuesto
sobre sociedades del 35 a 21%, y que tiene a las empresas energéticas entre sus
principales beneficiarias. Ademas de la reduccion del tipo impositivo, la reforma
permite la deduccién del capital invertido en € afio en que se produce lainversion, 1o
que bajara de manera adicional lacargafiscal del sector energético, incitaralainversion
e impulsaralos beneficios empresariales. En materia de renovables, uno de los grandes
temores del sector era € futuro de los incentivos fiscales, que finamente fueron
preservados y han contribuido a moderar las incertidumbres sobre su futuro. Este
componente empresarial del America First Energy Plan, y no su retérica unilateral,
proteccionista y carbonica es o que cabe rescatar de la politica energética del primer
ano de la presidencia Trump. Queda por ver hasta qué punto ese componente es capaz
deresistir lastensiones entre los diferentes intereses empresarial es. En algin momento,
la Administracion Trump deberd decantarse por honrar sus promesas electorales o
asumir las dinamicas empresariales y de mercado, asi como lasinstituciones domeésticas

(y multilaterales) que marcan larealidad de la politica energética estadounidense.

Fuente deinfor macion:

http://www.realinstitutoel cano.org/wps/wcm/connect/ 7ef cfc2c-d231-4c¢f 7-8fd0-fde604cce6 73/ Comentario-
Escribano-Politica-energetica-presidencia-Trump-ano-1.pdf ?M OD=A JPERES& CACHEID=7efcfc2c-d231-
4cf7-8fd0-fde604cce673
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INDICADORES DE LA ECONOMIA DE ESTADOS UNIDOS DE NORTEAMERICA

Concepto 20;].6 2017 . 2018
Dic Ju | Ago | Sep Ot | Nov | Dic Ene’
PIB (Variacion %) 1.8 31 32
Produccién Industrial 13 -0.2 -04 0.2 1.8 -0.1 0.9
Capacidad utilizada (%) 76.0 76.4 76.0 76.1 774 77.2 779
Precios Productor (INPP) 0.2 0.1 0.4 0.3 0.4 0.4 -0.1
Precios a Consumidor (INPC) 0.3 0.1 04 0.5 0.1 04 0.1
Desempleo (millones de personas) 7 502 6981 7132 6801 6 524 6 616 6576
Tasa de desempleo 4.7 4.3 44 4.2 4.1 41 41
Tasa Prime 0.50 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00
Certificados del Tesoro a30 dias 0.28 0.29 0.29 0.29 0.29 0.29 0.29 0.29
Balanza Comercial (mmdd) -44.61 -45.16 -44.31 -44.89 -48.91 -50.50
Dow Jones (miles) 19.76 21.89 21.95 22.40 23.38 24.27 24.72 25.80
Paridad del dolar
Y en/délar 114.49 112.19 111.32 111.91 112.17 111.99 110.95 110.47
Euro/ddlar 0.94 0.87 0.85 0.83 0.84 0.83 0.83 0.82
Libra/ddlar 0.82 0.79 0.78 0.76 0.77 0.75 0.73 0.72

*/ Cifras a dia 15.
FUENTE: Fondo Monetario Internacional (FMI), Departamento de Comercio y Departamento del Trabajo de Estados Unidos de
Norteaméricay Bur6 de Andlisis Econémico.
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Evolucion delos precios en Estados Unidos de Norteamérica (BLS)
Variacion mensual del IPC

El 12 de enero de 2018, € Bur6 de Estadisticas Laborales del Departamento del
Trabajo de Estados Unidos de Norteamérica (BLS) publico €l indice de Precios a
Consumidor con informacion estacional mente ajustada, correspondiente a diciembre
de 2017, e cua mostro una variacion de 0.1%, inferior en 0.2 puntos porcentuales

comparada con lade igual mes de 2016 (0.3%).

iNDICE DE PRECIOS AL CONSUMIDOR PARA CONSUM | DORES URBANOSY
- Variacién mensual, por ciento -

Diciembre
&
-0.1
-0.3
2012 2013 2014 2015 2016 2017
Y Con gjuste estacional.

FUENTE: Elaborado por la Comision Nacional de los Salarios Minimos, con base en datos
proporcionados por el Burd de Estadisticas Laborales del Departamento del Trabajo
de Estados Unidos de Norteamérica.
Los conceptos que registraron los decrementos de precios mas importantes fueron:
equipo de audio (-5.4%), ropa exterior para mujer (-5.3%) y relojes (-4.8%). En
sentido inverso, 10s que presentaron los incrementos mas sustancialesfueron: jitomate
(7.1%), huevo (3.8%) y aceite combustible (3.0%).
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Variacion interanual del |PC

El indice de Precios para Consumidores Urbanos, con gjuste estacional, registrd en
diciembre de 2017 unavariacion interanual de 2.1%, igual alaregistradaen diciembre
de 2016.

iNDICE DE PRECIOSAL CONSUMIDOR

PARA CONSUMIDORES URBANOSY
- Variacionesinteranuales, por ciento -
Diciembre

2012 2013 2014 2015 2016 2017

Y Con gjuste estacional.

FUENTE: Elaborado por la Comisién Nacional de los Salarios Minimos, con base en datos
proporcionados por €l Buré de Estadisticas Laborales del Departamento del Trabgo de
Estados Unidos de Norteamérica.
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De diciembre de 2016 a diciembre de 2017, la nula diferencia del indicador, en
comparacion con e mismo periodo de 2016, se determina en gran medida por las
mayores y menores diferencias en los precios de los conceptos que se listan a

continuacion.

iNDICE DE PRECIOS AL CONSUMIDOR PARA CONSUMIDORES URBANOS
BIENESY SERVICIOSCON LOSMAYORESINCREMENTOS
ENEL RITMO INFLACIONARIOY
- Variacionesinteranuales, por ciento -

Diciembre
Diferenciaen
Concepto 2016 2017 puntos
porcentuales
Indice de Preplos al Consumidor 21 21 00
para Consumidores Urbanos
Huevo -34.0 116 45.6
Lechuga -16.9 37 20.6
Pantallas -24.3 -6.2 18.1
Jitomate 4.7 9.2 13.9
Carne molida de res cruda -8.1 4.9 13.0
Mantequilla -6.4 6.3 12.7
Otros combustibles para motor 4.1 16.6 125
Tocino y productos relacionados 4.1 79 12.0
Tocino, embuhglos parael desayunoy 38 59 97
productos relacionados
Servicio de entrega -2.3 6.9 9.2

Y Con gjuste estacional.

FUENTE: Elaborado por la Comisién Nacional de los Salarios Minimos, con base en datos
proporcionados por €l Burd de Estadisticas Laborales del Departamento del Trabajo de
Estados Unidos de Norteamérica
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INDICE DE PRECIOSAL CONSUMIDOR PARA CONSUMIDORESURBANOS
BIENESY SERVICIOSCON LOSMAYORESDECREMENTOS
EN EL RITMO INFLACIONARIO Y
- Variacionesinteranuales, por ciento -

Diciembre
Diferenciaen
Concepto 2016 2017 puntos
porcentuales
Indice de Preqos al Consumidor 21 21 00
para Consumidores Urbanos
Renta de carros y camionetas 11.3 -3.7 -15.0
Equipo de audio -6.4 -16.2 -9.8
Revestimientos de la ventana 0.8 -7.3 -8.1
Transporte publico urbano 6.5 -1.0 -75
Utensilios de cocina no eléctricos 0.2 -6.0 -6.2
Joyeria 6.1 0.2 -5.9
Aparatos y equipo fotogréfico 4.2 -1.7 -5.9
Servicios de especialidades 38 -1.8 -5.6
Ropay conjuntos para mujer 0.0 -55 -55
Verduras enlatadas 0.6 -4.7 -5.3

Y Con gjuste estacional.

FUENTE: Elaborado por la Comisién Nacional de los Salarios Minimos, con base en datos
proporcionados por €l Burd de Estadisticas Laborales del Departamento del Trabajo de
Estados Unidos de Norteamérica.
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Evolucion delos precios de los | ndices Especiales

En diciembre de 2017, € indice especial de energiapresentd un incremento interanual
de 6.9%, mayor en 1.6 puntos porcentual es en contraste con €l registrado en diciembre
de 2016 (5.3%); mientras tanto, el indice de alimentos se ubicé en 1.8 puntos
porcentual es por encimadel presentado el mismo periodo del afio anterior, al pasar de
-0.2 a 1.6%. En sentido opuesto, el indice de todos los articulos menos alimentos y
energia (1.8%) resultd inferior en 0.4 puntos porcentual es en comparacion con €l 2.2%

del mismo periodo de 2016.

iNDICESESPECIALES”
- Variacionesinteranuales, por ciento -

Diciembre
6.9
2.2
16 —
—"—
02 M2016 12017
Energia Alimentos Todos los articulos menos
alimentosy energia
Y Con gjuste estacional.

FUENTE: Elaborado por la Comisién Nacional de los Salarios Minimas, con base en datos proporcionados
por €l Buré de Estadisticas Laborales del Departamento del Trabagjo de Estados Unidos de
Norteamérica.
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Comportamiento del indice de Precios por rubro de gasto

En & periodo de diciembre de 2016 a diciembre de 2017, tres de los ocho rubros que
componen el gasto familiar presentaron variaciones de precios mayores alas de igual
periodo de un afio antes. Sobresalio el rubro de Alimentos y bebidas (1.6%), con un
alzade 1.7 puntos porcentual es en balance con la observada en similar lapso de 2016
(-0.1%). En sentido inverso, el rubro de Cuidado Médico (1.8%) fue menor en 2.3

puntos porcentual es en contraste con la mostrada el mismo ciclo de 2016 (4.1%).

iNDICE DE PRECIOS AL CONSUMIDOR PARA CONSUMIDORES URBANOS

POR RUBRO DE GASTO Y
- Variacionesinteranuales, por ciento -
Diciembre

E2016 =2017

4.1
35
30 55
25
2. 21 v 21 20
1.6 " 15
0.8
0.0
-0.1 -0.2

1.7 -1.7
Todoslos  Alimentos  Vivienda Ropa Transporte Cuidado Recreacion Educacion Otros
Articulos y Médico y Bienes
Bebidas Comunicacion y
Servicios

Y Con gjuste estacional.

FUENTE: Elaborado por la Comision Nacional de los Salarios Minimos, con base en datos
proporcionados por €l Buré de Estadisticas Laborales del Departamento del Trabajo de
Estados Unidos de Norteamérica.
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Comportamiento del rubro de Alimentosy Bebidas

En diciembre de 2017, e incremento interanual del rubro de Alimentos y Bebidas
(1.6%) comparado con diciembre de 2016 (-0.1%), se origind principal mente por €l
aumento en los precios de huevo (45.6 puntos porcentuales), lechuga (20.6), jitomate

(13.9) y carne molida de res cruda (13.0).

iNDICE DE PRECIOS AL CONSUMIDOR PARA CONSUMIDORES URBANOS

RUBRO DE ALIMENTOSY BEBIDASY
- Variacionesinteranuales, por ciento -

Diciembre
11.6
42016 m2017
16 3.7
-0.1 |
-4.7
( 81
-16.9
-34.0
Alimentosy Huevo L echuga Jitomate Carnemolidade
bebidas rescruda
Y Con gjuste estacional.

FUENTE: Elaborado por la Comision Nacional de los Salarios Minimos, con base en datos proporcionados
por e Burd de Estadisticas Laborales del Departamento del Trabgo de Estados Unidos de
Norteamérica.

En diciembre de 2017, este rubro registré una variacion de 0.1% como resultado de
las variaciones observadas en los precios de jitomate (7.1%), huevo (3.8%) y otras

aves incluyendo pavo (2.6%).
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Comportamiento del rubro de Cuidado M édico

De diciembre de 2016 a diciembre de 2017, la diferencia a la baja en sus precios del
rubro de Cuidado Médico (en términos de puntos porcentual es, 2.3), en contraste con
similar ciclo de 2016, fue propiciada por la disminucion en los precios interanuales
de servicios de especialidades (5.6 puntos porcentuales); venta de medicamentos con
receta (3.5); servicios dentales (1.2); y lentes y cuidado de los ojos (0.8).

iNDICE DE PRECIOSAL CONSUMIDOR PARA CONSUMIDORES URBANOS

RUBRO DE CUIDADO MEDICO ¥
- Variacionesinteranuales, por ciento -

Diciembre
2016 m2017
6.3
4.1 38
2.8 2.7
18 15 1.4
| | H | =
B 1

-1.8
Cuidado Médico Serviciosde Venta de Servicios Lentesy cuidado
especialidades medicamentos dentales delosojos

con receta
Y Con gjuste estacional.

FUENTE: Elaborado por la Comisiéon Nacional de los Salarios Minimos, con base en datos
proporcionados por € Buré de Estadisticas Laborales del Departamento del Trabgjo de
Estados Unidos de Norteamérica.
En diciembre de 2017, e rubro Cuidado Médico presentd una variacion de 0.3%,
determinado, principalmente, por los incrementos en los precios de venta de
medicamentos con receta (1.0%), servicios de especiaidades y servicios de hospital

(0.3%, en ambos casos).
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Evolucion delos precios por regién

Tres de las cuatro regiones que integran el indice de Precios a Consumidor para
Consumidores Urbanos, sin gjuste estacional, en diciembre 2017 presentaron
variaciones anuales de precios menores a las mostradas en el mismo lapso de 2016;
mientras tanto, la region Oeste registré la Unica diferencia positiva en puntos

porcentuales (0.6 puntos) al pasar de 2.5 a 3.1 por ciento.

iNDICE DE PRECIOSAL CONSUMIDOR
v

PARA CONSUMIDORES URBANOSPOR REGION ~
- Variacionesinteranuales, por ciento -

Diciembre
2016 2017 3.1
25
2.0
18
17 18
'
Noreste Medio Oeste Sur Oeste

Y Sin gjuste estacional .

FUENTE: Elaborado por la Comision Nacional de los Salarios Minimos, con base en datos
proporcionados por el Burd de Estadisticas Laborales del Departamento del Trabgjo
de Estados Unidos de Norteamérica

L ocalidades que integran lasr egiones de Estados Unidos de Norteamérica:
Regidn Noreste: Connecticut, Maine, Massachusetts, New Hampshire, New Y ork, New Jersey, Pennsylvania, Rhode Island y VVermont.

Regién Medio Oeste: Chicago, lllinois, Indiana, lowa, Kansas, Michigan, Minnesota, Missouri, Nebraska, North Dakota, Ohio, South Dakota
y Wisconsin.
Regidn Sur: Alabama, Arkansas, Delaware, Florida, Georgia, Kentucky, Louisiana, Maryland, Mississippi, North Carolina, Oklahoma, South
Carolina, Tennessee, Texas, Virginia, West Virginiay e Distrito de Columbia.
Region Oeste: Alaska, Arizona, California, Colorado, Hawaii, Idaho, Los Angeles, Montana, Nevada, New Mexico, Oregon, Utah,
Washington y Wyoming.
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IPC DE LOS CONSUMIDORES URBANOS DE
ESTADOS UNIDOS DE NORTEAMERICA
- Variacién porcentual -

Cambio estacional mente gjustado
Categoria Respecto al mes precedente Variacion
de Gasto 2017 I nteranual
Jun Jul | Ago | Sep | Oct | Nov | Dic (Biic(:; 58%76)&
Total de Bienes 00 | 01|04 05| 01|04/ 01 2.1
Incluidos
Alimentosy bebidas 0.0 02 01|01 00|00 0.1 16
Vivienda 0.1 01|04 | 02| 03] 02 0.3 2.8
Ropa -0.1 03|01 |01 -01 |13 | -05 -1.7
Transporte -07 |-01 |14 |28 |-05 | 19 | -0.2 35
Cuidado médico 04 04 01|01 |03 ]|00]| 03 1.8
Recreacion -0.1 03 02|02 |-01|00]| 01 15
Educacion y Comunicacion 00 |-01|-01 |01 | 02|03 0.1 -1.7
Otros bienes y servicios 0.2 01 (-01 |02 | 05|01 ] -01 2.0
indices Especiales
Energia -16 |-01 | 28 | 61 |-10 | 39 | -1.2 6.9
Alimentos 0.0 02 | 01| 01 00|00 0.2 16
Todostosarticulosmenos | o3 | 01 | 02 | 01|02 |01 | 03 18
imentos y energia

FUENTE: Elaborado por la Comision Nacional de los Salarios Minimos, con base en datos
proporcionados por €l Buré de Estadisticas Laborales del Departamento del Trabajo de
Estados Unidos de Norteamérica.

Fuente de infor macioén:
http://www.bls.gov/news.rel ease/cpi.nr0.htm




Economia Internacional 1241

Empleoy desempleo (BLS)

De acuerdo con lainformacion publicada el 5 de enero de 2018, €l Burd de Estadisticas
Laborales de Estados Unidos de Norteamérica (BLS por sus siglas en inglés) informo
que en diciembre de 2017, el empleo de la ndmina no agricola experimentd un
incremento de 148 mil puestos de trabajo; la tasa de desocupaci on permanecio en 4.1%
por tercer mes consecutivo. Los nuevos empleos se generaron principalmente en los

servicios de cuidados a la salud, construccion e industria manufacturera.

TASA DE DESEMPLEO EN ESTADOSUNIDOS
DE NORTEAMERICA
Enero de 2010 - diciembre de 2017
- Promedio mensual -

%

5.0
4.7

4.1

: | \
|

EFMAMI JASONDEFMAMI JASONDEFMAMJ JASONDEFMAM) JASONDEFMAMI JASONDEFMAMI JASONDEFMAMI JASOND

2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017

FUENTE: Departamento del Trabajo de los Estados Unidos de Norteamérica.
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VARIACION MENSUAL DEL EMPLEO DESDE QUE INICIO
LA RECESION ECONOMICA EN ESTADOS
UNIDOS DE NORTEAMERICA
Enero de 2010 - diciembre de 2017

Miles de puestos de trabajo
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FUENTE: Departamento del Trabajo de los Estados Unidos de Norteamérica.

Resultados de la Encuesta en Hogar es®?

En diciembre de 2017, €l total de personas desempleadas fue de 6 millones 576 mil,
cantidad inferior ala del mesinmediato anterior en 40 mil personas, y menor alade
diciembre de 2016 en 926 mil personas. Por su parte, la tasa de desempleo descendié

0.6 puntos porcentuales en el periodo interanual, a pasar de 4.7 a 4.1 por ciento.

13 Lainformacion de la Encuesta de los Hogares se reviso utilizando factores de ajuste estacional actualizados,
procedimiento que serealizaal final de cadaafio calendario. Las estimaci ones desestacionalizadas para enero
de 2013 fueron objeto de revision. Lastasas de desempleo de enero anoviembre de 2017 (como originalmente
fueron publicadas y revisadas) aparecen en el cuadro Tasas de empleo desestacionalizadas en 2017 y sus
cambios del documento original, asi como informacién adicional acerca de las revisiones.
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La evolucién de las tasas de desempleo durante diciembre de 2017 mostré, respecto
al mes previo, disminuciones en tres de los siete principales grupos de trabajadores;
asi, la tasa de desocupacion del grupo de adolescentes disminuyd 2.3 puntos
porcentuales, siendo del 13.6%; mientras que en el grupo de asiaticos, y en € de
negros las tasas disminuyeron 0.5 y 0.4 puntos porcentuales en cada caso, a ubicarse
en 2.5y 6.8%, respectivamente. Por su parte, en el grupo de blancos se mantuvo sin
movimientos la tasa de desocupacion en 3.7%. En cambio, €l nivel de desempleo

aumento ligeramente, en una décima de punto porcentual, paralos grupos de hombres,

mujeres y latinos; cuyas respectivas tasas se ubicaron en 3.8, 3.7 y 4.9 por ciento.

TASAS DE DESEMPLEO POR PRINCIPALES GRUPOS DE TRABAJADORES,
POR EDAD Y POR NIVEL EDUCATIVO

- Porcentajes-
2016 2017 Variacion
absoluta
Grupo o ) o noviembrevs.
Diciembre | Octubre |Noviembre| Diciembre | Giciembrede
2017
Todos lostrabajador es mayor es de 16 afios de edad 4.7 4.1 4.1 41 0.0
Hombres adultos (mayores de 20 afios) 4.4 3.8 3.7 3.8 0.1
Mujeres adultas (mayores de 20 afios) 43 3.6 3.6 37 0.1
Adolescentes (de 16 a 19 afios) 14.4 13.7 15.9 13.6 -2.3
Blancos 4.2 35 3.7 3.7 0.0
Negros o afroamericanos 79 7.3 7.2 6.8 -0.4
Asiéticos 2.8 3.0 3.0 25 -0.5
Hispano o de etnicidad latina 5.9 4.8 4.8 49 0.1
Todos | os trabajadores mayores de 25 afios de edad 3.9 33 33 34 0.1
Menor a un diploma de escuela secundaria 7.6 6.1 5.2 6.3 11
Graduados de secundaria 51 4.3 43 4.2 -0.1
Preparatoria o grado similar 3.8 3.6 3.6 3.6 0.0
Con titulo de licenciatura y/o superior 2.5 2.0 2.1 2.1 0.0

Nota: Las personas cuyo origen étnico se identifica como hispano o |atino pueden ser de cualquier raza.
FUENTE: Buré de Estadigticas Laborales del Departamento del Trabajo de Estados Unidos de Norteamérica.

En diciembre de 2017, el nUmero de personas desocupadas de largo plazo, es decir,
aguellas que han permanecido en esa situacion por 27 semanas 0 mas, disminyo en
78 mil trabajadores, con lo que €l total de este grupo fue de 1 millén 515 mil

personas, y su participacion en el total de desempleados se ubicd en 22.9%.
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Durante el periodo interanual este segmento observé un descenso en su poblacion

de 354 mil desocupados.

En diciembre de 2017, lafuerzalaboral civil se conformo por 160 millones 597 mil
personas, 1o que significé un aumento en 64 mil personas mas respecto a noviembre
anterior, y con respecto adiciembre de 2016 laactual fue mayor en 861 mil personas.
Por su parte, |a tasa de participacion de esa fuerza laboral se mantuvo en 62.7%;
asimismo, la relacion empleo/poblacion permanecié en 60.1% por segundo mes

consecutivo.

En diciembre de 2017, el nimero de trabajadores que laboraron tiempo parcial por
razones econémicas'* disminuy6 en 64 mil personas respecto anoviembre; asi, el total

de esta poblacion fue de 4 millones 915 mil trabajadores.

SITUACION DE LA FUERZA LABORAL
- Cifrasen miles-

2016 2017 Variacién
absoluta
Grupo o ) o noviembrevs.
Diciembre | Octubre | Noviembre | Diciembre diciembre de
2017
Poblacién civil no ingtitucional 254 742 255 766 255949 256 109 160
Fuerzalabord civil 159 736 160 371 160 533 160 597 64
Tasade participacion (%) 62.7 62.7 62.7 62.7 0.0
Empleados 152 233 153 846 153917 154 021 104
Proporcion empleo/poblacion (%) 59.8 60.2 60.1 60.1 0.0
Desempleados 7502 6524 6 616 6576 -40
Tasade desempleo (%) 4.7 41 4.1 41 0.0
Noincluido enlaFuerza Labora 95006 | 95395 95 416 95512 %
(Inactivos)

FUENTE: Buré de Estadisticas Laborales del Departamento del Trabajo de Estados Unidos de Norteamérica.

Con relacion ala poblacion no incluida en lafuerzalaboral, en diciembre de 2017 se

observo que el nimero de aguellos con disposicion paratrabajar fue de 1 millén 623

14 Se refiere ala poblacion trabajadora que labord tiempo parcial debido a que su jornada laboral fue reducida
0 porque no pudo encontrar un trabajo de tiempo completo.
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mil personas, cifra menor ala del mismo mes del afo anterior en 61 mil personas
(datos sin gjuste estacional). Esta poblacion, que no fue considerada en la fuerza
laboral, estuvo disponible para trabajar y buscé empleo en algin momento en los
altimos 12 meses; sin embargo, no fueron contabilizados como desempl eados debido
a que no buscaron activamente un empleo durante las cuatro semanas previas a

|evantamiento de la encuesta

PERSONASNO INCORPORADASEN LA FUERZA LABORAL
INACTIVOSDISPONIBLES PARA TRABAJAR
- Cifrasen miles, sin ajuste estacional -

Categoria . 2016 .2017 —
Diciembre Octubre Noviembre Diciembre
I nactivos disponibles paratrabajar 1684 1535 1481 1623
I nactivos desalentados 426 524 469 474

FUENTE: Bur6 de Estadigticas Labora es del Departamento del Trabgjo de Estados Unidos de Norteamérica.

Del segmento de personasinactivas con disposicion paratrabajar, pero que no buscaron
empleo durante el mes de referencia, se observo que 474 mil de ellas fueron inactivos
desalentados, cifra que supera la de un afo antes en 48 mil personas (cantidades sin
gjuste estacional). Los inactivos desalentados son personas que actualmente no buscan
empleo porque consideran que no existen plazas de trabajo disponibles para ellos. Los
restantes 1.1 millones de personas no incorporadas en la fuerza laboral no estaban
disponibles para incorporarse a algin empleo durante las cuatro semanas previas a
levantamiento de la encuesta, por atender compromisos escolares u otras
responsabilidades familiares.
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Resultados de la Encuesta en Establecimientos

Como ya se menciono, € total de ocupados incluidos en la ndmina no agricola
aumento en 148 mil personas durante diciembre de 2017. En 2017, € crecimiento
tota del empleo sumé 2.1 millones, monto inferior al reportado en 2016 (2.2

millones).

En diciembre de 2017, € servicio de cuidados de la salud aumenté su numero de
ocupados en 31 mil; lamayor parte se generd en la rama de servicios ambulatorios de
salud (15 mil) y en lade hospitales (12 mil). Con €llo, el crecimiento del empleo en los
servicios de cuidados de la salud durante 2017 fue de 300 mil nuevos empleos; mientras
gue en 2016 fue de 379 mil.

La construccion generé 30 mil puestos de trabgjo; principalmente en la rama de
trabajos realizados por contratistas especializados con 24 mil trabajadores adicionales.
En 2017, laconstruccion incorpord 210 mil nuevostrabajadores, cantidad ligeramente

inferior en 16 mil empleos, al aumento gque se generd en 2016.

La industria manufacturera observd un crecimiento del empleo de 25 mil nuevos
puestos de trabgjo en diciembre de 2017. Destaco la rama de bienes duraderos a
aportar 21 mil de dichos empleos. De enero a diciembre de 2017 esta industria aportd
196 mil puestos de trabagjo, a contrario de los acontecido en 2016, cuando

experimento un retroceso de 16 mil empleos.

Laelaboracion y servicio de aimentos y bebidas continud con su tendencia creciente
endiciembre de 2017 a incorporar a25 mil trabajadores mas. Asi, este sector aument6
su poblacion ocupada durante 2017 en 249 mil plazas, cantidad ligeramente menor a

laregistrada en 2016, que fue de 276 mil nuevos empleos.
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El empleo en los servicios profesionales y empresariales crecidé en 19 mil nuevos
puestos de trabajo en diciembre. Asi, este sector presentd un incremento mensual

promedio de 44 mil nuevos empleos cada mes, promedio semeante al de 2016.

En diciembre e comercio a por menor acusd un descenso en € nimero de ocupados
de 20 mil trabajadores menos, propiciado por los 27 mil puestos de trabajo cancelados
en la compraventa de mercancias en tiendas. El comercio al por menor se caracterizo
por la pérdida de 67 mil empleos durante 2017, lo que contrasta con el crecimiento de
203 mil empleos que registro en 2016.

El empleo mostré movimientos poco significativos en el mes de referencia en otros
sectores relevantes de la actividad econdmica, como son la mineria, el comercio al por
mayor, €l transporte y almacenamiento, servicios informativos, actividadesfinancieras,
y €l gobierno.
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EMPLEO POR INDUSTRIA SELECCIONADA
- Variacion mensual en miles -

. . 2016 2017
Sector, industria, rama Diciembre Octubre | Noviembre* | Diciembre*

Total del empleo no agricola 155 211 252 148

Total privado 150 222 239 146

1) Sector Industrial 32 38 63 55

Mineriay explotacion forestal 2 0 5 0

Construccion 12 15 27 30

Manufacturas 18 23 31 25

Bienes durables** 13 13 26 21
Industria automotriz y de autopartes 0.9 -0.5 15 13

Bienes no durables 5 10 5 4

2) Sector Servicios Privados 118 184 176 91
Comercio a mayoreo 1.6 6.8 5.9 9.8
Comercio a menudeo 133 -20.1 26.4 -20.3
Transporte y almacenamiento 134 37 111 1.8
Servicios publicos 0.2 0.0 -0.2 -0.9

Servicios de informacion -6 -1 1 7

Actividades financieras 22 8 7 6

Servicios profesionales y empresariales** 36 47 49 19
Servicios de apoyo temporal -17.4 14.3 16.9 7.0

Servicios educativos y de la salud** 50 17 50 28
Cuidados de lasalud y asistencia social 39.2 315 38.9 29.2

Esparcimiento y hospedaje 5 104 17 29

Otros servicios -17 18 9 12

3) Gobierno 5 -11 13 2

* Preliminar.

** |ncluye otras industrias no mostradas por separado.

Nota: Informacion revisada paraque reflgje los niveles de comparaci 6n desde marzo de 2015, y los factores de gjuste
estacional actualizados.

FUENTE: Bur6 de Estadisticas Laborales del Departamento del Trabajo de Estados Unidos de Norteamérica.

En diciembre de 2017, en relacion con la semana laboral promedio para los
trabajadores registrados en las ndminas privadas no agricolas, ésta se mantuvo en
34.5 horas. Mientras que la semana laboral en la industria manufacturera
experimento una disminucion de 0.1 horas, registrando un promedio de 40.8 horas,
mientras que el tiempo extra en estaindustria permanecio en 3.5 horas en promedio.
Paralos empleados en produccion y trabajadores no supervisores en landéminaprivada

no agricola, la semana labora promedio se mantuvo sin cambios en 33.8 horas.




Economia I nter nacional 1249

En diciembre de 2017, el ingreso promedio por hora para los empleados en el sector
privado no agricolafue de 26.63 dolares, 10 que significd nueve centavos mas gque en
el mes anterior. En los Ultimos 12 meses, este indicador se incrementd en 2.5%, es
decir, en 65 centavos. En diciembre de 2017, el ingreso promedio por hora para los
empleados en produccién y trabajadores no supervisores del sector privado ascendié
a 22.30 ddlares; lo que significo siete centavos adicionales.

HORASE INGRESOS: TODOSLOSEMPLEADOS
- Total privado -

2016 2017
Diciembre Octubre Noviembre* Diciembre*
Promedio de horas semanales 344 344 345 345
Ingreso promedio por hora (en délares) 25.98 26.51 26.54 26.63
Ingreso promedio semanal (en délares) 893.71 911.94 915.63 918.74

*  Preliminar.

FUENTE: Buré de Estadisticas Laborales del Departamento del Trabajo de Estados Unidos de Norteamérica.

