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RESUMEN EJECUTIVO

Introduccion

En este estudio preparado para la Autoridad del Canal de Panama, DRIeWEFA presenta sus tltimos
pronosticos mundiales macroeconémicos hasta el afio 2025 y dos escenarios alternos. En el estudio,
DRIeWEFA proyecto las condiciones macroecondomicas y comerciales del mundo, abarcando casi 100
paises. Este informe resume los resultados macroeconémicos para un grupo de catorce paises
escogidos que son las economias representativas de las diversas regiones del mundo. Estas
proyecciones se llevaron a cabo en medio de una recesion global cuando los Estados Unidos, Europa,
Japon y otros paises principales se encontraban experimentando un crecimiento real negativo en sus
economias. Por lo tanto, el desarrollo de los escenarios a largo plazo desde este punto depende en
buena medida de la puesta en practica de estimulos por parte de los gobiernos y de como los
consumidores vislumbran la economia venidera, asi como de los impulsores tradicionales del
crecimiento a largo plazo, tales como los de la productividad laboral. Estos y otros factores se han
considerado en la metodologia general.

Metodologia General

Este estudid se realizé utilizando los tultimos modelos y datos econométricos disponibles en
DRIeWEFA. Se utilizaron los ultimos modelos macroeconémicos de los Estados Unidos con los
valores mas recientes para todas las variables macroeconomicas que tienden a influir en los mercados
globales a niveles locales (en los Estados Unidos) e internacionales. EI desarrollo del estudio consto
principalmente de tres partes. Para cada pais DRIeWEFA utilizé el modelo de su propio pais y la
informacién de mayor actualidad respecto al clima econdomico, politico y social de cada pais y
desarrolld un prondstico de linea base, que es el Caso Mas Probable. Este prondstico proporciona las
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expectativas mas recientes de DRIeWEFA sobre estas economias de corto a largo plazo. En segundo
lugar, modificamos el modelo del pais para incorporar un nuevo conjunto de supuestos positivos (que
se describen a continuacion) con respecto al “Caso Mas Probable” y evaluamos los resultados. Estos
resultados se definieron como el “Mejor Caso”. En tercer lugar, modificamos el modelo del “Caso
Mas Probable” del pais para incorporar un nuevo conjunto de supuestos negativos (que se describen
mas adelante) con respecto al “Caso Mas Probable” y evaluamos el resultado. Estos resultados se
definieron como el “Peor Caso”.

Estos tres escenarios macroecondmicos se incorporaron entonces al modelo del comercio mundial de
DRIeWEFA, que es una representacion detallada de cémo los 77 grupos de mercaderias se embarcaran
internacionalmente por mas de 3,600 rutas comerciales en todo el mundo. El comercio que se
transporta por via maritima, medido en toneladas, fue el enfoque principal de este analisis secundario,
aunque también se estimaron los valores del comercio y otros medios de transporte (por aire y por
tierra) del mismo grupo de mercaderias y rutas.

Al desarrollar el “Caso Mas Probable”, DRIeWEFA investigé primero todas las condiciones de un
momento en particular y cred una realidad econémica llamada “el dia de hoy”, y luego calibré el
modelo de cada pais a las condiciones del “dia de hoy”. Luego DRIeWEFA hizo algunas desarrollo
supuestos con respecto al futuro inmediato en base a los datos actuales. Finalmente, extendimos este
pronoéstico hasta el afio 2025. A su vez, la proyeccién econdmica tiene un corto plazo en base a las
expectativas actuales y una proyeccion a largo plazo en base a las tendencias a largo plazo. Por
ejemplo, primero examinamos la situacion actual de los Estados Unidos y creamos un escenario del
“dia de hoy” en base a la duracion de la recesion econdomica y al impacto de los ataques terroristas.
Segun los supuestos de la situacion actual desarrollamos entonces un pronostico de corto plazo y luego
extendimos el pronoéstico hasta el afio 2025. Definimos el corto plazo en términos del periodo entre el
2001 y el 2005, el mediano plazo como el periodo entre el 2006 y el 2010 y el largo plazo como la
proyeccion entre el 2011 y el 2025.

Corto Plazo (2001 —2005)

Para el corto plazo DRIeWEFA examin6 primero las causas de la recesion actual. Esta recesion
econdmica fue causada principalmente por un ajuste econdomico estructural. Durante la década de
1990, con el impulso del progreso tecnologico, la presion de empresarios e inversionistas impacientes,
y la persuasion de analistas financieros irresponsables o hasta codiciosos, hubo una sobreinversion en
la industria de la informatica. El hechizo se rompi6é cuando la inversion en la industria de la
informatica sobrepasé la demanda en ambos sectores de consumo y produccion. Esto ocurrio
principalmente en los Estados Unidos. La reaccion vertical en cadena perjudico a todas las industrias,
y la reaccion horizontal en cadena perjudico a otros paises. Por lo tanto, para el supuesto a corto plazo
valoramos la reaccion en cadena mas liviana posible y la reaccion en cadena mas pesada posible.

Originalmente habiamos previsto que el ajuste econdmico estructural pudiera terminar a fines del 2001
6 a principios del 2002. Desafortunadamente, el ataque terrorista del 11 de septiembre a los Estados
Unidos destruy6 el proceso de ajuste en perspectiva y llevo la economia hasta el borde de la recesion
global. Ello exigié que valorasemos el impacto del ataque terrorista, ademas del ajuste economico
estructural a corto plazo.

El escenario del Caso Mas Probable

Para cada pais o region de nuestra cobertura global econdmica y comercial, el ejercicio del prondstico
macroeconémico ha tomado en cuenta tres grupos de factores. El primero incluye las condiciones
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econdmicas normales del pais y los problemas especiales. Por ejemplo, para Japon era necesario que
comprendiéramos los problemas de sus instituciones financieras y los problemas estructurales de su
industria electronica, y para Argentina era necesario que comprendiéramos los problemas de su deuda
externa y los problemas de su régimen de cambio. El segundo grupo de factores incluye la magnitud
del ajuste econdmico estructural del propio pais y los impactos de los ajustes de otros paises asociados.
Finalmente, el tercer grupo de factores incluye la magnitud del impacto de los ataques terroristas y los
impactos de otros paises.

Asimismo, DRIeWEFA supuso que:

A) El prondstico existente de DRISWEFA del “Caso Mas Probable” a corto plazo se mantendra
hasta el 2006.

B) Cualquier patron ciclico u otros patrones que se observaron para el prondstico a corto plazo
(2006) no continuaran a largo plazo;

C) Cada economia tiende hacia su estado de equilibrio natural en el que la oferta es suficiente
para satisfacer la demanda en el sector real;

D) La politica fiscal es acomodaticia y no impone puntos de restriccion, tales como las
dificultades de crédito;

E) El mundo se mueve cada vez mas hacia el comercio libre, a medida que se reducen las barreras
con el transcurso del tiempo;

F) Los consumidores actuan conforme a las tendencias economicas corrientes al nivel local y
global, y en base a la mayoria de los datos y tendencias de actualidad, tales como los indices
de confianza del consumidor, etc.

G) La politica gubernamental continia por su rumbo reciente en términos de accion y respuesta,
en base a los datos y tendencias mas recientes.

H) La inversion continta con las tendencias esperadas en base a la historia reciente.
I) El comercio sigue el rumbo de las condiciones econdmicas, local y globalmente.

J) Las tasas de cambio se mueven a sus niveles naturales del mercado libre segun el crecimiento
econdmico, la inflacion y las tasas relativas de interés.

El escenario del Peor Caso

Para el escenario del “Peor Caso” suponemos que hemos logrado un acceso suficiente a las
condiciones econdémicas normales y los problemas especiales del pais o region del “Caso Mas
Probable”, y por ende para los escenarios alternos enfocamos la variacion del impacto de los ajustes
econdmicos estructurales econdomicos y los impactos de los ataques terroristas. Para el Escenario del
“Peor Caso”, tales impactos resultaran en un crecimiento del producto interno bruto real inferior y en
una inflacion mas alta, que a su vez resulta en precios mas altos de las mercaderias internacionales.

Debido a que los ajustes econdmicos estructurales comienzan y son mas fuertes en los Estados Unidos,
y a que desafortunadamente los ataques terroristas también fueron en contra de los Estados Unidos, en
el escenario del “Peor Caso” los contratiempos mas directos se ven en los Estados Unidos. Otros
paises y regiones recibiran el impacto negativo a través de los vinculos internacionales comerciales e
industriales con los Estados Unidos. Clasificamos a todos los demas paises o regiones de acuerdo con
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sus vinculos internacionales comerciales e industriales con los Estados Unidos, lo que incluye desde
los més fuertes (México, Canadda, Japon, Alemania, etc.), hasta el mas débil (Rusia). La magnitud del
crecimiento del producto interno bruto real puede disminuir del pronostico de la linea base en el orden
de esta clasificacion. En el 2002, el crecimiento del producto interno bruto real de los Estados Unidos
puede disminuir un 2.4% del “Caso Mas Probable”, Japon un 2.3% y para Rusia puede disminuir un
0.6%. También hemos considerado excepciones en los vinculos comerciales e industriales con los
Estados Unidos. Por ejemplo, en la otra region del subcontinente indio, que excluye a la India y
Pakistain pero incluye a Afganistan, estimamos el impacto de la guerra antiterrorista que esta
ocurriendo. Para Egipto, estimamos el impacto del terrorismo en su industria vital del turismo. Para
estos paises, el crecimiento del producto interno bruto real puede disminuir un 2.5% o mas del
prondstico del “Caso Mas Probable”.

