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LA REGION SUPERA EL INPACTO
COMERCIAL DE LA PANDEMIA

El valor de las exportaciones

de bienes de América Latina y el
Caribe crecio entre 24,8% y
27,8% respecto a 2020.

Tasa de variacién anual estimada, 2021

CAMBIO EN LA DEMANDA

La recuperacion de la
demanda fue impulsada
por todos los principales
socios comerciales de ALC.

Tasa de variacién anual estimada, 2021

39,3%

AUMENTOS DE PRECIOS

La recuperacion de las
exportaciones se
explica principalmente
por la mejora de las
cotizaciones de los
bienes primarios.

Tasa de crecimiento interanual,
enero-noviembre 2021
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LOS PRECIOS IMPULSARON
EL CRECIMIENTO DE LAS EXPORTACIONES
DE AMERICA LATINA Y EL CARIBE

Hechos destacados

En 2021 el valor de las exportaciones de América Latina y el Caribe crecid en un rango estimado
entre 24,8% y 27,8%, luego de sufrir una caida de 9,1% en 2020.

La recuperacion estuvo impulsada principalmente por los precios, mientras que los volimenes
se expandieron mas lentamente.

El repunte de los valores exportados fue generalizado a toda la region.

Se estima que la tendencia expansiva continuara en los proximos meses, aunque se observan
rapidos signos desaceleracion, en un marco de riesgos crecientes sobre la solidez de la
demanda externa.

Las exportaciones de América Latina y el Caribe se han recuperado del shock inicial de la pandemia
del COVID-19. En la mayoria de los paises de la regién los valores exportados ya superan los niveles
previos a la crisis sanitaria. La recuperacion se debid principalmente a la mejora de los precios de
algunos de los principales productos basicos exportados por la regidon, mientras que los volumenes
se recuperaron mas lentamente.

La evolucién de los valores exportados tuvo un comportamiento volatil a o largo de 2021. Durante
el primer trimestre del afo el ritmo de expansion fue similar al que se venia registrando en los meses
previos a la pandemia, seguido por tasas excepcionalmente altas en el segundo trimestre, cercanas
al 50% interanual. Sin embargo, a partir de julio se observa una tendencia a la desaceleracion que
continud profundizandose en el cierre del afio. El rebote respondidé en gran parte a la baja base de
comparacion, ya que entre abril y junio de 2020 la region sufrid el mayor impacto comercial de la
pandemia. De todas maneras, cabe destacar que los valores exportados en 2021 superaron entre 13%
y 16% a los correspondientes a 2019.

Una vez superada la etapa de recuperacion, la tendencia de las exportaciones esta sujeta a un
balance de riesgos crecientemente sesgado a la baja. Por un lado, los factores que impulsaron a los
precios se comenzaron a revertir y la correccion de las cotizaciones se acelerd sobre finales del afio.
Por el otro, el crecimiento de las olas de contagio tras la identificacién de la nueva variante Omicron
del coronavirus esta llevando a la aplicacion de nuevas medidas de contencion. Asimismo, el giro
restrictivo en las politicas monetarias para contrastar la inflacion, en un contexto de crisis del sistema
logistico global, podrian afectar negativamente a la evolucién de los flujos comerciales reales.
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Se estima que en 2021 el valor de las exportaciones de bienes de América Latina y el Caribe (ALC)
crecié entre 24,8 'y 27,8% (Grafico 1)". La recuperacidn responde en su mayor parte a la mejora de los
precios de exportacion y, aungue los volumenes despachados repuntaron, el aporte fue menor. En
2020 la caida en las ventas externas habia sido de 9,1%, explicada principalmente por la merma en
las cantidades exportadas.

VALOR DE LAS EXPORTACIONES DE AMERICA LATINA Y EL CARIBE Y DEL COMERCIO MUNDIAL
(Tasa de variacion interanual, promedio mavil trimestral, porcentaje, 2019-2021)

Tasa de variacion
estimada 2021

Tasa de variacion 2019 +24,8% / 27.8%

-3,0%

Tasa de variacion 2020

-9,1%

= ALC = Caribe Centroamérica México Sudamérica ===<= Comercio mundial

Fuente: BID Sector de Integracion y Comercio con datos de fuentes oficiales y datos de la Oficina Holandesa de Analisis de Politica
Econdmica (CPB) para el comercio mundial.

Nota: ALC comprende 18 paises de América Latina: Argentina, Bolivia, Brasil, Chile, Colombia, Costa Rica, Ecuador, El Salvador, Guatemala,
Honduras, México, Nicaragua, Panama, Paraguay, Peru, Republica Dominicana, Uruguay y Venezuela; y 5 del Caribe: Barbados, Belice,
Guyana, Jamaica y Trinidad y Tobago. El comercio mundial corresponde al promedio de las exportaciones e importaciones.

La recuperacion de las exportaciones fue generalizada a todas las subregiones de ALC. Sudaméricay
el Caribe tuvieron el mayor rebote, impulsado sobre todo por la mejora de los precios de las materias
primas. En contraste, en México y Centroamérica las ventas repuntaron fuertemente en la primera
parte del afo gracias a las mayores cantidades despachadas, pero mostraron una desaceleracion
mas marcada a partir de julio.

