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El nivel de actividad y lainflacion

1. Evoluciéon de la actividad

El adverso entorno econdémico internacional influy6 en formadeterminante en el desempefio delos

paisesdelaregiénen 1999. El deterioro delas condicionesdel financiamiento externoy lacaidade

los preciosdelos productos béasi cos no combustibles setradujo, por primeravez desde 1990, en una

transferencia neta de recursos de América Latinay e Caribe hacia el exterior. Esto, junto con €

descenso de la demanda interna, provocd por segundo afio consecutivo una importante

desaceleracion delos nivelesde actividad en laregidn, por lo que el producto interno bruto registré

un estancamiento en 1999 (0.4%), en comparacion con un crecimiento regional de 2.1% en 1998y

de 5.4% en 1997. Estos resultados provocaron, dado que el crecimiento demogréfico de laregion,

seguiasiendo alto, unacaidadel producto por habitantede 1.2%, conlo cual el mejoramiento deeste

indicador de bienestar en |os afios noventa fue de sdlo un 10%.

LA EVOLUCION del producto regional tuvo,
ademésimportantesdisparidadesalo largo del afio; en
los tres primeros trimestres registré bajas, mientras a
final de 1999 hubo una clara recuperacion. Esta se
prolongd en el primer semestre de 2000, por |o que se
proyecta un crecimiento cercano al 4% para todo el
afio.

Por otra parte, el desempefio de América Latinaen
1999 fue claramente inferior al de otras regiones del
mundo, en las que la gran mayoria de los paises mostro
unarecuperacion. El gemplo mésclaro deestatendencia
mundial es el caso de Asia, que tuvo un crecimiento de
4.6% en 1999, comparado con un azainferior a 1% en
1998 (véase el gréficoIV.1). Estamejoriaesatribuiblea
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laaplicacién depoliticasmacroecondémicasexpansivasy
un entorno externo favorable. En tanto, los Estados
Unidos, a pesar de las expectativas poco aentadoras,
continuaron creciendo rapidamente, sobre la base de
aumentos de productividad y una demanda interna
dinamica, y los paises de Europa mostraron un mayor
dinamismo gracias a crecimiento de las exportaciones.
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En cambio, en Africa se observé una mejoria leve,
debida fundamentalmente a las mayores exportaciones
de petroleo. En €l afio 2000 no habria esa marcada
diferencia, ya que se espera que América Latinay €
Caribe tenga una evolucion semejante a las otras
regiones de mundo.

Gréfico IV.1

CRECIMIENTO ECONOMICO LATINOAMERICANO EN UNA
PERSPECTIVA MUNDIAL, 1991-2000

(Tasas anuales de variacion)
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Fuente: Naciones Unidas, World Economic Situation and Prospects for 2000, Nueva York, 2000, y
The World Economy in 2000, Nueva York, 2000.

& CEPAL, sobre la base de cifras oficiales.

El crecimiento econdémico de AméricaL atinasufrié
un répido deterioro en el transcurso de 1998, luego delos
buenos resultados registrados en |os dos afios anteriores.
En particular, afinesde 1998 el producto regional sevio
afectado por la agudizacion de la crisis econdmica
internacional debida ala declaracién de moratoriade la
deuda externa rusa en agosto. Esta situacién adversa se
mantuvo hastael tercer trimestre de 1999, dado quealos
problemas anteriores se sumd lafuerte devaluacién dela
moneda brasilefia, que influyd negativamente en el
intercambio regional, en especial entre los paises del
Cono Sur.

En e dltimo trimestre, en tanto, se produjo una
inflexién importante en dicha tendencia, por lo que €l
nivel de actividad de la region registré un crecimiento,
con una expansion de casi 3%, después de cuatro
trimestres de variacion negativa (véase el gréfico 1V.2).
Esto obedecio principalmente ala apreciable mejora del
entorno externo, la atenuacion del rigor de la politica
monetaria en algunos paises de la region y el
relativamente rapido restablecimiento de la estabilidad
econémica en Brasil.
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Grafico IV.2

AMERICA LATINA: PRODUCTO INTERNO BRUTO TRIMESTRAL
(En porcentajes de variacion, con respecto al mismo trimestre del afio anterior)
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Fuente: CEPAL, sobre la base de cifras oficiales.

También se observaron diferencias significativas
entre las economias de laregién. En términos generales,
México y los paises de Centroamérica y € Caribe
crecieron aunatasacercanaa 4% en 1999, mientras|os
de América del Sur retrocedieron 0.9%. EI mejor
desempefio de los primeros se explica por sus mas
estrechos vinculos con los Estados Unidos, cuya
economiamuestraen |os Ultimos afios unagran pujanza.
En cambio, el deficiente desempefio de los paises
sudamericanos estuvo influenciado por la declinacion
del comerciointrarregional, losmenoresflujosdecapital
y el comportamiento desfavorable de los mercados
internos (véase el grafico 1V.3). Este desempefio dispar

en 1999 en e norte y el sur de la region es uno de los
temas centrales en muchos de los capitulos de este
Estudio econdmico.

En ladécadade 1990 se pueden distinguir tresfases
en la evolucion del nivel de actividad de las dos
subregiones. Al inicio de la década de 1990 el norte
registr6 un mayor crecimiento; de 1992 a 1996 el
desempefio de Américadel Sur fuemejory desde 1996 el
primero volvié acrecer masrapido que Américadel Sur.
En una perspectiva de més largo plazo, €l crecimiento
promedio de la region en los afios noventa fue 3.0%,
Américadel Sur crecid un 2.7% y € norte registré una
tasa de crecimiento de 3.6%.

Gréfico IV.3

AMERICA LATINA Y EL CARIBE: CRECIMIENTO REGIONAL
(Tasas de crecimiento)

/ ———— Total América Latina

;s Tt Ameérica del Sur
— — — Meéxico, Centroamérica y el Caribe

1990 1991 1992 1993 1994

Fuente: CEPAL, sobre la base de cifras oficiales.
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En 1999 siete paises (Argentina, Chile, Colombia,
Ecuador, Honduras, Uruguay y Venezuela) sufrieron
unacontracciondel nivel deactividad, mientrasqueen el
afio anterior solo dos (Paraguay y Venezuela) habian
mostrado una variacion negativa y en 1997 todos
registraron un incremento del PIB. De los siete paises
cuyo producto declind, seis son de Américadel Sur, en
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tanto que seis paises (Brasil, Costa Rica, Nicaragua,
Paraguay, Periy laRepUblicaDominicana) lograron una
mejora de la tasa de crecimiento en comparacion con
1998. Por su parte, la subregion del Caribe registré un
crecimiento mayor a del resto de la region en su
conjunto (4%).

Cuadro IV. 1

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

1991 1992 1993

1991-

1994 1995 1996 1997 1998  1999°  jggq

América Latinay el Caribe b 3.8 3.3 3.9
Subtotal (19 paises) b 3.8 3.3 3.9
Argentina 10.6 9.6 5.9
Bolivia 5.4 1.7 4.3
Brasil 1.0 -0.3 4.5
Chile 7.3 11.0 6.6
Colombia 2.0 4.1 5.2
Costa Rica 2.3 8.6 5.9
Cuba® -9.5 -9.9 -13.6
Ecuador 5.0 3.0 2.2
El Salvador 2.8 7.3 6.4
Guatemala 3.7 4.9 4.0
Haiti 0.1 -13.8 -2.2
Honduras 2.7 5.8 7.1
México 4.2 3.7 1.8
Nicaragua -0.4 0.8 -0.4
Panama 9.0 8.2 5.3
Paraguay 25 1.7 4.0
Peru 2.5 -0.9 5.7
Republica Dominicana 0.8 6.4 2.0
Uruguay 2.9 6.6 2.2
Venezuela 10.5 7.0 -0.4
Subtotal Caribe ¢ 1.6 0.7 0.6
Antigua y Barbuda 2.7 0.9 5.0
Barbados -3.6 -5.5 1.0
Belice 3.0 9.0 4.3
Dominica 2.1 2.3 1.9
Granada 3.7 1.0 -1.1
Guyana 9.4 9.4 11.8
Jamaica 0.3 2.5 1.8
Saint Kitts y Nevis 2.5 3.2 5.3
San Vicente y las Granadinas 1.6 6.7 2.4
Santa Lucia -0.3 7.5 1.6
Suriname 3.9 -1.8 -11.8
Trinidad y Tabago 3.5 -1.0 -1.2

