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Introduccion

Las estadisticas de balanza de pagos son un insumo fundamental en el
analisis econdmico de los paises. Para tal fin, la Division de Estadistica
y Proyecciones Econémicas de la CEPAL mantiene una base de datos
de la balanza de pagos de los paises de América Latina y el Caribe,
cuya informacién sirve de base para el trabajo de usuarios internos
y externos. La informacién de balanza de pagos proviene del Fondo
Monetario Internacional y de fuentes nacionales. La Division de
Estadistica y Proyecciones Econdmicas calcula los grandes agregados
de la cuenta corriente de la balanza de pagos en valores constantes y los
indices del comercio internacional de bienes y servicios en funcién de
las necesidades analiticas de la CEPAL. Los resultados de estos trabajos
se publican regularmente en el Estudio econémico de América Latinay
el Caribe, el Balance preliminar de las economias de América Latinay
el Caribe y el Anuario estadistico de América Latina y el Caribe.

En este trabajo se presentaran aspectos conceptuales y
metodolégicos relativos a la balanza de pagos, asi como célculos de
los valores constantes de la cuenta corriente de la balanza de pagos
y de los indices del comercio exterior de bienes y servicios. Figuran
ademas las series de balanza de pagos segun la version analitica de la
quinta edicion del Manual de balanza de pagos del Fondo Monetario
Internacional, series de los principales agregados de la cuenta corriente
en valores constantes del afio base 2000 e indices del comercio
internacional de bienes y servicios para el periodo 1980-2005 para
32 paises de la region. Todas estas series se presentan ademas para las
principales subregiones de América Latina y el Caribe.
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|. Aspectos conceptuales y
metodolégicos

.1  Algunos aspectos conceptuales sobre la balanza de
pagos

La balanza de pagos es un estado estadistico en que se resumen
sistematicamente, para un periodo determinado, las transacciones
econdmicas entre unaeconomiay el resto del mundo. Las transacciones
que tienen lugar entre residentes y no residentes incluyen las que se
refieren a bienes, servicios y renta, las que involucran activos y pasivos
financieros frente al resto del mundo y las transferencias, es decir,
aquellos asientos compensatorios que permiten equilibrar, desde el
punto de vista contable, las transacciones unilaterales.

Los conceptos que se incluyen en la balanza de pagos y los
métodos para alcanzar cierto grado de homogeneidad y comparabilidad
han ido perfeccionandose gracias a las recomendaciones formuladas
en distintas versiones del manual elaborado por el Fondo Monetario
Internacional. Entre los temas cuyo tratamiento metodol6gico merece
especial atencion figuran aspectos como la delimitacién conceptual
de una economia, los principios basicos de valoracién y momento
de registro, el tipo de transacciones que podrian considerarse para
construir la balanza, la relacion entre la balanza de pagos y el Sistema
de Cuentas Nacionales (SCN) y, naturalmente, entre esta y la posicion
de inversion extranjera, son temas.

En primer lugar, la balanza de pagos se refiere a “transacciones”;
por lo tanto, se ocupa de los flujos, no de las tenencias o acervos;
es decir, registra los acontecimientos ocurridos en un periodo de
referencia y no el monto total de activos y pasivos econdémicos que
existen en un momento dado.

La balanza de pagos registra las transacciones entre entidades
residentes en un pais y en el resto del mundo, asi como las que se
establecen entre entidades consideradas no residentes y las de la
economia de ese pais.
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La convencién contable fundamental aplicada en la elaboracion
de la balanza de pagos es que cada transaccion que se registra debe
estar representada por dos asientos con valores exactamente iguales, lo
que se conoce como contabilidad por partida doble. Al igual que en la
contabilidad de empresas, se emplea el término “crédito” para denotar
un aumento de pasivos y “débito” para indicar un aumento de activos.

Cuadro 1

Contabilidad por partida doble en balanza de pagos
Crédito Débito
Exportaciones de bienes y servicios, Importaciones de bienes y servicios, renta
renta por recibir por pagar
Asientos compensatorios de recursos Asientos compensatorios de recursos
reales o financieros recibidos sin un reales o financieros entregados sin un
quid pro quo (transferencias unilaterales quid pro quo (transferencias unilaterales
recibidas) entregadas)
Aumento de pasivos Aumento de activos
Disminucion de activos Disminucion de pasivos

Los aspectos relacionados con la valoracion de las transacciones
tienen importancia en la medida en que cada uno de ellos presenta
diversas alternativas. Un determinado tipo de bienes, por ejemplo,
puede valorarse segin los precios al por mayor, al detalle, o segln
cotizaciones de mercado de diferentes lugares, segun precios afectados
por derechos de aduana y otros impuestos y segun precios implicitos
en otras transacciones. Por lo tanto, es necesario adoptar acuerdos que
eviten las inconsistencias que se producirian al aplicar valores distintos
a los créditos y débitos de una misma partida en las balanzas de pagos
de los paises coparticipes. Al igual que en las cuentas nacionales, en la
valoracion de las transacciones se utilizan los precios de mercado.

La importancia del momento de registro de las transacciones
deriva no solo de la variedad de precios que pueden aplicarse en
funcion del lugar y del tiempo, sino también de la importancia en la
determinacion del grado de cobertura de la transaccion y del traspaso
de propiedad. Al respecto, el Manual del Fondo Monetario recomienda
adoptar el principio de registro de las transacciones en el momento en
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que se produce el traspaso de la propiedad, similar al que se aplica en
las cuentas nacionales.

.2  Balanza de pagos y cuentas nacionales

Labalanza de pagos es, en cierto modo, una parte identificable de
las cuentas nacionales que constituyen un marco amplio y sistematico
para la compilacion y presentacion de las estadisticas econdmicas de
una nacion. La principal norma internacional para establecer dicho
marco es el Sistema de Cuentas Nacionales de 1993 (SCN 1993),
que comprende datos relativos a flujos y tenencias (inventarios) de
recursos. El sistema es cerrado en el sentido de que se registran ambos
extremos de cada flujo, es decir, cada uno aparece como “salida” de
una parte y como “entrada” de otra. Se consignan las tenencias de
activos existentes al inicio y al cierre del periodo que se han visto
afectadas por esos flujos, junto con las partidas conciliatorias (llamadas
revalorizaciones).

