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1. Contexto Global 



1. Principales mensajes del contexto global

• Aterrizaje suave del crecimiento mundial y bajo crecimiento en los 
principales socios comerciales de la región

• Convergencia de la inflación, baja de tasas de interés, apreciación del 
dólar y se mantienen los altos costos financieros

• Crecimiento del comercio de bienes y servicios se mantiene bajo

• Crecientes tensiones geopolíticas y proteccionismo



Se mantendrá un crecimiento global en torno a 3,2% particularmente bajo 
para los principales socios comerciales de la región

Regiones y países seleccionados: Tasa de crecimiento del PIB, 2023 y 
proyecciones para el 2024 y 2025

(En porcentajes)

Fuente: Comisión Económica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base del Fondo Monetario Internacional (FMI), World Economic Outlook, octubre de 2024.
Nota: En el caso de la India, el año fiscal comienza en abril y termina en marzo del año siguiente.
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La convergencia de la inflación ha llevado a una reducción de las tasas de 
interés en los principales bancos centrales

Estados Unidos, Reino Unido y Zona Euro: Tasa de inflación 
mensual anualizada, enero de 2021 a septiembre de 2024

(En porcentajes)

Fuente: Banco de la Reserva Federal de St. Louis, “Economic Data”, FRED, 2024 [en línea]
https://fred.stlouisfed.org/.

Tasa de interés de la política monetaria de los principales 
bancos centrales, enero 2014 a noviembre 2024

(Porcentajes)

Fuente: Comisión Económica para América Latina y el Caribe (CEPAL) sobre la base de Bloomberg (2024).

https://fred.stlouisfed.org/


Dinámicas relevantes para la región

Estados Unidos: Índice de presión en las cadenas de 
suministro a nivel mundial, precio de la energía a nivel 

mundial, relación entre oferta y demanda de trabajo, 
enero de 2022 a septiembre de 2024

(En porcentajes)
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Indice de presión de las cadenas de valor a nivel global
Precio de la energía a nivel mundial (Eje derecho)
Relación entre oferta y demanda de trabajo (Estados Unidos)
Precio Alimentos (eje derecho)

Fuente: Banco de la Reserva Federal de St. Louis, “Economic Data”, FRED,
2024 [en línea] https://fred.stlouisfed.org/. Banco de la Reserva Federal de Nueva
York, “Global Supply Chain Pressure Index”, 2022 [en línea]
https://www.newyorkfed.org/research/gscpi.html.

Índice de condiciones generales del dólar,
1 de agosto de 2024 a 15 de noviembre de 

2024
(2006=100. Datos diarios)
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Nota: El índice de condiciones generales del dólar muestra la
apreciación del dólar contra una canasta de monedas a nivel global.
Fuente: Banco de la Reserva Federal de St. Louis, “Economic Data”,
Federal Reserve Economic Data (FRED), 2024 [en línea]
https://fred.stlouisfed.org/.

Estados Unidos, Euro zona y Reino Unido: 
Rendimiento de los bonos soberanos a 10 años, 

2022 a 2024 (noviembre)
(Porcentajes)
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Fuente: Comisión Económica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la 
base de Federal Reserve Bank of St. Louis, European Central Bank y Bank of
England

https://fred.stlouisfed.org/
https://www.newyorkfed.org/research/gscpi.html


Pese al dinamismo de los servicios, el comercio global mantiene un bajo 
ritmo de crecimiento

Comercio mundial de bienes y servicios, tasa de variación anual y promedio por quinquenio, 2000 a 2024
(Porcentajes)

Fuente: Comisión Económica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de WEO IMF (octubre 2024).
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2. El espacio para el crecimiento en la región enfrenta 
restricciones 



Principales mensajes del sector externo

• Las exportaciones de la región muestran un menor dinamismo que las 
exportaciones mundiales

• Se mantiene acceso a los mercados internacionales de bonos y los 
costos se mantienen altos

• La transferencia neta de recursos es negativa
TNR= Entradas brutas de capital menos salidas brutas de capital menos  dividendos 

menos intereses.

• El pago de intereses se mantiene al alza



Las exportaciones de bienes y servicios de la región están creciendo a 
una tasa promedio menor que la del mundo
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Fuente: Comisión Económica para América Latina y el Caribe sobre la base de proyecciones CEPAL y WEO IMF (octubre de 2024). 