HORASE INGRESOS: PARA PRODUCCION Y EMPLEADOS NO SUPERVISORES

- Total privado -

2016 2017
Diciembre Octubre Noviembr e* Diciembre*
Promedio de horas semanales 336 33.7 338 338
Ingreso promedio por hora (en délares) 21.80 22.20 22.23 22.30
Ingreso promedio semanal (en délares) 732.48 748.14 751.37 753.74

*  Preliminar.
FUENTE: Burd de Estadisticas Laborales del Departamento del Trabajo de Estados Unidos de Norteamérica.

Es oportuno sefidlar que el Burd de Estadisticas Laborales informé que las cifras del
empleo total en las ndminas no agricolas para €l mes de octubre de 2017 fueron
revisadas y actualizadas; éstas pasaron de 244 mil a 211 mil; en tanto que las cifras de
noviembre se actualizaron de 228 mil a 252 mil; de esta forma, €l total de empleos
generados en octubre y noviembre fue menor en 9 mil a la cantidad previamente
publicada. Durante los Ultimos tres meses, el empleo seincrementd en promedio en 204
mil puestos de trabajo por mes.
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INDICADORES DEL MERCADO LABORAL EN ESTADOS UNIDOSDE NORTEAMERICA

Mercado de trabajo Horas, ingresosy productividad Precios
Periodo Fuerza | Tasade |Empleosno Promedio |Promediode| Decosto | 0 I'ndipe de indi_cede
laboral |Desempleo? desemplec? | agricolasy de horasa |ingresos por por vidad® preciosal | preciosal
civil¥ P 9 lasemana® | hora¥ emplec? consumidor® | productor?

2015

Enero 157 022 8962 57 140 606 337 20.81 -0.6 -0.5
Febrero 156 771 8 663 55 140 844 337 20.82 0.7 27 0.2 -04
Marzo 156 781 8538 5.4 140 930 337 20.89 0.2 0.0
Abril 157 043 8521 5.4 141192 33.6 20.92 0.1 0.0
Mayo 157 447 8 655 55 141536 33.6 20.99 0.2 13 0.3 0.4
Junio 156 993 8251 53 141742 337 21.00 0.2 0.3
Julio 157 125 8235 5.2 141 996 337 21.04 0.2 0.1
Agosto 157 109 8017 5.1 142 153 33.7 21.10 0.6 13 0.0 -0.2
Septiembre 156 809 7877 5.0 142 253 33.7 21.12 -0.1 -0.5
Octubre 157123 7869 5.0 142574 33.7 21.19 0.1 -0.2
Noviembre 157 358 7939 5.0 142 846 337 21.21 0.6 -2.6 0.2 0.1
Diciembre 157 957 7927 5.0 143 085 33.8 21.26 -0.1 -0.2
2016

Enero 158 362 7829 4.9 143211 33.7 21.32 0.1 0.5
Febrero 158 888 7845 4.9 143 448 33.6 21.33 0.6 -1.2 -0.1 -0.2
Marzo 159 278 7977 5.0 143673 33.6 21.40 0.1 -0.2
Abril 158 938 7910 5.0 143 826 33.6 21.46 0.3 0.3
Mayo 158 510 7451 4.7 143 869 33.6 21.48 0.6 0.8 0.2 0.2
Junio 158 889 7799 4.9 144 166 33.6 21.53 0.2 0.5
Julio 159 295 7749 4.9 144 457 33.7 21.59 0.0 -0.1
Agosto 159 508 7853 4.9 144 633 33.6 21.62 0.6 25 0.2 -0.2
Septiembre 159 830 7904 4.9 144 882 33.6 21.68 0.3 0.3
Octubre 159 643 7740 4.8 145 006 33.6 21.72 0.3 0.3
Noviembre 159 456 7409 4.6 145170 33.6 21.74 05 13 0.2 0.2
Diciembre 159 736 7502 4.7 145 325 33.6 21.80 0.3 0.2
2017

Enero 159 718 7642 4.8 145541 33.6 21.83 0.6 0.6
Febrero 159 997 7486 4.7 145773 33.6 21.86 0.8 0.1 0.1 0.0
Marzo 160 235 7171 45 145 823 33.6 21.90 -0.3 0.0
Abril 160 181 7021 4.4 146 030 337 21.96 0.2 0.5
Mayo 159 729 6 837 4.3 146 175 337 21.99 0.5 15 -0.1 0.0
Junio 160 214 6 964 44 146 385 337 22.03 0.0 0.0
Julio 160 467 6 956 4.3 146 523 33.7 22.09 0.1 0.1
Agosto 160 598 7127 44 146 731 33.6 22.14 0.7 3.0 0.4 0.2
Septiembre 161 082 6 759 4.2 146 769 33.6 22.22 0.5 0.4
Octubre 160 371 6524 4.1 146 980 337 22.20 0.1 0.4
Noviembre 160 533 6 616 4.1 147232 33.8 22.23 0.4 0.4
Diciembre 160 597 6576 4.1 147 380 33.8 22.30

Y Ajuste estacional, en miles.
2 Ajuste estacional, en porcentaje.

3 Por produccion y trabajadores no supervisores en empresas privadas no agricolas, ajustado estacional mente.

4 Compensacion, todos | os trabajadores civiles, ajustado estacionalmente, cambio porcentual de los Gltimos tres meses.
5 Producto por hora, empresas no agricolas, ajustado estacional mente, cambio porcentual de |os Ultimos tres meses.
8 Todos los conceptos, en promedio, de las ciudades de los Estados Unidos de Norteamérica, de todos los consumidores urbanos, ajustado
estacionalmente, 1982-84=100, cambio porcentual mensual.
7 Bienes finales, ajustado estacionalmente, 1982=100, cambio porcentual mensual.
P Cifras preliminares.
v Cifras revisadas por la fuente.
FUENTE: Bur6 de Estadisticas Laborales (BLS) de los Estados Unidos de Norteamérica.

Fuente de infor macién:

https.//www.bls.gov/news.rel ease/pdf/empsit.pdf
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Tasa de desempleo, noviembre de 2017 (OCDE)

El 16 de enero del afio en curso, la Organizacion para la Cooperacion y Desarrollo
Econdémicos (OCDE) difundio el andlisis mensual sobre la evolucion de los
indicadores de desocupacion de los paises miembros de la misma. En el documento
se sefiala que, en noviembre de 2017, la tasa de desempleo que en promedio
registraron los paises que integran la OCDE permanecié sin cambios en 5.6%. De
igual forma, sefidla que el total de personas desempleadas en los paises
pertenecientes a la organizacion fue de 35 millones 93 mil en el mes de referencia,
ciframayor en 2.5 millones al nivel alcanzado en abril de 2008, es decir, antesdela

Crisis.

En la zona del euro, |la tasa de desempleo continué descendiendo, en noviembre en
particular disminuyd una décima de punto porcentual con respecto al pasado mes de
octubre, al establecerse en 8.7%. Asi, las tasas de desempl eo presentaron [os mayores
descensos, de 0.2 puntos porcentuales, en Irlanda (para ubicarse en 6.1%) y en
Portugal (8.2%); descensos mas modestos se registraron en Bélgica (con una tasa de
6.7%), Francia (9.2%), Alemania (3.6%), Italia (11.0%), Letonia (8.1%), los Paises
Bajos (4.4%) y la Republica Eslovaca (7.5%).

En otras naciones pertenecientes a la OCDE se observo que la tasa de desocupacion
disminuyd 0.4 puntos porcentuales en Canada (5.9%) y una décima de punto
porcentual en Japdn (2.7%); mientras que en Estados Unidos de Norteamérica
permaneci6 en 4.1%; en cambio en Corea (3.7%) y en México (3.5%) este indicador
crecio una decima de punto porcentual en cada pais. Debe mencionarse que
informacion reciente, a diciembre de 2017, sefida que la tasa de desempleo se
mantuvo sin cambio en Estados Unidos de Norteamérica (4.1%) y en Canada
descendi6 0.2 puntos porcentual es, para alcanzar un nuevo nivel de desocupacion que

se establecid en 5.7 por ciento.
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En noviembre de 2017, latasa de desempleo dela OCDE paralosjovenes (entre 15y
24 anos de edad) fue de 12.8%, lo que significd 0.1 punto porcentual mayor que en €l
mes anterior. Sin embargo, en los paises de la zona euro experimentd descensos de
0.2 puntos porcentuales, a ubicarse en 18.2%. Particularmente, los paises con los
descensos més relevantes fueron lItalia (con una disminucion de 1.3 puntos
porcentuales), Portugal y la Republica Eslovaca, donde el decremento fuede 0.9y 0.6
puntos porcentuales en cada pais. No obstante, |a tasa de desempleo juvenil ain se
mantiene en niveles superiores al 30% en Grecia (39.5% en septiembre, ladltimacifra
disponible), Espafia (37.9%) e Italia (32.7%).

Por su parte, la tasa de desempleo OCDE para mujeres permanecio sin cambios en
5.8%, con lo que se mantiene ligeramente por arriba de la de los hombres, 5.4%,
misma que presento un descenso de una décima de punto porcentual.

TASASDE DESEMPLEO EN PAISES SELECCIONADOS
Octubre - noviembre de 2017
- Cifrasestacionalmente ajustadas -

OCDE Total

Los 7 paises mas
industrializados

Union Europea
Area Furo
México

Canada

Francia
Alemania
Italia

Japon fe

Reino Unido*

Estados Unidos
de Norteamérica

T T T T T T T

O QOctubre B Noviembre

" Lainformacion corresponde a los meses de agosto y septiembre de 2017.
FUENTE: OECD Harmonised Unemployment Rates (enero de 2017).
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TASA DE DESEMPLEO EN PAISESDE LA OCDE*
- Porcentajedela PEA -

2016 2017 2017

2014 | 2015 ) 2016 = | T2 | T3 | Jun. | Jul. | Ago. | Sep. | Oct. | Nov.
OCDE TOTAL 74 | 68 | 63| 62 | 60 58 57 | 58 57 57 57 56 56
G7Y 64 | 58 | 55 | 53 | 52 50 49 | 50 50 50 49 48 48
Unién Europea 102 | 94 | 86| 83| 80 77 75 | 76 76 75 75 74 13
Zona Euro 116 [ 109 |100 | 98 | 95 92 90 | 91 90 90 89 88 87
Australia 61| 61 | 57| 57| 58 56 55 | 56 56 55 54 54 54
Austria 56 | 57 | 60 | 58 | 57 55 54 | 54 54 55 54 54 54
Bélgica? 85| 85| 79| 72 | 76® 73 71 | 72 72 71 70 68 67
Canad4 ¥ 69 | 69 | 70 | 69 | 67 65 62 | 65 63 62 62 63 59
Chile 64 | 62 | 65| 65| 66 67 65 | 66 64 65 67 67
Reptiblica Checa 61| 51 | 40 | 36 | 33 31 28 | 29 29 28 27 27 25
Dinamarca 65| 62 | 62 | 63 | 60 57 58 | 57 58 58 57 56 56
Estonia 74| 62 | 68| 67 | 56 65 57 | 65 60 54 57 51
Finlandia 87| 94| 88| 87 | 88 87 85 | 86 86 85 85 84 84
Francia 103 | 104 101 [100 | 97 95 95 | 95 96 96 94 93 92
Alemania 50 | 46 | 41| 39 | 39 38 37 | 38 37 37 37 37 36
Grecia 266 | 250 | 236 | 234 |226 215 207 |212 209 207 205
Hungria 77 | 68 | 51 | 45 | 43 43 42 | 43 43 42 41 40
Ilandia 50 | 40 | 30 | 29 | 28 28 29 | 29 29 29 30 30 30
Irlanda 119 |100 | 84 | 75 | 72 66 64 | 65 65 64 64 63 61
| srael 59 | 52 | 48 | 44 | 43 44 41 | 44 41 42 41 42 43
Italia 127 {119 |11.7 [11.8 116 112 112 |111 113 111 111 111 110
Japon 36 | 34| 31| 31|29 29 28 | 28 28 28 28 28 27
Corea 35| 36| 37| 36| 38 38 37 | 38 36 38 37 36 37
L etonia 109 | 99 | 96| 94| 90 89 87 | 90 89 87 84 82 81
L uxemburgo 61| 65| 63| 62 | 59 57 57 |57 58 57 57 55 55
M éxico 48 | 44 | 39| 36| 35 35 33 | 33 33 33 34 34 35
Paises Bajos 74 | 69 | 60 | 55 | 52 50 47 | 49 48 47 47 45 44
Nueva Zelanda 54 | 54 | 51 | 53 | 49 4.8 4.6
Noruega 35 | 44 | 47 | 46 | 43 44 41 | 43 41 41 40 40
Polonia 90 | 75 | 62 | 56 | 52 51 48 | 50 49 48 47 46 45
Portugal 141 | 127 |112 |104 | 99 93 87 | 91 89 87 85 84 82
RepublicaEslovaca [ 132 |11.5 | 97 | 90 | 86 83 80 | 81 81 80 78 76 75
Eslovenia 97 | 90 | 80| 80 | 72 67 67 | 67 67 67 67 65 65
Espafia 245 | 221 197 | 187 |182 173 168 |170 169 168 168 167 167
Suecia 79 | 74| 70| 69 | 67 67 68 | 65 71 66 67 67 64
Suiza 48 | 48 | 49 | 46 | 53 44 50
Turguia 100 | 103 |109 |17 115 111 110 |[11.0 111 109 109
Reino Unido 61 | 53 | 48 | 47 | 45 44 42 | 43 42 42 42
EstadosUnidosdeN 4 | 62 | 53 | 49 | 47 | 47 43 43 | 43 43 44 42 41 41

® Rompimiento en la serie.

V' G7 se refiere a los siete paises més industrializados: Alemania, Canada, Estados Unidos de Norteamérica, Francia, Japén,
Italiay Reino Unido.

2 Debido al rompimiento metodoldgico realizado en la Encuesta de Fuerza Laboral de Bélgica, los datos a partir del primer
trimestre de 2017 no son comparables con |as cifras de afios anteriores.

% |_atasa de desempleo para diciembre de 2017 fue de 5.7 por ciento.

4 |_atasa de desempleo para diciembre de 2017 fue de 4.1 por ciento.

* Cifras g ustadas estacional mente.

FUENTE: OECD, Harmonised Unemployment Rates (16 de enero de 2018).
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TASA DE DESEMPLEO EN PAISESDE LA OCDE* POR GENERO
- Porcentajerespecto dela PEA -

Mujeres Hombres
2017 2017 2017 2017

2016 T2 T3 Sep. | Oct. | Nov. 2016 T2 T3 Sep. | Oct. | Nov.
OCDE TOTAL 6.4 6.0 59 5.8 5.8 5.8 6.2 5.7 5.6 55 55 54
G7Y 53 5.0 49 4.8 4.7 4.7 5.6 5.0 5.0 49 4.9 49
Union Europea 8.8 7.9 7.8 7.7 7.6 7.6 8.4 7.5 7.3 7.3 7.2 7.2
ZonaEuro 10.4 9.6 9.3 9.3 9.2 9.1 9.7 8.8 8.6 85 85 8.4
Audtralia 5.8 5.7 5.6 55 5.6 54 5.7 55 55 5.4 5.2 5.4
Austria 5.6 5.0 49 4.9 4.8 4.9 6.5 5.9 5.9 5.9 5.9 59
Bélgica? 7.6 7.3 6.6 6.5 6.4 6.3 8.1 7.3 75 74 7.2 7.0
Canada 6.2 5.9 5.8 5.7 5.8 515 1.7 7.0 6.6 6.6 6.6 6.2
Chile 7.0 7.3 6.9 7.3 7.2 6.1 6.3 6.3 6.3 6.4
Republica Checa 4.7 3.8 33 3.2 3.1 3.0 34 24 24 2.3 23 21
Dinamarca 6.7 5.9 5.9 5.9 5.8 5.9 5.8 55 5.6 5.4 5.4 53
Estonia 6.1 5.8 4.8 4.9 5.0 7.4 7.2 6.5 6.6 5.3
Finlandia 8.6 8.4 8.4 8.4 8.3 8.3 9.0 8.9 8.7 8.6 8.6 85
Francia 9.9 9.5 9.3 9.2 9.1 9.1 | 103 9.5 9.7 9.6 94 9.3
Alemania 3.7 34 33 3.3 3.3 3.2 45 4.2 4.0 4.0 4.0 4.0
Grecia 281 | 259 | 253 | 253 199 | 180 | 171 | 16.8
Hungria 5.2 4.7 4.7 4.6 4.4 51 4.0 3.8 3.7 3.6
Islandia 31 25 24 24 24 24 29 3.1 34 3.6 3.6 35
Irlanda® 6.5 51 51 51 51 9.1 7.2 7.0 6.8 6.7
Israel 49 4.4 4.2 4.3 4.3 4.3 4.7 4.3 4.0 3.9 4.2 44
Italia 128 | 124 | 124 | 123 122 121 | 109 | 104 | 103 | 102 102 101
Japon 28 2.7 26 2.7 2.6 25 3.3 3.0 3.0 29 29 29
Corea 3.6 3.6 35 34 34 35 3.8 4.0 3.8 39 3.8 38
Letonia 8.4 7.5 79 7.8 7.6 74 | 109 | 10.2 9.4 9.0 8.8 8.8
Luxemburgo 6.6 54 55 55 53 53 6.1 59 59 59 5.7 5.7
M éxico 4.0 3.6 34 34 3.7 4.0 3.8 3.3 3.2 33 3.2 31
Paises Bgjos 6.5 55 51 51 4.7 4.7 5.6 4.6 4.4 4.3 4.2 4.1
Nueva Zelanda 55 4.9 53 4.8 4.7 4.1
Noruega 4.0 3.9 3.6 35 35 5.4 4.8 45 45 45
Polonia 6.2 5.1 4.8 4.8 4.7 4.6 6.1 5.1 4.8 4.7 45 4.4
Portugal 11.2 9.7 9.3 9.1 9.0 86 | 111 8.8 8.1 7.9 7.9 7.8
Republica Eslovaca 10.8 8.5 8.1 7.9 1.7 73 8.8 8.2 7.9 7.8 7.6 75
Esdlovenia 8.6 7.7 7.8 7.8 7.8 7.6 75 5.8 5.7 5.7 5.4 5.4
Espafia 214 | 191 | 187 | 186 186 185 | 181 | 157 | 152 | 152 152 152
Suecia 6.6 6.3 6.6 6.6 6.2 6.1 7.3 7.0 7.0 6.9 7.1 6.7
Suiza 5.0 4.8 5.4 4.8 4.0 4.6
Turquia? 137 | 145 | 146 | 145 9.6 9.5 9.3 9.2
Reino Unido 4.7 4.2 4.2 4.1 5.0 45 4.3 4.3
Estados Unidosde N. 4.8 4.3 4.3 4.2 3.9 4.1 4.9 4.3 44 4.2 4.2 4.2

VG7 serefiere alos siete paises més industrializados: Alemania, Canada, Estados Unidos de Norteamérica, Francia, Japén, Italiay Reino Unido.

2Debido a rompimiento metodol dgico realizado en la encuesta de la Fuerza Laboral de Bélgica, los datos a partir de primer trimestre de 2017
no son comparables con las cifras de afios anteriores.

3L osdatos del presente cuadro y losdel siguiente no son comparables con losdel cuadro anterior, toda vez que no reflgjan |os recientes cambios
metodol dgicos introducidos en la Encuesta de |a Fuerza Laboral de Irlanda.

4Debido alos cambios realizados en la Encuesta de Fuerza Laboral de Turquia, apartir de enero de 2014, |os datos por género son estimaciones
dela OCDE.

*Cifras agjustadas estacionalmente.

FUENTE: OECD, Harmonised Unemployment Rates (16 de enero de 2018).
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TASA DE DESEMPLEO EN PAISESDE LA OCDE* POR EDAD
- Porcentajerespecto de la PEA -

Jovenes (15 a 24 afos) Adultosy trabajadores mayor es (25 afiosy mas)
2016 2017 2017 2016 2017 2017
T2 | T3 | Sep. | Oct. | Nov. T2 | 73 | Sep. | Oct. | Nov.

OCDE TOTAL 13.0 12.0 119 119 11.8 11.9 55 5.0 49 4.8 4.8 4.8
G7Y 11.8 10.7 10.5 10.5 104 10.6 4.7 4.3 4.2 4.2 4.1 4.1
Unién Europea 18.7 17.0 16.7 16.6 16.4 16.2 7.5 6.8 6.6 6.5 6.5 6.4
Zona Euro 21.0 19.1 18.7 18.6 184 18.2 9.0 8.2 8.0 7.9 7.9 7.8
Australia 12.6 12.8 12.7 12.6 121 124 4.3 4.2 4.1 4.0 4.1 4.0
Austria 11.2 9.7 9.6 9.4 9.5 10.3 5.3 49 4.9 49 4.9 4.8
Bégica? 20.1 21.3 18.2 18.2 6.8 6.3 6.2 6.1 6.0 5.9
Canada 131 | 119 | 110 | 103 111 108 | 6.0 5.6 55 55 55 5.0
Chile 15.7 16.6 174 17.7 175 53 55 53 54 55
Repliblica Checa 10.5 9.0 7.9 7.3 7.1 5.0 35 2.7 25 2.4 2.4 2.3
Dinamarca 12.0 11.0 11.2 10.5 9.8 9.6 51 4.8 4.8 4.8 4.8 4.8
Estonia 135 16.0 11.2 11.7 8.1 6.2 5.6 5.2 5.2 49
Finlandia 20.0 20.2 19.8 19.6 19.5 194 7.3 7.1 7.0 7.0 6.9 6.9
Francia 24.6 22.8 223 | 220 219 218 8.6 8.1 8.2 8.1 8.0 7.8
Alemania 7.1 6.7 6.6 6.6 6.6 6.6 3.8 35 34 34 3.3 3.3
Grecia 47.4 43.7 40.2 39.5 22.2 20.3 19.6 194
Hungria 12.9 10.9 111 11.0 105 4.5 3.7 3.6 35 35
Islandia 6.5 7.1 7.6 7.8 7.7 7.4 2.3 19 2.0 2.1 2.1 21
Irlanda? 17.2 15.3 15.2 14.7 14.0 7.0 53 5.2 5.2 5.2
Israel 8.6 7.1 8.0 7.1 75 7.6 4.1 3.7 35 3.6 3.8 3.8
Italia 37.8 354 35.2 35.0 34.0 32.7 | 10.0 9.7 9.6 9.6
Japén 5.2 49 49 51 4.5 4.1 2.9 2.7 2.6 2.6 2.6 2.6
Corea 10.7 10.9 10.2 104 105 10.6 3.2 3.3 3.2 3.2 3.1 3.2
Letonia 17.2 16.5 15.7 15.1 14.7 145 9.0 8.2 8.1 7.8 7.7 7.6
Luxemburgo 19.1 15.9 15.3 15.0 14.2 144 53 49 5.0 49 4.8 4.8
M éxico 7.7 6.8 6.8 6.9 6.8 6.9 31 2.7 2.6 2.6 2.7 2.7
Paises Bgjos 10.8 9.1 8.7 85 7.9 7.8 51 4.2 4.0 39 3.8 3.7
Nueva Zelanda 13.2 12.8 13.1 3.6 3.3 3.0
Noruega 10.9 10.6 104 10.3 104 3.8 34 3.1 3.0 3.0
Polonia 17.6 15.3 14.4 14.3 14.3 14.0 5.2 4.2 4.0 3.9 3.8 3.7
Portugal 28.2 23.7 24.0 24.5 24.6 23.7 9.9 8.2 7.5 7.3 7.1 7.0
Republica Eslovaca 222 19.3 18.6 186 179 173 8.7 75 7.1 7.0 6.9 6.7
Edovenia 15.3 11.2 11.9 11.9 7.5 6.3 6.3 6.2 6.0 5.9
Espafia 44.5 39.1 37.8 37.7 38.1 379 | 179 15.8 15.3 15.2 15.2 15.1
Suecia 18.8 174 18.2 18.0 16.6 17.2 53 53 53 52 53 5.0
Suiza 8.6 6.9 10.4 4.4 4.0 4.2
Turguia 19.6 215 21.3 21.2 9.2 9.1 8.9 8.9
Reino Unido 13.0 12.0 11.9 12.0 3.6 3.2 31 31
Estados UnidosdeN. 10.4 9.1 9.0 9.1 9.0 9.6 4.0 3.6 3.6 34 33 3.3

Y G7 serefiere alos siete paises més industrializados: Alemania, Canada, Estados Unidos de Norteamérica, Francia, Japén, Italiay Reino Unido.

2 Debido a rompimiento metodol gico realizado en la encuesta de la Fuerza Laboral de Bélgica, |os datos a partir de primer trimestre de 2017 no
son comparables con |as cifras de afios anteriores.

3 Los datos del presente cuadro y los del anterior no son comparables con los del primer cuadro, toda vez que no reflegjan los recientes cambios
metodol dgicos introducidos en |a Encuesta de la Fuerza Labora de Irlanda.

* Cifras gjustadas estaciona mente.

FUENTE: OECD, Harmonised Unemployment Rates (16 de enero de 2018).
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NIVELES DE DESEMPLEO EN PAISESDE LA OCDE*
- Milesde personas-

2017 2017

2015 2016 T1 T2 T3 Ago. | Sep. | Oct. | Now.
OCDE TOTAL 41623 | 39333 | 37733 | 36453 35862 | 35997 35537 3519 35093
G7Y 21630 | 20546 19 697 18978 18 806 18 962 18524 18241 18 162
Unidn Europea 2289 | 20931 19 642 18 958 18 555 18 542 18 389 18271 18116
Zona Euro 17 467 16 246 15 408 14 868 14594 14598 14 467 14 370 14 263
Australia 760 726 743 725 720 723 711 704 708
Austria 252 270 257 245 243 245 242 243 245
Bélgica? 422 390 379 364 354 355 348 343 335
Canada 1331 1361 1308 1275 1229 1227 1214 1235 1157
Chile 532 563 581 593 581 581 598 602
Republica Checa 268 212 177 162 150 150 146 144 134
Dinamarca 181 187 179 170 173 174 171 168 167
Estonia 42 47 39 46 40 37 40 36
Finlandia 252 237 236 234 230 230 230 229 229
Francia 3054 2972 2 857 2824 2834 2849 2796 2755 2713
Alemania 1950 1774 1675 1646 1608 1608 1597 1585 1572
Grecia 1197 1131 1078 1034 990 987 981
Hungria 308 234 198 198 193 192 188 183
Islandia 8 6 6 6 6 6 6 6 6
Irlanda 219 187 161 148 145 144 144 142 138
Israel 202 188 171 175 164 166 164 169 173
Italia 3033 3009 3006 2906 2908 2 897 2879 2873 2855
Japon 2219 2080 1907 1933 1880 1860 1880 1870 1850
Corea 976 1012 1037 1050 1014 1043 1022 997 1011
Letonia 98 95 89 87 85 85 82 80 79
L uxemburgo 18 18 17 16 17 17 16 16 16
M éxico 2 306 2085 1880 1867 1793 1783 1824 1855 1883
Paises Bajos 614 539 472 453 428 426 422 404 397
Nueva Zelanda 134 133 130 128 126
Noruega 121 132 120 121 113 114 111 111
Polonia 1304 1063 902 876 823 822 809 796 781
Portugal 648 572 509 477 450 452 440 435 424
Republica Eslovaca 314 267 238 229 219 219 216 211 207
Eslovenia 90 80 74 68 69 69 69 68 67
Espafia 5 056 4481 4145 3931 3824 3827 3811 3814 3814
Suecia 387 366 357 358 367 354 366 361 348
Suiza 229 238 256 213 243
Turquia 3054 3330 3605 3501 3496 3465 3487
Reino Unido 1746 1599 1511 1453 1400 1394 1399
EstadosUnidosdeN. 8296 7751 7433 6941 6 947 7127 6 759 6 524 6 616
VY G7 serefiere alos siete paises més industrializados: Alemania, Canada, Estados Unidos de Norteamérica, Francia, Japon, Italia

y Reino Unido.

2 Debido a rompimiento metodol6gico realizado en la encuesta de la Fuerza Laboral de Bélgica, los datos a partir de primer
trimestre de 2017 no son comparables con las cifras de afios anteriores.

* Cifras gjustadas estacional mente.

FUENTE: OECD, Harmonised Unemployment Rates (16 de enero de 2017).

Fuente de infor macién:
http://www.oecd.org/std/|abour-statsy OECD-HUR-01-2018.pdf




Economia Internacional 1257

Empleoy desempleo en Canada

El 5 de enero de 2017, la Division de Estadisticas Laborales de Canada, con base
en la Encuesta de la Fuerza Laboral (The Labor Force Survey), informé que la
poblacién ocupada en esa nacién se incremento en diciembre de 2017, en 78 mil
600 empleos mas, |o que fue resultado de unincremento de 23 mil 700 en el nUmero
de trabajadores de tiempo completo, y de uno mayor de 54 mil 900 puestos de
trabajo de jornada parcial; asi, el total de ocupados en Canada ascendio a 18
millones 648 mil trabajadores. Lo anterior permitié que la tasa de desempleo
disminuyera en 0.2 puntos porcentuales, a ubicarse en 5.7%, €l nivel mas bajo
desde enero de 1976.

TASA DE DESEMPLEO EN CANADA
Enero de 2011 - diciembre de 2017
- Promedio mensual -

%
11

T 6.9
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Durante el periodo interanual, de diciembre de 2016 a diciembre de 2017, €l nivel
ocupacional aumenté en 422 mil 500 empleos (2.3%), como resultado de un
incremento de 394 mil 200 puestos de trabajo de jornada laboral completa (2.7%) y

de un aumento de 28 mil 200 empleos de tiempo parcia (0.8%).

En el mismo lapso, el nimero de horas laboradas se incremento 3.1 por ciento.

Evolucion del empleo por sector
de actividad econémica

En diciembre de 2017, los sectores con los incrementos méas relevantes en la
poblacion ocupada fueron los servicios financieros, seguros, inmobiliarios y
arrendamiento (25 mil trabagjadores mas); los otros servicios (12 mil 600) y los

servicios educativos (11 mil 200).

Por el contrario, en e mes de referencia, el empleo se redujo de manera mas
pronunciada, en 7 mil 400, en los servicios de cuidados de la salud y servicios

sociales; 3 mil 600 en laindustria manufacturera; y 2 mil 900 en la agricultura.

Por otra parte, desde una perspectiva interanual, se observd que los mayores
crecimientos del empleo se reportaron en seis sectores con mas de 50 mil nuevos
puestos de trabajo, entre los que destacaron la industria de transformacion (85 mil
700 empleos adicionales), comercio (78 mil 800), y el transporte y almacenamiento
(57 mil 100).

Por el contrario, las mayores pérdidas de empleo se registraron en los servicios
publicos (11 mil 400), en los otros servicios (10 mil 300) y en la industria

manufacturera (7 mil 700).
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Evolucion del empleo en las
provincias canadienses

En diciembre de 2017, las 10 provincias canadienses mostraron crecimientos en
sus niveles de empleo, destacando: Quebec (26 mil 900 trabajadores adicionales)
y Alberta (26 mil 300).