Enelsistemade cuentasnacionales, las partesde lastransacciones
y los titulares de las tenencias son unidades econémicas residentes de
una economia. Para que el sistema sea cerrado debe tener un segmento
hacia el cual puedan canalizarse las salidas de una unidad residente
que no sean entradas de otra unidad residente y en el que puedan
registrarse entradas a una unidad residente que no sean salidas de otra
unidad residente. En el SCN este segmento se denomina “cuentas del
resto del mundo” y el ocupado por las unidades residentes se subdivide
en las principales cuentas de produccion, consumo y acumulacion.

Enprincipio, labalanza de pagosy el SCN incorporan las mismas
unidades econémicas residentes y las mismas clases de recursos reales
y financieros. Se aplican, en principio, conceptos idénticos del valor
monetario que se ha de atribuir a las transacciones y otras variaciones
de dichos recursos, y del momento en que ocurren las transacciones
y otras variaciones de valor. En principio, la balanza de pagos esta
comprendida, por lo tanto, en el SCN.
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La balanza de pagos es un sistema abierto que se refiere
principalmenteaunsoloextremode cadaflujo. Enel SCN laimportacion
de bienes, por ejemplo, aparece como compra de importaciones en la
cuenta de produccién y como venta de importaciones en la cuenta
del resto del mundo, mientras que en la balanza de pagos figura una
sola vez como adquisicién de un recurso real (débito). Aparecen en
ella (salvo algunas excepciones menos importantes) todas las entradas
y salidas del segmento residente, es decir, las cuentas consolidadas
de produccién, consumo y acumulacion, o bien todas las salidas y
entradas de la cuenta resto del mundo También figuran algunos flujos
internos de las cuentas consolidadas de produccion, consumo y
acumulacion (por ejemplo, la participacion del inversionista directo en
el ahorro de las empresas de inversion directa en materia de utilidades
reinvertidas segln la terminologia de balanza de pagos) y de la cuenta
resto del mundo, mas algunas partidas clasificadas como partidas de
revalorizacion, que afectan al valor de los recursos financieros de la
cuenta del resto del mundo.

Aunque seria conveniente que la balanza de pagos y la cuenta
del resto del mundo fueran iguales, por lo general, sus diferencias
se justifican, dado que se utilizan para fines dispares. Sin embargo,
la concordancia de los criterios basicos, que encuadra la balanza de
pagos en el marco global del sistema de cuentas nacionales, es mas
importante que una perfecta coincidencia entre la balanza de pagos y
una de las partes en que se subdivide dicho sistema.

En el caso de América Latina, al comparar las cifras de
exportaciones (FOB) e importaciones (CIF) de bienes y servicios
provenientes de balanza de pagos con las de las cuentas nacionales, se
observa que ambas son bastante similares, como figura en los cuadros
2y 3.
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Cuadro 2
Exportaciones de bienes y servicios
Cifras de balanza de pagos como proporcion de aquellas registradas
en cuentas nacionales
(En porcentajes)

Pais 1990 1995 2000 2003 2004
Argentina 98 100 101 104 102
Bolivia 88 81 96 91 91
Brasil 92 97 101 101 100
Chile 92 92 98 99 99
Colombia 96 91 88 96 96
Costa Rica 79 101 100 100 100
Cuba 93 97 111 105 117
Ecuador 96 100 101 110 108
El Salvador 115 99 102 96 95
Guatemala 104 100 99 99 101
Haiti 86 78 108 105 100
Honduras 91 94 100 100 100
México 100 103 100 104 112
Nicaragua 14 109 117 100 100
Panama 98 92 93 92 96
Paraguay 133 100 108 105 96
Peru 97 99 99 101 101
Republica Dominicana 49 101 101 103 102
Uruguay 99 96 94 106 102
Venezuela (Republica
Bolivariana de) 101 99 100 99 100
Subtotal América Latina 95 99 99 102 104
Antigua y Barbuda 99 100 100 98
Barbados 103 102 107 102
Belice 98 113 87 95
Dominica 99 100 100 94
Granada 99 100 100 97
Guyana 0 170 148 153
Jamaica 100 116 105 106
Saint Kitts y Nevis 100 101 100 104
San Vicente y las Granadinas 100 100 100 98
Santa Lucia 99 99 102 100
Suriname 179 100 98 96
Trinidad y Tabago 95 98 100 102
Subtotal Caribe 100 108 103 104
Ameérica Latinay Caribe 95 99 100 102
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Cuadro 3
Importaciones de bienes y servicios
Cifras de balanza de pagos como proporcion de aquellas registradas
en cuentas nacionales
(En porcentajes)

Pais 1990 1995 2000 2003 2004
Argentina 100 100 101 101 100
Bolivia 93 86 91 93 98
Brasil 87 95 99 99 99
Chile 95 95 98 99 98
Colombia 90 83 89 91 91
Costa Rica 79 100 100 100 100
Cuba 96 102 108 108 114
Ecuador 76 100 101 100 108
El Salvador 114 101 101 98 98
Guatemala 100 100 100 100 102
Haiti 48 104 112 106 101
Honduras 93 97 98 100 100
México 100 103 99 103 112
Nicaragua 14 104 107 99 99
Panama 102 97 100 100 118
Paraguay 91 90 95 98 98
Pera 101 98 100 101 101
Republica Dominicana 82 101 100 101 100
Uruguay 99 97 99 99 100
Venezuela (Republica
Bolivariana de) 100 101 100 100 100
Subtotal América Latina 92 98 99 101 105
Antigua y Barbuda 100 99 100 98
Barbados 99 102 104 102
Belice 98 121 84 101
Dominica 100 100 100 94
Granada 98 100 100 101
Guyana 0 157 140 139
Jamaica 100 106 102 101
Saint Kitts y Nevis 100 100 100 117
San Vicente y las Granadinas 100 100 100 98
Santa Lucia 100 101 98 100
Suriname 178 100 106 99
Trinidad y Tabago 89 101 100 102
Subtotal Caribe 98 106 102 103
Ameérica Latinay Caribe 92 98 99 101

