1999-2000

Estudio econdmico

DE AMERICA LATINA
Y EL CARIBE




LC/G.2104-P
Agosto de 2000

Copyright © Naciones Unidas 2000
Todos |os derechos estan reservados
Impreso en Santiago de Chile

Laautorizacion parareproducir total o parcia mente estaobradebe solicitarse al Secretario delaJuntade Publicaciones,
Sede de las Naciones Unidas, Nueva York N.Y. 10017, EE.UU. Los Estados miembros y sus instituciones
gubernamentales pueden reproducir esta obra sin autorizacién previa. Sélo se les solicita que mencionen la fuente e
informen alas Naciones Unidas de tal reproduccion.

PUBLICACION DE LASNACIONES UNIDAS

Numero de venta: S.00.11.G.70

ISBN 92-1-321627-0




INDICE

PRESENTACION. . . . . . o e e e,
SINTESIS . . . ot
1o IntroducCion . . . . . . . . e e e e
2. BElsectorexterno. . . . . . . . .. e

3. Politicamacroeconémicay reformas
4. El desempefio econdmico interno

GRAFICOS

Gréficol.1
Gréficol.2
Gréficol.3
Gréficol.4a
Gréficol.4b
Gréficol.5
Gréficol.6
Gréficol.7
Gréficol.8
Gréficol.9
Gréficol.10
Gréficol.11
Gréficol.12
Gréficol.13a
Gréficol.13b

Américal atinay el Caribe: productointernobruto . . . . . . ... ...
Américal atinay el Caribe: balanceen cuentacorriente. . . . . . . ...
Américalatinay el Caribe: comerciodebienes. . . . . ... ... ...

Américal atinay el Caribe: monto de emisionesinternaci onalesdebonos

Américal atinay el Caribe: costoy plazosdeemisionesinternacionalesdebonos. . . . . .
Américal atinay el Caribe: indicesdepreciosenddlaresdelasbolsasdevalores . . . . . .
Américal atinay el Caribe: resultadofinancierodel sector pabliconofinanciero . . . . . .

AméricalL atinay el Caribe: evoluciontrimestral del tipodecambioreal .
Américalatinay el Caribe: tipodecambioreal efectivo. . . . . .. ...
Américal atinay el Caribe: tasasdeinterésrea anualizadas. . . . . . . .
Américalatinay el Caribe: productointernobruto . . . . . . ... ...
Américalatinay el Caribe: relaciénahorro-inversion. . . . . . .. ...
Américal atinay el Caribe: preciosal consumidor . . . . ... ... ..
Américal atinay el Caribe: tasadeocupaciénurbana. . . . . ... ...
Américalatinay el Caribe: desempleourbano . . . . . ... ... ...

ANEXO ESTADISTICO

CuadroA-1
CuadroA-2
CuadroA-3
CuadroA-4
CuadroA-5
CuadroA-6
CuadroA-7
CuadroA-8
CuadroA-9
CuadroA-10
CuadroA-11
CuadroA-12
CuadroA-13

AméricalL atinay el Caribe: principal esindicadoresecondémicos . . . . .
Américalatinay el Caribe: productointernobruto . . . . . . ... ...
Américal atinay el Caribe: productointerno bruto por habitante . . . . .
AméricalL atinay el Caribe: financiamientodelainversioninternabruta .
Américal atinay el Caribe: formacionbrutadecapital fijo . . . . . . ..
Américalatinay el Caribe: desempleourbano . . . . . ... ... ...
Américalatinay el Caribe: preciosal consumidor . . . . ... ... ..
AméricalL atinay el Caribe: cuentasdel sector publiconofinanciero . . .
AméricalL atinay el Caribe: exportacioneseimportacionesdebienes . . .
Américalatinay el Caribe: exportacionesdebienes . . . . . ... ...
Américalatinay el Caribe: importacionesdebienes . . . . . ... ...

Américal atinay el Caribe: relacion depreciosdel intercambio debienesfob/fob. . . . . .

AméricaLatinay el Caribe: balanzadepagos . . . . . . ... ... ...

11
13
14
17
17
18
20
21
22
23
26
27
29
31
31

35
36
37
38
38
39
40
41
42
42
43
43



SINTESIS - Estudio Econémico de América Latina y el Caribe « 1999-2000 7

Presentacion

Esta sintesis del Estudio econdmico de América Latina y € Caribe, 1999-2000 corresponde al
primer capitulo delapublicacion, y se divulga simultdneamente en espafiol einglés. Contiene una
evaluacion de la economia de la region durante 1999 y el primer semestre de 2000. La sintesis
incluye también un resumen de los principales aspectos de los capitul os regionales del Estudio
econdmico: sector externo, politicamacroecondmica, nivel de actividad, inflacion, empleo, ahorro
e inversion. Va acompariada de un anexo estadistico que contiene 13 cuadros incluidos en los
capitul os regionales con series de datos que abarcan hasta 1999.

Con la distribucion masiva de esta sintesis se procura suplir la funcion cumplida antes por el
Panorama econémico de América Latina, publicacién dada a conocer en el mes de septiembre de
1985 a 1996, puesto que proporciona informacion sobre las tendencias econdmicas de la regién
durante el primer semestre del afio, en €l contexto del desempefio del afio anterior.

La version completa del Estudio econdmico se publicara en espafiol en agosto y en inglés en
septiembre. Vaacompafiadade un CD-ROM que contienelos cuadrosreferidosalasituacion delos

paisesy laregion.
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Sintesis

Introduccién

En el aflo 2000 América Latinay el Caribe se haido
recuperando gradualmente de la recesion que afect6 a
muchas economias en el segundo semestre de 1998y en
1999. Mientrasen 1999 el PIB préacticamente se estanco,
las proyecciones actuales indican que este afio el
producto crecerd en torno a 4% en promedio. A este
mayor crecimiento se sumara una tasa promedio de
inflacion regional de aproximadamente un 10%,
porcentaje similar a del periodo 1997-1999, y unaleve
mejoraen losmercadosdetrabajo. Seprevéquee déficit
en cuentacorrienteseacercano al 3% del PIB, porcentaje
gue no representa mayor variacion con respecto a 1999
pero esmucho menor queel de1998; enlamayoriadelos
paises, laafluencia de capital deberia ser suficiente para
cubrir el déficit.

Estas perspectivas relativamente favorables se
deben a la reversion de las tendencias econémicas
internacionales que provocaron la recesion de
1998-1999. El precio de muchos de los productos
basi cos que exportan los paises de América Latinay el
Caribe va en aumento, paralelamente a la recuperacién
de las economias asidticas y a la reanudacién del
crecimiento en Europa. Aungue laeconomia de Estados
Unidos podriamostrar unadesacel eracién, se esperaque
siga creciendo a una tasa relativamente alta. El
mejoramiento que esto traerd apargjado en e frente
comercia permitird que el valor de las exportaciones
regionales se incremente en arededor de un 15% en el
2000, lo que se compara con unadisminucion en 1998 y
un aumento inferior a 6% en 1999. De hecho, la
expansiéon de las exportaciones es e factor que esta

contribuyendo en mayor medida a la recuperacion del
PIB. Las importaciones también se elevaran, aunque se
espera que a un ritmo ligeramente menor que €l de las
exportaciones.

La corriente de recursos financieros destinados ala
regién aumentara en forma moderada, pero es poco
probable que lainversion extranjeradirecta, que seguira
siendo su componente masimportante, recupere el nivel
sin precedentes de 1999. Laemision de bonos durante €l
primer trimestre del afio 2000 fue la mas altaregistrada
desde mediados de 1997, antes del estallido de la crisis
asi ética, pero seredujo nuevamenteen el segundo, lo que
demuestra que sigue siendo voldtil. Se prevé que los
préstamos bancarios registren un cierto repunte en
comparacién con el afio anterior y que lo mismo ocurra
conlasinversionesde cartera. En general, lacorrientede
capital deberia representar del 3% a 3.5% del PIB en
2000, lo que secomparacon 2.8% en 1999. Sin embargo,
aln subsiste un cierto clima de incertidumbre, y esta
tendenciaaaumentar los flujos podria verse frenada por
el riesgo de contagio proveniente de la posible
volatilidad de los mercados financieros de los Estados
Unidos. Unalzaconsiderabledelastasasdeinterésouna
reversion parcial de los flujos de capital hacia la
economia estadounidense, entre otros fenémenos,
podrian provocar unaabrupta caida del mercado bursétil
0 una devaluacion del dolar y un “aterrizaje’ brusco de
dicha economia.

En lamayoria de los paises de laregion, € mangjo
macroeconémico se ha visto beneficiado por el
mejoramiento de la situacién econdémica internacional.
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Deacuerdo alas previsiones, en € 2000 lapoliticafiscal
serd un poco mas austera que en 1999, afio en que €
déficit ascendié en promedio aun 3%, €l nivel mas ato
de la Ultima década. La reduccion del déficit obedecera
en partea incremento delosingresosy aladisminucion
delas transferencias que hara posible el mayor ritmo de
crecimiento. A esto se sumard el menor nivel de gastos.
Por otraparte, lapoliticamonetariapareceir adquiriendo
un carécter menosrestrictivo, debido aque sehalogrado
controlar lainflacion.

La politica cambiaria también hatomado un nuevo
rumbo en los Ultimos 18 meses. Ladefensadelasbandas
cambiarias resulto cada vez mas costosa para los paises
maés afectados por lacrisisinternacional. El régimen de
flotacion del peso adoptado en M éxico con posterioridad
alacrisis financiera que afecté a pais en 1994 y 1995
ofrecié un gemplo de una alternativa que ha dado
relativamente buenos resultados; Brasil, Chile,
Colombia y Ecuador siguieron este gjemplo en 1999.
Con la excepcion de Ecuador, las consiguientes
devaluaciones tuvieron efectos generalmente
satisfactorios, en el sentido de fomentar las
exportaciones y limitar las importaciones, estimulando
asi el crecimiento econémico nacional.

Al parecer, la desvalorizacion de las monedas
nacionales, unida a la recuperaciéon de las tasas de
crecimiento, no habriaincidido mayormente en lastasas
de inflacion. Durante el primer semestre del 2000, €
aumento de los precios a consumidor fue levemente
superior al registrado en 1999 enlamayoriadelospaises,
pero éste se havisto compensado con crecesen € plano
regional por el megjoramiento en materia de inflacion de
Brasil y México, y también de Venezuela. La principal
excepcion a la positiva evolucién de la inflacion es €
caso de Ecuador, pais en e que las azas de precios
superaron el 100% enlosdoce mesesque concluyeronen
junio, y condujeron ala dolarizacién de la economiaen
enero del presente afio. El hecho dequeen otrospaisesia
inflacién no haya vuelto a acentuarse después de las
devaluaciones y la consiguiente reactivacion del
crecimiento del PIB es una prueba més de quelaregion
puede estar iniciando una nueva etapa de estabilidad
después de un largo periodo de elevada inflacion e
incluso hiperinflacion.

El control delainflacion hatenido efectos positivos
para los salarios reales. Efectivamente, en Chile,
Colombia'y México el salario real promedio del sector
formal se elevd en e primer semestre del 2000 y en
Brasil se atenud su tendencia decreciente. La tasa de

Comisién Econémica para América Latina y el Caribe

ocupacién también tuvo un leve repunte en un grupo de
ocho paises que disponen de informacion. Esta mejoria
todaviano sehareflgjado en latasade desempl eo, debido
al aza simulténea de la tasa de participacion laboral.
Ademas, como es evidente, €l proceso de recuperacion
no se ha extendido con igual fuerza a todas las
economias.

En los dos afios anteriores se observaron tendencias
econdémicas muy disimiles en € norte y e sur de la
region: mientraslamayoriadelos paisesde Américadel
Sur sevieron sumidos en unarecesion, las economiasde
México, Centroaméricay el Caribe siguieron creciendo,
aungue a un ritmo méas bajo, en gran parte gracias d
sostenido nivel de las exportaciones a mercado de los
Estados Unidos. En e primer semestre de este afio la
distincion se hizo menos marcada, puesto queno sololos
paises del norte siguieron mostrando un desempefio
satisfactorio, sino que se unieron aellos varios paises de
América del Sur, cuyas economias se han recuperado
gracias alas tendencias econémicas mas auspiciosas de
Europay Asia, como también del mercado regional. Por
lo tanto, las proyeccionesindican quetanto Chiley Perti
como Costa Rica, México, Nicaragua, y Republica
Dominicana tendran un crecimiento superior a 4%
promedio de laregion.

Desdeun puntodevistaglobal, AméricaLatinay el
Caribe hainiciado el tercer ciclo de crecimiento delos
ultimos diez afios. En términos anuales y tomando
como referencial osdospuntosminimos, €l primer ciclo
abarcade 1990 a 1995, el segundo de 1995 a 1999y el
tercero comienza en 1999. De 1994 en adelante, es
posiblecalcular loscicloscon masprecision, utilizando
datos trimestrales de los paises incluidos en €l gréfico
I.1." Sobre la base de esos datos, se puede determinar
queel primer ciclollegd asu punto méximo en el cuarto
trimestre de 1994, en tanto que el minimo seregistro en
el cuarto trimestre de 1995. L os Ultimos dos semestres
deeseafioy el primero de 1996 se caracterizaron por un
crecimiento negativo. El punto més alto del segundo
ciclo se produjo en el segundo trimestre de 1997, a
continuacion de lo cual comenzé un periodo de
contraccidn que abarca cuatro trimestres de
crecimiento negativo, del cuarto de 1998 al tercero de
1999. Lainformacion disponibley lasperspectivaspara
el afio 2000 permiten deducir quelaetapaexpansivadel
tercer ciclo se habriainiciado en el dltimo trimestre de
1999.

