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Jamaica

1. Rasgos generales de la evolucidn reciente

Jamaica registré una tasa de crecimiento del PIB moderada del 1,2% en 2007, que fue

bastante inferior a la prevista por el gobierno (3%). El déficit de la cuenta corriente se amplié

significativamente y la inflacién anual de precios aument6 al 16,8%, tres veces el nivel de 2006.

La combinacién de externalidades negativas, como el huracdn Dean o la continua alza de los

precios internacionales de las principales importaciones de Jamaica, explican en gran medida

la desaceleracion de la economia.

Los resultados de las elecciones generales celebradas en
septiembre de 2007 condujeron a un cambio de gobierno
y el Partido Laborista de Jamaica asumio el poder tras 18
afios de gobierno ininterrumpido del Partido Nacional del
Pueblo. El nuevo gobierno ha establecido como principales
objetivos de sus politicas econdmica y financiera el aumento
del crecimiento del PIB, la reduccién de la carga de la deuda
publicay el control de la inflacién de precios. Sin embargo,
con algo mas del 50% del presupuesto ya destinado al
servicio de la deuda publica externa e interna, el margen
de maniobra fiscal y econémica es bastante limitado, lo
que hace prioritario adoptar medidas estructurales para
aplicar una reforma tributaria general, mejorar el gasto
publico y reducir el servicio de la deuda.

El dificil marco internacional, especialmente importante
si se tiene en cuenta la vulnerabilidad de la economia
de Jamaica a las turbulencias externas, complica las
perspectivas de 2008. Esta exposicidn a las turbulencias

2. La politica econémica

Se prevé que las politicas econdémicas seguirdn los
parametros establecidos en el memorando de entendimiento
firmado entre el gobierno y la Confederacién de sindicatos
de Jamaica en relacién con la gestién macroeconémica,
los ajustes salariales y el empleo, el aumento de la

externas exige prudencia al establecer los objetivos
econdmicos, lo que se ha reflejado en la prevision oficial
del gobierno del crecimiento real del PIB para 2008, que
oscilaentre el 2,5% y el 3,5%, y la prevision de un déficit
persistente de la cuenta corriente y un saldo negativo del
gobierno central.

El éxito del gobierno en su lucha contra las actividades
delictivas ser4 otro factor clave para lograr la estabilidad
econdmica, politica y social en el pais. Jamaica registra
actualmente una de las tasas de homicidios més altas del
mundo, siendo considerable el impacto econdémico de la
delincuencia: segtin la Oficina de las Naciones Unidas
contra la Droga y el Delito (ONUDD), el costo global de
la delincuencia en Jamaica equivale al 3,7% de su PIB,
y el aumento de las actividades delictivas estd afectando
sobre todo al sector del turismo, que es muy sensible a
las cuestiones relacionadas con la seguridad.

productividad y la disminucién del gasto, entre otras
preocupaciones econémicas importantes.

El tercer memorando de entendimiento se firmé el 18 de abril
de 2008.
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Cuadro 1 .
JAMAICA: PRINCIPALES INDICADORES ECONOMICOS

1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 20072

Tasas anuales de variacion °

Producto interno bruto total 1,0 0,7 1,5 1,1 2,3 1,0 1,4 2,5 1,2
Producto interno bruto por habitante 0,2 -0,1 0,8 0,4 1,5 0,3 0,8 1,9 0,6

Producto interno bruto sectorial

Agricultura, ganaderia, caza, silvicultura y pesca 2,1 -12,5 6,3 -7,0 4,8 -8,7 -7,2 11,9 -4,8
Mineria 0,1 -1,0 2,6 3,3 4,9 2,6 3,4 1,5 -3,3
Industria manufacturera -1,7 0,4 0,9 -0,9 -0,8 2,7 -1,3 2,4 0,9
Electricidad, gas y agua 4,6 2,2 0,7 4,6 4,7 -0,1 41 3,3 0,6
Construccion -1,5 0,7 2,3 2,6 1,5 5,4 7,3 -1,3 52
Comercio al por mayor y al por menor,

restaurantes y hoteles °© 0,2 2,1 -0,3 0,1 2,0 2,1 1,6 4,0 2,0
Transporte, almacenamiento y comunicaciones 6,8 6,5 51 6,2 3,6 0,9 1,2 4.8 1,5
Establecimientos financieros, seguros, bienes

inmuebles y servicios prestados a las empresas 3,6 1,9 -4,8 4,0 3,3 0,3 1,0 1,9 3,5
Servicios comunales, sociales y personales °© -0,1 -0,3 0,5 0,7 0,7 0,7 0,8 0,6 0,8