1 Esta estimacion incluye informacion de 18 paises de América Latina y 5 del Caribe. Si bien se estima un rango, en el resto del informe
se reportan los valores proyectados en el escenario optimista. Véase la Nota Metodoldgica para informacion sobre los procedimientos,
periodos temporales y fuentes de datos utilizados en las estimaciones.



Por su parte, se estima que las importaciones totales de la region aumentaron 37,8% en 2021, tras
contraerse 15,4% en 2020. Las compras externas también superaron los niveles prepandemia, a
pesar de la lenta y desigual recuperacion de las economias de la region.

Precios

El incremento de los precios de las materias primas fue el principal factor explicativo del repunte
de las exportaciones de la region en 2021. La recuperacion economica, impulsada en parte por
los estimulos fiscales y monetarios en las economias avanzadas, y la depreciacion del dolar
estadounidense, jugaron un rol fundamental en la evoluciéon de los precios. Sin embargo, estos
factores estan destinados a revertirse y, en algunos casos, los precios ya han retomado una tendencia
a la baja. De todas formas, las cotizaciones se encuentran aun en niveles histéricamente altos.

PRECIOS DE LOS PRINCIPALES PRODUCTOS DE EXPORTACION DE AMERICA LATINA Y EL CARIBE
(Indice 2010=100, 2019-2021)

Agricolas Metales y minerales

—— Soja - - - -Soja 2011-2014 Petroéleo Petréleo 2011-2014
— Café - - - -Café 2011-2014 Mineral de hierro Mineral de hierro 2011-2014
Azlcar Azucar 2011-2014 Cobre Cobre 2011-2014

Fuente: BID Sector de Integracion y Comercio con datos de Bloomberg.

El precio de la soja apenas evidencio los efectos de la crisis durante la primera parte de 2020.
Desde agosto de ese afio la cotizacion subio de forma ininterrumpida vy el nivel promedio de enero-
noviembre de 2021 fue 48,3% superior al del mismo periodo de 2020. A partir de junio se registré un
cambio de tendencia explicado por la mejora de las expectativas de la cosecha en Estados Unidos.
Aunqgue llegd a superar los maximos historicos, los niveles alcanzados a fines de 2021 ya se ubicaban
en valores similares a los de un afio atras.

La cotizacion del café recién se sumé a la tendencia expansiva en el segundo trimestre de 2021. Al
principio de la pandemia, el precio se mantuvo sustancialmente estable debido a que las restricciones
de oferta por las interrupciones de las cadenas de distribucidn que presionaron los precios al alza
fueron contrarrestadas por la menor demanda en el marco de las medidas de confinamiento que
redujeron el consumo. Sin embargo, a partir del segundo trimestre de 2021 el precio del café entré
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en una tendencia fuertemente expansiva, y entre enero y noviembre acumulé un aumento de 39,3%
interanual, superando sobre fines de afio los niveles histdricos. Las condiciones climaticas en Brasil,
principal productor mundial, y las disrupciones comerciales ligadas al COVID-19 en Asia explican
gran parte del incremento reciente en la cotizacion.

El azticar, que habia sufrido una fuerte caida a principios de la pandemia se recuperd lentamente,
pero de forma sostenida. Entre enero y noviembre de 2021 la tasa de variacion interanual fue de
39,4%, llevando los niveles cercanos a los maximos histéricos. La recuperacion de la cotizacion se
debe, por un lado, al aumento de los precios del etanol, que impulsé un mayor uso de cafia de azucar
para su produccion en Brasil, principal exportador a nivel global y, por otro lado, a la expansion de
la demanda mundial. En los ultimos meses del afio, sin embargo, el precio tendiod a estabilizarse por
las perspectivas de incremento de la oferta de India y Tailandia.

El petroleo fue el producto mas afectado por la pandemia, pero su recuperacion ha sido sostenida
y a principios de 2021 ya habia recuperado los niveles previos. En promedio, en el acumulado a
noviembre de 2021 el precio del crudo acumuld un aumento de 67,9% interanual. Sin embargo, a
partir de mediados de noviembre, la tendencia se ha revertido en el marco del surgimiento de la
nueva variante Omicron del virus que ha limitado las perspectivas de expansion de la demanda
mundial, y del incremento de la oferta de Estados Unidos en un intento por frenar la aceleracion
inflacionaria en esa economia, a lo que se sumo la decision de la Organizacion de Exportadores de
Petroleo (OPEP) y sus socios de incrementar los niveles de produccion a partir de 2022.

El precio del cobre tuvo una caida menor en el marco de la crisis sanitaria porque la contraccion de
la demanda estuvo acompafnada por restricciones de oferta. El repunte de la cotizacion en la etapa
de recuperacion del comercio mundial llevé los precios a niveles histéricamente altos, que incluso
superaron los maximos de principios de la década pasada. Entre enero y noviembre de 2021 se ubico
54,8% por encima del mismo periodo de 2020. Sin embargo, algunos de los factores que explicaron
el alza se comenzaron a disipar desde mediados de afio: la demanda de China, principal comprador a
nivel global, que habia sido impulsada principalmente por estimulos fiscales comenzd a estabilizarse;
las disrupciones en la produccidén por las medidas ligadas al confinamiento comenzaron a levantarse;
y la demanda de bienes —entre ellos lo que utilizan al cobre como materia prima— se desacelerd.