Aunque los dos ciclos anteriores se diferencian en
muchos sentidos, también presentan similitudes que

1  Parahacer estetipo de periodizacion, lo mas adecuado seria utilizar tasas trimestral es desestacionalizadas.
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Gréfico I. 1
AMERICA LATINA Y EL CARIBE: PRODUCTO INTERNO BRUTO?
(En porcentajes de variacion, con respecto al mismo trimestre del afio anterior)

Crisis mexicana

Crisis asiatica

Crisis flusa

1994 1995 1996

Fuente: CEPAL, sobre la base de cifras oficiales.

v

<
<
<
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# Incluye Argentina, Brasil, Chile, Colombia, México, Per( y Venezuela.

podrian ofrecer cierta orientacién para hacer frente al
tercer ciclo y alos que se produzcan en el futuro. La
diferenciamasimportante entre los ciclos de 1990-1995
y 1995-1999 serelacionacon €l origeny e acancedela
fase descendente. En el primer caso, el origen se
encuentra fundamentalmente en la situacion de la
economia mexicana, en la que un elevado déficit en
cuentacorriente, unido aunaestructuradeladeudaen la
gue predominan las deudas a corto plazo, provoco una
crisis cambiaria cuando se produjeron conmociones de
caracter politico que minaron la confianza en la
sostenibilidad de esta dindmica. La crisis mexicana se
extendi6 a Argentinay Uruguay através delasaidade
capital extranjero, pero tuvo escasas repercusionesen el
resto de la region. En cambio, la fase descendente del
segundo ciclo tuvo su origen en fendmenos que se
produjeron fuerade laregion, aungue los problemas que
aquejaban alaseconomiasde Américal atinay €l Caribe
fueron terreno fértil parael proceso de contagio. Este se
inicié con un atague especulativo contra la moneda de
varios paises de la regioén, sobre todo contra €l real de
Brasil, debido a la expectativa de insostenibilidad del
régimen cambiario o €l tipo de cambio antelabajadelos

precios de los productos bésicos, la reduccién de la
demanda externay la salida de capitales. En este caso y
comoyasehaindicado, lacrisisfuegeneralizada, perose
manifestd con mayor intensidad en Américadel Sur.’
Los dos ciclos también se diferencian en lo que
respecta a las consecuencias de la crisis para el sector
bancario. En €l primer periodo, luego de las crisis
cambiarias de México y Argentina, se produjeron crisis
bancarias provocadas por €l retiro masivo de depésitos
de ingtituciones financieras débiles y cuya supervision
presentaba deficiencias. En el segundo ciclo, Brasil y
otros paises de Américadel Sur ya habian comenzado a
aplicar programas de reestructuracion financiera que
fortalecieron el sector bancario antes de que se
produjeran los shocks externos. Gracias a la mejor
regulacion y supervision, € impacto financiero que
sufrieron muchosbancosdelaregion en 1998y 1999 fue
menos acentuado (aunque de todos modos habia
situaciones dificiles, especialmente en Ecuador,
Colombia y algunos paises de Centroamérica) y €l
proceso de crecimiento se reactivd en un plazo més
corto. Este factor y la répida reaccion de la comunidad
internacional contribuyeron en gran medida a que €l

2 Véase Estudio econémico de AméricalLatinay el Caribe, 1998-1999 (L C/G.2056-P), Santiago, Chile, noviembre de 1999, publicacion delas
Naciones Unidas N° S.99.11.G.2. En este documento se presenta informacién mas detallada sobre las causas y los efectos de las crisis

internacional que afect6 alaregion.
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desempefio de la economiade Brasil fueramegjor que lo
esperado después de la devaluacion de enero de 1999.

Una de las similitudes mas importantes entre los
dos ciclos considerados es el comportamiento
prociclico delosflujosde capital extranjeroy el gasto
interno, tanto publico como privado, en la fase de
expansion. Al reactivarse el crecimiento, la region
comenzod a recibir un gran volumen de capital
extranjero, sobretodo acorto plazo, lo queasuvezdio
un fuerte impulso al crecimiento. La recuperacion del
acceso al financimiento externo redujo las restricciones
impuestas a la inversion y € consumo, mientras la
liquidez ibaen aumento gracias alamayor acumulacion
de reservas internacionales. Paralelamente a estas fases
de expansion, en muchos casos se produjo una
sobreval oracién delamoneday unaciertasustitucion de
ahorros externos por internos, que desalentd las
exportacionesy fomentd lasimportaciones, por o que€l
déficit en cuenta corriente crecio notablemente, dejando
méas expuestas a las economias a posibles shocks de
origen externo.

En algunos casos, esto se tradujo a la larga en
expectativas negativas y en una salida de capitales
externos que limité el crecimiento. En otros, la
inquietud que despertabala situacion de labalanza de
pagos llevo a los gobiernos y los bancos centrales a
provocar una recesion, para asi reducir el déficit en
cuenta corriente. En todos ellos, el ciclo positivo se
revirtid y muchos agentes delospaises, con cuantiosas
deudas en divisas, se vieron obligados adeclararse en
dificultades financieras, con lo que contribuyeron a
restarle estabilidad a un sector financiero ya
debilitado.

Esta breve sintesis de los elementos més
importantes de | os dos ciclos anteriores ofrece lecciones
gue los gobiernos deberian tomar en cuenta cuando, a
parecer, se hainiciado un nuevo ciclo.’ Algunas de las

Comisién Econémica para América Latina y el Caribe

lecciones ya han sido asimiladas por muchos paises, por
lo queen general seobserva, entreel primer y el segundo
ciclo, un mejoramiento de las politicas de pasivos
destinadas adar un perfil mas adecuado alasdeudasy de
la regulacion prudencial del sector financiero. El
objetivo actual es evitar un retroceso y lograr que todos
los paises se orienten en esta direccion.

En vista de la dificultad para modificar el
comportamiento prociclico de los actores extranjeros y
del sector privado naciona en los paises, otra de las
ensefianzas de estos ciclos es que los gobiernos de la
region no pueden dejar de adoptar estrictas politicas
anticiclicas para evitar el recalentamiento de las
economias cuando éstas comiencen a salir de recesion.
Esto exige unagran autodisciplina, dado el a cancedelas
recesiones, que en muchos casos se han caracterizado
por una atatasa de desempleo. La experiencia regional
indica, sin embargo, que un manejo prociclico no
impulsaun mayor ritmo de crecimiento delargo plazovy,
antes bien, la mayor volatilidad del crecimiento puede
dar lugar a una acumulacion de riesgos o desalentar la
inversion productiva, interrumpiendo o desacelerando
dicho crecimiento.

En esta etapa inicial de una nueva fase ascendente
también habria que considerar la posibilidad de aplicar
politicas destinadas a proteger las economias de los
efectos méas graves de los flujos prociclicos de capital.
Cabe mencionar que la volatilidad de los flujos
financieros probablemente aumente en el futuro, cuando
concluya la etapa de ingreso de inversiones extranjeras
directas atraidas a la regiéon por los programas de
privatizacion de los afios noventa, y las remesas de
utilidades comiencen aelevarse.

En resumen, un andlisis de las lecciones que se
derivan del manejo macroeconémico en la década de
1990 podriacontribuir aqued ciclo queseestainiciando
sea méas largo que los dos anteriores y que la fase
descendente posterior sea menos severa.

3 Véase CEPAL, Equidad, desarrolloy ciudadania (L C/G.2071(SES.28/3)), cap. 8, Santiago, Chile, marzo de 2000. En este capitulo seanalizael

manejo anticiclico de la economia.
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2. El sector externo

El déficit en cuenta corriente de la balanza de pagos de
Américalatinay el Caribe en 2000 bordearialos 50 000
millones de ddlares, monto similar a de un afio atrés,
pero muy inferior al déficit de 87 500 millones de 1998.
Con respecto a PIB, representaria un 3% (véase €l
gréfico 1.2). Venezuela continuaria registrando un
cuantioso superavit; excluyéndolo, el saldo negativo de
laregion seacercariaal os60 000 millonesdeddlares. En
2000, en Colombia, México y algunos paises
centroamericanos se incrementaria el déficit en cuenta
corrientedelabal anzade pagos, entanto Chiletendriaun
déficit moderado tras un saldo equilibrado en 1999.
Otros paisesno registrarian variaciones deimportanciao
tendrian déficit mas reducidos que el afio anterior
(Argentina, Brasil y Uruguay).

La escasa variaciéon del déficit regional seria
producto de dos tendencias contrapuestas. Por unaparte,
una recuperacion del ritmo de crecimiento de las
importaciones asociada alareactivacion delaactividad,
gue revirtié la caida de 1999. Por otra, una fuerte
expansiondel valor delasexportaciones, atribuibletanto
al crecimiento delos volumenes como alarecuperacion
de los precios de muchos productos basicos,
especiamente de las materias primas. En este contexto
destaca el aumento del precio del petréleo, producto que
tiene una gravitacién importante en las ventas de la
regién. Ambastendencias apuntan aun déficit comercial
no muy diferente del registrado en 1999, afio en que
descendi6 significativamente.

Gréfico I. 2
AMERICA LATINAY EL CARIBE: BALANCE EN CUENTA CORRIENTE
(En porcentajes del producto interno bruto)

Panam e | —— C1998
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Fuente: CEPAL, sobre la base de cifras oficiales y del Fondo Monetario Internacional.

a/ Proyecciones.
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El saldo negativo de la renta de factores se
acrecentaria en forma moderada, 1o que seria atenuado
nuevamente por mayores transferencias corrientes. A la
vez, € flujo de capitales da muestras de recuperacion
aunque con altibajos. Incluso esfactible que sea superior
al déficit en cuentacorriente, conlocual, por primeravez
desde 1997 y d inicio de la crisis global, la region
mostraria un balance global de la balanza de pagos
positivo, y no tendria que recurrir areservas para cubrir
el déficit.

Solida recuperacion del comercio externo tras la
caida sufrida en 1999

Durante el afio 2000, €l comercio externo se orientd
claramenteal alza, recuperdndosetraslacaidasufridaen
1999. Esa recuperacion se debid tanto alos factores que
determinan los precios de los productos exportados,
principalmente las cotizaciones de los productos
basicos, como a aquéllos de los que dependen los
volumenes de las ventas externas, como la actividad
econdémica mundial y regional. La reactivacion de las
economias se tradujo ademas en un significativo
crecimiento de las importaciones.

Gréfico I. 3

Comisién Econémica para América Latina y el Caribe

Las cifras sobre comercio registraron los valores
més bajos a comienzos de 1999. En todo ese afio, €l
volumen delasimportaciones debienesdisminuyd en un
2.7%. El valor de éstas se redujo en mayor proporcion
(més de 4%), debido ala caida de los valores unitarios.
En cambio, las exportaciones de bienes aumentaron en
casi 6% en términos de valor, gracias a incremento (en
7%) de los volumenes exportados, pues los valores
unitarios de exportacién fueron menores que los del afio
anterior (véase el gréficol.3). Si seexcluyeaMeéxico, €
valor de las exportaciones descendié enun 1.7%y €l de
las importaciones en un 15.7%.

Las cifras agregadas ocultan, pues, la variedad de
situaciones en que se encontraron los distintos paises
seglin su grado de exposicion a los principales factores
gue influyeron, con signos diversos, en e desempefio
comercial. Deestosfactorescabedestacar |ossiguientes:
por una parte, la continuacion del ciclo recesivo que se
inicié en los mercados mundiales de productos bésicos
con la crisis asidtica tuvo un efecto contractivo de los
valoresdelasexportaciones. Entrelosescasos productos
cuyos precios medios subieron en 1999 se cuentan la
carne de vacuno, el niquel y, sobre todo, €l petroleo. El
alza de las cotizaciones de este Ultimo aumenté

AMERICA LATINA Y EL CARIBE: COMERCIO DE BIENES a/
(En miles de millones de délares)

Exportaciones
totales

Exportaciones no

Importaciones

0r petroleras
8,
6,
4,
2
0
2 83 8 3 £ 83 58 3 £ 83 3 8 £ 83 38 8 g

1996 Ene
1997 Ene
1998 Ene

Fuente: CEPAL, sobre la base de cifras oficiales.

1999 Ene
2000 Ene

a/ Incluye Argentina, Brasil, Chile, Colombia, Costa Rica, Ecuador, México, Paraguay, Peru, Uruguay y
Venezuela, que corresponden al 93% del comercio de la region.
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sustancialmente los ingresos procedentes de las ventas
de los exportadores netos de ese producto, asi como
también los desembol sos de |os importadores netos.

Por otra parte, la actividad econémica mundia se
acelerd en relacion con el afio anterior, impulsando la
demanda externa de productos de la region. El
crecimiento fue particularmente répido en los Estados
Unidos (4.2%), lo que favorecio aMéxico y alos paises
centroamericanos y caribefios, que registraron una
expansion generalizada de los volimenes exportados.
Lo mismo ocurrié con las exportaciones dirigidas a los
paises del sudeste asiatico, cuyas economias se
recuperaron hasta alcanzar un crecimiento superior a
6%.

En cambio, la atonia de la actividad econémica
regional influyd adversamente en la demanda de
importaciones, que sufrieron una baja generalizada en
los paises con débil desempefio, efecto que se vio
reforzado por ladepreci acion de muchas monedas, como
sucedio en Brasil. La menor demanda regional afectd
gravemente al comercio intrarregional y, dentro de éste,
a los productos manufacturados, que constituyen su
principal componente, asi como a los paises con mayor
grado de integracion en ese ambito, fundamentalmente
los miembros del Mercosur y la Comunidad Andina.

Los distintos signos que presentaron estas
influenciasy los grados diversos en que afectaron acada
pais de la regién imprimieron una relativa
heterogeneidad a los resultados del comercio. En e sur
de laregion, los paises importadores netos de petréleo
sufrieron en general caidasdelosvaloresunitariosdesus
exportacionesy enlarelacionreal del intercambio, como
también, en muchos casos, de los volumenes de
exportacion. Ello redund6 en una contraccion del valor
de las ventas externas, con las importantes excepciones
de Brasil, Chile y Perd. En cambio, los paises cuyo
producto principal de exportacion es el petréleo
(Colombia, Ecuador y Venezuela) se beneficiaron de la
fuerte alza del precio de los hidrocarburos, que elevé
tanto |os val ores unitarios como, a consecuenciade esto,
los ingresos por exportaciones y la relacion real del
intercambio.

Los paises del norte de la region lograron (con la
sola excepcion de Honduras, asolado por € huracan
Mitch) incrementar el volumen de exportaciones gracias
ala solidez de la demanda proveniente del mercado de
los Estados Unidos. Laindustria maguiladora, orientada
a ese mercado, desempefié un importante papel en este
ambito. Los valores unitarios de las exportaciones
disminuyeron en todos los paises excepto en México,
sobre todo debido a la caida de las cotizaciones de los
productos bésicos que exportan (banano, café 'y azucar,

principa mente). Esadisminucion fue compensadapor el
aumento de |os volimenes en algunos casos.

En lo que respecta a las importaciones, su valor
descendi6 en la mayor parte de los paises. Pese d
encarecimiento del petréleo, los valores unitarios
disminuyeron en todos ellos. La evolucion de los
volumenes fue consecuente con la evauacion de la
demandainternay, enel caso del Brasil, conladel tipode
cambio. Por lo tanto, hubo diferencias entre los paises
sudamericanosy Panama, queregistraron disminuciones
tanto delos volumenesimportados como del valor, y los
demas, en los que en general aumentaron ambos.

Como consecuencia de la evolucion del comercio, el
déficit regional del balance de bienes se redujo
considerablemente, pasando de 33 360 millones de
dolares en 1998 a poco mas de 4 000 millones en 1999. El
comercio de servicios no factoriales también arrojo un
menor saldo deficitario, gracias sobre todo a los menores
desembolsos por concepto de transporte de mercancias.
Como resultado de ello, el déficit comercial de bienes y
servicios no factoriales bajo a aproximadamente 18 600
millones de délares.