Millones de délares
Balanza de pagos

Balanza de cuenta corriente -216 -367 -759 -1074 -773 -509 -1009 -1183 -1800
Balanza de bienes -1187 -1442 -1618 -1871 -1943 -1945 -2581 -2943 -3426
Exportaciones FOB 1499 1563 1454 1309 1386 1602 1664 2134 2344
Importaciones FOB 2686 3004 3073 3180 3328 3546 4246 5077 5771
Balanza de servicios 655 603 383 315 552 572 670 628 463
Balanza de renta -333 -350 -438 -605 -571 -583 -676 -616 -806
Balanza de transferencias corrientes 647 821 914 1087 1189 1446 1578 1749 1969
Balanzas de capital y financiera ¢ 80 886 1624 832 342 1203 1238 1413 1390
Inversién extranjera directa neta 429 394 525 407 604 542 582 797 'y
Capital financiero © -349 492 1099 425 -263 661 656 616 1390
Balanza global -136 518 865 -242 -432 694 229 230 -410
Variacién en activos de reserva f 155 -499 -847 261 448 -686 -228 -230 410
Otro financiamiento ¢ -19 -19 -18 -19 -16 -8 -1 0 0

Otros indicadores del sector externo

Tipo de cambio real efectivo (indice 2000=100) " 97,7 100,0 101,7 101,2 116,9 113,6 104,4 1046 107,8
Transferencia neta de recursos (millones de délares) -271 517 1168 208 -246 612 561 797 584
Deuda publica externa bruta (millones de délares) 3024 3375 4146 4348 4192 5120 5376 5796 6123

Tasas anuales medias

Empleo
Tasa de actividad ' 64,5 63,3 63,0 63,6 64,4 64,3 63,9 64,7 64,8
Tasa de desempleo | 15,7 15,5 15,0 14,2 11,4 11,7 11,3 10,3 9,9
Porcentajes anuales
Precios
Variacion de los precios al consumidor
(diciembre a diciembre) 6,8 5,9 8,6 7,3 13,8 13,6 12,6 5,6 16,8
Variacion del tipo de cambio nominal
(promedio anual) 6,8 9,4 7,7 53 19,3 6,0 1,7 55 5,0
Tasa de interés pasiva nominal ¥ 11,8 10,5 9,4 9,1 8,3 6,7 5,9 53 5,0
Tasa de interés activa nominal k 36,8 32,9 29,4 26,1 25,1 25,1 23,2 22,0 22,0

Porcentajes del PIB
Moneda y crédito '

Crédito interno 42,4 39,2 39,9 40,5 46,5 41,0 39,9 34,9 35,1
Al sector publico 35,7 32,7 32,9 30,6 34,0 26,9 24,4 17,2 14,8
Al sector privado 8,8 8,6 9,3 11,4 14,4 15,3 16,2 18,2 21,0
Otros -2,0 -2,1 -2,3 -1,5 -1,9 -1,2 -0,7 -0,5 -0,7

Liquidez de la economia (M3) 39,8 39,2 39,1 40,2 38,8 39,2 38,1 37,6 38,9
Masa monetaria y
depdsitos en moneda nacional (M2) 31,0 29,7 29,3 29,1 26,0 26,2 26,1 26,6 26,2