En una situacion de semejante seriedad, la baja en los intereses para estimular la economia y la
destruccion de la productividad puede causar una inflacion y a su vez el alza de los precios de las
mercaderias internacionales. Pero el “Peor Caso” es que si la guerra antiterrorista no va tan bien como
se espera y causa inestabilidad en el mundo arabe, ocasionara un panico en la oferta del petroleo crudo
y a su vez un alza en los precios del petroleo. En este caso, es de esperar que el aumento en el precio
de las mercaderias energéticas podria ser un 3.5% mas acelerado que en el prondstico del “Caso Mas
Probable”. Pero para otras mercaderias, tales como los productos electronicos, la subida del precio del
prondstico “Mas Probable” podria ser menor que un 1.5% debido a la débil demanda.
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Presunciones adicionales del Peor Caso:

A) Los consumidores se encuentran pesimistas en cuanto a las condiciones econdmicas.
B) Los gobiernos reaccionan en forma lenta al crecimiento acelerado.

C) Las inversiones descienden conforme a la disminucion de la confianza del inversionista y de otras
condiciones macroeconomicas.

D) El movimiento comercial internacional se ajusta al ritmo mas lento de las condiciones econdémicas
globales.

E) El factor de productividad total aumenta con lentitud.

El escenario del Mejor Caso

A pesar de que los Estados Unidos es el origen de este golpe econémico, también es la locomotora mas
grande para la recuperacion econémica mundial. En el “Mejor Caso”, suponemos que la Guerra
antiterrorista es efectiva y que la confianza publica de los Estados Unidos en la recuperacion
economica se ha reanudado plenamente. FEllo permitird que los ajustes econdmicos estructurales
terminen su propio curso a inicios del 2003 y que la economia de los Estados Unidos reanude
gradualmente su impulso de crecimiento normal bajo una estructura econdémica equilibrada. La
magnitud de este impulso, al transmitirse desde los Estados Unidos hacia otros paises o regiones
también seguira a la fortaleza de los vinculos internacionales comerciales e industriales de estos paises
o regiones con los Estados Unidos. En el 2002, el crecimiento del producto interno bruto real de los
Estados Unidos es un 0.63% mas alto comparado con los pronosticos del “Caso Mas Probable”, el
crecimiento del producto interno bruto del Japon es de un 0.61%, y el de Rusia un 0.4% mas alto.

Cuando la economia reanuda su impulso, no existe presion para realizar mayores recortes en el interés
con el fin de estimularla. El riesgo de inflacion se torna mas bajo. Cuando la guerra antiterrorista sea
efectiva y el mundo arabe esté mas estabilizado, no habra panico en la oferta del petréleo y no
esperamos que los precios energéticos internacionales cambien mucho del pronostico de la linea base.
Para los productos manufacturados, especialmente los productos de alta tecnologia, esperamos que las
inversiones de investigacion y desarrollo se reanuden a su nivel normal después de que terminen de
hacerse los ajustes economicos estructurales. Esto resultara en una mayor productividad y podremos
esperar que el crecimiento en los precios internacionales de estas mercaderias disminuyan a
aproximadamente un 0.5% del pronostico de la linea base.

Supuestos adicionales en el escenario del “Mejor Caso”:

A)  Los consumidores estan optimistas en cuanto a las condiciones econdémicas.

B) Los gobiernos reaccionan en forma positiva y rapida al crecimiento acelerado.

C) Lasinversiones continuan canalizandose dentro de la economia con una confianza creciente.

D) El comercio internacional actia conforme a las condiciones globales crecientes de la economia.
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E)  El factor total de la productividad avanza con una leve rapidez, de manera que los ingresos
aumentan con mayor rapidez si los demas factores permanecen iguales.

F)  Los precios energéticos siguen su curso segun los prondsticos.

Largo Plazo (2006 y mas alla)

Desde el 2006 al 2025, el impacto inmediato de la recesion econdémica y la destruccion terrorista se
desvanecera gradualmente. A partir del 2006, la economia global reanudara su camino de desarrollo a
largo plazo. Para el largo plazo, el pronostico del escenario del “Caso Mas Probable” de crecimiento
economico de un pais se basa en el desarrollo de las condiciones normales econdémicas y
demograficas. Para los escenarios comerciales globales alternos, suponemos que el desarrollo de las
condiciones demograficas del pais es igual al del escenario del “Caso Mas Probable”, y enfocamos el
prondstico alterno del desarrollo econdmico. Cuando se dan las condiciones demograficas y las
condiciones de la fuerza laboral, la productividad se torna en el factor clave para determinar el
crecimiento economico, y a su vez, el crecimiento del comercio internacional. Nuestros supuestos
macroecondmicos para el pronostico del comercio global se basan en nuestros supuestos alternos de la
evolucion de la productividad en los paises y las mercaderias.

Para el largo plazo clasificamos a los paises segin su nivel de capacidad de alta a baja en la
investigacion y desarrollo de la tecnologia y en su adopcion. Ello clasifica a los Estados Unidos entre
los mas altos y a las regiones del Africa entre las més bajas. Esperamos que para los escenarios del
“Peor Caso”, la caida en productividad desde la linea base para el pais con mayor capacidad sea menor
que para el pais con menor capacidad. En el caso del mejor escenario, el alza en la productividad
desde la linea base del pais de mas capacidad sera mayor que para el pais con menos capacidad. Por lo
tanto, en el peor escenario, el crecimiento del producto interno bruto real de los Estados Unidos podria
decaer un 0.5% del pronostico del “Caso Més Probable”, pero para las regiones retrasadas del Africa
podria decaer hasta el 1%. Por el contrario, en el escenario del “Mejor Caso”, el crecimiento del
producto interno bruto real de los Estados Unidos podria subir un 1% del pronoéstico desde la linea
base, pero para las regiones del Africa el aumento podria ser del 0.5%.

La productividad también afecta los precios de las mercaderias. Desde principios de la década de
1990, el crecimiento de los precios internacionales de los productos de manufactura ha ido
disminuyendo sustancialmente. Los precios de ciertos articulos de alta tecnologia han ido declinando.
Estos efectos ocurren principalmente debido al alto crecimiento de la productividad de estas industrias.
Sin embargo, también estamos conscientes de que en la década de 1990 las empresas de alta tecnologia
utilizaron el dinero de los inversionistas para financiar su competencia de precios, lo cual
posteriormente causé grandes pérdidas para los inversionistas, como hemos podido ver. No esperamos
que los inversionistas, habiendo aprendido esta leccion, continien aportando este tipo de subsidio, y
esperamos que el incremento de los precios de los productos manufacturados no disminuya tan rapido
como en la década de 1990. Para el escenario del “Mejor Caso” hemos supuesto que los precios de las
mercaderias crecerdn a una tasa aiin menor que la de antes de dicha década, pero més rapida que en la
misma y que en el “Caso mas probable”. Para el escenario del “Peor Caso”, suponemos que el
crecimiento de los precios de las mercaderias internacionales es mas lento que el pronostico “Mas
Probable”, pero no tan lento como en los 90. Este es el supuesto para los productos manufacturados.
En general, hemos agrupado las 77 mercaderias en orden desde los recursos naturales mas limitados y
los recursos naturales menos renovables, hasta los recursos naturales con menos restricciones y mas
renovables, y desde los recursos de baja tecnologia hasta los de alta tecnologia. En este orden, sus
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precios varian desde los de mas rapido crecimiento hasta los mas lentos en los escenarios del “Peor
Caso” y del “Mejor Caso”. Cabe mencionar que los eventos econdmicos y politicos que ocurren en el
ambito internacional afectan con frecuencia los precios internacionales de la energia. A su vez, los
precios de la energia constituyen una fuente mayor de riesgos para el prondstico.

En suma, en comparacion con el escenario del caso mas probable, en el escenario del “Peor Caso”
suponemos un crecimiento menor del producto interno bruto real, y un crecimiento mayor de los
precios de las mercaderias, mientras que en el escenario del “Mejor Caso” suponemos un crecimiento
mayor del producto interno bruto real y un crecimiento menor de los precios de las mercaderias.
Debido a que la flexibilidad de las importaciones es positiva con respecto al producto interno bruto y
negativa con respecto al precio de las mercaderias, podemos esperar que en el escenario del “Peor
Caso”, el comercio internacional crezca con mas lentitud que en el escenario del “Caso Mas Probable”,
y que en el escenario del “Mejor Caso”, el comercio crezca mas rapidamente. Sin embargo, ello se
refiere estrictamente al comercio internacional como se mide en términos reales de mercaderias. (Si se
mide a su valor nominal, el volumen del comercio internacional en el escenario del “Peor Caso” seria
mayor que el de los escenarios del caso “Mas Probable” y del “Mejor Caso”, porque se mide en
precios mas altos. No obstante, siempre observamos el valor real para determinar el desarrollo real.)

Para los escenarios del comercio internacional no se hicieron cambios al nivel de los factores que
impulsan el comercio. Cabe destacar que se supuso que no hay restricciones en los niveles futuros del
comercio internacional que se derivan de la economia. En efecto, las proyecciones comerciales
representan las demandas por cada grupo de mercaderias y estas demandas las satisfaran las naciones
suplidoras sin que se les imponga ninguna restriccion externa.
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Probabilidades

La asignacion de probabilidades a los resultados econdémicos y del comercio de un conjunto de
supuestos es mas un arte que una ciencia, aun cuando los resultados se deriven de modelos
econométricos que se han estimado y probado rigurosamente. Muchos eventos no pueden captarse
estadisticamente en tales modelos. Los ataques terroristas de septiembre del 2001 en los Estados
Unidos son un ejemplo bueno y conmovedor de este hecho de pronostico economico. También la
variacion histérica de cualquier variable economica en particular, tal como la productividad laboral o
los precios de las mercaderias no es necesariamente una buena guia para una variacion futura, y por lo
tanto, es posible que no pueda utilizarse para estimar las probabilidades futuras dentro de un ambito
predefinido.