5.3 1.1 3.6 5.4 2.1 0.4 3.2
5.3 1.1 3.6 54 2.1 0.4 3.2
5.8 -2.9 5.5 8.0 3.9 -3.0 4.7
4.8 4.7 4.5 4.9 5.4 0.8 4.0
6.2 4.2 2.5 3.5 -0.1 1.0 2.5
5.1 9.1 6.9 6.8 3.1 0.0 6.2
6.1 5.2 2.1 3.4 0.4 -4.5 2.6
4.8 3.9 0.6 5.6 7.7 8.0 5.2
0.6 2.5 7.6 2.5 1.5 6.2 -1.3
4.4 3.0 2.3 3.9 1.0 -9.4 1.6
6.0 6.2 1.8 4.2 3.5 2.6 4.5
4.1 5.0 3.0 4.4 5.3 3.4 4.2
-8.3 5.0 2.8 15 3.2 2.4 -1.2
-1.9 3.7 3.7 5.0 3.3 -2.0 3.0
4.4 -6.1 54 6.8 5.0 3.6 3.2
4.0 4.4 51 5.4 4.1 6.9 3.3
3.1 1.9 2.7 4.7 4.4 3.5 4.7
3.0 4.5 1.1 2.4 -0.6 0.2 2.1
13.6 8.6 2.3 8.6 0.1 1.9 4.6
4.3 4.4 6.8 7.1 6.0 7.6 5.0
5.9 -1.9 4.4 4.5 4.3 -2.4 2.9
-3.7 5.9 -0.4 7.4 0.4 -7.5 2.0
3.1 2.8 2.8 1.9 2.5 4.0 2.2
6.2 -4.8 6.0 5.5 3.9 4.5 3.3
3.5 2.6 4.0 2.4 4.3 2.5 1.2
1.6 3.7 1.3 4.1 1.5 5.7 3.8
1.9 1.2 2.9 2.2 3.6 0.4 2.1
3.4 3.0 3.2 4.7 5.0 7.6 3.4
9.6 3.2 8.5 9.1 -2.2 3.0 6.8
1.9 1.8 -0.3 -2.2 -1.0 0.7 0.6
55 3.2 5.8 7.2 1.7 2.7 4.1
-2.6 7.8 1.7 3.2 5.5 3.9 3.3
1.6 2.1 0.8 -0.3 2.3 3.0 2.0
-0.8 3.7 7.6 5.3 2.3 -1.5 0.6
4.2 4.2 4.4 4.0 5.3 7.8 3.4

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

&Cifras preliminares. Noincluye Cuba.
cifras expresadas al costo de factores.

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

9Sobre labase de
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Laprevision del crecimiento de Américalatinay €l
Caribe en e 2000, cercano a 4%, se basa en los
resultados positivos en un importante nimero de paises
de la region en el primer semestre y las buenas
perspectivas delaeconomiainternacional, caracterizada
por tasas de crecimiento altasen lamayoriadelos paises
desarrollados y en desarrollo. Las proyecciones de
aumento del producto son mejoresen los paisesdel norte
de laregion, que presentan una tasa cercana al 5%. La
aceleracion de la expansiéon en estos paises sera
encabezada por M éxico, que tuvo un crecimiento rapido
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en los primeros meses de 2000. Para los paises de
América del Sur se espera una clara mejoria en la
evolucion del nivel de actividad, con un alza de 3.5%;
Brasil, Chiley Pertl registrarian lastasasméasaltas. Esta
prevision de Américadel Sur respondealasexpectativas
de mayores exportaciones regionales vinculada a la
dinamica de la economia mundial y a una reactivacion
del comerciointrarregional, unamoderadarecuperacion
delainversion, especiamentelainversion privada, y una
normalizacion del acceso a financiamiento externo.

Cuadro IV. 2

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

1991 1992 1993

1991-

1994 1995 1996 1997 1998 19997  1gq9

Ameérica Latinay el Caribe b 2.0 1.4 2.1
Subtotal (19 paises) b 2.0 1.4 2.1
Argentina 9.2 8.2 4.5
Bolivia 3.0 -0.7 1.7
Brasil -0.6 -1.8 3.0
Chile 5.6 9.1 4.8
Colombia 0.0 2.1 3.2
Costa Rica -0.8 5.2 2.6
Cuba © -10.4 -10.6 -14.2
Ecuador 2.7 0.7 -0.1
El Salvador 0.9 5.1 4.2
Guatemala 1.1 2.2 1.3
Haiti -1.9 -15.4 -4.0
Honduras -0.4 2.7 4.0
México 2.2 1.8 -0.1
Nicaragua -3.1 -2.1 -3.3
Panama 6.9 6.2 34
Paraguay -0.4 -1.1 1.3
Peru 0.6 -2.6 4.0
Republica Dominicana -1.2 4.3 0.0
Uruguay 2.2 5.9 1.4
Venezuela 7.9 4.6 -2.7
Subtotal Caribe ¢ 0.7 -0.2 -0.3
Antigua y Barbuda 1.1 -0.6 2.8
Barbados -4.0 -6.3 0.6
Belice 0.4 6.2 1.7
Dominica 2.1 2.3 1.9
Granada 35 0.8 -1.3
Guyana 8.7 8.5 10.7
Jamaica -0.5 1.6 0.9
Saint Kitts y Nevis 3.0 3.7 5.8
San Vicente y las Granadinas 0.7 5.7 15
Santa Lucia -1.6 6.1 0.3
Suriname 3.2 -1.9 -12.0
Trinidad y Tabago 2.7 -1.8 -1.9

3.5 -0.6 1.9 3.7 0.5 -1.2 1.5
3.5 -0.6 1.9 3.7 0.5 -1.2 15
4.4 -4.1 4.1 6.6 2.6 -4.2 3.4
2.3 2.2 2.0 2.4 3.0 -1.5 1.6
4.7 2.7 1.1 2.1 -1.4 -0.3 1.0
3.5 7.4 5.3 5.3 1.7 -1.4 4.6
4.0 3.2 0.1 1.5 -1.4 -6.3 0.7
1.6 1.0 -2.0 2.9 5.0 54 2.3
0.2 2.2 7.2 2.1 0.9 5.7 -1.9
2.1 0.8 0.2 1.8 -0.9 -11.2 -0.5
3.7 4.0 -0.3 2.1 1.4 0.5 2.4
1.4 2.2 0.3 1.7 2.6 0.7 1.5
-9.9 3.1 0.9 -0.4 13 0.5 -3.0
-4.7 0.7 0.8 2.1 0.5 -4.6 0.1
2.6 -7.8 3.7 51 3.3 2.0 1.4
0.9 15 2.2 2.6 1.3 4.0 0.4
1.3 0.1 0.9 2.9 2.7 1.8 2.9
0.4 1.7 -1.6 -0.2 -3.2 -2.3 -0.6
11.6 6.8 0.5 6.7 -1.6 0.1 2.8
2.4 2.6 5.0 5.3 4.3 5.8 3.1
51 -2.6 3.7 3.8 3.6 -3.1 2.2
-5.8 3.7 -2.5 5.2 -1.6 -9.3 -0.2
2.1 1.9 1.9 1.1 1.6 3.2 1.3
4.1 -6.2 4.4 4.5 2.4 3.6 1.7
2.7 2.2 3.6 2.0 3.6 2.1 0.7
-1.3 1.2 -1.5 1.8 -1.1 3.5 1.2
1.9 1.2 2.9 2.3 3.6 0.3 2.1
3.2 2.8 2.8 4.3 4.5 7.1 3.1
8.6 2.2 7.5 8.0 -3.2 1.9 5.8
1.0 0.9 -1.1 -3.1 -1.9 -0.2 -0.3
6.0 3.7 5.8 7.2 1.7 2.7 4.4
-3.5 6.8 0.8 2.3 4.5 3.1 2.4
0.3 0.7 -0.5 -1.7 0.9 1.6 0.6
-1.1 3.2 7.1 4.8 1.6 -2.0 0.2
3.3 3.4 3.8 3.4 4.7 7.3 2.7

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

& Cifras preliminares. b Excluye Cuba.
cifras expresadas al costo de factores.

