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Resumen

Este documento es una nueva entrega, revisada y ampliada, queneosh conjunto de manuales
sobre indicadores de comercio exterior del proyecto "Hacia unaliglation sostenible y equitativa
mejorando el acceso a los mercados globales: comercio justo y actmrdosiales”, financiado por
la Cooperacién Alemana “GTZ". El centro del analisis se desaenll®rno a la balanza de pagos y
sus componentes, con especial mencién de la cuenta corriente y & deerdpital y financiera,
ademas de algunas de sus partidas principales como el comercioiciessgrsu clasificacion; las
remesas de los trabajadores, entre otras en el caso de la cuentecygri@snteservas internacionales
en el caso de la cuenta de capital y financiera. Asimismo, se denitiples indices y medidas
cuantitativas, para las que ademas se sugiere ejemplos de andlesigretacion comparativa.

El hilo conductor de este trabajo tedrico practico esta referidoexttaccion de algunas
medidas criticas para el diagnostico del estado de las transaatéobémnes, servicios, remesas y
transferencias, asi como también de los movimientos de capitas desidentes de un pais con el
resto del mundo. De alli se derivan importantes consecuenciadagfal estado de las economias
nacionales y su insercion internacional en el mercado de bienesajesapitravés del flujo de divisas
gue recibe y desembolsan sus residentes.

El criterio béasico para el desarrollo del presente manual ha esidprimer lugar la
normalizacion de conceptos, criterios y fuentes de informaciérureion de las necesidades y
requerimientos précticos de los funcionarios publicos usudébmismo, y en segundo término, la
disponibilidad y accesibilidad a los datos asi como a la gositthptacion y/o mejora de los ya
existentes en los paises de la region.
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l. Introduccioén

La Divisién de Comercio Internacional e Integracion de la ComiEgonémica para América Latina

y el Caribe (CEPAL) ha venido desarrollando actividades deehsig Técnica en el ambito del

fortalecimiento de las capacidades técnicas y analiticas para el destnoitbcadores de comercio

exterior y politica comercial. Han sido varios los gruposumeibnarios de organismos de gobierno
de diversos paises de la region, que de multiples formasenanitigo el desarrollo de mddulos de

andlisis del comercio internacional.

El sinndmero de inquietudes, variedad de enfoques, asi eomhééh de posibles usos de las
fuentes primarias de informacion estadistica del comercio extbalamga de pagos, informacion de
aduana, cuentas nacionales, metodologias de insumo produotea), nos permitieron acumular
experiencias practicas que ponemos a disposicién de los técnieoedih.

El propdsito principal de este trabajo es poner emogde los técnicos, herramientas sencillas
de consulta para el desarrollo de su trabajo esiidien la evaluacion del dinamismo del comercio
internacional; el estudio de la naturaleza del pa&oortador nacional y regional, la asistencia a
funcionarios negociadores y/o tomadores de deeisiem el &mbito politico y empresarial. Al mismo
tiempo, se espera que este trabajo estimule una eeiopihomogénea y con mayor elaboracion de las
estadisticas de comercio para usos académicosugdedify diagndstico econémico.

Aspiramos a que los informes regionales que desarrollapaisss puedan nutrirse de este
esfuerzo de compilacion metodologica, que a su vez tiene conmgripartida una mirada critica de
la informacién y materiales disponibles analizadas por losgsasuarios.

Este documento técnico, parte de una serie de manuales soloadldnes de comercio
exterior y politica comercial. Su desarrollo ha sido posikdeigs al apoyo financiero del Proyecto:
“Hacia una globalizacion sostenible y equitativa mejorando el accdes mercados globales.
Comercio justo y acuerdos comerciales”, financiado por la Cooperatéinana “GTZ”, entidad
tltima que ademas ha financiado el desarrollo de Asistencias Técniti@emns paises de la region,
asi como la revision del presente documento.

En esta nueva edicién se incluye la derivacion de mudltiples indicesdidas analiticas a
partir de un enfoque de balanza de pagos, para las que ademasre ejagiplos de analisis e
interpretacion comparativa, siguiendo la misma logica esquematigtagtida de los dos trabajos
precedentes de la serie.
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Este trabajo tiene tres partes basicas: a) la revision de la yeoofeceptos basicos de los
componentes de la balanza de pagos, incluida alguna revisiéniga sobre las fuentes primarias de
los datos; b) la definiciébn de un conjunto de indicadoresatiys de la balanza de pagos y que son
Utiles para el diagnéstico y entrega de insumos oportulms encargados de la politica publica; y
c) la ilustracién de la teoria con ejemplos referidos a paisemddada Latina y el Caribe.
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ll. Conceptos basicos, componentes de la
balanza de pagos y fuentes de datos

Las transacciones que cada Estado realiza con aquellas personas fisidd&cas que no son
consideradas residentes, se registran en la Balanza de Pagos, essieadli/ersos criterios de
clasificacion de acuerdo a la naturaleza misma de la transaccion. Cam$idersste gran marco
referido al registro de las transacciones entre residentes yigentes, en esta seccion se repasan en
primera instancia algunos conceptos fundamentales para el entendlicabat del registro de la
balanza de pagos, sin perjuicio de que existan otros concegd@isigiones adicionales, de no menor
importancia, que pueden ser consultados en el Quinto ManuBbldaza de Pagos del Fondo
Monetario Internacional Seguidamente se revisara la estructura basica de la balanza, con sus
definiciones y referencias a las fuentes de datos. El capitutbugencon el caso particular de la
recoleccion de datos del comercio de servicios.

A. Conceptos basicos

A fin de lograr esta recopilacion de informacion, ha sido necdsadiefinicion y estandarizacion de
conceptos basicos como ¢Quién es extranjero 0 “no residente”?,g Qasifca como bienes y qué
como servicios? ¢Coémo se diferencia la inversion de la deudaaeytelm las donaciones?, entre
otras; herramientas con las que luego se trabajo la estructurbadenza.

La mayoria de estos conceptos y procedimientos estandarizadosisetiem recogidos en el
Manual de Balanza de Pagos del Fondo Monetario Internacional é&aniad“el Manual”), cuya
ultima version es la Sexta, de ZE)I(EMI, 2010c); luego, sobre la parte especifica de servicios, se
cuenta con el Manual de Estadisticas del Comercio Internacional dieidse(Autores Varios,
2003}, publicado en 2003 por un conjunto de seis organizaciorersactonales (Naciones Unidas,
Comision Europea, Fondo Monetario Internacional, Organizaeidmlp Cooperacion y el Desarrollo

Al final de este manual se incluye un glosaridéeninos utilizados recurrentemente a lo largoddelumento. Recomendamos
su revision.

2 No obstante, la gran mayoria de los paises apéida la Quinta edicion de 1993 (FMI, 1993), y pliw en el presente manual
nos guiaremos por ésta.

El mismo se encuentra actualmente bajo revisfénde hacerlo compatible con la nueva edicionMizhual de Balanza de Pagos.

11



CEPAL — Coleccién Documentos de proyectos Indicadores de comercio exterior y politica conarci

Econdémico, Conferencia de Naciones Unidas sobre Comercio y Dksagrola Organizacion
Mundial de Comercio).

De los multiples conceptos definidos por el Manual de BalanzagtesPlos que aquejan a la
distincion entre residentes y no residentes se encuentran enreldmsts transacciones, por lo que
resulta necesario hacer aqui una recopilacion y andlisis de diaiipips.

[0 Residencia A los fines de lograr identificar qué transacciones se coasidesmo
importaciones y cuales cdmo exportaciones, es necesario saber cuphesmgtro de
definicion de la residencia de una empresa o una persona. De acuereloQuanto
Manual, se utiliza el mismo criterio que para las Cuentas Naemr@ddnde una unidad
institucional serd considerado residente si su centro de igeoé®mico, se encuentra
dentro del territorio econémico del pais.

[0 Territorio econdmico: Esta nueva delimitacién se utiliza debido a que las fronteras de
un pais pueden no ser adecuadas para fines econdmicos; compreedétogio
geografico administrado por un gobierno, dentro del cual ainclibremente personas,
bienes y capital; incluye las islas, el espacio aéreo, las agutsitdes y la plataforma
continental. Incluye ademas los enclaves territoriales en el rektmuhdo; las zonas
francas y los depdsitos bajo control aduanero.

La Sexta edicidon del Manual incorpora a las organizaciones intemassoy procede a
la reinterpretacion de la administracion del gobierno, donde esiim de exenciones a
ciertas leyes (tributarias o bancarias) no significa la falta dieotoy por lo tanto debe
considerarse también como territorio econdémico. Se incluyen amminas con
soberania compartida o disputada entre dos gobiernos.

[1 Centro de interés econémico:*Una unidad institucional tiene un centro de interés
econo6mico dentro de un pais cuando existe algin lugar [...] deeirderritorio
economico del pais en el cual o desde el cual realiza y tiene intendenssguir
realizando actividades econdmicas y transacciones a escala significatiasmen
indefinida o por un periodo finito pero prolongado. ééonecesario que la ubicacion sea
fija, siempre y cuando siga dentro del territorio econdmiEMI( 1993:20).

Hay distintas formas de inferir la existencia dé&tiiés en el centro econdmico; una de ellas
es la realizacién de actividades por mas de 12srieseno regla general sugerida); luego
el interés puede ser demostrado con la propieda® sebras y edificios, en tanto éstos
sean utilizados para fines productivos, y los @igpios estén sujetos a las leyes del pais.

[l Unidades institucionales:“Una entidad econémica que tiene capacidad, por derecho
propio, de poseer activos, contraer pasivos y realizar actividadesneicas Yy
transacciones con otras entidades” (Autores Varios, 1993a81)al de cuatro clases:

a) Las unidades familiares y personas fisicas: el determinante eldderncia, en este caso,
es la locacion de la vivienda principal, donde habita la unidatlidgnia familia como
unidad puede mantener la residencia, al tiempo que uno de esubnos, la pierde por
cambiar de pais de residencia (no asi por realizar viajes de tignijaaldi al extranjero,
ya sean de placer o por trabajo). Se hace una diferencia en el cpeosdeél militar y
diploméatico o consular, y en el de los estudiantes.

b) Las entidades juridicas y sociales. Las empresas (sociedades yocieakidey deben
de mantener un establecimiento productivo, con planes de exphotiaceinte un periodo
largo y que produzca significativas cantidades de bienes o eerviti produccion
realizada fuera del territorio econdmico por el personal, plantaipede una empresa

4 “Entidad juridica, creada con el fin de produzignes o servicios para el mercado, que puedeisetef de beneficios o de otra

ganancia financiera para su(s) propietario(s);agpropiedad colectiva de accionistas.” (Autoresoga1993: 95).

12
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residente se trata como parte de la produccién del pais en el cealizg y la empresa
se trata como unidad residente de ese pais, si satisface lascarmdicle residencia
establecidas], mantiene registros contables completos y separadas aeividades
locales, [...] etc.” (FMI, 1993:23).

c) Se puede considerar a una institucién sin finelsicdd®e como residente, cuando haya sido
establecida y registrada oficialmente por dicho, mEando atada a sus leyes. Cuando se
trata de instituciones de caridad o socorro a esdaimational, es necesario establecer la
residencia por sucursal, caso en el cual se sugitizar el criterio del afio de permanencia.

d) En el caso del gobierno general, se debe considerar como residestds a todos los
gue se encuentran en su territorio econémico, sino tambiéremksgadas, consulados,
establecimientos militares y otras entidades de gobierno genarahdeonomia que se
encuentren ubicados en otra parte.

Respecto del comercio intra-firma y de la exportacion de serwiolgeremos mas adelante,
donde los conceptos aqui establecidos seran retomados.

B. Estructura simplificada de la balanza de pagos

A fin de que las estadisticas de la balanza despaigedan ser utilizadas en la formulacion de patitic
publicas, el analisis estadistico y otros fineedigs, es necesario que se cuente con una estructura
coherente, cuyos componentes estén normalizadosdiejogs de indole conceptuales y practicos.

Este fue uno de los mayores aportes del Manual de Balanza dedeh§osdo Monetario
Internacional; a continuacion (véase el esquema 1) se presenta wdumestsimplificada, que
considera solo tres subniveles, dejando los restantes para iea@®pl posterior. Es importante
destacar que para cada una de las clasificaciones existen datos teyctididébito, segin sean
entradas o salida de flujos financieros. Sobre esto volverar@ssadelante cuando nos refiramos a
algunos indicadores particulares de la balanza de pagos.

Si bien esta estructura es recomendada como la disposicion Etchattnza de pagos, el
Manual que la sugiere y desglosa esquematicamente no tuvo la intdadifisuadir a los paises de
compilar y publicar otros datos de importancia nacional. En esttds puede decirse que no se
excluyen nuevos desarrollos y afinamientos, ya que la informasifplementaria puede ser
sumamente Util para verificar y conciliar las estadisticas entressoainerciales. Asimismo, existen
paises que no cuentan con la informacion necesaria para reportdasacitegorias expresadas en el
Manual. Sin embargo, los paises han ido normalizando laspgiowvde estadisticas internacionales en
funcion de las recomendaciones basicas del Manual aqui resumido.

Muchos investigadores, académicos y organismos internaciongjesesn avances en la
estructura que significan el refinamiento del esquema simplificagioi presentado. Por ejemplo,
consideran apropiado el registro de créditos y débitos segaisetle origen y/o residencia donde se
encuentra la persona o unidad econdmica generadora de la transacergn de que su desglose
puede resultar necesario con fines de analisis y de formulagipaliticas, asi como para su empleo
en las negociaciones bilaterales y multilaterales (Autores va@ios; EMI, 1993). A nuestro juicio se
trata de sugerencias apropiadas y necesarias en algunos casos cejamplor en los registros de
remesas de los trabajadores, procedencia y/o destino de lagnwdirsicta, inversion de cartera, asi
como también del registro del comercio de los servicios. Sbharyn, aquello no resta importancia,
sino que refuerza la idea de la organizacion adecuada delaegisplificado de la balanza, donde se
insumen todas las transacciones particulares entre residentessjdentes.

13
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ESQUEMA 1
ESTRUCTURA BASICA SIMPLIFICADA DE LA BALANZA DE PAG OS

1. Cuenta corriente
A. Bienes y Servicios
a. Bienes
1 Mercancias generales
Bienes para transformacion
Reparacion de bienes

Bienes adquiridos en puerto por medios de tratespo

a b wWDN

Oro no monetario

b. Servicios

Transporte

Viajes

Servicios de comunicaciones

Servicios de construccion

Servicios de seguros

Servicios financieros

Servicios de informatica y de informacion

Regalias y derechos de licencia

© 00 N O OO b~ W N PP

Otros servicios empresariales

=
o

Servicios personales, culturales y recreativos

BN
[EEY

Servicios del gobierno
B. Renta
1 Remuneracién de empleados
2 Renta de inversion
C. Transferencias corrientes
1 Gobierno general
2 Otros sectores
2. Cuenta de capital y financiera
A. Cuenta de capital
1 Transferencia de capital
2 Adquisicién/enajenacién de activos no financigroproducidos
B. Cuenta financiera
1 Inversion directa
2 Inversion en cartera
3 Otra inversion
4 Activos de reserva
3. Errores y omisiones

Fuente: Elaboracion autores sobre la base de F3@B)1
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C. Explicacion sencilla de los componentes
de la balanza de pagos

La cuenta corriente se utiliza para registrar las transacciones en valores econdéminosx@apcion
de los recursos financieros) y los asientos compensatomosegqguministren 0 no como contraparte
de los valores econémicos.

Comobienesse clasifican los traspasos de propiedad de mercaderias fisid@ngndugar
entre residentes y no residentes. Los registros de la cuentierds lincluyen las transacciones
relativas al comercio internacional, y registra los ingresotap@xportaciones de bienes (crédito), asi
como la salida o pagos de divisas por concepto de las impodsaienbienes efectuadas por los
residentes (débitos). Las transacciones registradas en la cueigaedepiieden ser de distintos tipos:

Mercancias generalesson exportaciones e importaciones de inmuebles, que dan lugar a
traspaso efectivo o imputado de propiedad. Es la categoria figedatien comercio internacional y
se la suele ver como comercio tradicional de bienes tangibles.

Bienes para transformacion son los insumos que se utiliza en las maquiladoras de los
paises, es decir que son importados para su transformaciéxyartacion subsiguiente; constituye
entonces una excepcion al criterio de traspaso de propiedad. Sworegirealiza de acuerdo a la
diferencia del valor bruto de los bienes antes y después.