Estas cifras reflejan que los paises de la region han ido
incorporando simultaneamente las recomendaciones metodoldgicas
del SCN 1993 y las de la quinta edicion del Manual de balanza de
pagos.
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.3 Balanza de pagos a precios corrientes: presentacion
analitica de la quinta edicién del Manual de balanza
de pagos (MBP5) del Fondo Monetario Internacional

En este cuaderno se presentaran las cifras de balanza de pagos en
valores corrientes, en millones de dolares, para 33 paises de América
Latina y el Caribe y para las siguientes agrupaciones:

a) América Latina y el Caribe
. Antigua y Barbuda

2. Argentina

3. Bahamas
4. Barbados
5. Belice

6. Bolivia
7
8
9

[y

. Brasil

. Chile

. Cuba
10. Colombia
11. Costa Rica
12. Dominica
13. Ecuador
14. El Salvador
15. Granada
16. Guatemala
17. Guyana

b) América Latina (19 paises)
1. Argentina
2. Bolivia
Brasil
Chile
. Colombia
Costa Rica
Ecuador
El Salvador
. Guatemala
. Haiti

SCOPNOUTE®

[ay

c) Caribe de habla inglesa (incluido Suriname)

. Antigua y Barbuda
Bahamas

. Barbados

. Belice

. Dominica

. Granada
Guyana

NoOUThAWN R

18.
19.
20.
21.
22.
23.
24,
25.
26.
27.
28.
29.
30.
31
32.
33.

Haiti

Honduras

Jamaica

México

Nicaragua

Panama

Paraguay

Pera

Saint Kitts y Nevis
Santa Lucia

San Vicente y las Granadinas
Suriname

Republica Dominicana
Trinidad y Tabago
Uruguay

Venezuela (Republica
Bolivariana de)

. Honduras

. México

. Nicaragua

. Panama

. Paraguay

. Pera

. Republica Dominicana
. Uruguay

. Venezuela (Republica

Bolivariana de)

. Jamaica

. Saint Kitts y Nevis
10.
11.
. Suriname
13.

Santa Lucia
San Vicente y las Granadinas

Trinidad y Tabago
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d) Asociacion Latinoamericana de Integracion (ALADI)

1. Argentina 8. México

2. Bolivia 9. Paraguay

3. Brasil 10. Perd

4. Chile 11. Uruguay

5. Colombia 12. Venezuela (Republica
6. Cuba* Bolivariana de)

7. Ecuador

* Cuba entré a la ALADI en 1999.

e) Mercado Comun Centroamericano (MCCA)
1. Costa Rica 4. Honduras

2. El Salvador 5. Nicaragua
3. Guatemala

f) Mercado Comun del Sur (Mercosur)

1. Argentina 3. Paraguay
2. Brasil 4. Uruguay
g) Comunidad Andina de Naciones (CAN)
1. Bolivia 4. Perd
2. Colombia 5. Venezuela (Republica
3. Ecuador Bolivariana de)*

*La Republica Bolivariana de Venezuela a partir de abril de 2006 no es miembro de la CAN.

h) Paises latinoamericanos exportadores de petréleo

1. Argentina 4. México
2. Colombia 5. Venezuela (Republica
3. Ecuador Bolivariana de)

i) Paises latinoamericanos no exportadores de petréleo

1. Bolivia 8. Honduras

2. Brasil 9. Nicaragua

3. Chile 10. Panama

4. Costa Rica 11. Paraguay

5. El Salvador 12. Perd

6. Guatemala 13. Republica Dominicana
7. Haiti 14. Uruguay

Las cifras cubren el periodo comprendido entre 1980 y 2005. Se
utiliza la presentacion analitica de la balanza de pagos propuesta en la
quinta edicion del Manual de balanza de pagos del FMI (MBP5).

Como se conoce, en la presentacion analitica, los componentes
de la balanza de pagos se clasifican en cinco categorias principales de
datos:

l. La cuenta corriente, que comprende bienes y servicios, renta y
transferencias corrientes.
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Il.  La cuenta de capital, que se refiere a transferencias de capital
y adquisicién/enajenacion de activos no financieros no
producidos.

IIl.  La cuenta financiera, que se refiere a activos y pasivos
financieros.

IV. La cuenta de errores y omisiones, que compensa toda
sobrestimacion o subestimacién de los componentes de los
grupos anteriores.

V.  La cuenta de reservas y partidas conexas, que se refiere a los
activos de reserva, al uso del crédito del FMI y préstamos del
FMI, a los pasivos que constituyen reservas de autoridades
extranjeras y al financiamiento excepcional.

A efectos analiticos se incorpord una sexta categoria (nimero
V en los cuadros) denominada balanza global, que incluye todos los
componentes de la cuenta corriente, de la cuenta de capital, de la
cuenta financiera y de la cuenta de errores y omisiones.

Este balance es igual a la suma neta, con signo contrario, de los
componentes de la cuenta de reservas y partidas conexas (nimero VI
en los cuadros).

Esta presentacion general refleja el uso comun adoptado en la
mayoria de los paises en el transcurso de los afios y es un importante
cambio introducido en la quinta edicion del Manual de balanza de
pagos. En esta version, la cuenta de capital se denomina cuenta de
capital y financiera. A efectos de mantener la uniformidad con el SCN,
se hace la distincion entre transferencias de capital y transferencias
corrientes en las cuentas de la balanza de pagos.
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.4  Principales conceptos de la presentacion analitica
del MBP5?