En el lapso interanual, el empleo crecié en nueve provincias, principalmente en
Ontario (176 mil 300 trabajadores mas), Quebec (86 mil 700), British Columbia
(82 mil 800) y Alberta (54 mil 900). Unicamente la provincia de Newfoundland y
Labrador (2 mil 300 empleados menos) experimentd la cancelacién de puestos de
trabajo.

TASASDE EMPLEO Y DESEMPLEO EN CANADA”
Noviembre adiciembre de 2017

- Por ciento -
Tasade Empleo Tasa de Desempleo
Noviembre | Diciembre | Variacion | Noviembre | Diciembre | Variacién

2017 2017 (b-a) 2017 2017 (b-a)

@ (b) @ (b)
Canada 61.8 62.0 0.2 5.9 5.7 -0.2
Terranovay Labrador 50.3 50.5 0.2 14.4 14.7 0.3
Prince Edward Island 59.5 60.2 0.7 8.8 9.8 1.0
Nueva Escocia 56.5 57.2 0.7 8.8 8.0 -0.8
New Brunswick 56.3 57.0 0.7 8.3 7.8 -0.5
Quebec 61.3 61.6 0.3 5.4 49 -0.5
Ontario 61.4 61.4 0.0 5.5 5.5 0.0
Manitoba 63.4 63.4 0.0 5.4 5.7 0.3
Saskatchewan 64.1 64.6 0.5 6.0 6.4 0.4
Alberta 66.7 67.4 0.7 7.3 6.9 -0.4
Columbia Britanica 62.2 62.3 0.1 4.8 4.6 -0.2

* Series gjustadas estacional mente.
FUENTE: StatisticsCanada.
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El empleo por grupos de edad y sexo

En diciembre de 2017, el empleo en e grupo de trabajadores de 25 a 54 afios de edad
aumento en 52 mil personas, de los cuales 33 mil fueron hombresy 19 mil mujeres.
Lo anterior permitié que la tasa de desempleo para los hombres disminuyera en 0.2
puntos porcentuales, a ubicarse en 4.8%, la tasa mas baja desde abril de 1981. Para
las mujeres en el mismo grupo de edad, |a tasa de desempleo se mantuvo en 4.8%,

debido a un nimero adicional de mujeres participando en el mercado de trabgjo.

Por su parte, € grupo de trabajadores de 55 afios y més crecid en 33 mil trabajadores:
18 mil hombres y 15 mil mujeres. La tasa de desempleo para este grupo de edad
mostré cambios poco relevantes, a establecerse en 6.1% para los hombres y 4.5%

paralas mujeres.

El empleo paralos jovenes de 15 a 24 afos permanecio estable en diciembre, como
resultado del efecto combinado de un aumento en el empleo atiempo parcial (31 mil
empleos mas), que compenso relativamente la cancelacion de 37 mil puestos de
trabajo de trabajo de tiempo completo. A pesar del cambio poco significativo en €
nivel general del empleo para este grupo etario, en diciembre, la tasa de desempleo
juvenil fue de 10.3%, disminuyo 0.5 puntos porcentual es con respecto al mes anterior,

toda vez que un nimero menor de jovenes estuvo en blsgueda de empleo.

Desde una perspectiva interanual, de diciembre de 2016 a diciembre de 2017, €l
nimero de personas ocupadas de edad 55 y mas afios de edad aument6 en 5.3%
(203 mil trabajadores adicionales), porcentaje que supera a la tasa de crecimiento de

la poblacién de este grupo (2.9%, que representa 311 mil personas mas).

Para las mujeres con edades de 55 y mas afios, e empleo crecié 6.3% (110 mil

trabagjadoras mas) en 2017, mientras que su poblacién aumenté 2.8% (157 mil
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mujeres). Latasa de participacion de este grupo aumento en 0.9 puntos porcentuales,
al ascender a 33.5% vy la tasa de desempleo disminuyé 0.7 puntos porcentuales, al
ubicarse en 4.5% afinalesde 2017. Entreloshombres de este grupo etario, el empleo
crecio 4.5% (93 mil trabajadores mas) en 2017, y la poblacion aument6 3.0% (154
mil hombres). Su tasa de desempleo se redujo a 6.1%, es decir en 0.9 puntos
porcentuales. La tasa de participacion de hombres en este grupo de edad se mantuvo
en 43.9% afinales de 2017.

Entre los trabajadores totales de 55 y mas afios de edad, ocho de cada 10 tienen una
edad entre 55 y 64 afios. Latasa anual de crecimiento estimada del empleo en €l afio
2017 (sin gjustar por estacionalidad) para este grupo fue de 5.4%, mientras que latasa
de crecimiento de su poblacion fue de 2.0%. En comparacion, |as personas entre 65
anos y mas representan un porcentaje de los trabajadores de edad avanzada, pero su
proporcion haaumentado en ladltimadécada. Este grupo presento tasa de crecimiento
del empleo mas rpida entre los grupos demograficos importantes, con un aumento
del 7.8% y superando la tasa de crecimiento de la poblacion de este grupo de edad
(3.7%). Para obtener mas informacion acerca de las tendencias recientes entre los
trabajadores de edad, se recomienda ver los siguientes documentos: “El trabajo en
Canada: clave resultados de censo 2016”*° y “El impacto del envejecimiento sobre las

tasas de participacion de mercado de trabajo”°.

Durante el periodo interanual de referencia, €l grupo de trabajadores con edades de 25
a 54 afos, el empleo aumentd 1.6% (186 trabajadores adicionales) en e afio 2017;
mientras que su poblacién aumenté 0.3% (50 mil personas mas). De manera
particular, entre los hombres el empleo crecio 1.7% (107 mil personas adicionales) y

su tasa de desempleo disminuyé a 4.8%, es decir, 1.4 puntos porcentuales menos. La

15 (http://www.statcan.gc.ca/dail y-guotidien/171129/dg171129b-eng.nitm?HPA=1)
16 http://www.statcan.gc.ca/pub/75-006-x/2017001/article/14826-eng.htm
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tasa de participacion de este grupo se mantuvo sin cambios en 90.9%. Para mujeres
en este grupo etario, € nivel de ocupacion seincrement6 en 1.4% (78 mil trabajadoras
adicionales) y su tasa de desempleo baj6 0.6 puntos porcentual es, al ubicarse en 4.8%.
Su tasa de participacion superé en 0.3 puntos porcentuales a la de un afio antes y
establecerse en 82.9 por ciento.

Durante 2017, el empleo entre los jovenes de 15 a 24 afios de edad fue positivo a
mostrar un crecimiento de 1.4% (34 mil jévenes trabgjadores mas), si bien su
poblacion disminuyd 0.5% (20 mil personas jévenes menos). Como resultado, latasa
de empleo aumenté a 57.2%, lo gue representd 1.1 puntos porcentuales mas. En
consecuencia, latasa de desempleo juvenil baj6 en 2.3 puntos porcentuales al ubicarse

en 10.3%, con 66 mil jOovenes menos en busca de trabagjo.

TASASDE EMPLEO Y DESEMPLEO POR EDAD Y SEXO*
Noviembre a diciembre de 2017

- Por ciento -
Tasade Empleo Tasa de Desempleo
Categoria Noviembre | Diciembre | Variacién | Noviembre | Diciembre | Variacion
2017 2017 (b-a) 2017 2017 (b-a)
(@ (b) (@ (b)

Ambos sexos, per sonas
de15afosdeedad y 61.8 62.0 0.2 5.9 5.7 -0.2
mas
Jovenes de 15 a 24 afios
de edad 57.3 57.2 -0.1 10.8 10.3 -0.5
Hombres de 25 afios de 67.2 67.6 0.4 53 5.2 0.1
edad y més
Mujeres de 25 afios de 58.2 58.4 0.2 4.8 48 0.0
edad y més

* Series gjustadas estacional mente.
FUENTE: StatisticsCanada.

Fuente de infor macioén:

http://www.statcan.gc.ca/dail y-quotidien/180105/dg180105a-eng.pdf
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Firman acuerdo para incrementar el salario
minimo inter profesional (Gobierno de Espafia)

El 26 de diciembre de 2017, € Presidente del Gobierno de Espariafirmd con los agentes
sociales € acuerdo para incrementar e salario minimo interprofesionall’. A

continuacién se presenta lainformacion.

El acuerdo, firmado en LaMoncloa'® por € presidente del Gobierno, los presidentes de
las organizaciones empresariales CEOE y CEPYME vy |os secretarios generales de los
sindicatos UGT y CCOO, supone un incremento del 4% en € salario minimo
interprofesional parael afio 2018 y representa el primer paso paraal canzar 10s 850 euros
en el afo 2020.

Este acuerdo rubricado por e Presidente del Gobierno de Espafia, acompafiado de la
Ministrade Empleo y Seguridad Social, los presidentes de la CEOE y de la CEPY ME,
asi como de los secretarios generales de la UGT y de CCOO quiere contribuir,
manifestod el Presidente del Gobierno de Espafia, a que “los efectos positivos de la
recuperacion econémica lleguen a todos”. “No queremos, dijo, que nadie quede atrés y

por eso vamos a mejorar los salarios, empezando por los méas bajos”.

Seguin las estimaciones realizadas, 530 mil personas podran beneficiarse en 2018 de
este incremento del 4% en el salario minimo interprofesional (SMI), detal6 el
Presidente del Gobierno de Espafa, para quien este acuerdo ha sabido conjugar

“generosidad y responsabilidad”.

17 http://www.|amoncl oa.gob.es/consej odemi ni stros/ Pagi nas/enl aces/29121 7smi .aspx
18 http://www.|amoncl oa.gob.es/consej odemi ni stros/resumenes/Paginas/2017/291217-consej 0.aspx2gfe=1
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Explico que el citado acuerdo representa “un paso mas” en la direccion del pacto
alcanzado entre el Gobierno y el Partido Socialista paraincrementar en 8% el SMI. El

objetivo es acanzar los 850 euros, casi 12 mil euros a afio en 14 pagas, en 2020.

Esta meta, segun el jefe del Ejecutivo, es “razonable y sostenible”, pues se mantendra
el aumento anual del SMI siempre que el crecimiento econdémico sea dé, al menos, €l
2.5%, y la creacion de empleo de 450 mil puestos de trabajo a afio. Estos limites son
“muy prudentes porque quedan por debajo de lo que estamos logrando”. En este punto,
hizo hincapié que desde 2014 “hemos crecido por encima del 3% y hemos creado mas

de medio millén de empleos al afio”.
Impulso al dialogo

El Presidente del Gobierno de Espafia destaco que todavia quedan mas de tres millones
de espafioles que buscan empleo y “ese es un acicate por el que todos, el Gobierno de
la nacién, las comunidades autbnomas, |os ayuntamientos, |os interlocutores sociales y

las empresas debemos trabajar unidos”.

El funcionario espafiol recordd su compromiso a dar un nuevo impulso al didlogo y la
concertacion social para “dar respuesta a la situacion de las personas con mayores
dificultades deinsercién laboral: parados de larga duracién, jévenes y quienes perciben

los salarios mas bajos”.

Desde entonces y con la colaboracion de los representantes de los trabajadores y de los
empresarios, a quienes agradecio su compromiso, “el didlogo social nos ha permitido
lamejora del programa de activacion para el empleo y la prorroga extraordinaria hasta

abril del Plan Prepara®®”, subray6 el Presidente del Gobierno de Espaiia.

19 https://www.sepe.es/conteni dos/personas/formaci on/programa_preparal/prepara.html
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Este clima de acuerdo ha servido también, afadio, parala aprobacion del Real Decreto
Ley de Medidas Urgentes para el impulso del Sistema Nacional de Garantia Juvenil?.
Medidas que han permitido terminar € afio 2017 con més de un millon de jovenes

inscritos en el programa de Garantia Juvenil, de los que el 40% ha encontrado empl eo.

El representante del Gobierno de Esparia concluyo su intervencion diciendo que Espaiia
es un “gran proyecto compartido que mejora con el concurso de todos” y que a todos
nos une “el gran objetivo de alcanzar los 20 millones de personas trabajando afinaes
de 2019”.

Fuente de infor macioén:

http://www.lamoncl oa.gob.es/presi dente/acti vidades/Paginas/2017/261217smi.aspx?gfe=1

Paratener acceso ainformacion relacionada visite:

http://www.lamoncl oa.gob.es/consej odemi nistros/Paginas/enl aces/291217smi.aspx

http://www.|lamoncl oa.gob.es/presi dente/acti vidades/Paginas/2017/29121 7-raj oybal ance.aspx ?gfe=1
http://www.|amoncl oa.gob.es/consej odemi nistros/resumenes/Paginas/2017/291217-consej 0.aspx 2gfe=1
http://m.€el pais.com.co/economia/sal ari 0-minimo-2018-asi -quedo-€l -aumento-en-col ombi a.html
http://www.j ornada.unam.mx/ultimas/2017/12/31/maduro-sube-40-sal ari 0-mi nimo-en-venezuel a-1728.html
http://www.imf.org/~/media/Files/Publications/ CR/2017/cr17336.ashx
http://www.imf.org/~/media/Files/Publications/ CR/2017/cr17344.ashx

MEXICO EN EL ENTORNO INTERNACIONAL

Participa el Presidente de M éxico
en la Cumbre OnePlanet sobre
Cambio Climatico (Presidencia
dela Republica)

El 12 de diciembre de 2017, Presidencia de la Republica Mexicana dio a conocer la
participacion del Primer Mandatario en la sesiéon plenaria de la Cumbre One Planet,
cuyo principal objetivo esimpulsar una nueva dinamicaparalaaccion climaticaanivel
global.

20 https://www.boe.es/boe/dias/2016/12/24/pdfBOE-A-2016-12266.pdf
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El Primer Mandatario expresd su reconocimiento al Presidente de Paris por esta
convocatoriay por su liderazgo parallevar adelante el Acuerdo de Paris, considerado

lamayor alianzainternacional paracombatir el cambio climatico.

Con la presencia de mas de 50 jefes de Estado y de Gobierno, asi como de
personalidades del sector privado y la academia, comprometidos con el combate al
cambio climético, la Cumbre tuvo como tema central e financiamiento para promover
un desarrollo sostenible y resiliente, y la necesidad de ampliar la financiacién de la

accion por e climaatravés del sector publico, sumando al sector privado.

En su participacion, el Presidente de México sefial 6 que M éxico ha avanzado en buscar
y generar espacios naturales protegidos, como €l recientemente declarado Parque
Nacional de Revillagigedo, y puntualizé que, con estas acciones, hemos triplicado las
areas naturales protegidas que apenas existian hace cinco afos, alcanzando hoy

91 millones de hectéreas protegidas, 70 son marinasy 21 millones terrestres.

Destacé que nuestro pais fue el segundo en el mundo en establecer unaLey de Cambio

Climético, asi como en adoptar €l Acuerdo de Paris.

Con respecto a la adopcion de instrumentos de mercado, €l Primer Mandatario refirio
algunas medidas que se han tomado para acanzar las metas, como la eliminacion de
subsidios a combustibles fosiles; el establecimiento de un impuesto a las emisiones de
carbono; la creacion de subastas de energia el éctricay certificados de energias limpias,
y el arranque, €l proximo ario, de lafase piloto del Mercado de Carbono, el primero de

su tipo en América Latina

A dos afios de la firma del Acuerdo de Paris, los asistentes a la Cumbre One Planet
refrendaron también su compromiso con los objetivos de lograr una transicion

ecol Ggica hacia economias bajas en carbono.
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En este sentido, €l Presidente de M éxico realizo tres anuncios:

El primero, que los gobiernos de Canada, Colombia, Chile, México y CostaRica, junto
con los gobiernos locales de California, Washington, Ontario y Quebec, presentaron
hoy la Declaracion sobre Precio a Carbono en las Américas, para promover los
mercados de carbono intrarregionales y estandarizar sus sistemas de determinacion de

Pprecios.

En segundo lugar, dio a conocer que México se sumara a llamado del Presidente de
Parisde incrementar € apoyo financiero al Panel Intergubernamental de Expertos sobre
Cambio Climético, como muestra del compromiso de promover soluciones cientificas

al calentamiento global.

Finalmente, celebré6 que México y Francia firmaron una iniciativa para apoyar la
adaptacion y la resiliencia frente a cambio climatico de las naciones del Caribe, que

son especia mente vulnerables ante este fendmeno.

Organizadapor € gobierno francés, laONU y el Banco Mundial, laCumbre One Planet
contd con la asistencia de cercade 2 mil personas de més de 100 paises que refrendaron
su compromiso mundia con la lucha contra el cambio climatico y con el Acuerdo de

Paris.

El Acuerdo de Paris plantea como objetivo central mantener el incremento en la
temperatura promedio global por debajo de 2°C y proseguir los esfuerzos para limitar
ese aumento a 1.5°C. Propone, asimismo, fortalecer la resiliencia y disminuir la
vulnerabilidad al cambio climético, y lograr que los flujos financieros sean consistentes

con un modelo de desarrollo resiliente.
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México ratificd € Acuerdo en 2016 y, al 30 de noviembre de 2017, un total de
170 Partes de la Convencion lo han hecho, representando casi 88% de las emisiones

globales de gases de efecto invernadero.

Fuente de infor macioén:
https://www.gob.mx/presidenci a/prensal/parti ci pa-€l -presi dente-pena-ni eto-en-la-cumbre-one-pl anet-sobre-
cambio-climatico

La Comision Europea propone invertir mil
millones de euros en supercomputadoras
eur opeas de categoria mundial (CE)

El 11 de enero de 2018, la Comision Europea (CE) presentd sus planes para invertir,
conjuntamente con los Estados miembros, en el desarrollo de una infraestructura de
supercomputadoras europeas de categoria mundial. A continuacion se presenta la

informacion.

L as supercomputadoras son necesarias para tratar cantidades cada vez mas ingentes de
datos y aportan beneficios a la sociedad en numerosos ambitos, desde la atencién

sanitaria 'y la energia renovable ala seguridad de los vehiculos y la ciberseguridad.

Estainiciativaes crucial paralacompetitividad y laindependenciade laUnién Europea
(UE) en & ambito de la economia de los datos. Cada vez son mas los cientificos y
empresas europeos que tratan sus datos fuera de la UE, ya que sus necesidades no se
ven cubiertas por e tiempo de computacion disponible en la UE. Esta falta de
independencia constituye una amenaza para la privacidad, la proteccién de datos, €l
secreto comercial y lapropiedad delosdatos, en particular en el caso delas aplicaciones

sensibles.

La nueva estructura juridica y de financiamiento propuesta —la Empresa Comun

EuroHPC— se encargara de adquirir, desarrollar y desplegar en toda Europa una
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infraestructura informaética de alto rendimiento (HPC) de categoria mundial. También
apoyara un programa de investigacion e innovacion para desarrollar las tecnologias y
maguinas (hardware), asi como las aplicaciones (software) que se empleardn en esas
supercomputadoras.

La contribucion de la UE a EuroHPC ascendera aproximadamente a 486 millones de
euros en el actual marco financiero plurianual, a los que se afiadird una suma similar
aportada por |os Estados miembros y paises asociados. En conjunto, de aqui a 2020 esta
previsto invertir fondos publicos por un valor aproximado de mil millones de euros; los

miembros privados de lainiciativa también aportaran contribuciones en especie.

Andrus Ansip, vicepresidente de la Comision Europea y responsable del Mercado
Unico Digital, ha declarado lo siguiente: “Las supercomputadoras son el motor que
impulsa la economia digital. Se trata de una carrera dura'y la Union se esta quedando
rezagada: ninguno de nuestras supercomputadorasfiguraentrelosdiez primerosanivel
mundial. Con lainiciativa EuroHPC, de aqui a 2020 queremos ofrecer a las empresas
y losinvestigadores europeos una capacidad de supercomputacion de categoria mundial
para que puedan desarrollar tecnologias tales como lainteligencia artificial y crear las
aplicaciones cotidianas del futuro en sectores como los de la sanidad, la seguridad o la

ingenieria”.

Mariya Gabriel, comisaria de Economiay Sociedad Digitales, ha afiadido lo siguiente:
“Las supercomputadoras ya constituyen la base de innovaciones y avances
significativos en muchos dmbitos que afectan directamente a la vida cotidiana de los
ciudadanos europeos. Nos pueden ayudar a desarrollar una medicina personalizada,
ahorrar energia y luchar contra el cambio climético con mayor eficacia. Una
infraestructura de supercomputacién europea perfeccionada encierra un gran potencial
de creacion de puestos de trabajo y constituye un factor clave para digitalizar la

industria'y aumentar la competitividad de la economia europea”.
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Beneficios de la super computacion

La informética de ato rendimiento es un instrumento esencial para comprender y
afrontar grandes retos cientificos y sociales tales como la deteccion precoz y €
tratamiento de enfermedades o el desarrollo de nuevas terapias basadas en la medicina
personalizada y de precision. La HPC también se utiliza para prevenir y gestionar las
catéstrofes naturales de gran magnitud, especiamente para prever las trayectorias de

|os huracanes o efectuar sSimulaciones de terremotos.

La infraestructura EuroHPC facilitara a las empresas europeas, y en especia a las
pegueias y medianas empresas (pymes), un mejor acceso a los superordenadores para
lacreacion de productos innovadores. El uso de lainformaticade alto rendimiento tiene
un impacto cada vez mayor en las industrias y las empresas por cuanto reduce
significativamente los ciclos de concepcion y produccion, acelera el disefio de nuevos
materiales, minimiza los costes, aumenta la eficiencia de los recursos y abrevia y
optimiza los procesos de toma de decisiones. Por gemplo, gracias a los
superordenadores, |os ciclos de produccion de automaviles pueden reducirse de 60 a 24

meses.

Lainformatica de alto rendimiento también es esencial en € ambito de la seguridad y
la defensa nacionales, por gemplo, a la hora de desarrollar tecnologias de cifrado
complejas, rastrear y contener ciberataques, efectuar andlisis forenses eficientes o en

simulaciones nucleares.
Unainfraestructura adecuada para las actividades de investigacion e innovacion

La iniciativa de hoy agrupara inversiones con el fin de establecer una infraestructura
puntera de superordenadores y macrodatos europeos. La Empresa Comun EuroHPC
pretende adquirir sistemas con rendimiento a preexaescala (cien mil billones o 10%’

calculos por segundo) y apoyar el desarrollo de sistemas con rendimiento a exaescala
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(un trillén o 10*® célculos por segundo) basados en tecnologia de la UE, para
2022-2023.

L as actividades de la Empresa Comun consistiran en lo siguiente:

1. Adquisicion y puesta en funcionamiento de dos maquinas de supercomputacion
de preexaescala de categoria mundia y a menos dos méquinas de
supercomputacion de gama media (capaces de efectuar aproximadamente 10
cdculos por segundo), y facilitar y gestionar € acceso a estas
supercomputadoras para una amplia gama de usuarios publicos y privados a
partir de 2020.

2. Programa de investigacion e innovacion sobre la HPC: apoyar el desarrollo de
la tecnologia de supercomputacion europea, incluyendo la primera generacion
de microprocesadores de baja potencia europeos, y el codisefio de maguinas de
exaescala 'y fomentar las aplicaciones, € desarrollo de capacidades y un mayor

uso de lainformética de alto rendi miento.

La Empresa Comun EuroHPC desarrollara sus actividades en €l periodo 2019-2026. La
propiedad y gestion conjunta de la infraestructura prevista estara en manos de sus
miembros, que en un primer momento seran los paises firmantes de la declaracion
EuroHPC (véase listainfra) y miembros privados del mundo académico y laindustria.
En cualquier momento, podrédn sumarse a estas actividades de cooperacion otros

participantes, siempre gque contribuyan financieramente.

Contexto

Desde 2012, la Comision impulsa iniciativas de la UE en este &mbito, entre las que

figuran las siguientes:
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La Iniciativa Europea de Computacion en la Nube, de 19 de abril de 2016, en el marco
de su estrategia para la digitalizacion de la industria europea, abogaba por la creacion
de un ecosistema europeo de macrodatos avanzado, respaldado por una infraestructura

de HPC, datos y redes de categoria mundial.

La declaracion EuroHPC, firmada el 23 de marzo de 2017 con motivo del Dia Digital
en Roma por siete Estados miembros (Francia, Alemania, Italia, Luxemburgo, los
Paises Bajos, Portugal y Espafia), a la que se adhirieron en 2017 Bélgica, ESlovenia,
Bulgaria, Suiza, Croacia y Grecia. Estos paises acordaron crear una infraestructura
paneuropea integrada de supercomputacion a exaescala. Se hainvitado a otros Estados

miembros y paises asociados a firmar la declaracién EuroHPC.

Fuente de infor macioén:
http://europa.eu/rapid/press-release 1P-18-64 es.htm

Balance Preliminar de las Economias
de AméricalLatinay € Caribe 2017
(CEPAL)

El 14 de diciembre de 2017, la Secretaria Ejecutiva de la Comisién Econdmica para
AméricaLatinay e Caribe (CEPAL) publicd e documento Balance Preliminar de las
Economiasde Américal atinay el Caribe 2017. Parael presenteinforme acontinuacion
se presenta € Resumen Ejecutivo y los siguientes Capitulos: | Tendencias de la
economiamundial, 11 El sector externo, 1V Laactividad econémicay V11| Perspectivas
y desafios para 2018.
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Resumen g ecutivo
A. El contexto internacional

En 2017, AméricaLatinay el Caribe enfrentd un contexto externo més favorable en el
ambito real y financiero.

En el ambito real, la economia mundial creceria a unatasa del 2.9%, cifra superior a
2.4% alcanzado en 2016. Lamejoraen el crecimiento fue casi generalizaday beneficio
tanto a las economias desarrolladas como a las emergentes, que mostraron una
aceleracion en el ritmo de crecimiento durante el presente afio. La tasa estimada de
crecimiento para las primeras en 2017 es del 2.1% (frente a 1.6% de 2016), en tanto
gue latasa estimada para las segundas es del 4.5% (frente a 4.0% de 2016). Se espera
gue este contexto de mayor crecimiento se mantenga en 2018.

L as proyecciones para 2018 sittan a crecimiento de la economia mundial en torno a
3%, con un mayor dinamismo de las economias emergentes. Las economias
desarrolladas mantendrédn un crecimiento de arededor del 2%, mientras que las
economias emergentes mostrarian un alzaen latasade crecimiento que llegariaal 4.8%.
A nivel de pais, se espera que los Estados Unidos de Norteamérica mantengan la
aceleracion economicaen 2018, aunatasa estimada del 2.4%, mientras que la zona del
euro registraria tasas similares a las de 2017. China disminuiria su crecimiento en
0.3 décimas, con lo que acanzaria el 6.5%, mientras que en India creceriaa 7.2% en
2018, desde €l 6.7% de 2017.

Uno de los aspectos mas débiles del contexto externo es la baja tasa de crecimiento del
volumen de comercio mundial, que, si bien muestra un mayor crecimiento en 2017 que
en 2016, ain se mantiene por debajo de los promedios historicos. Para este afio se prevé
una tasa de crecimiento en torno a 3.6%, que duplica con creces € 1.4% de 2016, y

para 2018 se espera que se mantenga en ese nivel. Entre los factores que explican este
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mayor dinamismo del comercio se pueden identificar el aumento de la demanda
agregada mundial y, en particular, un mayor dinamismo de lainversion global, que es

intensiva en importaciones.

La dinamica de los precios de las materias primas —un factor muy relevante para las
economias de AméricaLatinay el Caribe— muestra un comportamiento positivo. Tras
caer un 4% en 2016, se espera que en 2017 |os precios de las materias primas resulten,
en promedio, un 13% més atos. Las mayores alzas se registran en los productos
energéticos (justamente los que en 2016 evidenciaron las caidas méas pronunciadas) y
en los metales y minerales. L os productos agropecuarios, por el contario, registraran un
aumento leve. De no mediar conflictos de caracter geopolitico, para 2018 se espera que
los precios de los productos basicos permanezcan, en promedio, en niveles similares a
los de este afio. Si esto ocurre, 1os precios en 2018 resultarian, de todas formas, mas
favorables que los vigentes en el bienio 2015-2016 (un 7% y un 12% més altos,

respectivamente).

Enlaesferafinanciera, AméricalLatinay el Caribe se beneficiade bajastasas de interés
internacional es, de una menor volatilidad financieray de un descenso en la percepcion

de riesgo.

De conformidad con las condiciones financieras internacional es méas benignas y con los
cambios en los “apetitos por riesgo”, las entradas de capital a los mercados accionarios
y de bonos en los paises emergentes —incluida América Latinay el Caribe— se han
ido recuperando a lo largo del afio, aunque alin permanecen muy por debajo de los
niveles observados entre 2010 y 2013. Esto se ha reflgjado en los precios de activos
financieros, en particular en los precios en los mercados accionarios, que en general

han evidenciado una tendencia al alza durante todo €l afno.
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B. El sector externo

Si bien e mayor crecimiento econémico observado en 2017 en América Latinay el
Caribe haimplicado un alza en €l nivel de importaciones, con una tasa de crecimiento
en torno a 8% respecto de 2016, este incremento de las importaciones ha sido
compensado con creces por las exportaciones que creceran por primeravez, después de
cuatro afos de caidas, a una tasa cercana al 11%. Detras del comportamiento de las
exportaciones se encuentran los meores precios de las materias primas y una
recuperacion no solo de la actividad y e volumen de comercio mundial, sino también

del comercio intrarregional.

La recuperacion observada en los precios de los principales productos de exportacion
de la region durante 2017 permitira un aumento promedio en los términos de
intercambio de laregion cercano a 3%, cuando se comparacon las cifras de 2016. Cabe
destacar que este crecimiento es el primero tras cinco afos de descensos. Los paises
exportadores de hidrocarburos seran los mas favorecidos este afio, con un incremento
del 12% en los términos de intercambio. Los paises exportadores de productos de la
mineria también se han visto beneficiados con mejores precios, |0 que se traducira en
un incremento del 6% en |os términos de intercambio. Por otra parte, los precios de los
bienes agropecuarios han evolucionado de forma menos favorable, por |o que los paises
exportadores de estos productos este afio registraran una caida del 1% a haber

enfrentado, a su vez, mayores precios de la energiay otros bienes intermedios.

A nivel regional, todos los paises veran crecer sus exportacionesy se destaca el caso de
Brasil, que en 2017 registrara un alzadel 17% en este rubro. En términos de productos
cabe mencionar que en los primeros nueve meses las exportaciones de hierro y
derivados del petréleo han tenido alzas notables del 62 y el 100%, respectivamente.
Estos incrementos se explican, sobre todo, por los acusados aumentos en |0s precios.

L as exportaciones de soja también han registrado un crecimiento significativo (20%)
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debido ala mejora en las cosechas, a igual que los productos manufacturados, como
automoviles y vehiculos de carga. Por su parte, las economias que concentran sus
exportaciones en minerales e hidrocarburos experimentaran alzas considerables en sus
ventas al exterior durante 2017 (del 15y & 12%, respectivamente).