La cotizacion del mineral de hierro no sufrié un impacto negativo en la etapa mas aguda de la
pandemia, aunque si acompano el repunte. En enero-noviembre 2021 el precio se incrementd 59,4%
interanual. Sin embargo, desde agosto el precio del mineral entrd en una fase descendente que lo
llevd nuevamente a los niveles de principios de 2020. El cambio de tendencia se explica en buena
medida por la caida de la demanda china en la cual influyeron las politicas de control de la absorcién
de energia por la industria del acero en un contexto de problemas en el suministro, y los esfuerzos
de reduccién de los niveles de contaminacion antes de los préximos juegos olimpicos de invierno.

Volimenes

En 2021 el volumen de las exportaciones de la region registrd un aumento estimado de 10,9%, tras
disminuir 6,1% en 2020 (Grafico 3)?, y se ubicd en niveles superiores a los registrados antes de

2 Las estimaciones de los voliumenes exportados por América Latina se basan en los datos oficiales para Argentina, Brasil, Chile, Colombia, Peru
y Uruguay. En los casos de Paraguay, El Salvador, México y Venezuela se realizaron estimaciones propias detalladas en la Nota Metodoldgica.



\{OLUMENES DE EXPORTACION DE PAISES SELECCIONADOS
(Indices, promedio movil trimestral, enero 2019=100, 2019-2021)

ARG MEX ——PER SLV BRA ——CHL ——COL ——PRY
URY ----AL ——VEN (eje derecho) ----AL

Fuente: BID Sector de Integracién y Comercio con datos de fuentes oficiales, la Oficina de Estadisticas del Trabajo de Estados Unidos
(BLS) y la Organizacion de Paises Exportadores de Petréleo (OPEP).

Nota: AL es un promedio de los indices nacionales ponderado con el valor de las exportaciones de cada pais en 2015; la muestra representa
92% del valor de las ventas externas de AL ese afio. Ver la Nota Metodoldgica para mas detalles sobre cdlculos y fuentes de informacion.

la pandemia. Si bien el mayor impulso se observd durante el segundo trimestre, las cantidades
continuaron expandiéndose en la segunda mitad del afio, aunque a un ritmo menor.

Con excepcion de Chile, Colombia y Paraguay, todas las restantes economias con datos de
exportaciones reales disponibles mostraron notables recuperaciones en las cantidades exportadas
en 2021. El repunte en Peru y Venezuela, sin embargo, no fue suficiente para retornar a los niveles
prepandemia.

Mercados

La recuperacion de la demanda por las exportaciones de ALC fue generalizada a todos sus principales
socios (Grafico 4), lo que le permitié a la regidn recuperar, en casi todos los casos, las cuotas de
mercado que habia perdido durante la etapa mas profunda de la pandemia.

Las importaciones de Estados Unidos desde ALC fueron las mas afectadas por la pandemia
y se contrajeron casi el doble que sus compras totales en 2020. Aunque el repunte fue notable,
en especial durante el segundo trimestre de 2021, cuando las tasas de crecimiento interanual se
acercaron al 75% en promedio, la desaceleracidon también fue rapida. De esta forma, las importaciones
norteamericanas desde la region aumentaron 21,5% en 2021, en linea con sus compras totales (22,9%).
Como consecuencia, la regién aun no recuperd la pérdida de cuota de mercado en el mercado
estadounidense de casi 1 punto porcentual (p.p.) sufrida en 2020 (de 18,5% a 17,6%).

China mantuvo relativamente firme su demanda de importaciones desde ALC en 2020, que incluso
mostrd una expansion en el promedio del aflo. En 2021 las importaciones desde LAC crecieron al
ritmo que sus compras totales (35,5% y 32,2%, respectivamente) dando continuidad a la ganancia de
cuota de mercado de los paises latinoamericanos en el gigante asiatico, que pasé de 7,9% en 2019
a 8,3% en 2021.
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VALOR DE LAS IMPORTACIONES DE LOS PRINCIPALES SOCIOS COMERCIALES DESDE AMERICA
LATINAY EL CARIBE Y EL MUNDO
(Promedio movil trimestral de la tasa de variacion interanual, porcentaje, 2019-2021)

- = = - Estados Unidos total Unidén Europea total = === China total AL total
Estados Unidos desde ALC Unién Europea desde AL —— China desde ALC AL desde ALC

Fuente: BID Sector de Integracion y Comercio con datos del Fondo Monetario Internacional (FMI), United States International Trade
Commission (USITC), Eurostat, Aduanas de China y fuentes nacionales.
Nota: Las series de importaciones de todas las economias estdn denominadas en ddlares.

En la Unidn Europea las compras a la region habian caido mds que las totales en 2020, vy la
recuperacion en 2021 fue mds marcada. Las importaciones desde la regién crecieron 29,6% mientras
que las totales se expandieron 26,7%. Consecuentemente la region pudo mantener la cuota de
alrededor de 1,8% que tenia en el mercado europeo con anterioridad a la pandemia.

Por su parte, las compras intrarregionales de América Latina mostraron un dinamismo extraordinario
en 2021, expandiéndose 40,1%, un ritmo superior al de las compras totales (37,8%). Este notable
desempefio permitid que la regidn recuperara los niveles de participacion que tenia en su propio
mercado antes de la crisis sanitaria (13,9%).