Cuentacorriente

En la cuenta corriente se registran todas las transacciones en
valores econdmicos que tienen lugar entre entidades residentes y no
residentes; asimismo, se registran los asientos compensatorios de los
valores econémicos corrientes que se suministren o adquieran sin
un quid pro quo. Concretamente, las clasificaciones principales son
bienes, servicios, renta y transferencias corrientes.

Bienesy servicios
Bienes

Mercancias generales: comprenden la mayoria de los bienes
muebles que los residentes exportan a no residentes o importan de
ellos, dando lugar, salvo algunas excepciones especificadas, a un
traspaso de propiedad (efectivo o imputado).

Bienes para transformacion: comprenden la exportacion
(o importacion, en la economia compiladora) de bienes que cruzan
la frontera para ser transformados en el extranjero y la reimportacién
(o exportacién, en la economia compiladora) subsiguiente de dichos
bienes, valorados en cifras brutas antes y después de su transformacion.
Esta partida constituye una excepcion al criterio de traspaso de
propiedad. En varios paises de América Latina y el Caribe este rubro
se registra con el nombre de “maquila”.

Reparaciones de bienes: comprenden las reparaciones de bienes
efectuadas para no residentes o recibidas de ellos en embarcaciones,
aeronaves, etc. Si bien el movimiento fisico de estos bienes es similar
al descrito en el parrafo 254 del Manual, las reparaciones deben
valorarse segun su precio (derechos pagados o recibidos) y no segun
el valor bruto de los bienes antes y después de las reparaciones.

B Véase, también, Comisién Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), Anuario
estadistico de América Latina y el Caribe 2004 (LC/G.2264-P/B), Santiago de Chile, abril de
2005, pp. 46-54.
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Bienes adquiridos en puerto por medios de transporte:
comprenden todos los bienes (como combustibles, viveres, pertrechos
y suministros) que las empresas residentes/no residentes de transporte
—aeéreo, maritimo, etc.— adquieren en el extranjero/en la economia
compiladora. Esta clasificacion no cubre los servicios auxiliares
prestados (remolque, mantenimiento, etc.) que se clasifican en la
categoria transporte.

Oro no monetario: comprenden las exportaciones e
importaciones del oro que no esta en poder de las autoridades como
activo de reserva (oro monetario).

Servicios

Transportes: abarcan la mayoria de los servicios prestados por
residentes a no residentes, y viceversa, que se incluian en las partidas
embarques y otros transportes de la cuarta edicion del Manual. En la
quinta edicion del Manual se excluye el seguro de fletes, que forma
parte de los servicios de seguros. El rubro “Transportes” incluye el
transporte de carga y de pasajeros por todos los medios, asi como
otros servicios de distribucion y auxiliares, incluido el arrendamiento
de equipo de transporte tripulado, con ciertas excepciones indicadas
en los capitulos X, X1y XIlI del Manual.

Viajes: comprenden bienes y servicios —incluidos los
relacionados con salud y educacién— adquiridos en una economia
por viajeros no residentes (incluidos los excursionistas) para fines de
negocios y para uso personal durante su estancia (inferior a un afo)
en esa economia. En viajes no se incluyen los servicios de transporte
internacional de pasajeros, que forman parte de transportes. Los
estudiantes y las personas que estan en tratamiento médico se tratan
como viajeros, independientemente de la duracidn de su estancia,
en tanto que otros individuos —personal militar y de embajadas y
trabajadores no residentes— no se consideran viajeros. No obstante,
los gastos incurridos por los trabajadores no residentes se incluyen en
viajes, mientras que los del personal militar y de embajadas se incluyen
en servicios del gobierno, no incluidos en otra parte (n.i.o.p.).
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Otros servicios. En esta categoria se incluyen:

Servicios de comunicaciones, que abarcan las transacciones
de comunicaciones entre residentes y no residentes, incluidos los
servicios postales, de mensajeriay de telecomunicaciones (transmision
de sonido, imagen y otra informacion por diferentes medios, asi
como el mantenimiento pertinente proporcionado por residentes a no
residentes y viceversa).

Servicios de construccion, que incluyen las obras de proyectos
de construccion e instalacion realizadas, con caracter temporal, en el
extranjero/en la economia compiladora o en enclaves extraterritoriales
por empresas residentes/no residentes y su personal.

Servicios de seguros, que comprenden la contratacion de seguros
de no residentes con aseguradoras residentes y viceversa, incluidos los
seguros de fletes (de bienes exportados e importados), los servicios
correspondientes a otras clases de seguros directos (de vida y otros) y
los servicios correspondientes a reaseguros.

Servicios financieros (salvo los relacionados con las empresas
aseguradoras y las cajas de pensiones), que abarcan los servicios de
intermediacion financiera y los servicios auxiliares entre residentes y
no residentes. Se incluyen las comisiones y los derechos relacionados
con cartas de crédito, lineas de crédito, arrendamiento financiero,
transacciones en divisas, crédito al consumidor y a las empresas,
corretaje, colocacion y suscripcion de valores, instrumentos de
coberturas de riesgo de diferentes clases, etc. En los servicios
auxiliares se incluyen los servicios de operacion y reglamentacion de
los mercados financieros, servicios de custodia de valores, etc.

Servicios de informatica y de informacién, que abarcan las
transacciones entre residentes y no residentes relacionadas con el
asesoramiento en soporte técnico (hardware), aplicacion de soporte
légico (software), servicios de informacion (procesamiento de datos,
bases de datos, agencias noticiosas) y mantenimiento y reparacion de
computadores y equipo conexo.
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Regalias y derechos de licencia, que comprenden ingresos
(exportacién) y pagos (importacién) de residentes y no residentes por:
i) el uso autorizado de activos intangibles no financieros no producidos
y derechos de propiedad como marcas registradas, derechos de
autor, patentes, procesos, técnicas, disefios, derechos de fabricacion,
concesiones, etc., y ii) el uso, mediante convenios de licencia, de
originales o prototipos producidos, como manuscritos, peliculas, etc.

