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Sammenfatning:

o  Den okonomiske vakst faldt i Latinamerika i 2014, men udsigterne er bedre for 2015. Pa
leengere sigt kan okonomisk optimisme for Latinamerika genfindes baseret pa en veluddannet
0g voksende middelklasse, som i stigende grad stiller krav til offentlige ydelser (velfewrd) og et
positivt og transparent erhvervsklima. Udvikling i de kommende ar kan indebolde positive
muligheder for dansk eksport og danske virksombeder.

®  Der er imidlertid tale om store forskelle indenfor regionen — bade i forhold til den forte
okonomiske politik og det okonomiske ndgangspunkt. Blandt hojvekstlandene i regionen horer
Colombia, hvor Danmark. dbnede en ambassade i 2014.

o Latinamerikas okonomiske ndvikling over de sidste 10-15 dr har generelt haft stor
afhangighed af ravarer og et oget handelssambkvenm med Kina. Store svingninger i ravarepriser og
en reduceret vakst i Kina kan fa vesentlig betydning for Latinamerikas okonomiske udyikling.

o En central udfordring i flere latinamerikanske lande bestar i at fi oget diversifikation af
okonomierne og opnd hojere produktivitet. Populert tales der ofte om at bryde ude af
mellemindkomstfelden, hvor kun Chile og Urugnay samt et par caribiske lande indtil videre
har opndet status af hojindkomstiande.

®  Herudover er der generelt udfordringer med kvalificeret arbejdskraft mange steder i
Latinamerika - om end offentlige investeringer i uddannelse er steget betydeligt de seneste ar og
nu udgor gennemsnitligt ca. 5 pet. af BNP, hvilket er tet pa OECD gennemsnittet.

o [t basisscenarie for den okonomiske vakst i Latinamerika ligger pa 2-2,5 pet. i 2015,

hvilket er en vasentlig stigning fra 2014, hvor den gennemsnitlige vakst for forste gang i ti ar
faldt under OECD gennemsnittet.

o Enkelte lande fremstar okonomiske meget skrobelige, herunder 1 eneguela og Argentina,
medens Brasiliens aktuelle recession forudses at vere mere kortvarig.

o [ forhold til de okonomiske politikker pa kontinentet er der en klar skillelinje mellem mere
liberale lande (Chile, Pern, Colombia, Mexico) mod Stillehavet og mere protektionistiske lande
(Argentina, Brasilien, 1 enezuela) mod Atlanterhavet.

o Uligheden i Latinamerika har veret faldende over det seneste drti — om end den forbliver meget

hoj i sammentigninger med andre regioner. I takt med velferdsandringer er man i stadig storre
- grad begyndt at se pa de nordiske velferdsstater, hvilket kan abne op for langsigtet dansk
eksport af velfardsydelser.




Analysen

Formalet med nervarende analyse er at give et perspektiv for den okonomiske udvikling i
Latinamerika 1 starten af 2015. Analysen er udarbejdet i samarbejde med de danske ambassader
1 regionen. Analysen baseret sig datamzssigt primert pa skonomiske udsigtsrapporter fra IMF
(oktober 2014) og OECD (december 2014) samt simuleringer foretaget ved anvendelse af
Oxford Economics gkonomiske database. Safremt der er trukket pa andre kilder er dette
eksplicit angivet.

Makrogkonomisk udvikling

Landene i Latinamerika og Caribien (LAC) udgoer et relativt heterogent billede. De kan groft
inddeles i fem grupper ud fra deres velstandsniveau:

Figur 1: Grupper af lande i LAC efter indkomst i 2013. USD/pt. indbygger
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Kilde: International Monetary Fund, World Economic Ontlook Database, April 2014

Haiti er det mindst velstaende land 1 Latinamerika med en indkomst pa kun 820 USD pr.
indbygger i 2013. Trinidad/Tobago og Bahamaseoerne er de mest velstiende med 20-24.000
USD pr. indbygger. Disse gennemsnitstal dakker over meget store uligheder internt i landene.

Fra 2003-2013 har mange lande i Latinamerika oplevet en historisk hoj skonomisk vakst.
Omkring 80 millioner mennesker blev ifolge Verdensbanken loftet ud af fattigdom og ind i
middelklassen i denne periode. I regionens storste skonomi Brasilien steg gennemsnits-
indkomsten malt i faste priser med over 30 pct. fra 2003 til 2013. Udviklingen i BNP per
indbygger i udvalgte latinamerikanske lande og regionen som helhed fremgar nedenfor



Figur 2: BNP pr. indbygger malt i USD, faste priser, 2003-2013,
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Kilde: Oxcford Economics