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

9 Sobre la base de



68

Comisién Econémica para América Latina y el Caribe

Cuadro IV. 3

AMERICA LATINA Y EL CARIBE : PRINCIPALES COMPONENTES DEL GASTO Y DEL INGRESO NACIONAL
(Tasas anuales de variacion)

1994 1995 1996 1997 1998 19992

1991 1992

1. Oferta global (2+3) 54 4.9
2. Producto interno bruto 3.8 3.2
3. Importaciones de bienes y servicios 20.5 18.7
4. Exportaciones de bienes y servicios 6.3 7.0
5. Disponibilidad interna de bienes

y servicios (2 + 3 - 4) = demanda

interna (6 + 7) 5.3 4.6
6. Gasto de consumo total + variacion

de existencias b/ 5.3 4.0
7. Formacion bruta de capital fijo © 5.0 7.1
8. Rentas de factores -3.8 -2.7
9. Ingreso nacional bruto real d 3.9 3.3

4.8
3.9

10.5

6.8 1.4 4.5 7.5 3.3 -0.2

5.8 1.0 3.6 5.5 2.1 0.4

11.4 13.7 4.1 10.1 19.5 9.1 -2.9
8.9 10.8 9.9 10.5 7.5 7.5

4.1 6.5 0.1 3.7 7.0 2.5 -1.6
3.6 54 15 3.3 4.9 2.4 0.8
5.9 11.3 -5.8 5.0 16.3 3.2 -9.5
15.4 2.2 5.2 5.9 125 12.7 4.3
3.4 6.4 1.2 3.7 5.2 1.2 0.2

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

&Cifras preliminares.
Haiti y Colombia.
y Colombia.

En 1991-1996 excluye variacién de existencias de Haiti; en 1997-1998, excluye variacién de existencias de
©En 1991-1996 incluye variacion de existencias de Haiti; en 1997-1998, incluye variacion de existencias de Haiti
Incluye renta de factores, transferencias corrientes del exterior y el efecto de la relacién del intercambio.

2. El comportamiento de la ofertay la demanda

Las economias de América Latina y el Caribe se
caracterizaron en 1999 por un desempefio deficienteenlo
que respecta préacti camente a todos |os componentes dela
ofertay lademandaglobal, con laexcepcidn del volumen
fisico delasexportacionesdebienesy servicios, apesar de
que algunos de ellos acusaron una contraccion. La oferta
global seestancd acausadelabajaexpansiondel producto
y una reduccion del quantum de las importaciones de
bienesy servicios. En tanto, lademandainterna tuvo una
disminucion de casi 2%, atribuible al acentuado descenso
de la inversion (-9.5%), mientras €l consumo creci6
levemente (0.7%), aunque aunatasaalgo superior aladel
producto (véase € gréfico |V .4).

El volumen de las exportaciones regionales se
incrementd 7.5%, tasa similar a la de 1998. En esa
expansioninfluyé enformaimportanteel aumentodelas
exportaciones de México. Otros paises que registraron
alzas importantes del volumen de las exportaciones
fueron: Brasil, Chile, Costa Rica, El Salvador, Haiti,
Peri y Repliblica Dominicana. Cabe sefidlar que esta
evolucion favorable en e volumen contrasta con la
reduccion del valor de las ventas externas, a raiz del
notorio descenso de las cotizaciones de los principales
productos exportados por laregion.

El volumen de las importaciones regionales
disminuyé un 3%. El fenébmeno de contraccion fue

generalizado en Américadel Sur, mientrasenlamayoriade
lospaisesrestantesdelaregion seobservabaun aumento. A
diferenciadelo ocurrido con las exportaciones, € vaor de
lasimportaciones decling, d igud que & quantum, aunque
en formamas acentuada dado € descenso delos preciosde
los productos comprados en € exterior (véase también
capitulo VI, “El sector externo”, en  que se presenta un
andisis mas detallado).

Lainversion suele constituir uno de los elementos
més volétiles de la demanda (véase el gré&fico 1V .4). El
afio 1999 no fue la excepcidn a esta regla; de hecho, la
inversion fue el componente de la demanda total més
afectado por la disminucion del crecimientoy, alavez,
resulto ser € principal factor determinante del magro
nivel de actividad (véase también el capitulo V,
“Inversion y ahorro”).

El consumo por habitante disminuyé 1.2% en
promedio en 1999, con caidas mas pronunciadas en
Américadel Sury sobre todo en Ecuador y Venezuela.
Pese a esta baja, los niveles de consumo por habitante
fueron mas altos que en 1990, aungue en solo 10%.
Unicamenteen cuatro paises (Ecuador, Haiti, Paraguay y
Venezuela) el consumo por habitante en 1999 fue
inferior al de 1990. En cambio, Argentina, Chile y
Panama registraron los mejores desempefios de toda la
region en la década de 1990.
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Gréfico IV.4
AMERICA LATINA: EVOLUCION DE LOS COMPONENTES
DE LA DEMANDA GLOBAL
(Tasas anuales de variacion)
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Fuente: CEPAL, sobre la base de cifras oficiales.
Cuadro IV.4
AMERICA LATINA Y EL CARIBE: PRODUCTO INTERNO BRUTO POR RAMA DE ACTIVIDAD ECONOMICA
(Tasas anuales de variacion)
Agricultura Minas y Industrias Construccién Suptotal Se'rvlicios Otro§
canteras manufactureras de bienes bésicos servicios
1998 1999 1998 1999 1998 1999 1998 1999 1998 1999 1998 1999 1998 1999
América Latina
y el Caribe 1.9 4.9 3.5 0.6 0.3 -0.7 2.3 -4.2 1.1 -0.2 5.6 3.3 2.2 0.4
Argentina 10.3 -0.5 2.3 -0.6 1.6 -6.9 7.2 -4.2 4.1 -5.0 7.7 -1.1 4.0 -1.3
Bolivia -3.4 2.5 8.6 -8.0 2.6 3.3 32.4 -14.2 3.5 -0.4 7.8 0.5 5.5 5.3
Brasil 0.0 9.5 9.3 0.8 -4.1 -1.2 1.4 -3.7 -1.7 0.4 3.6 3.2 0.3 0.7
Chile 3.0 -0.6 4.1 16.9 -1.5 -0.7 -0.4 -10.0 0.7 2.0 9.4 2.4 3.8 -1.2
Colombia 0.6 -0.4 6.7 6.6 -0.3 -12.8 -12.0 -24.3 -1.2 -7.8 2.7 -3.2 -0.3 -3.0
Costa Rica 6.0 3.6 9.3 8.5 11.0 24.7 15.1 11.9 9.5 16.5 8.1 6.3 6.2 2.6
Ecuador -1.4 -1.3 -3.1 2.6 1.2 -12.2 6.0 -8.0 0.3 -6.8 1.6 -22.3 0.7 -11.4
El Salvador -1.8 6.6 5.3 3.0 6.6 3.7 7.1 2.2 4.0 4.4 4.5 2.9 3.1 1.6
Guatemala 3.5 2.2 21.8 1.7 3.6 2.6 10.2 6.4 4.5 2.7 7.3 5.6 5.5 3.5
Haiti 2.1 1.8 6.4 6.9 3.1 1.4 9.3 7.8 4.1 3.3 1.4 10.4 1.9 0.6
Honduras -2.9 -8.7 5.6 7.0 3.4 2.6 6.2 10.4 0.9 -1.4 4.2 1.4 5.7 -0.3
México 3.0 3.5 2.7 -3.2 7.3 4.1 4.2 4.5 6.1 3.7 5.9 8.4 4.4 2.8
Nicaragua 3.5 4.8 44.6 28.9 2.1 3.3 10.4 534 4.3 8.7 4.3 5.0 3.8 4.6
Panaméa 5.9 0.3 25.0 0.0 4.1 -4.6 6.7 12.0 5.6 0.7 6.2 12.7 4.1 2.5
Paraguay 0.2 3.1 2.5 2.0 1.0 0.0 1.0 2.5 0.6 2.0 2.2 9.2 -2.4 -3.4
Perd 0.8 14.6 4.2 10.0 -2.3 7.6 1.3 -12.3 -0.6 3.1 3.0 1.8 0.3 0.8
Republica
Dominicana 1.1 6.8 -15.9 -1.5 6.2 6.7 19.6 18.3 5.3 9.0 13.0 11.0 5.5 5.5
Uruguay 6.9 -8.2 15.0 2.6 2.3 -8.4 8.9 3.3 4.5 -6.5 7.8 1.2 4.1 1.5
Venezuela 0.6 -2.0 1.5 -9.1 -3.9 -6.7 -0.4 -20.4 -0.8 -8.7 5.2 1.7 -1.1 -6.9