La probabilidad de que un escenario en particular ocurra es un estimado de la posibilidad de que el
cuadro economico general que el modelo generado representa se convierta en realidad. Desde luego,
la posibilidad de que cada variable del modelo supondra el valor preciso que reflejan las cifras de los
resultados para cada afio de este prondstico de 25 afios es de casi cero. Por lo tanto, hay que reconocer
que las probabilidades que se les ha asignado a los escenarios de este estudio se utilizan mas como
valoraciones ordinales de los escenarios que como estimados exactos. Las probabilidades se
establecieron en base a la opinidon razonada y la experiencia de los economistas que recopilan los datos
econdémicos, revisan el panorama economico y politico de cada pais, y activan los modelos con
supuestos criticos acerca de los impulsores econémicos claves.

Ademas, se debe restringir la suma de probabilidades al 100%, ya que estamos examinando tres
resultados que son mutuamente exclusivos.

Los escenarios que se desarrollaron para este proyecto del Canal de Panama tienen las siguientes
probabilidades:

Escenario Descripcion Probabilidad
El Caso Mas Probable | (n pronéstico a largo plazo de las principales 60%
economias y variables claves segun los
supuestos.
El Peor Caso Un prondstico a largo plazo utilizando 25%

supuestos de crecimiento mas débil en las areas
econodmicas claves, tal como la productividad.

El Mejor Caso Un prondstico a largo plazo utilizando 15%
supuestos de crecimiento mas alto para las areas
claves de cada economia.

Por consiguiente, el estudio proporciona un conjunto exhaustivo de las condiciones macroecondmicas
que se esperan para cada pais, junto con las alternativas plausibles que sirven de limite superior e
inferior para un punto particular del pronodstico. Los escenarios comerciales que resultan tienen las
mismas probabilidades por defecto, ya que no se hicieron cambios en los supuestos a nivel de
comercio internacional de mercaderias.
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Los resultados escogidos

El estudio nos proporciona una forma de evaluar las posibles tendencias de crecimiento de un pais o
region particular, y de visualizar las oportunidades comerciales que existen a lo largo de estos
trayectos macroeconomicos. Por ejemplo, entre el 2000 y el 2025 esperamos que el crecimiento
compuesto del producto interno bruto de los Estados Unidos aumente anualmente un 3.1% en el “Caso
Mas Probable”, un 1.8% en el “Peor Caso” y un 4.0% en el “Mejor Caso”. De la misma manera, se
espera que el producto interno bruto de Japon aumente un 1.8% anualmente en el “Caso Mas
Probable”, un 1.3% en el “Peor Caso” y un 2.7% anualmente en el “Mejor Caso”. En el “Caso Mas
Probable”, se espera que la economia con el crecimiento mas acelerado en dolares reales de 1995 sea
China, que aumentard un 7.3% por afio entre el 2000 y el 2025 seguida de Chile y Taiwan, cuyas
economias creceran anualmente un 5.6% y 5.5%, respectivamente. La economia con el crecimiento
menos acelerado en el “Caso Mas Probable” sera Japon, que muestra una tasa de crecimiento anual
global de un 1.8% entre el 2000 y el 2025, seguido de Italia y el Reino Unido, que se espera que
crezcan anualmente un 2.2% y 2.3%, respectivamente, durante el mismo periodo.

En el pronodstico del “Mejor Caso”, las economias de crecimiento mas acelerado entre el 2000 y el
2025 seran China, Taiwan y Ecuador, que se estaran expandiendo anualmente un 8.0%, 6.2% y 6.1%,
respectivamente. Al mismo tiempo, en el “Mejor Caso” las economias con el crecimiento mas lento
seran Japodn, Italia y el Reino Unido, que se expandiran anualmente un 2.7%, 3.0% y 3.2% en el
mismo periodo, respectivamente.

CRECIMIENTO DEL PRODUCTO INTERNO BRUTO REAL
Tasa de crecimiento anual compuesta 2000-2025
Escenario
Pais Mas probable Peor Mejor
EE. UU. 3.1% 2.5% 4.0%
Japén 1.8% 1.3% 2.7%
China 7.3% 6.5% 8.0%
Alemania 2.4% 1.9% 3.3%

Fuente: DRIsWEFA Inc.

En el pronostico del “Peor Caso” las economias con el crecimiento mas acelerado seran China, Taiwan
y Chile, que se expandiran anualmente un 6.5%, 4.7% y 4.6% por afio, respectivamente. Por otro lado,
las economias con el crecimiento mas lento seran Japon, Italia y el Reino Unido, cuyo crecimiento
entre los afios 2000 y 2025 sera de un 1.3%, 1.6% y 1.8%, respectivamente.

A partir de estos escenarios, DRISWEFA activo su modelo de comercio mundial para obtener los posibles
escenarios del comercio de mercaderias. Una mercaderia importante que tiene implicaciones significativas
para el Canal es la carga transportada en contenedores. Al observar el comercio total de carga transportada
en contenedores entre los afios 2000 y 2025 esperamos que en el “Caso Mas Probable” el comercio total (en
toneladas métricas) entre los Estados Unidos y Asia se expanda un 5.2% por afio y alcance 261.6 millones de
toneladas métricas para el 2025. En el mismo periodo el comercio total entre los Estados Unidos y China se
elevara anualmente un 7.0% y alcanzara 104.1 millones de toneladas métricas. Entre los afios 2000 y 2025
el comercio total entre los Estados Unidos y Hong Kong escalard un 4.9% por afio y alcanzara 12.3 millones
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de toneladas métricas, mientras que entre los Estados Unidos y Japon el comercio avanzara un 3.7% por afio
y alcanzara 46.0 millones de toneladas métricas para el afio 2025.

China (2000-2025) Japén (2000-2025)
Crecimiento del producto interno bruto Crecimiento del producto interno bruto real
China Real GDP Growth (2000-2025) Japan Real GDP Growth (2000-2025)
—e— most probable —— worst case best case ‘ ‘—O—most probable —#— worst case bestcase ‘
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Alemania (2000-2025) Estados Unidos (2000-2025)
Crecimiento del producto interno bruto eal Crecimiento del producto interno bruto real
Germany Real GDP Growth (2000-2025) United States Real GDP Growth (2000-2025)
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Claves Azul: Mas Probable Rosado: Peor Caso Amarillo: Mejor Caso
Comercio de Contenedores Crecimiento Promedio Anual
Comercio Total Escenario 2001-05 2005-2010 2010-25 2000-25
EE. UU.-ASIA Mas Probable 5.1% 5.6% 5.3% 5.2%
EE. UU.-ASIA Mejor 5.7% 6.5% 6.4% 6.1%
EE. UU.-ASIA Peor 3.8% 4.5% 4.3% 4.1%
EE. UU.-CHINA Mas Probable 7.4% 7.6% 6.9% 7.0%
EE. UU.-CHINA Mejor 8.0% 8.7% 8.0% 8.0%
EE. UU.-CHINA Peor 6.1% 6.6% 5.9% 6.0%
EE. UU.-Hong Kong Mas Probable 5.4% 5.6% 4.8% 4.9%
EE. UU.-Hong Kong Mejor 5.9% 6.4% 5.8% 5.7%
EE. UU.-Hong Kong Peor 3.9% 4.2% 3.5% 3.6%
EE. UU.-JAPQN Mas Probable 3.7% 4.1% 3.7% 3.7%
EE. UU.-JAPQN Mejor 4.2% 5.0% 4.7% 4.6%
EE. UU.-JAPON Peor 2.4% 3.0% 2.6% 2.6%
Fuente: DRI-WEFA
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Otra mercaderia que también es importante para el Canal de Panama son los granos. Una de las rutas
comerciales que impacta al Canal es la ruta entre los Estados Unidos y Asia. En el “Caso Mas
Probable”, el comercio total en granos entre los Estados Unidos y Asia aumentara anualmente un 1.4%
por afio y alcanzara 76.2 millones de toneladas métricas en el 2025, mientras que en el “Peor Caso” el
comercio total se expandirda anualmente un 1.6% por afio y alcanzard 80.8 millones de toneladas
métricas. En el “Peor Caso”, el comercio total entre los Estados Unidos y Asia se expandira un 0.7%
por afio y alcanzaria 65 millones de toneladas métricas para el afio 2025.

