Perspectivas para América Latina
y el Caribe:

La pandemia se intensifica
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Por Alejandro Werner

América Latina y el Caribe es el nuevo epicentro internacional de la pandemia
de COVID-19. El costo humano ha sido tragico, con mas de 100.000 vidas
perdidas. El impacto econdmico también ha sido profundo. La actualizacion del
informe de las Perspectivas de la economia mundial estima que la region se
contraera 9,4% en 2020, cuatro puntos porcentuales mas de lo previsto en abril
y la peor recesion regional desde que se tienen datos. Para 2021, se prevé una
leve recuperacién del crecimiento a +3,7%.

La pandemia

Las tasas de infeccién y mortalidad per cépita de la pandemia de COVID-19 en
la regidn se estan acercando a las registradas en Europa y Estados Unidos; con
el numero total de casos en América Latina y el Caribe llegando casi al 25% del
total mundial.


https://blog-dialogoafondo.imf.org/?page_id=2750
https://www.imf.org/es/Publications/WEO/Issues/2020/06/24/WEOUpdateJune2020

Curva ascendente
Ameérica Latina y el Caribe aun no han aplanado la progresion de la
pandemia.
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Fuentes: Haver Analytics; Johns Hopkins University, y calculos del personal técnico del FMI.
Nota; t = 0 es el primer dia en que las infecciones por millén de personas = 1. En las leyendas de los datos se
utilizan los cédigos de paises de la Organizacion Internacional de Normalizacion (1S0).
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En este ambiente, los paises deberian ser cautelosos a la hora de plantearse la
reapertura de sus economias, y permitir que los datos y los conocimientos
cientificos guien el proceso. De hecho, numerosos paises de la regién tienen
elevados niveles de informalidad y estan poco preparados para hacer frente a
nuevos brotes de la pandemia, con una elevada ocupaciéon de unidades de
cuidados intensivos y escasa capacidad de pruebas y rastreo.

Evolucion econdmica reciente

Los datos econdmicos débiles y los brotes mas prolongados de COVID-19
explican las significativas revisiones a la baja de nuestras proyecciones
comparado con las realizadas en abril. El crecimiento del primer trimestre fue



peor de lo esperado en la mayoria de los paises, en tanto que datos econémicos
disponibles —produccion industrial, consumo eléctrico, ventas minoristas y
empleo— indican que la caida de la actividad en el segundo trimestre serd mas
pronunciada que lo proyectado en abril. La rapidez con la que continta
propagandose la pandemia sugiere que las medidas de distanciamiento social
tendran que prolongarse, deprimiendo la actividad econdémica en el segundo



semestre y generando secuelas importantes de cara al futuro.

Caida de los indicadores de alta frecuencia
La region sufrio fuertes pérdidas de empleo y ventas minoristas.
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Ventas minoristas
(Variacion porcentual interanual)
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Fuentes: Haver Analytics; Asociacion Nacional de Tiendas de Autoservicio y Departamentales (ANTAD) de México,
y autoridades nacionales
Nota: México se refiere al total de ventas a tiendas iguales publicado por I3 ANTAD. En las leyendas de los

datos se utilizan los codigos de paises de la Organizacion Internacional de Normalizacion (1S0)
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A pesar de las perspectivas negativas, las condiciones de financiamiento externo
han mejorado en las ultimas semanas, en respuesta a las medidas decisivas
adoptadas por los bancos centrales de las economias avanzadas, lo que ha
permitido a algunos paises emitir deuda en el extranjero. Sin embargo, las
condiciones financieras aln son mas duras que antes de la pandemia y, es
probable que sigan siendo volatiles.

Los riesgos no dejan de ser elevados. La pandemia podria agudizarse,
deprimiendo la actividad econémica, presionando los balances de las empresas,
empeorando la pobreza y la desigualdad, y reavivando las tensiones sociales en
la regidn. A la vez, existen riesgos al alza. Algunos indicadores de actividad en
las economias avanzadas han sido mejores de lo previsto. El crecimiento
mundial podria superar las expectativas, apoyando las exportaciones, los precios
de las materias primas y el turismo.

Prioridades en materia de politicas

La prioridad inmediata de la politica fiscal consiste en continuar protegiendo las
vidas y los ingresos de las familias, lo cual, teniendo en cuenta el limitado espacio
fiscal que existe en la region, requiere re priorizar de gasto y hacerlo mas
eficiente. Las autoridades tendran que encontrar maneras creativas de llegar a
diferentes segmentos de la sociedad, especialmente donde la informalidad es
elevada. Las secuelas de la pandemia y las respuestas de politica econémica
también causan inquietudes en torno a la sostenibilidad de la deuda a mediano
plazo en varios paises. Un compromiso claro a un plan de mediano plazo de
consolidacion fiscal y reformas estructurales que impulsen el crecimiento sera
clave despejar estas inquietudes.

La politica monetaria deberia seguir siendo acomodaticia dado las bajas
presiones inflacionarias, las brechas de producto negativas y el elevado
desempleo. Donde sea necesario y posible, las autoridades deberan considerar
nuevos recortes de la tasa de politica monetaria y medidas focalizadas en
algunos mercados para respaldar la actividad econémica y asegurar el adecuado
funcionamiento de los mercados financieros.