Fuente: CEPAL, sobre la base de cifras oficiales convertidas a dolares a precios constantes de 1995.
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3. Evolucién de los sectores productivos

En general, se observa que el sector secundario fue el
més af ectado por lacrisisde 1999y sufrié unacaidaen el
producto. Este sector ha tenido ademés una marcada
volatilidad alo largo del decenio de 1999, con maximos
absolutos en 1997 y 1994 y niveles minimos en 1995y
1990 (véase d gréfico IV.5). El crecimiento sectorial
revelaqueel sector serviciostuvo un crecimientosimilar
al PIB total. El sector primario, que habiaestado bastante
deprimido en 1997 y 1998, fue el de mayor crecimiento
en 1999, impulsado especialmente por el sector
agropecuario.

El turismo es uno de los sectores con mayor
dinamismo en varios paises de América Latinay el

Caribe, sobretodo en el nortedelaregion. Este sector
no es identificado como una actividad aparte en las
cuentas nacionales y su producto se incluye en
variados sectores, entre otros transporte y comercio,
hoteles y restaurantes. Sobre la base de la
informacion disponible, se concluye que en 1999 la
actividad turistica se beneficié de una coyuntura
favorableenlospaisesdesarrollados, en particular en
los Estados Unidos. En el Caribe el turismo crecié en
la mayoria de | os paises, especialmente en Cuba, las
Bahamas y las islas pequefias. En Centroamérica
mostrd particular dinamismo en Costa Rica y
Nicaragua.

Gréfico IV.5
AMERICA LATINA: CRECIMIENTO DE LOS SECTORES PRODUCTIVOS

— - - — Sector primario

-3 / — — — Sector secundario
L2 Sector terciario
/ Total
5
1990 1991 1992 1993 1994 1095 1096 1097 1998 1999

Fuente: CEPAL, sobre la base de cifras oficiales.
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a) El sector agropecuario

El sector agropecuario de América Latina en su
conjunto tuvo una evolucion muy favorable en 1999,
puesto que tuvo un crecimiento de 4.9%, lo que
representa una recuperacion después de dos afios de
expansion por debajo del promedio delaregion. En este
sector ladistincion entre el desempefio del nortey € sur
de la region no es tan marcada como en los demas.
Influy6 de manera decisiva en la expansion regional €l
crecimiento acelerado de las dos economias més
grandes, que representan casi €l 60% de la produccion
agropecuariaregiona: Méxicoy, especiamente, Brasil,
donde aument6d 9.5%. En €l resto de los paises, €
producto del sector agropecuario se estancd. Aunque el
crecimiento en 1999 fue tres puntos porcentuales més
alto que en 1998, el niimero de paises en que el producto
agropecuario seredujo aumentd acasi € doble, de cuatro
asiete. Ademés, se observé una gran volatilidad en los
paises; los que sufrieron una contraccién en 1999
(Argentina, Chile, Colombia, Ecuador, Honduras,
Uruguay y Venezuela) habian experimentado una
expansion superior a promedio regional en 1998.

En general, las condiciones climéticas en 1999
favorecieron el crecimiento agropecuario en lamayoria
de los paises de la regién. Estas fueron adversas en
algunos paises (huracanesen el Caribe, lluviasy sequias
en el Cono Sur), pero de menor magnitud que en los dos
anos anteriores. Asimismo, varias economias se
enfrentaron al efecto contractivo de la demanda externa
en el sector agropecuario, especia mente por los precios
bajos de lamayoria de los productos agricolas. Ademés,
laproduccién agropecuariade unos cuantos paises sevio
perjudicada por razonesfitosanitarias, como ocurrio con
la pesca de Ecuador y Panama, donde la mancha blanca
afectd d cultivo de camardn, y €l de café en Colombia,
que sufrid los efectos de una plaga de broca.

b) El sector minero

El sector de explotacion de minasy canteras mostro
€l ritmo de crecimiento més bajo (0.6%) de ladécadade
1990, fundamental mente debido alacrisisinternacional.
Se produjo, por una parte, una caida significativa de la
demanda de varios productos mineros y, por otra, una
disminucionimportante delos preciosinternacionalesde
lamayoria de éstos.

Los dos paises de laregién con mayor produccion
minera, Chile y Venezuela, tuvieron crecimientos muy
disimiles. En Venezuela, que ocupa €l primer lugar, €
producto sectoria declind 9% como resultado de un
descenso importante de la produccién de petréleo. En
Chile, laproduccién mineraaumenté un 17%, debidoala
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conclusion de un importante ciclo de inversiones y la
puesta en marcha de grandes proyectos, especialmente
en la produccion de cobre.

¢) Laindustria manufacturera

El sector de manufacturas tuvo uno de los peores
afios de la década con una caida de 0.7%. La evolucion
del productoindustrial mostré diferenciasmuy marcadas
entre los paises. La contraccion fue generalizada en
Ameérica del Sur, con la excepcion de Bolivia y
especialmente Per(, lo que obedecié aladisminucion de
la demanda interna (Argentina, Brasil, Colombia,
Ecuador, Uruguay y Venezuela) y externa (Argentinay
Uruguay), sobre todo por la retraccion del mercado
brasilefio. En Pert la expansién se debid principalmente
a la agroindustria, favorecida por la ampliacién de la
oferta de bienes agropecuarios y la recuperacion
posterior a retroceso del afio precedente.

Simultdneamente, se observd un crecimiento
positivo en cas todos los paises del norte de la region,
con la (inica excepcion de Panama. En México, €l sector
manufacturero tuvo una expansion de 4.1%. En general
€l dinamismo del sector en estos paises es atribuible a
repunte de la demandainterna, el aumento del volumen
de las exportaciones manufactureras destinadas a los
Estados Unidosy €l incremento de la produccion de las
zonas francas en varias de estas economias.

d) Laconstruccion

Laconstruccionfued sector masafectadoen 1999y
acusd una caida del producto de 4.2%. Es un hecho
conocido que este sector presenta la mayor volatilidad
ante variaciones en el nivel de actividad. Es también un
sector muy sensiblealapoliticamacroeconémica, yasea
monetaria, por suinfluenciaen el crédito, ofiscal, por su
influencia en la gecucién de obras publicas. En este
sector se observa también con extrema nitidez una
diferencia entre el desempefio de |os paises de América
del Sury los del norte de laregién. En estos dltimos la
construccion se expandid, mientras en los paises de
América del Sur retrocedio con las Unicas excepciones

de Paraguay y Uruguay.

€) Losservicios

El sector servicios en su conjunto tuvo un
incremento de 0.7%, porcentaje levemente superior al
aumento del producto global. Sin embargo, el
desempefio de las distintas ramas fue heterogéneo. Los
servicios basicos crecieron 3.3%, lo que es un ritmo de
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expansion favorable en comparacion con los demés
sectores en 1999 pero bajo en relacion con la evolucion
de los afios noventa. De todas maneras la evolucion de
estos servicios fue mejor que la del sector de comercio,
restaurantes y hoteles, entre otros, que tuvo una caida
promedio de 1.1%, que en Argentina, Ecuador y
Venezuela fue muy pronunciada.