Perspectivas

La capacidad de los instrumentos analiticos de realizar predicciones en el actual contexto de
incertidumbre determinado por un shock exdgeno de proporciones historicas se ve seriamente
limitada. Aun asi, distintos modelos proveen informacion relevante para interpretar algunos aspectos
de la evolucién de las exportaciones de la region en los proximos meses.

El indice lider del valor de las exportaciones —LATLI, Latin American Trade Leading Index— tiene
como objetivo anticipar un eventual punto de quiebre en la tendencia y sefialar la probabilidad de
gue se invierta el signo de la tasa de variacion del valor de las exportaciones de ALC (Grafico 5)3.

3 Para una descripcion detallada del indicador, de los datos y de la metodologia de estimacion ver Giordano et al. (2021), “Metodologia
de las estimaciones de las tendencias comerciales de América Latina”, Nota Técnica IDB-TN-02223, Banco Interamericano de Desarrollo.



Segun el LATLI, no se prevé un cambio en la tendencia de la evolucién del valor de las exportaciones.
El modelo indica que, al menos hasta marzo de 2022, se mantendria una tasa de variacion interanual
de las exportaciones de bienes positiva y no anticipa un punto de discontinuidad en los cuatro
meses siguientes a la ultima observacion de los datos oficiales en noviembre.

CAMBIOS EN LA TENDENCIA DEL VALOR DE LAS EXPORTACIONES DE BIENES DE AMERICA LATINA
(Tasa de variacion interanual e indice LATLI, enero 2018=100, 2008-2021)

Exportaciones ——— Tendencia de las exportaciones LATLI - Tendencia de las exportaciones
observadas observadas estimadas

%

Fuente: BID Sector de Integracion y Comercio con estimacion propia.
Nota: La serie del indicador adelantado presenta exclusivamente la tendencia tras la aplicacion del filtro Hodrick-Prescott. Los circulos
indican los puntos de quiebre en la tendencia de las series del indice y del valor observado de las exportaciones de AL.

Por su parte, el modelo de nowcasting utilizado para estimar la magnitud de la variacion interanual
de las exportaciones para los meses para los cuales no se cuenta con datos oficiales al momento de
la publicacion se refleja en el Latin American Trade Nowcasting Index (LATNI). El LATNI confirma que
la expansion de las exportaciones de ALC se estaria desacelerando. Los subindicadores preliminares
que se utilizan para realizar la estimacion como los precios de las materias primas, la produccion y
exportacion de vehiculos de Brasil y México, los indices de gerentes de compras y algunas mediciones
de expectativas muestran una desmejora durante el ultimo trimestre del afio.

Desempeiio por subregiones

Tras el impacto de la crisis sanitaria sobre el sector externo de la regién, la recuperacion de las
exportaciones en 2021 fue generalizada entre los paises de ALC (Cuadro 1). Estados Unidos actué como
el principal motor de la recuperacién, principalmente para Mesoamérica, mientras que China impulso
en mayor medida las ventas externas de Sudamérica. En ambas subregiones se destaco el dinamismo
de las exportaciones intrarregionales, que crecieron a tasas superiores que aquellas destinadas a los
principales socios. Casi todas las economias de la regidon superaron los valores exportados previos a
la pandemia, con excepcion de Barbados, Belice, Colombia, Jamaica y Venezuela.
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VARIACION DEL VALOR DE LAS EXPORTACIONES DE BIENES DE AMERICA LATINA Y EL CARIBE POR
DESTINOS SELECCIONADOS
(Tasa de variacion interanual, porcentaje, 2020 y 2021)

SUDAMERICA 43,3 42,5 38,3 33,7 36,5 32,7 34,8 -9,4
Argentina 434 443 49,2 45,6 18,1 67,0 39,1 -15,7
Bolivia 30,5 30,1 10,2 142,5 62,3 95,4 66,7 -215
Brasil 51,1 49,0 47,0 41,6 31,0 31,9 343 -54
Chile 30,2 30,2 50,2 234 32,5 18,6 29,9 6,9
Colombia 357 21,4 19,5 55,2 56,7 14,6 24,8 -214
Ecuador 339 56,4 25,9 32,2 76 14,7 30,0 -94
Paraguay 29,1 275 14,2 76 36,2 19,0 26,6 6,9
Peru 45,5 45,6 12,1 44,9 74 28,8 42,0 -10,3
Uruguay 76,9 50,2 -0,1 67,2 91,3 28,0 309 -10,8
Venezuela 4445 360,1 3430 -81,2 4735 17,9 78,3 -70,2
MESOAMERICA 34,9 34,2 19,0 32,6 22,3 22,8 20,7 -8,9
México 32,2 335 18,4 28,8 13,7 223 194 -9,5
Centroamérica 33,7 35,0 29,5 54,3 17,4 24,2 30,7 -3,8
Costa Rica 271 30,5 26,4 25,7 55,2 22,0 26,0 17
El Salvador 34,3 335 39,3 447 =737 10,7 34,0 -14,6
Guatemala 29,7 28,0 20,8 -1,9 64,7 28,1 22,4 -0,6
Honduras 55,3 52,6 49,9 25,6 -26,4 30,2 46,8 -12,6
Nicaragua 130,8 127,2 20,9 n.d. n.d. 1,8 278 -3,5
Panama 8,8 12,5 24,1 121,0 3349 34,8 98,4 14,7
Rep. Dominicana 20,5 26,6 25,0 144,2 28,4 25,0 20,8 -2,3
CARIBE n.d. n.d. n.d. n.d. n.d. n.d. 36,5 -9,1
Bahamas n.d. n.d. n.d. n.d. n.d. n.d. n.d. -22,7
Barbados -73 -9,7 11,0 190,1 90,3 233 -3] -121
Belice 9,1 30,5 55 0,0 -77,2 66,0 1,9 -1,3
Guyana -69,1 -63,9 300,5 17918 -95,4 -12,0 ¥ 449 89,9
Haiti n.d. n.d. n.d. n.d. n.d. n.d. n.d. n.d.
Jamaica n.d. n.d. n.d. n.d. n.d. n.d. 24,2 -26,3
Surinam n.d. n.d. n.d. n.d. n.d. n.d. n.d. -2,2
Trinidad y Tobago n.d. n.d. n.d. n.d. n.d. n.d. 379 -23,2
AMERICA LATINA 40,5 40,1 21,5 33,4 35,5 29,6 27,7 -9,1
IY\!E%:QI;‘QTINA n.d. n.d. n.d. n.d. n.d. n.d. 27,8 -9,1

