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EL PANORAMA ECONOMICO DE AMERICA
LATINA EN EL CONTEXTO DE LA CRISIS
INTERNACIONAL

Fue, sin duda, una buena
época mientras duré. Entre el 2004 y
el 2008, América Latina crecio en
promedio mas de un 5% al afio, la
inflacion se mantuvo en la mayoria
de los paises por debajo de los dos
digitos, los mercados de crédito se
expandieron y las exportaciones
tuvieron un boom gatillado por el alto
precio que alcanzaron los
commodities, pilar fundamental de
muchas de las economias del
continente. Segun cifras de la
CEPAL, la pobreza en América
Latina se redujo desde un 44% a un
33% entre 2002 y 2008, lo que debe
ser un motivo de orgullo para los
paises de la region.

Sin  embargo, el actual
escenario internacional implica una
serie de amenazas para la region,
las que se relacionan principalmente
con las tendencias descendentes en
los precios de los commodities, el
restringido acceso a crédito en los
mercados internacionales y el
énfasis intervencionista y hostil al

mercado que han impuesto varios
gobiernos en sus respectivas
economias.

LATINOAMERICA EN EL
CONTEXTO DE LA CRISIS
INTERNACIONAL

Hasta el tercer trimestre de
2008 la situacién en Latinoamérica
parecia aun estar bajo control. Por
ejemplo, Brasil crecié un 6,8% y Peru
un 10% durante ese trimestre
respecto al mismo periodo de 2007.
En los siguientes meses, sin
embargo, el crédito sufrié6 una fuerte
contraccion, las monedas locales
comenzaron a tambalearse y las
bolsas empezaron a experimentar
importantes caidas fruto de la
incertidumbre respecto a las reales
dimensiones de la crisis.

En este contexto, las
exportaciones comenzaron a caer
tanto en volumen de carga como en
los ingresos que reportaban para los
paises. Esta ha sido la principal via a
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través de la cual se ha transmitido la
crisis financiera internacional en
Latinoamérica, afectando
fuertemente los saldos de cuenta
corriente, la balanza comercial y la
inversion (ver recuadros).

Como consecuencia indirecta,
los gobiernos han comenzado a
implementar planes fiscales con el
objetivo de mitigar el impacto de la
crisis en las economias locales. En
este sentido, el problema radica en el
tipo de medidas que han llevado
adelante algunos gobiernos.

En el caso de Ecuador, el pais
suspendié en diciembre el pago de
parte de su deuda externa, y ha
impuesto  restricciones a las
importaciones con el objetivo de
paliar sus déficits externos. El
gobierno ha sefalado que dado el
esquema de tipo de cambio fijo,
estas serian las Unicas herramientas
gue tendria para regularizar la
balanza de pagos y la balanza
comercial debido a la imposibilidad
de depreciar la moneda local. El
gobierno impulsara ademas un plan
de obras de infraestructura para
paliar los problemas que ha
ocasionado la baja en el precio del
petroleo. De todos modos, los
problemas del pais estan en su
insuficiente competitividad externa vy
no en un problema de demanda
interna, como lo ha presentado el
gobierno. Estas dificultades son la
consecuencia de las rigideces
internas que ha impuesto el gobierno
de Rafael Correa. Dado que las
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nuevas medidas no se hacen cargo
de esto, solo aumentaran los
desequilibrios econdémicos de
Ecuador.

Brasil, por su parte, anuncio
ya en diciembre un programa de
inversiones por US$ 42 billones, para
obras de infraestructura. El gobierno
esta particularmente preocupado por
el desempleo, que si bien fue de un
6,8% en diciembre pasado, se
espera que aumente durante el
primer trimestre de 2009. El Ministro
de Hacienda Guido Mantega ha
propuesto un Programa  de
Aceleracion del Crecimiento por
cerca de US$ 214 mil millones
orientado a otorgar lineas de crédito
a las empresas y a aumentar la
inversion publica. Se espera financiar
estos programas en parte con el
Fondo Soberano de Brasil (FSB) que
fue aprobado recientemente por el
parlamento y que cuenta con unos
US$ 20 mil millones. Al poner este
fondo en dodlares en el exterior, el
gobierno espera también que el Real
se deprecie para favorecer la
competitividad externa de la
economia.