Kinas rolle — handel og investeringer

Det okonomiske ’mirakel” 1 Latinamerika har for regionens ravareproducenter veret tat
forbundet med fremkomsten indenfor de sidste 15 ar af Kina som en hovedaftager af vigtige
sydamerikanske eksportartikler som jernmalm, soyabenner og kobber. Den kinesiske
eftersporgsel har medfert stigende ravarepriser, hvilket igen har skabt grobund for en kraftig
vaekst 1 udenlandske investeringer, lavere renter, opskrivning af nationale valutaer, oget privat
kreditgivning samt en sterk indenlandsk eftersporgsel. Kina har overtaget fra USA som den
storste samhandelspartner for Brasilien, Chile, Venezuela og Peru - og 1 perioden fra 20006 til
2011 steg vaerdien af regionens eksport til Kina arligt med ca. 23 pct. 1 gennemsnit.

Ifolge et nyt studie fra FN’s @konomiske Kommission for Latinamerika vil Kina 1 2016
overtage rollen fra EU som regionens naststorste handelspartner. Stigningstaksten 1
samhandlen med Kina er imidlertid aftaget en smule, om end den stadig la pa ca. 8 pct. 1 2012.
Handlen mellem Kina og Brasilien udgjorde alene ca. 83 mia. USD. Kinas samlede
investeringer i Latinamerika ligger dog fortsat pa et beskedent niveau med 7% af de totale
udenlandske investeringer i regionen i forhold til USA med 25% og EU med 40%.

De aktuelle konjunkturer

Den positive udvikling gennem de sidste 10 ar er aktuelt blevet aflost af voksende okonomisk
modvind, om end der ifelge OECD’s seneste okonomiske udsigt for Latinamerika er udsigt til
en stigning i regionens okonomiske vakst i 2015, hvor der forudses en samlet gennemsnitlig
vaekst pa 2-2,5 pct. af BNP. Den okonomiske modvind har ikke mindst ramt de mere
protektionistiske lande mod Atlanterhavet.



Brasilien befinder sig i en midlertidig recession, og der forventes kun en ganske svag vakst i
den brasilianske okonomi i 2015. Flere ars rekordvakst i eksporten af naturressourcer har
medfort en kraftig opskrivning af valutaen, hvilket har mindsket konkurrenceevnen i
fremstillingsindustrien, som ikke har haft tilsvarende fremgang i produktiviteten.
Opskrivningen af real’en har gjort den ikke-rastofrelaterede eksport dyrere og importen
markant billigere.

I perioden 2001-2013 har de arlige produktivitetsforbedringer ligget pa 1,17 pct. 1 gennemsnit
ifelge ILO, hvilket indikerer, at Brasilien fortsat kemper med at opna en mere
produktivitetsbaret vakst fremfor en ekonomisk vakst drevet af rastofeksport. For Brasilien og
regionen som helhed er man ifelge ILLO’s seneste rapport fortsat ikke naet op pa
produktivitetsniveauet fra 1994, og malt i procent la Latinamerika 1 2013 pa omkring 30 pct. af
gennemsnitsproduktiviteten i EU.

Endelig fremhzves ogsa, at Brasilien under hojvakstirene fra 2006-2011 ikke i tilstreekkelig
grad fik gennemfort strukturelle reformer og nyttige investeringer i infrastrukturen, som kunne
have forbedret virksomhedernes rammevilkar og mindsket deres athangighed af beskyttelse og
subsidier.

Situationen i de to kriseramte Argentina og Venezuela er endnu mere alvorlig, og for begges
vedkommende var der fald i BNP pa mellem 1,5 pct. og 2,5 pct. 1 2014. Argentinas tekniske
statsbankerot 1 juni 2014 begraensede regeringens adgang til det udenlandske lanemarked og har
igangsat en negativ spiral af stigende ledighed (7,5 pct.), voksende kapitalflugt samt oget

inflation.

Over 50 pct. af den argentinske statsgald er nomineret i en udenlandsk valuta eller direkte
knyttet til dollaren, hvilket gor landet meget sarbart overfor vekselkurseffekter. For Venezuelas
vedkommende satter rating bureauet Standard & Poor’s en 50 pct.-sandsynlighed pa, at landet
kan opleve en statsbankerot indenfor de nzste to ar. Politisk kaos og manglende tiltag til at
stabilisere okonomien, der i meget vid udstrekning er athengig af olieprisen, som den seneste
tid har vaeret markant faldende, har forvarret investeringsklimaet, accelereret inflationen (65

pct. om dret) og vanskeliggjort adgangen til det internationale lanemarked.

Regionens nzststorste okonomi Mexico, som er orienteret mod USA og ikke har et
eksportmassigt athengighedsforhold til Kina, klarer sig derimod pant med solide vaekstskon pa
mellem 2,5 pct. og 3,5 pct. 1 2014 og 2015. Hovedarsagen til den positive udvikling er de tatte
handelsforbindelser med USA, som i serlig grad setter Mexico i stand til at nyde godt af det

amerikanske opsving.