América Latina y el Caribe: Variación anual de las exportaciones de bienes y servicios en comparación 
con el mundo, promedio móvil por quinquenio, 2015 a 2024

(En porcentajes)

Promedio Mundo (2015-2024): 2,8%

Promedio ALC (2015-2024): 2,1%



Los flujos de remesas recibidas por la región siguen creciendo en 2024
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a Grupo conformado por 19 países de acuerdo con la información disponible más reciente 

América Latina y el Caribea: Evolución de las remesas
recibidas por trimestre, 2019 a 2024 

(En miles de millones de dólares)

Las remesas enviadas hacia la región registran un alza trimestral del 16% 
en el segundo trimestre de 2024 y marca un monto inédito de 39,2 mil 
millones de dólares. 

América Latina y el Caribe (economías seleccionadas): 
Remesas recibidas en relación con el PIB, primer semestre 

de 2024
(En porcentajes)

Promedio regional: 
2,3% del PIB



La emisión de deuda en los mercados internacionales continúa 
creciendo y los costos de financiamiento se mantienen elevados

América Latina y el Caribe: Emisión total de deuda en mercados internacionales y cupón promedio
(En millones de dólares y porcentajes)

Emisiones (en millones de USD) Cupón promedio

Total Soberanas No soberanas Emisiones temáticas en 
% del total 

Todas las 
emisiones Temáticas

2018 94,458 36,614 57,844 0.1% 5.2% 3.6%

2019 118,576 42,354 76,221 4.6% 5.3% 3.3%

2020 145,286 65,109 80,177 8.4% 4.3% 2.8%

2021 148,699 57,968 90,731 29.5% 3.8% 3.1%

2022 63,789 32,764 31,026 31.5% 5.7% 4.5%

2023 89,148 45,470 43,678 34.9% 7.1% 6.4%

2024* 98,879 44,574 54,304 27.6% 6.5% 6.0%

Fuente: Comisión Económica para América Latina y el Caribe sobre la base de datos oficiales.
Nota: Información hasta septiembre de 2024.
Los principales emisores en 2024 son Brasil, México, Chile, Perú, Colombia y Argentina, que entre todos representan un 76% del total de las emisiones.



… a pesar de ello la transferencia neta de recursos al exterior va en 
aumento
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América Latina y el Caribea: Evolución de las transferencias netas de recursos, primer 
semestre de 2015 a primer semestre de 2024

(En miles de millones de dólares)

Fuente: Comisión Económica para América Latina y el Caribe sobre la base de datos oficiales.
a Con base a 19 países de acuerdo con la información disponible más reciente (actualizado con corte al 30 de noviembre de 2024). 

Un valor negativo indica una 
transferencia neta de recursos desde 
la región hacia el exterior

Transferencia neta 
negativa*

*Un saldo negativo de las utilidades reinvertidas 
derivadas de la IED no implica salidas de divisas 



Fuente: Comisión Económica para América Latina y el Caribe sobre la base de datos oficiales.
a Con base a 19 países de acuerdo con la información disponible más reciente (actualizado con corte al 30 de noviembre de 2024)

Las salidas de divisas en la región responden principalmente al mayor 
pago de intereses hacia el exterior

América Latina y el Caribea: Pago de intereses, primer semestre 2015 a 
primer semestre de 2024 

(En miles de millones de dólares)
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Principales mensajes en el ámbito fiscal y monetario

• Limitado espacio fiscal y altos niveles de deuda

• El pago de intereses restringe el espacio fiscal

• Bajos ingresos tributarios y alta evasión 

• Última milla es la más difícil en la convergencia de la inflación

• La depreciación complejiza el manejo de las tasas de política monetaria

• Si bien las tasas de política monetaria han bajado, continúan por encima de la 
tasa neutral en la mayoría de los países 



El espacio fiscal se mantiene acotado en América Latina y el Caribe

América Latina (16 países): Indicadores fiscales del 
gobierno central, 2010 a 2023 observado y 2024 proyectado

(En porcentajes del PIB)

Fuente: Comisión Económica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de Balance Preliminar de las Economías de América Latina y el Caribe 2024.
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El Caribe (12 países): Indicadores fiscales del gobierno 
central, 2010 a 2023 observado y 2024 proyectado

(En porcentajes del PIB)
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La deuda pública se mantiene en niveles altos

El Caribe (13 países): Deuda pública del gobierno central, 
2011 a junio de 2024

(En porcentajes del PIB)

Fuente: Comisión Económica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de Balance Preliminar de las Economías de América Latina y el Caribe 2024.

