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Resumen Abstract

La recuperacion de laeconomia mundial
esta siendo obstaculizada por factores
economicos, politicos y sociales. Entre
los econémicos estan la caida de la de-
manda interna de Estados Unidos, los
desbalances fiscales y la caida de los
mercados financieros mundiales; entre
los sociales estd la violencia en paises
Latinoamericanos. Buscando una salida
hacia la recuperacion, las economias de-
sarrolladas han implementado politicas
monetarias y fiscales expansivas, y los
paises en desarrollo contintdan con el
ajuste fiscal exigido por el Fondo Mone-
tario Internacional. Finalmente, laincer-
tidumbre que enfrentan las economias
del mundo, genera perspectivas de lenta
recuperacion para la economia mundial.

Palabras claves: economia mundial, re-
cuperacion econémica, politica econo-
mica, perspectivas economicas.

The recovery of the world economy is
being blocked by economic, political
and social factors. The fall of the internal
demand of United States, the fiscal
disbalances and the fall of the world
financial markets are among the economic
ones; among the social ones, it is the
violence in Latin American countries.
Looking for an exit toward the recovery,
the developed economies have
implemented monetary and fiscal
expansive policies, and the developing
countries continue with the fiscal
adjustment demanded by the
International Monetary Fund. Finally,
the uncertainty faced by the world
economies, generates perspectives of slow
recovery for the world economy.

Key words: world economy, economic
recovery, economic policy, economic
perspectives.
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Introduccion

El desempefio reciente de la economia
mundial ha estado fuertemente influen-
ciado por la situacion econdémica que se
vive en los paises del mundo, especial-
mente el lento proceso de reactivacion
que experimenta Estados Unidos, prin-
cipal socio comercial de paises en desa-
rrollo, como los latinoamericanos, y de
paises desarrollados como Japén. Este
hecho ha llevado a un deterioro de la
demandamundial, que dificultael regre-

. so de las tasas de
Taldebilidadha  ¢recimiento del pro-
provocadounacaida gycto a niveles sos-
enlasventasexternas tenibles.

de los paises

exportadores, Es asi, como al ob-
influyendoenel servar lasituacion de
comportamientode  la economia mun-
susbalanzas dial actual, los
comercialesyde analistas coinciden
cuentacorriente. en afirmar que las

perspectivas de re-
cuperacion deben ser revisadas a la baja
para la mayoria de paises, lo cual hace
pensar que lareactivacion de laeconomia
mundial estd mas lejos de lo que se
pensaba a principio de afio, cuando los
indicadores econdmicosy los indicadores
de confianza de los paises parecian alen-
tadores.

En esta oportunidad, se trata de dar un
vistazo a los factores que han afectado el
proceso de recuperacion de la economia
global, para luego analizar los retos de
politica macroecondémica que deben en-
frentar los paises del mundo para alcan-
zar la senda de recuperacion. Finalmen-
te, se presenta una conclusion de lo que
esta pasando con la recuperacion econo-

mica en el mundo y lo que se espera que
pase en el futuro préximo.

I. Recuperacion de la economia
mundial

La recuperacion econOmica que se
visualizaba a principios de 2002, se ha
visto obstaculizada por una serie de in-
certidumbres y desequilibrios vividos en
los paises del mundo, ubicando el proce-
so de reactivacion de la economia mun-
dial en el segundo semestre de 2003 y no
en el segundo semestre de 2002, como se
pensaba en los primeros meses de tal afio,
lo que demuestra que los indicios de
reactivacion de principios de 2002 fue-
ron débiles y con pocas posibilidades de
sostenibilidad para el resto del afio.