El mejoramiento en la balanza comercia de 2017, unido a las entradas de remesas de
migrantes, se traducira en una mejora en el saldo en la cuenta corriente paralaregion,
que se estima en un déficit del 1.6% del Producto Interno Bruto (PIB) en 2017 (por
debajo del déficit del 1.9% estimado para 2016).

Cabe esperar que los flujos financieros netos hacia laregion en 2017 sean alrededor de
un 4% inferiores alos observados en 2016, pero seran mas que suficientes para cubrir
el menor déficit de la cuenta corriente en 2017 e incluso acumular reservas
internacional es por alrededor de 28 mil millones de ddlares, 1o que implica un aumento
del 3.2% del volumen de reservas entre 2016 y 2017.

Dentro de los componentes de la cuenta financiera, con datos para e primer semestre,
paralaregion se observacierta estabilidad en lainversion extranjeradirecta (IED) neta,
producto de un considerable aumento de losflujos de IED en Brasil (un 23% interanual
en el acumulado hasta el tercer trimestre), combinado con un descenso en e conjunto
de los demas paises. En lo que vadel afio, losflujosdistintosalalED (basicamente, de
cartera y de otra inversion) han presentado una tendencia decreciente para € total
regional.

C. Laactividad econdmica

Después de dos afios de contraccion del PIB regional, € crecimiento economico fue
positivo en 2017 (1.3%), como resultado de la mejora de la demanda interna y del
crecimiento de las exportaciones. Lademanda interna registré un incremento promedio

del 1.5% en los primeros tres trimestres de 2017. Ello se explica por un aumento del



Economia I nter nacional 1277

2.3% enlainversion y del 1.7% en el consumo privado, y, en menor medida, por un
alzadel 0.1% en el consumo publico. También aumentd la tasa de crecimiento de las

exportaciones.

Las economias de América del Sur creceran un 0.8%, tras dos afios de contraccion
econémica. Parael grupo conformado por las economias de Centroamérica, Cuba, Haiti
y Republica Dominicana se espera una tasa de crecimiento promedio del 3.3% este afio,
similar alaregistrada en 2016. Para el Caribe de hablainglesa o neerlandesa se estima
una tasa de crecimiento promedio del 0.1% para 2017, cifra que incorpora € dafio

causado por los huracanes Irmay Maria en algunos paises de la subregion.

D. Empleoy salarios

A pesar de la lenta recuperacion economica en 2017, se estima que, en promedio, la
tasa de desempleo urbano de AméricaLatinay el Caribe aumentara de un 8.9% en 2016
aun 9.4% en 2017. Con €ello se acumula un incremento en el desempleo de 2.5 puntos
porcentuales desde 2014 y un aumento del nimero de desempleados en las zonas
urbanas de la region de 7 millones de personas (de 15.8 millones de personas a
22.8 millones de personas) entre 2014 y 2017. El mayor desempleo urbano reflegja, por
una parte, un descenso de latasa de ocupacion, y, por laotra, un aumento en el nimero

de personas que buscan trabajo (tasa de participacion).

En el contexto de una baja expansion general del empleo, destaca especialmente la
debilidad delacreacion del empleo asalariado, cuyaproporcion en el empleo total cayo.
En vista de que este tipo de empleo comUnmente se caracteriza por tener mejores
indicadores de calidad que otras categorias de ocupacion, la calidad media del empleo

en laregion volvio a deteriorarse.

La evolucion de los salarios redles del empleo forma fue positiva, en torno a una

mediana del 2%. Este incremento refleja el efecto positivo de una trayectoria
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inflacionaria descendente sobre un moderado aumento de los salarios nominaes. En
muchos paises, ademas, las mejoras salariales también recibieron e impacto positivo
de una politica de salario minimo orientada a mejorar la situacion de los trabajadores

de menores ingresos.

E. Las politicas macr oeconémicas

1. Lapolitica fiscal

La consolidacion fiscal sigue siendo la pauta principal que ha marcado la evolucion de
la politica fiscal en la region en 2017. Como reflgo de esto, se prevé que para €
promedio de la region el déficit primario mejore del -1.0% del PIB en 2016 al -0.8%
del PIB en 2017, lo gque se explica principalmente por una desaceleracion del gasto
publico primario. Sin embargo, un alza en el servicio de la deuda publica hace que el
resultado global se mantenga constante en un -3.1% del PIB, sin reflgjar la mejora del
resultado primario. El guste del déficit primario se traduce en una reduccion en el
aporte del consumo del gobierno general a crecimiento del PIB, que es casi nulo en
2017.

En el contexto regional conviven diferentes situaciones fiscales. Por una parte, para el
promedio de Centroamérica, Haiti, Republica Dominicana y México, €l resultado
primario cas esta alcanzando el equilibrio, con un promedio del -0.2% del PIB en 2017
por segundo afio consecutivo. Un aza en los pagos de intereses (del 2.0% del PIB en
2016 a 2.2% del PIB en 2017) conllevé un aumento del déficit global, que en estos
paises paso del -2.1% del PIB en 2016 al -2.4% del PIB en 2017.

En Américadel Sur, en cambio, € déficit primario promedio se redujo por primeravez
en cinco afos —del -1.9% del PIB en 2016 a -1.5% del PIB en 2017—, aunque se
mantiene elevado. El impacto de la reduccion del déficit primario sobre el resultado
global, que pasot del -4.2% del PIB en 2016 al -3.9% del PIB en 2017, se vio atenuado
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por un aumento en € servicio de la deuda publica (del 2.3% del PIB en 2016 al 2.4%
del PIB en 2017).

En e Caribe, el superavit primario promedio se estima en un 1.2% del PIB para 2017
por segundo afo consecutivo. El déficit fiscal, por su parte, registro un leve incremento
—del -2.2% del PIB al -2.3% del PIB— producto del alza en los pagos de intereses.
Resulta importante destacar que la necesidad de generar superavit primarios elevados
con €l fin de abordar €l alto nivel de deudapublicasigue limitando €l papel delapolitica

fiscal paraimpulsar €l crecimiento en esta subregion.

En el tercer trimestre de 2017, la deuda publica bruta de Ameérica Latina alcanzo un
38.4% del PIB, cifrasimilar a cierre de 2016. Aunque en promedio simple la deuda
publica casi no cambig, si hubo un incremento en el nimero de paises que aumentaron
su nivel de endeudamiento, subida que fue compensada por una caida en 7 de los 19
paises de la region. Brasil sigue siendo €l pais con mayor nivel de deuda publica (un
73.9% del PIB), seguido por Argentina (un 53.7% del PIB) y Honduras (un 47.8% del
PIB). Paraguay, por el contrario, alcanza el nivel de endeudamiento publico mas bgjo
delaregion (un 20.8% del PIB), seguido de Pert (un 21.2% del PIB) y Guatemala (un
23.5% del PIB).

En el Caribe, ladeuda publicadel gobierno central en el tercer trimestre de 2017 alcanza
un 70.9% del PIB, lo que supone una disminucién de 1.5 puntos porcentuales del PIB
con respecto a2016. En general, se observaunatendenciaalabajaen lastasas de deuda
publica, y solo 4 de los 13 paises incluidos aumentaron su nivel de endeudamiento. Los
paises que aln superan € 100% del PIB son Barbados y Jamaica, que en 2017
alcanzaron cifras equivalentes al 102.7 y el 109.5% del PIB, respectivamente. Se debe
hacer |a salvedad, no obstante, de que ambos paises muestran grandes disminuciones

en su nivel de endeudamiento, al igual que Antiguay Barbuday San Cristobal y Nieves.
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2. Laspoliticas monetariay cambiariay los precios

Durante los primeros diez meses de 2017, lainflacion promedio para AméricaLatinay
el Caribe mantuvo la senda descendente iniciada a mediados de 2016, al pasar del 8.2%
en octubre de 2016 a 5.3% en octubre de 2017. Un elemento a subrayar es que los
niveles actuales de lainflacidn regional son los més bajos desde fines de 2013. También
se destaca la veloz reduccion que ha registrado la inflacion desde mediados de 2016.
De hecho, entre mayo de 2016, fecha en que la inflacion regional alcanzd un maximo
(8.9%), y octubre de 2017, la inflacion regiona se redujo 390 puntos basicos, 1o que
supone una caida del 40% o poco més de 20 puntos basicos mensuales. Pese a esta
tendencia descendente de la inflacion, desde julio de 2017 la inflacion regional ha
registrado un leve ascenso, con lo que se ha puesto fin a 13 meses consecutivos de

reduccion.

En 2017 se ha acentuado la diferencia en la dinamica inflacionaria de las diferentes
subregiones que integran América Latinay el Caribe. Entre octubre de 2016 y octubre
de 2017, en Américadel Sur lainflacion paso del 10.6% en 2016 al 4.9% en 2017, en
tanto que en El Caribebaj6 del 7.2% en 2016 al 3.7% en 2017. En lasubregion integrada
por las economias de Centroaméricay México se incrementd 2.6 puntos porcentuales
(seelevd del 3.4% en 2016 al 6% en 2017). Si bien diversos factores contribuyen alas
diferencias subregionales, la dindmica del tipo de cambio y las politicas monetarias

antiinflacionarias sin duda resultan las méas importantes.

Lainflacion continta marcando el espacio del que disponen |as autoridades monetarias
para estimular la demanda agregada interna. En Américadel Sur y el Caribe de habla
no hispana, el descenso de lainflacion hapermitido adoptar una politica monetaria mas
expansiva, mientras que en Centroamérica y México, los esfuerzos de la politica

monetaria se han orientado a reducir los aumentos del nivel general de precios.
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Las economias de América del Sur que emplean la tasa de politica monetaria como
principal instrumento de politica monetaria han registrado una tendencia a la baja en
2017, con reducciones en Brasil, Chile, Colombia, Paraguay y Peru. En los casos de las
economias de Centroaméricay México, la dinamicaes méas heterogénea. En CostaRica
y México las autoridades monetarias decidieron incrementar las tasas de referencia,

mientras que en Guatemalay Honduras |as tasas se mantuvieron.

En las economias de la regién que emplean los agregados como principal instrumento
de politica monetaria se ha registrado una desacel eracién del ritmo de crecimiento de
la base monetaria. La tasa de crecimiento de la base monetaria de América Latina ha
registrado un promedio de un 8.5% desde el cuarto trimestre de 2016, lo que equivale
aunarebaja de 7 puntos porcentual es respecto del promedio registrado entre el primer
trimestre de 2015 y el tercer trimestre de 2016. En las economias del Caribe no
hispanoparlante la situacion es similar y el crecimiento de la base monetaria en los dos

primerostrimestres del afo fue, en promedio, 4 puntos porcentual es menor que en 2016.

En 2017 se registra una ligera alza en la tasa de crecimiento del crédito otorgado al
sector privado expresado en términos reales en las economias de América Latina. En
las economias del Caribe no hispanoparlante contintala contraccién del crédito interno
y la informacion obtenida para el segundo trimestre de 2017 da cuenta de una caida

anualizada del 3.2 por ciento.

En el ambito cambiario, en la mayoria de los paises de la region las fluctuaciones del
tipo de cambio han sido mas moderadas en 2017 que en 2016. Asimismo, durante este
ano, €l tipo de cambio real efectivo extrarregional experiment6 una apreciacion real del
0.3% paralas economias de AméricaLatinay el Caribe como grupo, gue contrasta con
la depreciacion registrada en 2016. Esta dindmica regiona del tipo de cambio real
efectivo extrarregional se apuntal 6 en la apreciacion experimentada por las monedas de

América del Sur, que, s bien fue menor a la observada en 2016, contrarresté la
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depreciacion real registrada en las economias de Centroamérica, México y el Caribeno

hispanoparl ante.

F. Perspectivasy desafios para 2018

El desempefio de laregion para 2018 se desenvolveraen un contexto que seguirasiendo
favorable tanto en el ambito real como monetario. En 2018 se espera que la economia
mundial se expandaatasas cercanasalasde 2017 y que se registre un mayor dinamismo
en las economias emergentes respecto de las desarrolladas. En €l plano monetario, se
mantendra una sSituaciéon de mejora en la liquidez y baas tasas de interés
internacional es. Esto plantea una gran oportunidad paraque AmeéricaLatinay el Caribe

pueda ampliar su espacio de politica econdmica afin de sostener € ciclo expansivo.

No obstante, el contexto internacional no esta exento de riesgos que plantean desafios

parala consolidacion del crecimiento global en el mediano plazo.

En el dmbito financiero, se presentan incertidumbres originadas, por una parte, en la
normalizacién de las condiciones monetarias producto de la reversion de las politicas
de expansion cuantitativa que han venido implementando, o anunciando, la Reserva
Federal de los Estados Unidos de Norteamérica, el Banco Central Europeo y el Banco

de Japdn.

A los riesgos propios de la dinamica financiera deben agregarse otros que emanan de
la politica interna de los paises desarrollados, como la tendencia hacia una mayor
desregulacion financiera, en particular, e actual proceso de revision de la Ley
DoddFrank de reformade Wall Street y proteccion a consumidor paralaregulacion en
el mercado estadounidense, que podria generar mayores vulnerabilidades en €l sistema
financiero a mediano plazo. También cabe destacar |a propuesta de reforma tributaria
en los Estados Unidos de Norteamérica, que podriasignificar unareduccion delacarga

fiscal sobre las empresas e impulsaria el aumento de flujos de capitales hacia ese pais.
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Por ultimo, hay que sefialar los riesgos geopoliticos, entre los que se incluyen los
derivados del mayor proteccionismo que se ha observado en algunos paises, del mayor
nacionalismo, como se reflgja en @ creciente apoyo a partidos antiglobalizacion en
algunos paises de Europa, y de la votacion a favor del brexit en el Reino Unido el afio
pasado. Desde |os Estados Unidos de Norteamérica, laretéricaen las Ultimas rondas de
negociacionesdel Tratado de Libre Comercio de Américadel Norte (TLCAN) hahecho
suponer que e término de este tratado comercial es una posibilidad menos remotay se

sumariaal retiro ya efectuado del Acuerdo de Asociacion Transpacifico (TPP).

Junto con los estimulos provenientes del mayor dinamismo de la demanda externa de
la region, la demanda interna jugara un papel importante en la aceleracion del
crecimiento, aunque con diferencias entre componentes. En particular, se destaca €l
mayor aporte de lainversién, producto del incremento de laformacion bruta de capital
fijo. El consumo privado, por su parte, sigue siendo un motor de la demanda interna,
aunque se espera que su contribucién al crecimiento se desacelere debido a lento
incremento del ingreso disponible, lo que refleja un estancamiento en la evolucion de
los términos de intercambio y un menor dinamismo de las remesas. Sin embargo, un
aumento en la masa salarial —que reflgja el alza en la actividad econdémica— podria
servir para suavizar estas tendencias sobre el consumo. Resulta importante destacar
también que se espera que la consolidacion fiscal se mantenga durante 2018, por o que
es poco probable que la politica fiscal contribuya significativamente al crecimiento del

producto.

Con todo, se estima que en 2018 latasa de crecimiento del PIB de AméricalLatinay €
Caribe sera del 2.2%, superior alaregistrada en 2017 (1.3%). El resultado regiona en
2018 se explicarg, en parte, por e mayor dinamismo que presentara € crecimiento
econdémico de Brasil (2.0%). Asimismo, en varios paises que venian creciendo a tasas
moderadas se registrarda una aceleracion de la actividad econdmica: Chile (2.8%),

Colombia (2.6%) y Pert (3.5%). Entre los paises |atinoamericanos, Panama sera la
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economia gue anotara la mayor tasa de expansion (5.5%), seguida de Republica
Dominicana (5.1%) y Nicaragua (5.0%). Salvo Cuba (1.0%), Ecuador (1.3%) y
Venezuela (Republica Bolivariana de) (-4%), €l resto de las economias de América

L atina creceran entreun 2 y un 4 por ciento.

Por subregion, para 2018 se espera un mayor dinamismo en las economias de América
del Sur, que creceria a 2.0% (comparado con el 0.9% registrado en 2017). Para las
economias del grupo formado por Centroamérica, Cuba, Haiti y Republica Dominicana
se prevé unatasa de crecimiento del 3.6%, por encimadel 3.3% de 2017. Parael Caribe
de hablainglesa 0 neerlandesa se estima un crecimiento promedio del 1.5% para 2018,
a lo que contribuiria € gasto en reconstruccién para reparar € dafio causado por |os

huracanes Irmay Maria en algunos paises de |a subregion.

| Tendenciasde la economia mundial

El crecimiento econdmico mundial aumenta en 2017 (2.9%) y se espera que se
incrementetambién en 2018 (3.0%), aunque en un contexto de baj o dinamismo en
el mediano plazo

Después de crecer solo un 2.4% en 2016, la economia mundial mostré mayor
dinamismo en 2017 —afines de afio alcanzaria un crecimiento promedio del 2.9%—y
para 2018 se espera que esta tendencia a un mayor dinamismo continle, con una

expansion del 3.0% (véase la gréfica siguiente).
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REGIONESY PAISES SELECCIONADOS: CRECIMIENTO DEL PRODUCTO
INTERNO BRUTO, 2016-2018¢
-En porcentajes-
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Nota: En las tasas de crecimiento del mundo se considera el PIB a precios de mercado.

al Lascifrasde 2017 y 2018 corresponden a proyecciones.

FUENTE: Comisién Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de Naciones
Unidas, “Situacién y perspectivas de la economia mundial, 2018”, por aparecer; Fondo Monetario
Internacional (FMI), World Economic Outlook. Seeking Sustainable Growth: Short-Term
Recovery, Long-Term Challenges, Washington, D.C., octubre de 2017; Capital Economics,
Global Economic Outlook, octubre de 2017; Organizacion de Cooperacion y Desarrollo
Econdmicos (OCDE), OECD Economic Outlook, vol. 2017, N° 2, noviembre de 2017, y datos de
Consensus Economics.

L T 7% T N < I - I ]

Las economias emergentes han venido acelerandose en 2017 y a fines del afo
registrarian una tasa de crecimiento del 4.5%. Para 2018, se espera una tasa de

crecimiento del 4.8 por ciento.

Dentro de este grupo resalta el caso de China, que este afio alcanzaria una expansion
econdémica del 6.8%, superior a la registrada en 2016 y también a la proyectada a
mediados de afio, cuando se hablaba de un 6.5% de crecimiento. La desaceleracion de
la economia china esperada para este afio no tuvo lugar, pero se prevé que ocurrael afo
proximo —para 2018 se proyecta un crecimiento del 6.5%—, de la mano de politicas

econdmicas mas restrictivas por parte del Gobierno.
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En e caso de otras grandes economias emergentes, como Brasil y la Federacion de
Rusia, se espera que este afio registren tasas de crecimiento positivas (del 0.9% vy el
1.9% respectivamente), después de haber experimentado contracciones de su actividad
en 2016 (del -3.5y & -0.2% respectivamente).

En India, en cambio, todo indica que la actividad creceré este afio menos de |o previsto
hace unos meses. El impacto de la desmonetizacion y la introduccion del impuesto a
los bienes y servicios redundd en una actividad econdémica bastante débil durante el
primer semestre —el PIB creci6 un 5.7% interanual en el segundo trimestre, latasamas
baja en tres afios—, |0 que implica que la tasa de crecimiento del afio en su conjunto
seria probablemente menor que € 7%. Para 2018 se espera un crecimiento mas
dinamico (7.2%), tomando en cuenta que en la segunda mitad de 2017 los efectos de

las politicas gubernamental es mencionadas ya han comenzado a desvanecerse.

Las economias desarrolladas presentarian un crecimiento del 2.1% en 2017, cinco

décimas por encimadel registrado en 2016.

En Estados Unidos de Norteamérica la actividad econdmica ha mostrado signos de
fortaleza durante los tres primeros trimestres de 2017. Si bien los huracanes que
tuvieron lugar en la segunda mitad del afio causaron cierta disrupcion, sus impactos en
la actividad agregada no han sido de una magnitud considerable y la economia se
encamina hacia una expansion del 2.2% este afio, que superaria en siete décimas €l
crecimiento de 2016. También para 2018 se espera una aceleracion del crecimiento,

gue llegariaaun 2.4 por ciento.

Japon es otraeconomia dentro de este grupo que mostraria una acel eracion considerable
este afio —con un crecimiento seis décimas superior a de 2016—, terminando 2017
con unaexpansion del 1.6%. Considerando |os afios recientes, estatasa serialamas alta
desde 2013 y se produce después de mas de cuatro afos de politicas econdémicas de

estimulo por parte del Gobierno del Primer Ministro Shinzo Abe. El dinamismo de la
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actividad econdmica del pais ha mostrado un repunte en los Ultimos trimestres. De
hecho, €l crecimiento del PIB en €l tercer trimestre de 2017 (de un 1.4% respecto del
trimestre anterior, en términos anualizados) fue €l séptimo consecutivo de tasa positiva,
algo que no se observaba desde comienzos de ladécada de 2000. Sin embargo, seestima
que € ritmo de expansion de la economia del Japdn se debilite en 2018 (y que se logre
un crecimiento del 1.2%). Se espera, por un lado, que la politica fisca sea més
restrictiva que la de 2017 y, por otro, que parte del aumento de |la demanda exterior y
la inversiéon privada relacionada con los Juegos Olimpicos de Tokio 2020 se vea

contrarrestada por un aumento de las importaciones.

Al igual que los Estados Unidos de Norteamérica y Japon, la zona del euro mostraria
una aceleracion de su crecimiento en 2017 y terminaria el afio con una expansion del
2.2%, en comparacion con una del 1.8% en 2016. A pesar de algunos eventos
acompafiados de mayor incertidumbre politica que se sucedieron durante el afio en
paises de la zona, los indicadores de confianza del consumidor y de confianza
empresarial sugieren que hasta el momento esa incertidumbre no se ha trasladado al
ambito econdmico. En efecto, la tasa de crecimiento interanual del tercer trimestre de
2017 fue del 2.5%, lamas alta observada desde comienzos de 2011. El consumo privado
ha mostrado fortaleza, a la vez que la inversion esta repuntando, en un contexto de

mejores expectativas y condiciones de financiamiento favorables.

Finalmente, cabe destacar € caso del Reino Unido, donde se espera que este afno el
crecimiento sea menor que el de 2016 (de un 1.5%, en comparacion con un 1.8% €l afio
pasado) y donde se prevé también una tasa mas baja para 2018 (1.4%). En 2017, €l
crecimiento de los tres primeros trimestres evidencié |os efectos de la depreciacion de
la libra sobre la tasa de inflacion y, por ende, sobre los ingresos reales y € consumo
privado. El propio Gobierno, en la presentacion del proyecto de presupuesto, en
noviembre, reviso alabajalos prondsticos de crecimiento para2017 y 2018, aduciendo

el débil crecimiento de la productividad y un desempefio de la inversion peor a
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esperado?’. En & futuro menos inmediato, o que suceda con la actividad en el Reino
Unido estara supeditado a los efectos que el proceso de negociacion de la salida de ese
pais de la Union Europea (brexit) vaya teniendo sobre la economia en sus diferentes

esferas.

En linea con la mayor actividad global, € volumen de comercio mundial se ha
dinamizado, aunque las tasas de crecimiento aun son inferiores a las registradas
antesdelacrisisfinanciera mundial

El comercio mundial, después de crecer solamente un 1.4% en 2016, comenz6 amostrar
un repunte, que se inicié en noviembre de ese afio, en linea con la aceleracion de la

actividad econdmica a nivel global.

En suinforme publicado en septiembre de 2017, laOrganizacion Mundial del Comercio
(OMC) proyect6 un crecimiento del volumen de comercio del 3.6% para este afio??. La
cifracorresponde a extremo superior del rango proyectado en el informe anterior, que
iba del 1.8 a 3.6%. La OMC habia sostenido que la incertidumbre causada por €l
proceso del brexit, junto con la posibilidad de un aumento de la aplicacion de politicas
comerciales restrictivas, se traducian en “un riesgo considerable de que en 2017 €l
crecimiento del comercio se sitlie cerca del extremo inferior de la horquilla”?3. Sin
embargo, 10s riesgos mencionados no se materializaron este afio y el comercio mostro
en € ultimo mes para € que hay datos disponibles (agosto de 2017) una tasa de
crecimiento interanual del 5%. Ademas, segun la OMC los pedidos de exportaciones
han aumentado, lo que apunta a la continuidad del crecimiento del comercio en €l

segundo semestre del ano.

2l Véase Oficina de Responsabilidad Presupuestaria, Economic and Fiscal Outlook, noviembre de 2017 [en
linea] http://cdn. budgetresponsibility.org.uk/Nov2017EFOwebversion.pdf.

22 \/éase Organizacién Mundial del Comercio (OMC), “La OMC mejora las previsiones para 2017 al repuntar
con fuerza el comercio” [en linea] https://www.wto.org/spanish/news s/presl? s/pr800_s.htm

2 Véase OMC, “Se prevé una recuperacion del comercio en 2017 y 2018, en un contexto de incertidumbre sobre
las politicas” [en linea] https://www.wto.org/spanish/news s/presl? s/pr791 s.htm.
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Para 2018, la OMC proyecta una tasa de crecimiento del comercio (3.2%) solo cuatro
décimas menor que lade 2017 (véase lagrafica siguiente), tomando como supuesto una
politica monetaria menos expansiva por parte de los paises desarrollados, ademés de la
posibilidad de que “China contenga la expansion fiscal y lasfacilidades de crédito, para
evitar un sobrecalentamiento de la economia”?*. La proyeccién de la OMC para 2018
se sitla, sin embargo, dentro de un rango amplio (entre un 1.4 y un 4.4%), como reflgjo
de la incertidumbre en que se enmarca el prondéstico, dado que la entidad afirma que
existen “riesgos de empeoramiento derivados de las medidas de politica comercial, el
endurecimiento de la politica monetaria, las tensiones geopoliticas y € costo de los
desastres naturales”?. Estos riesgos, en consecuencia, podrian situar la tasa de

crecimiento del comercio en niveles mas cercanos al extremo inferior del rango.

TASA DE VARIACION INTERANUAL DEL VOLUMEN DE COMERCIO MUNDIAL,
PROMEDIOSDE TRESMESES MOVILES, 2003-2017
-En por centajes, sobre la base de un indice desestacionalizado-
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FUENTE: Comisién Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de cifras de
Netherlands Bureau of Economic Policy Analysis (CPB), y Organizacién Mundial del Comercio
(OMC), “La OMC mejora las previsiones para 2017 al repuntar con fuerza el comercio” [en linea]
https://www.wto.org/spanish/news s presl7_s/pr800_s.htm.

2 Véase OMC, “La OMC mejora las previsiones para 2017 al repuntar con fuerza el comercio” [en linea]
https://www.wto.org/ spanish/news s/presl7 s/pr800_s.htm.
% |bidem.
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Los precios de los productos basicos en 2017 serian en promedio un 13%
superiores a los vigentes en 2016 y para 2018 no se espera que muestren grandes
variaciones, sino mas bien que alcancen en promedio nivelessimilaresa los de este
ano

Después de una caida de un 4% en 2016, se espera que en 2017 los precios de los
productos basicos resulten en promedio casi un 13% més atos que los de ese afio. Las
mayores alzas corresponden a los productos energéticos (justamente los que habian
presentado en 2016 |as mayores caidas) y también alos mineralesy metales. En cambio,
los precios de |os productos agropecuarios solo aumentan levemente en 2017 (véase €

cuadro siguiente).

VARIACION INTERANUAL DE LOSPRECIOSINTERNACIONALES
DE LOSPRODUCTOS BASICOS 2016-2018¥
-En porcentajes-

2016 2017 2018

Productos agr opecuarios 4.7 11 -0.7
Alimentos, bebidas tropicales y oleaginosas 5.8 0.71 -05
Alimentos 9.3 13 -1.2
Bebidas tropicales 0.6 0.6 -0.3
Aceites y semillas oleaginosas 2.6 -0.20 0.3
Materias primas silvoagropecuarias 0.3 2.8 -1.2
Mineralesy metales -0.9 19.9 -2.4
Energia -16.3 195 13
Petrdleo crudo -15.7 19.0 2.3
Derivados -24.1 19.0 0.0
Carbon 145 30.0 -9.5
Gas natural -4.6 20.0 23
Total de productos basicos -4.2 125 -0.6
Total productos basicos excluida la energia 21 9.5 -15

al Lascifras de 2017 y 2018 corresponden a proyecciones.

FUENTE: Comision Econdémica para América Latinay € Caribe (CEPAL) sobre la base de datos de
Bloomberg, Banco Mundial, Fondo Monetario Internacional (FMI) y The Economist
Intelligence Unit.

Para 2018, las agencias especializadas en proyecciones sobre productos basicos no
pronostican grandes variaciones, salvo naturalmente las que podrian producirse por
imprevistos de tipo geopolitico o de otro tipo. Mé&s bien se espera que los precios de los

productos basicos permanezcan, en promedio, en niveles similares a los de 2017. De
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ser este el caso, los precios en 2018 resultarian de todas formas mas favorables que los

vigentes en 2015 y 2016 (alos que superarian en un 7 y un 12%, respectivamente).

A nivel derubros, en el mercado del petrdleo se espera que en 2018 | 0s precios muestren
una leve aza (del 2.3%) con respecto a promedio de 2017, ya que los eventuales
recortes de produccién de la Organizacion de Paises Exportadores de Petréleo (OPEP) %
y repuntes en la demanda podrian ser compensados en parte por € aumento de la
produccion de paises que no pertenecen ala OPEP y que no han hecho compromisos

de recorte, en particular de los Estados Unidos de Norteamérica.

En el caso de los metales industriales, entre |os que se encuentran el cobrey €l hierro,
se espera una leve correccion del precio (-2.4%) con respecto a nivel promedio de
2017, dado que este ha podido estar influido por un excesivo optimismo en torno ala

demanda china, que €l afio préximo se desacel eraria.

Finalmente, para € conjunto de los productos agropecuarios, las favorables
perspectivas de cosecha significarian unaligera presion alabaja (-0.7%) en los precios
en 2018. En el caso delasoja, lasatasexistenciasy las buenas cosechas que se esperan
contendrian los precios en €l nivel de 2017; en el caso del maiz, en cambio, una caida
de las existencias globales incidiria en una leve alza del precio. En cuanto al café, los
precios se mantendrian deprimidos, como resultado de perspectivas de mayor oferta en
los principales productores (Brasil y Vietnam). En cuanto a azlcar, la produccion

continuaria siendo abundante, 10 que redundaria en presiones ala baja en el precio.

% Enlareunion del 30 de noviembre de 2017, la OPEP decidié extender |os recortes en la produccion para 2018.
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Durante 2017, la volatilidad en los mercados financieros ha permanecido en
niveles bajos —con algunas alzas poco duraderas—, los flujos de capitales han
seguido llegando a los mer cados emer gentesy los precios de los activos bur satiles
han tendido al alza

Lavolatilidad en los mercados financieros ha presentado durante el afio una tendencia
a la baja, unicamente interrumpida por episodios concretos de corta duracion. Los
indices que normalmente se utilizan para medir esta volatilidad, en particular € indice
VIX delos Estados Unidos de Norteaméricay sus equivalentes para el mercado europeo
(indice V2X) y para los mercados emergentes (indice VXEEM), se encuentran a fines
de octubre de 2017 en niveles que no se observaban desde antes de la crisis financiera

y econdmica mundia (véase la gréfica siguiente).