Fuente: BID Sector de Integracion y Comercio, estimaciones con base en fuentes nacionales oficiales, excepto Venezuela estimado con
cifras de la OPEP y del FMI.

Notas: El Cuadro no incorpora las tasas de variacion ni las variaciones absolutas correspondientes a los destinos no seleccionados vy,
por lo tanto, la suma de las variaciones absolutas de los destinos seleccionados no coincide con el total. Los datos de Costa Rica, El
Salvador, Guatemala, Honduras, Nicaragua y Republica Dominicana incluyen las exportaciones bajo Regimenes Especiales de Comercio
(REC). En los casos de los paises centroamericanos individuales, las tasas de variacion de las exportaciones subregionales corresponden
a Mesoamérica; para el agregado de Centroamérica se excluye a México, y por lo tanto el total representa las ventas intrarregionales
centroamericanas. Véase la Nota Metodoldgica para informacion adicional sobre los procedimientos, periodos temporales y fuentes de los
datos utilizados en las estimaciones. Las siglas n.d. indican que no hay datos disponibles. En el caso del Caribe no se reportan los datos
por destino por no contar con una muestra suficientemente amplia. Las flechas indican la variacion de la tendencia respecto al afio previo.
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PANORAMA GENERAL

A continuacion, se analizan los factores y destinos que explican la evolucién de las ventas externas
en 2021 en las diferentes subregiones (Grafico 6). El Anexo presenta los datos detallados por pais y
principales productos.

CONTRIBUCION DE LOS PRINCIPALES SOCIOS A LA VARIACION TOTAL DEL VALOR DE LAS
EXPORTACIONES DE BIENES DE AMERICA LATINA
(Tasa de variacion anual y puntos porcentuales, 2021)
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Se estima que en Sudamérica las exportaciones se expandieron 34,8% interanual en 2021, tras
haber caido 9,4% en 2020. La recuperacion se observo en todas las economias de la subregion. Los
repuntes mas fuertes se observaron en Venezuela (78,3%), Bolivia (66,7%) y Peru (42,0%). La mejora
de los precios de los productos basicos explica la mayor parte del desempefio en esta subregion ya
que las cantidades exportadas solo crecieron marginalmente (3,6%). Aunque todos los principales
socios actuaron como factores de expansion de las exportaciones, China fue el destino que explico la
mayor parte del aumento, seguida por la propia subregidn que fue, ademas, el destino mas dindmico.

Las exportaciones de Mesoamérica tuvieron un aumento estimado de 20,7% en 2021, tras caer 8,9%
en 2020. Estados Unidos explicd mas de tres cuartos del incremento total de las exportaciones de
la zona.

En el promedio para 2021, México registrd un incremento estimado de las ventas externas de 19,4%
con un patron extremadamente volatil. Las exportaciones volvieron a crecer a fines de 2020, cayeron
nuevamente en terreno negativo a principios de 2021, y durante el segundo trimestre alcanzaron
tasas excepcionalmente altas que llegaron a superar el 100%. Sin embargo, a partir de julio se registra
una marcada desaceleracion.

Los envios externos de Centroamérica crecieron en promedio 30,7% en el estimado para 2021.
Panama, Honduras y El Salvador registraron los mayores incrementos (98,4%, 46,8% y 34,0%,
respectivamente), y todos superaron ampliamente los valores exportados previos al impacto de
la crisis sanitaria. La propia subregion aporto significativamente al aumento de las ventas externas
centroamericanas.



Conclusion

Las exportaciones de bienes de América Latina y el Caribe se recuperaron rapidamente del impacto
comercial inicial de la pandemia. El incremento del valor exportado en 2021, estimado en un rango
entre 24,8% y 27,8%, se condice no solo con un rapido rebote posterior al shock, sino también con
un crecimiento neto de las ventas externas. El valor de los envios superaria asi entre un 13% y 16% el
nivel de 2019. Sin embargo, el repunte se concentré en el segundo trimestre de 2021 debido en parte
a la baja base de comparacion, y a partir de julio se viene observando una persistente tendencia a
la desaceleracion.