Samtidig har den mexicanske regering igangsat et ambitiost reformprogram, der bl.a. skal abne
landets olie-, gas- og telekommunikationssektor for private og udenlandske investeringer,
hvilket ma forventes at fd positive afledte effekter for den mexicanske ekonomi som helhed.



De hojeste vaekstrater i regionen finder man hos Panama, Bolivia, Colombia og Peru, mens
veksten 1 Chile, som er det mest velstiende land 1 Sydamerika er faldende 1 2014 til 2,5 pct.,
men forventes oget til 3,5-4,0 pct. i de kommende ar. Der eksisterer saledes et klart sammenfald
mellem deltagelse i den frihandelsorienterede Stillehavsalliance (Colombia, Mexico, Chile og
Peru) og hoje vakstrater. Det bemaerkes, at udsigterne for skonomisk vaekst er meget positive
for Colombia, hvor Udenrigsministeriet abnede en ny ambassade 1 2014.

Figur 2: Vaekstsken i pct. for udvalgte LAC-lande.

Standard & Poor's skgn for den gkonomiske veekst i Latinamerika

Basisscenarium Negativt scenarium Positivt scenarium
Sandsynlighed=65% Sandsynlighed=20% Sandsynlighed=15%
2014 2015 2016 2014 2015 2016 2014 2015 2016

% &ndring
Regionen 1.4 2.6 2.4 0.8 1.3 1.3 2.2 3.6 3.7
Argentina  (1.5) 2.0 (2.0) (2.5) 1.0 (5.0) (0.5) 3.0 0.0
Brasilien 0.5 1.5 2.5 0.0 (0.5) 1.5 1.5 3.0 3.5
Chile 2.5 3.5 4.0 2.0 2.5 3.0 3.0 4.0 4.5
Colombia 5.0 4.0 4.0 4.5 3.0 3.0 5.5 5.0 4.5
Mexico 2.7 3.5 4.0 2.0 2.5 3.0 3.5 4.0 5.0
Panama 6.5 6.0 6.0 6.0 5.0 5.0 7.0 7.0 8.0
Peru 4.5 5.5 4.5 4.0 5.0 4.0 5.0 6.0 5.0
Uruguay 3.0 3.5 4.0 25 2.5 3.5 3.5 4.0 5.0
Venezuela (2.5) 1.0 (2.0) (3.0) 0.0 (3.0) (1.5) 2.0 2.0 J

Kilde: Standard & Poors

Middelklassen — en stabiliserende faktor

Under hojvaekstperioden fra 2000 til 2010 voksede den latinamerikanske middelklasse med 50
pct. svarende til omkring 80 millioner mennesker ifolge beregninger fra Verdensbanken. Den
storre middelklasse er en stabiliserende faktor for de latinamerikanske skonomier, da
middelklassen stiller krav om offentlige ydelser og et mere effektivt erhvervsklima, som pa sigt
kan medvirke til at mindske afthzngigheden af priser pa enkelte rastoffer og landbrugsvarer.

Andelen af fattige faldt fra 26 pct. af den samlede befolkning i Latinamerika i ar 2000 til 13 pct.
12011. Samtidig faldt indkomstuligheden malt ved Gini-koefficienten henover perioden fra 0,57
12000 til 0,52 1 2011, hvilket er det laveste niveau nogensinde. Til sammenligning var den
danske Gini-koefficient 1 2011 pa 0,27. De latinamerikanske lande ligger samlet set ogsd hoijt 1
forhold til OECD-landene, der havde en gennemsnitlig Gini-koefficient pa 0,321 2011 (senest
tilgaengelige ar). Det latinamerikanske land med den mest lige indkomstfordeling var Venezuela
(0,43) ifolge de seneste tilgengelige tal fra Verdensbanken, mens de to folkerigeste lande
Brasilien (0,53) og Mexico (0,50) havde en noget storre ulighed.



Figur 3: Uligheden malt ved Gini-koefficienten i udvalgte LAC-lande i 2009

0,60
0,50
0,40
0,30
0,20
0,10
? I NS S SN ¢ Q@ S N L @
S FFF S TS
& < 2 N & < > < & X N
QQ’Q N vSQo 0(7'25 @® < (Jo‘o P ] é\(:b & RS
o
Q

Det er isaer faldende ledighedstal 1 kombination med en betydelig reallonsfremgang, eget privat
forbrug og en stigende “’formalisering” af arbejdsmarkedet, der har forvandlet sorte jobs til
bedre betalte stillinger i den formelle ekonomi, som star bag den faldende registrerede ulighed i
regionen. De storste registrerede fald 1 ledigheden gennem de sidste 10 dr er opnaet i Brasilien,
Peru og Colombia.