Reparaciones de bienesson arreglos realizados a o por no residentes (hormalmente en
embarcaciones o aeronaves). El movimiento fisico es similar aisdeidnes para transformacion,
pero a diferencia de estos, en las reparaciones solo se considelamrbdb®s pagados o recibidos (es
decir el precio de la reparacion en si).

Bienes adquiridos en puerto por medios de transporteson los bienes que las empresas de
transporte, no residentes, adquieren en el puerto para sorfamiénto (combustibles y viveres, entre
otros), y que no constituyen servicios auxiliares como mumeob mantenimiento. Existen diferencias
sobre el registro de este tipo de bienes entre los paises; aliasdes respecto del combustible, que
segun el principio del Manual deberia de registrarse en esta,cyenta algunos paises (como los
Estados Unidos) registran como exportacién de mercancias generales.

Oro no monetario. son los movimientos del oro que no esté en poder de lasdates
como activo de reserva.

En la cuenta deervicios se incorporan las transacciones originadas en el intercambio de
servicios—créditos para las exportaciones, y débitos para las importaeiomesliferencia del caso
de las mercaderias, la produccién y comercializacion estan vinculadasuteiicio, ya que hay un
acuerdo previo entre el oferente y el solicitante del servicio.

A partir de la quinta edicién del Manual, la cantidad de categdeiasrvicios se multiplico;
y si bien se siguen utilizando tres grandes categorias —viagesportes y otros—, actualmente los
conceptos a registrar son once, a partir de nueve subcategotaageh el rubro otros servicios. A
su vez, las categorias viajes y transporte pueden ser desglosaaiat® umas. EI presenta un detalle
estilizado de las categorias centrales y sus subcategorias.
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DIAGRAMA 1
SERVICIOS: DESGLOSE DE SUS PRINCIPALES SECTORES Y
SUBSECTORES
/ Comunicaciones
B Construccién
B Seguros
a
Financieros
Viajes < SERVICIOS » Otros
__ Informatica e Informacion
1
Transporte Regalias y derechos de
— licencia
- f ~
Fletes Pasajeros Otros - Otros servicios
empresariales
y y y Servicios personales,
culturales y recreativos
Servicios de gobierno

Fuente: Autores sobre la base de Martinez, eDaBR2

Transporte: son los servicios de flete, de apoyo y de auxiliares, prestaatocualesquiera
medios de transporte fisico, a un no residente. El Manuaiviibda categoria en tréscarga,
pasajeros y otros, incluyendo el arrendamiento de equipo dedrendripulado; a su vez, cada
categoria, se vuelve a subdividir en transporte maritimo, tyetesgéreo y otros tipos de transporte.

Los servicios de transporte pueden ser dificiles de distiniguios servicios de viajes y de
seguros, dado que la metodologia de recoleccion y registro devdait entre los paises. Aln hacen
falta mayores esfuerzos para homogeneizar y aislar las estadigticaacionales de transportes de
aquellas de seguros y fletes.

Viajes: en esta categoria se incluyen todos los bienes y serviciogidagpor un no
residente, ya sea para fines de negocios como personales (tyrisierpre que sea durante una
estadia menor a un afio (a partir de cuando se recomienda consiclararloesidente del pais). Su
registro se enfoca desde el lado de la demanda: el viajero (congusgidraslada fisicamente a la
otra economia (proveedora).

Si bien su nombre se presta a confusion, en esta categoriaimugen los servicios de
transporte que el no residente haya utilizado para llegar aEbgistiodo de un afio no se aplica para
el caso de estudiantes y enfermos, que seran considerados siempneocesidentes; de la misma

®  La Clasificacion Ampliada de la Balanza de Pad@sServicios (en adelante CABPS) lo hace en octeyesas, dentro de las

que se incluyen el transporte espacial, ferrovjgray carretera, fluvial, entre otros. (Autores idgay 2003). Mayores detalles en
los Anexos 2y 3.

El Manual de Estadisticas del Comercio Internaaiade Servicios (Autores Varios, 2003) recomienuia desagregacion
diferente, para distinguir entre gastos en biesewjcios de alojamiento y restaurantes y todoslémsas gastos de viaje.

6
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forma, el personal militar y diploméatico de otros paisebiesi siempre seran considerados como no
residentes, sus gastos no se registran en esta categoria, lorhiacda ‘servicios del gobierno”.

Servicios de comunicacion incluye los servicios postales, de mensajeria y de
telecomunicaciones, entre residentes y no residentes. EI ManuBktddisticas del Comercio
Internacional de Servicios (en adelante MECIS) recomienda que tsjaréa se desagregue en dos
subcomponentes: “servicios de correos y mensajeria’ que comprerideréoogida, transporte y
entrega de material impreso, incluyendo los servicios de lagadigostales; quedan excluidos los
servicios financieros (como los giros postales), los sesvicle preparacion del correo, los
movimientos de correo a cargo de empresas de transporte y el almaoctma®a bienes. El segundo
subcomponente serian los “servicios de telecomunicaciones”, que alzat@rsiision de sonidos,
imagenes y otras informaciones por teléfono, télex, telegraiiio 1y television por cable y por
radiodifusion, servicios de satélite, correo electrénico, sesribé facsimil, telefonia movil, servicios
de rutas principales de la Internet, entre otros; no se inclwaaoelde la informacion transmitida ni
los servicios de instalacion.

Servicios de construccion son los trabajos cumplidos en instalaciones y obras de
construccion, por trabajadores de una empresa, en el terdrde esta no es residente. Sobre el
registro existen discrepancias entre el Manual y el MECIS.

Servicios de segurpse componen por los diversos tipos de seguros que lasaiGtasp
residentes otorgan a no residentes (y viceversa); se estimks pomisiones incluidas en el total de
las primas y no por el valor total del seguro. EI Manualesagsubdividir la categoria en primas e
indemnizaciones, el MECIS propone una subdivisién anterlardel Manual, donde se separaria:
seguros de vida y fondos de pension, seguros de transpide,seguros directos, reaseguros, y
servicios auxiliares de los seguros.

Servicios financieros son los servicios de intermediacién financiersy servicios auxiliares
(excepto los de seguros de vida y fondos de peresidre residentes y no residentes.

Servicios de informatica y de informacién son las transacciones relacionadas con el
asesoramiento en soporte técnibar(iwarg, aplicacion de soporte légicadftwarg, servicios de
informacidn, y mantenimiento y reparacion de equipos computaegnal

El MECIS propone una desagregacion del conceptdsenvicios de informéatica” donde se
registran los servicios relacionados con equipdefdematica, soporte légico y procesamiento de datos
no asi el suministro del soporte ni los cursosagacitacion. “Servicios de agencias de noticias” son
aquellos que comprenden el suministro de notié@egrafias y articulos a los medios de difusion.
Finalmente, los “servicios de suministro de inforrdatison las bases de datos y las suscripciones a
diarios y periddicos.

Regalias y derechos de licencigon las transacciones relacionadas con el uso autorizado de
activos intangibles no financieros no producidos y dereclo$prdpiedad; y el uso mediante
convenios de licencia, de originales o prototipos producilb$1ECIS recomienda desagregar el
concepto en: franquicias comerciales y derechos similares, y otedimsegderechos de licencia. No
se incluyen las transacciones por compra o venta directa de esos/leneshos, no los derechos de
distribucién de productos audiovisuales por plazo limitagara un territorio limitado.

Otros servicios empresarialesse refiere a compraventa y otros servicios caales; servicios
de arrendamiento de explotacion, y servicios erafgdss, profesionales y técnicos.

Servicios personales, culturales y recreativoscomprende dos subpartidas los servicios
audiovisuales y conexos, que abarca los de productiématografica, programas de radio y television,
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y grabaciones musicales; y los servicios culturaas, son los relacionados con museos, bibliotecas,
archivos y otras actividades culturales, deportiva@sseativas

Servicios del gobierno son los otorgados a sectores gubernamentales (embajadas,
consulados, unidades militares y organismos de defensganismos internacionales, no clasificados
en otras partidas; son una categoria residual. EIl MECIS prppiguiendo el Acuerdo General sobre
el Comercio de Servicios, una desagregacion en embajadas y consutddades y organismos
militares, y demas entidades.

La renta son transacciones que no se obtienen del usomeskengibles. Se subdivide en dos:

Remuneracién de empleadosEn la teoria, este componente se expresa como “rentas del
trabajo”, que vienen siendo los sueldos y salarios, asi ctnem® r@muneraciones percibidas por las
personas fisicas en una economia diferente a la de su residencisSactamaitabilizan los honorarios,
ya sean en dinero o especies, que las personas fisicas no regéeciteen, por el trabajo que
realizaron para un residente en su pais (que sera quien pagariiel)serv

Renta de la inversion es la obtenida por la propiedad de activos financieros sobxeegior
de una entidad residente, asi como también por activos intangébfesancieros como las patentes,
marcas, derechos de autor, entre otros.

La cuenta de rentas tiene tres componentes: “renta de la inverg6tadique es la que
procede de acciones y otras participaciones de capital (que a su wéxis&ds en dividendos y
utilidades distribuidas en sucursales, y utilidades no rdidas), y la que procede de la deuda (los
intereses que se pagan). “Renta de la inversiéon de cartera” coepasrtransacciones procedentes
de la tenencia de acciones, bonos, pagarés e instrumentos finadelemercado; se subdivide en
renta procedente de acciones y otras participaciones de capital, yprectdgdente de la deuda.
Finalmente la “renta de otra inversiéon” incluye todas las den@@ssacciones sobre intereses
devengados por activos y pasivos de residentes frente a no tesiden

Sintéticamente, se pueden definir cinco clases de rentas de inygrsia su vez se incluyen
dentro de los tres componentes antes referidos: i) los ddadeii) los intereses; iii) las utilidades; iv)
las rentas del trabajo; y v) las rentas de la propiedad.

Lastransferencias corrientesson los asientos compensatorios que no reflejan la entrega de
un recurso real o financiero, es decir. que no entrafiequith pro quo Puede ser voluntaria u
obligatoria y suele reflejar un beneficio no cuantificable.

Las transferencias corrientes aparecen en la quinta edicion del Mamuad, esfuerzo por
armonizarse con el Sistema de Cuentas Nacionales, en la distinc&estat y las transferencias de
capital; ya que las transferencias corrientes comprenden todas s sprede capital.

Transferencias del gobierno centralabarcan la cooperacion internacional, los impuestos y
matriculas pagados en el extranjero.

Otros sectores abarcan las que se realizan entre particulares, entre instituciones u
organizaciones no gubernamentales; ejemplos son las remes#éahs herencias, las pensiones
alimenticias y otras manutenciones. En los Ultimos afios,oddatesta categoria el rubro remesas
reviste una gran relevancia por el gran aporte de tales ingresgsnasabaises latinoamericanos,
especialmente de América Central.

La cuenta de capital y financieracomprende todas las transacciones que dan lugar al recibo
o al pago de transferencias de capital y adquisicion/enajenacion des aetivfinancieros no
producidos, y todas las transacciones vinculadas con un trafpasopiedad de activos y pasivos

" Para los fines del Acuerdo General sobre el Comedei Servicios deben determinarse dos subcompaneseevicios de

educacion y servicios de salud.
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financieros de una economia sobre el exterior. Consta de datsldp la cuenta de capital y la
cuenta financiera.

La cuenta de capitalconsta de dos categorias:

Transferencias de capital se subdivide en los sectores de gobierno central y @obarss;
en cada uno se especifica la condonacion de deudas como categorit®, gnetdas transferencias de
emigrantes constituyen una categoria de otros sectores, y se refiarprellas transferencias de
capital que tienen en contrapartida la cancelacion de algun pasivo.

Adquisicién/enajenacion comprende las transacciones relacionadas con activos tangibles
gue pueden utilizarse o necesitarse para la produccion de biseescjos pero que en si no han sido
producidos, y las transacciones relacionadas con activos intangbbesducidos.

La cuenta financiera registra las tenencias de oro monetario, derecho especial dg giro,
titulos de crédito frente a no residentes (activos), a la vez gueleidamiento que se tenga con éstos
(pasivos). Se subdivide en cuatro categorias amplias de inversion

Inversion directa: es “la inversion internacional que refleja el objgtipor parte de una
entidad residente de una economia, de obtener utigigzecion duradera en una empresa residente de
otra economia (denominandose inversionista diredéopgimera y empresa de inversion directa a la
segunda). El concepto de participacion duraderadenfd existencia de una relacién a largo plazo entre
el inversionista directo y la empresa y un grado Sigiivo de influencia del inversionista en la
direccion de la empresa” (FMI, 2003:89).

Normalmente se utiliza la definicién de la Organizacién para la Cacipery el Desarrollo
Econdémico (OCDE), la cual es cada vez mas compleja y establece lipipsimperacionales para
las estadisticas en ésta area; actualmente se cuenta con la cuarta@@DENZ008), pero que aun
no es aplicada por ningln pafor lo que todavia se aplica la tercera edicion (OCDE, 1996). En
términos generales es cuando se aporta una cierta cantidad deldeafzt@impresa; los motivos no
son los mismos que mueven a otras inversiones. No se idalugata de la inversién, a menos que
esta sea expresamente reinvertida (reinversion de utilidades). ®a cldificuerdo a su direccion, la
cual puede ser de residentes en el extranjero o de no residertezendmia declarante.

Inversion en cartera es la que se hace en el capital y titulos de deuda en otras eenomi
gue no es inversion directa. El quinto manual del FMI indita: inversion de cartera incluye,
ademas de los titulos de participacion en el capital y losgitidaleuda en forma de bonos y pagarés,
instrumentos del mercado monetario e instrumentos financierosdos, como las opciones, —los
certificados para compra de valorgsafrants, los swaps los contratos de futuros, etc. Se excluyen
cualesquiera instrumento que se clasifique como inversién diyeettivos de reserva (FMI,
1993:94). En una definicion mas sintética, la sexta ediciérMdalal indica que la inversion en
cartera es aquella que se compone de transacciones transfronteriza®Iigoeain deuda o valores de
renta variable, que no se consideren como inversién directavtisadg reserva. (FMI, 2008).

Otra inversién: es una categoria residual para las demas inversiones, y comjpaasiéas
transacciones no incluidas en la inversion extranjera directa.néss destacados son créditos
comerciales efectuados por bancos privados; créditos de comerciorgaeparte de proveedores y
compradores: transacciones en monedas y depdsitos —arrendamieatuseros, acuerdos de
recompra (repos)—, entre otros.

Activos de reserva son los activos financieros sobre el exterior que estan bafimkde las
autoridades monetarias para financiar o regular desequilibficaldo estd compuesto por todas las
transacciones que los residentes de un pais (sector privads)aytoridades (sector pablico) realizan

De acuerdo a la informacién disponible en la pagie la OECD a octubre de 2010.
Para una revision mas profusa de la inversiécadera y sus componentes, se recomienda la lelipitulo XIX del Quinto
Manual de Balanza de Pagos del FMI (FMI, 1993).

9

19



CEPAL — Coleccién Documentos de proyectos Indicadores de comercio exterior y politica conarci

en el exteridf’. La institucién o ente que controla tales reservas sueletsane central. Este tipo de
activos (excluido el oro no monetario) son de disponibilidatediata, y pueden tener diversos usos:
pago por importaciones; intervenciones en el mercado cambias@gi@rilizar alzas en el mercado
cambiario; inyeccion de liquidez; programas de apoyo social, paqietesscate financiero, entre
otros.

La cuenta desrrores u omisioneses una partida contable que tiene en principio el objetivo
de equilibrar contablemente la balanza de pagos. Por definiciomernsamados todos los créditos y
restado todos los débitos, la balanza de pagos debiera de @rojaomo resultado, no obstante, esto
no suele ocurrir, principalmente debido a errores u omisionés @mpilacion de datos; la funcion
de esta cuenta es compensar dichas falencias.

Vale notar que, como muchas veces los errores se van compensaedd, ém magnitud de
la cuenta de errores y omisiones, no es fiel representante de tudxastiadistica de la balanza, no
obstante, es un representante aproximado digno de ser cadsidealiticamente.

Algunas fuentes de los errores son los problemas estagligiiom se producen en la
recopilacion de datos. Por ejemplo, hay datos que debentiserdes, como lo son el comercio no
registrado por falta de declaracibon o contrabando, o aquellos mmots comerciales
sobreregistrados o subregistrados en aduana, segln sea el caso.