Otros servicios empresariales prestados por residentes a no
residentes y viceversa, que se refieren a servicios de compraventay otros
servicios relacionados con el comercio, servicios de arrendamiento de
explotacion y servicios empresariales, profesionales y técnicos varios.

Servicios personales, culturales y recreativos, que abarcan

i) servicios audiovisuales y conexos, y
i) otrosservicios culturales prestados por residentes a no residentes
y viceversa.

En el inciso i) se incluyen servicios relacionados con la
produccion de peliculas cinematogréficas o videocintas, programas
de radio y television y grabaciones musicales. Por ejemplo, los
alquileres y honorarios percibidos por artistas, productores, etc. por
sus producciones y por la venta de derechos de distribucion a los
medios de comunicacion. En el inciso ii) se incluyen otros servicios
personales, culturales y recreativos, como los relacionados con
bibliotecas, museos y otras actividades culturales y deportivas.

Servicios de gobierno, n.i.o.p., que incluyen todos los servicios
(como los gastos incurridos por embajadas y consulados) relacionados
con sectores gubernamentales u organismos internacionales y
regionales y no clasificados en otras partidas.

Renta

Remuneracion de asalariados: abarca los salarios, sueldos
y otras prestaciones en efectivo o en especie, incluidos los de los
trabajadores fronterizos, de temporada y otros no residentes (por
ejemplo, personal local de embajadas).
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Rentade la inversion: comprende los ingresos y pagos de la renta
derivados, respectivamente, de las tenencias de activos financieros
de residentes frente al exterior y de pasivos frente a no residentes,
que se divide en renta de la inversion directa, renta de la inversion de
cartera y renta de otra inversion. EI componente inversién directa se
desglosa en renta procedente de acciones y otras participaciones de
capital (dividendos, utilidades de sucursales y utilidades reinvertidas)
y en renta procedente de la deuda (intereses); la renta de la inversion
de cartera se desglosa también en renta procedente de acciones y
otras participaciones de capital (dividendos) y renta procedente de la
deuda (intereses); en renta de otra inversion se registran los intereses
devengados por otra inversion (préstamos, etc.) y, en principio, la renta
imputada a las unidades familiares procedente de su participacién neta
de capital en las reservas de los seguros de vida y en las cajas de
pensiones.

Transferencias corrientes

Las transferencias corrientes se distinguen de las transferencias
de capital, que se incluyen en la cuenta de capital y financiera para
guardar la uniformidad con el tratamiento de las transferencias que
hace el SCN. Las transferencias son los asientos compensatorios
de los traspasos de propiedad de recursos reales o financieros entre
residentes y no residentes, ya sea en forma voluntaria u obligatoria, que
no entrafian un quid pro quo en valor econémico. Las transferencias
corrientes comprenden todas aquellas en las que no tiene lugar:

i) un traspaso de propiedad de activos fijos;

ii) un traspaso de fondos vinculados o condicionados a la
adquisicion o enajenacion de activos fijos;

iii) una condonacion de un pasivo por parte de un acreedor, sin
que se reciba a cambio una contrapartida. Todas estas son
transferencias de capital.

En las transferencias corrientes se distinguen las del gobierno
general (por ejemplo, cooperacion internacional corriente entre
diferentes gobiernos, pagos de impuestos corrientes sobre la renta y
el patrimonio, etc.) y otras transferencias (por ejemplo, remesas de
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trabajadores, primas—menos cargos por servicio— e indemnizaciones
de seguros excepto los de vida). En el capitulo XV del Manual se
examina en forma detallada la distincion entre transferencias corrientes
y transferencias de capital.

Cuenta de capital

Los componentes principales de la cuenta de capital son las
transferencias de capital y la adquisicion/enajenacion de activos no
financieros no producidos. Las transferencias de capital son aquellas
en las que tiene lugar un traspaso de propiedad de un activo fijo,
un traspaso de fondos vinculado o condicionado a la adquisicion o
enajenacion de un activo fijo, o la cancelacion de un pasivo por parte
de un acreedor sin que se reciba a cambio una contrapartida. Las
transferencias de capital se dividen en:

i) las del gobierno general, que a su vez se subdividen en
condonacién de deudas y otras, y

ii)  las de otros sectores, haciéndose el desglose en transferencias
de emigrantes, condonacion de deudas y otras. La adquisicion/
enajenacion de activos no financieros abarca, en general, los
factores intangibles, como las patentes, marcas registradas, etc.
En esta partida no se incluyen las tierras situadas en un territorio
econdmico especifico, pero puede incluirse la compra o venta
de tierras por una embajada.

Cuentafinanciera

La clasificacion de los componentes de la cuenta financiera se
basa en los siguientes criterios:

Todos los componentes se clasifican segun la clase de inversién
0 un desglose funcional (inversion directa, inversion de cartera, otra
inversion).

Para la categoria inversion directa, se hace la distincidn segun
la direccién (en el extranjero o en la economia declarante); para las
acciones y otras participaciones de capital y otro capital, se hace el
desglose de activos y pasivos.
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En inversion de cartera y otra inversion se hace la distincion
habitual entre activos y pasivos.

Cobra particular importancia en inversion de cartera y
otra inversion la distincion por clase de instrumento (titulos de
participacion en el capital, titulos de deuda, créditos comerciales,
préstamos, moneda y dep0sitos, otros activos o pasivos). En el Manual
se incluyen en inversién de cartera los instrumentos tradicionales y
nuevos del mercado monetario y otros instrumentos financieros
basicos y derivados.

En inversion de cartera y otra inversion se hace la distincion
por sectores de acreedores internos, en el caso de los activos, o por
sectores de deudores internos, en el caso de los pasivos, a efectos
de facilitar la vinculacion con las cuentas de renta, la posicién de
inversion internacional, el SCN y otros sistemas estadisticos.