El sector de electricidad, gas, agua y servicios
sanitarios tuvo la tasa de crecimiento mas bagja en 10
afios. Muchos paises se vieron afectados por problemas
climaticos que redujeron la generacion de energia
hidroeléctrica, pero en otros esta mostré una mejoria

4. La inflacion

Lainflacién del conjunto de AméricaLatinay el Caribe,
medida sobre la base de los indices de precios al
consumidor (IPC), fue de poco menos de 10% en 1999,
cifra ligeramente inferior a las de los dos afios
precedentes. Lainflacion habiasido explosivadurantela
década de los ochenta y principios de los noventa, con
incrementos de precios de tresy cuatro digitos e incluso
algunos episodios de hiperinflacion, pero a partir de
1994 comenzd a disminuir répidamente para situarse en
solo un 10% en 1997 y précticamente estabilizarse en
estenivel enlosafos siguientes. Debido aesto, latasade
inflacién de los Ultimos tres afios result6 ser lamés baja
en 50 afios. No se observaron, ademas, situaciones de
inflacion reprimida. Asimismo, cinco de los 22 paises
con informacién disponible registraron en 1999 una
deflacién o inflacion inferior a 3% anual y en otros 15
ésta no llegd a 13%; sdlo en dos fue mas elevada:
Venezuela, en el que ascendio a 20%, y Ecuador, con un
60%. Por otraparte, en lagran mayoriadelas economias
el ritmo de incremento de los precios declind o se
mantuvo muy bajo. Sélo en dos hubo aumentos
significativos: en Brasil, donde subi6 de 2.5% en 1998 a
poco mas de 8% en 1999, aunque luego de la marcada
alza de los primeros meses del afio descendio en forma
apreciable, y en Ecuador, cuyo ritmo yaelevado de 1998
(43%) se incrementd en 17 puntos porcentuales. Este
resultado atipico paralos actuales padrones de laregion
no se daba desde 1996, afio en que Venezuela tuvo una
inflacién de poco mas de 100%.

Losprecios a por mayor (o a productor en el caso
de que éste no exista) tuvieron un alzade 21.5% en 1999
en el conjunto delaregion; en el afio anterior habiasido
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gracias a las lluvias abundantes. Estos hechos
fortal ecieron los argumentosen varios paisesen favor de
ampliar lasinterconexionesel éctricas, y losoleoductosy
gasoductos, como una forma de reducir la volatilidad
relacionada con la generacion de hidroelectricidad. La
produccion y utilizacion de gas aumentd en un grupo
importante de paises (Argentina, Chile, Uruguay,
Bolivia, Brasil y Centroamérica) gracias a una mejor
integracion e interconexién. Los servicios de transporte,
almacenamiento y comunicaciones mostraron un
crecimiento de 3.5%, encabezado por México (8.8%) y
algunos paises del Caribe (Haiti y la Republica
Dominicana).

de apenas 7%. Ese contraste con los precios &
consumidor también se debid principalmente al
desempefio desfavorable que mostraron a respecto
Brasil y Ecuador, cuyosindicesal por mayor aumentaron
20y 126 puntos porcentual es, respectivamente, mas que
el IPC. Incidieron ademas, aunque en menor medida, las
diferencias observadas en Argentina, Chile, Colombiay
Pert. Por €l contrario, México y Venezuela registraron
mayores azas en los precios a consumidor.

En la primera mitad de 2000 €l ritmo inflacionario
delaregion en su conjunto se mantuvo estable, pero con
alzas moderadas en algunos paises, que han sido
compensadas por 1os mejores resultados que muestran
las dos economias mas grandes: Brasil, donde la
inflacién disminuyd tres puntos porcentual es, y México,
gue esta dando claras sefidles de consolidacion del
proceso de estabilizacion, al lograr después de varios
afios una inflacion menor a 10%. La excepcién volvio a
ser Ecuador, cuyos aumentos de precios siguieron
acentuandose, y asciende apoco masdel 100%. En otros
trespaiseslainflaci 6n en doce meses seincrementd entre
2y 7 puntos porcentual es, mientras que en otros nueveel
aumento fue bastante mésleve. Esos retrocesos, salvo €l
de Ecuador, no pueden considerarse como unainflexion
de las tendencias observadas durante la segunda mitad
del decenio de 1990, sino que se explican
fundamentalmente por las devaluaciones que siguieron
realizando los paises, las nuevas azas del precio del
petréleo en el mercado internacional y lareactivacion de
las respectivas economias después de la recesion
observada en 1999.
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Cuadro IV.5
AMERICA LATINA Y EL CARIBE: PRECIOS AL CONSUMIDOR
(Porcentajes de variacion de diciembre a diciembre)

1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000%
América Latinay el Caribe 199 414 877 333 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 34  -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 1149 2489 929 22.0 9.1 4.3 2.5 8.4 55
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 60.9 103.4
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 8.6¢
México 18.9 11.9 8.0 7.1 52.1 27.7 15.7 18.6 12.3 9.4
Nicaragua 866 35 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 2.3 -0.5 1.4 1.5 1.1¢
Paraguay 11.8 17.8 20.3 18.3 10.5 8.2 6.2 14.6 5.4 10.5
Peru 139 56.7 395 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 35 5.6 3.4 2.04
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 37.6 29.9 20.0 15.4

Fuente: CEPAL, sobre la base de informaciones proporcionadas por instituciones oficiales nacionales.

& Corresponde a la variacion de julio de 1999 a junio 2000.
¢ Corresponde a la variacién de mayo de 1999 a abril 2000.

La notable desacel eracion de lainflacién durante el
decenio de 1990 se habia debido fundamentalmente &
cambio de orientacion delas politicaeconémicasen casi
todos|os paisesdelaregién, observadadesdefinesdelos
anos ochenta. El bajo ritmo de incremento de los precios
gue se logré con esas nuevas politicas se mantuvo
incluso luego que se desataran, a partir del segundo
semestre de 1997, graves problemas financieros en
algunas regiones del mundo. Sin embargo, han surgido
dificultades en el mercado cambiario de algunos paisesy
se ha complicado el manejo de las politicas monetariay
fiscal. Esadelicadasituacion externa, con altos déficiten
cuenta corriente, se ha convertido en un factor critico de
algunos procesos de estabilizacion de AméricaLatinay
el Caribe.

Losfactoresqueincidieronenlainflacionen 1999y
enlaprimeramitad de 2000, algunosenformapositivay
otros negativamente, pueden agruparse en factores de
demanday factores de oferta. Entrelos primerosfiguran
los monetarios, losfiscales, losfinancierosy larecesion
econdmica. Las politicas monetarias fueron menos
restrictivas que en 1998, afio en que se caracterizaron por
ser extremadamente rigurosas dada la aguda crisis que

Corresponde a la variacién de marzo de 1999 a febrero 2000.

Corresponde a la variacién de abril de 1999 a marzo 2000.

proveniadel exterior, pero siguieron siendo austeras, por
lo que contribuyeron también amantener el bajoritmode
aumento de los precios. Estas politicas han enfrentado
dificultades ya que las cuentas fiscal es han tenido en los
ultimos afios un claro deterioro, lo que se reflgjaen el
hecho de que los 19 paises de América Latina que
disponen de informacion tuvieron un saldo negativo en
1999; el panoramafue més grave en Brasil, Colombiay
Ecuador. Asimismo, los problemas de solvencia y
liquidez del sistema bancario, que en el pasado habia
constituido unade las principal es fuentes de generacién
de gastos cuasifiscales, sdlo tuvieron una influencia
relevante en Ecuador; en otros paises fueron problemas
aislados, que se pudieron superar sin mayores
dificultades. Por consiguiente, durante 1999 no hubo
necesidad de recurrir a emisiones, salvo en el caso de
Ecuador, para responder a las mayores necesidades
financieras del sector pablico.

Por otra parte, la recesién que sufrié la regién en
1999 fue sin dudaun aspectoimportante del control dela
inflacion. El producto regional mostré un modesto
crecimiento, pero en seiseconomiasel PIB seretrgjoy en
sdlo cinco mostr6é un aza de 3% o més. En tanto, la



74

demanda interna regional descendi6 casi un 2%,
situacién adversa que se observo en 11 de los 19 paises
quedisponen deinformacion. Estarecesion evitd quelas
presiones de costos se trasladaran a los precios al
consumidor. En particular, éstos se vieron favorecidos
por lareduccion delos méargenes de comercializacion de
los productos importados, dado que las condiciones del
mercado impedian que se traspasara a los consumidores
el efecto total deladevaluacion.