El diagrama 2, presenta en forma detallada y esquematica las pescglationes dentro de
la balanza de pagos de una economia tipo. En su elaboraci@uigelas recomendaciones de la
quinta edicién del Manual de Balanza de Pagos del FMI. N6tese gllenismo se destacan algunos
recuadros; se anticipa que son precisamente aquellas partidas tidabgarla balanza de pagos, las
gue seran analizadas a proposito de la derivacion de un conguitidichdores para el analisis del
comercio exterior.

1 Entre las transacciones internacionales que pesdingresos de divisas y que luego se ingresam ceservas se cuentan: las

exportaciones, los créditos otorgados por bancwarggros al sector publico y privado, las traresferas de nacionales enviadas
desde el exterior a sus familiares. Asi mismo, dtay grupo de transacciones que restan divisass&ngrupo se incluyen: las
importaciones, los pagos por intereses y montateddas, asi como las transferencias desde unl gateaor.
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DIAGRAMA 2

PRINCIPALES COMPONENTES Y RELACIONES DE LOS SALDOS
DE LA BALANZA DE PAGOS

BALANZA DE
PAGOS
l
| | 1
Err.o.res Y Cuenta corriente C“e’?ta de. capital'y
omisiones financiera
De trabajadores™] = — Capital
— Renta

De la inversion [

— Financiera

Transferencias
] corrientes o
Gobierno 1 Inversion directa
Remesas Cuenta de bienes y— | Inversion en cartera
Otros servicios _ B
1 Otra inversion
otros —L— I
Bienes Servicios Activos de reserva

Mercancias Generales ™ [— Transporte
Bienes para transformacion ™ — Viajes
Reparacién de bienes ™ [~ Servicios de comunicacion
Bienes adquiridos en puerto ™ — Servicios de construccion
Oro no monetario — — Servicios de seguros

Servicios financieros

Servicios de informatica e informacion

Regalias y derechos de licencia

Otros servicios empresariales

Personales, culturales y recreativos

Servicios del gobierno

Fuente: Autores sobre la base de FMI (1993).

D. Las fuentes de datos

Los datos estadisticos de la balanza de pagos

Nos centraremos en la cuenta corriente, y como para bienes se atlizgimente datos de
aduanas (o de los bancos centrales para las estadisticas mensei@esas drancas), esto nos deja la

provienen ddaglidtientes nacionales e
internacionales y una vez recogidos éstos, se los debe condailiasate las cuentas nacionales.

ardua tarea de la recoleccién de datos estadisticos para el comencaxiote de servicios.
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Aqui se debe comenzar por referirnos al Acuerdo General sobremar€@o de Servicios
(AGCS), el cual hace referencia a cuatro modos de suministnmacional de servicios; y es muy
importante su delimitacion, ya que la forma de recolectar los dat@ considerablemente entre cada
uno de ellos.

» Modo 1 —Comercio transfronterizo: del territorio econémico de un pais, al territorio
econdmico de cualquier otro pais. Es el servicio prestad@spladamiento de personal;
una unidad residente de una economia, presta un servicio aidad residente de otra
economia sin que ninguna de las dos deba desplazarse de suleénteoés econdmico.
Este modo se ejemplifica claramente en el caso d€afisCenter donde las oficinas
establecidas en el pais A, atienden los llamados de residentessdg| pin que ninguno
de los dos se haya desplazado; en este ejemplo, el pais A repostacééditos
(exportacion), mientras que el B los débitos (importaciongigelos por el servicio; el
concepto aqui es similar al del comercio tradicional de bienes.

» Modo 2 —Consumo en el extranjero es el consumo de cualesquiera personas fuera de
su territorio econémico. Es decir, abarca el consumo de lossidentes. Este es el caso
de los viajeros residentes del pais A, que se desplazan al gais@8yez alli incurren en
gastos (turismo, educacion y salud, entre otros); el padgistrara débitos (importacién)
cuando el viajero compre, y reportard créditos (exportacioe$ sjue este vende. Este
modo presenta una primera complicacion conceptual ya que se sueliarakimi
categorias de exportacién e importacién como el sentido deujos & través de la
frontera, y en este caso lo que se debe ver es el flujo en las denvigero: lo que él
compra son importaciones para su pais, y a la inversa con guwiende.

» Modo 3 —Presencia comercial por un proveedor de servicios residente y establecido
comercialmente en un pais, vende a otro pais mediante presencia comreial
territorio de éste. Incluye las transacciones realizadas poediledtablecidas en paises
distintos al de la residencia de su casa matriz; son denominadadisésas FATS”
(Foreign Affiliates Trade in ServicgsAsi, si en el pais A existe la empresa X que tiene
una filial (no independiente en sus libros o toma de decigiemesl pais B, lo que ésta
filial compre o venda puede registrado como débito (importaci@ngdito (exportacion)
de servicios por parte del pais A, respecto del pais B. Estalistishs y su registro
pueden refinarse adn mas si se quiere capturar también informadiajod de comercio
intra-firma.

» Modo 4 —Presencia de una persona natural’por un proveedor de servicios de un pais
mediante la presencia de personas fisicas en otro pais”. Semnio®s prestados por un
profesional (a titulo personal o como empleado), que viajatalasafines a un pais en el
cual no es residente; como el trabajo es temporal (por définieenor al afio, pero que
admite acuerdo sobre distintos periodos) resultan sumamenpiiceatos de medir. Un
claro ejemplo es el técnico residente del pais A, que viaja paratrpbajmenos de un
afio en el pais B; de esta forma el pais A registrard los hmsodsl técnico como
créditos (exportaciones), mientras que el pais B los anotaradsdritos (importaciones)
de servicios.

El cuadro 1 resume esqueméticamente los principales problema® quesentan en la
recoleccidn de datos por los cuatro modos definidos segin @5A&Ili se destacan las fuentes de
informacion de datos para cada modo, al que a su vez se asocia emacmmreferido a las
insuficiencias existentes en la actualidad. Notese que aun son iwscesayores esfuerzos para
delimitar las fronteras entre los modos 1, 3y 4 y refoezardduccion de registros de informacion de
datos para el modo 4.

22



CEPAL — Coleccién Documentos de proyectos Indicadores de comercio exterior y politica conarci

CUADRO 1
PROBLEMAS CON LA RECOLECCION DE DATOS DE ACUERDO A LOS CUATRO MODOS

Modo Fuentes relevantes Insuficiencias

Comercio transfronterizo  Estadisticas de la balalezpagos Las estadisticas de la balanza de pagos no
(otras categorias distintas a viajes) distinguen entre los modos 1, 3y 4.

Consumo en el extranjero  Estadisticas de la badepagos Viajes también incluye bienes y no esta

(principalmente viajes) subdividido en distintas categorias de
consumo.
Presencia comercial Produccidn, inversion extranjer Las estadisticas de produccion no distinguen
directa, FATS entre firmas nacionales y extranjeras

Las estadisticas de inversién extranjera directa
no entregan datos de ventas; y su definicion no
concuerda con la de presencia comercial.

Las estadisticas FATS solo existen en los
Estados Unidos

Los conceptos basicos recién estan siendo
definidos a nivel internacional.

Presencia de persona Estadisticas de la balanza de pagod.as estadisticas de la balanza de pagos no
natural (independiente) (otras categorias distintas a viajes ydistinguen entre los modos 1, 3y 4.

transporte .
porte) Las personas naturales que son residentes no

son consideradas.

Presencia de persona Datos de empleo de las estadisticagodavia no esta disponible la informacion.
natural (empleado) FATS

Fuente: Autores sobre Chang y otros (1999); y Miegiue y Maurer (2008).

De acuerdo con el Manual de Estadisticas del Comercio Internaciobeihdeos, se pueden
obtener los datos por uno o mas de las siguientes seis fpantaégales:

[0 Los sistemas internacionales de informes sobre transacciones,
Las encuestas de empresas,

Las encuestas de hogares,

Los datos administrativos,

Los datos oficiales, y

O o o o d

La informacion obtenida de otros paises y de organizacionesaicitarales.

E. Recoleccidon de datos en los Estados Unidos

La recoleccion de datos en el comercio de servicios suele ser complitada a la inexistencia de

un organismo centralizador, funciéon que cumplen las aduanas erm eletamercio de bienes. Se
utilizan entonces distintos métodos, a fin de lograr la meyactitud posible. Asi, por ejemplo, para
el caso del turismo se multiplica una suma aproximada de gastedio, por la cantidad de turistas
que arriban al pais; también se utilizan estadisticas espejo, y&s qués exacta la recoleccién de
datos de exportacion, entonces para ver mis importacionesapige socios los datos sobre sus
exportaciones de servicios hacia mi territorio econémico.
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Los Estados Unidos basan la estructura de sus datos en laemdegiones de la quinta
edicion del Manual, pero con variaciones y redistribuyendo cieatagorias. Fueron el primer pais
en recolectar datos de estadisticas de servicios en gran escala,uesas quentan con el mejor
sistema para estadisticas FATS, por ello analizaremos la experiaacém @sto tiene la Oficina de
Andlisis EconémicoBureau of Economic AnalysiBEA).

En primer lugar, la aproximacion a los datos se ha realizade #ee®ptica de las encuestas,
con la intencion de recolectar los datos no de una muestra regtiesesino el total del universo.
Para esto, ha sido fundamentalrigernational Investment and Trade in Services (A676), la cual
obliga a las empresas a contestar las encuestas (con penas hastaide,rectwal no se ha aplicado
nunca) y ofrece confidencialidad absoluta (no solo no se pualinéokrmacion por empresa, sino que
esta tampoco es compartida con otras agencias gubernamentaledy) seriogra aproximadamente
un 96% de respuesta.

Los datos son entregados por diversas agencias: Departamentanggoite, Departamento
del Tesoro, Departamento thomeland SecurityBureau de Censo y el Cuerpo de Ingenieros del
Ejército; a los que se suman las estadisticas de los paises socios

Las encuestas empezaron en la década de 1980 y tardaron en perfecéogrars una
frecuencia semestral recién en 2007. Actualmente se trata de cubriyde caatidad de tipos de
servicios y, desde 2006, se integra mejor el comercio intrafipara evitar duplicar la informacion;
sin embargo, el numero de encuestas se ha simplificado dei)ySeB:icios seleccionados, royalties
y licencias; ii) Servicios financieros; y iii) Servicios de segu

En el caso de la recoleccion de datos para los “Servicios selecciorm@dises y licencias”,
las encuestas a su vez se dividen en dos grupos de frecuenuia)quw esta [BenchmarlBE-120)
gue se hace cada cinco afios, siendo la mas reciente del 2006, tugbdenreporte (sobre el cual
hay que reportar todos los comprobantes y pagos), es may logje integra los datos del comercio
intra-firma. Y laQuarterly (BE-125) que se realiza cada tres meses y cuyo umbral es mas alt

Para el caso de los “Servicios financieros” también se cuentdosoancuestaBenchmark
de realizacién quinquenal (BE-180), siendo la mas reciente la @] @0e define diez tipos distintos
de servicios financieros, se realiza solo a los proveedores armerigatiene un bajo umbral de
reporte; y un&uarterly (BE-185) que cubre los mismos servicios pero con unalrderreporte mas
alto. Estas encuestas no sirven para ver las ganancias de los fmmaosllo se utilizan métodos
indirectos como promedio debpread de mercado y la informacion sobre transacciones
transfronterizas del Departamento del Tesoro.

En lo que respecta a “Servicios de seguros” son para las tramgsccion personas no
residentes y se recolectan a través de la encuesta BE-45, que tieresidmacuatrimestral sobre las
primas ganadas y perdidas en reaseguros; y una edicién anuatigye io mismo, mas los servicios
por seguros auxiliares.

En el disefio de estas encuestas se aplica el principioPdg@déawork Reduction A¢L980),
gue establece que se tiene que demostrar que la informacion esumgoyp que no se puede obtener
de otra forma.

Luego son importantes los cruces de datos con fuentes exespasialmente en materia de
transporte, educacion y viajes; a la vez que se utilizan estadispejo con México y Canada para la
categoria viajes, y con Canada para los servicios de computacion.

Las estadisticas FATFd¢reign Affiliate Trade in Servicg$comprenden las actividades de
filiales de propiedad mayoritariamente extranjera en el pais queladagpestadisticas, asi como las
de ese pais que estan establecidas en el extranjero” (Autores ¥a€8s19); el interés por dichas
estadisticas surge de dos ambitos: el AGCS vy la integraciaredenomia mundial.
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Los Estados Unidos siguen en éste punto las directivasstizha de cuentas nacionales, y la
definicion marco de la OCDE, bajo la Optica de que la inverdidecta puede ser un indicador a
utilizar cuando se carezca de datos FATS, pero a sabiendas de gsdiangn variables divergentes.

Como primer criterio se define a una firma cubierta por laglessicas FATS como aquella
de cuyos voto, el 50% se encuentra controlado por la firma gxamonde se incluyen a las
subsidiarias y se excluye a las asociadas. Se mira a los predueiaio de bienes como de servicios,
para evitar que se escapen aquellas compafiias que ofrecen ambos.

De las variables minimas de estas estadisticas, algunas estan tdeldd&CIS: ventas,
empleados, valor agregado, exportaciones e importaciones, y ndenengpresas; y otras son propias
de Estados Unidos: activos, compensaciones a empleados, precgupetdvit neto de operaciones,
formacién bruta de capital, impuestos a la ganancia, y gastogestigacion y desarrollo.

Estados Unidos comenzd a recolectar informacion sobre invergramjera directa en 1950,
pero recién a fines de 1970 y principio de la década de los actuenjue se volvié una practica
regular y detallada, especialmente a través de la promulgacion, @nd¢8international Investment
Act, que hizo a las encuestas obligatorias y confidenciales.

Actualmente se hace dos tipos de encuestas acerca de inversion direcatemjelo, una
benchmark(BE-10) cada cinco afios (siendo la mas reciente la de 2009)frata de ser mas
comprehensiva y cuenta con umbrales de reporte mas bajos; y undBifiddl), que no incluye a
empresas pequefias y cuenta con menos items. La informacion geeogiarcorresponde a:
balances, ingresos, ventas, empleados y compensaciones laboradstigdodn y desarrollo,
impuestos, comercio de bienes, y valor agregado.

Para obtener las estadisticas de inversion extranjera diregtad), se recolectan los datos
que cada filial reporta, en una base consolidada final. A supega, la inversién directa en el
extranjero gutward, se consolida una base con los reportes de todas las matacassécar el
comercio intra-firma), y de las filiales en el extranjero (quersés dificiles de consoliddr)

1 Ppara una revision detallada de la evolucion defmsipales encuestas sobre inversion extranjeeatd en Estados Unidos y de

las empresas de este pais en el exterior, comoiéandel tratamiento particular del comercio intraaf. y su medicion se
recomienda revisar Duran y Ventura (2001).
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l1l. Indicadores extraidos de la cuenta corriente
de la balanza de pagos

Esta seccion despliega un amplio menu de indicaddeevados de la balanza de pagos y su analisis
intrinseco (los saldos), asi como también de ¢antion de algunos de sus componentes con indisado
basicos de la economia de un pais determinadeeadon de los componentes para el pais cotatb®

los componentes para el mundo.

Un elemento importante del andlisis de la balanza de pagos esgam aududas la
interpretacion y analisis de los saldos parciales de la cuemienter A partir de alli, y con el objeto
de hacer més util el manejo de la informacion que arroja la balanzagds, [se definen algunos
indicadores derivados de los saldos de sus principales companent

A. Saldo de la cuenta corriente

Este saldo sintetiza la descripcion del movimiento comercialaebiy servicios, las transacciones
con servicios productivos de factores, y las transferenciagm@side una economia determinada. El
SCC se obtiene de la suma de los saldos netos de los principalpsnentes en la cuenta corriente
ya definidos en la estructura de la balanza de pagos (véase la seceiGestjuema 1).

SCC= (CByS - DByS) +(Cr = Dg) +(Cc = Dy) 1)

DondeC son créditosD son débitosByScorresponde a bienes y serviciBs;orresponde a
rentas, yTC a transacciones corrientes.

Un saldo negativo (SCC<0) indica que el pais esta tomanddingie prestado del resto del
mundo, y por ende se estaria produciendo un deterioro dehquity del pais en relacién al resto del
mundo, con un mayor consumo de bienes y servicios desdeedbexTécnicamente estariamos
frente a un déficit de cuenta corriente que haria necesario el aute¢miodeudamiento externo, o
alternativamente la disminucion de las reservas internacionatese€k disminucion de los activos
internacionales de un pais, normalmente gestionados por el batred e

2. Enalgunos paises, las reservas internacionateisientificadas como variacion de activos del barentral.
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Los libros de texto que desarrollan la teoria macroeconémicanseefialar que ante un
déficit de la cuenta corriente es usual que en contrapartida, seshesguuna posicidn superavitaria
en la cuenta financiera y de capitales, con mayores entradas quémearsi exterior.