Entre los factores que han llevado al lento
ritmo de recuperacion de la economia
mundial, y por ende a la revision de las
metas de crecimiento, creando incerti-
dumbre y destacando la debilidad de la
demanda interna de los paises, especial-
mente de Estados Unidos a pesar de las
bajas tasas de interés que deberian
incentivar la demanda de crédito de con-
sumo. Tal debilidad ha provocado una
caida en las ventas externas de los paises
exportadores, influyendo en el comporta-
miento de sus balanzas comerciales y de
cuenta corriente. Este fendmeno se ha
presentado principalmente en los paises
latinoamericanos que mantienen fuertes
vinculos comerciales con Estados Unidos,
y Japon, quien se ha visto afectado de
manera particular por la reduccion en la
demanda de tecnologia de la informacion.
La demanda interna de los paises también
se ha visto afectada por los altos niveles de
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desempleo y precarias condiciones del
mercado laboral de paises como Japony la
region latinoamericana.

Otros de los factores que han obstaculi-
zado larecuperacion de laeconomiamun-
dial han sido los desbalances fiscales que
se han generado en los paises del mundo
a raiz de las politicas expansionistas de
choque, o politicas contraciclicas que
han implementado para estimular el cre-
cimiento econdmico de cadauno deellos.
Asi por ejemplo, el déficit fiscal se ha
incrementado notablemente en Estados
Unidosen el altimo afio por lareduccion
de las tasas impositivas del Estado, com-

binadas con un mayor gasto publico,
buscando recuperar los niveles de consu-
mo y de confianza de los agentes, pues la
economia estadounidense depende en
gran medida del desempefio del consu-
mo privado, lo cual ha provocado una
reduccion de los ingresos del Estado
estadounidense en materia tributaria.
También el aumento considerable del
gasto del Estado, ha disparado el nivel de
déficit fiscal de Japon y varios paises
latinoamericanos (Graficos 1 y 2), ha-
ciendo necesario, para estos ultimos, un
mayor financiamiento externo que sanee
la deuda publica.

Gréfico 1
Déficit fiscal en paises desarrollados
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Fuente: Tomado de Internacional Financial Statistics Yearbook, Fondo Monetario Internacional.
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Gréfico 2
Déficit fiscal en paises en desarrollo
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Fuente: Tomado de Internacional Financial Statistics Yearbook, Fondo Monetario Internacional.

Adicionalmente, uno de los factores méas
importantes de desaceleracién en los
paises del mundo, ha sido la caida sin-
cronizada y generalizada de los merca-
dos financieros a nivel internacional
desde el mes de marzo de 2002, llevan-
do a una reduccion sustancial en los
precios de las acciones, lo cual es el
reflejo de las incertidumbres que se per-
ciben entre los paises, y generando una
mayor aversion al riesgo de los inversio-

nistas extranjeros para los paises en de-
sarrollo, situacion que se muestra en el
aumento de los spreads de los paises
prestamistas riesgosos en el ltimo afio,
como lo muestra el Grafico 3. Asi, el
mercado accionario también se ha visto
afectado por las incertidumbres globa-
les, lo cual de no controlarse podria
afectar en gran medida las tasas de inte-
rés de largo plazo ubicandolas en niveles
mas bajos de los actuales.
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Gréfico 3
Evolucion de los spreads en paises latinoamericanos
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En los ultimos meses ha habido factores
que se han presentado con mayor fuerza
como importantes obstaculos para la re-
cuperacion como son: el aumento de las
tensiones geopoliticas, los problemas de
los mercados corporativos de los paises
desarrollados, particularmente en Esta-
dos Unidos, y la desfavorable situacion
fiscal latinoamericana. A estos nuevos
factores se les han sumado otros de carac-
ter social y climatico en algunos paises,
por ejemplo: laviolenciase ha convertido
en un factor determinante del crecimien-
to de algunos paises latinoamericanos
como Colombiaylos
desastres naturales
como derrumbes,
inundaciones o he-
ladas se han vuelto
algunos paises Importantes para
latinoamericanos otros paises en desa-
como Colombiaylos rrollo como Brasil.

laviolenciase ha
convertidoenun
factordeterminante
del crecimientode

desastres naturales T9d05 ellos mos-
comoderrumbes, trandose como fuer-
inundacioneso tes amenazas frente

heladasse hanvuelto al proceso de recu-

importantes para peracion de econo-
otros paisesen miamundial, yaque
desarrollocomo cada uno, al actuar
Brasil. especificamente en

los diferentes paises,
vuelven las economias mas débiles y vul-
nerables a factores internos y externos de
cualquier indole.