América Latina (16 países): Deuda pública del gobierno central, 
2000 a septiembre de 2024

(En porcentajes del PIB)
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Los pagos de intereses alcanzarían un nivel histórico, reduciendo el 
espacio para políticas públicas

América Latina (16 países): Pagos de intereses del 
gobierno central, 1990 a 2023 observado y 2024 proyectado

(En porcentajes del PIB)

América Latina (16 países): Gasto total del gobierno 
central, 2021 a 2023 observado y 2024 proyectado

(En porcentajes del PIB)
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Fuente: Comisión Económica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de Balance Preliminar de las Economías de América Latina y el Caribe 2024.

3,0

0.0

0.5

1.0

1.5

2.0

2.5

3.0

3.5

19
90

19
92

19
94

19
96

19
98

20
00

20
02

20
04

20
06

20
08

20
10

20
12

20
14

20
16

20
18

20
20

20
22

20
24

Promedio 
1990-1999: 

2,1% del PIB

Promedio 
2000-2009: 

2,3% del PIB

Promedio
2010-2019:

2,0% del PIB

Promedio
 2020-2024:
 2,7% del PIB



La mayor cantidad de recursos destinados al pago de intereses está 
generando evidentes las restricciones al desarrollo (development

distress)
América Latina y el Caribe (23 países): Pagos de intereses 

del gobierno central como porcentaje del gasto en 
educación, salud y protección social, 2012 y 2023 

(Porcentajes)

Fuente: Comisión Económica para América Latina y el Caribe (CEPAL).
Nota: Cifras corresponden a medianas. Los datos corresponden al sector público en el caso de Argentina, al sector público no 
financiero para El Salvador y México, y al gobierno general para Brasil, Colombia, Costa Rica, Guatemala, Paraguay y el Perú.

América Latina (16 países): Pagos de intereses e inversión 
pública del gobierno central, 2000 a 2023

(Porcentajes del PIB)
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La capacidad de movilización doméstica está restringida por bajos 
ingresos públicos y un alto nivel de evasión

América Latina (16 países): Ingreso total del gobierno 
central, 2021 a 2023 observado y 2024 proyectado

(En porcentajes del PIB)
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Fuente: Comisión Económica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de Balance 
Preliminar de las Economías de América Latina y el Caribe 2024.
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6,7% del PIB,
equivalente a 433.000

millones de dólares

América Latina (17 países): Incumplimiento en el pago del impuesto 
sobre la renta y el impuesto sobre el valor agregado, 2023

(En porcentajes del PIB)

Fuente: Comisión Económica para América Latina y el Caribe (CEPAL).
Nota: Las estimaciones se basan en estudios nacionales sobre el incumplimiento tributario del impuesto sobre la renta y el 
impuesto sobre el valor agregado (IVA). Las cifras corresponden a un promedio ponderado basado en el PIB a precios 
corrientes en dólares. 



Convergencia de la inflación hacia los rangos metas se ha ralentizado en 
los últimos meses 

• Ajustes en los precios
de servicios básicos
estimulan un alza en la
inflación de servicios.

América Latina y el Caribe: Tasa de 
variación de los componentes de bienes y 

servicios del índice de precios al 
consumidor (IPC) en 12 meses, 2015 a 2024

(Mediana, en porcentajes)

Fuente: Comisión Económica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de
cifras oficiales.
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La depreciación observada desde fines de 2023 ha incidido en la cautela 
de las autoridades monetarias

América Latina (países con tipo de cambio variable): Tipo de cambio nominal, 
diciembre de 2019 a septiembre de 2024

(Mediana, diciembre de 2019 =100)

Fuente: Comisión Económica para América Latina y el Caribe (CEPAL) sobre la base de cifras oficiales.
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La menor inflación y la reducción de tasas en Estados Unidos ha permitido  
relajar la postura de política monetaria en la región

América Latina y el Caribe: Tasa de política monetaria, enero de 2023 a noviembre de 2024
(Ene 2023 = 100, puntos base y tasas vigentes al final del periodo)