Durante los primeros meses del 2000, el comercio
de bhienes se enfrentd a un contexto externo mas
favorable. Debido alamoderadarecuperacion del precio
demuchosproductosbésicos, |ospromediosdeloscinco
primeros meses del 2000 han sido superiores a los
correspondientes a 1999 en los casos del banano, los
camarones, e aluminio, el cobre, el estafio, € zinc, €
mineral de hierro, la soya, € agodon y la harina de
pescado, aunque los cuatro Ultimos no alcanzaban alin el
promedio de 1998. Los precios del niquel han seguido
subiendo en forma alin més acentuada. El promedio de
preciosdel petrdleo erayacasi un 50% masalto queel de
1999. En cambio, seguian bajando lospreciosdel café, el
trigo, €l azlcar, € plomoy laplata

El ritmo de la actividad econdmica mundia se
mantiene en una senda ascendente y se proyecta una
aceleracion del crecimiento, que podria alcanzar un
3.5% en el 2000. Se espera también una cierta
convergencia entre las regiones desarrolladas, con un
crecimiento algo mayor en Europa. La recuperacion de
las economias de la region constituye, ademas, un
importante factor de reactivacién del comercio
intrarregional .

Los datos disponibles sobre comercio de bienes en
los tres a cinco primeros meses del afio confirman estas
perspectivas. Las exportaciones se han incrementado en
casi todos los paises, especialmente en Chile, Colombia
y Meéxico donde registraron entre 20% y 24% de
aumento. De 13% a 17% aumentaron las ventas de
Argentina, Brasil, Ecuador, Paraguay y Peru. Las
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importaciones también crecieron en la mayor parte de los
paises. Sobresalen los incrementos de 26% en Chile,
23% en México, 21% en Venezuela, 12% en Pera 'y 11%
en Brasil. Sélo siguieron bajando en Ecuador, mientras
se mantenian estancadas en Argentina y en Paraguay. La
tendencia a la expansion del comercio en el 2000 se
muestra, pues, solida, si bien cabe matizar estos
resultados debido a la débil base de comparacion que
constituyen los del mismo periodo de 1999.

Serecupera, con altibajos, la entrada de capitales

La intensidad de la recuperacion del financiamiento
externo de América Latina y el Caribe en 2000
dependera esencialmente de la evolucion de lastasas de
interés en la economia estadounidense en e segundo
semestre. En los primeros seis meses del afio seguia
apreciandose el impacto de la crisis financiera
internacional. Si bien continuaba la afluencia de
significativos flujos de inversiéon directa, el
financiamiento externo por medio de titulos de deuda
manteniaunafuertevolatilidad, mientrasacomienzosde
2000 los préstamos bancarios mostraban una leve
recuperacion.

En 1999 América Latina y el Caribe se vio
severamente afectada por las secuelasdelacrisis, que se
profundizé sobre todo debido a la declaracion de
moratoriade laFederacion de Rusiaen agosto de 1998y,
en menor medida, a la devaluacion de la moneda
brasilefia en enero de 1999. El ingreso de capitales
autonomos se redujo a solo 48 000 millones de dolares,
después de haber ascendido a 85 000 y 70 000 millones
en 1997 y 1998, respectivamente. Por segundo afio, la
inversion extranjera directa contribuyd a mitigar los
efectos de esa crisis y, en algunas economias,
particularmente Brasil, fueron también de importancia
los recursos extraordinarios proporcionados por
organismos multilaterales, especialmente el Fondo
Monetario Internacional. En contraste, se observo una
cuantiosa salida de flujos caracterizados por una mayor
volatilidad, entre ellos la inversién accionaria y los
préstamos de la banca comercial.

En 1999 las emisiones de bonos ascendieron a
42 000 millones de ddlares, pero esos recursos en gran
parte fueron destinados aamortizar deudas vencidas, por
lo que proporcionaron escaso financiamiento adicional.
El costo del financiamiento externo se mantuvo en torno
al 12% anual, bastante masbajo que el 15% de agosto de
1998, pero todaviamuy superior alosvaloresregistrados
antes delacrisis, amediados de 1997. Los plazos de los
vencimientos también se deterioraron y Ilegaron apenas
acinco afios en el segundo semestre de 1999.

Comisién Econémica para América Latina y el Caribe

Los créditos de la banca comercia son uno de los
flujos que ha mostrado mayor volatilidad en los Gltimos
afos y, ademas, ha sido notablemente prociclico, sobre
todo a partir del segundo trimestre de 1998.
Considerando los flujos netos a diciembre de 1999, se
estimaque persistiaen laregion unaretiradade capitales
del orden delos 15 000 millones de ddlares; parte dedlla
obedece alamenor demanda de financiamiento de corto
plazo debida a la reduccién de las operaciones de
comercio exterior el afio anterior. Esas salidas de
capitales de la banca comercial estuvieron muy
concentradas en Brasil, aunque también fueron
significativasen Chile, Colombia, Ecuador y Perd. En el
cuarto trimestre de 1999 se observé unaentradapositiva,
después de cinco trimestres de flujos negativos.

En 2000 la inversion extranjera directa contribuira
nuevamente amitigar los efectos de la crisis, aunque no
alcance el récord histérico de 1999. Los recursos
captados a través de emisiones de bonos seguiran
destinandose en gran parte aamortizar deudas vencidas.
A diferenciade 1999, afio en quelainversién accionaria
y lospréstamosdelabancacomercial registraron salidas,
lo mas probable es que estas tendencias se reviertan,
sobre todo s las tasas de interés internacionales se
mantienen estables 0 con pocas variaciones.

En e primer trimestre de 2000 las colocaciones de
bonos de la regién mostraron una gran recuperacion
(véase € gréfico 1.4). Sin embargo, las emisiones se
redujeron en el segundo trimestre, 1o que confirma la
volatilidad de estetipo deflujo. Asimismo, lamejoriade
los plazos de vencimientos, doce afios en el primer
trimestre, serevirtio al disminuir en el segundo trimestre
aocho afios. Lamayor parte delascol ocacionesdebonos
continud correspondiendo al gobierno central y a sector
publico; la dltima del primer semestre la efectud
Uruguay en junio por un monto de 300 millones de
délares, con un diferencial de 300 puntos basicos
respecto delosbonosdel Tesoro delosEstadosUnidosy
a un plazo de 10 afios. Sin embargo, el acceso de las
empresas | atinoamericanas aeste mercado seguiasiendo
muy restringido y, en general, las condiciones se
mantenian muy onerosas.

El costo del financiamiento externo de la region
—con fluctuaciones leves— se mantenia en torno a 12%
anual hasta julio de 2000, en valores similares a los
registradosun afio atrés. En el primer semestrede 2000 €l
costo del financiamiento externo para Chile, México y
Uruguay fluctud en torno a 8%-9% anual, mientras que
para Argentina, Brasil y Colombia ascendio a cerca de
12%-13%, y para Venezuela a alrededor de 15%.

En los primeros meses de 2000, con algunos
altibajos, tendio a registrarse en la region una
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Gréfico I. 4a
AMERICA LATINA Y EL CARIBE: MONTO DE EMISIONES INTERNACIONALES DE BONOS
(En miles de millones de délares)
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Grafico I. 4b
AMERICA LATINA Y EL CARIBE: COSTO Y PLAZOS DE EMISIONES INTERNACIONALES DE BONOS
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Fuente: CEPAL, sobre la base de cifras oficiales, del Banco Mundial y del Fondo Monetario Internacional.

a/ Suma del diferencial promedio de las colocaciones de los bonos y el rendimiento de los
bonos a largo plazo del Tesoro de los Estados Unidos.
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recuperacion parcial de los flujos de inversion
accionaria. Ello ocurrio en un contexto de recuperacion
de la cotizacién de los activos bursétiles, que durante
1998 habian sufrido una enorme desvalorizacion y
colapsos sin precedentes, por lo queel indiceregional de
cotizaciones a mediados de 2000 mostraba una caida de
15% con respecto al indice de mediados de 1997, antes
que se desencadenarala crisis asidtica (véase el gréfico
[.5). La recuperacion recibié un fuerte impulso de
México, la Unica plaza bursdtil de la region en que a
mediados de 2000 el indice de cotizaciones de acciones
superaba en 20% €l de antes de la crisis asidtica. La
economiamexicanamostré unincremento notorio delos
flujos accionarios en 1999, tendencia que se mantenia
hasta mediados de 2000. En € primer cuatrimestre se
realizé una emision de 1 300 millones de ddlares en
ADRs.

Argentina, Colombia y Ecuador cuentan con
significativos recursos aprobados por organismos
multilateral es, que posiblemente sean desembol sadosen
2000-2002. Ecuador ya desembolsd en abril parte delos
créditosaprobados. Por su parte, Brasil habiaamortizado
en mayo la mayoria de los capitales extraordinarios
recibidos en 1998-1999.

Grafico I. 5
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En 1999 el endeudamiento externo seexpandié muy
levemente, sdlo 1.5%. De todas maneras, muchos paises
tienen coeficientes de deuda que son preocupantes. Es
posible que este afio aumente el endeudamiento externo,
araiz delamayor actividad en el mercado internacional
de bonos y una meoria muy moderada del acceso a
préstamos de la banca comercial. El alza de las tasas de
interés internacionales, si prosiguiese, es un factor que
podria gatillar problemas para algunos paises de la
region muy endeudados. La decision de la Reserva
Federal de los Estados Unidos de no aumentarlas en
junio dio sefiales contradictorias, puesto que también
indicd que podria subirlas en un futuro cercano.

En cuanto a la reestructuracion de la deuda externa,
Honduras sevio favorecida por lacondonacion de ladeuda
externa bilateral, acogiéndose a los “Términos de
Napoles’, con lo que redujo los pasivos externos en 400
millonesdeddlares. Ecuador continud realizando gestiones
parareestructurar la deuda externa, tras e incumplimiento
de pagos de intereses de los bonos Brady con garantiay de
otros compromisos con acreedores privados en 1999.
Nicaragua prosigui6 con | as negociaciones paraacogerse a
la iniciativa para la reduccién de la deuda de los paises
pobres muy endeudados, a la cua ya se incorporaron
Boliviay Guyana.

AMERICA LATINA Y EL CARIBE: iNDICES DE PRECIOS
EN DOLARES DE LAS BOLSAS DE VALORES a/
(indices, junio de 1997 = 100)
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Fuente: CEPAL, sobre la base de cifras de la Corporacion Financiera Internacional.

a/ Valores a fin de mes. b/ Incluye 331 empresas de Argentina, Brasil, Chile, Colombia, México, Per( y Venezuela.

¢/ Incluye 1077 empresas de China, Corea, Filipinas, India, Indonesia, Malasia, Pakistan, Provincia china de Taiwan,

Sri Lanka y Tailandia.
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3. Politica macroecondmicay reformas

Lapoliticamacroeconémicaregional emergedelacrisis
de los dos Ultimos afios con cambios cualitativos de
importancia. Durante este periodo, €l entorno externoy
las secuelas que degjé en las economias nacionales la
crisis financiera internacional condicionaron en gran
medida las reacciones en materia de politica
macroecondémica de los paises. En respuesta a estos
desafios, a partir de 1999 se procuré dar mayor
flexibilidad a manegjo delas politicas macroeconémicas
y adaptarlas a las diferentes fases del ciclo econémico,
para poder responder de manera mas pragmatica a la
evolucién de la coyuntura.

Esta ampliacién de la capacidad de reaccién se
basa idealmente en un mayor pragmatismo en la
concepcion y la instrumentacion de las politicas
monetarias y cambiarias, compensado por el papel
estabilizador de mediano plazo de las politicas
fiscales. Asi es como un nimero cada vez mayor de
paises adoptaron esquemas de flotacién cambiaria y
definieron su politica monetaria en funcién de metas
de rango de inflacién, en lugar de las reglas mas
estrictas sobre agregados monetarios o tipo de cambio
gue prevalecian anteriormente. Por otra parte, la
definicién de los criterios de politica fiscal se vio
reguladapor nuevasleyesquelimitanlaposibilidad de
incurrir en déficit recurrentes y establecen metas de
mediano plazo. La constitucién y el uso de fondos de
estabilizacién, establecidos en periodos de bonanzay
gue permiten financiar medidas fiscales
contraciclicas en periodos de recesion, es otro
aspecto, ya presente en épocas anteriores, que va
adquiriendo mas relevancia en la practica de
numerosos paises af ectados por ciclos recurrentes de
variacion de los precios internacionales.

El factor determinante de este cambio cualitativo en
la concepcion de la politica macroeconémica hasido el
descenso de la inflacién en la region, que se ha
mantenido estable en torno a 10% por cuarto afio
COoNsecutivo, pese a conmaociones externas (climaticasy
financieras) de envergaduray aladevaluacion de varias
monedas. Laconsolidacion delaestabilidad internaabre
la posibilidad de ampliar los objetivos de la politica
monetaria y cambiaria y, sobre todo, de considerar
horizontes temporales més largos para coordinar su
gjecucion. Ese horizonte temporal mas amplio limitaria
los sesgos prociclicos que han caracterizado a las
politicas macroeconémicas del decenio, con lo cual

permitiria absorber los impactos externos transitorios
con menor costo real en términos de niveles de
produccion, ingreso o empleo.

Hacia un menor déficit fiscal en 2000

Los gobiernos de la region se han propuesto lograr un
manejo delapoliticafiscal mas cautel oso en el afio 2000
gue durante 1999, cuando €l déficit fiscal promedio del
sector publico no financiero se elevé aarededor de 3%
del PIB, €l nivel masalto deladécadade 1990. Se prevé
gue esto se dard en un contexto de mayor holguraen lo
gue respecta a los ingresos y menores presiones en
materia de gastos.

En 1999, las preocupaciones frente a las
perspectivas de bajo crecimiento de la economia real
seimpusieron al interés por revertir el movimiento de
ampliacién de las brechas fiscales, observable en los
ultimos afios. Lamejoriadel financiamiento pablicoy
las menores presiones inflacionarias internas crearon
una situacién propicia para que los gobiernos
adoptaran una politica fiscal mas orientada al
sostenimiento de la demanda interna. Solamente tres
paises de la regiéon (Ecuador, Panama y Venezuela)
redujeron substancialmente sus necesidades de
financiamiento con respecto a afio anterior, aunque lo
hicieron a partir de niveles histéricamente altosy araiz
de programas explicitos de gjuste.