Cuando el saldo es positivo (SCC>0), la posicion sera sufaeiaw la economia habria
registrado una salida neta de bhienes y servicios asi como de factmhestivos. Podria sefialarse que
el patrimonio del pais aumento, con lo que la economia podriaiEcusservas.

CUADRO 2
PAISES DEL CARIBE: ANALISIS DE LOS SALDOS DE LA CUE NTA CORRIENTE

(En millones de délares)

1980 1985 1990 1995 2000 2005 2009

Antigua y Barbuda -19 -29 -31 -1 -67 -164 -284
Bahamas -15 -40 -45  -148 -632 -650 -927
Barbados -27 5 -38 43 -140 -395 -226
Belice -4 3 -6 -10 -169 -151 -92
Dominica -15 -24 -43 -41 -59 -78 -102
Granada -1 2 -29 -25 -76 -173 -158
Guyana -153 -150 -161  -113 -95 -133 -178
Haiti -82 -58 -50 -40 114 -211
Jamaica -117  -254  -573 -285 -394 -1057 -1324
Republica Dominicana -962 91 -136 -183 -1026 -472 159
San Kitts y Nevis -7 1 -31 -45 -69 -80 -147
San vicentey las 5 1 18 40 24 99  -198
Santa Lucia -30 -17 -59 -27 -95 -150 -195
Suriname 15 -32 35 68 -54 -233 -70
Trinidad y Tobago 357 -48 459 294 544 3593 1759

Fuente: Autores sobre la base de informacién del(2P1L0b).

Asi, del andlisis de los saldos de los paises caribefios se qaiigen 2009, con excepcion de
Trinidad y Tobago, todos debieron de liquidar reservasnartaleuda a fin de cubrir el saldo negativo
presentado por la cuenta corriente de la balanza. A la inversa, aesdadla de los noventa, Trinidad
y Tobago presenta constantemente saldos positivos en su @aenta,que se encuentra frente a la
opcién o de acumular reservas nacionales o de convertirse en un arieedacional.

28



CEPAL — Coleccién Documentos de proyectos Indicadores de comercio exterior y politica conarci

B. Analisis de los componentes de la cuenta corrien te

Este sencillo analisis tiene por objeto conocer el peso de leipacton de cada componente acreedor
o deudor de la cuenta corriente, a fin de obtener informacide $blbelevancia de cada uno de los
indicadores. Su forma de calculo es sencilla y directa, ya queesiithdo de obtener un vector con
la participacion porcentual de cada uno de los componentes de la coeigate, tanto para los
créditos como para los débitos, como sigue:

Composicid créditos dela CuentaCorriente

cB *
( %cB +CS+cR+ cTC)) 100

cB+ cS+cR+ cTC)) 100

cred = 2

100

100

(
( cB +CcS+cR+ cTC)j
T

cB +CS+CcR+ cTC))

Composici@ débitos dela CuentaCorriente

/ dB+dS+dR+ dTC)j 100

dB
(dB+dS+dR+ dTC)j 100

(
(
(‘W dB+dS+dR+ dTC)j 100
§

deb = ()

*100

%dB+ dS+dR+ dTC))

DondeC son los créditos) los débitosB los bienesS los serviciosR la renta, yTC las
transferencias corrientes.

El resultado sera el porcentaje que aporta cada componente argesalesglerado para el
célculo del saldo de cada subpartida. Esta informacion es @itpterminar con exactitud la mayor o
menor relevancia de cada componente y su responsabilidad postegbisaldo total de la cuenta
corriente. Usualmente el componente del comercio de bienes es ingeridns paises grandes; sin
embargo, hay casos especificos de paises en los que el componeriéeiexigs o importaciones de
servicio son de gran relevancia en el total. Lo propio puedesé de economias con una gran
dotacion de migrantes en el exterior.

El cuadro 3, presenta los resultados del andlisis de compoderitesuenta corriente para el
caso de cuatro paises de la region. Alli se puede observeanepgso que tienen el componente
bienes, tanto en las exportaciones como en las importacionesnisargo, salta a la vista la enorme
destaque que tienen las transferencias corrientes en la partida ttess @@dos casos de Ecuador y El
Salvador. Cuando se parte del analisis directo de los sald@aizar previamente los componentes
por tipo —créditos o débites- se corre el riesgo de sesgar las conclusiones, ya que los saldos
esconden la importancia de cada partida 0 componente, como sex@oatinuacion.
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CUADRO 3
ARGENTINA, ECUADOR, EL SALVADOR Y PARAGUAY: ANALISI S
DE LOS COMPONENTES DE LA CUENTA CORRIENTE, 2009

(En porcentajes del total y millones de délares)

Créditos Argentina Ecuador EIl Salvaddtaraguay
Bienes 77,4 78,0 45,4 72,6
Servicios 15,2 6,7 9,8 17,1
Renta 4.9 0,2 1,9 4.0
Transferencias corrientes 2,5 15,1 429 6,4
Suman 100,0 100,0 100,0 100,0
Total créditos 71 886 18 391 8 502 7972

Débitos Argentina Ecuador El Salvador  Paraguay
Bienes 58,7 765 75,6 85,2
Servicios 18,7 14,0 14,2 7.4
Renta 19,8 8,0 9,3 7,4
Transferencias corrientes 2,8 1,5 1,0 0,0
Suman 100,0 100,0 100,0 100,0
Total débitos 63 25418 659 8 876 8121

Fuente: Autores sobre la base de informacién del(2P1L0a).

El solo valor del saldo de la cuenta corriente para el casosdamuatro paises, indica que
Argentina tiene mayor superavit que Ecuador y Paraguay. Azs\EV Salvador aparece como un pais

con una posicion deficitaria de la cuenta corriente (véase el cuadr&ird)embargo, la

descomposicion de los saldos aporta algo mas al aclararnoshiee El Salvador aparece con una
posicion deficitaria, esta seria mucho mas fuerte si no fueral gwan peso de los créditos de las
transferencias corrientes. Lo mismo aplica para el caso de Ecuadde el superavit de la cuenta
corriente es explicado en su totalidad por las transferencias tesridtés adelante veremos como se
trata basicamente del esfuerzo importante de los migrantes prie agas economias doméstica de

ambos paises.
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CUADRO 4
ARGENTINA, ECUADOR, EL SALVADOR Y PARAGUAY: SALDOS
DE LOS COMPONENTES DE LA CUENTA CORRIENTE, 2009

(En millones de délares)

Saldos Netos Argentina  Ecuador El Salvador Paraguay
Bienes 18 528 78 -2845 -1133
Servicios -916 -1379 -425 762
Renta -9013 -1463 -664 -286
Transferencias corrientes 34 2497 3561 508
Saldo en cuenta corriente 8632 -268 -373 -149

Fuente: Autores sobre la base de informacion del(2B1L0a).

Otra conclusion relevante es aquella de que en Ecuador el valotida&disrencias alcanzan
a cubrir los déficit de servicios y renta, mientras que en Argerel buen momento exportador de
bienes compensa con creces los saldos deficitarios de rentas ysdidanse los cuadros 3 y 4).

C. Posicion relativa de la cuenta corriente

Es una medida de la magnitud del superavit o déficit corrientel @noducto interno bruto. En
periodos en los que el ciclo econdémico es expansivo, y especlpaatpaises exportadores netos,
este indicador tiende a ser positivo, con independencia delscesiercio de bienes, el de servicios,
o si hay un gran flujo de remesas que apuntala tal posicisitivao La formula de célculo del
indicador es la siguiente:

SCG

it

PRCG = %100 (4)

DondeSCCes el saldo de la cuenta corrieR€B el producto interno bruto, el subindicel
pais, y el subindiceel afio.

Calculada esta relacién para los paises de América Central entre ZIl®,yse pudo
observar que mantienen tradicionalmente una posicién deficitadanyuna tendencia hacia el
aumento en el Ultimo afio. Por paises Nicaragua se cuenta come &gl mayor situacion de
déficit, seguido de Honduras y Panama.
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CUADRO 5
AMERICA CENTRAL: POSICION RELATIVA DE LA CUENTA COR  RIENTE, 2000-2009
(En porcentajes del PIB)

2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009

Costa Rica -4,5 -3,7 -5,1 -5,0 -4,3 49 -45 -6,39,2 -1,8
El Salvador -3,0 -11 -2,8 -4,7 -4,1 -3,5 -4,2 -6,0-7,6 -1,8
Guatemala -6,1 -6,5 -6,1 -4,7 -4,9 -4.,6 -5,0 -5,245-  -0,6
Honduras -7,1 -6,3 -3,6 -6,8 -1,7 -3,0 -3,7 -9,0291 -3,2
Nicaragua -20,1  -194 -18,2 -16,1 -14,5 -15,1 -13,617,7 -24,1 -13,7
Panama -5,9 -1,5 -0,8 -4,5 -7,5 -4,9 -3,1 -7,2 611, 0,0
América Central -6,0 -4,7 -4,8 -5,5 -5,8 49 -48-69 -91 -1,8

Fuente: Autores sobre la base de informacién del(20M10b).

Este indicador puede ser valioso para analizar los cambios estlestde una economia o
conjunto de economias, si se lo computa en series temporal@gyalelazo. Por ejemplo, para el
conjunto de América Latina y el Caribe, entre 1970 y 2008jaaiméormacion de mucha utilidad
sobre la posicion de la cuenta corriente a nivel agregado delésduases. Es posible observar como
entre 2003 y 2007 la region en su saldo agregado mantuvposi@dn superavitaria de la cuenta
corriente, la misma que en 2008 se revirtid con la baja dprémsos de las materias primas. Este
mismo indice para el conjunto de los paises de América Certralietita del permanente déficit de
la cuenta corriente, tal como se expresa también en las cifras del Bu&drel periodo reciente este
indicador estaria mostrando una situacién de mejoramiento desiaigp, poniendo de manifiesto
menores necesidades de capital extranjero o, alternativamenteljzdeidti de activos de reservas
(véase el gréfico 1).

GRAFICO 1
AMERICA LATINA Y EL CARIBE Y MERCADO COMUN CENTROAM  ERICANO:
POSICION DE LA CUENTA CORRIENTE, 1990-2009
(En porcentajes del PIB)
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== América Latina y el Caribe === Mercado Comun Centroamericano

Fuente: Autores sobre la base de FMI (2p10b
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D. Términos de intercambio **
Esta expresion mide la relacién del intercambio elatreanasta de bienes que un pais exporta con
aquella de bienes importados por el mismo paisiderando el efecto precios ajustados en un afio base.

Estadisticamente se define como el cociente entre el indice de pledassexportaciones y
el indice de precios de las importaciones; ambos deben estapspeesuna misma base. Los
Términos de Intercambio (TI) se calculan como sigue:

T, =YY% 4100

5
CIVUM, ©)

Donde IVUX es el indice de valor unitario de las exportaciondsM el indice de valor
unitario de las importaciones, y el subindiekperiodo.

El resultado de éste indicador es una medida de la evoluciéntiempb de la relacién de
intercambio entre las exportaciones de un pais dado, y suddoipoes. Tedricamente, representa la
variacion de la capacidad de compra de un volumen dado de exportaéiongeé medida un
volumen tal de exportaciones permite a un pais acceder a un m@muen de productos
importados, tomando como referencia un mismo afio base.

Gracias al desglose de datos que se realiza en CEPAL para logipd&sesgion, es posible
calcular este indicador por separado para los bienes, los seovaicsnjunto de ambos; en este caso
lo que variara es la canasta de productos o servicios incluidd$\dd correspondiente. Este tipo de
analisis resulta sumamente Util para el andlisis del desempefitaerpale los servicios, como se
observa en el gréafico 2.

En la jerga econdémica se habla de una mejora o deterioro de lasoge intercambio,
segun sea la evolucion del indicador. Si la base es 100, gied fpasa a 115, se habra registrado una
mejora de los TI, y en el caso que el indicador baja de 100dv& tema caida de los Tl, a lo que se
denomina deterioro.

] GRAFICO 2
MERCOSUR: RELACION DE PRECIOS DEL INTERCAMBIO, 1990 -2009
(Afo base 2000=100)
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Fuente: Autores sobre la base de CEPAL (2010).

13 Este concepto ya fue analizado en Duran (2008).
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En el caso del Mercado Comun del Sur (MERCOSUR) se observa loéntérminos del
intercambio globales (los que incluyen bienes y servicios) isven principalmente siguiendo la
tendencia de los términos del intercambio de bienes, destacandoola ipe¢ se produce en la
subregion desde la década de los noventa. No obstante, cumnalaalizan los términos del
intercambio solo para los servicios se observa un gran detentre 1998 y 2002, donde si bien se
invierte la tendencia, el indicador no logra superar la barre@sdé0 puntos sino hasta 2008.

E. Poder de compra de las exportaciones

Esta medida indica el volumen de productos importados que peefieanciada con el volumen total
de las exportaciones en una economia determinada. Para su calctilizesdos datos de las

exportaciones totales de bienes y servicios a precios constantgdjaado por la relacion de precios
definida previamente en la ecuacién 5, como sigue:

PCX, = Xbyg *TI, (6)

Donde Xbyscorresponde a las exportaciones de bienes y servicios a preciantas)st!
subindicei al pais, ek al periodo (generalmente expresado en un afio, mes o trimgskited, los
términos del intercambio.

CUADRO 6
COMUNIDAD ANDINA: PODER DE COMPRA DE LAS EXPORTACIO NES, 1990-2009
(Afo base 2000=100)

1990 1995 2000 2005 2006 2007 2008 2009
Xbys 786 1137 1470 2536 2570 2594 3329 2770

Bolivia (Estado

LN TI 139,1 111,3 100,0 1415 175,5 178,7 176,9 175,5
Plurinacional)

PCX 1094 1265 1470 3588 4512 4636 5887 4861

10

Xbys g3 12401 15808 19720 21346 22219 23187 25506

Colombia T 824 886 1000 110,7 1147 1243 1369 11972
PCX 8320 10984 15808 21833 24478 27616 31738414
Xbys 3731 5970 5987 9545 10215 10696 11 108 756

Ecuador T 8,3 792 1000 102,8 1104 1133 1239 110,3
PCX 3220 4729 5987 9812 11281 12122 13759 8641
Xbys 3740 5574 8510 14105 14409 14941 16085 785

Pert TI 1054 1094 1000 1169 1449 1504 133,77 127,4

PCX 3941 6101 8510 16494 20884 22467 21508112

Fuente: Autores sobre la base de CEPAL (2009) yALHP010).
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Efectivamente, cuando se corrige la cuenta de bienes y servid@€dmunidad Andina por
el efecto que en la misma tienen los términos del intercawiervamos que el poder de comprar de
dichas exportaciones se ve incrementado en el tiempo.

F. Efecto de la relacion de precios de intercambio

Este indicador es complementario a los dos analizados més wipéra, su calculo se requiere de los
precios de las exportaciones e importaciones, los mismos qus Hefimddo mediante los indices de
valores unitarios de las exportaciones e importaciones. Formatment

ERI = Xbys* Tl — Xbys= PCX, — Xbys (7)

Donde Xbys son las exportaciones constantes de bienes y servicibs|og términos del
intercambio de bienes y servicios.

Notese que la relacion de efectos de intercambio calcula la diferenciackepinder de
compra de las exportaciones de bienes y servicios (valoradas a pmwtantes), y el valor real de
las exportaciones de bienes y servicios. Si esa relacidn evgaktiimos que hay una relacién
positiva de una magnitud igual a la sefialada en el resultabiisA®, si la relacion es negativa, se
estaria reportando una situacion de deterioro de los términogedmmbio, expresada en unidades
monetarias de un afio base determinado.

GRAFICO 3
COMUNIDAD ANDINA: EFECTO DE LA RELACION DE PRECIOS DE INTERCAMBIO,
1990-2009
(Afio base 2000)
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0
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(2] [e2] D D [e2] (2] (2] D (o] [e2] o o o o o o o o o o
2223232323 23IRKLIIIIRKRELERER
Bolivia (Est. Plur. de) Colombia Ecuador Peru

Fuente: Autores sobre la base de CEPAL (2009) yALHP010).