Colombia buscara hacer frente
a la crisis con wuna estrategia
centrada en cuatro elementos
principales: desarrollar un
comportamiento  fiscal anticiclico,
asegurar el acceso a crédito externo
de las empresas, garantizar el
financiamiento interno de la actividad
productiva y proteger el empleo
centrandose en  medidas de
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capacitacion de la fuerza de trabajo y
de intermediacion laboral. El pais
buscara sostener la demanda interna
y el consumo a través de un mayor
gasto publico, lo que llevaria el déficit
fiscal durante el 2009 al 2% del PIB.
Alun no existe claridad respecto a
coémo el gobierno llevara adelante
estas medidas.

Peru fue la segunda economia
latinoamericana que mas crecio
durante el 2008. El PIB se expandio
un 9,3% el afo pasado, muy por
sobre el 4,3% que promediaron las
economias  del continente. Esto
hace que el pais andino tenga cierto
optimismo frente a la crisis
internacional. A pesar de la caida en
los precios de los commodities, el
fisco peruano ha tenido 3 afos de
superavit estructural por sobre el 2%
del PIB, lo que lo ubica en una
posicibn solo comparable a la de
Chile en el contexto continental. Esta
situacion dio pie para que el gobierno
lanzara un plan por US$ 3 mil
millones en inversion publica. De
todos modos, se espera que los
sectores minero y textil se vean
afectados tanto por un menor
volumen de exportaciones como por
los menores precios de estos
productos.

A pesar de lo anterior, Peru
sera el pais que mas crecera durante
el afo 2009. Espera que su
economia se expanda en torno al
5%, mientras que el promedio de la
region se acercard solo al 1%.
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En Bolivia la agenda ha
estado marcada por el reciente
referéndum constitucional, en el que
el oficialismo logr6 que su
constitucién fuese aprobada con un
58% de los sufragios frente al 41%
obtenido por la opcion “No”. Esto le
permitira al gobierno de Evo Morales
profundizar los cambios que ha
introducido al modelo econémico de
Bolivia. De todos modos, en estados
como Santa Cruz, Tarija y Beni, la
oposicion obtuvo una importante
victoria por lo que se espera que
esto sirva de contrapeso politico

frente a las medidas
intervencionistas del gobierno
central.

La crisis internacional llegara
con mayor retardo y menor
intensidad a Bolivia. Esto sucedera
porque las medidas econémicamente
aislacionistas del gobierno han
cerrado la economia del pais a los
mercados y capitales extranjeros. De
esta forma, no hay que sorprenderse
de que Bolivia se vea menos
afectada por la crisis, dado que las
autoridades han impuesto cada vez
mas trabas al comercio internacional.

VENEZUELA: EL SOCIALISMO
TRAS EL BOOM DEL PETROLEO.

Durante los ultimos dias, el
presidente de Venezuela, Hugo
Chavez, ha iniciado las
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celebraciones por sus 10 aflos como
gobernante del pais caribefio.
Habiendo sido reelegido a finales de
2006, el actual periodo presidencial
de Chavez deberia durar hasta enero
de 2013. Eso, so6lo si las reformas
constitucionales que busca llevar
adelante no prosperan.

En diciembre de 2007, los
venezolanos concurrieron a las urnas
con el objetivo de dirimir en un
referéndum una serie de reformas
constitucionales, entre la que se
encontraba la posibilidad de postular
de manera indefinida a la
presidencia. En esa oportunidad,
dicha idea fue, sin embargo,
descartada por los votantes. Tras las
elecciones regionales de noviembre
ultimo, en las que el oficialismo
resulté vencedor en 17 de los 22
estados federales, Chavez oficializé
su propuesta de llamar a un nuevo
referéndum para intentar
nuevamente que la  eleccidon
indefinida sea incorporada a la
institucionalidad venezolana.