El aumento resultante del déficit regional fue
suscitado por una expansion real de los gastos, que
superé el incremento delosingresos, en particular losno
tributarios. La mejora de los precios internacionales de
loscombustibles, el aumento de otrosingresos corrientes
y lamayor afluenciadeingresos de capital compensaron
el efecto negativo que tuvo € ciclo econémico en la
tributacion en varios paises de la region. Ante esta
volatilidad, varios gobiernos iniciaron reformas de las
leyes tributarias, aplicables tanto en la imposicion
directa como laindirecta, para amortiguar estos efectos
de ciclo.

Los mayores gastos se distribuyeron sobre todo en
tres areas. Una prioridad de varios gobiernos fue la de
apoyar alos sectores econémicos mas afectados por las
crisisinternacionales de 1997y 1998, y asi moderar una
posible contraccion en 1999. Una segunda érea de
importancia fue la continuacién de las inversiones
destinadas a reconstruir areas devastadas por los
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desastres naturales ocurridos en los Ultimos afios en e
Caribe, Centroamérica y varios paises andinos.
Finalmente, el peso del pago de intereres de la deuda
volvio aaumentar. Aun sin considerar estos egresos, las
finanzas publicas registraron un resultado primario
levemente negativo,” lo que aconseja actuar con cautela.
Todo nuevo aumento del servicio de ladeudapuiblicase
traduciria en mayores necesidades netas de
financiamiento, lo que dejaria a descubierto la fragil
situacién de las cuentas pblicas.

En medio de perspectivas méas alentadoras de
crecimiento parael afio 2000, laformulacion delapolitica

Comisién Econémica para América Latina y el Caribe

fiscal de los gobiernos de América Latinay € Caribe
retoma un tono mas austero. De hecho, en los
presupuestos fiscales se incluyen importantes gjustes de
los gastos y € promedio de las metas apunta a una
reduccion del déficit anivelessimilaresalosdel afio 1998
(véased gréficol.6). Estosrecortes presupuestarios serén
facilitados por la atenuacién de algunas presiones
existentes en 1999 tanto en materia de recaudacion como
de egresos. La reactivacion econdmica tendria un efecto
positivo en latributacion y, a mismo tiempo, reduciriala
necesidad de apoyar nuevamente a los sectores
productivos. Ademés, las exigencias de inversiones en

Gréfico 1.6 .
AMERICA LATINA Y EL CARIBE: RESULTADO FINANCIERO
DEL SECTOR PUBLICO NO FINANCIERO
(En porcentajes del PIB)
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Fuente: CEPAL, sobre la base de cifras oficiales.

a/ Metas y proyecciones.
b/ Promedio simple de 19 paises.
c/ Datos del gobierno central.

4 El resultado primario corresponde a resultado financiero menos los pagos de intereses de la deuda.
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obras de reconstruccion deberian mermar, mientras los
altos preciosinternacionalesdel petrdleo contribuirdnala
recuperacion de la recaudacion.

Con e motivo de evitar futuros déficit fiscales en
Argentina y Per(l se promulgaron en 1999 leyes que
obligan a mantener las cuentas fiscales dentro de ciertos
[imites. En el primer semestredel gjercicio actual, Brasil
y Ecuador siguieron este gemplo. En estos paises €
cumplimiento de las metas fiscales estipuladas
conducirdaunapoliticafiscal masausteraenel 2000y en
los afios venideros.

L os mer cados cambiarios se estabilizan

Durante el primer semestre de 2000, los mercados
cambiarios registraron pocos movimientos de amplitud,
en particular si se comparacon el mismo periodo del afio
anterior, caracterizado por fluctuaciones cambiarias
importantes. Luego de una fase de revaluacién de las
principales monedas regionales iniciada durante el
primer trimestre, algunas sevolvieron adepreciar debido
aun conjunto de factoresinternacional es vinculados con
lassucesivasalzasdelastasasdeinterés estadounidenses
y de factores internos, muchas veces de caracter
extraecondmico. Sin embargo, se estima que la
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tendenciaalarevauacion real deberiapredominar en el
conjunto del afio.

Al finalizar el semestre, y apesar delaincertidumbre
proveniente del ambito internacional, las perspectivas
menos i nquietantes en cuanto afuturas alzas de lastasas
deinterésinternacionalesy lareaccion delosprincipales
mercados cambiarios regionales a las fases de
turbulencias de origen politico permiten prever una
evolucion moderada de |os tipos de cambio nominales.
La mejoria de las expectativas de crecimiento y de los
términos del intercambio en € afio 2000 en el conjunto
de la regién y, en € caso particular de la subregion
andina, los menores riesgos de desestabilizacion
macroecondémica contribuyen también a perfilar un
marco favorable paratodo € afio. Por lo tanto, pese al
contexto de menor inflacién regional, deberia continuar
en lo que resta del 2000 la tendencia a la apreciacion
real ya perceptible en los primeros meses (véase €l
gréfico 1.7).

Estaestabilizacion cambiariase daen el contexto de
un mercado més flexible que en afios anteriores. Entre
1998 y 1999, las bandas cambiarias que limitaban los
maérgenes de fluctuaci 6n en torno aun tipo de cambio de
referencia no resistieron a los ataques especulativos
cuando los mercados dudaron de su sostenibilidad.

Gréfico l. 7
AMERICA LATINA Y EL CARIBE: EVOLUCION TRIMESTRAL DEL TIPO DE CAMBIO REAL
( Promedio simple del indice 1995=100 a/)
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Ladevaluacion del real enenerode 1999 fuequizael
hecho més simbdlico y representativo de la tendencia
regiona en materia cambiaria. Otros tres paises (Chile,
Colombia y Ecuador) abandonaron el esquema de
banda cambiaria para dejar fluctuar la moneda. Con la
excepcion de Chile, esta medida estuvo determinada
por laimposibilidad de sostener el tipo de cambio de
referencia, y latransicion hacia una nueva politica fue
acompariado de fuertes devaluaciones. En Ecuador, no
se logré reestablecer la confianza en la moneda
nacional en 1999 y a comienzos del afio 2000 las
autoridades optaron por la dolarizacion formal de la
economia.

Durante 1999, hubo tres importantes olas de
nerviosismo en los mercados de divisas, vinculadas ala
devaluacion del real, ala moratoria parcial de la deuda
externa ecuatoriana y a la inquietud ante las tasas de
interés en los Estados Unidos. Las fluctuaciones
cambiarias fueron particularmente intensas en América
del Sur, pero se hicieron sentir también en e norte del
subcontinente. En México y Centroamérica, los
mercados cambiarios regresaron rapidamente a la
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normalidad a partir del segundo trimestre, gracias en
particular ala entrada de capital en México. Los paises
del Caribe, salvo excepciones (Jamaica), quedaron al
margen deestostrastornosy mantuvieron en promediola
trayectoria estable de leve devaluacion establecida en
afios anteriores.

Gracias a estos ajustes cambiarios que no
incidieron mayormente en los indicadores nacionales
de inflacién, €l tipo de cambio real promedio de las
monedas latinoamericanas siguié mostrando durante
1999 la tendencia al alza iniciada en el segundo
semestre del afio anterior, corrigiendo asi el margen de
sobrevaluacion acumulado desde 1993. En una
evolucién casi opuesta de mediano plazo, los paises del
Caribe continuaron con la tendencia a la apreciacion
cambiaria, cuyo ritmo se haatenuado en los Gltimosdos
anos, 1o que refleja en cierta medida el impacto de la
situacion financiera internacional. Se registro incluso
una tendencia a la depreciacion a partir del Ultimo
trimestre de 1999, sobre todo a raiz de fluctuaciones
cambiarias en Haiti (véase €l gréfico 1.8).

Gréfico . 8

AMERICA LATINA Y EL CARIBE: TIPO DE CAMBIO REAL EFECTIVO
(Variacion anual al segundo trimestre de cada afio)
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Se moder a la austeridad monetaria

En los primeros meses de 2000 continud latendenciaala
adopcion de una politica monetaria menos austera. Se
observo en particular una nueva disminucién de la tasa
deinterésreal duranteel primer trimestre, quelaacercoé a
los niveles registrados antes del primer impacto de la
crisis, enel cuartotrimestrede 1997. Sinembargo, €l alza
de las tasas de interés en los mercados internacionales
haceprever quelaspoliticasmonetariasen el conjuntode
laregién podrian retomar una orientacion un tanto mas
restrictiva en el segundo semestre del afio 2000. A
comienzos del presente afio se observaba también una
reduccién del ritmo de expansion del dinero, luego de
unarecuperacion enlosdosultimostrimestresde 1999.
Este Ultimo afio habia empezado con un sesgo muy
restrictivo, debido a las incertidumbres del sector
externo, en particular el acceso a mercado de capital. A
partir del segundo trimestre se percibieron las primeras
sefiales de que el ciclo de crecienterestriccién monetaria
iniciado acomienzos del cuarto trimestre de 1997 habia
tocado fondo y la politica monetaria de América Latina
asumié un cardcter menos restrictivo. La tasa de
variacion real de la base monetaria, negativa desde
septiembre de 1998 como promedio de los paises de la
region, inicid un movimiento de recuperacion que le
permitio volver a ser positiva a partir de noviembre de
1999. Laevolucién del dinero (M1) fue bastante similar

alade la base monetaria, aunque su expansion fue més
marcada gracias a la recuperacion de la demanda
derivada de la reactivacion econémica que se produjo
durante el segundo semestre de 1999. No obstante, en el
conjuntodel afio lapoliticamonetariafue en general muy
restrictiva

Las tasas de interés disminuyeron en forma
sostenida a partir del segundo semestre de 1999, desde
los atos niveles alcanzados en 1998. Sin embargo, pese
al descenso de las tasas nominales, las reales se
mantuvieron comparativamente elevadas en relacion
con los afios anteriores a la crisis asidtica, debido entre
otras cosas a la moderacion de la inflacion (véase €
grafico 1.9). Se ensancharon los margenes de
intermediacion bancaria, 1o que contribuyé también a
mantener alto el costo real del crédito. Como habia
ocurrido con la evolucion cambiaria, se observé una
asimetria en la evolucion de la situacion de los paises
caribefios. Estos adoptaron una politica monetaria més
restrictiva a partir del segundo semestre de 1999, que
rompidel ciclodecrecienteexpansioniniciado en 1997.

El crédito interno siguerestringido

Tanto en América Latina, con una politica monetaria
algo mas laxa, como en el Caribe, con mayores
restricciones, la evolucion del crédito interno ha sido

Gréafico 1.9

AMERICA LATINA Y EL CARIBE: TASAS DE INTERES REAL ANUALIZADAS a/
(Porcentajes promedio semestrales)
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poco dinamica en los Ultimos trimestres. La variacion
real del crédito al sector pablico volvié aser negativaen
1999, luego de un breve repunte a finales de 1998, y
deberia mantener estatendencia en 2000. En cambio, se
prevé una moderada recuperacion del crédito a sector
privado, a medida que se consolida el proceso de
reactivacion productiva y de incremento de las
inversiones.

El ritmo de expansion del crédito privado habia
[legado a finales de 1999 a un virtual estancamiento en
los paises latinoamericanos. Varios factores, tanto
coyunturales como sectoriales, explican estaatoniadela
actividad crediticia, que en ciertos paises adquirio €
carécter de unaverdaderacompresion del crédito (credit
crunch) y actué como un factor limitante de la
reactivacion de la demandainterna.

Enloquerespectaalademandadecréditos, losaltos
tipos de interés y la devaluacion de las monedas
nacional es encarecieron su costo, especialmente en los
paises muy dolarizados. La demanda de crédito se vio
afectada también por € escaso dinamismo de algunos
sectores de actividad como la construccion, que sufre
todavialos estragos de larecesién. En cuanto alaoferta,
lafragil situacion del sector financierolatinoamericanoy
lanecesidad de varios paises de mejorar laestructura de
la cartera determinaron una politica extremadamente
prudente en la colocacion de créditos.

Lasreformasretoman su impulso en el 2000

Durante e afio 1999, las secuelas de la crisis asi&tica
tuvieron un impacto profundo en el proceso de reformas
estructurales en laregion, dado que los esfuerzos de los
gobiernos se centraron en el manejo coyuntural. Ello no
solo relegd a las reformas estructurales a un segundo
plano, sino que las medidas adoptadas en varios casos
representaron un paso atras y tuvieron efectos
especialmente desfavorables en el &rea del comercio
internacional. Ademés, la incertidumbre asociada a los
ciclos politicos y problemas de orden publico existentes
en varios paises no fueron propicios para la
implementacién de las reformas. EI mejoramiento del
entorno internacional, acompafiado por la reactivacion
delaseconomiasdelaregion en el 2000, promete dar un
nuevo impulso alas reformas estructurales.

En el ambito de las privatizaciones muchos de los
proyectos planeados originalmente para 1999 se
pospusieron hasta el 2000. Las recaudaciones por este
concepto, que escasamente sobrepasaron los 12 000
millones de délares € afio pasado, podrian ser bastante
mayores este afio, pero no se prevé quelleguen alacifra
récord de 1998 (42 000 millones). En 1999 las
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privatizaciones se concentraron en Argentinay Brasil.
De las economias més pequefias destactd la Republica
Dominicana. Por otra parte, continué ampliandose la
diversificacion sectorial de las privatizaciones y
concesiones, que se extendieron a obras viales,
ferrocarriles, puertos, aeropuertos, redes de agua
potable, telecomunicaciones, generacion y distribucion
de energia el éctrica, petréleo y gas natural.

Los intentos de fortalecer las instituciones del
Estado y regular mercados monopdlicos contintan en la
region. En € primero de estos ambitos cabe destacar la
lucha contra la corrupcion, un tema nuevo que ha
recibido atencion creciente en la agenda de las
autoridades. En algunos casos se aprobaron leyes sobre
lamateriao se establ ecieroninstitucionesfiscalizadoras,
mientras que en otros se adoptaron programas de lucha
contrala corrupcién.

Lacrisiseconémicay larespuestadelasautoridades
a €ella, principamente bgjo la forma de una politica
monetaria restrictiva, causo en 1999 problemas graves
en los sistemas financieros de la region. En
consecuencia, en varios paises se disefiaron y pusieron
en marcha programas de ayuda a las instituciones
financieras, que siguen gecutandose en € 2000. El afio
pasado se prosiguié con el fortalecimiento de la
supervision y fiscalizacion del sector, especialmente en
Centroamérica, mientras que dos paises (Nicaragua y
Guyana) otorgaron una mayor autonomia a banco
central. Por ultimo, la dificil situacion de los sistemas
financieros condujo a una dréstica reestructuracion y
consolidacién mediante fusiones y adquisiciones,
especialmente en Colombia, Ecuador, Panama 'y PerU.
Todos estos procesos continuaron en el primer semestre
del 2000, pero en un contexto de menor urgenciay de
maésliquidez, graciasa mejoramiento generalizadodela
situacion econdmica.