US-Asia Grain Trade 2000-2025

(millions of metric tons)

Comercio de granos
EE.UU. — Asia 2000-2025

(en millones de toneladas métricas)

‘—Q—MOSt Probable —s— Best —.— Worst ‘

Finalmente, otra mercaderia significativa para el Canal son los productos refrigerados, que incluyen
frutas y otros productos perecederos. Una ruta en particular que afecta al Canal es entre Ecuador y los
Estados Unidos. Gran parte de este comercio es bananero, pero existen ademas otros productos
agricolas. En el “Caso Mas Probable”, el comercio total entre los Estados Unidos y Ecuador en
productos refrigerados entre los afios 2000 y 2025 se expandird un 3.7% por afio y alcanzara 3.5
millones de toneladas métricas. En el “Mejor Caso” se elevara un 4.1% por afio durante el mismo
periodo y alcanzara 3.6 millones de toneladas métricas en el 2025. Finalmente, en el “Peor Caso”, el
comercio total entre Ecuador y los Estados Unidos se expandird un 2.7% por afio y alcanzard 2.6

millones de toneladas en 2025.
Comercio de
Buques
Frigorificos
EE.UU.-Asia
2000-2025
(en millones de

toneladas métricas)

Claves Azul: Mas Probable
Rosado: Peor Caso
Mejor Caso
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US-Asia Reefer Trade 2000-2025

(millions of metric tons)

—e— Most Probable —s— Best —.— Worst

La Seccion V incluye los resumenes ejecutivos individuales de los tres escenarios. Estos se repiten en
cada una de las exposiciones mas detalladas de los escenarios del “Caso Mas Probable”, del “Peor
Caso” y del “Mejor Caso”.
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El Caso Mas Probable

Perspectivas Macroeconomicas Mundiales

El Caso Mas Probable que se presenta en este Volumen I del informe se ha elaborado con los
siguientes supuestos:

e El pronostico existente de DRIsWEFA del “Caso Mas Probable” a corto plazo se mantendra hasta
el 2006.

e Cualquier patron ciclico u otros patrones que se observaron para el pronéstico a corto plazo (2006)
no continuaran a largo plazo;

e C(Cada economia tiende hacia su estado de equilibrio natural en el que la oferta es suficiente para
satisfacer la demanda en el sector real,;

e La politica fiscal es acomodaticia y no impone puntos de restriccion, tales como las dificultades de
crédito;

¢ El mundo se mueve cada vez mas hacia el comercio libre, a medida que se reducen las barreras en
el transcurso del tiempo;

e Las tasas de cambio se mueven a sus niveles naturales del mercado libre segln el crecimiento
econdmico, la inflacion y las tasas relativas de interés.

Las ultimas dos décadas del siglo 20 dan testimonio de los enormes cambios en las estructuras
politicas e instituciones econémicas del globo. Los retos politicos a las politicas y mecanismos
politicos después de la segunda guerra mundial dieron como resultado la redefinicion de las agendas
sociales, la redistribucion del poder politico, y la reorganizacion de las instituciones econémicas. Al
amanecer del nuevo siglo, este impetu sigue impulsando al mundo hacia cambios fundamentales
sociales y econdémicos. Europa procede hacia una plena union y daré la bienvenida a los miembros de
la Europa Oriental durante la proxima década. Rusia contintia su lucha pero, no obstante, contintia por
el rumbo de la liberacion econdmica. Asia aparenta estar recuperandose de un periodo de debilidad
estructural y de excesos especulativos, y asciende nuevamente al nivel de crecimiento que tenia antes
del colapso. América Latina, que alin camina en medio de reformas politicas y penurias monetarias,
estdi comprometida con la liberalizacién.  Africa, bajo la orientacién del Fondo Monetario
Internacional, esta gradualmente poniendo en practica reformas estructurales, mientras que el Oriente
Medio apenas empieza a ver algunos focos de cambios.

Los gobiernos se mueven cada vez mas para descentralizar el poder politico y sus presupuestos,
privatizar los bienes del estado y abrir las fronteras al comercio de bienes, servicios y capital.
Estimuladas por la liberalizacion, las viejas industrias se han reestructurado, y se empiezan a
desarrollar nuevas industrias. Ambas tienen un crecimiento econémico reforzado y riqueza personal.
Y sin embargo, luego de este renacimiento, el nuevo siglo plantea nuevas dificultades, también a causa
de estos ajustes estructurales. Los cambios politicos y econémicos han engendrado mucha inseguridad
economica. La lucha por la libertad y por una mayor democracia ha llevado a conflictos armados en
muchas regiones subdesarrolladas. El aumento de la liberalizacion del comercio ha traido consigo
mucho crecimiento en las economias en los paises desarrollados de Occidente, igual que ha provisto
una nueva fuente de bienestar economico a los paises con menos desarrollo. No obstante, las
preocupaciones legitimas en cuanto al ambiente, la equidad en los mercados laborales y las mejoras de
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la gobernabilidad corporativa han encontrado alianza con el cuco proteccionista. Los enormes avances
tecnolégicos que han alimentado gran parte del crecimiento mundial han hecho surgir preocupaciones
con respecto al aumento de los problemas de la distribucion en muchos paises y en grupos de ingresos
dentro de las naciones. De hecho, partes del Africa, el Oriente Medio, los Balcanes y Sudasia estan
plagadas de conflictos politicos, religiosos y étnicos. En partes del Africa y de América Latina la
carga de las altas deudas es el mayor problema que sigue frustrando el esfuerzo de la reforma.
Contintian los debates entre los paises desarrollados respecto a cual es el modelo econdomico 6ptimo: el
enfoque anglosajon del mercado libre, o el modelo europeo continental. De manera que a medida que
estudiamos los prospectos de las primeras dos décadas del nuevo siglo, reconocemos que el amplio
movimiento hacia el dominio del capitalismo, de los mercados liberalizados, de las instituciones
democraticas y del comercio expandido no ocurrira sin dificultades.

Desde una perspectiva de pronostico economico, hay tres tendencias globales principales que
relacionan la experiencia de las ultimas dos décadas con las proximas dos décadas: la globalizacion, la
convergencia econémica y politica y el descenso en las tasas del crecimiento demografico. La
globalizacion es un término muy discutido, pero en el contexto de una larga ejecucion de proyeccion
se refiere al aumento del comercio y, por ende, al aumento de las interrelaciones entre las economias
del mundo. El aumento en el numero de alianzas comerciales, el volumen cada vez mas alto de
comercio, la disminucién de las barreras arancelarias y no arancelarias, el crecimiento del flujo de
capital internacional y el aumento del tamafio y de la perspectiva global de las corporaciones
multinacionales son todas manifestaciones de la globalizacion. A medida que mejoran la tecnologia y
los servicios de transporte, el proceso de la globalizacidén no hara otra cosa sino acelerarse.

Una consecuencia de la globalizacion es la convergencia de los sistemas econdomicos y politicos. El
proceso de convergencia se ha iniciado y es probable que se acelere junto con la globalizacion durante
las proximas dos décadas. Por el lado econdmico, los niveles de ingresos comienzan a converger. Ya
que la mano de obra no tiene la movilidad que tiene el equipo, la inversion esta fluyendo hacia esas
areas del mundo que son pobres en capital, pero ricas en mano de obra, y ofrecen un ambiente
econdmico estable. El flujo del capital y la tecnologia al interior de estas regiones mas pobres del
mundo estimula el crecimiento econémico a corto plazo con las expectativas de mayor desarrollo
economico. El crecimiento del total de la generacion de bienes y servicios ha sido mas acelerado en
América Latina y Asia durante los ultimos diez afios que en el mundo industrializado. Se espera que
esta tendencia contintie durante los proximos 25 afios, con un promedio de crecimiento en el producto
interno bruto real de 4.0% en América Latina y 5.7% en Asia fuera de Japon, aunque so6lo de un 2.4%
en Europa, 2.7% en los Estados Unidos y 2.1% en Japon. A pesar de que el crecimiento de la
poblacién y de la fuerza laboral es mas acelerado en estas regiones que en las naciones
industrializadas, ain se espera que el producto interno bruto real por trabajador aumente de manera
mas acelerada en los paises en desarrollo. Por lo tanto, los niveles de productividad convergeran a lo
ancho de los paises, y es ello lo que impulsa la convergencia de los ingresos.

Desde un punto de vista politico, las politicas monetarias y fiscales y, en cierta medida, los sistemas
politicos estan convergiendo. Como consecuencia de la creciente globalizacion de los mercados
financieros, mas paises estan estableciendo autoridades monetarias independientes cuyo principal
objetivo es controlar la inflacion. Hasta China esta adoptando un sistema de banca central modelado
en el Sistema de la Reserva Federal de los Estados Unidos. Los enfoques generales sostienen que el
capital internacional tiende a fluir en los paises con sistemas monetarios estables e independientes.
Por otra parte, la hiperinflacion tiende a empujar el capital fuera del pais. Las politicas fiscales estan
convergiendo hacia gastos mas conservadores y politicas de impuestos con una proporcion baja de
déficit-a-producto interno bruto, impulsada por los arreglos institucionales en Europa (mediante el
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crecimiento y estabilidad del pacto de la Union Monetaria Europea) y el Fondo Monetario
Internacional, como condicion para los préstamos de ajustes estructurales. Mientras que el castigo por
la creciente inflacion de capitales internacionales que fluyen fuera de un pais puede ser muy rapido, la
pena por la falta de disciplina fiscal no es muy clara. Los excesivos préstamos del gobierno, que
generalmente estimulan el crecimiento a corto plazo, frecuentemente conducen a valuaciones extremas
de los activos, a la alta inflacion y/o a préstamos externos exorbitantes. Por tltimo, la economia debe
desacelerarse, muchas veces en forma abrupta y por un periodo prolongado para que el crecimiento se
ajuste y se reestructure. Los beneficios de una politica fiscal prudente se aprenden mas ampliamente
reforzando la tendencia en otros paises. La competencia global asegura que los paises con politicas
fiscales desmedidas sufran eventualmente las consecuencias.