Depdsitos en moneda extranjera 8,8 9,5 9,8 11,1 12,8 12,9 12,1 11,0 12,7
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Cuadro 1 (conclusién)
1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 20072
Porcentajes del PIB
Gobierno central
Ingresos totales ™ 30,1 29,8 27,5 28,6 31,7 32,0 30,9 31,0 33,3
Ingresos corrientes 27,8 28,8 26,2 26,7 30,1 30,1 29,3 30,3 31,5
Ingresos tributarios 25,1 25,7 24,3 25,1 27,7 27,9 26,9 27,6 28,5
Ingresos de capital 2,0 0,5 0,8 1,6 1,5 11 1,4 0,5 1,2
Gastos totales " 34,2 30,7 33,2 36,3 37,8 36,9 34,3 36,4 38,2
Gastos corrientes 30,8 28,2 30,5 34,4 36,6 34,9 31,8 32,9 32,8
Intereses 13,8 12,7 13,7 15,1 18,6 17,2 14,6 14,3 13,2
Gastos de capital 3,0 2,8 2,7 1,9 1,2 21 2,6 3,4 54
Resultado primario 9,7 11,7 7,9 7,4 12,5 12,2 11,1 9,0 8,3
Resultado global -4,2 -0,9 -5,7 -7,8 -6,1 -4,9 -3,5 -5,4 -4,9
Deuda del sector publico 39,1 42,8 51,1 51,3 51,2 58,0 55,3 55,9 53,8

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

a Cifras preliminares.

b Sobre la base de cifras en moneda nacional a precios constantes de 1996.

¢ Restaurantes y hoteles se incluyen en servicios comunales, sociales y personales.

9 Incluye errores y omisiones.

¢ Se refiere a los saldos de las balanzas de capital y financiera (incluidos errores y omisiones) menos la inversion extranjera directa neta.

f El signo menos (-) indica aumento de reservas.

9 Incluye uso del crédito y préstamos del Fondo Monetario Internacional y financiamiento excepcional.

h Promedio anual, ponderado por el valor de las exportaciones e importaciones de bienes.

i Poblacién econémicamente activa como porcentaje de la poblacién en edad de trabajar.

I Tasa de desempleo como porcentaje de la poblacién econémicamente activa. Incluye el desempleo oculto. Total nacional.

k Tasas promedio.

I Las cifras monetarias corresponden a saldos a fin de afo.
MIncluye donaciones.

" Incluye discrepancia estadistica.

a) La politica fiscal

Las metas fiscales establecidas para 2007 apuntaron
principalmente a mantener un déficit de la cuenta corriente
del 2,2% del PIB, un balance primario positivo del 4,5%
del PIB, una proporcién entre pagos de intereses y PIB
del 10,3% y un gasto no correspondiente a intereses del
18% del PIB. Aunque los resultados del balance primario
fueron mejores que los previstos (con un superavit primario
acumulado hasta diciembre de 2007 del 4,8%) el déficit de
la cuenta corriente fue del 2,5% para ese mismo periodo,
lo que refleja un aumento de los gastos recurrentes.

Ante las dificultades de afios anteriores para lograr
un equilibrio fiscal, el gobierno central estableci6 la
meta de un déficit global del 4,5% del PIB para todo el
afio fiscal 2007-20083. No obstante, hasta diciembre de
2007 el déficit acumulado fue del 5,2%, un resultado
mejor que el previsto para ese periodo (5,8%) lo que
refleja un aumento de los ingresos y un gasto de capital

moderado. Entre abril y diciembre de 2007 la recaudacién
del impuesto a la bauxita (26,8% por encima del objetivo
previsto) y los ingresos de capital (36,4% por encima del
objetivo previsto) impulsaron el aumento de los ingresos
presupuestarios frente a la marcada disminucién de los
ingresos obtenidos de las donaciones (-34,5%), mientras
que desde el punto de vista de los gastos, la cuenta de
programas fue la que mas aument6 (21,27% por encima
del objetivo previsto).

El déficit fiscal se financié principalmente con la
emisién de instrumentos de deuda interna, que aumentaron
44.496 millones de ddlares de Jamaica (o el 6,1% del
PIB) entre marzo y diciembre de 2007, pero también
mediante instrumentos externos como la reapertura de
los eurobonos de Jamaica con vencimiento en 2039, que
inyectaron 150 millones de d6lares de Estados Unidos al
presupuesto del gobierno central®. Operaciones similares
relacionadas con la deuda garantizada por el gobierno
aumentaron también el nivel de la deuda externa’. Como

Las metas fiscales corresponden al periodo que va del primer al
tercer trimestre del afio fiscal 2007-2008.

3 El afio fiscal de Jamaica va del 1° de abril al 31 de marzo.

En diciembre de 2007 el monto pendiente de este bono ascendia
a 500 millones de délares de Estados Unidos.