La crisis econdmica tuvo un impacto significativo
en el ambito del comercio internacional en 1999.
Muchos paises delaregion pusieron en précticadiversas
medidas de gjuste, que incluyeron devaluaciones y, en
menor grado, alzas de los aranceles y aplicacion de
medidas no arancelarias, con € objeto de frenar las
importaciones. Las fricciones resultantes fueron
especialmente fuertes en el area del Mercosur, pero
afectaron también alaComunidad Andina. Sin embargo,
tanto larecuperacién de la actividad econémicacomo la
mejoria de algunos precios internacionales auguran un
repliegue de las medidas proteccionistas en el futuro.

Pesealacrisisecondmica, €l proceso deintegracion
siguié avanzando, aungue con demoras en la aplicacion
de los acuerdos ya asumidos. Los paises de la
CARICOM progresaron en e establecimiento de un
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mercado comdn y una economia Unica, ademas de
incorporar a Haiti como nuevo miembro en 1999. Por
otra parte, Guatemala y El Salvador decidieron formar
una union aduanera; Chile suscribid un acuerdo delibre
comercio con los paises centroamericanos y otro con
México, y este tltimo llegd a un acuerdo con la Unién
Europea que conduciriaaun tratado de libre comercio a
partir de julio de 2000. Por Ultimo, Brasil firmé con los
paises de la Comunidad Andina un acuerdo de
preferencias arancelarias en 1999, y Argentina hizo lo
mismo en &l 2000.

4, El desempefio econdmico

Réapidarecuperacion en el 2000 despuésdelacrisisde
1999

En €l afio 2000 se esperaunaimportanterecuperacion del
crecimiento econémico delaregion. Lasestimacionesde
un crecimiento en torno a 4% se basan en losresultados
positivos registrados en un importante nimero de paises
deAmérical atinay el Caribeen el primer semestrey las
buenas perspectivas de la economia internacional, que
haria posible tasas de crecimiento altas en lamayoriade
los paises desarrollados y en desarrollo.

Las proyecciones de crecimiento para México,
Centroaméricay € Caribesonde4.5% comominimo. La
expansion de estos paises sera encabezada por la
Republica Dominicana, unarecuperacion en Hondurasy
la aceleracion de la economia mexicana, cuyos datos
correspondientes a los primeros meses de 2000
confirman esta proyeccion. Para los paises de América
del Sur, se espera una importante mejoria del
crecimiento econdmico en 2000; éste al canzariaa 3.3%,
porcentaje que se comparacon lacaidade 0.9% en 1999.
Las tasas de crecimiento més altas deberian darse en
Brasil, Chiley Pert (véase € gréfico 1.10).

En 1999, por segundo afio consecutivo, la economia
regiona mostré unaimportante desaceleracion delosniveles
de actividad, que se tradujo en un virtua estancamiento del
producto interno bruto (0.4%), después de unaexpansion de
2.1% en 1998 y de 5.5% en 1997. En los tres primeros
trimestres de 1999 se registraron tasas negativas, mientrasa
final de 1999 seobsarvd unaclararecuperacion. Dadod dto
crecimiento demogréfico de la regién, estos resultados
provocaron una caida del producto por habitante de —1.2%
en 1999, por lo cud & meoramiento de este variadble en la
década es de s6lo un 15%.

Considerando €l entorno adverso y las dificultades
internas que tuvieron que enfrentar los paises de la
region, es digno de mencion el hecho de que ninguno de
los procesos subregionales entrara en una crisis grave.
De hecho, en el primer semestre del 2000 se observaron
signos claros de reactivacion econdmica, paralelamente
aloscuales seempezaron atomar medidas parareactivar
los procesos de integracion regional. Cabe destacar las
adoptadas, tanto en el Mercosur como en la Comunidad
Andina, con el fin de avanzar hacia una creciente
armonizacion de las politicas macroecondémicas.

interno

El promedio regional reflegj6 tasas de crecimiento
muy diferentes en distintos grupos de paises. En
términos generales, se observé un mejor desempefio en
México y los paises de Centroamérica y €l Caribe,
atribuible a sus vincul os con la pujante economiade los
Estados Unidos. Los paises de América del Sur
registraron un pobre desempefio, en €l queinfluyeron la
tendencia del comercio mundia e intrarregiona y €
menor dinamismo de |os mercados internos.

Las economias se caracterizaron en 1999 por una
contraccion del crecimiento detodosloscomponentesde
la oferta y la demanda, con la excepcion de las
exportaciones y las rentas de factores que aumentaron
levemente. Laofertaglobal seredujoenun0.2%y enla
demandainternase observé unadisminucion mayor enla
inversion (-9.6%), mientras que el consumo crecié auna
tasasimilar a crecimiento del producto.

La inversion se recupera en e 2000 después de la
mar cada caida de 1999

La recuperacion del producto proyectada para el
conjunto de América Latina implica también una
mejoriaimportante en materia de ahorro einversion. Se
proyecta un crecimiento de la inversion similar o
levemente superior aladel producto, |o que se compara
con la caida de 9.6% sufrida en 1999.

Lainversion se acelerara en el norte de la region,
sobre todo en México, cuya tasa de crecimiento de la
inversion se ubicard sobre el 6% en 2000, en
comparacién con un aumento de 2% en 1999. En los
paises de América del Sur se espera una importante
recuperacion de lainversién después de un descenso de
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Gréfico I. 10
AMERICA LATINA Y EL CARIBE: PRODUCTO INTERNO BRUTO
(Tasas anuales de variacion)
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més del 10% en 1999. La expansion de la inversion,
superior a6%, sera el factor impulsor de lareactivacion
en Brasil.

Enlo querespectaalacomposicion delainversion,
ladestinadaamaguinariasy equipos fue lamés afectada
en 1999, aungue en laconstrucci6n también declind. Las
importaciones de maguinarias y equipos tuvieron una
caildamuy marcada. En general, ladeclinacion fuemayor
enlainversién privaday, especia mente, enlapeguefiay
mediana industria, cuyo acceso a créditos bancario se
redujo en forma abrupta.

Como porcentgje del PIB, la inversion sufrié una
bajaen 1999, de 23.0% a21.5%. En el financiamiento de
esta inversion se observé una importante reduccion del
ahorro externo, que explica por completo la baja

mencionada. En 1999 € ahorro externo financié sélo
15% delainversién, comparado con un 22% en 1998. El
ahorro nacional se mantuvo en e mismo nivel de 1998,
uno de los més bajos desde € principio de la década de
1990. Para 2000, se espera una leve mejoria en la
inversion bruta, financiado por un aumento del ahorro
interno, mientras que &l ahorro externo se mantendriaen
€l mismo rango (véase el gréfico 1.11).

La merma en la inversion durante 1999 fue
atribuible a un conjunto de factores, entre los que
destacan el efecto de la crisis internacional y la
contraccion de la demanda externa, las politicas
economicas restrictivas que afectaron a la demanda
interna y el fin de ciclos de inversién. La demanda
intrarregional fue importante en Argentina, Bolivia,
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Gréfico I. 11

AMERICA LATINA Y EL CARIBE: RELACION AHORRO-INVERSION
(Porcentajes del PIB en ddlares a precios corrientes)
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Paraguay y Uruguay, afectados por la devaluacion en
Brasil, pero la mayoria de los paises sudamericanos
también sufrieron los efectos de la debilidad de los
mercados mundial es de productos bésicos, que provocod
una contraccion de los volimenes exportados. La
restriccion de las inversiones a causa de la demanda
interna afectd especialmente a Ecuador y Venezuda;
también Argentina, Chile y Colombia acusaron un
retroceso importante de estademanda, que envio sefial es
contractivas alainversion. Por el contrario, graciasala
fortaleza del mercado de los Estados Unidos, México y
los paises centroamericanos y caribefios aumentaron el
volumen de sus exportaciones, 1o que influy6
positivamenteenlainversion. El findeunciclo afecté el
nivel deinversiénen Bolivia, a concluir laconstruccion
de obras de gran envergadura parala exportacion de gas
natural, y en Chile, donde grandes proyectos del sector
minero entraron en la fase de produccion.

Lainflacion sigue siendo baja

En laprimeramitad del 2000 el ritmo anual deinflacion
delaregion en su conjunto fue de poco menos de 10%,
similar al de 1999y ligeramenteinferior alos dos afios
precedentes. Con ello la region esta mostrando la
inflacion mésbajaen 50 afios, después de descender de
casi 900% en 1993 a alrededor de 10% en 1997. Esa
notable desaceleracion provino principalmente del

1996 1997 1998 1999 2000a/

cambio de orientacién de la politica econdémica desde
los afios ochenta, periodo en quelaestabilizacién paso
efectivamente atener primeraprioridad. El bajo ritmo
deincremento de |l os precios se hamantenido, incluso
luego que se desatara a partir del segundo semestre de
1997 la crisis financiera en algunas regiones del
mundo.

En €l afio 1999, cinco de los veintidos paises que
disponen deinformacion habian registrado unainflacion
inferior a3% anual y en otros trece éstano llegd a 15%.
Solo en dos fue més elevada: Venezuela (20%) y
Ecuador (60%). Por otraparte, sdlo en dos economiasel
incremento de precios se acelerd significativamente:
Brasil, donde subid de 2.5% en 1998 a poco maés de 8%
en 1999, y en Ecuador, cuyo ritmo ya elevado del afio
precedente (43%) se incrementd en 17 puntos
porcentuales.

Varios factores vinculados ala demandaincidieron
en la inflacion e afio pasado. En primer lugar, las
politicas monetarias siguieron siendo austeras y
compensaron €l claro deterioro de las cuentas fiscales.
La recesiéon que sufrié la region fue un aspecto
importantedel control delainflacion, puesto que en seis
economias €l PIB se retrgjo y en sdlo cinco mostré un
alzade 3% o mas. En este ambito recesivo, lospreciosa
consumidor sevieron favorecidospor lareducciéndelos
margenes de comercializacion de los productos
importados.



28

Entre los factores relacionados con la oferta que
incidieron enlainflacion en 1999 el masrelevantefuee
tipo de cambio, pero por conductos muy disimiles. En
algunos paises presioné alainflacion, yaque la politica
de ancla cambiaria se ha ido abandonando
paulatinamente, a raiz de las dificultades en el sector
externo, conlo queel tipo decambio nominal enrelacion
con €l dolar aument6 60% en Brasil, 160% en Ecuador y
entre 10% Yy 25% en otros ocho paises. Los preciosal por
mayor tuvieron alzas marcadas debido a la alta
participacion delos bienestransables. Sin embargo, esos
mayores costos no setradujeron en alzassimilaresdelos
precios a consumidor, dado que las condiciones del
mercado impedian traspasar alosconsumidoresel efecto
total de la devaluacion. Por el contrario, el
mantenimiento de la estabilidad o el reducido
deslizamiento del tipo de cambio nominal en otrospaises
facilito el control de la inflacion. En particular
sobresalieron los casos de Argentina, Barbados, El
Salvador, Honduras, Jamaica, México y Venezuela.

L os salarios no crearon presiones inflacionarias en
1999, yaquelos gjustes han sido moderados. En cambio,
€l aumento del precio del petrdleo tuvo unaincidencia
importante, dado que obligo arealizar drésticos gjustes
delos preciosinternos de sus derivados, que se sumaron
a los realizados para cubrir los efectos de las
devaluaciones de varias monedas de la region. Los
precios fueron af ectados también por incrementos delas
tarifas de los servicios publicos.

En el 2000 hubo azas moderadas en la mayoria de
los paises, pero éstas han sido compensadas por los
mejores resultados en cuatro economias, entre ellas las
dos mas grandes de la regién. En Brasil la inflacion
disminuy6 cuatro puntos porcentuales, volviendo
précticamente a ritmo observado en 1998, antes de la
devaluacion del real, mientras México esta dando
sefiales claras de consolidacion del proceso de
estabilizacion, a registrar después de varios afios una
inflacion inferior a 10%. También hubo descensos en
Perd y Venezuela; en el primero se consolida la
moderada tasa de inflacion, en tanto en € segundo el
incremento depreciosafindeafio seriamenosdel 15%.

En once paises la aceleracion del aumento de
precios fue bastante leve y no se espera un cambio
importante en los proximos meses. En otros dos,
Nicaragua y Paraguay, la inflacion en doce meses se
incrementd entre 5 y 7 puntos porcentuales, por lo que
volvieron aregistrar unainflacién de dos digitos. Estos
retrocesos se explican principalmente por las
devaluaciones que siguieron realizando algunos paises,
las nuevas alzas del precio del petréleo en el mercado
internacional y la reactivacion de las respectivas
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economias después de larecesion observadaen 1999. La
excepcion sigue siendo Ecuador, cuyos aumentos de
precios se acentuaron en el 2000, sobrepasando el 100%
en el periodo de doce meses terminado en junio. Sin
embargo, dada la dolarizacion de la economia
ecuatoriana, se espera un descenso de la inflacién
anualizadaen el cuartotrimestre (véasee gréficol.12).

Lasituacién laboral mejora levemente

En 1999 el bajo crecimiento econdmico setradujo enun
marcado deterioro de la situacion laboral, sobre todo de
los paises sudamericanos, y €l desempleo alcanzd
niveles sin precedentes. En 2000, la reactivacion
econdmicaregistradaen varios de estos paises, junto con
€l crecimiento sostenido de México y muchos paises
centroamericanos y del Caribe, influye favorablemente
en los mercados de trabgjo, tanto en la generacion de
empleo como en los salarios. Sin embargo, este impacto
es moderado, debido primero a rezago con que la
demanda laboral suele reaccionar aunarecuperacion de
laactividad econémicay, en segundo lugar, al aumento
de la oferta laboral en el contexto de mayores
oportunidades de empleo. Ademés, en otros paises
todaviano se observan sefiales claras de recuperacion, lo
gue en el mercado detrabajo se expresaen un desempleo
gue se mantiene ato o incluso va en aumento. Por
consiguiente, en el conjunto del afio cabe esperar quela
region solologre un descenso moderado del desempl eo.

Con el empeoramiento de la situacion laboral en
1999 la region siguio la pauta prevaleciente durante la
mayor parte del segundo lustro de los afios noventa.
Como consecuencia del bajo o negativo crecimiento
registrado en la mayoria de los paises, la tasa de
desempleo subié de 8.1% a 8.7%, con lo que no
solamente alcanzo la mayor cota de los afios noventa,
sino que incluso superd los niveles registrados al inicio
de los afios ochenta como consecuenciade lacrisisdela
deuda. Este aumento ocurrié peseaqueenlospaisesmés
grandes de laregion latasa de desempl eo baj6 (M éxico)
0 se estanco (Brasil), lo que refleja sobre todo €l
agravamiento de la situacion en una serie de paises
sudamericanos.