Como hemos visto en afios recientes, la interdependencia econdémica y en particular, la integracién
financiera no constituyen necesariamente una situacion en la que no hay desventajas. Ello ocurre con
mayor gravedad en los paises en vias de desarrollo, donde hay mercados de capital recién creados pero
escasamente comercializados. Los movimientos de capital que son grandes en su tamafio relativo y de
respuesta rapida en el tiempo real de las noticias han creado un grado sustancial de inestabilidad de la
moneda en los mercados mundiales. De hecho, las economias del sudeste del Asia casi se colapsan
durante la crisis financiera de 1997-98, y de no ser por la pronta intervencion global, los mercados
financieros de los Estados Unidos y Europa habrian estado en peligro. Mas recientemente, Turquia
enfrentd una crisis financiera similar en diciembre del 2000 y tuvo que ser rescatada por el Fondo
Monetario Internacional. Las crisis en el sudeste asiatico y en Turquia han demostrado que los
inversionistas castigaran a las economias que no se reforman ni crean instituciones politicas mas
transparentes y menos corruptas. Como resultado, tanto los paises desarrollados como los que estan en
vias de desarrollo se han visto forzados a ajustar sus politicas monetarias en respuesta a las crisis
financieras globales que se crean tras los flujos de capital libres y de rapido movimiento. De ahi que a
medida que las instituciones politicas y econdmicas del mundo evolucionan en esta nueva era, tendran
que decidir como pueden ajustarse los desequilibrios globales con un minimo de inestabilidad
financiera.

Las tasas de crecimiento de la fuerza laboral también estan disminuyendo, aunque no con tanta rapidez
como el crecimiento de la poblacion. A medida que el mercado laboral escasea al desacelerarse la tasa
de la oferta laboral, los salarios aumentan. (Esto es cierto en los paises desarrollados, pero no en los
paises en vias de desarrollo. En los paises en vias de desarrollo todavia existe una excesiva mano de
obra. La escasez en el mercado laboral en los paises desarrollados no conduce necesariamente a
salarios mas elevados porque los gobiernos a menudo remedian el problema importando a trabajadores
migratorios.) El alza en los salarios reales trac méas trabajadores a la fuerza laboral, empujando hacia
arriba la tasa de participacion, que es el porcentaje de personas en la fuerza laboral con relacion a la
poblacion en edad laboral. Para que el pais pueda mantenerse competitivo, el alza de los salarios debe
pagarse con ganancias en la productividad. Las compafiias a nivel mundial toman decisiones
constantemente en cuanto al equilibrio entre el equipo de capital y la mano de obra. El alza de los
salarios reales las impulsa hacia mas técnicas de produccion que exigen un capital intenso para lograr
un mayor rendimiento por trabajador.

Este volumen brinda los detalles de la proyeccion a largo plazo maés reciente de DRIeWEFA para la
economia mundial, la cual es una extension de nuestro prondstico a mediano plazo hasta el 2006. El
pronostico a mediano plazo se ha tomado de nuestra edicion de enero de 2001 del World Economic
Outlook. El pronostico es esencialmente un escenario de tendencias de crecimiento que no contiene
otros ciclos econdmicos que no sean los incorporados al prondstico a mediano plazo. Para el periodo
que va desde el 2007 hasta el 2020, el pronodstico no toma en cuenta explicitamente los golpes que
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sufre la oferta o la demanda tales como las guerras, el alza en los precios de las mercaderias ni los
ajustes repentinos en las politicas que tradicionalmente han sido las causas principales de los ciclos
econémicos. Las proyecciones se basan en ciertos supuestos basicos sobre las tendencias
demograficas, el crecimiento de la productividad, la politica econdmica, las tasas de cambio y los
precios de las mercaderias. Estos supuestos se tratan en detalle en el siguiente texto.
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Desarrollos demograficos

Se pronostica que el ritmo del crecimiento de la poblacion mundial se reducira a un 1.1% por afio
durante el periodo 2000-25, del 1.5% por afio experimentado durante los tltimos diez afios. Se espera
que Africa y Sudasia sigan mostrando las més altas tasas de crecimiento con un promedio de 2.4% y
1.5% por afio, respectivamente, mientras que el crecimiento de la poblacion en el area de la
Organizacion para la Cooperacion y el Desarrollo Econdomico (OCDE), se pronostica s6lo en un 0.5%
por afio. Dentro del area de la OCDE, Europa experimentara la tasa mas lenta de expansion y se espera
que tres paises, concretamente Alemania, Grecia ¢ Italia, registren una disminucion absoluta de
poblacion.

Las crecientes tasas de participacion, particularmente entre mujeres, compensara en parte el impacto
del lento crecimiento de la poblacion en la oferta laboral de las economias europeas. En la mayoria de
los paises de la OCDE, las tasas de la participacién masculina han disminuido en la ultima década,
principalmente debido al retiro del mercado laboral de los trabajadores ancianos, inducido por el
desempleo relativamente alto, y a la expansion de los planes de jubilacion anticipada. Sin embargo,
las tasas de participacion femenina han seguido en aumento. Aun existe una amplitud considerable
para mayores aumentos en las tasas de participacion femenina en la mayoria de los paises europeos.
Con excepcion de los paises escandinavos, la tasa de participacion femenina en Europa esta
actualmente por debajo de la de los paises norteamericanos. Para la poblacion masculina hay una
menor disparidad en la tasa de participacion entre los paises, con casi un 90% de participacion que se
ha registrado virtualmente en todos los grupos que van desde las edades de 24 hasta los 54 afios. La
siguiente tabla, Tasas de participacion de la fuerza laboral, muestra una estimacion del crecimiento
de la fuerza laboral en el horizonte del pronostico.

Autoridad del Canal de Panama Marzo de 2002 Pagina 19 de 33
Escenarios macroeconémicos y del comercio global al 2025 (Traduccién al espaiiol)



I‘ Proyecto del Tercer Juego de Esclusas

Traduccion

Tasas de participacion de la fuerza laboral

Pais 2000 2010 2025
Estados Unidos 67.1 68.8 71.5
Canada 65.9 66.1 67.4
Japon 62.3 62.1 61.0
Alemania 75.4 76.2 77.7
Francia 67.9 73.9 87.1
Italia 59.2 63.2 67.7
Reino Unido 79.5 78.5 77.8
Australia 72.2 73.0 74.5
Austria 70.4 72.3 74.5
Bélgica 63.4 65.1 68.9
Dinamarca 81.3 82.0 84.3
Finlandia 74.8 79.6 88.1
Grecia 62.0 64.0 68.0
Paises Bajos 67.0 72.4 78.0
Nueva Zelanda 76.1 81.7 85.9
Noruega 81.5 82.1 83.6
Portugal 70.1 73.5 78.3
Sudafrica 35.1 36.4 39.9
Espafia 51.1 53.0 56.3
Suecia 75.9 77.4 80.4
Suiza 73.4 75.0 78.2
Turquia 52.4 57.1 70.5

Fuente: DRIeWEFA, datos del gobierno de los paises individuales, OCDE.
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Ademas del impacto sobre el crecimiento de la fuerza laboral, los cambios demograficos proyectados
también tendran influencia sobre otros aspectos del rendimiento de la economia. El lento crecimiento
demografico en muchas de las economias industriales ira acompafiado de una poblacion que envejece.
La parte de la poblacion con edades de 65 afios o mas aumentara en todos los paises, pero Japon
experimentara el mas grande aumento de un 14% del total en 1997, a mas de un 24% para el 2025. La
mayoria de las economias europeas tendran una proyeccion superior de ancianos en la poblacion en el
2025 comparada con el presente. Cerca del 20% de la poblacion de Italia, Alemania, Dinamarca,
Suecia y Suiza tendran mas de 65 afios de edad para fines del periodo del pronostico. En contraste, la
proporcién de ancianos en Norteamérica sera de un 15% para el 2025.

El aumento en la cantidad de ancianos en estos paises puede llevar a una disminucion de las tasas de
ahorros privados, ya que las personas ancianas tienden a gastar una proporcion mayor de sus ingresos
disponibles y ejercen una presion ascendente sobre las tasas de interés. La dependencia relativamente
alta de las personas ancianas en los gastos sociales provistos con fondos publicos, especialmente para
las pensiones y de salud, también tenderan a aumentar el gasto publico en la mayoria de los paises de
la OCDE. En algunos casos, los recursos adicionales requeridos por los ciudadanos mayores se
compensaran con un descenso en los requisitos de los dependientes jovenes. Por ejemplo, durante el
periodo del pronoéstico, se espera que en la mayoria de los paises industrializados aumente la
proporcidon de personas con una dependencia total (o sea, de la poblacion de edad por debajo de 15
afios y por encima de los 64 afios, como una proporcion de la poblacion de 15 a 64 afios). Las
excepciones donde la tasa es estable o, atin donde desciende, son los Estados Unidos (baja del 53% en
1997 al 50% en el 2019), Nueva Zelanda (no cambia, sigue en 52%) y el Reino Unido (baja del 55% al
54%). Francia y Noruega veran pequefios aumentos del 53% al 54%, y del 55% al 56%,
respectivamente. Se proyecta que la proporcion aumente abruptamente en las otras economias del G7,
siendo el aumento esperado en Japon el mas considerable (del 44% al 65%).
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Productividad

El crecimiento de la actividad econdmica puede atribuirse a dos factores: el aumento del total de las
horas de trabajo y el alza en la productividad de cada trabajador. La productividad, que se mide por el
total de la produccion dividido entre el total de las horas de trabajo de toda la fuerza laboral, es un
indicador importante de la salud de una economia nacional. En las economias avanzadas, el
crecimiento de la fuerza laboral ha disminuido significativamente en afios recientes como resultado del
descenso del crecimiento de la poblacion y de la jubilacion de los trabajadores de mayor edad. En
consecuencia, la productividad mejorada mediante la innovacion y los avances tecnoldgicos ha sido el
contribuidor clave del crecimiento econdémico.