Por su parte, los paises desarrollados po-
seen nuevos factores que lesimpiden enca-
minarse por la senda de la recuperacion,
comoeselexceso de lacapacidad instalada
que se ha presentado recientemente en el
sector industrial de éstos, reflejando el
rezago que seviene dandoen lareactivacion

de la demanda efectiva de paises en desa-
rrollo, afectados por los bajos niveles de
ingresos que impiden un mayor margen
de consumo. Fendémeno que es especial-
mente importante en el mundo de hoy
cuando la globalizacion hace al mercado
internacional, a la produccion y al merca-
do financiero més dependiente de la de-
manda agregada del mundo y mas vulne-
rables a los efectos que puedan causar las
crisis sufridas en cada pais.

Por otro lado, en los paises en desarrollo
la caida de los precios de algunos
commodities ha llevado a que haya una
reduccion en el ingreso por exportacion
(Gréfico4), alo que se sumalareduccion
en la inversion extranjera hacia tales pai-
ses debido a las incertidumbres politicas
y econdmicas, y a los altos niveles de
déficit fiscal y en cuenta corriente que los
caracterizan, ademas hay también un
efecto de mayor incertidumbre global
que perjudica a los paises en desarrollo y
favorece alos desarrollados, pues los capi-
tales vuelven hacia los paises seguros.
Como una consecuencia de esto, algunas
economias han experimentado fuertes
presiones en la tasa de cambio, depre-
cidndolas significativamente, lo cual no
es muy conveniente si se tiene en cuenta
el tamafio de la deuda y el servicio que
deben pagar los paises por ésta, en los
casos en que tal deuda esta denominada
en moneda extranjera, pues estos valores
se incrementan cada vez mas haciéndose
insostenible, y o que menos se necesita
para que se mantenga el proceso de recu-
peracion es un pais con incapacidad de
pago de su deuda, que es precisamente la
dindmica que se ha presentado reciente-
mente en Argentina.
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Gréfico 4
Precio del petroleo
(Délares por barril)

40

35 A

30 1

25 4

20

15

10 T T T

nov-98 may-99 nov-99  abr-00

oct-00  abr-01 oct-01  abr-02

Fuente: Tomado del Diario La Repdblica.

Asi, los principales factores que han in-
tervenido en el proceso de recuperacion
de las economias del mundo se pueden
resumir en éstos: debilidad de la deman-
da de consumo, elevados déficit fiscal y
en cuenta corriente, reduccion de la con-
fianza de los consumidores, incertidum-
bres politicas y econdmicas, alta depre-
ciacion de las monedas de algunos paises,
en especial de Latinoamérica, el deterio-
ro del sistema financiero y reduccion del
mercado accionario mundial. Para que
estos factores contribuyan a la reactiva-
cion, es necesario que los paises los en-
frenten a través de una serie de reformas
estructurales encaminadas a hacer soste-
nible la recuperacion que se tiene previs-
ta para el 2003.

I1. Retos de politica
macroeconomica

El proceso de recuperacién de la econo-
mia mundial que se ha tratado de soste-
ner en el Gltimo afio, ha estado apoyado
en la mayoria de las economias en una
politica monetaria expansiva con altos
niveles de oferta monetaria, generando
excesos de liquidez en laeconomia global
y una caida sustancial en las tasas de
interés. La reduccion de las ultimas ha
demostrado tener un mayor efecto sobre
el sector doméstico que sobre el sector de
los negociost. Sin embargo, aunque tal
expansion monetaria busque estimular la
demanda internay la inversion empresa-
rial, ésta no ha sido suficiente para

1 “Global economic outlook”, Departamento de Economiay Asuntos Sociales, Naciones Unidas, octubre de 2002.
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reactivar el consumo privado a los niveles
deseados, ya que tampoco se ha podido
reactivar satisfactoriamente el gasto de
capital de las empresas, deteriorando las
condiciones financieras corporativas.