En efecto, y en forma similar al afio anterior, hubo
una marcada diferencia en el desempefio laboral entre
México, Centroamérica 'y € Caribe, por una parte, y
América del Sur, por otra, como consecuencia,
principalmente, de la heterogénea evolucion de la
actividad econdmica. Las repercusiones de la crisis
financierainternacional en el crecimiento econdmico, en
algunos casos profundizadas por acontecimientos
internos, llevaron a una fuerte merma de la demanda
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Gréfico 1.12

AMERICA LATINA Y EL CARIBE: PRECIOS AL CONSUMIDOR
(Variacion en doce meses)
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Fuente: CEPAL, sobre la base de cifras oficiales.

a/ A junio de 2000.

laboral, que incidié en importantes caidas de la tasa de
ocupacién y aumentos de 2 puntos porcentuales o mas de
la tasa de desempleo en Chile, Colombia, Ecuador,
Paraguay y Venezuela, y una acentuacion menor del
desempleo en Argentina, PerGy Uruguay. Entrelospaises
sudamericanos, solo en Brasil no subié & desempleo
abierto, pero  nivel alcanzado en 1998y 1999 fueel méas
alto desde 1981. En contraste, en varios paises caribefiosy
centroamericanos, como también en México, € mayor
crecimiento econdmico estimul 6 lademandalabora, con
consecuenciasfavorables, entre otras cosas unareduccion
promedio de latasa de desempleo.

El principal factor causante del aumento del
desempleo a nivel regional fue la limitada demanda
laboral, nitidaexpresién delacontracciéndelaactividad
econdmica. En efecto, a nivel regional el empleo
asalariado crecio6 apenas 0.4%. En estas circunstancias,

en muchos paises quedd claramente en evidencia el
caracter anticiclico del empleo por cuenta propia,
categoria de ocupacién que aporté un 63% de los
empl eos surgidos durante 1999. Pero estos empleos no
lograron compensar la escasa generacion de puestos de
trabajo asalariado y € empleo en su conjunto subid sélo
1.1%, lo queincidié en una marcada caida de latasa de
ocupacion, de53.6% a52.7%, en el promedio ponderado
de 12 paises. Esta evolucién media oculta grandes
contrastes en la evolucion laboral dentro de la region,
pues mientras que en | os paises sudamericanos el empleo
creciod solo 0.2%, en € resto de laregién se expandié a
tasas superiores al 3%.

Ladebilidad delageneracion de empleo también se
reflgyé en los indicadores de calidad de los puestos de
trabgjo, especiamente las dificultades para conseguir
trabajo de jornada completa. La situacion es mas
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heterogénea en lo que respecta a los salarios, que
mejoraron en varios paises. Esto es coherente con la
evoluciondelossalariosrealesdelasempresasformales,
gue muestran una mejora en algunos paises en €l
contexto de una inflacion decreciente. Sin embargo, en
otros paises la crisis econdmicay la aceleracion de la
inflacién sereflejaron enimportantespérdidassalariales.
Debido aestaevolucion heterogénea, aunquelossalarios
reales mostraron evoluciones levemente positivas (1%)
enlamayoriade paisesdelaregion, bajaron en promedio
tanto simple como ponderado (0.9% y 1.8%,
respectivamente). Los salarios minimos evolucionaron
en forma un tanto més favorable, pues a nivel regiona
tuvieronunazareal de1.7%entérminosdelamedianay
de 0.7% y 0.5% en promedio simple y ponderado,
respectivamente.

A inicios de 2000 se observa a nivel regional una
cierta mejoria en la evolucién del empleo,
fundamental mente debido aunamayor demandalaboral
en Brasil y México, aunque también en Colombia. En
efecto, en un grupo de ocho paises que cuentan con
informacion sobre la evolucion del mercado de trabajo
durantelosprimeros mesesde 2000, |atasade ocupacion
ascendi6 a’52.9%, o que se comparacon 52.4% durante
el primer semestre de 1999. De los paises con
informacion disponible, solo en Argentina, Uruguay y
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Venezuela este indicador se ubico por debajo del nivel
del mismo periodo del afio anterior (véase € gréfico
[.13a).

Sin embargo, debido a aumento simulténeo de la
oferta laboral, la expansion del empleo no sereflgl6 en
una reduccion de la tasa de desempleo, que en el
mencionado grupo de paises fue de 9.1%, porcentaje
ligeramente superior al 9% del primer semestre de 1999.
A ello contribuyeron el aumento de las tasas de
desempleo en 2000 en Argentina, Colombia, Ecuador y
Uruguay, mientras solo Chile y México registraban una
mejoriade esteindicador y en Brasil y Venezuelalatasa
de desempleo mostraba variaciones minimas (véase €
gréfico 1.13b).

En vista del mayor dinamismo econdémico en una
serie de paises y tomando en cuenta las proyecciones
sobre crecimiento econémico, que ascenderia a cerca de
4% a nivel regional, es de suponer que la mayor
generacion de empleo tendrd un moderado impacto
positivo en el desempleo, por lo que, se estima que en el
conjunto de la region la tasa de desempleo disminuira de
8.7% en 1999 a 8.5% en 2000. Los datos disponibles
también apuntan a un moderado crecimiento del salario
real medio del sector formal en toda la region, debido a su
aumento en Chile, Colombia y México, entre otros, y la
moderacion de su descenso en Brasil.
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Gréfico I. 13a

AMERICA LATINA Y EL CARIBE: TASA DE OCUPACION URBANA
(Ocupados como porcentaje de la poblacion en edad de trabajar, primer semestre de cada afio)
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Gréfico I. 13b
AMERICA LATINA Y EL CARIBE: DESEMPLEO URBANO
(Porcentaje de la poblacion econémicamente activa, primer semestre de cada afio)
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b/ Promedio ponderado.
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Anexo Estadistico
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CuadroA-1
AMERICA LATINA Y EL CARIBE: PRINCIPALES INDICADORES ECONOMICOS
1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 19992
indices 1995=100
Producto interno bruto 87.5 90.4 93.9 98.9 100.0 103.6 109.2 111.6 112.0
Producto interno bruto por habitante 93.9 95.2 97.2 100.6 100.0 101.9 105.7 106.2 104.9
Tasas anuales de variacion
Producto interno bruto 3.8 3.3 3.9 5.3 1.1 3.6 5.4 2.1 0.4
Producto interno bruto por habitante 2.0 1.4 2.1 3.5 -0.6 1.9 3.7 0.5 -1.2
Precios al consumidor ° 199 414 877 333 25.8 18.2 10.4 10.3 9.6
Términos del intercambio 0.8 -0.6 -0.4 4.9 1.2 1.4 2.0 -5.8 0.4
Porcentajes
Tasa de desocupacién urbana 6.5 6.5 6.6 7.5 7.9 7.5 8.1 8.7
Porcentajes del producto interno bruto ©
Balanza de pagos
Balanza comercial de bienes y servicios 0.4 -1.2 -1.5 -1.7 -0.7 -0.5 -1.5 -2.7 -1.1
Balanza de la cuenta corriente -1.5 -2.7 -3.3 -3.3 -2.2 -2.1 -3.3 -4.5 -3.1
Balanza de las cuentas de capital y
financiera 1.9 3.9 4.4 2.7 1.8 3.7 4.3 3.5 2.8
Balanza global 0.5 1.2 1.2 -0.6 -0.4 1.6 1.1 -0.9 -0.3
Deuda externa total desembolsada 394 37.7 38.1 35.8 37.2 35.5 33.7 37.9 43.4

Fuente: CEPAL, sobre la base de cifras oficiales.

& Cifras preliminares.
corrientes.

Variacion de diciembre a diciembre.
Incluye errores y omisiones.

¢ Estimaciones sobre la base de cifras en délares a precios
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Cuadro A-2

AMERICA LATINA Y EL CARIBE: PRODUCTO INTERNO BRUTO
(Tasas anuales de variacion)

Comisién Econémica para América Latina y el Caribe

América Latinay el Caribe b

Subtotal (19 paises) b
Argentina
Bolivia
Brasil

Chile
Colombia
Costa Rica
Cuba ©
Ecuador

El Salvador
Guatemala
Haiti
Honduras
México
Nicaragua
Panama
Paraguay
Peru
Republica Dominicana
Uruguay
Venezuela

Subtotal Caribe ¢
Antigua y Barbuda
Barbados

Belice

Dominica
Granada

Guyana

Jamaica

Saint Kitts y Nevis
San Vicente y las Granadinas
Santa Lucia
Suriname

Trinidad y Tabago

1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 igg; i
3.8 3.3 3.9 5.3 1.1 3.6 54 2.1 0.4 3.6
3.8 3.3 3.9 5.3 1.1 3.6 54 2.1 0.4 3.6

10.6 9.6 5.9 5.8 -2.9 55 8.0 3.9 -3.0 5.3
54 1.7 4.3 4.8 4.7 4.5 4.9 54 0.8 4.5
1.0 -0.3 4.5 6.2 4.2 2.5 3.5 -0.1 1.0 2.8
7.3 11.0 6.6 51 9.1 6.9 6.8 3.1 0.0 7.0
2.0 4.1 5.2 6.1 5.2 2.1 3.4 0.4 -4.5 3.0
2.3 8.6 5.9 4.8 3.9 0.6 5.6 7.7 8.0 5.9
-9.5 -9.9 -13.6 0.6 2.5 7.6 2.5 1.3 6.2
5.0 3.0 2.2 4.4 3.0 2.3 3.9 1.0 -9.4 1.8
2.8 7.3 6.4 6.0 6.2 1.8 4.2 3.5 2.6 5.1
3.7 4.9 4.0 4.1 5.0 3.0 4.4 5.3 3.4 4.8
0.1 -13.8 -2.2 -8.3 5.0 2.8 1.5 3.2 2.4 -1.4
2.7 5.8 7.1 -1.9 3.7 3.7 5.0 3.3 -2.0 3.4
4.2 3.7 1.8 4.4 -6.1 5.4 6.8 5.0 3.6 3.6
-0.4 0.8 -0.4 4.0 4.4 51 54 4.1 6.9 3.7
9.0 8.2 5.3 3.1 1.9 2.7 4.7 4.4 3.5 5.3
2.5 1.7 4.0 3.0 4.5 1.1 2.4 -0.6 0.2 2.3
2.5 -0.9 5.7 13.6 8.6 2.3 8.6 0.1 1.9 5.2
0.8 6.4 2.0 4.3 4.4 6.8 7.1 6.0 7.6 5.7
2.9 6.6 2.2 5.9 -1.9 4.4 4.5 4.3 -2.4 3.3

10.5 7.0 -0.4 -3.7 5.9 -0.4 7.4 0.4 -7.5 2.2
1.6 0.7 0.6 3.1 2.8 2.8 1.9 2.5 4.0 2.5
2.7 0.9 5.0 6.2 -4.8 6.0 5.5 3.9 4.5 3.7
-3.6 -5.5 1.0 3.5 2.6 4.0 2.4 4.3 2.5 1.3
3.0 9.0 4.3 1.6 3.7 1.3 4.1 1.5 5.7 4.3
2.1 2.3 1.9 1.9 1.2 2.9 2.2 3.6 0.4 2.3
3.7 1.0 -1.1 3.4 3.0 3.2 4.7 5.0 7.6 3.8
9.4 9.4 11.8 9.6 3.2 8.5 9.1 -2.2 3.0 7.7
0.3 2.5 1.8 1.9 1.8 -0.3 -2.2 -1.0 0.7 0.7
2.5 3.2 5.3 5.5 3.2 5.8 7.2 1.7 2.7 4.6
1.6 6.7 2.4 -2.6 7.8 1.7 3.2 55 3.9 3.7
-0.3 7.5 1.6 1.6 2.1 0.8 -0.3 2.3 3.0 2.3
3.9 -1.8 -11.8 -0.8 3.7 7.6 5.3 2.3 -1.5 0.2
3.5 -1.0 -1.2 4.2 4.2 4.4 4.0 5.3 7.8 3.9

Fuente: CEPAL, sobre la base de cifras oficiales convertidas a délares a precios constantes de 1995.
No incluye Cuba.
cifras expresadas al costo de factores.

& Cifras preliminares.

€ Sobre la base de cifras en pesos a precios constantes de 1981.

4Sobre labase de
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Cuadro A-3
AMERICA LATINA Y EL CARIBE: PRODUCTO INTERNO BRUTO POR HABITANTE
(Tasas anuales de variacion)
a 1991-
1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 1999
América Latinay el Caribe b 2.0 1.4 2.1 3.5 -0.6 1.9 3.7 0.5 -1.2 1.6
Subtotal (19 paises) b 2.0 1.4 2.1 35 -0.6 1.9 3.7 0.5 -1.2 1.6
Argentina 9.2 8.2 45 4.4 -4.1 4.1 6.6 2.6 -4.2 3.8
Bolivia 3.0 -0.7 1.7 2.3 2.2 2.0 2.4 3.0 -15 1.8
Brasil -0.6 -1.8 3.0 4.7 2.7 1.1 2.1 -1.4 -0.3 1.1
Chile 5.6 9.1 4.8 35 7.4 5.3 5.3 1.7 -1.4 5.1
Colombia 0.0 2.1 3.2 4.0 3.2 0.1 1.5 -1.4 -6.3 0.8
Costa Rica -0.8 5.2 2.6 1.6 1.0 -2.0 2.9 5.0 5.4 2.6
Cuba © -10.4 - 10.6 -14.2 0.2 2.2 7.2 2.1 0.9 5.7
Ecuador 2.7 0.7 -0.1 2.1 0.8 0.2 1.8 -0.9 -11.2 -0.6
El Salvador 0.9 5.1 4.2 3.7 4.0 -0.3 2.1 1.4 0.5 2.7
Guatemala 1.1 2.2 1.3 1.4 2.2 0.3 1.7 2.6 0.7 1.7
Haiti -1.9 -15.4 -4.0 -9.9 3.1 0.9 -0.4 1.3 0.5 -3.4
Honduras -0.4 2.7 4.0 -4.7 0.7 0.8 2.1 0.5 -4.6 0.1
México 2.2 1.8 -0.1 2.6 -7.8 3.7 5.1 3.3 2.0 1.5
Nicaragua -3.1 -2.1 -33 0.9 1.5 2.2 2.6 1.3 4.0 0.5
Panama 6.9 6.2 3.4 1.3 0.1 0.9 2.9 2.7 1.8 3.3
Paraguay -0.4 -1.1 1.3 0.4 1.7 -1.6 -0.2 -3.2 -2.3 -0.7
Peru 0.6 -2.6 4.0 11.6 6.8 0.5 6.7 -1.6 0.1 3.2
Republica Dominicana -1.2 4.3 0.0 2.4 2.6 5.0 5.3 4.3 5.8 3.5
Uruguay 2.2 5.9 1.4 5.1 -2.6 3.7 3.8 3.6 -3.1 2.5
Venezuela 7.9 4.6 -2.7 -5.8 3.7 -2.5 5.2 -1.6 -9.3 -0.2
Subtotal Caribe ¢ 0.7 -0.2 -0.3 2.1 1.9 1.9 1.1 1.6 3.2 1.5
Antigua y Barbuda 1.1 -0.6 2.8 4.1 -6.2 4.4 4.5 2.4 3.6 2.0
Barbados -4.0 -6.3 0.6 2.7 2.2 3.6 2.0 3.6 2.1 0.8
Belice 0.4 6.2 1.7 -1.3 1.2 -15 1.8 -1.1 35 1.3
Dominica 2.1 2.3 1.9 1.9 1.2 2.9 2.3 3.6 0.3 2.3
Granada 35 0.8 -1.3 3.2 2.8 2.8 4.3 4.5 7.1 3.4
Guyana 8.7 8.5 10.7 8.6 2.2 7.5 8.0 -3.2 1.9 6.5
Jamaica -0.5 1.6 0.9 1.0 0.9 -1.1 -3.1 -1.9 -0.2 -0.3
Saint Kitts y Nevis 3.0 3.7 5.8 6.0 3.7 5.8 7.2 1.7 2.7 4.9
San Vicente y las Granadinas 0.7 5.7 15 -35 6.8 0.8 2.3 4.5 3.1 2.7
Santa Lucia -1.6 6.1 0.3 0.3 0.7 -05 -1.7 0.9 1.6 0.7
Suriname 3.2 -1.9 -12.0 -11 3.2 7.1 4.8 1.6 -2.0 -0.2
Trinidad y Tabago 2.7 -1.8 -1.9 3.3 3.4 3.8 3.4 4.7 7.3 3.1
Fuente: CEPAL, sobre la base de cifras oficiales convertidas a délares a precios constantes de 1995.
& Cifras preliminares. b Excluye Cuba. ¢ Sobre la base de cifras en pesos a precios constantes de 1981. 4 Sobre la base de