Por ejemplo, en junio de 2007 Air Jamaica emitié6 bonos
garantizados por el gobierno por un valor de 125 millones de
ddlares de Estados Unidos.
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consecuencia, el acervo de deuda externa aumenté a 6.123
millones de ddlares a finales de 2007 (53,8% del PIB).
No obstante, debido a la considerable deuda interna de
Jamaica, la proporcién entre el acervo de la deuda global
y el PIB (incluida la deuda interna y externa) fue del
127,4% en diciembre de 2007, lo que supone una ligera
mejoria respecto del 132,4% registrado en marzo de 2007.
En el afio fiscal 2007-2008 el servicio de la deuda piblica
interna y externa aumenté a mas de 3.000 millones de
ddlares o el 28,8% del PIB. La renegociacion y reduccién
de la carga de la deuda permitiria liberar recursos ptiblicos
y redirigirlos a la inversién social y de infraestructura,
estimulando asi el crecimiento econémico y el desarrollo
social y haciendo la economia de Jamaica menos vulnerable
a las turbulencias externas negativas.

b) Las politicas monetaria y cambiaria

La gestién monetaria en 2007 tuvo que hacer frente
a los crecientes desafios generados por las condiciones
adversas tanto en el dmbito internacional como nacional.
El aumento global de los precios de los productos
bésicos y la agitacién en los mercados financieros
internacionales debido a la crisis de las hipotecas de alto
riesgo en Estados Unidos fueron las principales causas
externas de la inestabilidad de los mercados monetarios
y de divisas, y la creciente presién inflacionaria. En el
admbito nacional, la inestabilidad monetaria y financiera
de 2007 se debid principalmente al impacto del huracian
Dean y la incertidumbre politica causada por el cambio
de gobierno.

Como respuesta a este entorno dificil, las autoridades
monetarias centraron sus esfuerzos en estabilizar los
mercados de divisas y monetario y contener la inflacién. El
Banco de Jamaica intervino regularmente utilizando diversos
instrumentos, como la venta de divisas, el ofrecimiento
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de sus instrumentos ordinarios de mercado abierto y la
emisién de instrumentos especiales de interés variable, con
miras a respaldar el tipo de cambio y controlar la presion
inflacionaria, que se intensificé en el segundo semestre de
2007. Esta politica monetaria, basada en la estabilizacién
del délar de Jamaica, provocé una notable disminucién
del nivel de las reservas internacionales, que se redujeron
493 millones de ddlares en 2007, como consecuencia de
las continuas intervenciones en el mercado de divisas para
respaldar la estabilidad del tipo de cambio.

La depreciaciéon nominal (diciembre-diciembre)
del délar de Jamaica frente al délar de Estados Unidos
se situd en el 6,2% en 2007 frente al 3,6% registrado
en 2006. El tipo de cambio medio anual fue de 69,06
ddlares de Jamaica por délar de Estados Unidos, si bien
el tipo de cambio real efectivo (multilateral) se deprecid
hasta noviembre de 2007 y a partir de entonces comenzo
a apreciarse®.

En esas circunstancias, la expansion de la base
monetaria perdié impulso. Durante 2007 1a base monetaria
aument6 un 7,4% en comparacién con el incremento del
17,3% registrado en 20006, si bien el objetivo de expansién
para 2007 habia quedado establecido en el 11%. El
crecimiento de la base monetaria se debié a un aumento
neto del 11,6% del dinero en circulacién y del 16,5%
de las reservas en efectivo en moneda local del sistema
bancario. El crédito interno siguié aumentando (13,7%
entre diciembre de 2006 y diciembre de 2007), mientras
que la liquidez de los bancos comerciales disminuy6. Al
mismo tiempo, el Banco de Jamaica mantuvo invariable la
tasa de interés de sus instrumentos ordinarios de mercado
abierto para evitar un aumento del diferencial de la tasa de
interés en caso de recorte de estas por parte de la Reserva
Federal de Estados Unidos’. No obstante, las tasas de
interés de los instrumentos especiales del Banco de Jamaica
aumentaron progresivamente durante 2007.