A pesar de esto, la mayoria de Bancos
Centrales de los paises continuaron para
el resto de 2002 y hasta mediados de
2003, asumiendo el reto de mantener
una politica monetaria expansiva como
medida de choque ante la recesion mun-

dial y de estimulo

tanprontocomola  Para el crecimiento
economiaregreseasu €conomico, y de

sendadecrecimiento, Manera especial,
éstos deberan aquellos paises que

replantear sus han adoptado una
medidasdepolitica politicade inflacion
monetariay comenzar OPIetivo.

nuevamentea A, paises desarro-
contraer laofertapara |jagos como Esta-

lograrunnuevo dos Unidosy Japén
aumentoenlastasas  yantendran laidea
deinterés.

de implementar
politicas monetariasacomodaticias, don-
de los incrementos de liquidez lleven a
una mayor reduccion de las tasas de
interés, esto mientras continue existien-
do debilidad en el mercado laboral y en
la demanda de cada pais, teniendo en
cuenta que ambos paises deben mante-
ner una inflacion controlada, en especial
Japon quien recientemente ha presenta-
do importantes niveles deflacionarios.
Pero, tan pronto como la economia re-
grese a su senda de crecimiento, éstos
deberén replantear sus medidas de poli-
ticamonetariay comenzar nuevamente a
contraer la oferta para lograr un nuevo
aumento en las tasas de interés.

Los paises en desarrollo han adoptado
medidas de politica monetaria muy si-
milares, yaque lo que necesitan es reactivar
el consumo, por lo cual también han
bajado sus tasas de interés en busca de
unareactivacion del crédito de consumo,
sin perder de vista, obviamente, sus me-
tas de inflacion y sus compromisos con el
Fondo Monetario Internacional -FMI-
en sus programas de ayuda econdmica,
esto Ultimo en los casos especificos de los
paises latinoamericanos que han firmado
y renovado acuerdos con el FMI en los
altimos afos.

Sinembargo, aunque los paises del mun-
do contintan confiando en la politica
monetaria como un elemento de
reactivacion economica, los resultados
que se han logrado en la dificil situacion
actual, no han sido los més satisfactorios,
y esto lo demuestra el hecho de que
aunque se haimplementado una politica
monetaria contraciclica o expansiva para
reducir las tasas de interés y aumentar la
liquidez, el consumo no ha reaccionado
como es esperado y lainversion empresa-
rial no recupera su confianza para volver
a invertir al interior de cada pais, pero
tampoco para invertir en otros paises,
pues las incertidumbres se mantienen en
los frentes econdmico, financiero y ban-
cario, y se extienden al frente politico de
algunos paises que eran atractivos para
inversionistas extranjeros. Ademas de
esto, el hecho de que no se vean buenos
resultados también estd asociado a que
muchos paises desarrollados en especial
Japén, han asumido la resolucién de no
ejecucion de préstamos mientras no me-
jore el panorama internacional del sector
bancario.
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En materia de politica fiscal, la situacion
se tornard paraddjica para el 2003. La
desaceleracion de la economia mundial
sugeriria que se dieran mayores estimu-
los fiscales, a través de reducciones
tributarias o aumentos en el gasto publi-
co como lo ha venido haciendo Estados
Unidos, pero la mayoria de los paises,
Latinoamericanos principalmente, se
enfrentan a una exigencia de ajuste fiscal
por parte del FMI que les impide
implementar medidas de politica fiscal
expansiva. ES por eso que tanto paises
desarrollados como en desarrollo deben
poner control a los desbalances que han
alcanzado desde 2001, tratando de man-
tener, para el 2003, sus metas de déficit
fiscal, y sélo esperar que la expansion
fiscal que realizaron hasta primera parte
de 2002 genere un efecto multiplicador
sobre el crecimiento del producto en el
2003, esto se llevara a cabo especialmen-
te en Estados Unidos para quien el esti-
mulo fiscal ha sido el mayor promotor de
la recuperacion econdmica a través del
mayor gasto fiscal y la reduccion de los
impuestos, en busca de reactivar la de-
manda interna, principalmente el con-
sumo privado.