cifras expresadas al costo de factores.
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Cuadro A-4
AMERICA LATINA Y EL CARIBE: FINANCIAMIENTO
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DE LA INVERSION INTERNA BRUTA 2
(En porcentajes del producto interno bruto)

1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999°
Ahorro interno 21.0 20.9 20.9 21.7 21.0 20.8 21.0 20.2 20.3
Renta de factores -3.4 -3.1 -2.8 -2.5 -2.4 -2.2 -2.0 -2.0 -2.2
Transferencias 0.5 0.5 0.4 0.4 0.4 0.3 0.3 0.3 0.3
Ahorro nacional bruto 18.1 18.3 18.5 19.6 19.0 19.0 19.4 18.5 18.5
- Pablico 2.1 1.7 2.3 -1.0 0.6 3.3 25 0.4 0.6
- Privado 16.0 16.6 16.2 20.6 18.4 15.7 16.9 18.0 17.9
Ahorro externo 1.5 2.7 3.3 3.3 2.2 2.1 3.3 4.5 3.0
Formacién bruta de capital 19.7 20.9 21.8 229 21.2 21.1 22.6 23.0 21.5
Fuente: CEPAL, sobre la base de cifras oficiales convertidas a ddlares a precios corrientes.
& Sobre la base de los coeficientes calculados en moneda nacional, convertidos a délares corrientes. b Cifras preliminares.
CuadroA-5
AMERICA LATINA Y EL CARIBE: FORMACION BRUTA DE CAPITAL FIJO
(En porcentajes del producto interno bruto)
Pais 1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 19992
Ameérica Latinay el Caribe b 18.5 19.2 19.7 20.6 19.3 19.5 21.0 21.3 20.0
Argentina 14.2 17.1 18.6 20.0 17.9 18.5 20.1 20.7 19.7
Bolivia 15.0 16.6 16.3 14.3 15.5 16.6 20.1 24.4 20.9
Brasil 20.1 19.1 19.4 20.3 20.5 20.4 215 21.5 20.0
Chile 17.7 19.5 21.7 21.6 23.9 245 254 25.2 20.9
Colombia ° 14.6 15.8 20.3 23.3 22.4 21.6 20.5 19.4 14.0
Costa Rica 16.6 18.8 19.9 19.5 19.3 17.6 19.2 22.3 20.9
Ecuador 18.5 18.9 18.6 18.5 18.6 18.5 18.5 19.4 13.9
El Salvador 14.1 15.3 16.6 17.6 18.7 16.3 16.9 17.7 17.2
Guatemala 11.7 14.4 15.0 14.1 14.5 13.7 16.2 18.6 19.4
Haiti @ 11.5 8.0 7.6 7.7 13.8 13.2 12.8 13.4 13.6
Honduras 18.8 22.5 28.5 29.0 24.0 23.9 26.5 30.1 31.8
México 20.3 21.8 20.8 21.6 16.2 17.9 20.5 21.2 217
Nicaragua 17.8 20.4 19.4 25.0 23.9 28.2 28.9 29.5 39.3
Panaméa 13.6 17.9 24.0 24.6 26.0 24.6 24.7 27.3 275
Paraguay 24.0 22.2 22.1 22.4 23.1 22.8 22.0 21.1 20.2
Peru 17.0 17.7 18.8 217 23.8 22.3 241 24.0 21.2
Republica Dominicana 16.6 19.5 22.8 21.9 22.1 22.8 25.3 30.5 33.1
Uruguay 11.4 12.4 14.0 14.1 13.5 13.8 14.5 15.2 14.5
Venezuela 17.7 21.4 20.2 17.1 16.5 15.3 18.0 17.4 14.1

Fuente: CEPAL, sobre la base de cifras oficiales convertidas a ddlares a precios constantes de 1995.

& Cifras preliminares.

Colombia. ¢ En 1997 y 1998, incluye variacién de existencias.

Incluye variacion de existencias.

Incluye variacién de existencias de Haiti. En 1997 y 1998, ademas, incluye variacion de existencias de
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CuadroA-6
AMERICA LATINA Y EL CARIBE: DESEMPLEO URBANO
(Tasas anuales medias)
1980 1985 1990 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 19992

América Latinay el Caribe b 6.2 7.3 5.8 6.5 6.5 6.6 7.5 7.9 7.5 8.1 8.7
Promedio simple de 22 paises 9.9 10.0 9.5 10.2 10.6 10.0 9.8 10.4
Argentina

Areas urbanas © 2.6 6.1 7.4 7.0 9.6 11.5 17.5 17.2 14.9 12.9 14.3
Barbados

Total nacional ¢ 14.7 23.0 24.3 21.9 19.7 15.6 14.5 12.3 9.8
Bolivia

Capitales departamentales 5.8 7.3 5.4 5.8 3.1 3.6 3.8 4.4 4.1 6.1
Brasil

Seis areas metropolitanas 6.3 5.3 4.3 5.8 5.4 5.1 4.6 5.4 5.7 7.6 7.6
Chile

Total nacional © 10.4 15.3 7.8 6.7 6.5 7.8 7.4 6.4 6.1 6.4 9.8
Colombia ¢

Siete areas metropolitanas 10.0 13.9 10.5 10.2 8.6 8.9 8.8 11.2 12.4 15.3 19.4
Costa Rica

Total urbano 6.0 6.7 5.4 4.3 4.0 4.3 5.7 6.6 5.9 5.4 6.2
Cuba

Total nacional 6.1 6.2 6.7 7.9 7.6 7.0 6.6 6.0
Ecuador ¢

Total urbano 5.7 10.4 6.1 8.9 8.9 7.8 7.7 10.4 9.3 11.5 14.4
El Salvador

Total urbano 10.0 8.2 8.1 7.0 7.0 7.5 7.5 7.6 6.9
Guatemala '

Total nacional 2.2 12.1 6.0 1.5 2.5 3.3 3.7 3.7 5.0 5.9
Honduras

Total urbano 8.8 11.7 7.8 6.0 7.0 4.0 5.6 6.5 5.8 5.2 5.3
Jamaica ¢

Total nacional 15.3 15.7 16.3 15.4 16.2 16.0 16.5 15.5 15.7
México

Areas urbanas °© 45 4.4 2.7 2.8 3.4 3.7 6.2 5.5 3.7 3.2 2.5
Nicaragua

Total nacional 3.2 7.6 14.4 17.8 17.1 16.9 16.0 14.3 13.2 10.7
Panama ¢

Region metropolitana 9.9 15.6 20.0 175 15.6 16.0 16.6 16.9 155 15.2 14.0
Paraguay

Total urbano 9 4.1 5.2 6.6 5.3 5.1 4.4 5.3 8.2 7.1 6.6 9.4
Peru

Lima metropolitana 7.1 10.1 8.3 9.4 9.9 8.8 8.2 8.0 9.2 8.4 9.1
Republica Dominicana d

Total nacional 20.3 19.9 16.0 15.8 16.5 15.9 14.3 13.8
Trinidad y Tabago

Total nacional ¢ 20.1 19.6 19.8 18.4 17.2 16.2 15.0 14.2 13.1
Uruguay

Total urbano " 8.5 9.0 8.3 9.2 10.3 11.9 11.5 10.1 11.3
Venezuela

Total nacional 6.0 13.1 10.4 7.8 6.6 8.7 10.3 11.8 11.4 11.3 14.9

Fuente: CEPAL, sobre la base de cifras oficiales.

& Cifras preliminares.

Incluye el desempleo oculto.

Hasta 1990 no se incluye El Caribe.
¢ La cifra de la columna para 1985 corresponde a 1984.

1993, las cifras corresponden al area de Asuncién metropolitana.

¢ Representa un alto y creciente nimero de areas urbanas.

Estimaciones oficiales. 9 Hasta

En 1980 y 1985, las cifras corresponden a Montevideo.
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Cuadro A -7

AMERICA LATINA Y EL CARIBE: PRECIOS AL CONSUMIDOR
(Porcentajes de variaciéon de diciembre a diciembre)

1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000%

América Latinay el Caribe 199.0 414.0 877.0 333.0 25.8 18.2 10.4 10.3 9.6 9.2
Argentina 84.0 17.6 7.4 3.9 1.6 0.1 0.3 0.7 -1.8 0.7
Barbados 8.1 3.4 -1.0 0.5 3.4 1.8 3.6 1.7 2.9 2.6°
Bolivia 14.5 10.5 9.3 8.5 12.6 7.9 6.7 4.4 3.1 5.2
Brasil 476.0 1149.0 2489.0 929.0 22.0 9.1 4.3 25 8.4 5.5
Chile 18.7 12.7 12.2 8.9 8.2 6.6 6.0 4.7 2.3 3.7
Colombia 26.8 25.1 22.6 22.6 19.7 21.6 17.7 16.7 9.2 9.7
Costa Rica 25.3 17.0 9.0 19.9 22.6 13.9 11.2 12.4 10.1 10.5
Ecuador 49.0 60.2 31.0 25.4 22.8 25.6 30.6 43.4 60.9 103.0
El Salvador 9.8 20.0 12.1 8.9 11.4 7.4 1.9 4.2 -1.0 3.7
Guatemala 10.2 14.2 11.6 11.6 8.6 10.9 7.1 7.5 4.9 7.2
Haiti 6.6 16.1 44.4 32.2 24.8 14.6 15.6 7.5 7.6 12.3°¢
Honduras 21.4 6.5 13.0 28.9 26.8 25.3 12.7 15.6 10.9 11.9
Jamaica 80.2 40.2 30.1 26.9 25.5 15.8 9.2 7.9 6.8 9.7°¢
México 18.9 11.9 8.0 7.1 52.1 27.7 15.7 18.6 12.3 9.4
Nicaragua 866.0 3.5 19.5 14.4 11.1 12.1 7.3 18.5 7.2 14.0
Panama 1.6 1.6 1.0 1.3 0.8 23  -05 1.4 1.5 1.19
Paraguay 11.8 17.8 20.3 18.3 10.5 8.2 6.2 14.6 5.4 10.5
Pera 139.0 56.7 39.5 15.4 10.2 11.8 6.5 6.0 3.7 3.2
Republica Dominicana 7.9 5.2 2.8 14.3 9.2 4.0 8.4 7.6 5.1 5.5°¢
Trinidad y Tabago 2.3 8.5 13.4 5.5 3.8 4.3 3.5 5.6 34 2.0¢
Uruguay 81.3 59.0 52.9 44.1 35.4 24.3 15.2 8.6 4.2 4.8
Venezuela 31.0 31.9 45.9 70.8 56.6 103.0 37.6 29.9 20.0 15.4

Fuente: CEPAL, sobre la base de informaciones proporcionadas por instituciones oficiales nacionales.
& Corresponde a la variacién de julio de 1999 a junio 2000. b Corresponde a la variacién de marzo de 1999 a febrero 2000.
¢ Corresponde a la variacién de mayo de 1999 a abril 2000. d Corresponde a la variacion de abril de 1999 a marzo 2000.
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Cuadro A-8
AMERICA LATINA Y EL CARIBE: CUENTAS DEL SECTOR PUBLICO NO FINANCIERO 2
(En porcentajes del producto interno bruto)
Ingresos Ingresos Ingresos Gastos Gastos Pagos de Resultado
totales corrientes tributarios totales corrientes intereses financiero
1998 1999° 1998 1999° 1998 1999 1998 1999° 1998 1999° 1998 1999° 1998  1999°
América Latina
y el Caribe 21.3 22.4 20.2 20.8 14.8 14.7 23.8 25.4 18.6 19.3 2.6 2.8 2.5 -3.0
Argentina 19.0 20.3 18.8 19.3 17.6 17.6 20.4 22.0 19.1 20.9 2.2 2.9 -1.4 -1.7
Bolivia 31.0 30.8 29.7 29.8 14.1 12.8 35.0 34.7 28.7 27.4 1.4 1.2 -4.0 -3.9
Brasil 32.1 34.4 26.8 27.6 26.3 26.6 40.0 43.9 36.4 40.0 7.5 6.3 -8.0 9.5
Chile © 23.6 23.1 23.0 22.6 17.8 16.9 23.2 24.5 18.9 20.0 0.7 0.4 0.4 -1.5
Colombia 29.5 325 27.6 30.1 18.0 18.6 32.9 37.1 23.6 27.1 4.2 5.3 -3.4 -4.6
Costa Rica ° 12.9 13.1 12.9 12.6 12.8 12.5 15.4 15.4 14.0 14.0 3.2 3.8 -2.5 -2.3
Ecuador 20.3 25.2 20.3 25.2 9.8 10.2 26.3 30.0 20.5 23.1 5.0 8.8 -6.0 -4.8
El Salvador 15.0 14.6 14.8 14.3 10.3 10.5 17.6 17.5 13.8 14.2 1.5 1.4 -2.6 -2.9
Guatemala © 10.6 11.1 10.4 11.0 9.6 10.0 12.8 14.0 8.1 8.7 1.1 1.3 2.2 -2.8
Haiti 9.0 9.4 8.9 9.1 8.9 9.1 11.4 11.9 9.3 9.7 0.8 0.8 -2.4 -2.5
Honduras ° 19.5 19.5 18.8 19.1 17.0 17.7 20.6 225 15.9 16.3 3.3 2.2 -1.1 -2.9
México 20.4 20.7 14.2 14.5 10.5 11.2 21.6 21.8 14.2 14.7° 2.5 3.1  -1.2 -1.1
Nicaragua 39.0 42.7 35.3 33.9 30.1 29.5 39.6 46.2 26.8 25.5 4.5 28° -05 -3.4
Panama ° 19.0 20.0 18.2 19.9 12.1 12.6 24.4 22.5 19.7 18.3 4.4 5.0 -5.4 -2.5
Paraguay 22.4 24.2 22.2 23.8 11.6 10.8 22.2 27.4 15.9 16.2 0.7 0.8° 0.2 -3.2
Perq © 14.3 13.0 14.0 12.8 12.1 11.4 15.3 15.8 12.3 12.8 1.7 1.9 -1.0 -2.7
Republica
Dominicana © 16.1 15.8 15.9 15.3 15.0 14.4 15.5 16.2 11.1 11.2 0.8 0.9 0.6 -0.4
Uruguay 30.6 30.0 30.6 30.0 17.5 16.8 31.0 335 26.9 29.2 1.3 1.7 -0.4 -3.5
Venezuela 21.0 24.7 20.8 24.3 11.0 11.0 27.6 25.9 17.6 18.0 2.8 3.4 -6.6 -1.2

Fuente: CEPAL, sobre la base de cifras oficiales.

