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DESEMPENO MACROECONOMICO RECIENTE

La tasa de inflaciéon anual, medida por el IPC, continu6é descendiendo de forma gradualdurante al afio 2001, ubicandose al final
del mismo en 7,65% por debajo de la meta de 8,0% fijada por la Junta Directiva del Banco de la Republica para ese afo.

De acuerdo con los célculos més recientes del Departamento Administrativo Nacional deEstadistica (DANE), el crecimiento del
PIB real en Colombia en el afio 2001 fue de 1,57%. Fenémeno similar ocurrié en el resto de economias latinoamericanas de
mayor tamano. Segun las cifras reveladas por la Comision Econémica para América Latina y el Caribg(CEPAL), el crecimiento
real de la region fue de 0,5%. Paises del area como México y Perl no crecieron, mientras Argentina se encuentra en medio de
una profunda recesion econdémica. Ademas, se calcula que Brasil registré un crecimiento positivo del 2,0% y,segun el ultimo
dato revelado por el Banco Central, el PIB real de Chile, el pais de América Latina de mayor crecimiento en las Ultimas
décadas, crecidé 2,9%. En todos los paises las cifras preliminares del comportamiento econémico en 2001 son
significativamente menores que las esperadas un ano antes y han llevado a revisiones hacia abajo en el crecimiento delPIB
proyectado para 2002.

La coincidencia de fuertes caidas en el crecimiento del producto en paises con economiastan diferentes desde el punto de
vista econdmico y geografico sugiere que, en parte, las causas del pobre desempefio econdmico latinoamericano en el afo
2001 tienen origen externo. Entre estas causas, las mas relevantes son las siguientes:

4 La fuerte desaceleracion de la economia de los Estados Unidos, que redujo la demandade bienes y servicios provenientes
tanto de América Latina como de Asia. Ello afecté negativamente el crecimiento del PIB de paises como México, con casi el
80,0% de las exportaciones dirigidas al mercado norteamericano, o Chile, con mas del 30,0% de susexportaciones orientadas
al mercado asiatico. En Colombia, el efecto fue especialmente fuerte sobre la produccion industrial y algunos bienes agricolas,
los cuales en los Ultimos afos habian aumentado de manera significativa sus ventas al mercadoamericano.

4 El deterioro de las condiciones externas que se reflejé en una caida de los preciosinternacionales del petréleo, en cerca de
30,0% frente al nivel mas alto observado en el Ultimo trimestre del afio 2000, afectando negativamente el ingreso nacional y
la situacién fiscal de Venezuela, México, Ecuador y Colombia.

4 El deterioro generalizado en los precios de los productos basicos originadoprincipalmente en la recesion internacional.
Ademas, influyeron factores especificos de cada mercado. Los precios internacionales del café han caido fuertemente,
comparados con los valores promedio observados en la década anterior, como consecuencia delaumento de la produccién del
grano proveniente de Brasil y Vietham que ha afectado negativamente las economias de Colombia y algunos paises
centroamericanos. De igual manera, los precios del cobre han caido, con efecto negativo sobre la economia chilena, yla
demanda de carne se ha reducido a nivel mundial por la incidencia de enfermedades del ganado vacuno, contribuyendo a
profundizar la recesién de la economia Argentina.

4 Las menores entradas de capital extranjero que en el pasado exhibian uncomportamiento contraciclico al aumentarse
cuando estas economias se debilitaban, y viceversa. Sin embargo, ello ya no ocurre en esta forma. Segun estimaciones
recientes realizadas por el Fondo Monetario Internacional (FMI), la inversion extranjera directa enAmérica Latina disminuy6 en
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el 2001. Esto se origin6 en los atentados del 11 de septiembre en Estados Unidos, asi como en la menor demanda de
productos elaborados por las empresas multinacionales y en el deterioro de la situacion financiera de algunasompanias. La
inversion de portafolio y el acceso al crédito externo también se han reducido sin que esto se haya compensado con menores
costos por la caida en las tasas de interés de largo plazo de la economia de los Estados Unidos.

Los efectos negativos de los choques externos se amplificaron en los paises por causasnternas. En Colombia, los choques
externos coincidieron con un deterioro creciente de la situacion de orden publico, un alto nivel de desempleo, un importante
endeudamiento del sector privado, una deuda publica creciente y una fuerte percepcion de riesgo del sistemafinanciero. Todo
esto ha debilitado el clima de inversion privada (nacional y extranjera) y dificultado la implementacién de una politica fiscal
anticiclica. Al mismo tiempo, este entorno ha generado temor al gasto por parte de los hogares y disminuido la eficiencia de
la politica monetaria como mecanismo reactivador de la economia en el corto plazo. Asi seexplica también el bajo crecimiento
de la capacidad productiva potencial de la economia colombiana.