Dado el control que ejerce el
gobernante sobre la corte electoral,
el parlamento (en el que la oposicion
practicamente no esta representada)
y el Tribunal Supremo, lograron
agilizar los tramites para la
realizacion de la consulta, la que se
llevard a cabo el 15 de Febrero
proximo. Hasta el momento, no es
posible predecir cual serd el
resultado de la eleccion. Las
multiples encuestas que han sido
publicadas en las Ultimas semanas
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pertenecen en su mayoria a medios
de comunicacion locales que,
reflejando la alta division politica que
existe en Venezuela, no resultan una
fuente confiable para visualizar las
preferencias del electorado. Por
ejemplo, un sondeo publicado el
pasado 28 de Enero por Reuters le
otorga un 51,5% de las preferencias
a la opcion si (aprobacion de la
enmienda constitucional) y un 48,1%
a la opcién no.

Cabe destacar que, a pesar
de que la oposicibn obtuvo una
menor cantidad de municipios en la
altima  eleccién, se quedd con
algunos de los mas emblematicos,
como es el caso de Caracas. Dada la
concentracion de votantes en las
grandes urbes, esto puede
representar una oportunidad para
que las fragmentadas fuerzas
politicas que se oponen al actual
mandatario puedan impedir que la
propuesta de reeleccién indefinida
sea aprobada. A pesar de que
Chéavez ha repetido en las ultimas
semanas que su pais se mantendra
inmune frente a los efectos de la
crisis financiera internacional, lo
cierto es que el plano econdmico
amenaza con transformarse en el
tema dominante en la agenda
politica venezolana. Al parecer, este
es el principal motivo por el que el
gobernante ha  dispuesto la
realizacion del mencionado
referéndum en un tiempo récord.

Por mucho que Chéavez no lo
quiera reconocer, su idea de
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“desarrollo enddgeno” no impedira
gue Venezuela se vea severamente
afectada (y ya lo esta siendo) por las
turbulencias en los mercados
internacionales.

En primer lugar, es importante
destacar que durante el mandato de
Chavez, Venezuela se ha vuelto aun
mas dependiente del petréleo.
Mientras que en 1998, un 64% de los
ingresos por exportaciones estaban
ligadas al comercio de esta materia
prima, en el afio 2008 esta cifra llegd
a un 92%, potenciada por el alto
precio internacional que alcanzé el
barril a mediados de afo. A su vez,
el presupuesto del afio 2009
considera un valor del barril de
petréleo de 60 dolares.
Considerando la calidad del crudo
venezolano y la evolucion que estan
teniendo los precios de los
commodities, analistas consideran
que a lo sumo Venezuela podra
vender su petroleo a la mitad de ese
valor. Desde la perspectiva de la
produccion, fuentes oficiales sefialan
gue en este pais se producen unos
3,4 millones de barriles diarios,
mientras que los informes de la
propia OPEP hablan de solo 2,3
millones de barriles al dia.

En definitiva, la alta
dependencia del petrdleo, sumada a
las deterioradas condiciones que
presenta el mercado del crudo a
nivel internacional, serad una fuente
de importantes desequilibrios
macroeconémicos para el pais
caribefio. El saldo de cuenta
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corriente pasara de representar un
8,5% del PIB en el 2008 a solo un
3,4% durante este afio. El déficit
fiscal también deberia cerrar el afio
en torno al 3% del PIB, considerando
que, tal como en afios anteriores, el
gobierno impulsard un mayor gasto
publico por la via de proyectos extra
presupuestarios, utilizando para ello
también las reservas internacionales
que se ubican en torno a los US$ 38
Billones.