La distincién tradicional entre activos y pasivos a largo y a
corto plazo, basada en un plazo contractual original de mas de un
afio o de un afio 0 menos, se efectlia solamente en otra inversion. En
los ultimos afios, este desglose ha perdido importancia para muchas
transacciones internas e internacionales. En consecuencia, tanto en el
SCN como en el Manual se da menos importancia a la diferencia entre
largo y corto plazo que en ediciones previas. Sin embargo, debido
a que el vencimiento sigue siendo importante para fines especificos
—el andlisis de la deuda externa, por ejemplo—, esta distincién se
mantiene en el Manual para otra inversion.

La inversion directa, categoria que refleja el interés duradero
de una entidad residente de una economia (inversionista directo)
en una entidad residente de otra economia (empresa de inversion
directa), abarca todas las transacciones entre inversionistas directos
y empresas de inversion directa. Es decir, la inversion directa abarca
la transaccion inicial entre las dos partes y todas las transacciones
subsiguientes que tienen lugar entre ellas y entre empresas filiales,
constituidas o no en sociedad. Las transacciones de inversion directa
(en el extranjero y en la economia declarante) se subclasifican en
acciones y otras participaciones de capital, utilidades reinvertidas y
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otro capital (transacciones entre empresas afiliadas). En el caso de
las acciones y otras participaciones de capital y de otro capital, se
hace la distincién entre activos y pasivos frente a empresas filiales y
frente a inversionistas directos. Las transacciones entre bancos filiales
y entre otros intermediarios financieros filiales se limitan al capital en
acciones y al que esta relacionado con la deuda permanente.

La inversion de cartera comprende las transacciones en titulos
de participacion en el capital y titulos de deuda. Los titulos de deuda
estan subdivididos en bonos y pagarés, instrumentos del mercado
monetario e instrumentos financieros derivados (las opciones, por
ejemplo), siempre que estos Ultimos generen activos y pasivos
financieros. Se incluyen, asimismo, varios instrumentos financieros
nuevos en las clasificaciones (se excluyen las transacciones clasificadas
como inversion directa y activos de reserva).

Otra inversion incluye créditos comerciales a corto y largo
plazo; préstamos, moneda y depdsitos (transferibles y otros, como
depdsitos de ahorro y a plazo, acciones de asociaciones de ahorro y
préstamo, acciones de cooperativas de crédito, etc.); otras cuentas por
cobrar y por pagar (se excluyen las transacciones clasificadas como
inversion directa y los pasivos que constituyen reservas de actividades
extranjeras).

Erroresy omisiones netos

Al aplicar los criterios recomendados en el Manual, se obtiene
un conjunto coherente de asientos con signo positivo y negativo cuyo
total neto es tedricamente igual a cero. En la practica, sin embargo,
una vez sumados todos los asientos, la balanza de pagos casi siempre
arroja un crédito neto o un débito neto. Este saldo se debe a errores y
omisiones en la compilacidn de las estadisticas, algunos de los cuales
pueden tener relacidn con recomendaciones para una aproximacion
préctica a los criterios establecidos.

Por regla general, en el estado de balanza de pagos se presenta
una partida separada de errores y omisiones netos, que algunos
compiladores denominan partida equilibradora o discrepancia
estadistica, para compensar toda sobrestimacion o subestimacion de
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los componentes registrados. Asi, si el saldo de estos componentes
refleja un crédito, la partida de errores y omisiones netos aparece
como un débito de igual valor, y viceversa.

Como algunos de los errores y omisiones que se producen
al compilar los datos suelen compensarse entre si, la magnitud de
la partida residual no es necesariamente un indicio de la exactitud
global del estado. Aun asi, cuando el residuo neto es grande, es dificil
interpretar un estado.

Reservasy partidas conexas

Las reservas y partidas conexas incluyen los activos de reserva,
el uso del crédito del FMI, los préstamos del FMI y el financiamiento
excepcional.

Los activos de reserva comprenden las transacciones de aquellos
activos que las autoridades monetarias de una economia consideran
disponibles para atender necesidades de financiamiento de la balanza
de pagos vy, en algunos casos, otras necesidades. Tal disponibilidad,
en principio, no guarda estrecha relacion con criterios formales tales
como los de propiedad o moneda de denominacion. Esta categoria se
divide en oro monetario, DEG, posicion de reserva en el FMI, activos
en divisas (moneda, depdsitos y valores) y otros activos.

Oro monetario: comprende las variaciones netas en las reservas
de oro de la autoridad monetaria central.

Derechos especiales de giro (DEG): comprenden las variaciones
netas en las tenencias de derechos especiales de giro.

Posicidn de reserva en el FMI: es la variacion positiva del total
de las compras que el pais puede efectuar en el tramo de reserva mas
toda deuda del FMI contraida en virtud de un convenio de préstamo
cuyo reembolso puede obtener facilmente el pais miembro.

Activos en divisas: comprenden los activos clasificados en el
rubro “divisas” de la serie de datos sobre “liquidez internacional”
publicada por el FMI en la publicacién titulada Estadisticas financieras
internacionales.
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Otros activos: incluye todos los demas activos que forman la
categoria de activos de reserva.

La cobertura e identificacion de los componentes de los activos
de reserva estan relacionadas con un concepto analitico; son en parte
resultado de una decision razonada y no siempre se prestan a la
aplicacion de criterios objetivos y formales ni a clasificaciones bien
delimitadas respecto de la condicionalidad y otras consideraciones.
A diferencia de la cuarta edicion del Manual, en la quinta se
excluyen las variaciones de valoracion de los activos de reserva y sus
contrapartidas. También se excluyen la asignacion y cancelacion de
DEG, la monetizacion y desmonetizacion del oro y los asientos de
contrapartida. Estas variaciones, que no constituyen transacciones,
figuran en la posicion de inversion internacional.

Uso del crédito del FMI y préstamos del FMI: incluye las
compras 'y recompras en los tramos de crédito de la cuenta de recursos
generales del FMI y los empréstitos netos en el marco del servicio
de ajuste estructural (SAE), el servicio reforzado de ajuste estructural
(SRAE) y el fondo fiduciario.