Las medidas encaminadas a mantener las relaciones de empleo, como apoyo a
las néminas salariales y el financiamiento del capital de trabajo, seran
importantes para evitar el cierre de empresas que en ausencia de la pandemia
serian viables, reducir el desempleo a largo plazo, apoyar la recuperacion, y
estimular el crecimiento potencial. Las politicas de contencién y mitigacion
deberian estar debidamente calibradas para evitar una segunda ola de la
pandemia y controlar brotes locales.

Perspectivas para los paises y laregion



Fuerte desaceleracion
El FMI pronostica recesiones en la mayor parte de América Latina
y el Caribe.

(Crecimiento del PIB real; porcentaje)

Diferencia respecto
a proyecciones de
Proyecoones informe WEO de abril de 2020
2018 2019 2020 2021 2020 2021
America Latina y el Canbe 1.1 0.1 -9.4 3.7 -4,2 0.3
Excluida Venezuela 1.8 0.8 -9.2 3.9 -4,2 04
América del Sur® 04 -0,1 95 39 -4,4 05
Excluida Venezuela 14 1.0 -92 4.2 -44 0.6
CAPRD' 3.9 3.2 -5.9 3.2 -3.5 -0.8
El Caribe
Dependientes del turismo® 1.9 1.2 -103 48 -2.8 -1.0
Exportadores de materias primas® 0,7 0.9 35 3.2 -1.9 -0.4
América Latina
Argentina -2,5 -2.2 -9.9 39 -4,2 -0.5
Brasil 1.3 1.1 9.1 3.6 -3.8 0.7
Chile 3.9 1.1 -7.5 5.0 -3.0 -0.3
Colombia 2,5 3.3 -7.8 4,0 -54 0.3
México 2.2 -03 -10.5 33 -3.9 03
Per( 4,0 2.2 -13.9 6.5 -94 1.3

Fuentes: Base de datos de Perspectivas de la economia mundial del FMI y calculos del personal técnico.

1/ CAPRD = Centroamérica, Panama y la Republica Dominicana.

2/ Excluye Guyana y Suriname.

3/ Incluye Antigua y Barbuda, Aruba, Las Bahamas, Barbados, Belice, Dominica, Granada, Jamaica, Saint Kitts y
Nevis, San Vicente y las Granadinas y Santa Lucia.

4/ Incluye Guyana, Suriname y Trinidad y Tobago.
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En Argentina se prevé que el PIB se contraiga aproximadamente 10 por ciento
en 2020, en medio de una agudizacion de los riesgos. El crecimiento fue revisado
a la baja debido a la prolongacion de la cuarentena en la zona metropolitana de
Buenos Aires, el marcado debilitamiento de la demanda externa y el deterioro de
los precios de las materias primas, lo que neutralizard con creces el apoyo
brindado por el programa fiscal, que permanece restringido por la escasez de
opciones de financiamiento. Las incertidumbres relacionadas con el proceso de
reestructuracion de la deuda continuaran socavando la confianza.



Se proyecta que, en un entorno de mucha incertidumbre, el PIB real
de Brasil disminuya 9 por ciento en 2020, para después repuntar un 3,6 por
ciento en 2021. Las autoridades han respondido enérgicamente a la pandemia,
con recortes decisivos de las tasas de interés e importantes programas fiscales
y de liquidez, que contemplan transferencias directas de efectivo a los grupos
vulnerables. Pero el retiro de este estimulo frenara el crecimiento en 2021, ya
gue la economia aun esta luchando contra las secuelas de la recesion de
2015/16. En este contexto, una politica monetaria acomodaticia sera esencial
para respaldar la recuperacion ciclica, y resulta crucial reanudar el programa de
reformas fiscales y estructurales del gobierno para preservar la sostenibilidad
fiscal y fomentar el crecimiento potencial y la confianza de los inversionistas.

En Chile se proyecta que el PIB real disminuya 7,5 por ciento en 2020 y repunte
un 5,0 por ciento en 2021. Tras los buenos resultados del primer trimestre, se
prevé que la actividad econdmica se contraiga bruscamente en el segundo
debido a las estrictas medidas de distanciamiento social y, en menor grado, al
debilitamiento de la demanda externa. Para el comienzo del tercer trimestre se
espera un repunte de la actividad que deberia continuar en 2021, gracias a las
medidas sin precedentes que se han adoptado en los ambitos fiscal, monetario
y financiero.

Colombia actué tempranamente para limitar la propagacion del virus, pero se
prevé que las perturbaciones econémicas relacionadas con la pandemia
(incluyendo la disminucion de los precios del petréleo) den lugar a la primera
recesion en dos décadas. Tras un flojo primer trimestre, se anticipa que el PIB
se contraiga 7,8 por ciento en 2020, pero el crecimiento deberia repuntar a 4,0
por ciento en 2021 a medida que la situacion sanitaria se estabilice dentro y fuera
del pais. En respuesta, el banco central ha recortado las tasas de politica
monetaria y ha respaldado la liquidez del mercado, y la regla fiscal ha sido
suspendida por dos afios a fin de contar con la flexibilidad suficiente para afrontar
las crisis sanitaria y econdmica.