Ademas, durante los ultimos
10 afios, los empleados fiscales han
aumentado a mas del doble, hasta
alcanzar cerca de 2 millones de
personas. Esto, sin considerar el
cerca de millon de ex funcionarios
publicos que subsisten con
pensiones pagadas directamente por
el Estado.

La crisis internacional dejara a
la vista la insostenibilidad de las
fallas estructurales que presenta el
modelo econdmico que Chavez ha
intentado llevar adelante.

A pesar del complejo
panorama, el gobierno no ha llevado
adelante ninguna de las medidas que
se esperarian en materia fiscal y
tributaria para mejorar la situacion de
la economia venezolana. De hecho,
las ultimas medidas econémicas del
gobierno han ido en el sentido de
aumentar impuestos como el IVA
para cubrir las debilidades fiscales
gue esta enfrentando el gobierno. En
cuanto a la politica monetaria, la
sobrevaluacion del Bolivar
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(actualmente el tipo de cambio esta
fijado en 2,15 bolivares por délar)
respecto al dolar que ha establecido
el gobierno, ha hecho que muchos
importadores  deban  recurrir  al
mercado negro para obtener sus
dolares. Por lo pronto, el gobierno
redujo de US$5000 a US$2500 el
cupo anual de dolares destinado a
turistas venezolanos que viajan al
exterior, buscando tener un mayor
margen de divisas para las
exportaciones.

Una devaluacion ayudaria a
estabilizar los desequilibrios en el
sector externo, con el costo asociado
de una mayor presion inflacionaria.
Sin embargo el gobierno parece no
tener intenciones de modificar su
rigido esquema cambiario al menos
hasta comienzos del segundo
trimestre. La inflacion es, ademas, un
problema que ha arrastrado la
economia venezolana desde hace
largo tiempo. De hecho, desde el afio
2006 el pais muestra los indices de
inflacion mas altos de Latinoamérica
con un promedio anual cercano al
24%. Para  este afo, las
estimaciones ya superan el 30%.
SoOlo en Caracas el precio de los
alimentos ya aumenté un 51,4% en
los ultimos 12 meses.

Dado que gran parte del
petrdleo se tranza en los mercados
de futuros internacionales, la caida
gue han experimentado los precios a
partir del tercer trimestre de 2008 se
comenzara a ver reflejada en la
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economia venezolana recién a partir
de este mes.

Esta no serd la primera vez
que la dependencia del petroleo le
genera problemas a Venezuela. Ya
en 1989, una caida similar en los
precios de los commodities llevé a
que el presidente de la época, Jaime
Lusinchi, pospusiera necesarias
medidas de austeridad econdmica
por motivos politicos. Esto permitio
gue saliera electo su candidato
Carlos Andrés Pérez, quien, sin
embargo, debid llevar adelante una
fuerte reduccién del gasto publico y
un recorte en los subsidios sociales
buscando estabilizar la economia. El
estallido social que derivdO de esto
fue la causa de mas de 3000
muertes en manifestaciones publicas
y 2 golpes de Estado, uno de ellos
liderado por el propio Chavez en
1992.

Venezuela sera el pais de
Latinoamérica que verd en mayor
medida disminuidas sus
exportaciones por los efectos de la
crisis internacional. Las Ultimas
estimaciones prevén una caida
cercana al 48%, con un consecuente
deterioro en la balanza comercial,
gue pasara de tener un superavit de
mas de US$50 billones en el 2008 a
s6lo US$8 bhillones en 2009. Sdlo
esta cifra vuelve inverosimiles las
palabras de Chavez respecto al
supuesto blindaje que tendria
Venezuela respecto a la crisis
financiera. Tal como en 1989,
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Chévez sufriria importantes costos
politicos si redujera los programas
sociales y el gasto publico
desmedido, por lo que es poco
probable que lo haga. Ademas, y a
diferencia de Lusinchi, cuenta con
méas de US$ 30 billones en reservas
internacionales a las que aun puede
recurrir. Esto podra traerle beneficios
politicos a corto plazo, pero los
desequilibrios que se produciran
mostraran una vez mas las graves
consecuencias de una politica
econdmica poco rigurosa y sujeta por
entero a decisiones politicas de corto
plazo.