Por su parte, Japon se mantendra neutral
ante los efectos a mediano plazo que
pueda tener la politica fiscal
implementadaen lamayor parte de 2002,
ademas, en este pais las posibilidades de
algln estimulo fiscal estan limitadas,
pues sus altos niveles de déficit fiscal y de
deuda publica sugieren un largo periodo
de ajuste del Gobierno.

De manera particular, las economias de
la Unién Europea, han implementado
politicas de estimulo moderadas, lo que

las ha llevado a un aceptable control de
los déficit, esto debido al programa de
estabilidad que se ha presentado en gran
parte de las economias de la regién. Asi,
para 2003, es posible que se continte
con lareduccion moderadaen las tasas de
tributacion, aunque no se espera una
mayor consolidacion fiscal, sino un apre-
tén fiscal gradual durante el afio.

En cuanto a los paises en desarrollo, los
altos déficit fiscales y las deudas de los
gobiernos han generado la necesidad y
obligacion de un gran ajuste, donde la
contraccion fiscal se debera continuar
implementando para el afio 2003, mas
cuando se tiene el ejemplo palpable de lo
sucedido en Argentina ante los excesivos
niveles de deuda que la hace insostenible.
Solo en algunos paises de Asia se podra
llevar a cabo una expansion fiscal como
medidade politica paraapoyar el proceso
de recuperacion econémica que se viene
presentando en ellos desde 2001, acom-
pafiado por un adecuado control de sus
balances macroeconémicos.

I11. Perspectivas de recuperacion

Las perspectivas de recuperacion de la
economia mundial para el 2003 han
cambiado considerablemente al compa-
rarse con las que se tenian a principio de
2002 (Cuadro 1). Asi, tanto las metas de
crecimiento para paises industrializados,
como para paises en desarrollo y paises
emergentes han sido revisadas a la baja
por el Fondo Monetario Internacional y
los analistas economicos del mundo.

La ultima revision hecha a las metas de
crecimiento para la economia mundial,
la ubica en un nivel de crecimiento de
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Cuadro 1
Proyecciones de crecimiento mundial
Proyecciones a octubre Proyecciones a abril
Economias 2002 2003 2002 2003
Paises desarrolladas 1,3 2,3 1,3 2,8
Estados Unidos 2,3 2,6 2,4 3,4
Japon -0,7 0,8 -1,1 1,7
Area del euro 0,8 1,8 1,3 2,7
Paises en desarrollo 3,3 47 3,5 49
Asia 47 5,6 4.6 57
América Latina -0,9 2,8 0,3 3,1
Economia mundial 1,7 2,9 1,8 3,2

Fuente: Global Economic Outlook, Naciones Unidas, octubre de 2002. Economic Outlook, OCDE, noviembre de 2002.

2,9% para 20032, comportamiento que
sera posible si se contindan implemen-
tando politicas acomodaticias en los pai-
ses industrializados principalmente y si
se llevan a cabo las reformas necesarias
para regresar la estabilidad y la credibili-
dad a los mercados financieros y acciona-
rios de estos paises.

Para los paises industrializados se espera
un crecimiento de 2,3% para el 2003.
Entre éstos, se observara un crecimiento
del producto de Estados Unidos de 2,6%
en el 20033 si se fortalecen las politicas
economicas encaminadas a la reactiva-
cion del consumo privado y de la inver-
sion, yaque hasta el momento parece que
s6lo se ha reactivado la inversion en equi-
pamiento y software. Ademas, es necesa-
rio que se busque el financiamiento ade-
cuado para el déficit en cuenta corriente
que se esperaba ascendiera a 4,9% del

PIB en el 2002, para lo cual es necesario
regresar al ddlar a su posicion normal
frente al yen y al euro ante los cuales se
mantuvo depreciado.