La mejoria en los términos del intercambio debido al buen moméatlos precios
internacionales de losommoditiesse vio claramente reflejada en el efecto que ésta tuvo sobre la
relacion de precios durante la mayor parte de la década de los Iddsimismo, se observa el
impacto al estallar la burbuja en 2008 y la cdsi009, que afectd principalmente a Colombia y.Per
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G. Cobertura de exportaciones

Este indice mide el grado de cobertura que tiememexportaciones de bienes y servicios en funcion de
las importaciones totales de un pais determinado efie dado. Si este indice es mayor que 1 se estaria
indicando que el valor de las exportaciones de bignssrvicios alcanza a cubrir el monto de las
importaciones de bienes y servicios. En el caso axdmtrcuando el indice es menor a la unidad,
estariamos en el caso de un comercio deficitarioyempgdere ser financiado con reservas y/o créditos
extranjeros en la cuenta de capital.

Xbys
CXbys :ﬂ ®)

Mbys,

DondeXbysson las exportaciones de bienes y serviciddbyslas importaciones de bienes y
servicios.

El cuadro siguiente ejemplifica con los datos de algunos p&issjacion de la cobertura a
gue dan lugar las exportaciones totales de bienes y serviciosnamotde las demandas de bienes y
servicios importados. Entre los paises considerados, hagoddsdices de cobertura superior a 1, y
cuatro con indices bajos.

) CUADRO 7
AMERICA CENTRAL: COBERTURA DE EXPORTACIONES, 2000-2 008
(En porcentajes)

2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009

Costa Rica 11 1,0 0,9 1,0 0,9 0,9 0,9 0,9 0,8 1,0
El Salvador 0,6 0,6 0,6 0,6 0,6 0,6 0,6 0,6 0,6 0,6
Guatemala 0,7 0,6 0,6 0,6 0,6 0,6 0,6 0,6 0,6 0,7
Honduras 0,8 0,8 0,8 0,8 0,8 0,8 0,7 0,7 0,6 0,7
Nicaragua 0,5 0,5 0,5 0,5 0,6 0,6 0,6 0,6 0,5 0,6
Panama 1,0 1,0 1,0 1,0 1,0 1,0 1,0 1,0 0,9 11

Fuente: Autores sobre la base de informacién del(2P1L0a).

Este indicador es util cuando se analiza el comercio de un pa®usagorincipales socios
comerciales, en este caso, es posible identificar de forma directadenicia de las exportaciones en
las importaciones reciprocas, aproximando la posicién bilateratiicbo socio, la cual puede ser
superavitaria (indice de cobertura > 1) o deficitaria (indice de tooher 1). Cuando el analisis se
realiza de esta forma, el indicador entrega luces sobre posibles sanl® politica comercial. Se
hace notar que entonces son necesarios otros indicadores adictorategor ejemplo analisis de la
estructura de proteccion de los socios comerciales, a fin de esasdiaales posibilidades de revertir
un indicador negativo en el caso del comercio bilateral. Situactmmes estas pueden alentar por
ejemplo negociaciones de acuerdos comerciales para potenciar el coawpemco entre paises.

H. Coeficientes de apertura a partir de la cuenta c  orriente
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A partir de los saldos totales de las cuentas de bienes y servieiovalor del producto interno bruto
para un mismo pais, es posible obtener indicadores que midagragb de apertura o
internacionalizacion de una economia en particular. El cuadro @&izintl tipo de medidas de
apertura y las formas particulares de calculo:

CUADRO 8

MEDIDAS CUANTITATIVAS DE APERTURA A PARTIR DE INFOR MACION DE LA
BALANZA DE PAGOS

Medidas de apertura relativas a: Formas de calculo
Exportaciones de bienes y servicios Xbys /F’lBit *100 (9)
Importaciones de bienes y servicios Mbys, /F’lBit *100 (10)

Intercambio Comercial de bienes y servicios (beS+ Mbys )/PIBn *100 (11)
Intercambio Comercial de bienes y servicios [(beS+ Mbys )/2]/P|B|t *100 (12

Fuente: Elaboracion propia de los autores.

A modo de ejemplo se presentan los resultados de todas le&dasedantitativas arriba
descritas para el caso de los paises de Centroamérica. Las cifrasdoeidas paises de la subregion
son en su mayoria bastante abiertos al comercio mundial, espeatabnelos casos de Honduras,
Nicaragua, Panama y Costa Rica, con Guatemala como el pais canestitnepertura mas bajo. Sin
embargo, los nimeros son altos si se comparan con otres paita region como Brasil, que por su
gran tamafio muestra un indice de apertura mas bien bajo, nsasi@hpara con Bolivia (E. P.),
pais de tamafio medio y con niveles de apertura similares a lasaocesticanos (véase el cuadro 9).

, CUADRO 9
CENTROAMERICA, BOLIVIA (E. P.) Y BRASIL: DIVERSAS M EDIDAS DE
APERTURA, 2008

(En porcentajes del PIB)
XS 1100

PIB, hﬁfgj‘* 100 %*mo 7(be3;:\gi’ys‘) 24100
Costa Rica 43,2 42,7 85,9 42,9
El Salvador 22,3 37,8 60,0 30,0
Guatemala 23,5 33,2 56,7 28,4
Honduras 42,2 60,6 102,8 51,4
Nicaragua 46,5 72,9 119,3 59,7
Panama 66,9 59,9 126,7 63,4
Centroamérica 38,8 45,7 84,5 42,3
sova st 07 0
Brasil 11,5 11,1 22,6 11,3

Fuente: Autores sobre la base de informagd@®@EPAL (2010) y FMI (2010b).
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|. Coeficientes del comercio de servicios en el PIB
y comercio total

Estas medidas son Utiles para identificar la incidencia de laisiesren el total del producto de una
economia. Mientras mayor sea el coeficiente mayor sera el graildedeacionalizacién de la
economia tanto en términos de PIB como en términos del corjarias exportaciones (incluidos los
servicios). En este Ultimo caso, habria que adicionar que la e@omomcuestion tiene mayores
ventajas comparativas en la provision de servicios comercialgselse estaria revelando con el alto
nivel del coeficiente.

Un analisis derivado, que complementa la revisién del resuleslda posicion neta del
coeficiente de exportaciones e importaciones de servicios. Si estgats/an la situacion seria de
déficit, y de superavit en el caso contrario. Por ejemplo,alor e -0,5% seria indicativo de un
déficit en la cuenta de servicios de tal magnitud frente al FIBu&dro 10 detalla las diferentes
mediciones posibles y generalmente utilizadas en la literatura decomaheservicios.

CUADRO 10 )

COEFICIENTES DE SERVICIOS A PARTIR DE INFORMACION D EL BALANCE DE PAGOS
Algunos coeficientes de servicios Formas de célculo
Exportaciones de servicios en el PIB X§, /PIB, *100 (13)
Importaciones de bienes y servicios Ms, /PIB, *100 (14)
Exportaciones de servicios en el totalx /Xb *100 (15)
exportado S Y&
Importaciones de servicios en el total *
importado MSt/Mby% 100 (16)

Participacion de los servicios en el(xst +M§t )/(be§ +Mby§)* 100 @7

total de los intercambios comerciales

Fuente: Elaboracién propia de los autores.

De manera analoga al tratamiento analitico de la seccion de aperturaciapmneer
continuacién se presenta un ejemplo de célculo y alguna interpretag@rida a partir de los
resultados obtenidos. Asi, los diferentes indicadores retadtgrara el caso de los paises del
MERCOSUR dan cuenta de la gran incidencia del comercio de setaictosen el producto como en
el total de las exportaciones e importaciones que incluyen biesesvigios. Son especialmente
interesantes los casos de Paraguay y Uruguay, que aparecen coaiedes@n una mayor incidencia
en las exportaciones de servicios comerciales sobre el PIB. En elecAsgentina y Brasil se puede
observar que la incidencia de los servicios es mayor para el capee erstos estan pesados en las
importaciones de la cuenta corriente que en el de las exportadimuese traduce en una posicion
deficitaria de la balanza comercial de servicios (véase el cuadro 11).
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CUADRO 11
MERCOSUR: DIVERSAS MEDIDAS DE LA INCIDENCIA DE L OS SERVICIOS
EN EL PIB Y EL COMER CIO, 2009
(En porcentajes del PIB)

Paises %*100 Qﬂl—:l*loo i—?‘* 100 MNS'% *100 Xb);z :m‘ysl *

Argentina 3,5 3,8 16,4 24,1 19,7
Brasil 1,8 3,0 15,4 26,9 21,0
Paraguay 8,7 3,7 17,6 7,2 12,3
Uruguay 6,9 3,6 25,3 14,5 20,2
MERCOSUR 1,8 3,0 15,4 26,9 21,0

Fuente: Autores sobre la base de informacion deACEP010) y FMI (2010b’

) GRAFICO 4
AMERI CA LATINA 'Y EL CARIB E: COEFICIENTE DE SERVI CIOS EN EL PIB, 2009
(Porcentajes de acuerdo a la ecuacién 13)
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Fuente: Autores sobre la base de informacion deACEP010) y FMI (2010b’

J. Grado de diversificacion exportadora de los servici 0S

La medida tradiional para analizar el mayor o menor grado de diveasifin exportadora de servic
es el célculo de un indicador sintético. El mas udlizgy popular es el denominado Indice
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Herfindahl-Hirschmal, el mismo que se calcula sumando las participasiah cuadro de cada sector,
0 participacion de un destino en el total de lasodapiones de servicios. La forma de calculo es la
siguiente:

2

IHH =" xS (18)
=2\ X§

DondeXSson las exportaciones de serviciogs cada servicio en particulares la cantidad
de servicios exportadoises el pais exportadort s el periodo.

Es recomendable que este indice sea corregido por el nimero de sdotmaises, sobre
todo porque cuando se trata de unos pocos sectores, con @guno peso relativo mayor en el total,
el indice tiende a ser mas alto. Para evitar dicho sesgo, se redar@emormalizacion del indice,
explicada en detalle en Duran y Alvarez (2008), y no es magrzatipacion estadistica del IHH de
acuerdo a la cantidad de observaciones que comprendan la nuestla formula siguiente.

HH -1

IHHhorm=——"N (19)
1_i
n
El indice de Herfindahl-Hirschman ha sido utilizado en laditea sobre economia industrial
como indicador de la concentracion de los mercados. Un indiger i@ 0,18 se considera como un
mercado “concentrado”. Entre 0,1 y 0,18 “moderadamente concentradatramsiel rango entre 0,0 y
0,1 se considera “diversificado”.

El grafico 5 presenta los resultados del IHH para los paésksAkociacion Latinoamericana
de Integracion (ALADI). Los resultados muestran que el EsRidanacional de Bolivia, Brasil,
Paraguay, Uruguay y la Republica Bolivariana de Venezuela hanosiduaises cuyos niveles de
concentracion han disminuido en el dltimo tiempo con res@gidmer bienio de los afios noventa.
No obstante, de los cuatro paises mencionados, ninguno seltesquer debajo del umbral del
indicativo de diversificacién exportadora (IHH = 0,1); y Unieate Bolivia (e. P.) y Paraguay
presenta indices de diversificacion moderada (IHH entre 0,18y. 310 que vale agregar que si bien
los niveles son inferiores al bienio 1990-1992, son soieey;i en los tres casos, al inicio de la década
de los 2000, lo cual no habla bien del desempefio reciente pieises en materia de diversificacion.

14 Esimportante destacar aqui que en la literateiauede encontrar este indicador bajo nombres Guaficiente de Gini o indice
de Herfindahl, debido a lo confuso de su origenpbstante, el propio Hirschman (1964) procuré dego en claro en una nota
publicada en The American Economic Review dondearactiue el indicador fue creado por él en 1945iyveatado por
Herfindahl en 1950, a partir de lo cual se popatary por ello aqui denominaremos al indicador cahimdice de Hirschman-
Herfindahl, a fin de zanjar la diferencia provocada los breves cinco afios que separaron la peBicale Hirschman (1945) de
la de Herfindahl (1950).
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GRAFICO 5
ALADI: EVOLUCION DEL GRADO DE CONCENTRACI ON DE LAS EXPORTACIO NES DE
SERVICIOS POR CATEGORIAS® 1990-1992, 2000-2002 Y 2007-2D0
(indice Herfindahl Hirschmann)
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Fuente:Comisiéon Econdmica para América Latina y el CafibEPAL), sobre la base de cifras oficia

2 Se refiere a la desagregacion de 11 subsectot®s, Iscbase del Manual de Balanza de Pagc
Fondo Monetario Internacional (52 edicic

Seguidamente se presenta un ejemplo de analisis del IHH para de las exportaciones
servicios comerciales segun destinos. Aunque esta informacidnyedifioil de obtener para much
paises, es posible recurrir a estadisticas espejo como las quetaptas@rganizacion para
Cooperacion y el Desarrollo (OCDEue publiceel reporte de las importaciones de servicios de
miembro del grupo desde cada pais coparticipe. A pardichos datose aplico el célculo de IHt
Los resultados se presentan en el gré7 y son entonces el grado de concentracion/cificacién de
las exportaciones de los paises de la region, en el conjunteide de la OCD. Nétese como e
este caso también es posible identificar paises mas concentradogsogué/@ase por ejemplo
concentracion quee presenta a partir de Ecur, y donde se destacan México y Santa Lucia, vt
la amplia diversificacion de Paraguay, Belice, Guyana y San Vicelde @ranadina. Se hace
hincapié en que este ejemplo es meramente exploratorio, ya quetiistiesis de origen destino
muchos pises aln son muy débiles, por lo que el investigador delmeugecauto al momento ¢
sacar conclusiones definitivas.
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GRAFICO 6 ]
ALADI: IHH DE LAS EX PORTACIONES DE SERVICIOS SEGUN DESTINOS,2008
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Fuente: Autores sobre la base de informacion @rdanzacion para la Cooperacion y
el Desarrollo Econdmicc

2Incluye Austria, Bélgica, Corea, Dinamarca, Espafia, Bstathidos, FinlandizFrancia
Grecia, Hungria, Irlanda, Italia, Japon, LuxemburgaisBs Bajos, Polonia, Portuc
Reino Unido, Republic&heca, Republica Eslovaca, y Sue

K. Participacion de mercado de las exportaciones de se  rvicios

De modo similar al andlisigue serealiza en el caso de los intercambios de bienes, donde es

calcular proporciones del comercio en el total deemanda mundial (importaciones globales), €
caso de los servicios existe la posibilidad de calcular indicadelativos a la participacion (
mercado de las exportaciones sectoriales. Para el caso del célculo dedidtaen el caso de

sector deservicios en particular, ha de aplicarse la siguiente ecu

XS
MS,

DondeXSson exportaciones de serviciMS son importaciones de servicik representa a
cada uno de los serviciasal paisw al mundo y el periodo.

pmxs = (20)

Este coeficiente mide el grado de participacion de mercado de lasagimues de servicic
del sectork en el total de las importaciones mundiales de servMS,, de ese sectoen un afio
determinadotf. Notese que se utiliza como denominador del cnte el total de las importacion
de servicios de cada sector considerado, ya que son las imp@saciandiales de servicios las (
aproximan las compras totales de servicios por parte de los diemt@s La intuicion detras de e
indicador es que rege el peso de la participacion de los servicios en el totaldrianda mundie
de sericios de un sector determina

Es importante para un adecuado entendimiento del mayor o et de ventaja de |
pais determinado en un sector determinado wicios en el mercado mundial, el tener conocimit
de la evolucidn del nivel de participacién de mercado de las expodadie servicios en el merce
mundial.
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Ha de sefialarse, que en algunos casos por falta de informaciomdede®l total de la
demanda de servicios, algunos investigadores han preferidmmrugl total de las exportaciones
mundiales como aproximacién de la demanda total de servicios.

En el caso del célculo del coeficiente de participacion de mercado pamajeitcale las
exportaciones de servicios en la demanda mundial, hay que prec&dagregacion del indicador
arriba mencionado. El resultado de tal operacidén da lugar al pdsoparticipacion de mercado del
conjunto de los servicios en la demanda mundial. Formalmentesigu®

XS
pPMmxg = S
L,

El nimero resultante es indicativo de la participacion de meragldgacsi en la demanda
mundial de servicios. N6tese que si se utiliza las exportacionedieddor estaria reportandonos la
participacion de las exportaciones de servicios nacionales en larmfartkal de servicios, que como
ya dijimos es ungaroxy de la participacion en el mercado mundial.