INDICESDE VOLATILIDAD IMPLICITA EN LOSMERCADOS, MAYO DE 2006 A
OCTUBRE DE 2017

104

g0

LR
KIUE

204 \
—In dice V2X (EURD STOXX)
- Indice VTX

— nddice VXEFM

imercados emergentes)
T T
E % o
() E (=]
2017

Nota: El indice VIX, elaborado por la Bolsa de Opciones de Chicago (CBOE), mide la volatilidad esperada
paralos proximos 30 dias y se obtiene a partir de los precios de las opciones de compray venta sobre
el indice S&P 500. Con la misma légica, la CBOE genera también € indice VXEEM, que mide la
volatilidad en los mercados emergentes, y la Deutsche Bor se, en conjunto con Goldman Sachs, elabora
el indice V2X, que mide lavolatilidad en la zona del euro.

FUENTE: Comision Econdémica para América Latinay el Caribe (CEPAL), sobre la base de Bloomberg.
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En linea con condiciones financieras internacionales méas benignas y cambios en los
apetitos por riesgo de los inversionistas, las entradas de capital a los mercados

accionarios y de bonos en los paises emergentes —incluida América Latina y €l
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Caribe— se han ido recuperando alo largo del afio, aungue aln permanecen muy por
debajo de los niveles observados entre 2010 y 2013 (véase lagraficasiguiente). Esto se
reflejé también en los precios de activos financieros, particularmente en los precios en
los mercados accionarios, que han mostrado una tendencia a alza, en general, durante
todo el afio (véase la gréfica indices de precios de mercados accionarios (MSCI),
promedios de 30 dias moviles febrero de 2016 a noviembre de 2017).

FLUJOSDE CAPITAL DE CARTERA HACIA LOSMERCADOSEMERGENTES,
ACUMULADOSEN LOSULTIMOS 12 MESES, ENERO DE 2008 A JULI0O DE 2017¢
-En miles de millones de dolar es-
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al Se trata del indicador mensua de flujos de capitales de cartera que elabora € Ingtituto de Finanzas
Internacionales (IFl). Incluye flujos hacia los mercados de bonosy de acciones.

FUENTE: Comisién Econdmica para América Latinay el Caribe (CEPAL), sobre la base de Bloomberg y
Banco Central de Reserva del Per(, “Reporte de inflacién: panorama actual y proyecciones
macroeconémicas 2017-2019” [en linea] http:// www.bcrp.gob.pe/docs/Publicaciones/Reporte-
Inflacion/2017/setiembre/reporte-de-inflacion-setiembre-2017- presentaci on.pdf.
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INDICESDE RRECI QS DE MERCADOSACCIONARIOS (MSCI)?, PROMEDIOS DE
30 DIASMOVILES, FEBRERO DE 2016 A NOVIEMBRE DE 2017
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al Indice ponderado por capitalizacion de mercado, Morgan Sanley Capital International.

FUENTE: Comision Econémica para América Latinay el Caribe (CEPAL), sobre la base de Bloomberg.

El retiro de algunos de los estimulos monetarios en paises desarrollados podria
tener efectos sobre la dinamica de los tipos de cambio y las tasas de interés
relativas

Después de tres alzas a partir de diciembre de 2016, en septiembre de 2017 la Reserva
Federal de los Estados Unidos de Norteamérica mantuvo sin cambios la tasa de interés
depolitica, que sesitiaen unrango entreel 1.0y el 1.25%. Lo relevante de esareunion,
sin embargo, fue e esperado anuncio del gradua retiro del programa de expansion
monetariaapartir de octubre. Esto, junto con la percepcién existente sobre una probable
alza de tasas de interés en diciembre, generd la apreciacion del ddlar, que se habia

venido depreciando alo largo de todo €l afio (véase |a gréfica siguiente).
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TIPO DE CAMBIO NOMINAL DEL DOLAR RESPECTO DE LASPRINCIPALES
MONEDASDEL MUNDO, ENERO DE 2013 A SEPTIEMBRE DE 2017
-indice DXY, base enero de 2013=100-

95 4

Apreciacién del ddlar

90 -
Depreciaciondcl délar

Y

80 -

75 I I I I I

v el o = 41 B == LR (== = =

52333252283 52274 5232
2013 2014 2075 2016 2017

Nota: El indice DXY (indice délar spot) de Bloomberg sigue el desempefio de una canasta de diez monedas
lideres en relacion con el ddlar. Las monedas que forman parte de la canastay su ponderacién dentro
de ella se determinan anual mente sobre la base de su proporcion en € comercio internaciona y su
liquidez en el mercado de divisas. En la gréfica se muestra € inverso del indice publicado por
Bloomberg, de forma que un alza del indice indica una depreciacion del délar y una baja del indice
una apreciacion del délar frente a resto de las monedas.

FUENTE: Comision Econémica para América Latinay el Caribe (CEPAL), sobre la base de Bloomberg.
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El Banco de Inglaterra aument6 la tasa de interés de politica por primera vez en diez
anos, a comienzos de noviembre de 2017, mientras que e Banco Central Europeo
anuncio, afines de octubre, que comenzariaareducir e monto mensual de compras de
titulos bajo su programa de expansion monetariaen enero de 2018. Segun |os anuncios,
los aspectos centrales de su politica monetaria futura serian los siguientes: i) el Banco
Central Europeo comenzaraareducir (en enero de 2018) el monto de compras netas de
titulos hasta terminarlas (tentativamente, en septiembre de 2018, pero podria ser méas
adelante, si el Banco |o considera necesario); ii) a terminarse las compras netas de
titulos, el Banco continuara realizando la reinversion de capital de titulos que vencen
(durante un periodo prolongado), y iii) €l Banco comenzara a reducir el tamarfio de su

hoja de balance. Dados los plazos mencionados, es posible que esta Ultima etapa no
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comience antes de 2020%’. En lo relativo alatasa de interés, la autoridad monetaria la
dejé sin cambios y afirmo que no habria azas hasta después de que finalizaran las

compras netas de titul os, es decir, por |0 menos hasta septiembre de 2018.

Cabe destacar que, aun teniendo en cuenta estas decisiones de politicamonetaria, existe
la percepcién de que los niveles de liquidez global permaneceran altos por |o menos en
el mediano plazo y que recién en un plazo de dos afios podria comenzar areducirse €l
tamafio de |a base monetaria mundial. Esto se debe, por una parte, a que, s bien la
Reserva Federal ha comenzado lareduccion de su hoja de balance, €l retiro del estimulo
monetario por parte de los Estados Unidos de Norteamérica seria lento. Ademés, en
Europa no se vislumbra una reduccion hasta 2020 y en el Japén, si bien la autoridad
monetaria (el Banco de Japon) hareducido el ritmo de sus compras de titul os, tampoco

Se espera que reduzca el tamario de su hoja de balance hasta dentro de un par de afos.

En este contexto, las condiciones financieras globales que prevaleceran en 2018 no
deberian afectar en gran medida los flujos de capital disponibles hacia los mercados
emergentes, incluida América Latina. Es cierto que € proceso ya iniciado de
normalizacion de tasas de interés en | os Estados Unidos de Norteamérica aumentara los
costos de financiamiento para los paises y provocara cambios en las estructuras de
portafolio, pero, dada la gradualidad que se espera para las alzas de tasas, los flujos de
financiamiento externo hacia las economias emergentes no deberian verse tan

fuertemente afectados.

27 Véase Capital Economics, “Global Economics Update”, 27 de octubre de 2017 [en lined
https://www.capitaleconomics.com/ __publicati ons/global -economi cs/global -economi cs-update/global -ge-to-
slow-only-gradually/.
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Il El sector externo

El déficit de la cuenta corriente de la balanza de pagos se reducira en 2017
principalmente debido a Brasil

El déficit de la cuenta corriente de laregion alcanzara al 1.6% del PIB en 2017, cifra
inferior a 1.9% registrado el afio anterior (véase la grafica siguiente). Esto se explica,
principalmente, por la reduccién del déficit en Brasil en casi un punto porcentual del
PIB, gracias a notable crecimiento de las exportaciones. Si no se considera esta
economia, €l déficit de la cuenta corriente de laregién se mantendra estable en torno a
2.3% del PIB.

AMERICA LATINA (19 PAiSES): CUENTA CORRIENTE DE LA BALANZA DE
PAGOS, SEGUN COMPONENTES, 2007-2017¢
-En porcentajes del PIB-
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al Lascifras de 2017 corresponden a proyecciones.
FUENTE: Comision EcondmicaparaAmeéricalLatinay € Caribe (CEPAL), sobrelabase de cifras oficiales.

En la mayoria de los paises se observa una mejoria en la balanza comercia y en las
transferencias, sobre todo por los ingresos de las remesas de migrantes, que se han
compensado parcialmente con mayores pagos al exterior por intereses y remision de

utilidades de empresas transnacionales.
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L os términos de inter cambio mejoraran en 2017 para la region en su conjunto y
se mantendrian estables el proximo afo

Larecuperacion en los precios de |os principal es productos de exportacion de laregion
durante 2017 permitira que sus términos de intercambio aumenten un 3% respecto del
ano anterior (véase la gréfica siguiente). Cabe destacar que este crecimiento es €l
primero tras cinco afos de descensos. Los paises exportadores de hidrocarburos seran
los més favorecidos este afio, con un incremento del 12% en los términos de
intercambio. Los paises exportadores de productos mineros también se han visto
beneficiados con mejores precios, 10 que se traducira en un incremento del 6% en los
términos de intercambio. Los precios de los bienes agropecuarios han evolucionado de
forma menos favorable, por lo que los paises exportadores de estos productos
registrardn este afio una caida del 1% en los términos de intercambio, a haber
enfrentado, a su vez, mayores precios de la energia y otros bienes intermedios. La
situacion serd similar para los paises de Centroamérica (-1%) y el Caribe, menos
Trinidad y Tobago (-0.1%), que en general son importadores netos de energia y

alimentos, y este afio registraran un descenso en los términos de intercambio.

AMERICA LATINA Y EL CARIBE (PAISESY GRUPOSDE PAISES
SELECCIONADOS): TASA DE VARIACION DE LOSTERMINOSDE INTERCAMBIO,
2015-2017¢
-En porcentajes-

Amdrica Rracil Fepartadnras Fapnrtadoras Méxirn Canrazmérica, Fxnortacnores FI Cariha
Latina de productos ds productos Hziti v Rap. de hidrocarburos 13in Trinidad
mineros agroindustrigles Deminicena  (EolviaiEst Flur. de), y Tobagal
(Chile y Peril \Agenting, Colombia, Ecugdor,
Pazquayy Trinidad v Tosago
Hrugnay) y Venezuala
{Reo. Eol. dej)

al Lascifras de 2017 corresponden a proyecciones.
FUENTE: Comision EcondmicaparaAmeéricalLatinay € Caribe (CEPAL), sobrelabase de cifras oficiales.
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El saldo_ comercial megorard en 2017 por efecto del crecimiento de las
exportaciones

Los mejores precios de las materias primas, junto con la recuperacion no solo de la
actividad y el volumen de comercio mundial, sino también del comercio intrarregional,
se han reflgjado en un aumento de las exportaciones de América Latina, que creceran
por primera vez tras cuatro afos de descensos (véase el recuadro Crecimiento de los
socios comerciales y evolucion del volumen exportado por América Latina)?. Para el
cierre de 2017 se espera un crecimiento del 11% respecto de 2016, con alzas del 8% en
preciosy del 3% en volumen (véase la gréfica siguiente). Todos los paises de laregion
vieron crecer sus exportaciones y destaca el caso de la economia brasilefia, que
registraraun alzadel 17% en 2017. En los primeros nueve meses, las exportaciones de
hierro y derivados del petrdleo han tenido notables aumentos del 62 y el 100%,
respectivamente, explicados por grandes alzas en |os precios. L as exportaciones de soja
también han registrado un crecimiento significativo (20%) debido a la mejora en las
cosechas, a igual que los productos manufacturados, como automovilesy vehicul os de
carga. Por su parte, las economias que concentran sus exportaciones en minerales e
hidrocarburos experimentarén alzas considerables en las ventas a exterior durante
2017, del 15y el 12%, respectivamente. Esto se explica, sobre todo, por los mayores
precios de estos productos, que en algunos casos contrarrestaran los menores
volumenes exportados. Dado que los precios de los productos agropecuarios no
experimentaran grandes variaciones y que lo mismo ocurrird con las cantidades
exportadas, las ventas a exterior de los paises especializados en estos productos
aumentaran, en promedio, un 3%. En e caso de México, la recuperacion de las
exportaciones de manufacturas hacia los Estados Unidos de Norteaméricay América
Latina, junto con los mayores precios del crudo, se traducira en una expansion del 9%
en sus exportaciones. Los demés paises de Centroamérica veradn crecer sus

exportaciones un 6%, principa mente por mayores volimenes, en especial en los casos

2 Véase Comisién Econdmica para América Latina y el Caribe (CEPAL), Perspectivas del Comercio
Internacional de América Latinay el Caribe, 2017 (LC/PUB.2017/22-P), Santiago, 2017.
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de Honduras y Nicaragua, donde aumentaran un 6 y un 9%, respectivamente, por una

mayor produccion de café, azlcar y frutas.

AMERICA LATINA (PAISESY GRUPOS DE PAISES SELECCIONADOS): TASA DE
VARIACION PROYECTADA DE LASEXPORTACIONES DE BIENES, SEGUN
VOLUMEN Y PRECIOS, 2017
-En porcentajes-

América Latina

Brasil

Exportadores de productos mineros
[Chile y Pert)

Exportadores de producios agromdusiriales
{Argentina, Paraguay, Uruguay)

México

Centroamérica, Haili y Repiiblica Dominicana
Exportzdores de hidrocarburos B Freci
{Bolivia (Est. Plur. de), Colombia, Ecuadar, TREInS
Trinidad y Tobago y Venezuela (Rep. Bol. dal) I \/olumen

5 D : 10 % 20
FUENTE: Comision Econémica para América Latinay el Caribe (CEPAL).

De conformidad con la recuperacién de las economias de la region y con los mayores
precios de las materias primas, |as importaciones de bienes mostraran al cierre de 2017
un crecimiento del 8% respecto del afo anterior, con incrementos del 4% tanto en
precios como en volumen (véase lagréficasiguiente). Con laexcepcion delaRepublica
Bolivariana de Venezuela, todos | os paises de |a region experimentaran incrementos en
sus importaciones. Destacan |os casos de Argentina, Ecuador y Paraguay, con alzas en
torno a 20%. En los primeros dos casos, la recuperacion de las importaciones se daen
un contexto de vuelta al crecimiento econdmico después de que en 2016 se registrara
un descenso en el nivel de actividad. En Ecuador también influy6 € levantamiento de

las “salvaguardias” a fines del primer semestre de 2017, lo que, junto con el mejor
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desempefio econémico, impulsd mucho las importaciones®. Las dos principales
economias de laregion, Brasil y México, registraran en 2017 un incremento del 8% en
sus importaciones. Por otra parte, el aza en los precios de los productos basicos, en
particular de los productos energéticos, junto con los mayores volumenes, explican el

incremento del 7% en las importaciones en Centroamérica.

AMERICA LATINA (PAISESY GRUPOS DE PAISES SELECCIONADOS): TASA DE
VARIACION PROYECTADA DE LASIMPORTACIONES DE BIENES, SEGUN
VOLUMEN Y PRECIOS, 2017
-En porcentajes-

América Latina
Brasil

Pa’ses exportadores de productos minzros
(Chiley Prrd)

Expartadores de productos agroindustriales
IArgenting, Paraguay, Uruguay) |

Moxico !

Centroamérica, Haitiy Repiblica Dominicana |

Exportadores de hidrocarburos |

~ (Bolivia (Est. Plur. de], Colombia, Ecuader, : M Frocies
Trinidad y Tobago y Venezuela (Rep. Bol. de)) , I \olumen

s 2 0 2 ¢ & & 10 12 14 1
FUENTE: Comision Econémica para América Latinay el Caribe (CEPAL).

Crecimiento de los socios comer cialesy evolucion del volumen exportado por
AméricalLatina

El volumen de exportaciones de América Latina ha demostrado tener una ata

correlacion con € nivel de actividad de sus socios comerciales —tanto

intrarregionales como extrarregionales—, en e sentido de que este nivel de

actividad constituye una aproximacion ala demanda de exportaciones que enfrenta

cadapaisdelaregion. Si se calculalatasa ponderada de crecimiento del PIB delos

2 En marzo de 2015, el Gobierno ecuatoriano implementd la aplicacion de sobretasas arancelariasde entreel 5y
€l 45% aarededor de 3 mil lineas arancelarias (un 38% del total). La salvaguardiase elimind el 1° dejunio de
2017.
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socios comerciales de los paises de la region, ésta se correlaciona con €l volumen
exportado por laregion, con un coeficiente de 0.9 parael periodo 2000-2017.

AMERICA LATINA: INDICADOR DE CRECIMIENTO DE LOS SOCIOS
COMERCIALESY VARIACION DEL VOLUMEN EXPORTADO?
-Tasas de variacion interanuales, en porcentajes-

51}

Coeficiente de correlacion: 0.9
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al El indicador de crecimiento se cal cul 6 sobre labase de | as tasas de crecimiento de los socios comerciales
ponderadas por €l peso de cada socio en las exportaciones de bienes de |os paises de la region.
FUENTE: Comisién Econdmica para AméricaLatinay el Caribe (CEPAL).

En vista de lo mencionado, y bajo €l supuesto de precios estables de los productos
basicos, es posible prever que en 2018 las ventas externas regionales crezcan,
basicamente por efecto de los volumenes exportados. De verificarse las
proyecciones de actividad actuales, se proyecta que el crecimiento del PIB de los
socios comerciaes de laregion seria mayor en 2018 que en este afio practicamente

para todos | os paises, tanto de América del Sur como de Centroamérica.
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AMERICA LATINA: INDICADOR DE CRECIMIENTO DE LOS
SOCIOS
COMERCIALES, 2013-2018¥
-En por centajes-

Pais 2013 2014 | 2015 | 2016 | 2017 | 2018
Américade Sur 33 28 28 25 31 32
Argentina 32 24 19 20 29 31
Bolivia (Estado Plurinacional de) 29 11 10 0.8 23 26
Brasil 34 29 33 2.7 33 33
Chile 3.7 34 34 31 36 35
Colombia 2.8 3.0 26 16 23 25
Ecuador 25 26 27 22 27 29
Pert 31 32 31 29 33 33
Paraguay 2.7 15 0.2 -0.2 21 23
Uruguay 30 18 14 11 23 24
Centroaméricay México 20 26 28 17 23 25
CostaRica 24 31 31 22 26 27
El Salvador 25 32 34 25 29 30
Guatemala 23 25 29 23 27 27
Honduras 24 2.6 23 20 24 24
México 19 26 28 16 23 24
Nicaragua 1.8 20 23 23 23 23
Panama 25 2.0 20 0.9 13 20
Republica Dominicana 2.3 25 27 19 24 2.7
AméricalLatina 29 2.8 28 22 29 3.0

FUENTE: Comision EconémicaparaAméricalatinay €l Caribe (CEPAL), sobrelabase
deinformacién delaBase de Datos Estadisti cos de las Naciones Unidas sobre
el Comercio de Productos Basicos (COMTRADE), para el peso delos socios
comercides, y Fondo Monetario Internacional (FMI), World Economic
Outlook, octubre de 2017 [base de daos en lined
https://www.imf.org/external/pubs/ft/weo/2017/01/weodata/index.aspx, para
los datos de proyeccion de crecimiento del PIB.,

FUENTE: Comision Econdémica para América Latinay el Caribe (CEPAL).

La balanza comercial de América Latina muestra una mejoria tanto en 2016 como en
2017: en € primer caso, explicada por una contraccion en las importaciones, que

coincide con la caida del producto regional, y en el segundo caso, debido a la
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recuperacion de las exportaciones. Como consecuencia, laregion paso de un déficit del
-1% del PIB en 2015 a un superavit del 0.1% del PIB en 2016 y llegard a 0.6% en
2017.

Los déficit en las cuentas de servicios y de rentas se incrementaran en 2017
mientras que el saldo en transferencias se tornara mas superavitario por las
crecientes entradas de remesas de migrantes

En 2017, €l déficit en la balanza de servicios se mantendra en los mismos niveles del
ano anterior, entorno a 0.9% del PIB. Sin embargo, en términos nominales se ampliara
levemente y pasara de un déficit de 47 mil 400 millones de ddlares a uno de 50 mil 300
millones de délares. De manera consecuente con la recuperacién en las importaciones
de bienes, los pagos por transporte se incrementaran tanto por el aumento de los
volimenes como por los mayores costos de | os fletes®. Por su parte, larecuperacion de
las economias se ha traducido en mayores gastos por vigjes y otros servicios. Los
créditos de servicios (exportaciones) experimentaran un crecimiento del 7% durante
2017, tanto por mayores ingresos por turismo como por servicios de transporte y otros

servicios en general 3L,

Con respecto ala cuenta de renta, |la mejora de este afio en |os precios de |os productos
basicos implicara un aza en el déficit, que pasara del 2.5% del PIB a 2.7% del PIB,
dadas las mayores utilidades remitidas al exterior por parte delasempresasdeinversion
extranjeraen el sector de recursos naturales®?. Desde comienzos de la década de 2000,
el déficit de la cuenta de renta ha estado estrechamente vinculado ala evolucion de los

precios de los productos basicos, puesto que es en ese periodo cuando se producen

%0 E| indice Baltic Dry (BDI) promedio de 2017 hasido un 37% superior al promedio del afio anterior. Este indice
mide €l precio de los fletes maritimos de las principales materias primas (metales, granos, combustibles y
demas) en las principal es rutas en e mundo y es administrado por la organizacion Baltic Exchange de Londres.

3L Entre enero y agosto de 2017, las llegadas de turistas por subregion han crecido un 4.4% hacia el Caribe, un
3.7% hacia Centroamérica y un 6.7% hacia América del Sur (Organizacion Mundia del Turismo (OMT),
UNWTO World Tourism Barometer, vol. 15, octubre de 2017).

%2 La cuenta de renta ha sido estructuralmente negativa en esta region, producto de los pagos al exterior por
concepto de remision de utilidades de la |ED e intereses de la deuda externa.
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cuantiosos ingresos de inversion extranjera directa (IED), con una alta proporcion

dirigida alos sectores de recursos naturales (véase la gréfica siguiente),

AMERICA LATJ NA: BALANZA'DE RENTA E iNDICE$ DE PRECIOSDE
PRODUCTOSBASICOS ENERGETI COSY NO ENERGETICOS, 1980-2017¢
-Indices base 2010-
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al Lascifras de 2017 corresponden a proyecciones.
FUENTE: Comision Econdmica para AméricalLatinay el Caribe (CEPAL), sobre labase de cifras oficiales
y Banco Mundial, Commodity Price Data (Pink Shest).

Por €l contrario, la balanza de transferencias corrientes, que es una cuenta
histéricamente positiva, mantendra su superavit en torno a 1.4% del PIB, aunque
medido en dolares crecera un 7% en 2017. En los primeros nueve meses del afio, los
flujos de remesas de migrantes, que son el componente principal de las transferencias,
se han incrementado un 9% para el promedio de laregion por e mayor dinamismo de
las economias emisoras (véase |a gréfica siguiente). Sobresal en |os casos de Guatemala
y Republica Dominicana, donde las remesas crecen en el orden del 15%, asi como los
de Colombia, El Salvador, Honduras, Nicaraguay Paraguay, donde se han acrecentado

mas del 10 por ciento.

33 Entre 2003y 2012, los flujos de |ED hacia laregion casi se quintuplicaron en términos nominales, ya que las
entradas aumentaron de 42 mil 502 millones de délares en 2003 a 203 mil 500 millones de ddlares en 2012.
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AMERICA LATINA Y EL CARIBE (PAISES SELECCIONADOS): VARIACION
INTERANUAL DE LOSINGRESOSPOR REMESAS DE EMIGRADOS, 2015-2017¢'
-En porcentajes-

Bolmvia (Est. Plur. de) :
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Costa Rica | |
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FI Salvaror
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. 7015
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al Las cifras de 2017 corresponden a periodo comprendido entre enero y octubre para El Salvador y
Guatemala, y entre enero y septiembre en los casos de Brasil, Colombia, México, Nicaragua, Paraguay y
Republica Dominicana. En el caso de Bolivia (Estado Plurinacional de), Costa Rica, Ecuador, Honduras
y Per(, € periodo va de enero ajunio. En € caso de Jamaica |os datos van hasta abril.

b/ Los Estados Unidos de Norteamérica son el principal pais de origen de las remesas recibidas por todos los
paises considerados, con la excepcion de Bolivia (Estado Plurinacional de) y Paraguay, donde Espafia
ocupa el primer lugar como pais de origen de las remesas.

FUENTE: Comision EcondmicaparaAmeéricalatinay e Caribe (CEPAL), sobrelabase de cifras oficiales.

L osflujosfinancieros netos hacialaregion seran levementeinferioresen 2017 que
en 2016, pero seran mas que suficientes para cubrir el menor déficit de la cuenta
corriente

En 2017, los flujos financieros totales netos hacia la region resultaran un 4% menores
gue en 2016, pero serdn mas que suficientes para cubrir €l déficit de la cuenta corriente
e incluso acumular reservas internacionales. El acervo de reservas experimentara un

aumento aproximado del 4.2% entre 2016 y 2017.

Dentro de los componentes de la cuenta financiera, con datos hasta la mitad del afio, en
laregion se observa cierta estabilidad en la |ED neta. Esta estabilidad, sin embargo, es
el resultado de un considerable aumento de los flujos de IED en Brasil (un 23%
interanual en el acumulado hasta el tercer trimestre), combinado con una caida en €l

conjunto de los demas paises (véase la grafica siguiente).
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AMERICA LATINA (PAISES SELECCIONADOQOS): FLUJOSDE INVERSION
DIRECTA NETA Y DEMASFLUJOSFINANCIEROS, PRIMER TRIMESTRE DE 2008
A SEGUNDO TRIMESTRE DE 2017
-En millonesde délares-
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FUENTE: Comision EcondémicaparaAméricalatinay e Caribe (CEPAL), sobrelabase de cifrasoficiales.

Los flujos digtintos a la IED (basicamente, de cartera y de otra inversion) han
presentado en lo que va del afio una tendencia decreciente para el total regional. Sin
embargo, esta tendencia también reflgja dos realidades distintas entre Brasil y € resto
de laregion: mientras que en Brasil se observan salidas netas crecientes, en el resto de
laregion existen entradas netas cada vez mayores.
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Lasemisionesdebonosexternospor partedepaisessde AméricalL atinay el Caribe
crecieron casi un 9% en losdiez primer os meses de 2017 respecto deigual periodo
de 2016 y marcaron un récord en volumen desde que seinici6 la serie de datos

Las emisiones en los mercados internacionales por parte de los paises de la region
continuaron su senda al alzay crecieron cas un 9% en los diez primeros meses de este
ano (en comparacion con igual periodo de 2016). Esto se debid a un mayor apetito por
activos de los mercados emergentes y a las condiciones economicas mas favorables en
la region. Ademés, para € periodo entre enero y octubre de 2017, las emisiones
totalizaron casi 127 mil millones de dolares, cifrarécord desde el inicio de esta serie de
datos (véase la gréfica siguiente). A nivel sectorial, el mayor aumento durante €l
periodo considerado se dio en e sector bancario y e sector privado corporativo,
mientras que las emisiones de los demas sectores cayeron en la comparacion

interanual 3.

AMERICA LATINA Y EL CARIBE: EMISIONES DE BONOSEN LOSMERCADOS
INTERNACIONALESACUMULADASEN LOSPRIMEROSDIEZ MESESDE CADA
ANO, 2006-2017
-En millonesde ddélares-
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FUENTE: Comision Econémicapara América Latinay €l Caribe (CEPAL), sobre labase de cifras de Latin
Finance Bonds Database.

34 En €l sector cuasisoberano se incluyen, por €jemplo, los bancos de desarrollo plblicosy las empresas estatales.
En el sector supranacional se incluyen los bancos de desarrollo regionales, como e Banco de Desarrollo de
Ameérica Latina (CAF) o el Banco Centroamericano de Integracion Econdmica (BCIE).
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L os paises que registraron un mayor aumento entre enero y octubre fueron Chiley Perq,
donde, apesar del menor desempefio econdmico, este afio continuaron los bajos niveles
de riesgo soberano y la demanda por bonos en los mercados internacionales se mostré
solida (véase la gréfica siguiente). En Argentina y México, por el contrario, se
produjeron las caidas més fuertes en las emisiones respecto del afio pasado, aunque en
ambos casos esto se debid a que 2016 resultod una base de comparacion especia mente
elevada. En €l caso de Argentina, cabe recordar que 2016 fue €l afio del regreso a los
mercados por parte del Gobierno tras € acuerdo con los acreedores disidentes
(holdouts), 1o que implicoO emisiones récord durante la primera mitad del afio. En
México, 2016 fue un afio de emisiones excepcionalmente altas por parte de la petrolera
estatal Pemex, que tuvo como estrategia realizar grandes colocaciones en |os mercados
internacionales con el objeto, entre otros, de prefinanciar sus necesidades financieras
de 2017 antes de que se llevaran a cabo las elecciones en los Estados Unidos de

Norteamérica®.

35 Véase Pemex, “Pemex coloca el bono en euros mas grande en la historia de los mercados emergentes” [en
linea] http://www. pemex.com/saladeprensa/boletines nacionales/Paginas/2017-011-nacional.aspx y El
Economista, “Emision de deuda del sector puablico rompe récord en el 2016” [en linea]
https://www.el economi sta.com.mx/economi a/Emi sion-de-deuda-del -sector-publicorompe-record-en-el-2016-
20170228-0071.html.
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AMERICA LATINA (15 PAiSES): EMISIONES DE DEUDA EN LOSMERCADOS
INTERNACIONALES, ACUMULADASENTRE ENERO Y OCTUBRE DE 2016 Y 2017
-En millones de délar es-
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FUENTE: Comision Econémicapara América Latinay el Caribe (CEPAL), sobre labase de cifras de Latin
Finance Bonds Database.

El riesgo soberano de la regiéon continué durante este afio con la tendencia a la
baja que habia iniciado en febrero de 2016

Los niveles de riesgo soberano se redujeron en casi todos |os paises de la region desde
comienzos de 2016, de conformidad con las menores tensiones observadas en los
mercados financieros mundiales y la llegada de un mayor volumen de financiamiento

alos mercados de bonos de los paises de la region.