3. Evolucidn de las principales variables

a) La actividad econémica

El crecimiento real se desaceleré durante 2007
en gran medida como consecuencia directa de varios
acontecimientos adversos tanto internos como externos,
como el huracan Dean, que azot6 el pais en agosto y tras
el que se produjeron fuertes lluvias e inundaciones que
afectaron gravemente a los sectores de la agricultura y
la mineria. Otros factores negativos fueron el continuo

aumento del precio de varios productos de importacién
clave como el petréleo y los cereales, y la tensién e
incertidumbre politicas que rodearon las elecciones
generales celebradas en septiembre. Como consecuencia,

El tipo de cambio medio anual se calcula mediante un promedio
simple de todos los tipos de cambio diarios del aflo de que se trate.
Entre enero y diciembre de 2007 la tasa de los fondos federales
de Estados Unidos disminuy6 del 5,25% al 4,25%.
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el PIB real de Jamaica crecié un 1,2% en 2007, menos de
la mitad de la tasa registrada en 2006 (2,5%).

Los sectores que impulsaron el crecimiento econémico
en 2007 fueron la construccidn, los servicios financieros y
de seguros, y los servicios inmobiliarios y empresariales.
Con un crecimiento del 5,2%, el sector de la construccion
logré recuperarse del deterioro sufrido durante 2006, gracias
a la expansion sostenida de la infraestructura nacional de
turismo y telecomunicaciones y la construccion residencial.
Los servicios financieros y de seguros, y los servicios
inmobiliarios y empresariales crecieron un 3,5% en 2007,
lo que refleja el dindmico desempefio de las instituciones
financieras, en especial de los bancos comerciales.

El sector con resultados mas negativos fue el de la
agricultura, que se vio afectado por el huracdn Dean,
que causé graves dafios en los cultivos destinados a la
exportacién y al consumo interno®. Las lluvias e inundaciones
prolongadas de los meses posteriores agravaron los dafios,
lo que explica la contraccién del 4,8% registrada en ese
sector. El sector de la mineria y las canteras también se
vio considerablemente afectado por el huracan, que obligd
a detener temporalmente la actividad en la industria de
la bauxita y la alimina y deterior6 las instalaciones de
produccién. Como consecuencia, el sector minero registrd
una contraccion del 3,3% en 2007.

El sector manufacturero logré un crecimiento del 0,9%
en 2007, lo que constituye una recuperacién parcial de la
contraccion del 2,4% registrada en 2006. La recuperacién
productiva estuvo encabezada por las actividades de
procesamiento de alimentos y bebidas, con un aumento
de la produccién de carne de ave, leche condensada,
azicar, cerveza y cerveza stout, como consecuencia de
las mejoras introducidas en los procesos de produccién y
la innovacién de productos. Igualmente, la industria del
cemento aumento su produccién en 2007 como respuesta
a la creciente demanda del sector de la construccién. En
cambio, la industria del petréleo se deterioré debido a los
elevados costos de produccién y el cierre temporal de la
unica planta procesadora del pafs para su mantenimiento
a finales de afio.

Los insatisfactorios resultados de la industria del
turismo durante 2007 son muy preocupantes para la
economia de Jamaica. A la escasa llegada de turistas
durante la copa mundial de criquet celebrada el primer
trimestre del afio se sumo la recuperacion de los destinos
turisticos competidores y la reduccién marginal del nimero
de visitantes procedentes de Estados Unidos. Como
consecuencia, la actividad de los hoteles, restaurantes y
clubes aumento6 solo un 0,2%.

8 Segtn se ha informado, en agosto de 2007 quedaron destruidos

el 85% de los cultivos de banano y el 45% de los de café, dos
productos de exportacién clave.
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b) Los precios, las remuneraciones y el empleo

La tasa de inflacién anual de diciembre a diciembre
correspondiente a 2007 fue del 16,8%, muy superior al
nivel del afio anterior (5,7%) y la mas elevada registrada
en los 12 tdltimos afios. Esta evolucién negativa puede
explicarse en buena medida por el aumento global de los
precios del petréleo y los alimentos, que tuvo un efecto
directo en los costos de produccién internos y los precios
al consumidor. Los dafios provocados por el huracdn Dean
en la produccién agricola redujeron también la oferta de
alimentos y aumentaron la presién inflacionaria. Otros
elementos que propiciaron el aumento de la inflacién
fueron la depreciacién del tipo de cambio y los ajustes
realizados al salario minimo nacional (que aument6 un
14,7% en 2007) y a otros precios sujetos a regulacion.