Las exportaciones de Sudaméricay el Caribe estuvieron sostenidas principalmente por los precios de
las materias primas, en un marco de débil expansion de los volumenes. Por el contrario, en México, la
recuperacion de los valores exportados estuvo impulsada por el aumento de las cantidades, aunque
con un patron extremadamente volatil. Por su parte, Centroamérica, que habia sufrido un impacto
menor al principio de la pandemia, aumento sus exportaciones a tasas relativamente altas.

De caraal futuro, el balance delos riesgos para las ventas externas de laregidon aparece crecientemente
sesgado a la baja. Las perspectivas comerciales dependen principalmente de los nuevos elementos
de incertidumbre que estan sacudiendo los mercados, del sendero de salida de la economia mundial
de la crisis determinada por la pandemia y de como los factores coyunturales y estructurales
afectaran a los determinantes nominales y reales de los flujos comerciales de la region.

Respecto alos precios, tras haber superado en algunos casos los maximos historicos, a finales de 2021
las cotizaciones de varios commodities sufrieron una marcada correccion. El fendmeno se acentud
en las ultimas semanas del afo, particularmente en los mercados de petrdleo, cobre y mineral de
hierro. Un enfriamiento de las expectativas sobre la demanda mundial asociado a la maduracion de
proyectos extractivos con impacto expansivo en la oferta podria crear presiones adicionales en las
cotizaciones de las materias primas y profundizar esta tendencia.

El impacto por el canal de los precios dependera también de la evolucion de la cotizacion del ddlar.
Si bien es probable que los anuncios de endurecimiento de la politica monetaria de los Estados
Unidos ya hayan sido incorporados plenamente en los precios de los commodities, queda un notable
margen de incertidumbre. Un ulterior giro restrictivo a raiz de la aceleracion de la inflacion podria
presionar al alza el dolar y a la baja los precios de las materias primas, con un impacto depresivo
significativo en los valores exportados por la region.

Cabe por lo tanto centrar la atencion en la evolucion de los flujos reales. En efecto, la desaceleracion
de la recuperacion comercial de la region no radica solamente en la evanescencia del impulso por el
canal de los precios, sino también en la debilidad y volatilidad de la expansion de las cantidades. La
recuperacion de los volumenes exportados por la region se ubica entre las mas lentas del mundo,
algunas economias aun no han recuperado los niveles anteriores a la pandemia, y los datos de alta
frecuencia indican signos de contraccidon en algunos sectores clave para las exportaciones de la
region.
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Ademas, se evidencian nuevos riesgos en los principales socios comerciales de la region y varias
debilidades en su propio patron de insercion internacional que cobraran cada vez mayor relevancia.

Entre las economias avanzadas, la evolucién de la economia de los Estados Unidos afectard
significativamente las perspectivas comerciales de la region. Adicionalmente al mencionado impacto
del rumbo de la politica monetaria sobre los precios de los commodities, aumenta la incertidumbre
sobre la solidez del crecimiento econédmico y sobre el impacto de la nueva variante Omicron del
coronavirus, toda vez que el programa de vacunacion contra el COVID-19 se ha estancado. Ademas,
hasta la fecha, la regién no ha reconquistado completamente su cuota en el mercado del norte vy,
tras una breve fase de recuperacion, esta volviendo a perder terreno, lo que implica que se esta
atenuando el efecto de traccidon por medio del canal comercial.

Por otro lado, en la Unidn Europea las perspectivas de crecimiento son levemente mas moderadas.
Ademas, se estan multiplicando rapidamente nuevas medidas de confinamiento y el programa de
vacunacion esta atrasado en varios paises. Si bien América Latina y el Caribe han mantenido su cuota
de mercado, la propension a importar desde la regidn ya estaba en una trayectoria descendiente
antes de la pandemia, y el dinamismo importador del blogue se ubica entre los mas bajos de los
socios comerciales de la region.

Entre las economias emergentes, China, cuyo crecimiento ha brindado un fuerte impulso a las
exportaciones de la region en la fase de recuperacion se esta enfriando a una velocidad inesperada,
a raiz de la tolerancia cero hacia el COVID-19, del impacto de las nuevas politicas ambientales en la
oferta de energia, y de la nueva regulacién prudencial en el sector inmobiliario con los riesgos que
conlleva sobre la estabilidad financiera. Ademas, dada la incidencia de los productos basicos en la
canasta de exportacion al gigante asiatico, esta relacion comercial es la mas expuesta a una eventual
contraccion de los precios.

Por su parte, tras un solido repunte de la actividad comercial intrarregional, en la propia region aparecen
nuevos riesgos para el desempefio comercial. En el plano macroecondmico la mayor incertidumbre
esta asociada al impacto del endurecimiento de las condiciones financieras internacionales sobre el
crecimiento de la regidn. Estos riesgos econdmicos se suman al aumento de la percepcion del riesgo
politico por parte de los inversores internacionales en la vispera de un super ciclo electoral en los
proximos tres afos.

En resumen, América Latina y el Caribe han superado rapidamente el impacto comercial recesivo de
la pandemia. Sin embargo, las tendencias comerciales presentan un patron de fragilidad relacionado
con la evolucién de los precios de exportacion y un balance de riesgos crecientemente sesgado a la
baja en los determinantes reales de los intercambios. Si bien el indice lider de las exportaciones de
la regidon aun no permite vislumbrar un cambio de tendencia hacia una trayectoria de contraccion
en los préoximos meses, los indicadores de alta frecuencia apuntan a una rapida desaceleracion del
crecimiento.