Las principales fuentes del crecimiento de la productividad laboral son la profundizacion del capital y
el aumento de los multiples factores de la productividad. La profundizacion del capital significa
sencillamente un aumento en la cantidad de capital por unidad de trabajo. Los factores multiples de la
productividad captan las mejoras incorporeas de la tecnologia y de la organizacion que aumentan la
produccion para una cantidad determinada de diversos aportes. Las recientes innovaciones
tecnoldgicas en el campo de la informatica, tales como el acceso a la Internet y a sistemas mas
eficientes del manejo de las bases de datos son dos buenos ejemplos de las mejoras de los factores
multiples de la productividad en la década de 1990. Para la mayoria de los paises de la OCDE, los
avances de la informatica fueron la fuente de mayor importancia para el crecimiento de la
productividad de la segunda mitad de los 90.

En los Estados Unidos el crecimiento de la productividad aument6 un 1% en la segunda mitad de los
afios 90 comparado con la primera. Los economistas han tratado de determinar la fuente de esta mayor
productividad, y existen fuertes indicaciones que la informatica y sus innovaciones correspondientes
han tenido un papel clave en la explicacion de este 1% adicional. La mayoria de los estudios atribuyen
a la informatica entre un medio y tres-cuartos de los puntos del porcentaje. Algunos estudios también
han mostrado que el crecimiento de los factores multiples de la productividad, que capta algunos
aspectos de la informatica y la tecnologia ademas de muchos otros, da cuenta de entre el 25% y el
100% de este 1% adicional. Entre 1999 y el 2000, la productividad laboral de los Estados Unidos
crecio un 4.2% y 7.1% en los sectores comerciales y de manufactura, respectivamente. En el sector de
manufactura, la productividad crecié con mayor rapidez en el sector de las mercaderias no perecederas,
que incluye el equipo de informatica. El sector de mercaderias no perecederas gozo6 de un 10.5% de
aumento en la productividad, mientras que el crecimiento en el sector de mercaderias perecederas fue
solo de un 3.2%.

Durante el ultimo trimestre del 2000, a medida que la economia de los Estados Unidos se
desaceleraba, hubo una disminucioén visible en la tasa de crecimiento de la productividad. En una base
anualizada de trimestre a trimestre, la productividad en el ultimo trimestre fue de 3.1% y 5.3% en los
sectores comerciales y de manufactura, respectivamente. Ademas, la mayor parte de estas tasas
positivas de crecimiento se debid a una disminucién de las horas de trabajo, en lugar del aumento de la
produccion, a medida que las horas de trabajo disminuyeron un 2.2% y un 6.7% en los sectores
comerciales y de manufactura, respectivamente.

Las tasas mas altas de crecimiento de la productividad de la segunda mitad de la década de 1990 en los
Estados Unidos también han ocurrido en el caso de otros miembros de la OCDE. Los datos
comparativos mas recientes sobre la productividad muestran que durante 1996-99 Irlanda, Finlandia,
Australia y los Estados Unidos gozaron de las tasas mas altas de crecimiento de la productividad
(ademas del crecimiento en la produccion) entre los miembros de la OCDE. Es maés, en estos paises el
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crecimiento de los factores multiples de la productividad da cuenta de una mayor participacion del
crecimiento total de la productividad en comparacion con la profundizacion del capital. Esto brinda
una prueba adicional de la contribucion considerable que la informatica hace a la productividad.

El aumento del uso de computadoras, de equipo de telecomunicaciones y del Internet ha aumentado la
productividad laboral por medio de tres canales. En primer lugar, los aumentos rapidos de la
productividad de las industrias que producen productos de informatica causaron una abrupta
disminucion en sus precios de mercado y ello se sumé a la productividad de la economia global. En
segundo lugar, la fuerte inversion en la informatica aumentd la profundizacién del capital, lo que
resultdé en una mayor proporcion del capital y la mano de obra en los paises de la OCDE. En tercer
lugar, el uso generalizado de la informatica tuvo efectos indirectos positivos (es decir, los rendimientos
de la inversion en la informdtica de cada empresa han sido mayores debido al gran nimero de otras
empresas que han hecho inversiones similares). Por ejemplo, a medida que el Internet se expande y se
hacen disponibles mayores recursos en el Web, aumenta el rendimiento de las inversiones relacionadas
con el Internet.

En 1997, los gastos en las tecnologias de informacion y telecomunicaciones fueron de mas del 5% del
producto interno bruto de cada pais de la OCDE con excepcion de Italia y Espafia. Durante la década
de 1990, para los paises del G7 como grupo, la porciéon del total de la inversion en la informatica se
elevo a un ritmo constante. La porcion de la informatica en la formacion del capital fijo bruto no
residencial en los Estados Unidos se elevd de un 8.7% en 1990, a 13.4% en 1996. Las cifras
comparables para Alemania (Occidental) fueron de un 3.5% y un 6.1%, respectivamente. Estados
Unidos permanecié como el lider de la inversion en la informatica en dicho periodo. Asimismo,
debido al rapido crecimiento de la productividad en los sectores de la informaética, el precio del equipo
de informatica ha disminuido en forma constante durante las dos ultimas décadas. Durante el periodo
de 1990-96, el indice del precio de equipo de informatica bajé un promedio de 10% en los paises del
G7.

Como se menciond anteriormente, los factores multiples de productividad han sido un contribuidor
importante para el crecimiento de la productividad total en los paises de la OCDE. En los Estados
Unidos el crecimiento de los factores multiples ha mantenido una tendencia de subida desde 1979, y
permanecio sobre el 1% anual en la década de 1990. Durante la misma década, las tasas de
crecimiento de los factores multiples subieron, como minimo, un 0.5% en Australia, Canada,
Dinamarca, Finlandia, Noruega y Suecia.

En afios recientes, los economistas han tratado de identificar los factores que llevan al mayor
crecimiento de estos factores multiples de la productividad. Las pruebas que han proporcionado las
naciones de la OCDE han servido para identificar algunos vinculos causales importantes. Uno de los
factores mas importantes lo constituyen la investigacion y el desarrollo. Los datos de la OCDE
muestran una correlacion positiva entre la intensidad de la actividad comercial de la investigacion y el
desarrollo y el crecimiento los factores multiples. Ademas, la correlacion estadistica entre estas dos
variables aumenta desde 0.3 en la década de 1980 hasta 0.79 en el periodo de 1990-98, lo que indica
que la investigacion y el desarrollo han llegado a ser un factor mas importante.

Otro factor importante que influye en los factores multiples de productividad es el peso de los
reglamentos administrativos. Las pruebas proporcionadas por los paises de la OCDE muestran que el
aumento del crecimiento de la productividad durante 1990-98 en comparacion con 1980-90 fue mayor
en los paises que tenian menos reglamentos administrativos. Por ejemplo, en los Estados Unidos y el
Reino Unido, toma de una a dos semanas de trabajo para completar el trabajo administrativo para
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establecer un nuevo negocio. En Espafia e Italia, el mismo proceso puede tomar meses. Un area
importante que demuestra tener un fuerte impacto es el de los reglamentos de proteccion laboral. En
los paises donde el mercado laboral es altamente flexible y las empresas pueden ajustar su fuerza
laboral sin restricciones, tal como en los Estados Unidos, Canada, Australia y Nueva Zelanda, el
aumento en el crecimiento de los factores multiples de productividad ha sido mayor que en otras
economias de la OCDE.

Se supone que a la larga el crecimiento de la productividad aumente, pero existe la preocupacion de
que a corto plazo el pobre comportamiento del mercado de la bolsa de valores en los Estados Unidos
podria afectar en forma adversa la inversion en nuevos equipos y en la investigacion y el desarrollo.
Esto es particularmente significativo para las actividades de la “Nueva Economia” relacionadas con la
informatica.  El fuerte interés a nivel mundial en las empresas de informatica llevaron al rapido
crecimiento de los precios de las acciones en la bolsa de valores entre julio de 1999 a enero del 2000,
lo que cambi6 el comportamiento de los precios de las acciones de informatica y las que no eran de
informatica. EI actual descenso en los precios de las acciones de informatica ha tenido un efecto
negativo en la riqueza a nivel global. EI interés de los inversionistas ha disminuido y muchas
empresas de informatica, particularmente en las de iniciacion en Internet, han enfrentado dificultades
financieras. Este pesimismo del inversionista hara que sea atin mas dificil que las empresas financien
nuevas inversiones de informatica.

También se han propuesto otros factores para explicar el alza del crecimiento de la productividad
durante la ultima década, los cuales trascendieron el modelo de transferencia de tecnologia. Los
proponentes de la teoria del nuevo crecimiento sugieren que hay que dar mayor énfasis a la
acumulacion de conocimientos y aprendizaje, en lugar de meramente a la acumulacion de capital. No
hay duda de que el capital humano, y no solo el capital fisico, es un elemento critico para el
pensamiento contemporaneo. Es una idea importante ya que aun si la tecnologia fuera transferible,
pueda que no sea apropiada para un pais hasta que se haya logrado un cierto nivel de desarrollo. O sea
que, a menos que la pericia de la fuerza laboral se equipare suficientemente con la técnica, pueda que
sea dificil lograr un incremento en la productividad. Finalmente, puede haber una variedad de
impedimentos institucionales al aumento de la productividad, inclusive la falta de una apertura del
comercio, una gobernabilidad pobre, o una infraestructura social inadecuada.