Entre los factores de oferta que influyeron en la
inflacion de 1999 se cuentan las variaciones de costos de
origen cambiario, lossalarios, €l precio del petroleoy las
tarifasdelosservicios publicosy las perturbacionesdela
oferta provocadas por calamidades naturales. El de
mayor relevanciaen 1999 fue sin dudael tipo de cambio,
pero la situacion en este ambito fue heterogénea. En
algunos paises presiond a lainflacion, mientras que en
otros volvié a constituirse en puntal del proceso de
estabilizacion. La mayor vulnerabilidad que mostro
sector externo provoco ateraciones importantes en las
politicas de estabilizacion en comparacion con los afios
anteriores. Asi, la politica de ancla cambiaria se haido
abandonando paul atinamente en algunos paises, araiz de
las dificultades crecientes en el sector externo. Asi es
como €l tipo de cambio nominal en relacion con €l dolar
aumentd 60% en Brasil, 160% en Ecuador y entre 10%y
25% en otros ocho paises. En casi todos €llos €l
deslizamiento cambiario fue bastante mas ato que €
registrado en los indices de precios a consumidor. Sin
embargo, laprioridad otorgadaal combatedelainflacion
no se haabandonado y los resultados muestran que, pese
a algunos retrocesos, los niveles de inflacion siguen
siendo bajos, salvo en Ecuador. Por otra parte, la mayor
devaluacion no se tradujo en alzas similares en los
precios al consumidor, debido a la recesion que
contrarrestd el impacto atravésdelos costos. En cambio,
los precios a por mayor tuvieron alzas mas acentuadas
que el IPC, dada la participacion méas alta de bienes
transablesy, en particular, de bienes importados.

Por el contrario, e mantenimiento delaestabilidad o
€l reducido deslizamiento del tipo de cambio nominal en
otros paises facilitd el control de lainflacién, ambito en
el que sobresalen los casos de Argentina, Barbados, El
Salvador, Honduras, Jamaica, Méxicoy Venezuela. Esto
significaque se mantuvo el anclacambiaria, como habia
sucedido en afios anteriores, en casi todos|os paisesdela
region, lo que configuré un fendmeno diametralmente
opuesto al caso anterior: los precios a por mayor
mostraron en lamayoria de esos paisesincrementos mas
bajos que los precios a consumidor. Asimismo, las
depreciaciones que sufrieron el euro y el real frente al
ddlar contribuyeron también al combate de la inflacion
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en|os paises conimportantesrelacionescomercialescon
Europay Brasil.

Las cuentas externas de la region mostraron una
mayor holguraen el transcurso de 1999, en comparacion
con las severas penurias del afio anterior, gracias a los
gjustes realizados en varios paises y a restablecimiento
parcial de los flujos de capital a partir del segundo
trimestre, lo que permitio reducir las presiones sobrelos
mercados cambiarios y evitar, por lo tanto, el
recrudecimiento de la inflacion. Esta nueva situacion
fortalecio tanto a los paises que continuaron atados a
anclacambiariacomo alosqueyalahabian abandonado.

Los salarios no crearon presiones inflacionarias, ya
que sus gjustes fueron moderados. En algunos paises se
incrementaron menos quel osprecios, por estar af ectados
por una seria crisis econdmica o por el deterioro de las
condiciones de trabajo. En otros, en los que lainflacion
ibaen descenso, los gjustes sal arial esseredujeron, conlo
gue contribuyeron a fortalecer el proceso de
estabilizacion. En cambio, e aumento del precio del
petroleo fue otro factor que contribuyé alainflacion en
1999, ya que obligd a redlizar drasticos gjustes de los
precios internos de sus derivados, que se sumaron alos
realizados paracubrir los efectos delasdeval uacionesde
varias monedas de laregion. Los precios también fueron
afectados por aumentos de las tarifas de los servicios
publicos, entre otros de electricidad vy
telecomunicaciones. En ambos casos, €l gjuste se debid
principalmente a las clausulas contractuales de la
privatizacion de las empresas prestadoras de los
servicios, quevinculan lamodificacion delastarifasala
evolucion de determinados indices de precios o0 a
cldusulas de gjuste por atrasos tarifarios.

Las perturbaciones de la oferta, entre otras las
provenientes de catastrofes climaticas, que fueron muy
intensas en laregion desde el segundo semestre de 1997,
no tuvieron gran incidencia en 1999, salvo algunos
efectos rezagados del huracan Mitch en los paises
centroamericanos en los primeros meses del afio. En
general, los paises devastados en 1998 mostraron en €l
afo siguiente una baja o aumentos reducidos de los
precios agricolas, gracias a la recuperacion de la
produccion en las &reas af ectadas.

La consolidacion de los procesos de estabilizacion
depende principaimente de la eliminacién de los
mecanismos de indizacion. El uso de estos mecanismos
se habia generalizado en los paises de la region en los
periodos de alta inflacién, sobre todo en los afios
ochenta, pero durante el decenio siguiente perdieron
importancia, a medida que se fue controlando la
inflacién, de modo que en 1999 fueron poco comunes.
Sin embargo, como esto Ultimo aconteci6 en un periodo
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de recesion, surge el temor de que la indizacion pueda
reactivarse en caso de que las economias recuperen su
dinamismo. Por lo tanto, ante cual quier impacto externo
0 interno que se traduzca en aumentos de precios
temporales, unido a posibles dificultades provenientes
del éreafiscal o externa, se podrian crear condiciones
propicias para un resurgimiento de los sistemas de
indizacion. Se restablecerian las cldusulas de activacion
(clausulas “gatillo”) en los contratos laborales, basadas
en lainflacion pasada, €l uso detasasdeinterésfijadasa
posteriori y la aplicacion generalizada de correcciones
monetarias en los mas diversos tipos de contrato. En ese
nuevo escenario lainflacion se aceleraria, mientras que
las politicas para controlarla plantearian serios
problemas, dada la inercia que volveria a tener la
evolucion de los precios.

En 1999 no se observaron casos evidentes de
inflacién reprimida. L os sistemas de control de precios,
que habian sido importantes en e pasado, se fueron
eliminando progresivamente durante el decenio de 1990
y sblo se siguen aplicando en casos puntuales de
productos sensibles. Por lo tanto, dificilmente podrian
haberse creado situaciones de inflacion reprimida, dado
gue no se conocen situaciones de racionamiento o
desabastecimiento, salvo ante perturbacionesdelaoferta
causadas por calamidades naturales. Tampoco se
observan atrasos en las tarifas de los servicios publicos,
dado que esto resulta dificil por los procesos de
privatizacion de las empresas prestadoras de dichos
servicios en el contexto de las normas regulatorias
vigentes. Las significativas caidas del tipo de cambio
real en algunos paises de la regién no pueden
considerarse como casos de inflacion reprimida, ya que
ello se debe a que éstos dispusieron de las divisas
necesarias para cubrir la demanda, y no a controles
cambiarios, o no tuvieron necesidad de utilizar
cuantiosos montos de reservasinternacionales del banco
central.

Peseal rapido descenso que seprodujo en el decenio
de 1990, en agunas economias la inflacion ha quedado
fluctuando en torno a niveles superiores a los que se
registran en los paises desarrollados, aunque bastante
bajos en comparacion con los padrones histéricos de la
region. Las turbulencias que se han vivido Ultimamente,
devaluaciones y considerables alzas de los precios
mayoristas, despiertan dudas sobre la consolidacion de
los procesos de estabilizacion: la delicada situacion de
Ecuador, la crisis cambiaria en Brasil de enero de 1999
en Brazil y las dificultades de Venezuelaen 1996 avalan
esos temores. Pueden reaparecer factores desfavorables
externos (deterioro de la relacion de intercambio,
racionamiento del flujo de capitales, fuertesincrementos

75

de las tasas de interés) o internos (agudizacién de los
desequilibrios fiscales, politicas monetarias poco
prudentes, devaluaciones significativas, crisis en los
sistemasfinancieros, calamidades naturales), quetengan
unimpacto desfavorable enlaseconomias, lo quecrearia
condiciones para huevos rebrotes inflacionarios.