El uso de los recursos del FMI est4 sujeto al principio relativo
a la necesidad, el cual —conforme al Convenio Constitutivo del
Fondo— esté vinculado a la posicidon de la balanza de pagos de un pais
miembro, a su posicion de reserva o a la evolucion de sus reservas. Para
determinar la necesidad, se debe hacer una clara distincion entre:

i) las transacciones que figuran por encima de la linea y que se
consideran autébnomas o que tienen su propia razon de ser y
que de esa manera provocan o dan como resultado un déficit o
superavit de pagos global, y

ii) las que aparecen por debajo de la linea, consideradas
acomodaticias o que financian dicho déficit o superavit.

Aunque esa distincién entre grupos de transacciones entrafia
juicios subjetivos, presenta una medida del déficit o del superavit e
indica las necesidades de financiamiento y/o los ajustes de politica
requeridos para corregir el desequilibrio.
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Financiamiento excepcional: se refiere a las transacciones
efectuadas por las autoridades para financiar necesidades de balanza
de pagos e incluye la obtencién de recursos en préstamos del exterior,
los atrasos de pagos y la condonacion de deudas.

El concepto de financiamiento excepcional y su tratamiento
contable en la balanza de pagos ha evolucionado desde la publicacion
de la cuarta edicion del Manual, cobrando en los dltimos afios cada
vez mas importancia para las operaciones, las estadisticas y los
paises miembros del FMI. Como alternativa 0 en combinacion con la
utilizacion de los activos de reserva y el uso del crédito y préstamos
del FMI, el financiamiento excepcional denota cualquier otro
mecanismo empleado por las autoridades (u otros sectores inducidos
por las autoridades) de una economia para financiar las necesidades
de balanza de pagos.

.5 Cuenta corriente de la balanza de pagos a precios
constantes afio base 2000

Las cifras de cuenta corriente a precios constantes afio base 2000
son el resultado del trabajo efectuado en la Division de Estadistica y
Proyecciones Econémicas con motivo del cambio de afio base de las
series estadisticas que publica la CEPAL.

Se calcularon los deflactores de los componentes de la cuenta
corriente para los paises y agrupaciones para los que se cuenta con
la balanza de pagos en valores corrientes y con cifras de comercio
desagregadas.

Para estimar las cifras de la cuenta corriente a precios constantes
se calcularon indices de precios (deflactores) para los bienes y
servicios, cuyas metodologias se eshozan a continuacion.

indices de bienes

En el caso de las exportaciones e importaciones de bienes se
calcularon los indices de valor (IVX, IVM), volumen (IQX, IQM) y
valor unitario (IVUX, IVUM).
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La informacion utilizada proviene del Banco de Datos del
Comercio Exterior de América Latina y el Caribe (BADECEL) de
la CEPAL, de fuentes nacionales (bancos centrales o institutos de
estadistica) y de fuentes internacionales tales como organismos
especializados y organizaciones internacionales (Divisién de
Estadistica de las Naciones Unidas, la Conferencia de las Naciones
Unidas sobre Comercio y Desarrollo (UNCTAD), el Fondo Monetario
Internacional, el Banco Mundial y la Organizacion de Paises
Exportadores de Petr6leo (OPEP)).

a)  Indices de valor

Los indices de valor se calcularon a partir de las series expresadas
en délares corrientes de las exportaciones e importaciones de bienes
registradas en la balanza de pagos.

Xt Mt
IVX =100 * ~o IVM =100 *

donde “X” y “M” son respectivamente las exportaciones y las
importaciones de bienes, “t” el afio corriente y “0” el afio base (para
el efecto, 2000).

b) Indice de valor unitario

Los indices de valor unitario se calcularon a partir de la
informacion registrada en BADECEL vy, en casos particulares, de
fuentes nacionales; son indices tipo Paasche, esto es:

Pxt*Qxt Pmt*Qmt

IVUM = 100 *

IVUX =100 * —_—
Pxo*Qxt Pmo*Qmt

donde Pxty Pmt el precio en el periodo t de la canasta de exportacion
e importacion, respectivamente; Qxt y Qmt es el volumen exportado e
importado en el periodo t.

Se construyeron muestras de bienes exportados e importados
para los periodos 1970-1989 y para 1990-2005 con afio base 1980 y
2000, respectivamente, con el proposito de reflejar los cambios en la
estructura de comercio a través del tiempo.
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En el proceso se registraron casos en los que la informacion de
BADECEL tuvo que ser complementada con informacién adicional
pues en algunos paises una parte considerable del comercio no esta
registrada y contabilizada en los registros administrativos ya sea
por la existencia de zonas francas, por el comercio de maquila o
por contrabando. Por otra parte, existen partidas significativas en el
comercio de algunos paises para los que no se cuenta con informacion
sobre su volumen, por lo que se utilizaron precios internacionales
representativos.

c) Indice de volumen

Los indices de volumen (Iq) se obtienen deflactando las series
en valores corrientes con los indices de valor unitario,

Xt/IVUXt Mt/IVUMt
IQX=100* ———— IQM = 100* —————
Xo/IVUXo Mo/IVUMo

i ndices deflactores de servicios

La desagregacion de los servicios en precio y cantidad es una
tarea compleja pues generalmente no se dispone de datos que permitan
calcular estos indices. Sin embargo, dado el interés que reviste este
tipo de analisis, en la CEPAL se calculan deflactores para el comercio
internacional de servicios.

Los indices de valor unitario de servicios que calcula la CEPAL
tienen como afio base el 2000 y se desagregan segln el esquema
analitico de la quinta edicion del Manual de balanza de pagos del FMI
en transporte, viajes y otros servicios. Esto plantea la aplicacion de
una metodologia particular segun la naturaleza del servicio.

a)  Transporte

En el caso del transporte, se utilizan varias fuentes de
informacion desagregando en transporte maritimo, aéreo y otros. En el
caso del transporte maritimo se utiliza informacion de fletes publicada
en el Review of Maritime Transport de la UNCTAD, donde ademas
se distinguen las tarifas por tipo de flete (buque de linea, charter o
buques tanques). Se aplican los indices de precios segln el tipo de
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bienes comercializados por cada pais, distinguiendo entre productos
béasicos, manufacturados y petréleo.