Producto interno bruto por empleado (% de crecimiento a las tasas anuales)

1961-70 1971-80 1981-90 1991-00 2001-10 2011-25

EE. UU. 2.3 0.8 1.4 2.1 1.8 1.7
Canada 2.7 1.0 1.0 1.4 1.4 1.3
Japon 8.7 3.8 2.9 1.1 2.3 1.5
Alemania 4.3 2.6 1.7 -0.1 2.2 2.4
Francia 49 2.8 2.0 0.9 3.6 1.7
Italia 6.3 3.0 1.8 1.6 1.5 1.9
Reino Unido 2.6 1.8 2.0 2.2 2.2 1.5
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La politica econOmica

En nuestra simulacion, los instrumentos de politicas fiscales y monetarias se han encaminado por
rumbos que son ampliamente compatibles con la correccion gradual de los desequilibrios internos y
externos, lo que hace posible que las economias generalmente se expandan a la par con el crecimiento
potencial a largo plazo. En la década de 1980 se vio un cambio en el enfoque de la politica fiscal de
muchas economias industriales, que se apartaron del manejo de la demanda a corto plazo hacia
objetivos a mas largo plazo para reducir el desequilibrio fiscal y la participacion del sector publico en
la economia, cediéndole recursos al sector privado. Un supuesto clave aqui es que los paises con altos
déficits presupuestarios o una proporcion grande de deudas en el sector piblico en comparacion con el
producto interno bruto continuaran tomando medidas para mejorar su situacion fiscal, frenando, ante
todo, el crecimiento de los gastos publicos.

Se espera que la politica monetaria siga siendo la clave para controlar la inflacién, y que los supuestos
de las politicas se establezcan para generar el éxito a algin u otro grado. Por ende, hay una tendencia
general de que la inflacion se modere en todos los paises, particularmente en las economias
industriales. Los siguientes paises pertenecen actualmente a la Union Monetaria Europea: Austria,
Bélgica, Finlandia, Francia, Alemania, Grecia, Irlanda, Italia, los Paises Bajos, Portugal y Espana. Es
de esperar que el Reino Unido, Suecia y Dinamarca se uniran al club en los proximos diez afos y
puede muy bien ser que veamos también algunos de los nuevos paises de la Europa Oriental unirse al
la Union Monetaria Europea durante el mismo periodo.

La coordinacion de las politicas econdémicas entre los gobiernos del G7 se mantiene sélo
moderadamente prospera. Al concretarse el Mercado Unico de la Union Europea; el Acuerdo de Libre
Comercio entre los Estados Unidos, Canada y México; y el fortalecimiento de la cooperacion dentro
del bloque de la Asociacion de Naciones del Sureste Asiatico (ASEAN) se reforzaran los lazos
regionales a expensas de los paises que no participan. Sin embargo, el Acuerdo General sobre
Aranceles Aduaneros y Comercio (GATT) ha reducido el riesgo de que la integracion regional pueda
abrir el paso a la creacion de bloques estrechamente cerrados y antagdnicos. Pese a la aparicion de los
bloques comerciales, la tendencia general en la politica gubernamental es hacia el refuerzo de las
fuerzas del mercado y la reduccion de la intervencion gubernamental en la economia. Esta tendencia
es obviamente aparente en los antiguos paises comunistas de la Europa Oriental, que gradualmente se
han movido hacia la economia del mercado libre al prepararse para su ingreso potencial en la Unidon
Europea. En los Estados Unidos, el sector comercial, presionado por las economias del Japon y la
dindmica de la ASEAN, nuevamente demostrara que su mayor fortaleza estd en el mercado libre. Se
espera que la region Pacifica del Sureste Asiatico se abra, particularmente con respecto a la
liberalizacion comercial de las mercaderias y servicios, y de las transacciones de capital.
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Las tasas de cambio

Contrario a las expectativas de todos, el euro ha sido una mayor decepcion hasta la fecha. Desde
febrero del 2000, el euro rompid su paridad contra el ddlar, lo que constituye un grado de debilidad no
visto (si se mide en términos de marcos alemanes) en los Ultimos diez afos. La debilidad del euro
reflejo la fortaleza del dolar por el efecto combinado de una economia en auge, la inflacion moderada
y un alza exorbitante en la bolsa de valores, atin ahora (2002) con la lentitud significativa de la
economia de los Estados Unidos, los inversionistas ain esperan que regrese el fuerte crecimiento de
afios recientes. Por el momento, los fundamentos de la economia no son lo que impulsa las diferencias
entre el euro y el dolar, ya que el crecimiento econémico y los diferenciales en las tasas de interés
pesan fuertemente a favor del euro. Los déficits fiscales en las zonas del euro se estan reduciendo, y el
desempleo y los saldos de la balanza de pago de los Estados Unidos siguen creciendo. Cuando los
mercados regresen a los fundamentos econémicos, esperamos ver que el euro recupere la paridad y se
fortalezca mas.

El euro se introdujo a principios de 1999 y con él, de conformidad con los acuerdos de la Union
Monetaria Europea, se implementd una politica monetaria comun con el recién establecido Banco
Central Europeo. Los paises de la zona del euro forman una economia mayor que la del Japon y
solamente un 20% menos que la economia de los Estados Unidos. Por ser una de las principales
monedas del mundo, el euro estd en posicion de competir con el dolar de los Estados Unidos y el yen
en las carteras de valores y ademas como moneda de reserva. En cualquier caso, las perspectivas a
largo plazo toman en cuenta explicitamente la relacion entre el euro y el dolar, segun las cuales con el
tiempo, la tasa de cambio del euro apreciara contra el dolar a la tasa que poseia cuando se creo el 1° de
enero de 1999.

También se espera que el yen se fortalezca gradualmente en el futuro, debido, en parte, a una tasa
menor de inflacion en el Japon. Sin embargo, se espera que la mayor parte de la apreciacion surja con
la reduccion gradual de los desembolsos de capital neto, conforme disminuya la tasa de ahorros de
Japon a medida que su poblacion envejece.
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Los precios de las mercaderias

El petroleo

El petréleo crudo habia disfrutado del auge méas prolongado en mas de dos décadas. La fuerte demanda
global y la exitosa produccion de la OPEP ayudo a forzar el alza del precio del petroleo a mas de $30
por barril en el afio 2000. La demanda fue tan fuerte que la OPEP se vio en la necesidad de aumentar
la produccion en la segunda mitad para evitar que el precio promedio de la cesta del crudo de la OPEP
subiera por encima de los $28 por barril, que constituia el limite superior de su objetivo.  Sin
embargo, al desacelerarse el ritmo de la economia de los Estados Unidos en los ultimos meses del afio
anterior, la demanda se debilitd, y desde entonces el precio del petréleo ha mantenido una tendencia
descendente.

En respuesta a la debilitacion de la demanda global del petroleo, la OPEP ha reducido su produccion
dos veces en el afio 2001. Esto podria resultar en una pérdida de participacion en el mercado de la
OPEP y haria mas dificil que el cartel realice una mayor reduccion en el futuro. Aunque el riesgo del
alza acentuada del precio es remoto, la lentitud global del comercio puede hacerse mas severa y
conducir a una mayor baja en la demanda del petréleo. Segun tal escenario, habra un alto riesgo de que
los precios desciendan.

A mediano plazo, (2003-06) se espera que la demanda aumente a medida que la lentitud global llega a
su fin en el afio 2002. Se supone que la oferta también aumente como resultado de la gran inversion en
nuevos campos de petroleo que actualmente esta en proceso. El reciente auge del precio y la estrategia
anunciada por la OPEP de mantener el precio por encima de los $22 por barril han creado un incentivo
fuerte para nuevas inversiones en la industria del petréleo. Como resultado, la oferta global del
petrdleo sera adecuada para satisfacer la creciente demanda, sin peligro de que ocurra un alza
acentuada en el precio. Esperamos que los precios del petroleo fluctiien en un rango de $20 a $30 por
barril durante el periodo 2002—06. El papel estabilizador de la OPEP continuara; aunque, debido a la
merma de su participacion en la produccion global, tendrd mas éxito en evitar el alza acentuada de los
precios. A largo plazo, es de esperar que el crecimiento de la demanda exceda la oferta y que cause un
aumento gradual en el precio del petroleo.

Los metales

Se supone que el precio de la mayoria de las mercaderias disfrute de una tendencia ascendente
moderada en los proximos cinco afos. A corto plazo, se espera que la demanda de aluminio sea
mediocre, dadas sus pobres condiciones de mercado en los Estados Unidos y Japon. Como resultado,
los precios permaneceran estancados antes de que vuelvan a subir durante la segunda mitad de este
afo. A largo plazo, se estima que el crecimiento en el precio de aluminio serd de un promedio entre
2.0% y 2.5% por ano. El mercado del cobre y del zinc ha seguido un rumbo similar al del aluminio.
La demanda del cobre fue especialmente fuerte en los Estados Unidos en 1999 y en la primera mitad
del 2000 se mantuvo a flote con un auge en las actividades de la construccion. El zinc también se ha
beneficiado de un aumento récord en la produccion de automoéviles en los Estados Unidos. La
perspectiva a corto plazo para estos dos metales es mas bien pesimista. Igual que el aluminio,
empezaran a mejorar durante la segunda mitad de este afo. A largo plazo, los precios del cobre y del
zinc deberan registrar tasas de crecimiento similares a los del aluminio.
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Mercaderias agricolas

Aunque el crecimiento de la demanda debe ser fuerte, se espera que los precios de mercaderias
agricolas globales permanezcan débiles a corto plazo debido a sus grandes reservas, fuertes
rendimientos continuados y los beneficios de produccion en los paises exportadores. El equilibrio
entre la oferta y la demanda, a falta de un déficit en alguna de las principales areas de produccion, se
corregira lentamente. Se espera que los precios y los ingresos de exportacion se fortalezcan al final del
periodo de pronostico debido al crecimiento constante de la demanda de importacion, unido a una
reduccion de las reservas globales. Nuestro supuesto en cuanto a un clima normal y el rendimiento
significa que los precios regresaran a niveles mas moderados que los niveles altos que se vieron
durante el periodo de 1995-97.