Sostener el sector externo sera por lo tanto clave para apuntalar la incipiente expansion econémica.
En un contexto en el cual los mercados domésticos continuaran sufriendo los efectos de la pandemia
y se restringirdn previsiblemente los espacios para politicas econdmicas anticiclicas, importar
crecimiento desde el resto del mundo por medio del comercio internacional continuara siendo un
elemento central para la reactivacion tras la peor crisis econdmica del ultimo siglo.
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Anexo: Desempeiio de
las exportaciones por pais

En este anexo se analiza la variacion del valor de las exportaciones para los paises de América
Latina y el Caribe que cuentan con datos disponibles (Cuadro 1), asi como la contribucién de los
socios comerciales (Grafico 6), detallando los principales determinantes sectoriales del desempefio
exportador.

Sudamérica

Se estima que las exportaciones de Venezuela crecieron 78,3% en 2021, luego de caer 70,2% en
2020. Esta excepcional recuperacion fue, de todas formas, insuficiente para recuperar los valores
previos a la pandemia. El valor exportado estimado para 2021 es de cerca de 50% inferior al de
2019. Ademas, el repunte estuvo impulsado casi totalmente por la mejora del precio del petréleo,
ya que las cantidades exportadas se expandieron apenas 2,2%, y tampoco recuperaron los niveles
anteriores a la crisis sanitaria, cuando ya acumulaban afios de contraccion continua.

Las exportaciones de Bolivia crecieron 66,7% en 2021, revirtiendo el desempefio negativo de 2020
(-21,5%). Seincrementaron significativamente los envios a Asia (excl. China) (142,5%) —especialmente
a Japon (78,6%)—, Colombia (109,1%) y la Unidn Europea (95,4%). El aumento de los envios de oro
explicod casi un tercio del incremento total, y estuvo acompafiado de fuertes aumentos en mineral de
zZing, soja y sus derivados y mineral de plata.

Luego de haber sufrido una contraccion de 10,3% durante 2020, las exportaciones de Peru
aumentaron 42,0% en 2021. Aproximadamente la mitad (20,8 p.p.) del aumento total se explica por
el incremento en las ventas a China (71,4%). Adicionalmente, crecieron las exportaciones hacia el
resto de Asia (44,9%), la Union Europea (28,8%), Estados Unidos (12,1%) y Chile (53,0%). En cuanto
a productos, las mayores contribuciones al aumento total se registraron en cobre (48,4%), hierro
(158,5%) y oro (24,4%), principalmente impulsados por los precios. Las cantidades exportadas se
expandieron 8,8% y aun no recuperaron los niveles previos a la pandemia.

Tras experimentar una disminucion de 15,7% en 2020, las exportaciones de Argentina crecieron a una
tasa de 39,1% en 2021. El desempefio estuvo determinado por un fuerte aumento de las exportaciones
a casi todos los principales destinos, entre los cuales destacan la Union Europea (67,0%), Asia (excl.
China) (45,6%) y Brasil (43,3%). Gran parte del aumento de las exportaciones se explica por harina,
pellets y aceite de soja, maiz y vehiculos para el transporte de mercancias. Aunque la mayor parte
de la expansion se explica por la mejora en los precios, las cantidades exportadas se incrementaron
un notable 10,1% y ya superaron los volimenes prepandemia.

Tras haber caido 5,4% en 2020, las exportaciones de Brasil en 2021 aumentaron 34,3%. Casi un tercio
de la variacién del valor total exportado es explicado por el incremento de los envios a China, los
cuales registraron un aumento del 31,0%. También consolidaron la tendencia los aumentos en las
ventas al resto de Asia (41,6%), Estados Unidos (47,0%) y la Unién Europea (31,9%). Los productos
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que mas contribuyeron al aumento de las exportaciones de Brasil fueron los minerales de hierro y
sus concentrados (96,8%), los cuales explicaron 11,3 p.p. del aumento total. También contribuyeron
las exportaciones de petroleo crudo (53,0%) vy la soja (28,7%). El incremento se debe casi en su
totalidad a la suba de los precios, mientras que las cantidades despachadas crecieron solo 4,1%.

Luego de una caida de 10,8% en 2020, las exportaciones de Uruguay se incrementaron 30,9% en
2021, fuertemente impulsadas por el aumento de los envios a China (91,3%) y Brasil (91,0%). En
términos de productos, se destacan animales vivos y productos del reino animal —especialmente
carne y despojos comestibles— y productos minerales, que en conjunto explican tres cuartos del
incremento total. A diferencia del resto de los paises sudamericanos, las exportaciones de Uruguay
crecieron principalmente en términos reales (26,1%).

Las exportaciones de Ecuador crecieron 30,0% en 2021, tras haber caido a una tasa de 9,4%
en 2020. Los aumentos mas significativos se observaron en los envios a Panama (86,7%)* vy
Estados Unidos (25,9%). La expansion del valor exportado estuvo vinculada especialmente con el
dinamismo de las ventas de petréleo y camardn, que en conjunto explicaron mas de la mitad del
incremento total.