PROYECCIONES Y
CONCLUSIONES

La actual crisis encuentra a
muchos paises de Ameérica Latina
con una fuerte posicion fiscal y un
equilibrio en los saldos de cuenta
corriente. Este es el caso de paises
como Chile, Peru, Uruguay y Brasil.

Los paises han aprendido las
lecciones de las crisis pasadas, y de
esta forma han pasado gran parte de
su deuda externa a moneda local,
con lo que la depreciacion de las
monedas de la region frente al dolar
al menos no significa un aumento
exponencial en la deuda de los
paises.

Hace algunos afos, era
comun ver que frente a las crisis, las
autoridades desarrollaban politicas
monetarias pro ciclicas aumentando
las tasas de interés. Esto sucedia
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porque al tener los paises de la
region una considerable deuda
externa en délares, la depreciacion
de las monedas locales que se
producia como efecto de las crisis
hacia que las deudas aumentaran
con fuerza. Por esto, los bancos
centrales solian aumentar las tasas
de interés para proteger sus
monedas locales, afectando con esto
la competitividad de la economia. El
hecho de que en la actualidad
muchos paises de la region tengan
bancos centrales autonomos,
centrados en cumplir con las metas
de inflacion y basados en esquemas
de flotacion cambiaria, es también un
elemento que permitira mitigar los
efectos de la crisis financiera en el
continente, al menos a un nivel
macro.

Sin embargo, paises como
Venezuela o Ecuador, que persisten
en mantener severos e ineficientes
controles en la economia, se veran
afectados en mayor medida. Los
desequilibrios con los que entraron al
ciclo econdmico negativo, se veran
aumentados por las medidas de
politica fiscal que han anunciado
dichos gobiernos. Tanto su
desmejorada posicion fiscal, como
las rigideces en el mercado
cambiario y los desequilibrios en los
balances externos haran que para
estas economias sea mas dificil
poder recuperarse del actual
momento.

En definitiva, este serd un afio
complejo para América Latina. Hasta
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ahora, las  exportaciones de
commodities habian sido clave para
salir de las crisis. Los problemas en
la cuenta corriente de los paises, la
caida en los precios de las materias
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corporativa se complica aun mas (y
es probable que asi sea), el sector
publico se vera impulsado a dar
nuevos  apoyos y  estimulos
financieros, lo que tendra un impacto

primas y la  restriccion al muy distinto dependiendo del pais.
financiamiento crediticio hacen que Quienes hayan tenido un
el sector externo sea precisamente el comportamiento fiscal responsable
talon de Aquiles de la situacion durante los Ultimos afos, podran

econdmica actual de los paises de la
region. Finalmente, si la situaciéon

hacer frente a la crisis con una

mayor autonomia.

] Cuadro N°1
Indices econémicos de Latinoamérica

Crecimiento del PIB (Var.% Anual) Demanda Interna (Var. %) Inflacign (Var. % 12 Meses)
LA. 7 2005 2006 2007 2008 2009 | 2005 2008 2007 2008 2009 2005 2006 2007 2008 2009
Argentina | 3,2 85 &7 &3 05 |11,1 96 98 81 25123 98 &5 90 9.0
Brasil 3,2 4 s4 55 L.L,7|2e 32 71 78 33|57 31 45 63 45
Chile 56 43 51 36 16 |104 64 T8 92 12 )38 25 78 85 49
Colombia | 5,7 68 77 34 24|74 99 101 61 30149 45 57 72 439
México 31 49 32 1.6 -0,7|38 55 44 34 253133 40 37 57 3,3
Pert 68 77 89 93 5 |57 100 116 101 75|12 1,1 33 58 35
venezuela| 10,2 103 84 49 06 |187 201 193 44 11 |144 170 22,5 32,0 350
Fuentes: JP Morgan, Consensus Forecast, FMI.
Cuadro N°2