Debido a las grandes reservas y al aumento en la demanda mundial, se pronostica que habra un fuerte
crecimiento del comercio agricola del mundo. Pese al hecho que las reservas de mercaderias
disminuyeron levemente este afio, queda un considerable abastecimiento global. Debido al exceso de
reservas, combinado con el aumento de la demanda mundial, se proyecta un fuerte crecimiento en el
comercio agricola mundial. El pronoéstico de las tasas de crecimiento sustanciales de Asia, América
Latina, Africa del Norte y el Oriente Medio apoyan nuestra expectativa del aumento en la demanda
mundial. Aunque se esperan beneficios moderados para los paises desarrollados, el fuerte crecimiento
comercial debe apoyarse con un relajamiento de las restricciones comerciales mediante reformas
continuas de las politicas unilaterales y de los acuerdos multilaterales existentes.

Se supone que el descenso de cinco afios en el area de los cultivos llegue a su final y que aumente a
largo plazo, aunque aproximadamente dos tercios del descenso en el area desde 199697 han ocurrido
en la antigua Unién Soviética. Las areas principales de cultivos del mundo (trigo, arroz, cereales de
granos gruesos, soja, semilla de colza y algodén) han caido en forma constante de sus altos niveles en
los aflos 1996-97. Sin embargo, el descenso durante los periodos de cultivo del 2000 al 2001 no fue
tan grande como en los afios anteriores. Los bajos precios de las mercaderias agricolas persisten y han
seguido infligiendo pérdidas, causando una caida en una de las areas principales de cultivo de 5.1
millones de hectareas en el 2000. A largo plazo, los avances en las tecnologias de maquinaria y
equipo agricola haran que no aumente la expansion de las areas de cultivo.

Perspectiva a largo plazo para las mercaderias agricolas

Se espera que contintie el alza en la demanda a largo plazo, con la caida del exceso de las reservas y la
recuperacion de los precios. A largo plazo, se espera que los precios de las mercaderias agricolas se
recuperen en forma significativa por dos razones. En primer lugar, el crecimiento demografico se
moderara s6lo marginalmente y en segundo lugar, se espera que el crecimiento del producto interno
bruto sea fuerte en los mayores centros demograficos, tales como China y la India. Aunque la demanda
de alimentos no crece al mismo ritmo que los ingresos, el aumento de la poblacion compensara con
creces la disparidad en las tasas de crecimiento. El alza de los ingresos conducird al aumento del
consumo de carne y de otros productos de proteinas, incluso el trigo en China y la India, a medida que
la poblacion sustituya estos productos por la fuente de sus alimentos bésicos (el arroz). Sin embargo,
el descenso que resulte del consumo de arroz en estas areas se vera satisfecho por el aumento en el
consumo de arroz en Occidente debido a las preferencias y cambios de la poblacion inmigrante. Los
patrones de los cambios mantendran la estabilidad en el precio del arroz. La demanda de productos
alimenticios de mayor calidad y de los productos procesados subird a medida que aumente el producto
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interno bruto mundial. Luego de la recuperacion de las epidemias del ganado en Europa, el alza en la
demanda de carne impulsara la demanda de los productos de soja y granos para pienso, manteniendo el
crecimiento del precio de estas mercaderias.
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El escenario del “Peor Caso”

El escenario del “Peor Caso” de DRI*WEFA es una simulacion pesimista exhaustiva y
sistematica de las economias del mundo. La simulacioén profundiza los supuestos abarcados en el
escenario del “Caso Mas Probable” suponiendo que habra menos y mas lentos ciclos de
recuperacion, y efectos multiplicadores mas bajos en los gastos publicos por toda la economia.

Las simulaciones de este tipo usualmente constan de cambios individuales en las tasas de
crecimiento  de la economia, enfocando un sector o aspecto economico. Tales simulaciones
tienden a carecer de coherencia para proporcionar una vision completa de un impacto econoémico.
Ademas, carecen de fuerza ya que usualmente crean desequilibrios en una economia, y la suma
de varios sectores econdomicos no refleja el efecto econdmico total. Nuestro modelo incorpora
nuestros supuestos al nivel del pais individual y sigue el impacto sobre cada sector econéomico.
El resultado es un escenario totalmente abarcador que muestra los efectos en cada sector
econdomico. Puede medirse y tiene un alcance extenso, ya que proporciona una vision general de
una economia, con balances completos que se afiaden internamente a la economia en cada nivel y
externamente a los principales socios comerciales e inversionistas extranjeros. Estos resultados a
nivel del pais se agregan luego al nivel regional para proporcionar estimados regionales, y
finalmente brindan una perspectiva macroeconémica completa del mundo.

Al ofrecer el escenario del “Peor Caso” suponemos un ciclo de recuperacion mas lento para las
economias impulsoras del mundo. Las tasas mas bajas de utilizacion de la productividad y la
capacidad, junto con los ajustes fiscales mas lentos y una tasa natural estable de desempleo
proporcionaran un ambiente relativamente mas lento del consumo e inversion privada. A su vez,
el producto interno bruto debe elevarse en forma relativamente mas lenta en las principales
economias.

Las tasas de crecimiento lento en las principales economias crean mercados lentos para las
economias mas pequefias y niveles relativamente mas bajos de consumo, inversion y gastos
publicos en las economias mas pequefias. En otros términos, suponemos que la riqueza se
distribuira desde las economias mas fuertes a las economias nacientes con mayor lentitud. Ya
que el modelo trabaja con un pais a la vez, es capaz de medir en forma directa los impactos en las
economias de los paises y los efectos en su producto interno bruto y el el producto nacional bruto.
De estos resultados, agregamos estos efectos para obtener los estimados regionales y mundiales.

Esta simulacion proporciona un limite mas bajo para los posibles impactos econémicos en los
paises, regiones y escenarios mundiales. Este escenario debe utilizarse conjuntamente con el
escenario del “Mejor Caso” y el escenario del “Caso Mas Probable”, a fin de obtener un rango
apropiado desde donde medir las oportunidades econémicas del mundo. A este escenario se le ha
asignado un valor esperado de 25%.
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El Escenario del “Mejor Caso”

El escenario del “Mejor Caso” de DRI*WEFA es una simulacién optimista completa y coherente
de las economias del mundo. Esta simulacion apoya los supuestos que se abarcan en el caso “Mas
Probable” con perspectivas de ciclos mayores y mas rapidos de recuperacion, efectos
multiplicadores mas elevados del gasto publico en toda la economia, y contribuciones positivas
que se logran mediante la productividad.

Las simulaciones de este tipo usualmente constan de cambios individuales en las tasas de
crecimiento de la economia, enfocando un sector o aspecto econoémico. Tales simulaciones
tienden a carecer de coherencia para proporcionar una vision completa de un impacto econémico.
Ademas, carecen de fuerza ya que usualmente crean desequilibrios en una economia, y la suma
de varios sectores econdmicos no refleja el efecto economico total. Nuestro modelo incorpora
nuestros supuestos al nivel del pais individual y sigue el impacto sobre cada sector economico.
El resultado es un escenario totalmente abarcador que muestra los efectos en cada sector
econdémico. Puede medirse y tiene un alcance extenso, ya que proporciona una vision general de
una economia, con balances completos que se afiaden internamente a la economia en cada nivel y
externamente a los principales socios comerciales e inversionistas extranjeros. Estos resultados a
nivel del pais se agregan luego al nivel regional para proporcionar estimados regionales, y
finalmente brindan una perspectiva macroecondémica completa del mundo.

Al brindar el escenario optimista, suponemos un ciclo de recuperacion mas rapido para las
economias impulsoras del mundo. Las tasas positivas de utilizacion de productividad y
capacidad, junto con politicas fiscales prudentes y una tasa natural estable de desempleo,
proveeran un ambiente capaz de nutrir el consumo privado y la inversion a fin de que prosperen.
A su vez, el producto interno bruto debe subir con rapidez en las principales economias. Las
tasas de cambio estables y el diferencial de inflacion también fomentaran la inversion extranjera y
causaran un aumento saludable en el sector externo de la economia mediante las importaciones y
exportaciones. Ademas, los diferenciales de riesgo de los paises y las ventajas comparativas en
base al pais seguiran ofreciendo oportunidades para ampliar los flujos del capital internacional y
fomentar la inversion extranjera. El sector externo saludable ayudard a que los extranjeros
compren mercaderias domésticas del extranjero, evitando los trastornos en las tasas de cambio y
evitando los problemas de la balanza de pago.

Las tasas de crecimiento mas fuertes y rapidas de las economias principales generan grandes
mercados para las economias mas pequefas y nutren el consumo, la inversion y los gastos
publicos de las economias mas pequefias. En otros términos, suponemos que la riqueza se
extendera desde las economias mas fuertes a las economias nacientes ya que las ultimas mejoran
su sector externo. Las tasas de cambio y diferenciales de inflacion estables, las mejoras del poder
adquisitivo e inversion del consumidor, junto con la estabilidad fiscal se traducira en tasas de
crecimientos mas saludables para las economias mas pequefias. Ya que el modelo trabaja con un
pais a la vez, es capaz de medir en forma directa los impactos en las economias de los paises y los
efectos en su producto interno bruto y el el producto nacional bruto. De estos resultados,
agregamos estos efectos para obtener los estimados regionales y mundiales.

Esta simulacion proporciona un limite superior para los posibles impactos econdmicos en los
paises, regiones y escenarios mundiales. Este escenario debe utilizarse conjuntamente con el
escenario de crecimiento bajo y un escenario de linea base con el fin de obtener un rango
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apropiado desde donde medir las oportunidades econémicas del mundo. A este escenario se le ha
asignado un valor esperado de 15%.
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