En el caso del transporte aéreo, se utilizan indices de precios
publicados por la Organizacion de Aviacion Civil Internacional
(OACI) e indices de pasajes aéreos publicados por el Departamento
de Comercio de los Estados Unidos.

b)  Viajes

El valor que se registra entre los créditos de viajes fue deflactado
por un indice que incorpora la inflacion interna 'y la variacion del tipo
de cambio nominal de los paises.

El valor registrado en débitos de viajes fue deflactado por un
indice que comprende la inflacion y la variacion del tipo de cambio
nominal de los paises industrializados y los paises receptores de
turismo. Las fuentes de informacién para estas estimaciones son los
indices de precios al consumidor que calculan los paises y el tipo de
cambio nominal medio de la moneda local respecto del dolar que
publica el FMI bajo tipo de cambio RF.

c)  Otros

En lo que se refiere al rubro otros, los créditos se deflactaron por
el mismo indice de los créditos de viajes, mientras que el valor de los
débitos se deflacté con el indice de precios al por mayor de los paises
industrializados.

De esta manera se obtuvieron series en valores constantes
e indices de volumen (afio base 2000 = 100.0) para el total de
Servicios.

i ndices deflactores de servicios de factoresy transferencias

Para completar el célculo de la cuenta corriente a precios
constantes se utilizo el indice implicito de las importaciones de bienes
y servicios como deflactor del saldo de la renta de factores y de las
transferencias corrientes.
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Larelacion de precios del intercambio

La relacion de precios del intercambio se define como
IVUX
IVUM
Se pueden calcular los indices de términos del intercambio ya
sea para bienes como para el agregado de bienes y servicios.

La deflacion de las variables de la cuenta corriente mediante
distintos indices exige introducir una variable de ajuste para conciliar
dicha cuenta a precios constantes. Convencionalmente, esta variable
se denomina efecto de la relacion de precios del intercambio; su
exacta definicion depende, obviamente, del tipo de deflactores que se
apliquen a las transacciones de la cuenta corriente. En el ejercicio que
se presenta se adopt6 el indice implicito de las importaciones de bienes
y servicios para deflactar las variables financieras y las transferencias
corrientes. En consecuencia, el efecto de la relacion de intercambio se
expresa segun la siguiente formula:

TT =100 *

IVUXBS
ERI = XBSvcte * [ ————-1]
IVUMBS
ERI: Efecto de la relacion de precios del intercambio

XBSvcte: Exportaciones de bienes y servicios a precios constantes
IVUXBS: indice de valor unitario de exportaciones de bienes y

servicios
IVUMBS: indice de valor unitario de importaciones de bienes y

servicios

En esta ecuacion, el efecto de la relacion de precios del

intercambio tedricamente mide el volumen de importaciones que
podria financiarse con el valor de una unidad de exportaciones a
precios del afio base. Por su parte, el volumen total de importaciones
que puede financiarse con el volumen total de las exportaciones
(XBSvcte* [IVUXbys/ IVUMbys]) se define como el poder de compra
de las exportaciones. Puede deducirse, por lo tanto, que el efecto de
la relacion del intercambio es igual a la diferencia entre el poder de
compra de las exportaciones y el volumen efectivamente exportado.
Asi pues, ambas variables son equivalentes solo en el caso en que la
relacion de precios del intercambio sea igual a la unidad.

29



CEPAL

Bibliografia

CEPAL (Comision Econémica para América Latina y el Caribe)
(2004), “Clasificaciones estadisticas internacionales incorporadas
en el banco de datos del comercio exterior de América Latinay el
Caribe de la CEPAL; revision 27, serie Cuadernos estadisticos de
la CEPAL, N° 30 (LC/G.2217-P), Santiago de Chile. Publicacion
de las Naciones Unidas, N° de venta: S.04.11.G.60.

__(1986), “Balance de pagos de América Latina, 1950-1984”, serie
Cuadernos estadisticos de la CEPAL, N° 10 (LC/G.1418), Santiago
de Chile. Publicacion de las Naciones Unidas, N° de venta: 86.11.G.9.

Departamento de Comercio de los Estados Unidos, Oficina de Analisis
Econdmicos, “National Economic Accounts, Price Indexes for
Exports and Imports of Goods and Services by Type of Product”.

FMI (Fondo Monetario Internacional) (1993), Manual de balanza de
pagos, quinta edicion, Washington, D.C.

__(1996), Balance of Payments Textbook, Washington, D.C.

Naciones Unidas (2003), Manual de estadisticas del comercio
internacional de servicios, serie M, N° 86 (ST/ESA/STAT/SER.
M/86), Nueva York. Publicacion de las Naciones Unidas, N° de
venta: S.02.XVII-11.

___(2000), Estadisticas del comercio internacional de mercancias,
conceptos y definiciones, serie M, N° 52, rev. 2, Nueva York,
Departamento de Asuntos Econémicos y Sociales.

__(1991), Métodos utilizados por Naciones Unidas para construir
indices de precios del comercio internacional, Serie M, N° 82
(ST/ESA/STAT/SER.M/82), vols. 1y 2, Nueva York. Publicacion
de las Naciones Unidas, N° de venta: 91.XV11.8.

30



Cuadernos estadisticos N° 33

OACI (Organizacion de Aviacion Civil Internacional, Estadisticas
mundiales de aviacion civil, varios nimeros.

OPEP (Organizacion de Paises Exportadores de Petr6leo), OPEC
Bulletin, varios nimeros.

UNCTAD (Conferencia de las Naciones Unidas sobre Comercio y
Desarrollo), Commodity Price Bulletin, Ginebra, varios nimeros.

___ Review of Maritime Transport, Ginebra, varios nimeros.

31