(21)

GRAFICO 7
AMERICA LATINA: PARTICIPACION EN EL MERCADO MUNDIAL DE SERVICIOS, 2009

(En porcentajes, de acuerdo a las ecuaciones 20}y 2
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Fuente: Autores sobre la base de informacion dbdasos centrales y oficinas de estadistica dedises;
y de la OMC para el caso de los servicios mundiales

El gréfico 7 da cuenta de que la participacion de mercado de Amétina ka el mundo
(linea sobre el eje derecho) se ha mantenido sin mayores variazitmesgo de la ultima década,
logrando su mejor momento a inicios de esta, con una partinipdei3,3 y llegando a 2009 con una
participacion de 2,9. En lo que respecto a la estructura de estgppeidn, vemos que quienes han
venido ganado relevancia en la canasta exportadora y generaron la lengeglaste en 2004, son los
otros servicios, que pasaron de tener una participacion en el menoad@l del 0,8, a una del 1,1
para finales de la década.
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L. Participacion de mercado de servicios y competit ividad

La medida anteriormente referida puede ser utilizada en forma gamalenferir conclusiones sobre
la evolucién de la ganancia o pérdida sufrida en el tiempasgpakticipaciones de mercado, lo que en
suma da una idea del aumento o disminucion de la competitdékd exportaciones de servicios de
un sector determinado. El mecanismo para realizar esta inferenciageseeis:

APMXS = Ps,, — P @2)

Dondet es el afio de referencia inicial del analisist+Y el afio de comparacion, o segundo
periodo para el que se realiza el célculo. El resultado puede sesase interpretado en “tanto por
ciento”, esto es que cada punto representara un punto de alzzr{atishmente de disminucion) de
la participacion de mercado del sed@n el mercado mundial.

Hemos encontrado entonces una medida del aumento o disminud#naepetitividad del
pais en cierto sector de servicios a nivel mundial. Se recomigitidar periodos mas o menos
amplios para el andlisis de los cambios de la participacidn sectmiajue los cambios en la
estructura normalmente no se producen en forma inmediata, Ergegiestan paulatinamente en el
tiempo, salvo casos excepcionales como crisis internacionales trekesnaturales, o eventos
particulares que paralicen algun servicio en especifico.

CUADRO 12
CHILE, MEXICO Y REP. DOMINICANA: COMPETITIVIDAD EN  EL
MERCADO MUNDIAL DE SERVICIOS, 2000-2005-2009
(En porcentajes; afio de comparacion: 2000)

Paises 2005 2009

Servicios 0,02 -0,02

) Transportes 0,03 -0,01
Chile o

Viajes -0,01 -0,01

Otros servicios 0,00 0,00

Servicios -0,26 -0,46

. Transportes -0,02 -0,03
México L

Viajes -0,07 -0,22

Otros servicios -0,17 -0,21

Servicios -0,06 -0,07

e o Transportes
Republica Dominicana o

Viajes -0,05 -0,07

Otros servicios -0,01 0,00

Fuente: Autores sobre la base de informacion dbdasos centrales y oficinas
de estadistica de los paises; y de la OMC parasel de los servicios mundiales.

Lo que se observa en el cuadro 12 para los paises seleccionados, @silg, que habia ganado
competitividad entre 2000 y 2005, perdié ésta a finales de la aélachismo ocurrid, pero con

magnitudes mas importantes, para el caso de México, donde aeadaspérdida de competitividad
en los rubros de Viajes y Otros servicios. Finalmente el caf®e@dlblica Dominicana, en tanto que
repite el patrén a nivel agregado y en el rubro Viajes. Muestrpgesmion en Otros servicios, ya que
en 2005 habia perdido competitividad respecto de 2000, y ¢h (0@bién respecto de 2000), la
competitividad se mantiene estable.
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M. Ventajas comparativas reveladas

Este es un indicador adaptado de aquel propuesto por Balaskanmgutado por Durdn y Alvarez
(2008), lo que se mide es la peso del servicio en las exfmres de servicios de un pais, sobre el que
éste servicio tiene en el mundo. De esta manera, si el pais exgsrtpue proporcionalmente que el
mundo, se asume que cuenta con una ventaja comparativa. Para ed¢edi@disis se propone la
normalizacion del indice, de manera que el mismo oscile entre lcopnllo que se posibilita la
utilizacion del umbral de 0,33 como indicador de ventaja compayatide -0,33 como indicador de
desventaja. Formalmente el calculo se realiza de la siguiente manera:

_[ XS/Xs _ XS /XS
IVCR= X%/XSM 1 X%/XSM +1 (23)

DondeXSson las exportaciones de servicios, el superitidéseel servicio analizado, el subindias
pais,w el mundo yt el periodo.

CUADRO 13
AMERICA LATINA: INDICE DE VENTAJAS COMPERATIVAS REV  ELADAS, 2008
(Férmula 23)
o
©
@ 5
k=] om
5 q
T 2
© 5 8 S i " - - ©
. 8 & 5 & g €& . 3 e 8 > 9
= g = IS © S g o 3 o g £ 3 > 3
s = B 2 s % g § 8 2 x =88 & g g 2 ¢
2 S o i S o 3 e = S o 0 3 © [ 2 o
< oM m (@] (@] O [I] w O] T = z o o o D >
Transportes 0,19 0;2¢ -0,19 0,4 0,12 0,4C 0,13 0,08 -0,22 0,5¢ -0,34 0,5¢ 0,45-0,26 -0,03 6,1¢ 0,24
Viajes 0,16 03¢ -0,15 0,17 030 037 037 03¢ 038 04t 048 04f 0,03-0,53 0,37 0,4C 0,21
Otros servicios 0,03 0;2¢ 011 0,3 -0,35 0,2 -054 05( -0,29 0,3¢ -0,53 0,3-0,51 0,20 -0,38 0,4( -0,34

Telecomunicaciones 0,10 0,6¢ -0,29 90,1z 049 041 039 o06: 0,73 0,7¢ -0,27 0,7¢ 0,31-0,25 0,12 6,4 0,51

Construccién -0,73 0,92 -0,95 4,0C -1,00 4,0 -1,00 0,0¢ -1,00 4,0C -1,00 4,0C-0,98-1,00 -1,00 %0( -1,00
Computacion e 045 0,9: -0,65 057 -0,67 06t -1,00 0,97 -0,72 0,9¢ -1,00 9,9¢-0,79 -0,29 -0,73 0,4 -0,78
informatica

Seguros y finanzas -0,990,07 -0,21 0,5¢ -0,81 90,94 -1,00 0,6¢ -0,76 0,17 -0,02 0,17-0,20-0,91 -0,11 6,4z -0,98
Regalias y licencias  -0,690,8¢ -0,54 0,7 -0,64 ©0,9¢ -1,00 0,97 -0,78 4,0C -0,10 41,0(-1,00 0,64 -0,98 1,0C -1,00

Servicios

. 0,18 90,7t 0,38 9,1z -0,27 -Q1€ -1,00 0,9C -0,66 0,8/ -1,00 0,8/-0,68 0,30 -0,47 0,47 -0,46
empresariales

iimﬁ'r‘;fepsersona'e 048 0,6( 061 0,11 -0,24 0,9¢ 050 4,0 -1,00 0,0 -0,40 0,0¢-1,00-1,00 -0,86 8,9¢ -0,60

Sgg‘i’écr'r?;de 0,19 031 049 0,1¢ 006 -042 058 0,0 061 03¢ -0,98 0,3¢-0,28 0,70 0,34 0,1 0,69

Fuente: Autores sobre la base de informacion déaogos centrales e institutos de estadisticaslpdtses, y de la
OMC para el mundo.
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Del analisis del cuadro 13 sorprenden contrastes importantes eode los servicios de
regalias y licencias, en donde toda la region presenta desventajesatdras, excepto Paraguay, que
presenta grandes ventajas. Caso similar es el de los servicioagbess culturales y recreativos,
donde quienes cuentan con la ventaja comparativa son ArgentinaagloEcfrente a una regiéon
mayormente en desventaja. Asimismo la categoria donde mas pafsesrmiaticanos cuentan con
ventajas comparativas es viajes, en donde se incluyen todosaikess pdel Mercado Comun
Centroamericano, mas Bolivia (E. P.), México y Peru.

N. Aporte de los migrantes en el ingreso disponible

Este indicador permite evaluar el aporte que los nacionales residamtel exterior realizan a su
economia domeéstica mediante las dos vias posibles de rerjosrfionetarios a su pais de origen: a)
las remesas de trabajadores; y b) las transferencias de capital dentgsidEl primer flujo —como se
sefialo precedentemente— se contabiliza en la cuenta de transferen@ntesatsd la cuenta corriente;
y el segundo en la cuenta de capital, ya que se trata de transfemegdarias para cancelar pasivos,
0 para la adquisicion de activos en el exterior. El indicadonidefrelaciona el total del aporte de los
emigrantes con el PIB del pais, como sigue:

AMYD, =(Rm +TKm,)/PIB, *100 (24)

DondeRmson las remesas recibidd¥m las transferencias de capital de los migraritek,
pais que recibe los flujos como créditosl periodo en que lo hacePyB el producto interno bruto.

Alternativamente es posible realizar el calculo de la contribucaporde de los emigrantes al
consumo domeéstico, relacionando el valor de las remesas conedoirdjsponible, que resulta de
sustraer al PIB el total de la renta neta de factores. Esta semeadida es mas refinada que la
primera, y su célculo formal es como sigue:

AMYD, =—M__ 100 (25)
PIB, - RN,
[ ——

YD

DondeRmson las remesaP|B el producto interno bruta,el paist el periodoRN son las
renta neta de factoresY® el ingreso disponible.

CUADRO 14
BRASIL, EL SALVADOR Y MEXICO: APORTE DE LOS MIGRANT ES AL PIB,
1990, 2000, 2005-2008
(En millones de ddlares y porcentajes)

Paises / Indicadores 2000 2005 2006 2007 2008 2009
Remesas de Trabajadores 1112 2480 2890 2809 1329 2224
= Transferencias de emigrantes 300 735 966 1077 1446 1345
«
® PIB corriente 642420 890050 1093494 1366220 638521 1574039
AMPIB Brasil 0,2 0,4 0,4 0,3 0,3 0,2
(continda)
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Cuadro 14 (conclusion)

Remesas de Trabajadores 1751 3017 3471 3695 8837 3465

% Transferencias de emigrantes 1 1 2 3 3 2

i PIB corriente 13134 17 214 18 749 20 377 22107 101
AMPIB EIl Salvador 13,3 17,5 18,5 18,1 17,1 16,4
Remesas de Trabajadores 6573 21689 25 567 26 069 25 137 21181

8 Transferencias de emigrantes

x

g PIB corriente 628 854 848 947 952540 1025584  898¥8 874 810
AMPIB México 1,0 2,6 2,7 25 2,3 2,4

Fuente: Autores sobre la base de informacion de(®b10a) y FMI (2010b).

El cuadro 14, presenta informacion detallada el calculo del indieaddizado (de acuerdo a
la ecuacion 24) para el caso de Brasil, El Salvador y México edd@\22009. Es interesante ver el
gran aumento que ha tenido el aporte de los migrantes en eleFHBSalvador. Si se compara este
indice con el de otros paises de la regidon con informacion nilidpo-especificamente Brasil y
México— se puede dimensionar en mayor medida el gran saltcagu#atio las transferencias de los
migrantes en los Ultimos cinco afios que aumentaron notableméastelem8 puntos porcentuales,
mucho mas de lo que lo hicieron en Brasil y México.

GRAFICO 8
EVOLUCION DEL iINDICE DE AMPIB EN
TRES PAISES SELECCIONADOS, 1999-2008
(En porcentajes del PIB)
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Brasil El Salvador e N\éxico

Fuente: Autores sobre la base de informacion de(®d10a) y FMI (2010b).
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Asimismo, la comparaciéon del mismo indicador para tres paiselrgue paises grandes
como México, pese a tener valores mas elevados de remesas no alcaneaar &sumportancia al
aporte de los migrantes en el caso de El Salvador. Por sugbadep de Brasil muestra la realidad de
un pais grande y todavia cerrado al resto del mundo en el gelesas de los migrantes son muy
pequefias en el PIB, esto es apenas 0,2 por ciento, y mas legias gumesas de los emigrantes de El
Salvador (véase el cuadro 14 y gréfico 8).
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IV. Indicadores extraidos de la cuenta de capital y
financiera de la balanza de pagos

Esta cuenta comprende esencialmente transacciones de activos y pasnvisrds frente al resto del
mundo asi como transferencias de capital. Refleja la forma en dimarsgan los movimientos de
bienes, servicios comerciales y servicios productivos de factoeaegistra la cuenta corriente. Si en
tal cuenta se ha registrado un déficit, lo propio seria que @itestta se reportara un superavit que
equilibrara el déficit.

A. Saldo de la cuenta de capital y financiera

En rigor, el saldo de la cuenta financiera es indicativo de laciémni que registra el patrimonio neto
de un pais frente al resto del mundo en un periodo dado. tBeeolde la agregacion de los
componentes ya indicados en el esquema 1.:

SCF. = SCK, + SID, + SIG, + SOA (26)

Donde SCF es el saldo de la cuenta de capital y financiera; SGHfdelde la cuenta de
capital; SID el saldo de la inversién directa; SIC el saldo devéasion de cartera; SOA el saldo de
otros activos; i el pais; y t el periodo

Operativamente la cuenta de capital y financiera registra la suma despasipoder de
ciudadanos extranjeros en el pais, y activos sobre el extgrasiyos en el interior, incurridos en un
periodo dado.

Un saldo positivo, indicara que los aumentos de activos matisiainuciones de pasivos,
superaron a los incrementos de pasivos mas las disminucioresivaes sobre el exterior. En este
caso, la economia habria registrado un aumento de su patriretmimemte al resto del mundo como
consecuencia de sus transacciones con el exterior. Un saldovoegala cuenta, seria indicativo de
pérdidas patrimoniales con el exterior.

En otras palabras, el saldo en cuenta de capital y financiera r@flgjgdcion del patrimonio
del pais frente al exterior como resultado de los movimiemiosuenta corriente. Por ejemplo, un
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saldo deficitario en la cuenta corriente se financia con aumentosdeepasivos y disminuciones de
activos netos frente al exterior. Que es lo mismo que deeisgesta tomando prestado dinero desde
el exterior. Seria el caso analogo de una familia en la que las gastedieran a los ingresos, ante lo
cual se verian en la obligacion de tomar créditos para cubsitulacion de déficit (en términos
contables estaria aumentado sus pasivos). Alternativamenté& petdar fondos de sus ahorros (en
términos contables estaria disminuyendo sus activos). Votviena jerga de la balanza de pagos y a
las transacciones internacionales de un pais, un saldo negati@ocdenta corriente necesita ser
financiado por la cuenta de capital y financiera, mediante movimidetastivos y pasivos frente al
resto del mundo.

B. Andlisis de la composicion de la cuenta

de capital y financiera
En forma similar a la realizada cuando se analig&éldos de la cuenta corriente en sus débitEslias,
en el caso de la cuenta de capital y financiegostble hacer un andlisis de composicion a paetiod
totales por componente segun créditos y débitognteeesante aqui es que el analisis permite tamer
idea del peso relativo de cada tipo de financiaimierterno por ejemplo de la mayor o menor relaganc
de la inversion directa entre las entradas deatajgtla cuenta corriente. Formalmente, la obtend#los
vectores de los componentes relativos de crédiébiyos es como sigue:

Composici@ créditos dela CuentadeCapital y Financiera

CKc *
G(CKe+IDc+ ICc+OIc)) 100

(
(
(I
(

Ds
%CKC+ IDc + |c:c+0|c)j*100
Cred = (27)

Cc *
%CKC+ IDc + ICc+OIc)) 100

*100

Olc
%CKC+ IDc +ICc+ Olc)j

Composici@ débitos dela CuentadeCapital y Financiera

CKd )
9(cKd+1Dd +ICd +O|d)j 100

*100

Deh = (28)

(
(ID%CKd +1Dd +ICd +O|d)j
( *100

ICd
%CKd +1Dd +ICd +Old))

old )
( 9 ckd +1Dd + Icd +O|d)) 100

DondeCK es la cuenta de capitdl) la inversion directalC la inversion de carter@l las
otras inversioneg; los créditos, yl los débitos.