Fuente: Comisión Económica para América Latina y el Caribe (CEPAL) sobre la base de cifras oficiales
Nota: BR – Brasil, CL – Chile, CO – Colombia, CR – Costa Rica, GT – Guatemala, JA – Jamaica, MX – México,PY – Paraguay, PE – Perú, DO – República Dominicana, 
UY - Uruguay
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3. Actividad Económica 



3.Principales mensajes en la actividad económica 
  

• Se mantiene la baja capacidad de crecer y la lenta creación de empleo para 
la región

• La actividad económica está impulsada por el consumo, con baja 
participación de la inversión y nula contribución de las exportaciones netas

• Las tasas de crecimiento de 2024 y de 2025 se mantendrán bajas

• La región está perdiendo peso en la contribución al crecimiento mundial 
mientras que la contribución de otras regiones en desarrollo aumenta



La dinámica económica continúa desacelerándose, y depende más del 
consumo privado y menos de la inversión y de las exportaciones netas

América Latina: Variación del Producto Interno Bruto, 
primer trimestre de 2022 a cuarto trimestre de 2024

(Tasa de variación anual en dólares constantes de 2018)

América Latina: Variación de los componentes del gasto, 
primer trimestre 2022 a segundo trimestre 2024

(Tasa de variación anual en dólares constantes de 2018)

Fuente: Comisión Económica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de cifras oficiales. *III y IV trimestre 2024 estimado.
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Persisten el bajo ritmo de creación de empleo, la elevada informalidad y las 
significativas brechas de género en los mercados laborales de la región

Fuente: Comisión Económica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de cifras oficiales.

América Latina y el Caribe (15 países)a: Variación interanual 
del número de ocupados, 2021 y 2024

(En porcentajes)

a Argentina, Bolivia (Estado Plurinacional de), Brasil, Chile, Colombia, Costa Rica, Ecuador, Jamaica, México, Nicaragua,
Paraguay, Perú, República Dominicana, Trinidad y Tabago y Uruguay.

América Latina y el Caribe (15 países)a: Algunos 
indicadores del mercado de trabajo, 2018 a 2024

(En porcentajes)

9.2

5.8

1.8
1.7

0.0

1.0

2.0

3.0

4.0

5.0

6.0

7.0

8.0

9.0

10.0

2021 2022 2023 2024

2019 = 2.1%

Promedio 
2018-19 2022 2023 2024

Tasa de desocupación (%) 8.0 6.9 6.2 6.1
Hombres 7.3 6.0 5.5 5.2
Mujeres 10.1 8.8 7.6 7.5
Brecha desocupación 2.8 2.8 2.1 2.3

Tasa de informalidad laboral (%) 48.0 47.5 47.1 46.7

Tasa de Participación laboral 63.1 62.7 62.7 62.8
Hombres 75.0 74.4 74.2 74.3
Mujeres 52.0 51.9 52.0 51.8
Brecha participación 23.0 22.5 22.2 22.5

Variación interanual Salarios (%)
Medio 1.5 -0.7 0.0 3.4
Minimo 0.0 -0.1 1.7 1.4



No obstante, en 2024 el empleo industrial es el de mayor crecimiento, los 
asalariados y empleadores son las categorías de mayor crecimiento 

Fuente: Comisión Económica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de cifras oficiales.

América Latina y el Caribe (15 países)a: Variación 
interanual del número de ocupados por sector productivo, 

2024
(En porcentajes)

a Argentina, Bolivia (Estado Plurinacional de), Brasil, Chile, Colombia, Costa Rica, Ecuador, Jamaica, México, Nicaragua, Paraguay, Perú, República Dominicana, Trinidad y Tabago y Uruguay.
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4. Proyecciones 



Fuente: CEPAL

Para América Latina y el Caribe se proyecta un crecimiento de 2,2% y de un 
2,4% en 2025
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Fuente: CEPAL
Nota: América Central incluye a Cuba, Haití y República Dominicana.

Para el Caribe, se proyecta un crecimiento de 11% en 2024 y de 5,7% en 2025
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La región contribuirá menos al crecimiento mundial en el mediano plazo 

Contribución por región a la variación anual del PIB mundial, promedio por período 
(En porcentajes)
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Fuente: Comisión Económica para América Latina y el Caribe sobre la base de datos oficiales y proyecciones (FMI, OCDE, BM, CEPAL).