Los rubros en los que se registré un mayor aumento
de precios en 2007 fueron los de los alimentos (25,2%), la
vivienda (19,8%) y la electricidad, el gas y otros combustibles
(25,3%). Cabe mencionar el pronunciado incremento de
los precios de algunos alimentos esenciales como el pan
y los cereales (30,9%), las verduras (35,5%) y las féculas
como el arroz, la pasta y las papas (40,4%).

En 2007 se introdujo un indice de precios al consumidor
nuevo y revisado. El periodo de base del nuevo indice es
diciembre de 2006 e incorpora informacién y parametros
de las encuestas realizadas a los hogares entre 2004 y 2005.
Como consecuencia, este indice utiliza una canasta de
consumo ampliada y mejorada de 480 productos, mientras
que la anterior incluia solo 280 productos.

La fuerza laboral aument6 un 1,6% y el nimero total
de trabajadores en octubre de 2007 se situé en 1.268.800,
de los cuales el 55% eran hombres y el 45% mujeres. La
tasa media de desempleo fue del 9,9%, lo que supuso una
reduccién marginal respecto del afio anterior. Esto reflejé
un aumento neto en el nimero de personas empleadas de
octubre de 2006 a octubre de 2007 de 19.700 personas. La
tasa de desempleo masculina fue en promedio un 6,2%
en 2007, algo inferior al nivel registrado en 2006 (7,0%),
mientras que la femenina fue un 14,5%, valor similar
al del afio anterior. El sector informal sigue siendo una
importante fuente de empleo en Jamaica.

c¢) Elsector externo

El resultado global de la balanza de pagos arrojé
un déficit de 410 millones de ddlares en 2007, siendo el
primer afio desde 2003 en que se registra un déficit global,
lo que supone un marcado deterioro respecto del resultado
positivo registrado el afio anterior (un superavit de 230
millones de ddlares). El déficit de la cuenta corriente
aumento considerablemente de 1.182 millones de d6lares
(11,4% del PIB) en 2006 a 1.803 millones de ddlares
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(17% del PIB) en 2007. Este brusco deterioro se debid
principalmente al aumento del déficit en la balanza comercial
de mercancias como consecuencia del creciente costo
de los bienes importados. El gasto en bienes importados
aument6 a 5.770 millones de délares, lo que supone un
incremento del 13,7% respecto del afio anterior, mientras
que el valor acumulado de las exportaciones aument6 un
9,9% y se situd en 2.344 millones de ddlares.

La cuenta de rentas arrojé un déficit de 806 millones
de délares (7,6% del PIB), incrementandose un 30,9%
respecto de 2006 debido al aumento de las salidas de
ganancias de las inversiones. Esta evolucién negativa
no pudo compensarse totalmente con otras fuentes de
ingresos ya que la balanza de servicios sufri6 un grave
deterioro durante 2007 como consecuencia de la fuerte
expansion de los costos de transporte y la disminucién
marginal de los ingresos procedentes del turismo debida
principalmente a las condiciones climiticas adversas
durante el segundo semestre de 2007 y la recuperacién
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de los destinos competidores. Asi pues, los ingresos netos
procedentes de los viajes fueron 1.542 millones de délares
en 2007, lo que representa una disminucién respecto de
los 1.596 millones de délares de 2006.

El resultado de la balanza de transferencias corrientes
fue positivo en 2007, con un superavit neto de 1.969 millones
de ddlares (18,6% del PIB), impulsado por las crecientes
remesas enviadas por los nacionales de Jamaica que viven
y trabajan en el extranjero. Sin embargo, a diferencia de
afios anteriores, el superavit de la cuenta de servicios y la
cuenta de transferencias corrientes no bast6 para compensar
los déficits de la cuenta de bienes y la cuenta de rentas. El
déficit de la cuenta corriente se financié con el superavit de
la cuenta de capital y financiera de 1.390 millones de ddlares
(13,1% del PIB). El resultado fue una contraccion de las
reservas internacionales de Jamaica que pasaron de 2.399
millones de délares a 1.906 millones en diciembre de 2007,
lo que corresponde a una cobertura de las importaciones en
diciembre de 2007 de aproximadamente cuatro meses.