Aungue el buen desempefio en materiadeinflacién
fue generalizado, hubo diferenciasimportantes entrelos
paises. Algunos no tuvieron inflacion o ésta fue muy
baja, mientras en otrosfue moderadapero no hay sefiales
claras de su pronta desaparicién. Sélo en unas pocas
economias se observaron situaciones preocupantes, ya
sea porque €l aza de precios siguié siendo elevada, en
relacion con los actual es padrones delaregion, o porque
tuvieron unincremento significativo delainflacion. Los
paises de la region se pueden catalogar actualmente en
cuatro grupos: i) paises estabilizados o con muy baja
inflacion, categoria que redne a los que registraron
deflacién o incrementos de precios inferior a 5% anual;
ii) paises coninflacién moderada, categoriaque agrupaa
las economias con aumentos de precios de 5% a 20% al
afio, y iii) paises de inflacion ata, con subas de precios
superioresa20% einferioresa100%. En el cuarto grupo,
de inflacion muy alta, con aumentos de precios anuales
de tres o cuatro digitos o con hiperinflacion, no figura
ningun pais en 1999. Hay paises que estan claramente en
uno de estos grupos, ya que han presentado ritmos
inflacionarios que se ubican en un determinado tramo
por mas de un afio. En cambio, otros solo estan en un
determinado grupo en formatemporal, yaque solamente
en un ejercicio registraron el alza de precios
correspondiente.

El grupo de paises estabilizados o con muy baja
inflacién est4 integrado actualmente por diez paises,
Argentina, Barbados, Bolivia, Chile, El Salvador,
Guatemala, Panama, Perl, Trinidad y Tabago y
Uruguay. Cinco de estos paises que ya hace varios afios
Seencuentran en este grupo, mientras quelos otros cinco
aparecen en esta categoria por primera vez en 1998 o
1999. Argentina forma parte de este grupo desde hace
algunos afios, gracias a los importantes avances del
proceso de estabilizacion iniciado en 1991, cuando
adopto €l régimen de convertibilidad con el dolar. En
1999 registro una deflacién, que se prolongd en los
primeros meses del 2000, debido ala situacion recesiva
desencadenada a partir del segundo semestre de 1998.
Estosresultados se suman alosdelosdosafiosanteriores
en quee incremento de preciosfuecasi nulo. Labagjafue
acentuada en el caso de los bienes, pero también
disminuyeron los precios delos servicios. Las alzasmés
significativas se concentraron en los combustibles (9%)
y las tarifas de los servicios publicos. El Salvador
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también tuvo una deflacion, consolidando asi los
resultados de afios anteriores en los que registré una
inflacién muy baja; esto respondio a la adopcion de
politicas monetarias restrictivas y laestabilidad del tipo
de cambio nominal. Particularmente significativafue la
caida de los precios de |os alimentos (-5.2%).

Otros tres paises continuaron con su habitual bajo
ritmo inflacionario. En Barbados la inflacion tuvo un
incremento de un punto porcentual, debido a alzadelos
preciosde alimentos, vivienda, educaciony, en especial,
del petréleo. En Panama la inflacién ha sido
tradicionalmente muy baja y estable y en 1999 esta
situacion se mantuvo sin grandes alteraciones, puesto
que registré un alza de precios de 1.5%, casi igua d
incremento de 1998. Los precios al por mayor
registraron un aumento superior a de los productos de
consumo, ya gue crecieron 6.8%, debido a incremento
de las cotizaciones internacionales del petroleo, que se
traslad6 en forma parcia a los precios a consumidor.
También fue reducida la inflacion en Trinidad y
Tabago, pais que, savo en contadas ocasiones, ha
mostrado siempre bajos incrementos de precios. La
inflacién en 1999 fue de 2.3%, tres puntos porcentual es
menos que en 1998, pese al marcado aumento del déficit
fiscal, quellegd a 3% del producto. El rubro que mostré
un mayor aumento fue el de los alimentos, que se
incrementaron 8%.

Losotroscinco paisesdeestegrupo—Bolivia, Chile,
Guatemala, Perti y Uruguay— registraron en 1999 los
mejores resultados en varias décadas, con lo que
consolidaronlos procesosdeestabilizacién emprendidos
varios afios antes. En Bolivia ladesacel eracion del ritmo
de crecimiento de la demanda agregada se tradujo en un
incremento menor de los precios de productos
nacionales, en tanto que el alza de los precios
internacionales de los hidrocarburos tuvo efectos
inflacionarios directos e indirectos (transporte), por lo
que fue el componente mas inflacionario de la canasta
bésica. En Chile la inflacion ascendié a silo 2.3% en
1999, mientras €l afio anterior habia sido de 4.3%. Esta
desacel eracion se dehi6 principalmentealareduccién de
la demanda y el alto desempleo, que impidieron el
traspaso a los precios minoristas del mayor costo de los
productos importados derivado de la devaluacion. El
moderado incremento del costo de la mano de obra
también contribuy6 alaestabilidad de precios. El alzade
los precios mayoristas, en cambio, fue mucho mas
acentuada que la del 1PC (13.5%), dado el peso de los
bienes transables.

En Perq, lainflacién fue de sdlo 3.7%, pese ala
devaluacion delamoneday € alzade los precios de los
combustibles. Labajainflacion se debid principalmente
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alamermade los precios de los alimentos. Debido ala
devaluacion, en 1999 los precios a por mayor de los
productos importados subieron més rpidamente quelos
de origen nacional; los primeros se incrementaron
10.7%, mientras |0s segundos aumentaron apenas 4.1%.
Uruguay se incorpord en 1999 a grupo de paises con
inflacién moderada al lograr un importante descenso de
lainflaciénasolo 4%, el mejor resultado registrado en 50
afios. La debilidad de la demanda, la revaluacion de la
moneda nacional con respecto a real y a euro y la
decision de recurrir a endeudamiento para solventar €l
déficit fiscal contribuyeron a que los precios a por
menor tuvieran esaescasavariacion. Al igual que en los
afos anteriores, los precios de los bienes y servicios no
transables, en particular los de salud y educacion,
aumentaron mas rapidamente que los de bienes y
servicios transables. En Guatemala la inflacion fue de
casi 5%, latasa mas baja desde 1982 y casi tres puntos
porcentuales menor a la del afio anterior, a pesar de la
notable depreciacion del quetzal con respecto al ddlar.
En esa menor inflacion influyeron la contraccion del
consumo 'y € excedente de la produccion de verduras y
legumbres logrado gracias a la recuperacion de los
efectos del huracén Mitch asi como las intervenciones
del gobierno para reducir la tarifa de la electricidad y
dejar sinefectolosagjustesintroducidosen algunastarifas
del servicio telefonico.

El grupo de inflacion moderada estd integrado
por once paises, cuatro de ellos—Jamaica, Nicaragua,
Paraguay y Replblica Dominicada tuvieron azas de
precios inferiores a 8%, mientras otros seis (Brasil,
Colombia, Costra Rica, Haiti, Honduras y México)
registraron variaciones entre 8%y 12%, y Venezuela se
encuentraen €l limite superior del 20%. En Jamaica la
inflacién seredujo a 7%, un punto porcentual menos que
en 1998. Este incremento de precios de un solo digito,
por tercer afio consecutivo, se debié a las politicas
macroecondémicas dirigidas a mantener la estabilidad
econdémica, preservar € tipo de cambio y reducir €
desequilibrio fiscal. En Nicaragua la inflacion
disminuy6 a7.2%, despuésdelafuerteazaregistradaen
1998, a raiz de las perturbaciones en la oferta de
alimentos provocadas por los fendémenos naturales de El
Nifioy el huracan Mitch. Losfactores que contribuyeron
a aminorar la inflacién fueron el menor deslizamiento
cambiario, a igual que los esfuerzos por regular la
liquidez primaria y la continuacién de la politica de
desgravacion arancelaria. Lareduccion delos preciosde
los alimentos compenso, en ciertamedida, [os aumentos
de precios de los combustibles, los materiales de
construccion y las tarifas de los servicios publicos. En
Par aguay, después de un breve rebrote inflacionario en
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1998, lainflacién retomd su curso descendente en 1999,
llegando a nivel mas bajo de las Ultimas dos décadas
(5.4%). Ladevaluacion realizada en Brasil, fuente dela
mayoriade susimportaciones, fue el principal factor que
contribuyé a reducir el alza de precios. Como
consecuencia de esto, los precios de los productos
transables tuvieron las menores variaciones (5%),
mientras | os de los productos alimenticios subieron sélo
3.7%. EnlaRepublica Dominicana el alzadepreciosa
consumidor se mantuvo en torno al 5%, lo que supuso
unabajade casi tres puntos porcentuales con relacion a
afo anterior. Esta reducida inflacién se explica por la
recuperacion de la oferta de alimentos —que habia sido
muy afectadapor €l huracan Georgeen 1998, lapolitica
de restriccion monetaria y la estabilidad cambiaria. En
octubre hubo un rebrote delainflacion (3.5% en €l mes),
a raiz del alza de la comision por concepto de
transacciones cambiarias y €l aumento de los precios
internos de los combustibles, pero éste se atenud
posteriormente.