En lo que va de 2017 (datos a octubre), € indice de bonos de mercados emergentes
(EMBIG) de riesgo soberano regiona ha bajado unos 70 puntos basicos y se ubico en
403 puntos bésicos (véase la gréfica siguiente). La notoria excepcion a esta tendencia
es Republica Bolivariana de Venezuela, donde los niveles de riesgo llegaron a 3 mil
171 puntos basicos a fines de octubre e incluso superaron los 5 mil puntos basicos tras
la declaracion de reestructuracién de la deuda por parte del Gobierno y del impago de
un vencimiento de intereses que llevo a las calificadoras a reclasificar a pais en la

categoria de default o incumplimiento selectivo.
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AMERICA LATINA (13 PAISES): VARIACION DEL RIESGO
SOBERANO SEGUN EL iNDICE DE BONOS DE MERCADOS
EMERGENTES (EMBIG), ENERO DE 2012 A OCTUBRE DE 2017
-En puntos basicos-
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FUENTE: Comision EconémicaparaAméricalatinay el Caribe (CEPAL), sobrelabase
de cifras de JP Morgan.
NIVEL DEL iINDICE EMBIG AL:
Pais 3l dediciembre | 31dediciembre | 31deoctubre
de 2015 de 2016 de 2017
Argentina 438 455 361
Bolivia (Estado Plurinacional de) 250 83 204
Brasil 548 330 237
Chile 253 158 118
Colombia 317 225 183
Ecuador 1266 647 563
México 315 296 247
Panamé 214 187 124
Paraguay 338 281 196
Perti 240 170 136
Republica Dominicana 421 407 278
Uruguay 280 244 154
Venezuela (Republica Bolivariana de) 2807 2168 3171
AméricalLatina 605 473 403
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Vinculo delostérminos deintercambioy losflujos de capital con la actividad
econdmica en laregion

Laevolucién de los precios de los productos basicos tiene un fuerte impacto sobre
los términos de intercambio que enfrentan los paises de la region, en particular
varios de América del Sur, dada la relevancia de los productos primarios y de las
manufacturas con base en estos productos en su canasta exportadora. Por otra parte,
las condiciones de los mercados financieros globales —tanto el grado de liquidez
como las tensiones financieras— se traducen en el grado en que estan disponibles
los flujos de financiamiento externo para los paises de la region. A lo largo del
tiempo, la relevancia de estos dos factores externos sobre el crecimiento de la

actividad econdmica de los paises de laregion haido cambiando.

Durante los anos noventa, los flujos de capitales, en particular los flujos de cartera
(inversiones de no residentes en acciones y bonos de paises de laregion), tenian un
fuerte vinculo con e crecimiento de la actividad regional, pero esta relacion
comienza a ser mucho mas débil a partir de la década de 2000 (véase la gréfica

siguiente).

AMERICA LATINA: CRECIMIENTO ECONOMICO, TERMINOS DE
INTERCAMBIO Y FLUJOSDE CAPITAL

A. América Latina y el Carike: variacion del PIB y flujos netos B. Coeficiente de correlacion entre crecimiento del PIB
de cartera recibidos y flujos netos de cartera, en ventanas maviles de 10 afios

(Cn porcentajes del MIG)
POrces

=== FIR, pre:iog canstanes (oleranual)
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C. América Latina y el Caribe: variacidn del PIB y variacion anual D. Coeficiente de carrelacian entre crecimiento del PIB
de los términas de intercamhio y variacidn de los términos de intercamhio,
fFn pomantajes del PIR) en ventanas moviles de 10 afios

015+ 10+

r.8-
0.10

0.054
-0,05

-0.10

KL

e [ v lex il rezamban (ind:ranual] -—— T3, precios constantes [inte-anual)

FUENTE: Comisién Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de cifras
oficiales y Fondo Monetario Internacional (FMI), World Economic Outlook, octubre de 2017
[base de datos en lineg]
https://www.imf.org/external/pubs/ft/weo/2017/01/weodata/index.aspX.

Por otra parte, los términos de intercambio comienzan € periodo de andlisis
mostrando una baja correlacion con el crecimiento de la actividad econdémica
regional, pero ésta se vuelve muy fuerte a partir de la década de 2000. El creciente
vinculo de los términos de intercambio con la actividad econdmica esta vinculado,
en parte, con e crecimiento de la inversion extranjera directa (IED) en igua
periodo, ya que una parte sustancial de esta IED —especialmente en América del
Sur— se dirigio alos sectores de recursos naturales (véase lagraficasiguiente). Las
crisis de los afios noventa en la region fueron crisis de las llamadas “interrupciones
subitas” o “fugas” (sudden stops) en los flujos de cartera, mientras que en los
ultimos afios, los choques de términos de intercambio fueron los principales
causantes —en términos de factores externos— de las caidas del producto en varios
de los paises exportadores de productos basicos y, por ende, del magro desempefio

delaactividad regional en promedio.
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AMERICA DEL SUR: FLUJOSDE INVERSION EXTRANJERA DIRECTA (IED)
NETA, POR SECTOR
-En porcentajes-
A. América del Sur B. América del Sur, sin Brasil

Otros .___
(5.3

DR e
(2.7}

Recursos naturales
—~ |258)
Recursos naturzles

Servicing -~ [38.9)

Servicios (36 )~
[43.2) —

.

Manifacturas
{?777)

- Manufacturas
18.8)

FUENTE: Comisién Econdmica para AméricaLatinay el Caribe (CEPAL).

FUENTE: Comision Econémica para América Latinay el Caribe (CEPAL).

IV Laactividad econdmica

Seconsolida, aritmo lento, larecuperacion del crecimiento econoOmico en América
Latina

En 2016, los paisesde AméricaLatinay el Caribe registraron el peor desempefio en sus
niveles de actividad desdelacrisisfinancieramundial, con lo quelaregién experimentd
un retroceso de un 1.0% del PIB. Sin embargo, ya en e primer trimestre de 2016, €l
PIB de América Latina mostro la primera sefial de que su tendencia decreciente podria
revertirse. En dicho periodo, € PIB regional presentd un punto de inflexion y desde
entonces ha mantenido una tendencia creciente, de modo que en €l tercer trimestre de

2017 logra su maxima tasa de crecimiento en tres afios (véase la grafica siguiente).
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AMERICA LATINA: TASA DE VARIACION DEL PIB TRIMESTRAL CON
RELACION A IGUAL TRIMESTRE DEL ANO ANTERIOR, PROMEDIO
PONDERADO, PRIMER TRIMESTRE DE 2013 A TERCER TRIMESTRE DE 2017
-En porcentajes, sobre la base de dolares constantes de 2010-

§ Trim 2

FUENTE: Comision EcondmicaparaAmeéricalLatinay € Caribe (CEPAL), sobrelabase de cifras oficiales.

Durante |los primeros tres trimestres de 2017, latasa de crecimiento regional mostro un
crecimiento del 1.2% respecto del mismo periodo del afio anterior, frente a -0.5% del
PIB en el ultimo trimestre de 2016. En Argentina (2.5%), Brasil (0.6%), Colombia
(1.5%), Ecuador (2.8%), Honduras (5.1%), Nicaragua (5.4%), Panama (5.8%) vy
Uruguay (3.6%), las tasas de crecimiento semestral de la actividad econdmica muestran
un aumento del ritmo de expansién de la actividad econdémica con relacion al
dinamismo del segundo semestre de 2016%. En €l caso de Brasil, el crecimiento del
PIB de los ultimos dos trimestres (un 0.4 y un 1.4%, respectivamente) ha sido muy
importante, yaque en los 12 trimestres anteriores esta economia venia creciendo atasas
negativas.

% |astasas de crecimiento semestral serefieren al crecimiento de trestrimestres en los casos de Argentina, Brasil
y Colombia.
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Tras la contraccion experimentada en 2016, € PIB de América Latinay el Caribe
creceraun 1.3% en 2017, aunque, COMO €s caracteristico en laregion, se evidenciauna
gran heterogeneidad al evaluar el desempefio especifico delos paisesy |as subregiones.
El aumento del PIB regiona en 2017 se traducira en un incremento del PIB regional
por habitante del 0.3%. Si bien este aumento es leve, es superior a crecimiento gque el
indicador experimento en los Ultimos dos afios, cuando se redujo, en promedio, un 1.7%
por afio. Para 2018 se espera un repunte en la dindmica econémicade laregion, con un
crecimiento promedio superior. Las economias de América del Sur crecerdn un 0.8%
este afo, tras dos afos de contraccion econoémica. Para el grupo conformado por las
economias de Centroamérica, Cuba, Haiti y Republica Dominicana se espera una tasa
de crecimiento promedio del 3.3% este afio, similar a la registrada en 2016. Para €l
Caribe de habla inglesa o neerlandesa se estima una tasa de crecimiento promedio del
0.1% para 2017, cifraque incorpora el dafio causado por los huracanes Irmay Mariaen

algunos paises de la subregion.

La actividad econdmica crece impulsada por la recuperacion de la demanda
internay el aumento delas exportaciones

Después delacontraccion experimentadaen 2016, el PIB de AméricaL atinay e Caribe
creceraun 1.3% en 2017. Este comportamiento del PIB estaimpulsado por una mejora
de la demanda interna, tanto del consumo como de la inversion, asi como por €l
aumento de la demanda de origen externo. La demanda interna se incremento un 1.5%
en los primeros tres trimestres de 2017. Ello se explica por un aumento del 2.3% en la
inversién y del 1.7% en el consumo privado, y, en menor medida, por un alzadel 0.1%

en el consumo publico.

El crecimiento de la inversion es producto del incremento de la variaciéon de las
existencias, que desde el cuarto trimestre de 2016 inician una trayectoria positiva que
aumentasu contribucion al PIB (quellegaa0.3 puntos porcentualesdel PIB en el cuarto

trimestre de 2016 y a 0.8 puntos porcentuales del PIB en los tres primeros trimestres de
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este afo). Este resultado se explica por la contribucion positiva de la variacion de las

existencias en todas las economias de Américadel Sur, salvo RepublicaBolivariana de
Venezuela (véase la gréfica siguiente).

AMERICA LATINA: TASA DE VARIACION DEL PIB Y CONTRIBUCION DE LOS
COMPONENTESDEL GASTO AL CRECIMIENTO, PRIMER TRIMESTRE DE 2013 A
TERCER TRIMESTRE DE 2017

-En puntos por centuales-

I Cxistencias
Formacian bruta dz capital fijo
Consuma privade
I Consuma piblico
S Exporzciones de bienas
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el ]l
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Itim 2:
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FUENTE: Comision EcondmicaparaAmeéricalLatinay € Caribe (CEPAL), sobrelabase de cifras oficiales.

El aumento del consumo privado en lo que va del afio es resultado de la evolucion
positiva de los salarios reales, ya que las bagjas tasas de inflacion registradas
compensaron con creces el menor crecimiento de los salarios nominales y, en algunos
paises, la recuperacion de las remesas de emigrantes. Este efecto positivo sobre €l
consumo privado compenso el dinamismo relativamente bajo del crédito interno y el
deterioro de la situacion del empleo (latasa de desempleo urbano de AméricaLatinay
el Caribe aumento respecto del Ultimo afio). La mantencién del detrimento del consumo

publico se enmarca en la dindmica de gjuste fiscal que siguen implementado varios
Gobiernos de laregion.

Respecto del comercio exterior de bienes y servicios, e meor desempefio de la
demanda interna y el meoramiento del contexto internacional permitieron el

crecimiento de las importaciones y exportaciones. Sobre la base de lo expuesto, la
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contribucién de las exportaciones a PIB se triplicO respecto de los 0.4 puntos
porcentual es aportados en 2016. Sin embargo, dado el mayor aumento en volumen que
registraron las importaciones sobre las exportaciones, las exportaciones netas en los
primeros tres trimestres de 2017 contribuyeron negativamente al PIB en -0.9 puntos

porcentuales.

La dinamica trimestral permite observar que a nivel subregional, a pesar de que hubo
un desempefio diferenciado, la clara contraposicion de tendencias que existia desde
2013 entre las regiones de Américadel Sur y € grupo formado por Centroamérica, la
Republica Dominicana y México se disipa en € tercer trimestre de 2017. Mientras
Américadel Sur muestra un punto de inflexion a partir del segundo trimestre de 2016,
cuando dainicio aunadinamicade recuperacion, €l grupo de Centroameérica, Republica
Dominicanay México mantiene estable su trayectoria de |os Ultimos afios. En términos
de las contribuciones de los componentes del gasto a crecimiento del PIB en 2017, en
Américadel Sur, al comienzo éstas se basaron principalmente en la recuperacion de la
inversion, através del incremento de las existencias, y mas adel ante, en menor medida,
en e consumo privado. En el tercer trimestre, sin embargo, América del Sur, a igual
gue Centroamérica, Republica Dominicanay México, como grupo, basa el crecimiento
del PIB en la contribucion del consumo privado y las exportaciones (véase la gréfica

siguiente).
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AMERICA LATINA (AGRUPACIONES SELECCIONADAS): TASA DE VARIACION
DEL PIBY CONTRIBUCION DE LOS COMPONENTESDEL GASTO AL
CRECIMIENTO, PRIMER TRIMESTRE DE 2013 A TERCER TRIMESTRE DE 2017
-En puntos por centuales-
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FUENTE: Comision EcondémicaparaAméricalLatinay e Caribe (CEPAL), sobrelabase decifrasoficiales.

Después de 13 trimestres consecutivos, la formacion bruta de capital fijo vuelve a
crecer en América Latina graciasal repunte de América del Sur, mientras que en
Meéxicoy Centroamérica cae

Tras caer por 13 trimestres consecutivos a una tasa promedio anua del 4.4%, la
formacion bruta de capital fijo regional crecio un 0.7% en €l tercer trimestre de 2017.

La contraccion eraatribuible, en su totalidad, ala caida de laformacién bruta de capital
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fijo en Américade Sur, en especia aBrasil. Sin embargo, a partir del tercer trimestre
de 2017, esta caida en América del Sur se revierte a un aumento del 1.0%. Por €l
contrario, en e mismo periodo, la formacion bruta de capital fijo en € grupo

conformado por Centroameérica, laRepublica Dominicanay México cae un 0.9% (véase
la gréfica siguiente).

AMERICA LATINA (PROMEDIO PONDERADO): TASA DE VARIACION DE LA
FORMACION BRUTA DE CAPITAL FIJO, CON RELACION A IGUAL TRIMESTRE
DEL ANO ANTERIOR, PRIMER TRIMESTRE DE 2014 A TERCER TRIMESTRE DE

2017
-En porcentajes-
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FUENTE: Comision EcondémicaparaAméricalLatinay e Caribe (CEPAL), sobrelabase de cifrasoficiales.

La agricultura, e comercio y la industria manufacturera son los sectores
econémicos que impulsan el crecimiento

La actividad del sector del comercio, que en parte reflgja la evolucion del consumo
privado y que mantuvo una contraccion desde el cuarto trimestre de 2015, experimento
en el cuarto trimestre de 2016 un leve crecimiento, que se acrecientaen el primer y €
segundo trimestre de 2017. Este comportamiento del comercio en la region obedece a
que se esta recuperando el dinamismo del consumo privado. De igua manera, la
recuperacion del sector externo, sumadaal mayor dinamismo de lademandainterna, se

ha visto reflgjada en el crecimiento de los sectores de transporte y comunicaciones e
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industria manufacturera. Ademas, la contribucién del sector agricola en la region se

incrementa alrededor de medio punto porcentual a causa de la mayor tasa de
crecimiento del sector informada en Brasil.

Por otra parte, la actividad del sector de la construccion, que refleja el dinamismo dela
inversién, mantiene su contribucion negativa al crecimiento a causa del magro
desempefio. De igual forma, la explotacion de minas y canteras contribuye

negativamente a crecimiento del PIB, producto de su contraccion, y es el sector de
actividad econémica que més resta (véase la grafica siguiente).

AMERICA LATINA: TASA DE VARIACION DEL VALOR AGREGADO Y
CONTRIBUCION POR SECTOR DE ACTIVIDAD ECONOMICA, PRIMER
TRIMESTRE DE 2015 A SEGUNDO TRIMESTRE DE 2017
-En porcentajes
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FUENTE: Comision EcondmicaparaAméricalatinay € Caribe (CEPAL), sobre labase de cifrasoficiales.
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VIII Perspectivasy desafios para 2018

El desempefio de la region en 2018 tendra lugar en un contexto que seguira siendo
favorable tanto en el ambito real como monetario. Se espera que en 2018 la economia
mundial se expandaatasas cercanasalasde 2017 y que seregistre un mayor dinamismo
en las economias emergentes que en las desarrolladas. En € plano monetario, se
mantendra un proceso de mejora de laliquidez y bajas tasas de interés internacionales.
Esto representa una gran oportunidad para que América Latina y e Caribe pueda

ampliar su espacio de politica econémica afin de sostener el ciclo expansivo.

No obstante, el contexto internacional no esta exento de riesgos que plantean desafios

parala consolidacion del crecimiento global en el mediano plazo.

En laactividad mundial persisten aln los efectos resultantes de un periodo prolongado
de bajo crecimiento, tanto sobre la inversién y el acervo de capital, como sobre los
mercados laborales y la productividad. Las tasas de crecimiento potencial del PIB de
muchos paises se encuentran actual mente por debajo delos niveles anterioresalacrisis
financieramundial, lo que plantea un desafio que va més alla de la recuperacion ciclica
de laactividad que se observariaen 2017 y 2018.

Con respecto a comercio global, sucede algo similar. Las tasas de crecimiento del
volumen de comercio se han venido recuperando desde finales de 2016, pero a partir
de bases muy bajas y, por ende, alin son menores que |as registradas antes de la crisis
mundial. Ademas, |a desaceleracion observada en el comercio obedecié no solo a
factores ciclicos —como la caida de los componentes de la actividad intensivos en
comercio (en particular, lainversion), que son aguellos que se estarian recuperando este
anoy e préximo—, sino también afactores de tipo mas estructural, cuya evolucién en
el futuro més lejano no es evidente®’. Laincertidumbre respecto de la evolucion futura

37V éase Comision Econdmica para América Latinay el Caribe (CEPAL), Balance Preliminar de las Economias
de AméricaLatinay el Caribe, 2016 (L C/G.2698-P), Santiago, 2016.
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de los volumenes de comercio esta vinculada también a las tendencias hacia €
proteccionismo gue se han observado en algunos paises. Un creciente apoyo a partidos
politicos antiglobalizacion en algunos paises de Europa y la votacién afavor del brexit
en Reino Unido, en 2016, son solo dos gjemplos de ello. Desde Estados Unidos de
Norteamérica, por otra parte, la retdrica en las Ultimas rondas de negociaciones del
Tratado de Libre Comercio de América del Norte (TLCAN) ha hecho suponer que €l
término de este tratado comercial es unaposibilidad menosremotay se sumariaal retiro
ya efectuado del Acuerdo de Asociacion Transpacifico (TPP).

En el ambito delos mercados financieros, lavolatilidad ha mostrado durante €l afio una
tendencia alabajay los precios de los activos, en general, una tendencia a alza, que
ha acompariado |as mejores perspectivas de actividad y de utilidades. Sin embargo, un
periodo prolongado de baja volatilidad, como el que se ha venido observando, puede
estar induciendo una mayor toma de riesgos y volviendo mas fragiles los sistemas
financieros®. Ademas, el hecho de que las relaciones entre precio y beneficios en los
Estados Unidos de Norteaméricay lazonadel euro excedan actualmente los promedios
histéricos permite considerar que puede existir cierta sobrevaluacion que
probablemente |leve a una correccién en el futuro.

Una de las interrogantes méas importantes en el mediano plazo es el potencial impacto
delareversion delas politicas de expansi 6n cuantitativa que han venido implementando
0 anunciando la Reserva Federal de los Estados Unidos de Norteamérica, €l Banco
Central Europeo y €l Banco de Japon. Si bien en el futuro mas cercano se espera que la
liquidez continle elevada, no existen experiencias previas que permitan extraer
lecciones sobre los mecanismos de transmision y los efectos potenciales a partir del
momento en que real mente se comience aobservar unareduccion sustancial delashojas
de balance de estas autoridades monetarias. Por otra parte, cuando se produzcan
mayores aumentos de las tasas de interés en economias desarrolladas, esto tendra un
efecto riqueza negativo, a disminuir e valor de los bonos, y podria repercutir

% Véase Office of Financial Research (OFR), “The volatility paradox: tranquil markets may harbor hidden
risks”, Financial Markets Monitor, segundo trimestre, 2017.
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negativamente en e dinamismo del mercado de bonos internacionales. A la vez, €
aumento de las tasas de interés, a reducir la rentabilidad relativa de los activos de las
economias emergentes, podria redundar en menores flujos de financiamiento hacia
estos paises, ademas de imponer dilemas a la politica monetaria de los paises de la
region que pudieran estar pasando por una fase baja del ciclo. Las consecuencias de
este escenario dependeran en parte de la composicion de los flujos financieros y del
peso de los componentes méas sensibles a los cambios en las tasas de interés
internacional es.

Ademas, €l aumento de la deuda —en e gue China se destaca, con una deuda total
equivalente a 260 puntos porcentuales del PIB—, sobre todo del sector privado, en un
contexto de baja inflacion, hace revivir algunos temores de un ciclo de deflacién de
deuda. En €l caso de China, se agrega también la vulnerabilidad de parte del sistema
financiero paralelo (el Ilamado sistema financiero “en la sombra™), asi como del sector
financiero formal que se encuentraexpuesto a unaalta proporcion de préstamos de mala
calidad. Las autoridades chinas han venido implementando medidas para poner término
aestos riesgos y a la creciente deuda, las que se espera que continlen a futuro y que
estan justamente en la base de la proyeccion de un enfriamiento de esa economia en
2018.

A los riesgos propios de la dindmica financiera deben agregarse otros que emanan de
la politica interna de los paises desarrollados, como la tendencia hacia una mayor
desregulacion financiera, en particular €l actual proceso de revision de la Ley Dodd-
Frank de reforma de Wall Street y proteccion a consumidor para la regulacion en el
mercado estadounidense, que podria generar mayores vulnerabilidades en el sistema
financiero en e mediano plazo. También cabe destacar la propuesta de reforma
tributaria en los Estados Unidos de Norteamérica, que podria significar una reduccion
delacargafiscal sobrelasempresas e impulsariael aumento de los flujos de capitales
hacia ese pais. Ademas de | os posibles ef ectos redistributivos que esta reforma supone,
se estima que la reduccion de la tasa corporativa y la repatriacion de capitales pueden
tener un efecto directo, no solo en €l flujo de capitales, sino también en € cambio de



Economia I nter nacional 1325

las reglas de juego de latributacion internacional, incentivando cambios alabajaen los
regimenes tributarios sobre las corporaciones (lo que se denomina “convergencia a la
baja”), con potenciales efectos sobre los sistemas tributarios de otros paises, incluidos
los de laregion.

De todas maneras, en un escenario mas probable, el mayor dinamismo de la demanda
externa de la region aportara estimulos a la actividad econdmica de América Latinay
el Caribe. Adicionalmente, la demanda interna desempefiara un papel importante en la
aceleracion del crecimiento, aunque con diferencias entre componentes. En particular,
se destaca € mayor aporte de la inversion, como resultado del incremento de la
formacion brutade capital fijo. EI consumo privado, por su parte, sigue siendo un motor
de la demanda interna. Resulta importante destacar también que se espera que la
consolidacion fiscal se mantenga durante 2018, por o que es poco probable que la
politicafiscal contribuya significativamente a crecimiento del producto.

Con todo, se estima que en 2018 latasade crecimiento del PIB de AméricalLatinay el
Caribe serd del 2.2%, superior a la registrada en 2017 (1.3%) (véase € cuadro
siguiente). El resultado regional en 2018 se explicara, en parte, por €l mayor dinamismo
gue presentara el crecimiento econémico de Brasil (2.0%). Asimismo, en varios paises
gue venian creciendo a tasas moderadas se registrara una aceleracion de la actividad
econdmica: Chile (2.8%), Colombia (2.6%) y Pert (3.5%). Entre las economias de
Américal atina, Panama seralaque anotaralamayor tasa de expansion (5.5%), seguida
por la Republica Dominicana (5.1%) y Nicaragua (5.0%). Salvo Cuba (1.0%), Ecuador
(1.3%) y Venezuela (Republica Bolivariana de) (-5.5%), € resto de las economias de
América Latina crecerdn entre un 2 y un 4 por ciento.

Por subregiones, para 2018 se espera un mayor dinamismo de las economias de
América del Sur, que en promedio crecerian un 2.0% (en comparaciéon con e 0.8%
registrado en 2017). Para las economias del grupo conformado por Centroameérica,
Cuba, Haiti y Republica Dominicana se prevé una tasa de crecimiento del 3.6%,
superior a 3.3% de 2017. Para el Caribe de habla inglesa y neerlandesa se estima un
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crecimiento promedio del 1.5% en 2018, alo que contribuiriael gasto en reconstruccion

para reparar el dafio causado por los huracanes Irmay Maria en algunos paises de la

subregioén.

AMERICA LATINA Y EL CARIBE: TASASANUALES DE VARIACION DEL PRODUCTO

INTERNO BRUTO (PIB), 2012-2018
-En porcentajes, sobre la base de délar es constantes de 2010-

Pais 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018%

Argentina -1.0 24 -2.5 2.6 -2.2 29 3.0
Bolivia (Estado Plurinacional de) 51 6.8 5.5 4.9 43 39 4.0
Brasil 1.9 3.0 05 -35 -35 0.9 20
Chile 55 4.0 19 23 16 15 28
Colombia 40 49 44 31 2.0 18 2.6
CostaRica 48 2.3 35 3.6 45 39 4.1
Cuba 3.0 2.8 1.0 43 -0.9 0.5 1.0
Ecuador 5.6 49 4.0 0.2 -15 1.0 13
El Salvador 1.9 18 14 23 24 24 25
Guatemaa 3.0 37 42 41 3.1 3.2 35
Haiti 29 4.2 28 12 14 1.3 2.2
Honduras 41 28 31 3.6 3.6 3.9 3.9
México 3.6 14 28 33 29 22 24
Nicaragua 6.5 4.9 4.8 4.9 4.7 4.9 5.0
Panama 9.2 6.6 6.1 58 49 53 55
Paraguay 1.2 14.0 47 30 40 40 40
Per 6.1 59 24 33 40 25 35
Republica Dominicana 28 47 7.6 7.0 6.6 49 51
Uruguay 35 4.6 3.2 0.4 15 3.0 32
Venezuela (republica Bolivariana de) 5.6 13 -3.9 -5.7 -9.7 -9.5 -5.5
Subtotal de AméricalL atina 28 29 12 -0.2 -0.8 13 2.2
Antiguay Barbuda 35 -0.1 5.1 41 5.3 45 5.8
Bahamas 31 -0.6 -1.2 -3.1 0.2 12 20
Barbados 0.3 0.0 0.0 0.9 2.0 15 15
Belice 37 0.7 41 29 -0.5 25 24
Dominica -11 -0.6 44 -25 26 -8.3 7.6
Granada -1.2 24 7.3 6.4 3.7 35 25
Guyana 4.8 5.2 3.8 3.2 33 29 35
Jamaica -0.6 0.5 0.7 1.0 14 12 13
San Cristéba y Nieves -0.6 6.2 6.0 40 22 21 38
San Vicentey las Granadinas 14 18 10 18 13 0.8 15
Santa Lucia 0.2 34 -0.2 20 17 2.8 3.6
Suriname 27 29 0.3 -2.6 -5.1 -0.7 0.7
Trinidad y Tobago 1.3 1.0 -0.3 15 -6.0 -2.3 0.5
Subtotal del Caribe 14 1.0 04 0.6 -1.6 0.1 15
AméricalLatinay e Caribe 2.8 29 12 -0.2 -0.8 13 2.2
Centroamérica (10 paises) 25 33 0.5 -16 -2.3 0.8 2.0
Centroamérica, Cuba, Haiti y Republica

Dominicana (9 paises) 4.0 3.7 4.0 4.7 35 33 3.6

al Estimaciones.
b/ proyecciones.

FUENTE: Comision Econémicapara AméricaLatinay € Caribe (CEPAL), sobrelabase de cifras oficiales.

Fuente de infor macién:

http://repositorio.cepal.org/bitstream/handle/11362/42651/19/S1701178 _es.pdf
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ECONOMIA INTERNACIONAL
Momento de actuar (FMI)

En diciembre de 2017, e Fondo Monetario Internacional (FMI) publicé en su revista
trimestral Finanzas & Desarrollo el articulo “Momento de actuar”. A continuacion se

presenta el contenido.

Los levantamientos de 2011, abrieron paso a una era de cambios inédita en Oriente
Medio y Norte de Africa. Las demandas de una transformacion politica que concitaron
la atencion mundial estuvieron motivadas principamente por problemas
socioecondmicos. Con sus reclamos de “pan, dignidad y justicia social”, los
manifestantes en las calles de El Cairo y Tunez daban voz a su aspiracion general de

derechos econdmicos bésicos, prosperidad y equidad.

Casl siete afios después, lareforma de las finanzas pablicas ha avanzado notablemente,
pero aln no lo suficiente parareducir ladispar distribucion de lariquezaen lamayoria
de los paises de laregion o las brechas de desarrollo. Los dilatados conflictos, la bagja
del precio del petrdleo, la productividad débil y e mal gobierno han causado dafios
graves. El crecimiento no ha sido suficiente para reducir significativamente el

desempleo, que entre los jévenes es de un exorbitante 25 por ciento.

Como resultado, estos paises estan ante la dificil disyuntiva de hacer recortes a corto
plazo o adoptar reformas solidas a largo plazo que aseguren la prosperidad futura.
Renunciar a importantes gjustes necesarios para fortalecer el crecimiento inclusivo y
modernizar el sector estatal y privado retrasaria la region, quiza durante décadas. La

solidez econdmica mundia presenta una oportunidad para acelerar las reformas.

S bien los paises de la region han preservado la estabilidad macroeconomica, €l

crecimiento no se ha mantenido a la par del aumento poblacional, y por eso €l
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desempleo ha aumentado. El crecimiento medio fue de 3.6% anual desde 2011, un
tercio del registrado la década anterior (grafica siguiente). Latasagloba de desempleo
de 10% no parece alarmante, pero va de menos del 1% en Qatar a méas del 18% en
Jordania, y las mujeresy los jovenes son |os més afectados. Mantener el statu quo solo
empeorara las cosas. El FMI estima que si €l crecimiento continta al ritmo posterior a
2011, el desempleo medio podria superar €l 14% en 2030. Ademés, los conflictos en
Afganistén, Irag, Libia, Siriay Yemen tuvieron un saldo trégico, estimado en medio
millén de muertes desde 2011. Solo en Siria hubo 12 millones de desplazados. El
impacto econdémico es devastador: hogares, hospitales, carreteras y escuelas dafiadas o
destruidas, a un costo estimado de cuatro veces el PIB de |os paises antes del conflicto.
El éxodo de refugiados agrava la presion sobre |os presupuestos, lainfraestructuray el
mercado laboral y de vivienda en paises receptores como Libano y Jordania. Los

conflictos también han perturbado el comercio, el turismo y lainversion.