Por su parte, Japon continu6 en el 2002
profundizando la recesién que venia su-
friendo desde 2001. Se espera 2003 un
leve crecimiento de 0,8%. La recupera-
cion econémica de Japon esta sujeta al
comportamiento de las exportaciones, las
cuales se han visto afectadas por laaprecia-
cioén que haexperimentado el yen este afio
fuertemente afectado por los factores ex-
ternos que sufre la economia mundial. Es
necesario que se den unaserie de reformas
estructurales como son mejorar la situa-
cion financiera y la rentabilidad de los
bancos; y aumentar la credibilidad en la
consolidacion fiscal en el mediano plazo
para el control de la deuda, que se espere
aumente al 120% del PIB parael final del
afio fiscal 2002-2003.

2 “Global economic outlook”, Departamento de Economia y Asuntos Sociales, Naciones Unidas, octubre de
2002. La proyeccion que se tenian para estas cifras de crecimiento del PIB mundial en abril del presente afio

era de 1,8% para 2002 y de 3,2% para 2003.

3 Economic outlook, Organizacion para la cooperacion econémica y el desarrollo (OCDE), noviembre 2002.
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En cuanto al Areadel Euro, se esperan un
crecimientode 1,8%enel 2003, recupe-
racion que esta sujeta al comportamiento
del sector externo de los paises de la
region, ya que en lamedida en que paises
como Estados Unidos y Japdn, no resta-
blezcan su senda de recuperacion, los
paises del Area veran fuertemente dismi-
nuido su nivel de exportaciones. Sin
embargo, se espera que el ciclo de inven-
taros refuerce la actividad econdémica de
principios de 2003, y que la reactivacion
de lademandase de con laayuda ejercida
por el aumento de los ingresos que se ha
venido dando recientemente por la caida
delainflacion, por el adecuado desempe-
fio en el mercado laboral actual y por una
mayor utilizacion de la capacidad insta-
lada.

De otro lado, los paises emergentes de
Asia, han mostrado una fuerte recupera-
cion desde principios de 2002, reflejando
el buen desempefio del sector industrial y
del tecnoldgico, lo cual es muestra del
buen comportamiento de la demanda in-
terna que ha sido apoyada por politicas
economicas expansivas. Con esto se espera
que se alcance un crecimiento de 6,3% en
el 2003. Tal crecimiento depende alta-
mente del desempefio externo y de la
recuperaciénde Estados Unidosy Europa,
sus principales socios comerciales, de la
recuperacion generalizada en el mercado
accionario y del continuo proceso de refor-
mas estructurales, especialmente las diri-
gidasal sistema bancario y corporativo, ala
sostenibilidad fiscal y al sistema de tipo de
cambio flexible.

Por Gltimo, las perspectivas de creci-
miento de la produccion en América
Latinason menos desalentadoras, pues se

esperaqueen el 2003 crezcaa unatasade
2,1%, si las condiciones externas mejo-
ran para entonces, ya que las economias
de la region son altamente dependientes
de lasituacion econdémica de paises como
Estados Unidos, principal socio comer-
cial de los paises latinoamericanos. Para
que los resultados de final de afio de las
economias de la regién sean favorables
sera necesario que se mejore la situacion
financiera de éstos y que se disminuyan
los spreads de paises como Brasil, Ecua-
dor y Venezuela.

Todos los paises de la region deben con-
tinuar con la agenda de reformas estruc-
turales que estan contempladas en sus
respectivos paquetes de ayuda externa;
algunos de ellos deben prestar especial
atencion al tamafio de la deuda publica,
que es uno de los principales factores de
vulnerabilidad que hace alosinversionistas
nacionales y extranjeros aversos al riesgo
y reacios a invertir, conociendo las incer-
tidumbres politicas y econdmicas que se
presentan en los paises de la region.