Los resultados son muy Utiles, ya que manifiestan la mayoreoor exposicién a la
volatilidad de los mercados de capital que pudiera tener una eeoeonparticular, ya que por
definicion los flujos de cartera son mas volatiles que los deversion directa, que son movimientos
de mas largo plazo.
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En muchos casos, el seguimiento y valoracion de estos compoaeteesiel andlisis de los
saldos da luces sobre la mayor o menor exposicion del mercaaaiéro local a las turbulencias
internacionales. Durante una crisis financiera es preferible quaiangnga financiada su cuenta
corriente con inversion directa que con inversion de carteray imiversiones. Algunos economistas
ven mas prudente una politica de atraccion de inversion externaivjlegjip una composicion con
mas inversion directa que inversiones de cdntera

CUADRO 15
CHILE Y URUGUAY: ANALISIS DE LOS COMPONENTES DE LA CUENTA
DE CAPITAL Y FINANCIERA, PROMEDIO 2007-2009
(En porcentajes del total y millones de délares)

Créditos Débitos
Chile Uruguay Chile  Uruguay
Inversion directa 62,9 47.1 26,7 1,7
Inversién en cartera 6,6 4.4 59,8 12,3
Otra inversion 30,4 48,5 13,5 86,0
Total 21418 3109 23113 1529

Fuente: Autores sobre la base de informacién d&1IALE2010).

El cuadro 15 ejemplifica las posiciones de Chile y Urugudg®diferentes componentes de
la cuenta financiera. En ambos paises el componente de inversiéta @is bastante elevado en los
créditos, sin embargo, en Chile es el mayor componente de laceeriinto que en Uruguay lo son
las otras inversiones. En lo que respecta a los débitos,geédenta un patron colocacion de activos
en el extranjero a través de inversiones en cartera, a la vez quayiugace con otras inversiones.
Es importante destacar que Chile presenta déficit en esta cuenéam@d fjue Uruguay presenta
superavit, situaciones que vienen a compensar el superavit chitgfiiy uruguayo en sus cuentas
corrientes.

C. Solvencia de la deuda externa

Es una medida indicativa de la capacidad de pago de la deuda extempals determinado en el
mediano y largo plazo. Hay dos formas de realizar su célculo parésmo pais; una simple, y otra
un tanto mas elaborada. Sin embargo, ambas tienen como dermmioadin su referencia al
producto interno bruto del pais en cuestion. La primerdtaede la relacion entre el saldo de la deuda
externa y el PIB en un periodo determinado:

ISDEXT= DEXT, /PIB, *100 (29)
DondeDEXT es el saldo de la deuda extering, pais, yt el periodo.

Este indicador permite tener una idea de la posicion relativa dalidggmthiento externo de un pais en
un momento determinado. Porcentajes altos son indicativos yleaaaniveles de endeudamiento y
por lo tanto ponderan negativamente la solvencia de un paisl Pontrario, porcentajes bajos del
mismo son sefiales de mayor solvencia. Analizada una serie templonatlice, permite tener una
idea del grado de empeoramiento o mejoria de la solvencia de la derda exr el mediano plazo.
El ISDEX es calculado periddicamente por la Division de Estiads de la Comision

Econdmica para América Latina y el Caribe en su Anuario Estadiaticontinuacién presentamos
los resultados para todos los paises de la region para elq28i®0-2008.

5 véase por ejemplo Ffrench Davis, (1999); Ocamfowar (1997); Ffrench Davis y Reisen (1997), entres.
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CUADRO 16

AMERICA LATINA Y EL CARIBE: DEUDA EXTERNA TOTALCOM O
PORCENTAJE DEL PRODUCTO INTERNO BRUTO
(En porcentajes)

Pais 1980

1985 1990 1995 2000 2005 2006 2007 2008
Antigua y Barbuda ... .. 754 579 70,0 542 486 443, 435
Argentina 14,3 60,9 479 393 545 621 508 475 39,0
Bahamas 5,6 7,9 6,2 5,0 4,6 4,3 5,6
Barbados 31,4 26,0 37,2 45,0 47,0 45,5 43,2
Belice 51,8 87,0 81,2 76,2 70,3
gﬁj"r‘l’:]zéiﬁgfge) 46,7 506 829 71,2 803 803 548 41,1 35,5
Brasil 23,3 431 243 207 336 192 158 14,9 713,
Chile 37,9 1116 552 355 492 380 324 34,1 238,
Colombia 15,3 30,2 335 254 384 266 247 21,4 911
Costa Rica 36,0 831 541 359 333 325 31,0 31,8 306
Cuba .. 441 359 138 148 15,2 16,3
Dominica .. 495 469 568 809 789 71,7 66,3
Ecuador 48,6 51,8 113,8 69,0 829 464 409 381 023
El Salvador 32,9 369 458 228 216 51,3 51,4 544, 439
Granada .. 397 346 308 807 839 80,5 72,8
Guatemala 15,0 270 365 161 154 137 13,1 12,4 11,2
Guyana 141,1 3292 5208 3310 167,4 1472 1141 68 6 71,9
Haitf 19,0 225 272 334 319 321 286 24,8 26,1
Honduras 453 699 984 898 655 522 355 244 322
Jamaica 60,4 140,8 .. 525 37,7 481 485 47,3 452
México 22,3 466 370 528 233 154 12,4 13,9 813,
Nicaragua 154.8 1989 380,3 3218 169,1 109,8 855 59,5 55,2
Panama 50,7 590 923 651 482 490 454 41,8 6 36,
Paraguay 20,7 417 345 278 462 40,9 331 260 082
Per( 57,3 939 781 622 525 361 31,1 30,9 26,8
Sﬁﬁﬁﬁ:ﬁ;a 25,1 576 496 258 156 174 17,7 16,0 15,9
Saint Kitts y Nevis 251 232 492 708 628 548 52,0
2‘?‘2“\;5‘;2: y las 281 32,9 481 560 51,2 39,6 412
Santa Lucia 16,9 20,7 25,3 45,2 43,4 43,4 42,1
Surinam 37,5 28,2 24,1 17,2 15,0

Trinidad y Tabago 13,3 239 481 352 206 8,5 71 61 5,6
Uruguay 15,4 739 40,7 232 427 663 52,7 50,4 437

gﬁ”\fgﬁg}iﬁeﬁp“b"ca 38,9 521 755 50,1 31,1 319 244 232 14,8

é;”riégfa Latinayel g4 484 373 346 351 251 209 20,5 18,8

Fuente: Autores sobre la base de informacionElReAT. (2009).
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Otra forma de calcular la solvencia de la deuda externa tiene relaciéha@oulo del valor
presente neto de la deuda externa, para luego relacionarlo con éBd&ePeste modo se esta
calculando el mismo indice de arriba (ecuacién 29) a sus valoresactmho sigue:

————o=_ < DEXT
ISDEXT=) ——
@ (@+r)

Donde n es el numero de periodos considerados, lg tasa de descuento, que es el
equivalente a la tasa de interés que recibiran los tenedores de dewdaeaito de la amortizacion en
el periodon, esto es, cuando se produzca el Ultimo desembolso de una dbligadierana,
programada en t periodos hacia el futuro.

/ PIB, *100 (30)

D. Liquidez de la deuda externa

El coeficiente de la deuda externa sobre las eagiortes es un indicar que se utiliza coonoxy de
liquidez. Este indicador sefiala el porcentaje delaexterna que podria ser cubierto por el totdhsle
divisas obtenidas con las exportaciones de biesesiicios. Formalmente se calcula del siguientéano

CLDEXT = DEXT, / Xbys *100 (31)

Donde DEXT es el saldo de la deuda externa, Xbys son last&ipoes de bienes y
servicios, i el pais, y t el periodo.

La tendencia de este indicador en Centroamérica da una idea favoratendese ha
reducido el peso de la deuda sobre el comercio de bienes y segvmimssiendo alto en paises como
El Salvador, actualmente se ha reducido casi en un 30% en reldo®m@meros posteriores a la
Crisis de la Deuda de los ochenta.

CUADRO 17
CENTROAMERICA: LIQUIDEZ DE LA DEUDA,
1980, 1990, 2000 Y 2008
(En porcentajes)

1980 1990 2000 2008

Costa Rica 184,8 161,6 68,5 66,3
El Salvador 96,9 226,1 77,3 158,7
Guatemala 60,8 158,7 68,5 45,1
Honduras 147,4 346,5 122,3 45,3
Nicaragua 368,8 2732,1 604,4 119,6
Panama 64,6 126,4 715 52,5
Centroamérica 109,6 267,8 98,9 68,8

Fuente: Autores sobre datos del FMI (2010a) y CEP2009).
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E. Ratios de cobertura de las reservas
internacionales disponibles

A partir del concepto de reservas internacionales disponiblesegsbvalor de las reservas brutas
menos oro, y algunas otras variables conocidas, es posibleblganas medidas de su cobertura,
como se detalla en el cuadro 18:

CUADRO 18
RATIOS DE COBERTURA DE LAS RESERVAS INTERNACIONALES DISPONIBLES
Ratios Formas de célculo
Cobertura sobre importaciones RID, /Mbys, *100  (32)
Cobertura sobre depdsitos RID, /DM, *100 (33)
Cobertura sobre el dinero en sentido amplioRID, /M3, *100 (34)
Cobertura sobre deuda externa RID, /DEXT, *100 (35)

Fuente: Elaboracion propia de los autores.

DondeRID son las reservas internacionales disponitisys las importaciones de bines y
servicios,DM los depdsitos monetarios en délafd§ la base monetaria ampliadaEXT la deuda
exterior totalj el pais \ el periodo.

CUADRO 19
COSTA RICA Y HONDURAS: COBERTURA DE LAS
RESERVAS INTERNACIONALES DISPONIBLES
(En porcentajes)

Costa Rica Honduras

1990 1995 2000 2005 2008 1990 1995 2000 2005 2008

Sobre importaciones 21,4 230 183 223 237 4,0 914285 326 218
Sobre la base monetaria ampl295,6 174,1 80,8 524 47,8 1,0 2,3 3,0 2,6 1,8
Sobre la deuda externa 12,8 25,7 252 36,9 429 1,%,5 28,4 478 76,9

Fuente: Autores sobre datos del FMI (2010a) y CEP209).

Estas tres medidas dan una idea del grado de disponibilidaidiskes dle las reservas mas
liguidas sobre las importaciones de bienes y servicios, |l@gsitiep monetarios en divisas, el total del
dinero en sentido amplio, esto es el M3, y el total de laalewterna del pais. Usualmente estas
medidas seguidas en el tiempo ayudan al monitorio del estadiguidez de las reservas
internacionales. El ideal es que estos valores aumenten, coa &oentara la posibilidad de cubrir
importaciones y requerimientos monetarios. Si esto acontetmdsa que hay indicios de una mayor
fortaleza de las reservas internacionales.
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F. Coeficiente de servicio de la deuda en las
exportaciones de bienes y servicios

Este coeficiente, también denominado ratio de la deuda, indicacetipdss pagos por concepto de
intereses y amortizaciones en el total de las exportaciones detgtaigs, qué cantidad de divisas
procedentes de las exportaciones estuvieron comprometidas paraoetigpdg amortizacion e
intereses de la deuda vencida en el periodo. La tendencia histdrida dedsla permite valorar la
capacidad de pago de la deuda por parte de un pais.

CSDEXX= SeerEX}[’/ Xbysg *100 (36)

DondeServDEXTson los servicios pagados en concepto de amortizacionesasadeate la
deuda extern&bysson las exportaciones de bienes y servicies,el pais, yel periodo.

GRAFICO 9
COSTA RICA: COEFICIENTE DE SERVICIOS DE LA DEUDA
EN LAS EXPORTACIONES DE BIENES Y SERVICIOS
(En porcentajes)
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Fuente: Fondo Monetario Internacional, Banco Céd&aCosta Rica.

Se observa en el grafico 9 cémo el peso de los servicios de ka plegaldos por Costa Rica
han ido disminuyendo su peso en las exportaciones del paig)disa que las mismas se encuentran
en una posicién capaz de cubrir las erogaciones; y que la cantidadrdsos comprometidos son
cada vez menos. Es importante separar este andlisis del respectivariadiéin del nivel de los
servicios y de las exportaciones; en el caso particular de Costal&sde, 2003 lo que ha son ambos
componentes los que variaron a favor de este coeficiente, pero queridaeion de éste es
particularmente influenciada por las exportaciones, ya que las nmistiageron (entre 2003 y 2009)
en un 54%, en tanto que la reduccién de los servicios de la @lede un -34%.
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G. indice de entradas efectivas de la
inversion directa extranjera

Este indice es una medida de la magnitud o intadgie la inversion directa recibida por un pais@destinatario de
inversiones, considerando el peso del productpaislreferido en el total del producto mundial nk@mente:

IDE, /IDE,, o
PIB,/PIB,,

Donde IDE es la inversion directa extranjef@lB es el producto interno bruto corrientegl pais,w el
mundo, Vt el periodo.

IEID, =
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Anexo 1
Glosario de términos utilizados en el manual

Acciones y participaciones Tanto las acciones como las participaciones son derechos dedpibpi
gue tienen los accionistas en una empresa, generalmente en foitnéogejtie les dan ciertas
prerrogativas e influencia sobre la direccion de la empresa.

Acreedores oficiales Son los organismos internacionales [Fondo Monetario natéwnal (FMI),
Banco Mundial (BM), Banco Interamericano de Desarrollo (BID), d@arde Pagos
Internacionales (BPI), etc.]; los estados y las entidades estdtalkggdas las instituciones
monetarias oficiales que han concedido créditos y efectuado desesrdfelstivos.

Activos de reserva Los activos de reserva son los activos sobre el exteriorébajontrol de las
autoridades monetarias, las cuales pueden disponer de ellos ddaionata financiar
directamente los desequilibrios de la balanza de pagos, para redutatamente la magnitud de
dichos desequilibrios mediante la intervencién en los meraaaobkiarios modificando el tipo de
cambio, y para otros fines. La categoria activos de reserva comptedemonetario, los DEG,
la posicion de reserva en el FMI, los activos en divisas g atrtivos.

Acuerdos de recompra VVéase repos.
Amortizacién: Son los reembolsos de los saldos del capital durante emmileado periodo contable.

Banco Centrat Se define como aquel organismo que emite moneda y mantieneskEvas
internacionales del pais.

Bancos oficiales de fomentolntermediarios financieros no monetarios, controlados p@eetior
publico, y que se dedican principalmente a conceder préstamos pléarg@n condiciones fuera
del alcance de otras instituciones financieras.

Bonos Un bono es un titulo de deuda que confiere al tenedoregttdeimcondicional de recibir una
renta fija o una renta monetaria variable determinada en formeaciad. Ademas, por regla
general los bonos dan al tenedor el derecho incondicional der rend suma fija como
reembolso del principal en fecha o fechas especificadas. Los intguesgeneren los bonos no
dependen de las utilidades del deudor. (FMI, 1993).

Corriente neta: Medida en que el nivel de nuevos préstamos es mayor que egitdelas por
amortizacion de la deuda.

Corto plazo: Se refiere a aquellos titulos con periodo de vencimienta dé@o menos.

Crédito a la exportacién Préstamo que se otorga con fines de comercio exterior y @esta
representado por un instrumento negociable.

Crédito al comercio Tipo de crédito que se otorga en relacion con la venta o lpraate bienes o
servicios en los mercados internacionales de bienes y servicioprérmta tanto el crédito del
proveedor como el crédito al comprador).

Crédito al comprador:. Préstamo que obtiene el comprador de bienes y servicioesjde en el
extranjero; el pago al proveedor se realiza en efectivo. Tambi@msmuha crédito financiero.

Crédito del proveedor. Crédito otorgado por el proveedor de bienes o servicioscamprador que
reside en el extranjero.

Derecho especial de giro (DEG)Activo especial de reserva, cuyo valor se basa en una cesta de
monedas. Es emitido por el FMI y también se utiliza comdathtle cuenta en las operaciones
con el FMI.

Derivados Los derivados son instrumentos financieros que confieretersddor el derecho
incondicional de recibir beneficios econémicos en efectivo, emumetrtos financieros primarios
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en una fecha futura. Los instrumentos financieros derivadosreenihan también secundarios
porque estan vinculados a instrumentos financieros especifie@agd bonos publicos, indices
bursétiles, tasas de interés, etc.) o productos especificosa@ircar, café, etc.) que pueden
adquirirse o venderse en una fecha futura. El instrumento aqueede constituyen o crean los
derechos incondicionales referidos es un contrato, el cual tieaealeteristica de ser negociable
en el mercado. Entre los instrumentos financieros derivadogfiglas opciones, los futuros
financieros negociados, los certificados de compra de valorasmydoanismos de cangnaps3

de monedas y de tasas de interés.