Brasil forma parte de este grupo, lo que constituye
un cierto retroceso ya que el afio anterior se habia
ubicado entre los paises estabilizados o con inflacion
muy baja, aunque en forma temporal, al registrar un
incremento de precios de sdlo 2.5%, 1o que no ocurriaen
€l paisdesdelasegundaguerramundial. Conel Plan Red
laiinflacion habia declinado abruptamente, del 5 000%
registrado en el periodo de los doce meses terminado en
junio de 1994, a los muy bajos niveles de los Ultimos
afos. La brusca devaluacion de enero de 1999 y la
marcada inestabilidad del mercado cambiario en los
meses siguientes provocaron un retroceso, que hizo
temer en un primer momento que todos los logros delos
ultimos afios en e combate a la inflacion se perderian
irremediablemente. Sin embargo, el incremento de
precios solo se acelerd ligeramente durante un par de
meses para luego retornar a ritmo pausado de afios
anteriores. Los precios a consumidor se incrementaron
en poco més de 8% en todo 1999. L a deval uacion afectd
los precios de productos transables, en especial los
importados, 1o que repercutio en el indice de precios a
por mayor, que aumentd un 29%. En esta situacion
incidierontambiénlasalzasdelastarifasdelosservicios
publicos (electricidad y telecomunicaciones) y la
constante el evacién del preciointernacional del petréleo.
En cambio, los precios de la vivienda, la educacién, el
vestuario y los gastos personales tuvieron variaciones
inferioresalasdel total, 1o que estariaindicando quelos
mecanismos de indizacion de gran influencia en €l
pasado no incidieron mayormente enlaformacion delos
precios.
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En Colombia la inflacion registré la menor
variacion en treinta afios, llegando a 9.2% en 1999. La
politica monetaria continud siendo restrictiva con el
propésito de mantener la estabilidad cambiaria. Se
acordd unametadeinflacién de 15%, que sealcanzo con
creces debido a la profunda recesion provocada por la
restriccion monetaria. Por esta razon los precios de la
vivienda, € vestuario, la cultura y e esparcimiento
aumentaron menos que los de otros componentes de la
canasta familiar. Otro pilar del éxito fue una oferta
abundante de productos agricolas, gracias a las
condicionesclimaticasfavorables, motivo por €l cual los
precios de alimentos subieron solo 7.5%. En Costa Rica
la desaceleracion de la demanda, la politica monetaria
restrictiva y el enlentecimiento de la devaluacién
atenuaron lainflacién, que el afio anterior habiasido de
casi 12%. Durante la primera mitad del afio se siguio
aplicando la politica monetaria restrictiva adoptada en
1998 para enfrentar las presiones inflacionarias y la
pérdida de reservas internacionales. Los precios de los
productos agricolas disminuyeron 3.6%, en tanto que el
encarecimiento de los combustibles, la vivienda, la
energia eléctrica y los servicios de salud tuvieron las
mayores azas. En Haiti, lainflacion se acelero, ya que
aumento casi tres puntos porcentuales en relacion con
1998, afio en que llegd a 7.5%. Con el propdsito de
controlar la inflacién, las autoridades siguieron
aplicando unapoliticamonetariade corterestrictivo. Sin
embargo, las medidas adoptadas fueron insuficientes,
puesto que el dinero crecié 18%, cinco puntos
porcentuales més que € PIB a precios corrientes. En
Honduras, la gestion macroecondmica impidié la
aceleracion del crecimiento delos precios, en momentos
en que la economia aln sufria los efectos de la
devastacion provocada por el huracan Mitch.
Contribuyeron también a mantener bajo control las
presiones inflacionarias las donaciones externas de
alimentos, que atenuaron los problemas de oferta, y la
moderada tasa de deval uacion.

En M éxico, lainflacién mostré unaclaratendenciaa
labajaen 1999. Lapoaliticaeconémicaestuvo orientadaa
reducir los incrementos de precios mediante medidas
fiscalesy monetarias restrictivas, junto con mantener e
régimen cambiario de libre flotacion. Tras algunos
episodios de inestabilidad a principios de afio, se redujo
lavolatilidad del tipodecambioy lastasasdeinterés, que
tendieron a declinar. Esta fortaleza del peso inhibio €
alza de los precios de los bienes transables (10.3%, en
comparacion con un 14.8%, en el caso de los bienes no
transables), mientras el moderado aumento de las
cotizaciones de las frutas y legumbres, entre otros
productos, compensd las mayores al zas de otros precios,
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como los de la tortilla y las tarifas telefonicas. En los
primeros cinco meses de 2000 lainflacion seubico enun
3.8%, por lo que es factible que sea inferior a 10% en
todo el afio. En Venezuela la inflacion prosiguié su
trayectoria declinante iniciada a mediados de 1997; €
I PC aumento en un 20%, porcentaje bastante inferior al
casi 30% registrado €l afio anterior y €l mas bajo del
decenio. El aza del precio del petrdleo permitié a
gobierno central reducir el déficit presupuestario a
menos de 3% del producto interno bruto, y facilité a
Banco Central el seguir aplicando su politicadelimitado
deslizamiento cambiario. El bolivar se deprecié 15%
respecto del délar, lo quehizo posible, junto conlacaida
de la demanda, el fortalecimiento el proceso de
desaceleracion inflacionaria

El grupo de paises con alta inflacion esta
integrado Unicamente por Ecuador, que en 1999 sufrid
una agudizacion de lainflacién, que ascendid a 60%; en
€l periodo de 12 meses que concluyd en junio de 2000
ésta se elevd a poco mas de 100%, resultado no
registrado en el paisdesde que seinicié laelaboracion de
indices de precios a consumidor en los afios cincuenta.
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Estafuerte alza se explica por la acel erada depreciacion
cambiariay la elevada emision monetaria. A su vez, la
marcada brecha entre ladepreciacién del tipo de cambio
nomina y lavariacion ddl IPC, y entre este Ultimo y €l
indice de precios a productor —que aumento en casi
190%-—, reflgjaron una acumulacién de presiones
inflacionarias, que en el 2000 comenzaron atrasadarse
al IPC. Como las medidas adoptadas para restringir la
liquidez a fin de reducir la ata volatilidad del tipo de
cambio y el peligro de un marcado aumento de la
inflacién no surtieron efecto, en enero de 2000 se
anuncioé un cambio profundo del sistema monetario,
consistente en sustituir el sucre por € délar de los
Estados Unidoscomo monedade curso legal . Peseaesto,
ladificil situacion econémicay social desemboc enuna
crisis politica que culmind en la caida del Presidente,
cargo quefueasumido por €l Vicepresidente. Lasnuevas
autoridades siguieron aplicando el programa de
dolarizacion como gje de la politicamacroeconémica, y
enmarzo seaprobaron lasnormaslegal esnecesariaspara
la realizacion de reformas monetarias, cambiarias,
fiscales, estructurales y laborales, asi como la adopcion
del nuevo régimen monetario.