& Calculados a partir de cifras en moneda nacional a precios corrientes.

central.

b Cifras preliminares.

¢ Se refiere a datos del gobierno
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Cuadro A-9

AMERICA LATINA Y EL CARIBE: EXPORTACIONES E IMPORTACIONES DE BIENES @
(Tasas anuales de variacion del indice, 1995 = 100)

b b

Exportaciones Importaciones

Valor u\rfir‘;‘;(l)'iro Quantum Valor u\rfir‘;‘;(l)'iro Quantum
1985 -5.3 -10.0 5.2 0.9 -3.4 4.5
1986 -14.2 -14.7 0.7 2.6 1.8 0.7
1987 14.9 5.6 8.8 135 8.6 4.6
1988 16.1 -0.4 16.5 16.4 4.2 11.7
1989 10.9 2.3 8.5 8.6 6.7 1.8
1990 10.1 4.4 5.5 12.9 3.7 9.0
1991 0.6 -3.2 4.0 17.7 -4.0 22.7
1992 8.0 0.6 7.3 22.8 1.3 21.2
1993 9.9 -2.1 12.3 11.7 -1.8 13.8
1994 16.3 6.5 9.3 18.8 15 17.0
1995 21.2 8.3 11.8 11.9 7.1 4.6
1996 11.6 1.0 10.5 10.9 -0.4 11.3
1997 11.6 -0.9 12.6 18.7 -2.8 22.2
1998 -1.4 -9.0 8.3 6.1 -3.4 9.8
1999 c/ 5.8 -1.1 7.0 -4.1 -1.5 -2.7
Fuente: CEPAL, sobre la base de informacion proporcionada por el Fondo Monetario Internacional y entidades nacionales.
&Incluye a 17 paises de habla hispana, mas Brasil y Haiti. P Las tasas de variacion de los indices de valor, valor unitario y quantum
gue se presentan en este cuadro no necesariamente coinciden con las tasas de variacion de los indices de valor, valor unitario y
quantum derivadas de las cuentas nacionales de los paises, que corresponden a metodologias y coberturas diferentes. € Cifras
preliminares.
Cuadro A - 10

AMERICA LATINA Y EL CARIBE: EXPORTACIONES DE BIENES @
(Tasas anuales de variacion del indice, 1995 = 100)

Valor Valor unitario Quantum

1997 1998  1999° 1997 1998  1999° 1997 1998 1999°

América Latinay el Caribe 11.6 -1.4 5.8 -0.9 -9.0 -1.1 12.6 8.3 7.0
Argentina 9.9 0.0 -11.8 -5.6 -9.0 -9.0 16.4 9.9 -3.1
Bolivia 3.1 -5.4 -4.8 -1.0 -9.3 -3.5 4.1 4.3 -1.3
Brasil 11.1 -3.8 -6.1 1.6 -8.0 -12.0 9.4 4.5 6.6
Chile 8.2 -11.0 5.3 -1.8 -17.0 -3.2 10.2 7.2 8.7
Colombia 10.1 -5.0 5.4 15 -12.9 2.8 8.5 9.1 25
Costa Rica 15.3 27.4 18.1 3.9 -1.9 -4.0 10.9 29.9 23.1
Ecuador 7.4 -20.2 0.6 15 -15.5 3.5 5.9 -5.5 -2.7
El Salvador 35.1 15 2.9 2.5 0.4 -7.2 31.8 11 10.8
Guatemala 16.6 10.1 -4.2 -0.7 -2.6 -8.0 17.4 13.1 4.2
Haiti 21.2 45.1 18.4 -0.1 7.5 -4.3 21.4 35.0 23.8
Honduras 13.4 13.8 -11.7 19.3 -2.8 -8.0 -4.9 171 -4.0
México 15.0 6.4 16.4 -0.1 -5.0 15 15.1 11.9 14.7
Nicaragua 41.6 -6.6 -3.4 2.6 -1.1 -9.0 37.9 -5.5 6.2
Panaméa 14.3 -5.0 -17.8 1.6 0.8 1.0 125 -5.7 -18.6
Paraguay 2.6 -4.9 -27.9 -0.2 -0.7 -7.5 2.8 -4.3 -22.1
Peru 15.8 -16.1 6.6 15 -17.1 -10.0 14.1 1.3 18.4
Republica Dominicana 13.8 8.0 4.5 1.3 -5.5 -1.2 12.4 14.2 5.7
Uruguay 14.1 1.3 -18.5 -1.9 0.2 -12.1 16.3 11 -7.3
Venezuela 0.0 -25.9 19.1 -9.0 -29.0 31.2 9.8 4.4 -9.3

Fuente: CEPAL, sobre la base informacién proporcionada por el Fondo Monetario Internacional y entidades nacionales.

2L as tasas de variacion de los indices de valor, valor unitario y quantum que se presentan en este cuadro no necesariamente coinciden
con las tasas de variacion de los indices de valor, valor unitario y quantum derivadas de las cuentas nacionales de los paises, que
corresponden a metodologias y coberturas diferentes. b Cifras preliminares.
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Cuadro A - 11
AMERICA LATINA Y EL CARIBE: IMPORTACIONES DE BIENES?
(Tasas anuales de variacion del indice, 1995 = 100)
Valor Valor unitario Quantum
1997 1998 1999° 1997  1998°  1999° 1997  1998° 1999°
América Latinay el Caribe 18.7 6.1 -4.1 -2.9 -3.4 -1.5 22.2 9.8 -2.7
Argentina 28.1 3.1 -18.0 -5.9 -4.6 -4.0 36.2 8.1 -14.6
Bolivia 20.2 6.9 -12.5 -4.4 -4.6 -3.4 25.7 12.0 -9.4
Brasil 12.3 -3.5 -14.7 -4.0 -6.0 -2.5 17.0 2.7 -12.6
Chile 10.5 -4.8 -19.6 -4.5 -5.9 -3.5 15.7 1.2 -16.6
Colombia 12.8 -5.2 -26.8 0.9 -5.1 -4.0 11.8 -0.1 -23.8
Costa Rica 16.9 26.2 0.9 -2.0 -5.0 -3.0 19.3 32.9 4.0
Ecuador 26.8 11.4 -49.9 -0.6 -5.0 -3.0 27.6 17.3 -48.3
El Salvador 16.2 5.6 2.8 1.9 3.0 -2.0 14.0 2.5 5.0
Guatemala 23.0 23.2 -2.3 -8.1 -2.0 -0.5 33.9 25.8 -1.7
Haiti 12.3 145 14.4 -4.5 5.4 -3.0 17.6 8.6 17.9
Honduras 15.9 14.7 9.4 -4.0 -4.9 -1.5 20.8 20.6 11.0
México 22.7 14.2 13.3 -1.3 -1.6 -0.4 24.4 16.0 13.8
Nicaragua 41.3 4.1 21.6 7.8 -5.1 -2.0 31.1 9.7 24.1
Panama 13.7 4.6 -14.3 -0.5 0.9 -1.5 14.3 3.7 -13.0
Paraguay -4.5 -5.9 -27.8 -0.1 7.4 -2.5 -4.4 -12.4 -26.0
Peru 8.5 -4.1 -18.1 -5.0 -4.6 -3.1 14.2 0.5 -15.5
Republica Dominicana 154 14.9 8.1 -3.0 -6.5 -2.0 18.9 22.9 10.3
Uruguay 11.6 2.9 -11.9 -1.6 -6.3 -4.5 13.4 9.9 -7.8
Venezuela 37.6 8.3 -20.7 -5.0 -1.5 -1.4 44.9 10.0 -19.5

Fuente: CEPAL, sobre la base informacion proporcionada por el Fondo Monetario Internacional y entidades nacionales.

&Las tasas de variacion de los indices de valor, valor unitario y quantum que se presentan en este cuadro no necesariamente coinciden
con las tasas de variacion de los indices de valor, valor unitario y quantum derivadas de las cuentas nacionales de los paises, que

corresponden a metodologias y coberturas diferentes.

Cuadro A-12
AMERICA LATINA Y EL CARIBE: RELACION DE PRECIOS DEL INTERCAMBIO DE BIENES FOB/FOB

(Indices 1995 = 100 )

Cifras preliminares.

1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 19992
América Latinay el Caribe 95.2 94.6 94.2 98.8 100.0 101.4 103.4 97.4 97.8
Argentina 100.2 100.7 104.8 105.6 100.0 108.5 108.9 103.9 98.5
Bolivia 112.4 92.0 88.3 102.5 100.0 111.7 115.6 109.9 109.8
Brasil 71.2 74.2 79.9 91.5 100.0 101.0 106.8 104.6 94.4
Chile 83.5 81.2 74.2 84.1 100.0 80.7 83.0 73.3 73.5
Colombia 99.1 87.4 91.0 104.9 100.0 103.8 104.4 95.8 102.6
Costa Rica 76.6 81.0 84.5 93.9 100.0 94.9 100.6 103.9 102.8
Ecuador 121.7 116.3 106.4 108.9 100.0 109.6 111.9 99.6 106.2
El Salvador 70.6 61.1 63.7 81.0 100.0 93.6 94.1 91.7 86.9
Guatemala 77.2 81.6 84.3 89.9 100.0 87.7 94.8 94.3 87.2
Haiti 97.8 92.9 94.1 96.8 100.0 90.6 94.8 96.7 95.3
Honduras 86.9 82.2 90.3 92.1 100.0 92.8 115.4 118.0 110.2
México 105.8 105.0 104.9 103.3 100.0 102.8 104.0 100.4 102.3
Nicaragua 98.3 71.9 81.3 95.5 100.0 88.1 83.9 87.4 81.1
Panaméa 82.2 104.0 106.8 110.1 100.0 101.3 103.4 103.3 105.9
Paraguay 86.7 79.4 87.2 105.1 100.0 100.0 99.9 92.4 87.7
Perl 86.8 95.0 89.1 95.7 100.0 96.5 103.2 89.7 83.3
Rep. Dominicana 106.6 96.2 90.7 95.6 100.0 97.7 102.0 103.1 104.0
Uruguay 98.2 96.2 94.6 94.7 100.0 96.7 96.4 103.1 94.9
Venezuela 116.0 108.0 100.9 100.0 100.0 115.6 110.8 79.9 107.0

Fuente: CEPAL, sobre la base de cifras del Fondo Monetario Internacional. .

& Cifras preliminares.
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Cuadro A-13

AMERICA LATINA Y EL CARIBE: BALANZA DE PAGOS
(En porcentajes del producto interno bruto) 2

Balanza comercial Balanza de las
. Balanza de la .
de bienes . cuentas de capital Balanza global
- cuenta corriente . T
y servicios y financiera

1998 1999 © 1998 1999 © 1998 1999 ¢ 1998 1999 ©
América Latinay el Caribe -2.6 -0.9 -4.5 -3.1 35 2.8 -0.9 -0.3
Argentina -2.5 -1.7 -4.9 -4.3 6.3 4.7 1.4 0.4
Bolivia -9.9 -8.1 -7.9 -6.6 9.0 6.1 1.2 -0.5
Brasil -2.1 -1.3 -4.4 -4.4 2.2 2.5 -2.2 -1.9
Chile -3.6 2.0 -5.7 -0.1 2.8 -1.0 -2.9 -1.1
Colombia -4.0 0.5 -5.3 -1.4 3.9 1.1 -1.4 -0.4
Costa Rica -1.2 6.1 -3.6 -3.2 2.5 6.4 -1.1 3.2
Ecuador -7.1 10.8 -11.0 6.8 6.4 -13.0 -4.6 -6.2
El Salvador -12.8 -12.2 -0.7 -1.7 3.2 3.3 2.5 1.6
Guatemala -8.1 -8.6 -5.3 -6.0 6.6 5.3 1.3 -0.7
Haiti -15.4 -16.8 1.2 0.0 -0.2 0.5 1.0 0.5
Honduras -6.1 -13.8 -0.8 -3.3 3.5 8.8 2.7 5.5
México -2.0 -15 -3.7 -3.1 4.5 4.0 0.8 0.9
Nicaragua -38.8 -51.7 -38.4 -47.2 27.6 43.2 -10.8 -4.0
Panaméa -9.3 -8.5 -13.3 -13.9 8.2 12.3 -5.1 -1.5
Paraguay -2.6 -2.1 -1.7 -1.7 2.6 3.8 0.9 2.2
Peru -4.8 -1.9 -6.1 -3.6 3.9 2.2 -2.2 -1.4
Republica Dominicana -9.1 -8.5 -2.1 -3.0 2.2 3.9 0.1 1.0
Uruguay -1.5 -2.3 -2.1 -2.9 3.7 2.9 1.6 0.1
Venezuela -0.9 6.6 -2.7 5.2 -0.4 -4.2 -3.1 1.0

Fuente: CEPAL, sobre la base de cifras oficiales y del Fondo Monetario Igternacional.
@ Estimaciones sobre la base de cifras en délares a precios corrientes. Incluye errores y omisiones. € Cifras preliminares.