De reducerede okonomiske vakstrater siden 2011 for Brasilien, Argentina, Venezuela m.fl.
truer ifolge Verdensbanken med at sende stadig storre andel af de nytilkomne 1 middelklassen
tilbage i fattigdom. Verdensbanken definerer middelklassen i Latinamerika som personer, der
besidder en kobekraftsparitet pa mellem 10 og 50 USD om dagen, mens fattige defineres som
personer med under 4 USD om dagen. Verdensbanken vurderer i et studie fra 2013, at op imod
40 pct. af den latinamerikanske middelklasse er i fare for at falde ned under 10 USD om dagen.
Landene i Syd- og Mellemamerika med den storste procentdel af befolkningen i middelklassen
er: Chile (42 pct.), Brasilien (32 pct.), Peru og Mexico (26 pct.) og Colombia (23 pct.).

Samfundsudvikling — krav om offentlige goder fra middelklassen

Reduceret ulighed og oget social mobilitet forudsatter ogsa adgang til basale samfundsgoder
sasom uddannelse. Det empiriske grundlag for Latinamerika peger pa, at der er sket en vis
fremgang indenfor sidste 10 ar, hvor de offentlige udgifter til uddannelse udgor gennemsnitlig
ca. 5 pct. af BNP mod ca. 5,6 pct. i gennemsnit i OECD kredsen. Saledes er forskellen i
uddannelsesniveau mellem born af fattige foraldre med kortvarige uddannelser og born af
velstiende foraldre med lengerevarende uddannelser reduceret indenfor de sidste 15 ér ifolge
analyser gennemfort af Verdensbanken. Samtidig faldt andelen af born af forxldre med mindre
end en fuld grundskoleuddannelse fra 65 pct. 1 1995 til 36 pct. 1 20009.

Endvidere faldt andelen af born fra det fattigste foraldresegment, som har et
uddannelsesmaessigt hul svarende til over 4 érs skolegang op til gennemsnittet, med 25 pct. fra
1995 til 2009. Der kan naturligvis vaere langt mellem en bogfort statistisk fremgang og den

oplevelse af skolesystemet, som den voksende latinamerikanske middelklasse har. Safremt



regionen for alvor skal blive i stand til at indheste den ”demografiske dividende”, som landene
over en bred kam oplever i disse ar med voksende befolkningssegmenter i den arbejdsduelige
alder mellem 15-64, vil det nedvendigt med et velfungerende og inklusivt uddannelsessystem.

Pa trods af den positive udvikling er der stadig udfordringer med adgang til kvalificeret
arbejdskraft i mange lande i Latinamerika. Et nyligt studie fra Verdensbanken (Enterprise surveys,
august 2014) har saledes fundet, at 35,9 pct. af de adspurgte virksomheder i Latinamerika
identificerer mangel pa uddannet arbejdskraft som en hindring for virksomhederne operative
drift. Til ssmmenligning angiver 14,8 pct. af virksomheder i OECD den samme udfordring,
medens det globale gennemsnit er 20,9 pct.

Pa trods af udfordringer med kvalificeret arbejdskraft og produktivitetsstigninger vurderes det,
at en sterkere og mere politisk selvbevidst middelklasse kan forventes at spille en stabiliserende
rolle i de latinamerikanske samfund de nzeste 10 ar.

En fortsattelse de naste 10 ar af de makrookonomiske fremskridt opnaet gennem det
foregaende arti vil ogsa kreve markante fremskridt i bekampelsen af korruption og oget
effektivitet i statsforvaltningerne. Her har landene over en bred kam stadig et betydeligt
eftersleb. Pa Verdensbankens seneste “Ease of Doing Business”-liste ligger Mexico nr. 53,
Brasilien nr. 116 og Argentina nr. 126 ud af 189 lande. Chile er den latinamerikanske topscorer
her med en 34. plads, mens Colombia ligger nr. 43.

Pa det seneste "Transparency Index” ligger Brasilien nr. 72, mens Argentina og Mexico ligger
péa en 100. plads ud af 179 lande. Her er det Uruguay, som har den gule forertroje pa i
Latinamerika pa en 19. plads efterfulgt af Chile pa 22. plads.

Som en samlet observation ma det fremadrettet forudses, at lande som Brasilien, Mexico og
Argentina har behov for markante forbedringer pa korruptions- og forvaltningsomradet for at
opna vedvarende og baredygtig skonomisk vaekst. Korruption og en mangel pa robust offentlig
forvaltning har markante skadevirkninger pa virksomheders rammevilkar og udger en hemsko
for langsigtet, produktivitetsdrevet okonomisk vaekst. Indenfor effektivisering af den offentlige
sektor kan der derfor opstd nye og attraktive eksportmuligheder i Latinamerika for Danmark

over de kommende ar.