indices econémicos de Latinoamérica

Inversion {Var. % ) Consumo Privado (% PIB) Gasto Publico {Var. % real)
LA, 7 2005 2006 2007 2003 2009| 2005 2006 2007 2008 2009| 2005 2006 2007 2008 2009
Argentina | 22,7 18,2 136 11,1 -2 | 68 72 9 68 09| 61 352 7.6 68 40
Brasil 36 98 134 147 02| 45 353 65 6 2,6
Chile 239 29 119 20 -29| 74 65 77 51 17| 39 58 58 35 10,0
Colombia | 21,2 172 175 83 39| 51 B 5,5 3 22| 43 21 23 20 24
México 65 96 56 54 05|48 56 42 25 05| 04 60 08 335 41
Perd 12 189 228 269 83| 46 64 83 84 48| 91 87 48 335 353
Venezuela | 384 266 254 -21 -21|157 179 187 64 12 |107 @ 51 57 30

Fuentes: JP Morgan, Consensus Forecast, FMI.
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Grafico N°1
Crecimiento del PIB (var %)*
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Fuente: Consensus Forecast

*Estimacion de LyD a partir de las proyecciones de Consensus Forecast para Argentina, Bolivia, Brasil,
Chile, Colombia, Ecuador, México, Pera, Uruguay y Venezuela.

Cuadro N°3
Saldo de Cuenta Corriente (% del PIB)
Saldo Cuenta Corriente (% del PIB)

2005 2006 2007 2008 2009f

Argentina 2,0 2,6 1,7 0.8 -0,6
Brasil 6,5 11,3 13,1 12,1 74
Chile 1,2 4,7 4.4 -1,1 -0,9
Colombia -1,3 -1,8 -2.9 -2,2 -1.9
México -0,6 -0,2 -0,6 -1,4 -2,2
Perd 14 3.0 14 -2,0 -1,8
Venezuela 17,7 14,7 8.8 8,5 3.4

Fuente: Consensus Forecast
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Grafico N° 2
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Saldo de Cuenta Corriente en Latinoamérica (% del PIB)
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Fuente: Consensus Forecast

Cuadro N°4

Exportaciones de Paises Latinoamericanos en US$Billones
2005 2006 2007 2008 2000f

Argentina 40,4 46,5 55,8 71,5 61,1
Brasil 118,5 137,8 160,6 197,9 175,2
Chile 41,3 58,5 67,6 67,8 50,3
Colombia 21,7 25,2 30,6 37,9 36
México 214,2 249,9 271,9 294,6 279
Peri 17,4 23,8 28 32,2 27,9
Venezuela S5, 7 65,2 69,2 99,3 51,3

Fuente: International Institute of Finance (IIF)
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Grafico N°3
Evolucion de la Balanza Comercial en Latinoamérica
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Fuente: International Institute of Finance (lIF)

Cuadro N°5
Proyecciones Tasa de Referencia América Latina

Proyeccion Tasa de Referencia Ene. 09 Mar. 09 Jun. 09 Sep. 09 Dic. 10
Brasil 12,75 11,75 10,5 10,5 10,5
Chile 175 6 5,15 5,15 5,15
Colombia 9,5 8.5 g g g
Nexico 175 6,75 6,25 6,25 6,25
Pery 6,5 6 5.5 5.5 5,5

Fuente: JP Morgan
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Cuadro N°6

Clasificaciones de riesgo

Pais Moody's S&P
Argentina B3 B-
Bolivia B3 B-
Brasil Bal BEBBE-
Chile a2 At
Colombia Bal BB+
Ecuador Ca D
México Baal BBE+
Peru Bal BEB-
Uruguay Ba3 EB-
Venezuela B2 BB-

Fuente: JP Morgan

Grafico N° 4
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Latinoamérica: Crecimiento de la demanda interna, consumo e inversion

(var %)*

30,0

25,0

20,0

15,0

10,0

5,0

0,0

2006

2007

Demanda Interna, Consumo e Inversion (Var. %)

2008p

=—®—Demanda Interna (var %)

—@— Consumo Privado (var %)

—&r— Inversion (var %)

Fuente: JP Morgan, FMI.