DESACELERACION DEL CRECIMIENTO
Latasa decrecimiento anual desde 2011 esun tercio inferior al promedio de
la década anterior
-Variacion porcentual del PIB real, ponderado por € PIB en funcion dela
paridad del poder adquisitivo-

12

10 -

0 — | 1 | 1 | | 1 | | 1 I |
2000 04 08 12 16

Nota: Los datos corresponden a Oriente Medio, Norte de Africa, Afganistan y Pakistan.
FUENTE: Autoridades nacionalesy calculos del personal técnico del FMI.
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Por su parte, los exportadores de petréleo afrontan una fuerte baja del precio de la
energia que causo grandes déficit fiscales y la caida del crecimiento. En promedio, los
déficit aumentaron amas de 10% del PIB en 2016, y la deuda se duplicd a mas de 30%
del PIB desde 2014. Pero estas cifras no reflgjan el gran esfuerzo realizado por reducir
el déficit. El saldo primario no petrolero, que excluye el efecto del precio del petroleo
y puede considerarse como el esfuerzo fiscal de los gobiernos, mejoré en méas de
12 puntos porcentuales del PIB desde 2014.

Los déficit también siguen siendo altos en los paises importadores de petréleo
beneficiados por la bagja de su precio (gréfica siguiente). En Egipto, Jordaniay Libano,
rebasan el 6% del PIB en promedio, y €l nivel de deuda superael 90% del PIB. Aungue
han reducido su déficit lo suficiente para mantener la estabilidad econdémica, deben
destinar mas recursos a afrontar problemas sociales y de desarrollo. Se proyecta que €l
crecimiento aumente a méas del 4% este afio gracias a un incremento del consumo

privado y las exportaciones.

AUMENTO DE LA DEUDA
L a deuda publica aumenta tanto en los paises exportador es como en losimportadores de

) petrdleo . _
(porcentaje del PIB) [pnrr_entaje del PIB) (porcentaje del PIB) (porcentaje del PIB)
16 0 8 85

Déficit fiscal como porcentaje del PIB (esc. izg.)
I Deuda publica como porcentaje del PIB (esc. der.)
Déficit fiscal como porcentaje

12 30 6— del PIB (esc. izq.) 80
mm Deuda publica como
: ! porcentaje del PIB (esc. der.)
8 ; 20 75
4 : 10 70
,’/
u L 1 1 ] 0 |65

2014
Paises exportadores de petréleo de UMNAF Paises importadores de petrdleo de DMNAP

Nota: Los datos corresponden a Oriente Medio, Norte de Africa, Afganistan y Pakistan (OMNAP).
FUENTE: Estimaciones del personal técnico del FMI.
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Planesde desarrollo

Las autoridades son conscientes de la necesidad de generar empleo y crecimiento e
incluyeron estas metas y la megjora de la inclusién en sus planes de desarrollo. Bien
gjecutados, estos planes podrian contribuir mucho a cumplirlas. Reconocer laigualdad
de derechos de las mujeres e integrarlas alafuerzalaboral reviste especial importancia.
Avances recientes, como la decision de Arabia Saudita de permitir que las mujeres
manegjen, van en la direccidn correcta, pero no bastan. Las politicas educativas y del
mercado laboral también seran cruciales, ya que casi el 60% de la poblacién es menor
de 30 afios. Con buenas oportunidades y educacion, los jovenes pueden propulsar un
crecimiento sin precedentes y generar un dividendo demogréfico como el que impulso

alos tigres asiéticos hace unas décadas.

Los gobiernos tratan de estimular e comercio y la inversion. Muchos paises, como
Jordaniay Arabia Saudita, redujeron |os obstacul os comerciales. Marruecosy Tunez se
unieron a Pacto del G-20 con Africa parafomentar lainversion privada, que mejoraria
la infraestructura. Jordania, Marruecos y Tunez se han esforzado por diversificar su
infraestructura fabril, apuntalando las exportaciones y € empleo. Marruecos, por
gjemplo, atrgjo a empresas como PSA Peugeot Citroén y el Grupo Renault, ofreciendo
buena infraestructura, energia y mano de obra calificada. Asi, su sector automotriz
espera crear 90 mil empleos para 2020. ¢Cuanto més crecimiento puede crear €l
comercio? El FMI estima que con un aumento de laaperturaigual al mayor conseguido
en un afio hasta ahora, €l ritmo medio anual de crecimiento subiria un punto porcentual

en los préximos cinco anos, frente a un prondstico de base de 3.3 por ciento.
Crear empleo

L os gobiernos también estén priorizando la creacién de empleo. Sus planes apuntan a
desarrollar el sector privado, mejorar las oportunidades |aborales de jovenes y mujeres

y aumentar el acceso financiero. También aspiran a mejorar los servicios publicos, la
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transparenciay larendicién de cuentasy aaumentar €l volumeny la€eficienciadel gasto
social y la inversion. Muchos de estos temas ya eran € centro del debate en 2014,
cuando las autoridades regionales se reunieron en Amman para definir politicas para
incentivar el empleo, e crecimiento y la equidad en el mundo arabe. Siguen estandolo

hoy, porque la gente exige cambios mas rapidos y radicales.

Afortunadamente, el crecimiento y la innovacion tecnolégica mundial propician las
reformas. Los resultados llevaran tiempo, por lo que las autoridades deben actuar 1o
antes posible y aprovechar la oportunidad de fortalecer la estabilidad econémica y

fomentar el crecimiento en beneficio de toda la sociedad.

L os gobiernos deben idear y gecutar programas de crecimiento inclusivo a mediano
plazo que den soluciones préacticas a las prioridades urgentes y restauren la confianza
de inversionistas y ciudadanos. Hay cinco factores cruciales: politica fiscal solida,
inclusion financiera, reforma del mercado labora y € sistema educativo, mejorade la
gestion de gobierno y fortalecimiento del marco empresarial. Este enfoque también
permitira replantear |os modelos de crecimiento y, con el tiempo, implantar contratos
sociales mas equitativos que preserven la estabilidad macroecondmica. Lo primero es
crear una vision que inspire a la ciudadania; lo siguiente es tener metas especificas, y

estrategias paralograrlas.

La reforma fiscal sigue siendo el principal recurso para promover el crecimiento
inclusivo. Los paises con mayores reservas fiscales y menos deuda pueden ir
reduciendo el déficit para no frenar innecesariamente el crecimiento; aquellos con méas
déficit y deuda, como Jordania, Libano y Mauritania, deben redoblar sus esfuerzos para
reducir el déficit.
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Refor mas fiscales

Unaforma de reducir el déficit es aumentar el ingreso ampliando la base tributaria. La
relacion tributos/PIB media de laregion, inferior al 10%, es baja, frente al 18% de los
mercados emergentes. Reducir exenciones, combatir la evasion y aumentar la
progresividad del impuesto a la renta personal también ayudard, a igual que bajar €
gasto salarial publico, que representa casi €l 10% del PIB en seis de los paises del
Consgjo de Cooperacion del Golfo, frente a un promedio de 6% en € conjunto de las
economias emergentes y en desarrollo. Una menor brecha entre salarios publicos y
privados ayudara a absorber los 27 millones de jovenes que ingresarian a la fuerza
laboral en los préximos cinco afos. Hoy hay muchos jévenes calificados que prefieren

Seguir 0ciosos por largo tiempo mientras esperan empl eos publicos bien remunerados.

Algunos paises ya mostraron gque los ahorros derivados de estas medidas pueden
aumentar la inversion y el gasto en servicios sociales muy necesarios. Once paises
remplazaron subsidios energéticos a toda la poblacion con transferencias en efectivo
para los pobres. Uno de ellos es Egipto, que en dos afios multiplicé por diez e monto
de dichas transferencias afavor de 1.7 millones de hogares. Pero el avance es desigual
y hay que aumentar el gasto social para mejorar significativamente el crecimiento y el
nivel de vida a mediano plazo. Acelerar la venta de empresas publicas ayudard, asi
como elegir y gestionar proyectos con vistas a obtener rendimientos robustos para

mejorar lacalidad de lainversion publica.

Aumentar el acceso alasfinanzas ayudara mucho apromover laactividad privada. Casi
dostercios delapoblacién carece de cuentabancaria, y €l nivel de préstamos a pequefias
y medianas empresas, de 2% del PIB, es uno de los més bgjos del mundo. Mejorar la
contabilidad empresarial aumentaria el acceso financiero, a facilitar la evaluacion
bancaria del riesgo. También se deben desarrollar més los mercados de capital para

facilitar el financiamiento de capital y deuda paralas empresas.
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Aprovechar latecnologia

Como el 60% de la poblacion de la region usa teléfono movil, la tecnologia financiera
es una oportunidad de dar servicios financieros a mas consumidores. Pero la mayoria
de los paises no ha hecho reformas para que las entidades no bancarias puedan
incorporarse al sector. Los reguladores deben crear marcos que propicien lainnovacion
y alavez protgjan alos consumidores y la confidencialidad de los datos y prevengan
el lavado de dinero y €l financiamiento del terrorismo. En general, la tecnologia puede
impulsar la productividad y el crecimiento; en especial la tecnologia verde, como la
energia solar, es muy prometedora. Pero aunque la tecnologia puede aumentar la
eficiencia laboral y crear trabajo en nuevos sectores, también puede hacer obsoletos a
ciertos empleos. Las brechas de ingreso y empleo pueden seguir aumentando Si estos

trabajadores no se reinsertan en la economia.

Por eso es crucial mejorar la educacion y la capacitacion. Salvo unos pocos paises,
como Arabia Saudita, Bahrein y Egipto, la poblacion adulta en edad laboral con
estudios superiores alos secundarios es muy inferior a promedio mundial de 17%. La
educacion debe centrarse en las aptitudes que exigen los empl eadores en sectores como

el electronico, automotriz, aerondutico y de tecnologia financiera.

L a educacion también sera clave paralaigualdad de género. La participacion femenina
en la fuerza labora es solo un tercio de la masculina. Las politicas que fomentan €l
trabagjo de la mujer, como horarios flexibles y guarderias, atraen méas mujeres al
mercado formal e incentivan la productividad y e crecimiento. Pero son solo un
comienzo. Es dificil imaginar un futuro econdmico optimista para la region sin una
transformacion profunda de los conceptos rigidos y tradicionales acerca de | os papeles
socialesy el género. El acceso igualitario alas finanzas, la capacitacion y latecnologia
deben sustentar el empoderamiento de las mujeres y permitirles competir en pie de

igualdad con los hombres.
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Generar confianza

Junto al desempleo, la corrupcion y laineficiencia fueron otras causas del descontento
popular que alimentd los levantamientos. Megjorar la gestion de gobierno no solo
ayudaria a atender las demandas sociales, sino que aumentaria la confianza y la
inversién empresarial. La mayoria de los paises de laregién siguen en lamitad inferior
de los indices mundiales de capacidad gubernamental de funcionar eficazmente y
controlar la corrupcién, posicién que se ha deteriorado en afios recientes (gréfica
siguiente). Los gobiernos deben suministrar los recursos y las facultades juridicas para

mejorar latransparenciay la gestion financiera a tiempo gue combaten la corrupcion.

TRABASBUROCRATICAS
Losindicadores sobrela capacidad gubernamental de funcionar
eficazmentey controlar la corrupcion han empeorado
-Indicador es de gestién de gobierno, clasificacion del percentil-
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Nota: Los datos corresponden a Oriente Medio, Norte de Africa, Afganistan y Pakistan.
FUENTE: Banco Mundia y célculos del personal técnico del FMI.

La devastacion de la guerra es la prueba mas dificil. Los refugiados necesitan comida,
techo, educacion y ayuda para buscar empleo; |0s paises receptores no pueden soportar
esta carga solos. Cuando | os conflictosterminen, lasiguiente tarea sera obtener recursos

para reconstruir la infraestructura y las instituciones y reintegrar a los desplazados en
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el mercado laboral. Trassufrir conflictos, |0s paises suelen experimentar flujos volétiles
de financiamiento. Se necesitara una solida coordinacion internacional para asegurar €l
apoyo adecuado. El financiamiento oficia debe adoptar la forma de subsidios o
prestarse en condiciones sumamente concesionarias, y complementarse con

importantes flujos del sector privado, como donacionesy remesas.

Sin duda la region esta en una encrucijada en su historia moderna, con posibles
consecuencias trascendentales para la prosperidad mundial. Jamas vivio una hora tan
decisiva para que las autoridades se concentren en empoderar a un acervo importante
de talento desaprovechado. L os avances seran limitados si |as mujeres, que son lamitad
de la poblacion, no tienen oportunidades de triunfar. Si no se acelera e ritmo de las
reformas, con la inclusion econémica como meta primordial, la transicion no sera
sostenible. La recuperacion mundial brinda una oportunidad Unica, y cuando vuelvala
paz alaregion, el efecto de las reformas actual es se multiplicara. Por eso se debe actuar
ahora para apuntalar el crecimiento y el nivel de vida de forma sostenible y satisfacer
las aspiraciones de la poblacion de la region. La inaccidn tendria consecuencias
desastrosas y perpetuaria el estancamiento econdémico, e aumento del desempleo, las
tensiones sociales y los conflictos prolongados. Ahora es el momento de pasar de las

metas a las medidas concretas.

Fuente de infor macién:
http://www.imf.org/external/pubs/ft/fandd/spa/2017/12/pdf/azour.pdf

El costo del conflicto (FM1)

En diciembre de 2017, e Fondo Monetario Internacional (FMI) publicé en su revista
trimestral Finanzas & Desarrollo el articulo “El costo del conflicto”. A continuacion

se presenta lainformacion.
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En ningdn lugar del mundo el conflicto ha sido tan constante o tan violento en los
ultimos 50 afios como en Oriente Medio y Norte de Africa. En promedio, |os paises de
la region experimentan alguna forma de conflicto armado cada tres afios. En la
actualidad, casi no pasa un dia sin que los medios informen episodios de violencia,

sufrimiento humano a gran escala'y destruccién en paises como Irag, Siriay Yemen.

Estos conflictos conllevan enormes costos humanos y econdmi cos, tanto paralos paises
directamente involucrados como para sus vecinos. Las economias de Libia, Siria'y
Y emen experimentaron fuertes desacel eraciones con bruscos aumentos de la inflacion
entre 2010 y 2016. En Iraq, lafragilidad econdmica persiste debido a conflicto con €l
Estado Ildamico (ISIS) y la caida de los precios del petréleo desde 2014. Estos
enfrentamientos también se han extendido a otros paises generando problemas que
seguramente perdurardn, como las presiones econdémicas por la acogida de refugiados.
La violencia de los conflictos agravo las condiciones en una region que ya enfrentaba
deficiencias estructurales, baja inversion y, recientemente, la caida de los precios del

petrdleo, que af ecté considerablemente alas economias productoras de petrdleo.
Principales canales

Existen cuatro canaes principales a través de los cuales €l conflicto afecta a las

economias.

Primero: las muertes, las lesiones y los desplazamientos erosionan profundamente €l
capital humano. Si bien las cifras son dificiles de verificar, se estima que medio millon
de civiles y combatientes murieron a causa de los conflictos en la region desde 2011.
Ademas, parafines de 2016, a estaregion le correspondia casi la mitad de la poblacién
mundial desplazadaalafuerza: 10 millones de refugiadosy 20 millones de desplazados
internos debieron abandonar su hogar. Solo en Siria hay casi 12 millones de

desplazados, la mayor cantidad en laregion.
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El conflicto también reduce el capital humano al extender la pobreza, que se propaga a
medida que cae el empleo, no solo en los paises en conflicto, sino también fuerade las
regiones af ectadas directamente por la violencia. También se deterioralacalidad delos
servicios de educacion y salud, y ese problema se profundiza cuanto mas dura el
conflicto. Siriaes un ejemplo dramético: el desempleo salt6 de 8.4% en 2010 amés de
50% en 2013, latasa de desercion escolar [legd a52%, y laexpectativa de vida estimada
cay0 de 76 afios antes del conflicto a 56 afios en 2014. Desde entonces, la situacion se

ha deteriorado més.

Segundo: dafio o destruccion del capital fisico y lainfraestructura. Las casas, edificios,
carreteras, puentes, escuelas y hospitales —asi como la infraestructura de agua,
electricidad y saneamiento— han resultado duramente afectados. En algunas zonas,
sistemas urbanos enteros fueron précticamente arrasados. Ademas, se degrada
gravemente la infraestructura relacionada con sectores econémicos clave como €l
petréleo, la agricultura y las manufacturas, con graves repercusiones para el
crecimiento, €l ingreso fiscal y el ingreso por exportaciones, y las reservas de divisas.
En Siria, mas de un cuarto de las viviendas han sido destruidas o dafiadas desde que se
inicio laguerra, mientras que en Y emen los dafios en lainfraestructura exacerbaron las
condiciones de sequia y contribuyeron a una severa inseguridad aimentaria y
enfermedades. El sector agricola del pais, que empleaba a mas de la mitad de la
poblacion, fue muy gol peado: la produccién de cereal cayo 37% en 2016 con respecto
a promedio del quinguenio anterior (UNOCHA, 2017).

Tercero: laorganizacion y lasinstituciones econdmicas estan af ectadas. El deterioro de
la gestion econdmica ha sido particularmente agudo donde la calidad institucional ya
erapobre antesdel inicio delaviolencia, como en Irag, Libia, Siriay Y emen. Los dafios
reducen la conectividad, elevan los costos de transporte y crean rupturas en las cadenas
y redes de suministro. Lacorrupcion también puede penetrar en lasinstituciones cuando

las partes enfrentadas buscan gjercer control sobre la actividad politicay economica. El
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gasto y €l crédito fiscal, por gemplo, pueden desviarse a quienes gjercen el poder. En
términos mas generales, muchas instituciones econdémicas clave —bancos centrales,
ministerios de economia, autoridades tributarias y tribunales comerciales— han visto
mermada su eficacia a haber perdido e contacto con las regiones méas remotas de sus
paises. El Banco Mundial estima que las perturbaciones en la organizacion econémica
fueron unas 20 veces mas costosas que la destruccion de capital en los primeros seis

anos del conflicto sirio (Banco Mundial, 2017).

Por ultimo, la estabilidad de laregion y su desarrollo a largo plazo se ven amenazados
por el impacto en la confianza y la cohesion social. Los conflictos en Oriente Medio y
Norte de Africa agravan lainseguridad y reducen la confianza, lo cual se ve reflejado
en la disminucién de la inversion externa e interna, €l deterioro del desempefio en €l
sector financiero, el aumento del gasto en seguridad y la contraccion del turismo y €l
comercio. Laconfianza social también esta debilitada, y eso perjudicalastransacciones

econdémicas y latoma de decisiones politicas.
Efectos directos e indirectos

L os perjuicios macroeconOmicos pueden ser abrumadores. Se estima, por g emplo, que
el Producto Interno Bruto (PIB) sirio de 2016 fue de menos de la mitad que el de 2010,
antes del conflicto (Gobat y Kostial, 2016). Y emen perdi6 entre un 25 a 35% del PIB
solo en 2015, mientras que en Libia —donde la dependencia del petréleo hace gque el
crecimiento sea sumamente inestable—, la caida fue de 24% en 2014, cuando
recrudecié la violencia. Cisjordania'y Gaza ofrecen una perspectiva a més largo plazo
sobre lo que puede ocurrir con el crecimiento en una situacion fragil: su economia ha
estado virtualmente estancada en los tltimos 20 afios, en contraste con el crecimiento
medio de casi 250% registrado en otros paises de la region en ese periodo (Banco
Mundial, 2015).
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Mas auin, estos conflictos han provocado altainflacion y presiones cambiarias. En Irag,
lainflacion superé més del 30% a mediados de la década de 2000; en Libiay Yemen,
rebaso € 15% en 2011, tras un colapso de la distribucion de bienes y servicios bésicos
combinado con un fuerte financiamiento monetario en el presupuesto. Siria €s un caso
aln més extremo: los precios a consumidor aumentaron casi 600% entre 2010 y fines
de 2016. A esta dinamica inflacionaria suelen sumarse fuertes depreciaciones de la
moneda local, que las autoridades pueden intentar resistir interviniendo y regulando
con fuerzadeflujostransfronterizos. Esta claro que estas fuerzas han confluido en Siria:
lalibrasiria, que flotaba libremente en 2013, se cotiza oficial mente en alrededor de un
décimo del valor que tenia frente al délar de Estados Unidos de Norteamérica antes de
la guerra. Los paises vecinos que acogen refugiados también sienten la presion
econdémica. Los més af ectados son Turquia, que albergd a casi 3 millones de personas,
lo que equivale a 4% de su poblacion de 2016; Libano, que absorbi6 alrededor de un
millon, practicamente 17% de su poblacion; y Jordania, a donde han llegado unas
690 mil personas, 0 € 7% de su poblacion (UNHCR, 2017).

Para estos paises receptores, que ya padecian dificultades economicas, los flujos de
refugiados generan nuevas presiones sobre el presupuesto y el abastecimiento de
alimentos, infraestructura, viviendas y salud. Los paises lindantes con la zona de
conflicto de alta intensidad en Oriente Medio y Norte de Africa registraron un menor
crecimiento anual medio del PIB de 1.9 puntos porcentuales, tasa de crecimiento
demasiado lenta para generar suficiente empleo para una poblacién en aumento. En
Jordania, por ejemplo, el crecimiento anual medio real se desacelerd de 5.8% entre 2007
y 2010 a 2.6% entre 2011 y 2016.

L os efectos de las afluencias de refugiados pueden propagarse atoda la economia. Los
datos de Libano apuntan a que el alto empleo informal entre los refugiados, sumado a
la actividad econdémica deprimida, ha causado una caida tanto en el nivel salarial como

en la participacion en la mano de obra local, particularmente entre mujeres y jovenes.
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En la provincia jordana de Mafrag (en € noreste del pais, lindante con Siria), la
creciente demanda de vivienda elevo los alquileres un 68% entre 2012 y 2014, frente

al 6% registrado en Amman.

M ultiples objetivos

L as politicas macroecondémicas y las instituciones pueden contribuir sustancialmente a
reducir e impacto del conflicto, incluso mientras este continla, tanto para aliviar el
dafio inmediato como para mejorar las perspectivas econdmicas del pais alargo plazo
(véase la gréfica siguiente). Durante el conflicto, los gobiernos deberian centrarse en

tres prioridades:
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MINIMIZAR EL IMPACTO
L os paises deben tomar medidas para estabilizar la
economia durante los conflictos, y medidas par a reconstr uir
y fomentar e crecimiento inclusivo una vez que ceda la
violencia

Fortalecimiento de las
capacidades y asesoramiento en
materia de politicas

4 3

Reconstruiry
modermnizar las
instituciones

Proteger
instituciones

Estabilizar la Priorizar
/7 economia elgasto
Fomentar un Largo plazo Movilizar recursos
crecimiento mas para reconstruccion

fuerte e indusivo

L)

Financiamiento

— Proteger las instituciones econdmicas y sociales para que no se vuelvan
inoperativas o corruptas. Esto puede reducir la propagacion de la pobreza y
respaldar servicios vitales. Las perturbaciones en los bancos centrales, por
gemplo, pueden interferir con los sistemas de pago, que son esenciales para
pagar |os salarios del sector publico y para gestionar las reservas de divisas que
pagan importaciones necesarias. Un gjemplo alentador es la planificacion de la

actividad de la Autoridad Monetaria de Palestina, que fue clave para mantener
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un sistema de pagos funcional y un marco macroprudencial robusto en periodos

de tension elevada, como en Gaza en 2014.

Priorizar el gasto publico para proteger la vida humana, limitar e aumento del
déficit fiscal y, en lo posible, preservar el potencial de crecimiento econoémico:
Estas politicas apuntan a responder directamente a las amenazas de dafios a
capital humano y fisico. Mantener cierta disciplinafiscal puede reducir la carga
publica cuando laviolencia cede. En Irag, por jemplo, las autoridades planean
junto con el Banco Mundial y otras entidades llevar lainversion publica a zonas
geogréficas recuperadas de 1SIS tras episodios de extrema violencia, con miras
a hacer prontas mejoras en |os servicios publicos, restaurar la cohesion social y
sentar las bases para el crecimiento. En Afganistan, en 2002 y 2003, el nuevo
Gobierno intentd mantener la disciplina fiscal y brindar servicios basicos a la
poblacion haciendo uso de ayuda externa. Se concentré e gasto en seguridad,
educacion, salud y asistencia humanitaria. Las circunstancias eran extremas
debido a la pérdida de personal calificado en €l ministerio de Hacienda tras la
emigracion en los afios de la guerra, la destruccion parcial de las oficinas
regionales del ministerio y los dafios en lainfraestructura de telecomunicaciones

y transporte.

Estabilizar € desarrollo macroecondmico y financiero por medio de politicas
monetarias y cambiarias eficaces. Las politicas adecuadas pueden contener la
inflacion y la volatilidad cambiaria, que exacerban el impacto del conflicto en
los niveles de vida. Libano es un buen gemplo: tras la conformacion del
gobierno de unidad nacional en 1989, la economia del pais siguio siendo fragil
durante algunos anos. En 1992, |as autoridades adoptaron un ancla nominal del
tipo de cambio en procura de una ligera apreciacion nominal delalibralibanesa
frente al dolar de Estados Unidos de Norteameérica. Asi se estabilizaron las

expectativas y lainflacién cayo a cifras de un digito.
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Lamentablemente, la experiencia en la region indica que esas prioridades politicas
son dificiles de ejecutar en épocas de fragilidad sociopolitica, cuando las
autoridades pueden quedar atrapadas entre diversos objetivos, a menudo

contradictorios.

Unavez que mengue laintensidad del conflicto, las politicas habrian de enfocarse
en la reconstruccion y la recuperacion econdmica. Pero ésta no es una tarea facil,
puesto que | os paises suelen seguir siendo fragiles aun cuando |o peor delaviolencia
haya terminado. A menudo, los gobiernos no tienen pleno control del territorio
dentro de sus fronteras y la seguridad es dificil de alcanzar. En esos momentos, €l
objetivo de las politicas econdmicas debe ser afianzar la paz. Asimismo se deben
reconstruir y modernizar lasinstituciones, movilizar recursos paralareconstruccion
y promover un crecimiento solido y més inclusivo. Pero e costo de la
reconstruccion suele ser gigantesco. Si bien el costo de reconstruir Libia, Siria'y
Yemen ain no se ha determinado, € Banco Mundial estima que el dafio sufrido

hasta ahora es de 300 mil millones de dolares.

El papel que desempefian |os socios externos es fundamental paraasistir alos paises
gue estan recuperandose de conflictos. Dichos socios, incluidas las instituciones
financieras internacionales, pueden catalizar el financiamiento para los paises e
incluso ellas mismas aportar recursos, para complementar 1os esfuerzos internos de
movilizacion de ingresos. Los paises que padecen conflictos inevitablemente
necesitan un gran apoyo parafortalecer las capacidades unavez finalizadalaguerra,

asi como financiamiento para fines humanitarios y de reconstruccion.

Fuente de infor macion:
http://www.imf.org/external/pubs/ft/fandd/spa/2017/12/pdf/imus.pdf
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Francia y la FAO renuevan su
alianza sobre agricultura sostenible
y cambio climético (FAO)

El 12 de diciembre de 2017, la Organizacion de las Naciones Unidas para la
Alimentacion y la Agricultura (FAO), y Francia han renovado su programa de
colaboracién, dando prioridad en sus actuaciones estratégicas conjuntas para los
proximos afios a cambio climatico, la agricultura sostenible, la erradicacion del

hambre, el desarrollo rural y a uso eficiente de |os recursos naturales.

En coincidencia con de la cumbre bautizada como “Un Planeta” (One Planet) que se
celebraen Paris, el Director General dela FAO, José Graziano da Silva, y el Ministro
francés de Asuntos Exteriores, Jean-Y ves Le Drian, firmaron un nuevo acuerdo marco

que orientara la cooperacion entre ambos socios hasta 2021.

“Acabar con el hambre es un requisito basico para alcanzar los objetivos globales de
desarrollo sostenible, y eso solo se puede lograrse si abordamos | os retos que plantea el
cambio climético para la agricultura y la seguridad alimentaria”, sefial6 Graziano da

Silva.

“Proteger la biodiversidad —afiadié—, reducir lapérdiday el desperdicio de alimentos,
conservar y restablecer lasalud del suelo, crear oportunidades de empleo decente en los
paises en desarrollo; todo esto forma parte de o que debemos hacer y todos requeriran

de socios coherentes e integrados y, sobre todo, de aliados firmes”.

Acompariado de numerosos Jefes de Estado, €l Secretario General de la ONU vy el
Presidente del Banco Mundial, Graziano da Silva asistio a segmento de alto nivel de
la cumbre convocada por el Presidente de Francia, Emmanuel Macron. La reunion se

celebracon motivo del segundo aniversario del Acuerdo de Paris sobre el clima, cuando
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la comunidad internacional alcanzé compromisos concretos para evitar que la

temperatura se eleve en mas de dos grados parafines de siglo.

La cumbre One Planet del presidente Macron busca acelerar las acciones climéticas,
instando y habilitando alos gobiernos, ala ONU y alas organizaciones internacional es

aofrecer soluciones o més rgpidamente posible.

Esta iniciativa coincide con el mensgje de la FAO de que actuar con rapidez para
adaptarse y mitigar e impacto del cambio climético en los paises en desarrollo mas
pobres es una inversion esencial para cumplir con la Agenda de Desarrollo Sostenible

alargo plazo, sobre todo €l objetivo de acabar con el hambre en 2030.

LaFAOYy Francia

En lareciente reunion dela COP23 en Bonn se encomendo alos principal es organismos
de la ONU abordar |as cuestiones relacionadas con laagriculturay el cambio climatico
en unaampliagamade éreas, que van desdelagestion del sueloy del estiércol al empleo

juvenil rural y laresiliencia de las comunidades vulnerables.

Estainiciativa anivel institucional deberia acelerar una transicion concertada desde la

teoria cientificaalaaccion, 1o que requerira alianzas de desarrollo eficaces.

El nuevo acuerdo marco de la FAO con Francia enfatiza el objetivo comun de apoyar
un cambio hacia sistemas agricolas y alimentarios sostenibles como factor clave frente
a los desafios del hambre, € cambio climético y de ofrecer empleo decente a toda la

poblacion.

El Gobierno francés, a través de sus ministerios relevantes, centros de excelenciay la

Agencia Francesa de Desarrollo (AFD), se compromete a fortalecer su asociacion en
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areas de interés comun, en coordinacién con |os otros organismos de la ONU con sede

en Roma gue se ocupan de laalimentacion y la agricultura.

Esta asociacion cuenta entre sus prioridades abordar €l cambio climético, la nutricion,
la agroecol ogia, la migracion, en Africa -especialmente el &readel Sahel-, y en Medio

Oriente.

Graziano da Silva celebra el miércoles unareunion bilateral con el Ministro francés de
Agricultura y Alimentacion, Stéphane Travert y se reline por separado con los
responsables del Centro de Cooperacion Internacional en Investigacion agronémica
para € Desarrollo (CIRAD), e Instituto Nacional de Investigacion Agronémica
(INRA) y Agreenium, algunas de las principales instituciones de investigacion
francesas sobre agricultura y desarrollo internacional, con el objetivo de fortalecer su
cooperacion.