Para fines de agregación consistente entre países (mundo y región), los cálculos se realizan a partir del nivel del PIB expresado en
dólares internacionales en paridad de poder adquisitivo (PPA).



5. Políticas para enfrentar la trampa de la baja 

capacidad para crecer



• Ampliar el espacio fiscal a través 
de la mejora en la recaudación 
tributaria y su progresividad.

• Reducir la evasión y gastos 
tributarios.

• Consolidar el impuesto a la renta 
de personas físicas y extender el 
alcance de impuestos al 
patrimonio y la propiedad.

• Uso de instrumentos financieros 
innovadores (bonos temáticos).

• Mejorar la calidad de asignación 
y eficacia del gasto público para 
priorizar la inversión y reducir 
brechas sociales.

Fortalecimiento de 
las finanzas públicas

• Continuar reduciendo las tasas
de interés en función de la
evolución de las expectativas de
inflación.

• Complementar el uso de la tasa
de interés de corto plazo con
otros instrumentos de política
como:

• Intervenciones en el mercado
cambiario ante fluctuaciones
que afecten las expectativas
de inflación.

• Uso contracíclico de política
prudencial para evitar la
acumulación de riesgos en el
sistema financiero.

Complementariedad entre las 
políticas monetaria, 

cambiaria y prudencial

• Cambiar la gobernanza de las IFIs con
mayor participación de los países en
desarrollo.

• Mejorar los mecanismos de resolución
de deuda soberana (Marco Común del
G20, nuevo mecanismo).

• Reducir riesgos (mejorar análisis de
sostenibilidad de la deuda, cláusulas
contingentes, etc.).

• Mejorar la capacidad de préstamo de los
bancos de desarrollo (capitalización,
eficiencia, flexibilidad).

• Reciclar Derechos Especiales de Giro.

Reforma de la arquitectura 
financiera internacional

Estrategias para la movilización de recursos financieros



Capacidades
Técnicas • Fortalecer el marco de gestión de políticas públicas integrales de movilización de

recursos financieros públicos y privados.
• Mejorar la gobernanza de los marcos de sostenibilidad fiscal.

Operativas • Desarrollar sistemas integrales de información que permitan vincular el uso del
financiamiento disponible con políticas en áreas clave del desarrollo.

• Fortalecer procesos de preparación del presupuesto nacional anual, las 
adquisiciones y los sistemas nacionales de inversión pública.

Políticas • Fortalecer mecanismos de coordinación y coherencia entre las políticas fiscal, 
monetaria, cambiaria y prudencial.

• Adoptar posturas regionales comunes frente a la reforma de la arquitectura
financiera internacional.

Prospectivas • Elaborar escenarios futuros alternativos que permitan anticipar las necesidades y
prioridades futuras, para la toma de decisiones.

¿Cómo hacerlo?
Fortalecer gobernanza y capacidades TOPP de las instituciones 

macroeconómicas



Políticas de PDPs para el crecimiento, inversión, productividad y ampliar 
el espacio de políticas 

Elementos de la nueva visión en 
materia de PDPs: 
• Definir rango amplio de 

sectores impulsores, no solo 
industria

• Entender estas políticas como 
esfuerzos colaborativos 
multifactor y multinivel. El 
diseño de la gobernanza 
resulta central.

• Combinar esfuerzos 
horizontales y verticales 
(iniciativas clúster como 
herramientas muy efectivas)

• Balance entre políticas de 
“arriba hacia abajo” (top down) 
con las de “abajo hacia arriba” 
(bottom up)

• Adoptar una aproximación de 
gobernanza experimentalista

• Adoptar un enfoque de 
internacionalización

Industria

• Industria farmacéutica 
y de ciencias de la vida

• Industria de 
dispositivos médicos

• Fabricación avanzada

Servicios
• Exportación de     

servicios modernos o 
habilitados por las TIC

• Sociedad del cuidado

• Servicios intensivos 
en trabajo

• Gobierno digital

Gran impulso para la 
sostenibilidad

• Bioeconomía: agricultura  
sostenible, recursos genéticos, 
bioindustrialización

• Transición energética: 
energías renovables, 
hidrógeno verde, litio

• Agricultura para la seguridad   
alimentaria

• Gestión sostenible del agua

• Electromovilidad
• Economía circular

• Turismo sostenible
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