*Estimacion de LyD a partir de las proyecciones de Consensus Forecast para Argentina, Bolivia, Brasil,

Chile, Colombia, Ecuador, México, Pera, Uruguay y Venezuela.
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Cuadro N°7
Balance Fiscal (% del PIB)
2000 | 2001 | 2002 | 2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008 |2009¢f
Argentina |-24 |-33 |-15 |05 [ 26 |18 |18 |14 | 1,3 |-05
Brasil -34 |-33 |42 |46 |[-24 |-30 |-30 |-23 |-20 |-22
Chile -06 |-05 |-1,2 |-05 [21 |46 | 7,7 | 88 | 47 |-25
Colombia |-59 |-593 |-55 |-49 |45 |-50 [-3,7 |-33 | -14| -2
México |-1,1 |-0,7 |-1,2 |-06 [-0,2 |-0,1 | 01 |00 |00 |-25
Perti -3,3 |-25 |-23 |[-1,7 [-10 |-03 |21 |31 [23 |10
Venezuela | 44 |-46 |-15 |02 |25 [41 [-15 |-26 | 3,0 |-25
Fuente: Consensus Forecast
Grafico N°5
Balance Fiscal en Latinoamérica (% PIB)*
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Fuente: Consensus Forecast
*Estimacién de LyD a partir de las proyecciones de Consensus Forecast para Argentina, Brasil, Chile,
Colombia, México, Peru y Venezuela.
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Cuadro N°8
Inflacién

DESARROLLO

indice de Precios al Consumidor al Final de Cada Afio

2000 | 2001 | 2002 | 2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007 |2008f|2000f
Argentina | -0,7 -1,5 | 41,0 3,7 6,1 12,3 9,8 8,5 9,0 | 9,0
Brasil 6,0 7.7 12,5 9,3 7.6 5,7 3,1 4,5 6,3 | 4,5
Chile 4.6 2,7 2,9 1,1 2,4 3,6 2,6 7.8 g5 | 49
Colombia 8,8 7.6 7,0 6,5 5,5 4.9 4,5 5,7 7.2 | 49
México 8,9 4.3 5,6 3,9 5,1 3,3 4,0 3,7 57 | 3.3
Pert 3,7 -0,1 1,5 2,5 3,5 1,2 1,1 3,9 58 | 3,5
Venezuela| 13,4 | 12,3 | 31,2 | 271 | 18,2 | 144 | 170 | 22,5 | 32,0 | 35,0
Fuente: FMI
Grafico N°6
Comercio entre Chile y Latinoamérica (millones de USD)*
Comercio entre Chile y Latinoamérica (USS$ Mill.)
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Fuente: Banco Central de Chile y Servicio Nacional de Aduanas.

*Considera el Intercambio Comercial con Argentina, Brasil, Bolivia, Colombia, México, Pert y Venezuela.
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LIBERTAD 4'A

DESARROLLO

Cuadro N°9
_ Clasificacion de Riesgo Pais (EMBI)
Indice de Paises, spread Soberanos (pb)

Spread de Riesgo Soberano (ph)
al 28 Enero 2008  al 28 Enero 2009

Latinoamérica 306 B89
Argentina 470 1480
Brasil 239 413
Chile 1998 193.6
Colombia 259 480
NMexico 183 379
Peru 199 430
Venezuela 524 1710

Fuente: JP Morgan
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