Desembolso Cantidades de crédito comprometidas y efectivamente entregadias jpareedores y
utilizadas efectivamente por los deudores. En otras palabrakssoetursos financieros que se
han puesto a disposicion del prestatario.

Deuda neta El agregado deuda neta evalla el saldo de la balanza de paggsadie determinando
el saldo de la corriente de entradas y pagos relativos a la deuda.

Deuda con garantia oficial Se refiere a la deuda cuyo reembolso esta garantizado por & &gtad
una entidad del sector oficial del pais acreedor (Este criterio @islagmr la OCDE).

Deuda con garantia publica El conjunto de aquellas obligaciones garantizadas por el ggititico
en el pais deudor. Entre los prestatarios, cuyas deudas stm a@djgarantia publica se pueden
sefialar: a) gobierno central (deudas cuyo servicio se paga cosoeedel presupuesto del
gobierno central; b) banco central; c) empresas publicas; desaspmixtas; e) bancos oficiales
de fomento; f) gobiernos locales; y g) prestatarios privgdesobtienen préstamos con garantia (
en este caso el gobierno u algin otro organismo del sectticgogb ha convertido en deudor
solidario del ente particular).

Deuda publica externa Obligacion frente a un acreedor no residente contraida poohiergo
nacional, gobiernos locales 0 empresas en las que la participatiBatado es de por lo menos
un 50 por 100.

Empresas publicas Entidades de tipo empresarial que producen bienes y seremiogines de
venta, siendo propiedad del Estado en un 100 por 100.

Empresas mixtas Entidades de tipo empresarial en las que el Estado posee rb@spdel100 pero
menos del 100 por 100 del capital social.

Endeudamienta Monto de la deuda pendiente de reembolso.

Financiamiento excepcional Categoria especial del sistema de declaracién de datos de balanza de
pagos del FMI en el que se incluyen las transacciones efectuadas ke wentas autoridades
monetarias con el fin de compensar los desequilibrios globales.

Futuros: “Los contratos de futuros son acuerdos entre dos partesambiar un activo real por
uno financiero, o intercambiar, en una fecha especificada a una tasenpmedeta, dos activos
financieros.” (FMI, 1993).

Inflacion: Incremento generalizado de los precios y sostenido en el aieMgrmalmente se
cuantifica mediante el célculo del Indice de precios al consumid@} (e mide la variacion de
los precios en un periodo dado.

Instituciones monetarias oficiales Se refiere principalmente a los bancos centrales o a los
organismos nacionales o internacionales conexos.

Intereses por créditos intra-firmas Son los pagos que por concepto de rendimientos financieros d
créditos de operacion, hacen las filiales o sucursales a sus maitrieegxterior, por lo que se
consideran parte de la rentabilidad que las empresas multinacidni@@eso en el pais huésped.

Largo plazo: Se refiere a titulos con un periodo de vencimiento origiaahpliado a mas de un afio.
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No residentes Aquellos individuos o empresas que realizando acciones agsidw en una
economia, se encuentran vinculados al territorio de otra economia.

Opciones “Las opciones son contratos que confieren al cadwgrel derecho, pero no la obligacion, de
comprar (cuando se trata de una opcion de comprd) @ e@nder (cuando se trata de una opcién de
venta o put) un instrumento financiero o un produetdo a un precio predeterminado (el precio al
gue se hacer efectiva la opcion o precio strikejrdete un lapso de tiempo determinado o en una
fecha especificada. Las opciones mas comunes comgprémdompra y venta de divisas, tasas de
interés, capital en acciones, productos basicosdadispecificados, etc. EI comprador de la opcion
paga una prima (el precio de la opcion) al vendeglmisor) por el compromiso de éste ultimo de
vender o comprar el monto especificado del instnimeo producto basico en cuestién, o
proporcionar una remuneracion adecuada, cuandaddgesel comprador” (FMI, 1993).

Pagarés Un pagaré es un titulo de deuda que confiere al tenedor el dérechdicional de recibir
una renta monetaria fija o una renta monetaria variable determinatgéaeges) en forma
contractual. Por otra parte, el deudor tiene la obligacién déasatisa mas de los intereses, un
suma fija como reembolso del principal en fecha o fechas especifigddagial que en los
bonos, los pagos de intereses que genera una deuda con baspagaré no dependen de las
utilidades del deudor.

Pais acreedor Pais de residencia del prestamista.
Pais deudor Pais de residencia del deudor.

Repos “Los acuerdos de recompra (repos) son mecanismos mediante les seialenden valores a
un precio especificado con el compromiso de recomprar los misatwes u otros similares a un
precio fijo en una fecha futura especificada (generalmente a muyptanrty por ejemplo, un dia)
o en una fecha que el comprador decida. La naturaleza econdmica de es sapitar a la de un
préstamo con garantia, porque el comprador de los valores bgaerdal vendedor fondos
garantizados por los valores durante el periodo del acuerdo g te@lcompensacion incluida en
el precio fijo cuando se efectla la recompra.” (FMI, 1993).

Residentes Los residentes de una economia comprenden el gobierno gengratstazas fisicas, las
instituciones privadas sin fines de lucro que prestan sesviciéstas, y las empresas, todos los
cuales se definen en funcion de su vinculacion al territorio deces@mia.

Servicio de la deudaMonto de pago de intereses y reembolso del capital.

Swaps. “Los canjes gwap$ son transacciones contractuales entre dos partexcgasdan intercambiar
series de pagos por la misma cantidad de deudé tesnscurso del tiempo, observando reglas
predeterminadas. Los dos mas comunes son canjasadede interés y los canjes de monedas. Los
primeros entrafian un canje de pagos de intereséwwatsa indole (por ejemplo, uno a tasa fija y
otro a tasa flotante, con dos tasas flotantes difesea tasa fija en una moneda y a tasa flotante en
otra, etc.). El canje de monedas comprende etantdsio de montos especificados denominados en
dos monedas diferentes seguido de reembolsos deipali y/o de los interese” (FMI, 1993).

Tiempo de maduracién Es la cantidad de tiempo (hormalmente medida en afios) quevensiGn
necesita para comenzar a producir rendimientos.

Tipo de cambio al final del periodo Es el tipo de cambio vigente el Gltimo dia habil de unogeri
determinado.

Tipo de cambio medio del periodoMedia aritmética de los tipos de cambio mensuales declarados
durante un periodo determinado.

Utilidades remesadasDe los beneficios obtenidos por las empresas, los inesrsor residentes, ya
sean estos particulares o empresas, tienen el derecho de reembolgareenmje en concepto
de utilidades, segun lo permitan la legislacion y términosraciles en que se efectud la
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inversion inicial. Entonces, las utilidades remesadas son agoed#n de los beneficios de las
empresas gue es pagada a los inversionistas extranjeros en et.exteri

Utilidades reinvertidas: Son aquella porcion de los beneficios de las empresas coguEban sido
retenidos, y que han sido reinvertidos en el giro del negocio.

Warrants: “Los certificados para compra de valoresiranty, que constituyen una forma especial
de opciones, son instrumentos negociables que confieren abtexiederecho de comprarle al
emisor del certificado (generalmente una sociedad anénima) ciertocndmercciones o bonos
en condiciones especificadas durante un periodo designado. Pegdeiarse separadamente de
los valores a los que estan vinculados y, por lo tanterian valor de mercado. Los certificados
para compra de valores reciben el mismo tratamiento que las deci@sespy, por convencion,
se considera que el emisor ha contraido un pasivo, que es Epeoiidia del activo que posee el
comprador y refleja el costo corriente de compra del pasivo centingel emisor.” (FMI, 1993).

Fuente: Duran (1997).
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Anexo 2

Clasificacion ampliada de la balanza de pagos de se  rvicios
(CABPS)

El presente anexo recoge los elementos de la CABPS y los relaoiotas elementos del MBP5 y la
Clasificacion Conjunta de la OCDE y EUROSTAT. Respecto de cadamtiem

[0 Una X en la primera columna indica que se trata de un comporental el MBP5;
Una X en la segunda columna indica que se tratmagartida complementaria del MBP5;

[
[0 Una X en la tercera columna indica que se trata de una partidaatifica del MBP5;
[l Una X en la cuarta columna indica que se tratandgdamento de la Clasificacién Conjunta;
[l El nimero de tres cifras de la quinta columna indica el codigwnacionalmente
aceptado para los informes sobre elementos de la balanza de pagos.
Componente Partida Partida EI(ejmento -
Componentes de la CABPS normal del complementarianformativa CIasiﬁcI:cién i(r:l(t)edrlr?;);oﬁglerﬁgdt;
MBP5 del MBP5  del MBP5 Conjunta
1 Transportes X X 205
1.1. Transporte maritimo X X 206
1.1.1. Pasajeros X X 207
1.1.2. Cargas X X 208
1.1.3. Otros X X 209
1.2. Transporte aéreo X X 210
1.2.1. Pasajeros X X 211
1.2.2. Cargas X X 212
1.2.3. Otros X X 213
1.3. Otros transportes X X 214
1.3.1. Pasajeros X X 215
1.3.2 Cargas X X 216
1.3.3. Otros X X 217
Clasificacion ampliada de otros transportes
1.4. Transporte espacial X 218
1.5. Transporte ferroviario X 219
X 220

1.5.1. Pasajeros
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. . Elemento
Componente Partida Partida -
. - dela Cdédigos aceptadt
Componentes de la CABPS normal del complementarianformativa Clasificacion internacionalmente
MBP5 del MBP5  del MBP5 .
Conjunta
1.5.2. Cargas X 221
1.5.3. Otros X 222
1.6. Transporte por carretera X 223
1.6.1. Pasajeros X 224
1.6.2. Cargas X 225
1.6.3. Otros X 226
17 Transport}e por vias de X 297
navegacion interiores
1.7.1. Pasajeros X 228
1.7.2. Cargas X 229
1.7.3. Otros X 230
Transporte por tuberias y
1.8. transmisién de energia X 231
eléctrica
19 Otrqg servicios de apoyo X 232
auxiliares del transporte
2 Viajes X X 236
2.1. Viajes de negocios X X 237
Gastos de
211, trabajadores de X 238
temporada y
fronterizos
2.1.2. Otros X 239
2.2. Viajes personales X X 240
Gastos
2.2.1. relacionados con X X 241
la salud
Gastos
2.2.2. relacionados con X X 242
la ensefianza
2.2.3. Otros X X 243
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Elemento

Componente Partida Partida de la Cédidos aceptad:
Componentes de la CABPS normal del complementarianformativa Clasificacion interrgljacionalrﬁente
MBP5 del MBP5  del MBP5 .
Conjunta
3 Servicios de comunicaciones X X 245
31 Serwcps}de correo 'y X 246
mensajeria
39 Servicios c_Ie _ X 247
telecomunicaciones
4 Servicios de construccion X 249
. Constrycuon en el X 250
extranjero
4.2. Construccion en el pais X 251
5 Servicios de seguros X X 253
5.1 Seguros_ de vida y fondos X 254
de pensiones
59 Seguros de transporte de X 255
cargas
5.3. Otros seguros directos X 256
5.4. Reaseguros X 257
5.5. Servicios auxiliares X 258
6 Servicios financieros X X 260
7 _SerV|C|os_ ,de informética y de X X 262
informacién
7.1. Servicios de informatica X 263
7.2. Servicios de informacion X 264
Servicios de
7.2.1. agencias de 889
noticias
Otros servicios de
7.2.2. suministro de 890
informacién
8 Regalias y derechos de licencia X X 266
8.1 Franqwmag cpmeruales y 891
derechos similares
82 Otras regalias y derechos 892

de licencia
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. . Elemento
Componente Partida Partida -
. - dela Cdédigos aceptadt
Componentes de la CABPS normal del complementarianformativa Clasificacion internacionalmente
MBP5 del MBP5  del MBP5 .
Conjunta
9 Oftros servicios empresariales X X 268
Servicios de compraventa X X 269
91 Y otros servicios
"~ relacionados con el
comercio
911 Servicios de X 270
compraventa
Otros servicios
9.1.2. relacionados con X 271

el comercio

9.2 Servicios de_,arrendamlento X X 272
de explotacion

Servicios empresariales,

9.3. profesionales y técnicos X X 273
varios
Servicios X X 274
juridicos,

contables, de

9.3.1. asesoramiento
administrativos y
de relaciones

publicas

9.3.1.1.Servicios juridicos X 275
Servicios X 276
contables, de
auditoria, de

9'3'1'2'tenedur|’a de libros

y de asesoramiento
tributario

Servicios de X 277
consultoria en

administracion y

gestion de

relaciones

publicas

9.3.1.3.

Publicidad, X X 278
investigacion de
9.3.2. mercados y
encuestas de
opinién publica

Investigacion y

9.3.3. desarrollo

X X 279
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. . Elemento
Componente Partida Partida -
. - dela Cdédigos aceptadt
Componentes de la CABPS normal del complementarianformativa Clasificacion internacionalmente
MBP5 del MBP5  del MBP5 .
Conjunta
Servicios X X 280
934 grqun_ecgonlcos, d
ingenieria y otros
servicios técnicos
Servicios agricola: X X 281
935 Minerosy d(.e,
transformacion en
el lugar
Tratamiento de
9.3.5.1.desechos y X 282
descontaminacion
Servicios agricola: X 283
9.3.5.2 Mineros y de
transformacion en
el lugar
936. Otros servicios X X 284
empresariales
Servicios prestad: X 285
9.3.7. entre empresas
relacionadas, n.i.c
1 Serwcps personales, culturale X X 287
0 recreativos
lO_l_SerV|C|os audiovisuales y X X 288
conexos
10.Z.Otros servicios per_sonales, X X 289
culturales y recreativos
10.2.1 Servicios de 895
ensefiaza
10.2.2 Servicios de salud 896
Otros servicios
10.2.3 Personales, 897
culturales y
recreativos
1 Servicios del gobierno, n.i.o.p. X X 291
11.1.Embajadas y consulados X 292
11_2_0rgan'3m08 y unidades X 293
militares
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seguros

69

. . Elemento
Componente Partida Partida -
. - dela Cdédigos aceptadt
Componentes de la CABPS normal del complementarianformativa Clasificacion internacionalmente
MBP5 del MBP5  del MBP5 .
Conjunta
11.3.0tros X 294
Partidas informativas
Transporte de carga de X 950
1 mercancias, sobre la base del
valor de transaccion
11 Trar]sporte de carga X 951
maritimo
1.2. Transporte de carga aéreo X 952
1.3. Otro transporte de carga X 858
14, Transporte de carga 862
especial
15. Transporte de carga 863
ferroviario
16. Transporte de carga por X 953
carretera
Transporte de carga por
1.7. vias de navegacion 865
interiores
1.8. Transporte por tuberias 868
2 Viajes
2.1. Gastos por bienes 956
29 Gasto; por servicios de X 957
alojamiento y restaurantes
53 Tpglos los demas gastos de 871
viaje
3 Primas brutas de seguro X X 960
31 P_rlmas brutas de seguro de 972
vida
39 Primas brutas de seguro de 974
transporte
33 Primas brgtas de otros 976
seguros directos
4 Indemnizaciones brutas de X X 961
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. . Elemento
Componente Partida Partida -
. - dela Cdédigos aceptadt
Componentes de la CABPS normal del complementarianformativa Clasificacion internacionalmente
MBP5 del MBP5  del MBP5

Conjunta

41 Indemmzacpnes brutas de 973
seguros de vida

4. Indemnizaciones brutas de 975
seguros de transporte

43 Indemnlzamone_s brutas de 977
otros seguros directos

Servicios de intermediacién 887
5 financiera medidos
indirectamente (SIFMI)

Servicios financieros con

6 inclusion de los SIFMI 888

7 Corrientes brutas por X 962
compraventas

8 Transacciones audiovisuales 894

Fuente: Autores varios (1993).
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Anexo 3
Clasificaciones de la balanza
de pagos de servicios

MBP5 CABPS® OCDE-EUROSTAT
1 digito 11 11 11
2 digitos 19 32 28
3 digitos 9 35 32
Partida Informativa 2 21 16

Fuente: Autores, elaboracion propia.
& Quinto Manual de Balanza de Pagos (FMI, 1993).
P Clasificacién Ampliada de la Balanza de Pagosetei€ios (Autores Varios, 2003).
¢ Clasificacién Conjunta de la Organizacion par@d@peracion y el
Desarrollo Econémico y EUROSTAT de la Unién EwwagFMI, 1998).
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