Las consecuencias del brote del virus en México se han visto agravadas por la
caida de los precios del petréleo, la volatilidad en los mercados financieros
internacionales, las perturbaciones en las cadenas mundiales de valor y el
deterioro de la confianza de las empresas, como lo ya lo evidenciaba la caida
registrada por la inversion antes de la pandemia del COVID-19. Se prevé que el
PIB real se reduzca 10,5 por ciento en 2020, y que en 2021 solo se recupera
parcialmente el producto perdido. Se espera que el banco central recorte aun
mas las tasas de interés para absorber el shock en la demanda provocado por
la crisis y preservar el funcionamiento de los mercados financieros. Sin embargo,
la respuesta fiscal es la menor entre los paises del G-20, y eso conlleva el riesgo
de una contraccion mas profunda y una recuperacion mas lenta. México debe
incrementar el gasto para proteger vidas y los ingresos familiares, y trazar un
plan creible de reforma fiscal a mediano plazo que amplie el margen para la
aplicacion de politicas a corto plazo y que permita cerrar las brechas fiscales.

En Perd, la proyeccion de crecimiento para 2020 ha sido revisada
sustancialmente a la baja, a -14 por ciento, debido a debilidad de la demanda
externa y el periodo de confinamiento mas largo de lo esperado han eclipsado



con creces el importante apoyo econdmico del gobierno, y ha provocado
importantes pérdidas de empleo. Una vez que se levanten las medidas de
confinamiento en el segundo semestre, se prevé que la actividad econdémica se
recupere gradualmente, y que en 2021 registre una expansion de 6% por ciento.
Sin embargo, hay riesgos a la baja significativos, vinculados a los desafios
nacionales y mundiales para controlar la pandemia.

La region de Centroamérica, Panama y la Republica Dominicana
(CAPRD) experimentara una profunda recesion en 2020 y una recuperacion
gradual a partir de 2021. El crecimiento esta padeciendo los efectos directos de
los confinamientos nacionales y las repercusiones mundiales por via del
comercio, el turismo y las remesas. Los impactos mas fuertes de la contraccion
del comercio se sentiran en Panama, El Salvador y Nicaragua; del colapso del
turismo en la Republica Dominicana y Costa Rica; y de la disminucion de las
remesas en el TriAngulo Norte y Nicaragua. Los factores idiosincrasicos también
inciden, en particular los desastres naturales en El Salvador. Un factor paliativo
es que los precios mas bajos del petréleo estdn mejorando los términos de
intercambio.

A fin de mitigar la pandemia, los paises de CAPRD incrementaron el gasto
sanitario y social para los desempleados y los hogares vulnerables. Donde las
condiciones lo permiten, la politica monetaria mas acomodaticia y las garantias
de crédito estan facilitando el financiamiento para las empresas, y los
aplazamientos del pago de impuestos y las ayudas sectoriales especificas a
través del presupuesto estan procurando aliviar las restricciones de liquidez en
algunos paises.

Las economias caribefias han logrado aplanar la curva de contagios de la
pandemia del COVID-19, pero las fuentes vitales de actividad han colapsado. El
turismo se ha practicamente paralizado y los mercados clave de donde proceden
los turistas estdn cayendo en una recesion mas profunda, por lo que la region
probablemente experimentard una contraccion muy drastica y prolongada de la
actividad econ6mica. Pese a que algunos paises del Caribe reabrieron las
fronteras en junio, se espera que los arribos de turistas internacionales retornen
a los niveles previos a la crisis tan solo gradualmente a lo largo de los préximos
tres aflos. Ademas, la fuerte caida de los precios del petroleo esta perjudicando
a los paises exportadores de materias primas debido a la pérdida de ingresos
fiscales y por exportaciones. La temporada de huracanes que ya esta en curso
presenta riesgos adicionales.



Sin ayuda del exterior
Las remesas y la llegada de turistas disminuyeron fuertemente.

Remesas (variacién porcentual interanual)
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Fuentes: Haver Analytics y autoridades nacionales.

Numero de vuelos arribados en el Caribe
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Fuentes: Base de datos FlightRadar24 y calculos del personal técnico del FMI.

FONDO MONETARIO INTERNACIONAL




El apoyo del FMI

El FMI ha actuado rapidamente para apoyar a los paises miembros a través de
financiamiento de emergencia. De los 70 préstamos aprobados desde el inicio
de la pandemia, por un total de USD 25.000 millones, 17 se destinaron a
paises de la region, por un total de USD 5.200 millones. Ademas, se aprobo el
acceso a la Linea de Crédito Flexible para Chile y Peru, y se renovo el acceso
de Colombia. Junto con México, el respaldo total brindado a la regién a través
de la Linea de Crédito Flexible asciende a USD 107.000 millones.

El FMI est& preparado para usar su capacidad financiera, asesoramiento sobre
politicas y sus recursos de capacitacion para ayudar a América Latina y el
Caribe a lograr una recuperacion mas vigorosa.