Fuente de infor macion:

http://www.fao.org/news/story/es/item/1072524/icode/

Paratener acceso ainformacion relacionada, visitar:
https.//www.onepl anetsummit.fr/en/projects-for-our-planet/

PESCO: arranca la Europa dela defensa (RIE)

El 11 de diciembre de 2017, el Real Instituto Elcano (RIE) publico el articulo “PESCO:
arranca la Europa de la defensa”, elaborado por JesGs A. Nufiez Villaverde®. A

continuacion se presenta el contenido.

Por supuesto, el camino no comienza hoy con la aprobacion definitiva de la
Cooperacion Estructurada Permanente (PESCO, por sus siglas en inglés) a la que se

apuntan todos |os miembros de la Union Europea (UE) menos Gran Bretafia, Dinamarca

3% Economista y militar (retirado). Codirector del Instituto de Estudios sobre Conflictos y Accion Humanitaria
(IECAH). Especialista en temas de seguridad, construccion de la paz y prevencion de conflictos, con especial
atencion al mundo &rabe-musulman.
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y Malta. De hecho, si hubiera que tomar un punto de arranque, habria que remontarse
probablemente a intento fallido de crear la Comunidad Europea de Defensa en la
primeramitad de los afios cincuenta del pasado siglo. Pero, como es sabido, el desplante
francés alainiciativafue de tal nivel que hastael Tratado de Amsterdam (1999) no se
logro introducir algun apunte real sobre temas de seguridad y defensa en el ambito
comunitario. Mientras tanto, la OTAN (Identidad Europea de Seguridad y Defensa
incluida) ha servido de paraguas comlUn a la mayoria de los paises europeos
occidental es, aunque eso haya supuesto aceptar una prolongada minoria de edad frente
a Washington que, en buena medida, sigue siendo una incobmoda realidad en nuestros

dias.

Ahora, cuando la UE ya se atreve a aspirar ala autonomia estratégica, como reflgjasu
reciente Estrategia Global (junio de 2016), la PESCO recogidaen el Tratado de Lisboa
(2009, articulos 42 y 46) comienza a tomar cuerpo, ala espera de que asi o ratifiquen
losjefes de Estado y de Gobierno en el proximo Consejo Europeo (14-15 de diciembre).
Si se ha llegado hasta agui, tras amargas lecciones sobre la falta de voluntad para
implementar |o acordado en ocasiones anteriores y sobre el peso que todavia tiene el
prurito nacionalista entre europeistas, atlantistas y aprovechados neutrales, es, sobre

todo, por cuatro motivos.

El primero deriva de la conviccidn de que todos nos enfrentamos a amenazas y riesgos
gue superan abiertamente |as capacidades de cada pais en solitario para hacerles frente
con minimas posibilidades de neutralizarlos. EI multilateralismo se ha impuesto como
una obligacion entre potencias medias que, por un lado, son demasiado pequefias para
imponer su criterio y navegar en solitario en un mundo globalizado y, por otro, parecen
haber superado su adolescencia estratégica y desean no tanto desembarazarse de la
tutela de Estados Unidos de Norteamérica como disponer de un mayor margen de

maniobra para atender a sus propios intereses.
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A eso se suma la profundidad de una crisis sistémica que impide dedicar mas recursos
a unos sistemas de defensa nacional crecientemente desajustados y traducir en hechos
el tan repetido como irreal mantra de “hacer mas con menos”. La percepcion individual
de estar sufriendo un desarme estructural y de que se abren espacios de vulnerabilidad
cada vez mas acusados ante antiguas y nuevas amenazas, imposibles de atajar con los
medios actuales, también empuja inexorablemente hacia el multilateralismo. Del
mismo modo, la dinamica asertiva que Vladimir Putin viene impulsando desde hace
anos en el continente europeo, con Ucrania como escenario preferente pero no Unico,
esta generando una significativa inquietud no solo entre sus vecinos mas inmediatos
sino en e conjunto de la Unidn. Por dltimo, la previsible salida britanica del club
comunitario, aunque supondra un costo todavia por evaluar, significa también una
liberaciéon de lastre antieuropeista, |0 que permite convertir una mala noticia (sin
Londres somos menos capaces) en una oportunidad para acelerar un proceso tan

necesario como mortecino hasta ahora

Deeste modo, y dejando en suspenso el tradicional método comunitario deir avanzando
en el terreno econOmMico como via preferente para llegar algin dia a una unién
verdaderamente politica, hoy es paradéjicamente la defensa el campo de cooperacion
que parece més apetecible. El que durante décadas ha sido el ultimo reducto de la
soberania nacional y, por tanto, e ambito menos proclive a la plena cooperacion
comunitaria puede servir hoy como sefial de que la Unién aun tiene viday futuro. Eso
no quiere decir, en absoluto, que hayan desaparecido los obstaculos para llegar a una
“Europa de la defensa”. De hecho, siguen siendo practicamente los mismos que cuando
fracasd el Tratado Constitucional, se cred la Agencia Europea de Defensa o se

aprobaron los Grupos de Combate que nunca han sido activados.

Por mucho que ahora se aparente |o contrario ahi sigue estando el instinto proteccionista
de cada gobierno en relacién con su industria de defensa, la disparidad de criterios ala

hora de emplear lafuerza, la distinta prioridad otorgada a diferentes amenazas segun la
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localizacion geogréafica, e papel que aln debe jugar la OTAN, e temor de que los
nuevos presupuestos aprobados para |+D en defensa solo aprovechen a los mas
poderosos... Todo ello sin olvidar que mientras la Alemania de Merkel no termine de
conformar un nuevo gobierno (confiando en que sea proeuropeista), tanto la Franciade
Macron como todos |os demas seguiremosinevitablemente ala esperade ver qué rumbo

toma este proceso.

L uego (aungue en realidad deberiaser |o primero) aln queda por definir méas claramente
el para gué de todo ese esfuerzo (intereses a alcanzar y objetivosalograr). Y no menos
importante es como explicarselo a una opinion publica sometida a una crisis que pone
en cuestion el bienestar de muchos, crecientemente desatendidos en un contexto en el
gue se ensanchan aun mas las brechas de desigualdad. Una minima regla de juego
deberia ser no sacralizar el 2% del PIB de cada uno dedicado a defensa, apostando
decididamente por eliminar las duplicidades existentes y cubrir conjuntamente los
agujeros en términos de capacidades. En otras palabras, no gastar més sino mejor,

pensando en clave europea.

Fuente de infor macioén:
https://blog.realinstitutoel cano.org/pesco-arranca-l a-europa-de-la-defensa/

El Gobiernode Meéxicoy € BID invertiran
13.7 millones de ddlares paramejorar la
capacidad de mitigacién y adaptacion al
cambio climatico en tres ciudades del
pais (BID)

El 7 dediciembre de 2017, el Banco Interamericano de Desarrollo (BID) informd como
parte del Programa Piloto de Ciudades Sostenibles del Fondo para el Medio Ambiente
Mundial —FMAM (Global Environmental Facility— GEF por sus siglas en inglés), €l
Gobierno de México, con el apoyo del BID en su rol de agencia implementadora del

FMAM, recibira 13.7 millones de délares estadounidenses como donativo parainvertir
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en acciones gue mejoren la gestion de residuos solidos, la produccién de energialimpia
y saneamiento en las ciudades de Xalapa, La Paz y Campeche. El Banco Nacional de
Obras y Servicios Publicos (BANOBRAS) sera la entidad encargada de gjecutar estos

recursos en las ciudades beneficiaras.

Este proyecto contribuird a mejorar la capacidad de mitigacion y adaptacién al cambio
climatico en las tres ciudades mexicanas. Las siguientes intervenciones derivan de las
acciones priorizadas a través de la metodologia de Ciudades Emergentes y Sostenibles

(CES) del BID, que, en su conjunto, beneficiardn a mas de 600 mil habitantes.

En Xalapa se financiara el disefio, la construccion y la puesta en marcha de una planta
biodigestora para €l tratamiento de la fraccion organica de los residuos solidos. Esta
planta esperarecibir 200 tonel adas diarias de residuos sélidos municipalesy tendrauna
capacidad instalada de 450 kW con lo que reducira en promedio 5 mil 127 toneladas de
CO2 equivalente a afo.

En La Paz, seinstalaran plantas de energia solar fotovoltai ca para autoabastecimiento
en 7 edificios publicos y 2 escuelas de dicha ciudad, reduciendo los costos de energia,
diversificando la matriz energética y reduciendo las emisiones de 37 mil 900 toneladas
de CO2e durante el ciclo de vida de las plantas solares. Se estima que la energia
generada cubra € 48.2% del consumo de electricidad en los edificios publicos
municipales y estatales seleccionados durante el primer afio de funcionamiento de las
plantas, o que se traducira un ahorro de cerca de 2 mil doscientos millones de pesos

para el municipio y gobierno estatal.

En la ciudad de Campeche se financiara un estudio g ecutivo para el saneamiento de la
bahia que incluira el costeo y factibilidad de las inversiones de alcantarillado y
saneamiento, drenaje pluvial, de recuperacion del frente maritimo y la conservacion de
manglares. Una vez implementadas estas acciones, permitiran la recuperacion de la

bahia, reduciendo los riesgos para la salud de la poblacion y aumentando €l atractivo
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turistico de esta ciudad, declarada como patrimonio mundial por 1a Organizacion de las

Naciones Unidas para la Educacion, la Cienciay la Cultura (UNESCO).

Adicionamente, los recursos de este donativo financiaran talleres y actividades que
fortaleceran la capacidad técnica de los funcionarios publicos; asi como herramientas
para la comunicacion y divulgacion de la implementacion de dicho proyecto. Estas
acciones beneficiardn a las ciudades, los estados, las entidades nacionales y otros
actores, a efectos de velar por la sostenibilidad de las intervenciones y promover su
replicabilidad.

Fuente de infor macioén:
http://www.iadb.org/es/noti cias/comuni cados-de-prensa/2017-12-07/resi duos-saneami ento-energia-ciudades-
y-mexico,11999.html

Lideresdel Caribelanzan un plan
para hacer delaregion una “zona
climaticamente inteligente” (BID)

El 12 de diciembre de 2017, € Grupo Banco Interamericano de Desarrollo (BID)
informo que los Lideres del Caribe lanzan un plan para hacer de la region una “zona

climaticamente inteligente”. A continuacion se presentan los detalles.

El Grupo Banco Interamericano de Desarrollo anuncié su apoyo a la recién creada
Cadliciéon Climéticamente Inteligente del Caribe, una iniciativa publico-privada que
busca financiar un plan de inversion de 8 mil millones de ddlares estadounidenses para
transformar la region en una de las primeras zonas “climaticamente inteligentes” del
mundo y beneficiar a aproximadamente 3.2 millones de hogares. El trabajo de la
Coalicién se enfocara inicialmente en una accion coordinada en cuatro prioridades
fundamentales: escalar la energia renovable y la eficiencia energética; construir
infraestructura baja en carbono y resiliente a clima; crear modelos de financiamiento

innovadores a cambio de avances en la reforma de politicas para promover el
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crecimiento climaticamente inteligente; y fortalecer la capacidad de los paises del
Caribe para planificar estrategias de resilienciaa climaalargo plazo. El anuncio dela
creacion de la Coalicion se dio durante el One Planet Summit, convocado por €l
gobierno de Francia para revisar € progreso del Acuerdo de Paris sobre cambio

climético, el cual fue adoptado hoy hace dos afios.

A raiz de los devastadores impactos de los huracanes Irma 'y Maria, ambos categoria
cinco, lavulnerabilidad del Caribe alos efectos del cambio climatico se ha vuelto mas
evidente. El BID estima que & impacto economico de los efectos climaticos de la
“nueva normalidad” bajo un escenario en el que nada cambia podrian sobrepasar los 22
mil millones de délares estadounidenses por afio parael 2050, aproximadamente el 10%
del PIB actual del Caribe. Como respuesta, el Grupo BID busca desarrollar un marco
de inverson publica y privada para invertir en infraestructura resiliente,
proporcionando recursos contingentes para responder a desastres, y aprobando
financiamiento adicional de préstamos para respaldar el marco de politicas delaregion
paraenfrentar el riesgo de desastres naturales y climaticos. El Grupo BID trabajara con
el Banco de Desarrollo del Caribe para apoyar a paises miembros prestatarios de la
Organizacion de Estados del Caribe Oriental (por sus siglas en inglés. Organization of
Eastern Caribbean Sates, OECS).

El apoyo del Grupo BID incluira nuevos compromisos financieros de los sectores
publico y privado de mil millones en los proximos cinco afos. Junto con e anuncio de
las metas de préstamos, € Grupo BID también lanzd la nueva Plataforma de Islas
Sostenibles, disefiada paraayudar aterritoriosinsulares abuscar inversiones sostenibles
y resilientes al clima. La Plataforma beneficiaraa 11 estados insulares de la Cuenca del
Caribe y paises continentales cuyo territorio incluye islas. Bahamas, Barbados, Belice,
Costa Rica, Republica Dominicana, Haiti, Honduras, Jamaica, Nicaragua, Panamg,
Trinidad y Tobago. La Plataforma promovera el crecimiento econdmico y las

inversiones resilientes al climaatravés de un enfoque innovador que pone en préactica
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los principios de la Economia Azul y la Economia Circular. La Economia Azul se
enfoca en |la sostenibilidad de la actividad econdmica en zonas maritimas y costeras,
mientras que la Economia Circular hace énfasis en la reutilizacion, €l reciclae y la
regeneracion de los recursos naturales, tales como los manglares 'y las barreras de coral
en un contexto maritimo; y promueve la energiarenovable, mayor eficienciade energia

y agua, y un manejo integrado de residuos y recursos en tierra.

El apoyo alasactividades del sector privado asociadas con la Coalicion seracoordinado
por BID Invest, el brazo del sector privado del Grupo BID, e incluira alianzas con
inversionistas de impacto, fuentes bilaterales y otras instituciones multilaterales con
relacion a soluciones de financiamiento con recursos concesionales, asi como €

desarrollo de nuevos instrumentos.

Fuente de infor macién:
http://www.iadb.org/es/noti cias/comuni cados-de-prensal/2017-12-12/grupo-bid-apoya-coal i cion-caribena-
climatica,12005.html

Actualizacion econémica de China (BM)

El 19 de diciembre de 2017, € Banco Mundia (BM) publicé €l documento China
Economic Update - December 2017: Growth Resilience and Reform Momentum*. A

continuacién se presenta lainformacion.

El crecimiento econdmico en China se mantuvo solido durante 2017, respaldado por el
aumento de los ingresos de los hogares y la mejora de la demanda externa. Se proyecta
un crecimiento de 6.8% para 2017, superando | as expectativasiniciales, de conformidad

con la Actualizacion Econdmica de China* del Banco Mundial.

40 http://pubdocs.worl dbank.org/en/485891513640933352/CEU-Dec-1219-EN.pdf
4L http://pubdocs.worl dbank.org/en/485891513640933352/CEU-Dec-1219-EN.pdf
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“China ha mantenido su capacidad de recuperacion y ha ganado impetu en el proceso
de reforma. Las autoridades han emprendido una serie de medidas normativas y
reglamentarias destinadas a reducir los desequilibrios macroeconémicos y limitar los
riesgos financieros sin un impacto notable en el crecimiento. Como resultado, 2017 ha
sido un afio exitoso para China en diversos frentes. El reequilibrio econdmico recibié
un impulso: el crecimiento de losingresosy del consumo de los hogares se aceler6 este
afio en relacion con la inversion”, comenta el economista principal del Banco Mundial

para China.

La recuperacion del comercio mundial ha sido un factor importante de apoyo a la
actividad econdmica en China en 2017; las exportaciones netas han contribuido
positivamente a crecimiento durante tres trimestres consecutivos cuando se le compara
con una contribucion negativa en 2015-2016. La confianza empresarial también
mejoro, la creacion de empleo sigue siendo boyante, las salidas de capital se
estabilizaron y el renminbi se aprecid con respecto al délar estadounidense, se dice en

el documento de Banco Mundial.
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SE ESPERA QUE EL CRECIMIENTO DEL PIB SE
DESACELERE MODESTAMENTE EN 2018-2019
Rubro 2014 | 2015 2016 2017* @ 2018* 2019*
Crecimiento del PIB real, a precios constantes de
mercado (%)
Consumo final (contribucion a crecimiento,

7.3 6.9 6.7 6.8 6.4 6.3

3.6 41 4.3 4.4 41 41

puntos porcentual es)
Inversion bruta de capital fijo 3.2 3.0 29 24 2.3 23
Exportaciones netas 06 | -02 -05 0.1 -0.1 0.0

Crecimiento del PIB real aprecios constantes (%) 7.3 6.9 6.7 6.8 6.4 6.3
Agricultura (contribucién al crecimiento, puntos

04 0.3 0.3 0.3 0.3 0.3

porcentual es)
Industria 3.0 25 25 2.4 23 2.2
Servicios 3.8 39 39 4.0 3.8 3.8

Inflacién (cambio porcentual en € indice de
precios al consumidor)
Saldo de la cuenta corriente (como % del PIB) 2.3 2.7 1.8 14 1.2 11
Cuentafinancieray de capital (como % del PIB) -16 -0.8 0.2 -0.3 -0.2 -0.1
Inversion extranjeradirectaneta(como%del PIB) 1.4 06 -04 0.1 0.1 0.1
Saldo fiscal gjustado (como % del PIB) @ -05 -26  -32 -3.7 n.a n.a
* Prondstico.
n.a. = No palica
a El saldo fiscal gjustado suma el presupuesto de las finanzas pUblicas, e presupuesto del fondo del
gobierno, €l presupuesto del fondo de gestion del capital estatal y el presupuesto del fondo de
seguridad social.
Las cifras pueden no coincidir debido a redondeo.
FUENTE: World Bank.

2.0 14 2.0 16 2.2 2.2

Desde finales de 2016, el Gobierno ha introducido medidas importantes para frenar €l
ritmo de apalancamiento (endeudamiento) en la economia. Estos incluyen una politica
monetaria mas estrictay una serie de regulaciones para reducir |os riesgos financieros.
En respuesta, el crecimiento en el crédito total para el sector no financiero se moderd
en 14.1% anualizado en los once meses de 2017, en comparacion con e 15.9%
registrado en 2016. Una desaceleracion aln mas significativa fue observada en la

expansion del crédito en el mercado financiero no bancario.

Se esperaque el crecimiento del PIB se desacelere y se ubique en 6.4% en 2018 y sea
6.3% en 2019, principalmente debido al gjuste de la politicainterna. Se espera que una

politica monetaria prudente, una regulacion més estricta del sector financiero, los
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continuos esfuerzos del Gobierno para reestructurar la economia, asi como el
predominio en e ritmo del apalancamiento contribuyan a la moderacion del

crecimiento.

“Las condiciones econOmicas favorables hacen que este sea un momento
particularmente oportuno para reducir ain mas las vulnerabilidades macroeconémicas
y realizar reformas orientadas hacia “una mejor calidad, mayor eficiencia, mas justo y
un desarrollo mas sostenible”, como fue enfatizado por el presidente Xi durante el XIX
Congreso del Partido en octubre”, comenta, Elitza Mileva, economista principal del

Banco Mundia y coautoradel informe.

Fuente de infor macién:

http://www.worldbank.org/en/country/china/publi cati on/china-economi c-update-december -
20177cid=EAP ChinaNewsletterEN M EXT

http://www.worldbank.org/en/news/press-rel ease/2017/12/19/china-mai ntai ns-strong-growth-and-reform-
momentum-says-world-bank?cid=EAP_ChinaNewsletterEN M EXT

Paratener acceso alafuente del cuadro visite (pagina 11):
http://pubdocs.worldbank.org/en/485891513640933352/CEU-Dec-1219-EN.pdf

Para tener acceso ainformacion relacionada visite:
http://www.imf.org/~/media/Files/Publications/WP/2017/wpl17273.ashx
http://www.thebanker.com/Editor-s-Blog/China-s-Silk-Road-needs-Western-thread?utm _campaign=TB+e-
news+2nd+Jan& utm_source=email Campaign& utm_medium=email& utm_content=
http://www.imf.org/en/Publications/ CR/1 ssues/2017/12/26/Peopl es-Republi c-of - Chi na- Financi al - Sector -
Assessment-Program-Detail ed-A ssessment-of-455177cid=em-COM -123-36420

Apuntalar la economia china:
¢Crédito o estimulo fiscal?
(FMI)

El 15 de diciembre de 2017, €l Fondo Monetario Internacional (FMI) publico la nota
“Apuntalar la economia china: ¢Crédito o estimulo fiscal?”. A continuacion se presenta

|ainformacion.

Los auges de crédito son adictivos. El crédito respalda el crecimiento y la percepcion

deriqueza. Aun asi, | os auges crediticios son riesgosos, y en muchos casos van seguidos
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de crisis financieras y desacel eraciones economicas. El desafio consiste en moderar el

crédito sin danar & crecimiento.

China continental esta experimentando un gran auge del crédito. A fines de 2016, €
financiamiento social total —un indicador del crédito en sentido amplio— superaba el
200% del Producto Interno Bruto (PIB). La brecha crédito/PIB —un indicador de la
vulnerabilidad financiera— es la segunda mas elevada de las 44 economias analizadas

por € BPI (después de la RAE de Hong Kong).

¢Como contribuyo el crecimiento del crédito al crecimiento del producto en China? ¢Se
ha deteriorado |a asignacion de crédito a medida que la economia ha quedado saturada
de crédito? ¢Puede el crecimiento del producto respaldarse por otros medios, como €l
estimulo fiscal ?

Estas preguntas son esenciales hoy paralaformulacion de politicas eficaces en China.
Sin embargo, es dificil responder rigurosamente a estas preguntas porque el crédito y
la orientacién fiscal no solo afectan a crecimiento del producto, sino que también se
ven afectados por éste. Por consiguiente, los métodos estadisticos simples pueden
sobreestimar o subestimar |os verdaderos efectos causales del crédito o la orientacion

fiscal en el producto.

En un reciente estudio del FMI se examina esta cuestion utilizando el método de las
“variables instrumentales”. La idea se basa en la observacion de que los lideres
provinciales tienden a recurrir mas el crédito y e estimulo fiscal en las etapas
posteriores de su mandato, independientemente de las circunstancias econémicas
locales, tal vez porque con mejores resultados de crecimiento es mas probable que

permanezcan en sus cargos o que reciban ascensos. L os resultados son sorprendentes.

Seguin las estimaciones del estudio, histéricamente, €l crédito respaldo, en efecto, €
crecimiento del producto en China. En 2001-2008, €l PIB aument6 un 2% en respuesta



1358 Comision Nacional de los Salarios Minimos

a una variacion de 10 puntos porcentuales de la relacion crédito/PIB inicial. Sin
embargo, en 2010-2015, el efecto del crédito en el crecimiento del producto se redujo
préacticamente a cero. Esto podria deberse a que la economia quedo saturada de crédito,
y que €l nuevo crédito se asigné de manera ineficiente, por eiemplo, a los mercados
inmobiliarios sobrecalentados, alas empresas estatal es ineficientes 0 alos vehiculos de
financiamiento de los gobiernos locales. Los resultados apuntan a que, actualmente, el

crédito no puede respaldar de manera eficaz el crecimiento de la economia china.

LOSEFECTOSDEL CREDITO ESTAN DESVANECIENDOSE
El crédito no puede seguir respaldando eficazmente el crecimiento en
China, € estimulo fiscal, s seimplementa correctamente, esun
instrumento mas poder 0so

1.6
1.4
12
1.0
0.8
0.7
0.6

0.4

0.2

0.0
2001-2008 | 2009-2015

=]

Multiplicador del crédito @ Multiplicador fiscal

FUENTE: Base de datos CEIC ChinaPremium y calculos del personal técnico del
FMI.

En cambio, en € estudio se observa que el estimulo fiscal —suponiendo que se aplica
correctamente— puede ser un instrumento poderoso. EI multiplicador fiscal para el
gasto presupuestario fue de 1.4 en 2010-2015. En otras palabras, el PIB crecié un 1.4%
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en respuesta a una variacion de 1 punto porcentual de la relacion gasto
presupuestario/PIB inicial. Este multiplicador es elevado en comparacion con otros
paises, y también es mayor que € multiplicador histérico del 0.7 en China en
2001-2008. Por lo tanto, la politica fiscal puede respaldar eficazmente el crecimiento

ante la aparicién de shocks, como |os causados por un menor crecimiento del crédito.

Es necesario hacer tres observaciones. En primer lugar, €l multiplicador fiscal del gasto
extrapresupuestario probablemente es menor que e multiplicador fiscal del gasto
presupuestario estimado. Por lo tanto, el multiplicador fiscal de una combinacion de
gastos presupuestarios y extrapresupuestarios también es menor que en nuestras
estimaciones. Para ser mas efectiva, lafutura politicafiscal deberiacentrarse en e gasto

presupuestario.

En segundo lugar, las prioridades fiscaes importan. En el pasado, gran parte del
estimulo fiscal sefocalizo en el gasto en infraestructura y actividades manufactureras.
Como el FMI sugiri6 recientemente, el futuro estimulo fiscal deberia dar prioridad al
gasto socia y alas transferencias, afin de contribuir a continuo reequilibramiento de

|a economia china hacialos servicios.

En tercer lugar, laasignacion del crédito importa. Si bien €l efecto global del crédito en
el crecimiento parece muy leve, asignar de manera prudente el crédito hacia las

empresas eficientes sigue siendo un objetivo aconsegjable pararespaldar €l crecimiento.

En general, los resultados de nuestro andlisis corroboran |os esfuerzos desplegados por
las autoridades chinas para abordar los riesgos del sector financiero. Esos esfuerzos, asi
como otras potenciales politicas complementarias, se analizan la Evaluacion de la

Estabilidad del Sistema Financiero de China que el FMI concluyo recientemente.

Fuente de infor macién:
https://blog-dial ogoaf ondo.imf.org/?p=8552
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Presentan libro sobrela cuartarevolucién industrial (FEM)

El 18 de enero de 2018, Foro Econémico Mundia (FEM) presentd un libro que versa
sobre la Cuartarevolucion industrial, en el cual convocaaactualizar de manera urgente

laforma en que gobernamos latecnologia. A continuacion se presenta el contenido.

El Foro Econdmico Mundial present6 el 18 de enero de 2018, un libro escrito por su
Fundador y Director Ejecutivo Klaus Schwab, titulado Shaping the Fourth Industrial
Revolution. Dicho documento pretende colaborar para que los lideres desarrollen las
técnicas necesarias para canalizar y gobernar los avances tecnol égicos, con €l fin de

resolver desafios globales que son criticos.

Dicha publicacion es la secuela del libro de Schwab titulado The Fourth Industrial
Revolution (un éxito de ventas en e afo 2016). Shaping the Fourth Industrial
Revolution brinda una guia practica para entender 12 conjuntos de tecnologias
emergentes desde |la perspectiva de |os sistemas, a tiempo de poder apreciar mejor las

reglas, normas, instituciones y valores que dan forma a su desarrollo y utilizacion.

Este éangulo de vision es necesario, argumenta Schwab, ante la velocidad inaudita con
que avanza y se desarrolla la tecnologia, o cual implica que la forma de actuar de
gobiernos, entes reguladores y compahias se vuelva redundante y desactualizada muy
rapidamente, a pesar de que dependemos de tales acciones para poder gestionar €l

impacto de las tecnologias.

La respuesta de Schwab propone que los lideres adopten una perspectiva de “liderazgo
de sistemas” para asegurar que los desarrollos en la tecnologia no se den sin que haya
en paralelo unavision de las reglas, normas, valores e infraestructura. A menos que la
tecnologia avance dentro de un sistema inclusivo y sustentable de gobernabilidad, la

Cuarta Revolucion Industrial podria exacerbar lainequidad de ingresos, dejando atrés
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amiles de millones de personas al tiempo de desperdiciar la oportunidad de desplegar

los recursos tecnol 6gicos que ayudarian aresolver desafios mundiales.

“Al mundo le llevd méas de una década formar una respuesta colectiva ante el cambio
climatico. Si nos tomamos ese mismo tiempo para responder ante la Cuarta Revolucion
Industrial habremos perdido la oportunidad deinfluir en el desarrollo de lastecnologias
gue dan forma a modo en que trabajamos, vivimos y actuamos. Si actuamos ahora
tenemos la oportunidad de asegurar que lastecnologias—como lainteligenciaartificial—
mejoren las vidas y perspectivas de futuro de tanta gente como sea posible de modo

sustentable, con sentido”, afirmo Schwab.

El libro convoca a los lideres a adoptar répidamente el concepto de la &gil
gobernabilidad de las tecnologias, apareando la agilidad de las tecnologias con los
actores del sector privado que las crean de modo de actualizar constantemente y
repensar las reglas, en colaboracion con otros sectores. En €l caso de las empresas y
negocios hace falta experimentar mas con las nuevas tecnologias e invertir més en las
personas y destrezas o capacitacion de modo de maximizar la posibilidad de que las

compafiias se desarrollen e introduzcan innovaciones ganadoras en |os mercados.

En términos del publico en general, Shaping the Fourth Industrial Revolution urge a
las personas a comprometerse en cuestiones del entorno de la evolucion tecnoldgica, y
a hacer oir su voz para asegurar que la tecnologia desempefie un papel positivo que

contribuya a construir un futuro sustentable, inclusivo, movido por lainnovacion.

Shaping the Fourth Industrial Revolution se alimentd en los aportes de méas de 200
expertos del mundo, lideres en tecnol ogia, economiay sociologiacon €l fin de presentar
una guia practica para ciudadanos, lideres empresarios, personas de influencia social y
hacedores de politicas. El libro presentalas dindmicas masimportantes de larevolucion
tecnologica, al tiempo de destacar aimportantes actores muchas veces dejados de lado

en los debates sobre 10s més recientes avances cientificos, y explora también 23 areas
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tecnol 6gicas centrales a futuro de la humanidad. Su coautor es Nicholas Davis, Jefe de
Sociedad e Innovacion del Foro Economico Mundial, y las palabras preliminares son

de Satya Nadella, Directora Ejecutiva de Microsoft Corporation.

La preparacion de este libro también ha conducido a la creacion del Centro para la
Cuarta Revolucion Industrial en San Francisco, que pronto contara con €l respaldo de
una red de centros afiliados en todo e mundo, para establecer una plataforma agil de

cooperacion gubernamental para empresas y gobierno.

La 48" Reunion Anual del Foro Econdémico Mundial tuvo verificativo entre el 23y €l
26 de enero de 2018 en Davos-Klosters, Suiza. Alli se reunieron mas de 3 mil lideres
de todo & mundo, en un esfuerzo de colaboracién que busca establecer agendas en |o

global, lo regiona y lo industrial con e compromiso de mejorar €l estado del mundo.

Fuente de infor macién:

https://weforum.ent.box.com/s/f 13gwmj4i u25nbcp3i6x4nhl di6319mx

Para tener acceso ainformacion relacionada visite:
https://www.weforum.org/focus/shaping-the-fourth-industrial -revol ution
https://www.amazon.com/dp/1944835148?7ref =pe 870760 150889320
https://www.weforum.org/events/worl d-economic-forum-annual -meeting-2018