De manera especial se espera que paises
como Argentina, que haestado sumidoen
unaprofunda recesion econémicay finan-
ciera, y Venezuela, deteriorado por los
conflictos politicos y econémicos actuales
al interior del pais, puedan afinal de 2003
acercarse a un proceso de recuperacion
que los lleve a mejorar su desempefio en el
frente externo de la region latinoamerica-
na, pues éstos paises sostienen unos fuer-
tes lazos comerciales con varios de los
paises latinoamericanos, que igualmente
se han visto afectados por la situacion
interna de ellos, de gran importancia ade-
mas, para el desempefio externo de la
region frente a los paises desarrollados.
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Conclusion

La recesion registrada por la economia
mundial en el afio 2001, estuvo afectada
directamente por la desaceleracion en el
crecimiento econdmico de paises como
Estados Unidos y Japon, de quienes de-
pende en gran medida el desempefio ex-
terno de los demas paises del mundo. Las
condiciones parecian revertirse en el pri-
mer trimestre de 2002, pero los desequi-
librios internos y externos que caracteri-
zan laeconomia global desde 2001 impi-
dieron que el proceso de recuperacion se
consolidara en lasegunda mitad de 2002.
Asi, parece dificil visualizar un panorama
de recuperacion sostenible para 2003.

El dinamismo de la economia mundial
estara condicionado por la reactivacion

Bibliografia

de las economias desarrolladas, especial-
mente de Estados Unidos. Se requiere,
entonces, un mayor esfuerzo en materia
de politica monetaria por parte de los
paises, donde se busque estimular el
crecimiento econémico, se regrese a nive-
les adecuados de inversion y se fortalezca
lademanda, pero también se debe buscar
controlar los desbalances fiscales y de
cuenta corriente de los paises que los ha
llevado a adquirir grandes deudas que
pueden llegar a hacerse insostenibles en
el tiempo. Todos estos esfuerzos son
retos de politica econdmica dificiles de
enfrentar para las economias, pero nece-
sarios paraencaminarse por unasenda de
recuperacion sostenible, acompafiados
por un adecuado manejo de laagenda de
reformas estructurales de cada pais.

Asociacion de Entidades Bancarias de Colombia (2002). “Estados Unidos: sefiales de recuperacion”, Semana
Econdémica, [articulo en internet], Asobancaria, octubre. www.asobancaria.com/cliente/plantillal,

acceso 20 de octubre de 2002.

Centro de Estudios Latinoamericanos (2002). “Argentina; diagndstico econémico”, Tendencias Latinoame-
ricanas, [articulo eninternet], CESLA, octubre. www.cesla.com/tendencias/tendencias.php, acceso

26 de octubre.

Comision Econdmica para América Latina y el Caribe (2002). “Estudio econdmico de América Latina y el
Caribe 2001-2002”, Situacion y perspectivas, [articulo en internet], CEPAL, agosto. http://
www.cepal.org/publicaciones/DesarrolloEconomico, acceso 10 de septiembre de 2002.

Fonpo Monetario Internacional (2002). “World Economic and Financial Surveys. World Economic
Outlook”, [articulo en internet], FMI, septiembre. www.imf.org/external/pubind.html, acceso 2

de octubre de 2002.

Naciones Unidas (2002). “Global Economic Outlook”, [articulo en internet], Department of Economic and
Social Affairs, octubre. www.un.org/esa/analysis/link, acceso 20 de octubre de 2002.

Oraanizacion para la Cooperacion Econdmica y el Desarrollo (2002). “Economic Outlook”, [articulo en
internet], OCDE, noviembre. www.oecd.org/EN/document/0,,EN-document-0-nodirectorate-
no-2-21578-0,00.html, acceso 29 de noviembre de 2002.