Tras haber registrado un crecimiento del 6,9% durante 2020, las exportaciones de Chile en 2021
aumentaron 29,9%. Del aumento total, 12,3 p.p. se deben al incremento de las exportaciones a China
(32,5%). El resto es resultado de las ventas a Estados Unidos (50,2%), el resto de Asia (23,4%),
Brasil (53,7%) y la Unidn Europea (18,6%). Con un crecimiento 45,4% interanual las exportaciones de
cobre explican gran parte del desempefio, dando cuenta de 22,9 p.p. del aumento total. El rol de los
precios en el caso de Chile fue crucial, considerando que los voliumenes despachados se encuentran
estancados.

Tras haber aumentado 6,9% durante 2020, las exportaciones de Paraguay se incrementaron
26,6% en 2021 impulsadas en su totalidad por la mejora en los precios, ya que las cantidades
exportadas se contrajeron 2,6%. Mas de la mitad del aumento total estuvo explicado por los
envios a Brasil y Argentina, los cuales aumentaron 23,8% y 26,4%, respectivamente. En menor
medida contribuyeron los aumentos en las ventas externas a Chile (39,5%), Uruguay (136,8%) vy
Peru (89,3%). Se destacaron los incrementos en las exportaciones de porotos de soja, carne de
animales bovinos y maiz.

Colombia registré un aumento de las ventas externas de 24,8% en 2021, revirtiendo la tendencia
el aflo previo (-21,4%) gracias a la mejora de los precios, en un marco de continua contracciéon de
los volumenes exportados (-7,4%). Los principales incrementos se observan en destinos extrazona,
tales como China (56,7%), el resto de Asia (55,2%) y Estados Unidos (19,5%). Las exportaciones de
petréleo se incrementaron 39,4% y explicaron casi la mitad del aumento total.

Mesoameérica

Luego de haber experimentado una caida del 9,5% en 2020, las exportaciones de México registraron
un aumento de 19,4% en 2021, explicado en su mayor parte por las cantidades despachadas (17,3%).
Aproximadamente tres cuartos del aumento responde al incremento en los envios a Estados Unidos

4 Ecuador registré un excepcional aumento de las exportaciones a Panama que previsiblemente actué como un destino intermedio de los
envios, para luego ser reexportados.
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(18,4%), y estuvo acompanado por aumentos a la mayoria de los principales destinos. El resultado
obedece, en gran medida, al crecimiento de las exportaciones de vehiculos terrestres y sus partes
y maquinas y material eléctrico, particularmente alto en la primera mitad del afio. Sin embargo, en
la segunda mitad, a raiz de la escasez de semiconductores, las exportaciones del sector automotriz
entraron en terreno negativo y redujeron fuertemente el promedio anual.

Panama?® registrd un incremento de sus exportaciones de 98,4% en 2021, tras el excepcional aumento
de 14,7% en 2020. Casi la totalidad de la expansion se explicé por los envios de mineral de cobre a
China y el resto de Asia.

Luego de haber sufrido una contraccion de 12,6% durante 2020, las exportaciones de Honduras
crecieron 46,8% en 2021. Los principales destinos que contribuyeron al aumento de las exportaciones
fueron Estados Unidos, El Salvador y la Unidn Europea. El mejor desempefio exportador se observo
en los regimenes especiales de comercio (REC) cuyas ventas crecieron 88,3%, influenciadas
principalmente por los envios de prendas de vestir (90,6%), mientras que las ventas del territorio
aduanero general (TAG) crecieron 20,3%, con la tendencia marcada principalmente por el aumento
en las exportaciones de café (35,9%).

Las exportaciones de El Salvador aumentaron 34,0% en 2021 tras haber caido 14,6% durante 2020.
Pocomenosdelamitad (15,3 p.p.) del resultado total fue explicado por el aumento de las exportaciones
hacia Estados Unidos, las cuales se incrementaron 39,3%. Otros destinos que consolidaron la
tendencia positiva fueron Honduras (42,3%), Guatemala (36,4%) y Nicaragua (34,0%). Las ventas del
TAG registraron un aumento de 30,1%, impulsadas por los aumentos en las exportaciones de prendas
y complementos de vestir de punto (55,1%) y de plasticos y sus manufacturas (31,3%). Por otra parte,
los REC marcaron un aumento de 53,1%, producto de los envios de prendas y complementos de
vestir de punto (55,2%) y de maquinas eléctricas (59,9%).

Tras haber aumentado 1,7% en 2020, las exportaciones de Costa Rica en 2021 crecieron 26,0%.
Los principales destinos que contribuyeron al crecimiento de las ventas externas fueron Estados
Unidos (26,4%), ALC (30,5%), la Unidon Europea (22,0%), y Asia excluyendo a China (25,7%). Las
exportaciones de los REC aumentaron 32,4%, mientras que las ventas del TAG 18,0%. Las partes y
piezas de automotores fueron los productos que mas contribuyeron al aumento de las exportaciones,
registrando un incremento de 38,8% interanual.

Luegodehaberregistradouna caidade 2,3% durante 2020, las exportaciones de ReptiblicaDominicana
en 2021 se incrementaron 20,8%. Estados Unidos fue el principal destino que marcé la tendencia
positiva, con un aumento de 25,0%, dando cuenta de 13,5 p.p. del aumento total. Adicionalmente,
contribuyeron los envios hacia Asia (excluyendo China), los cuales registraron un aumento de 144,2%
y, en menor medida, las ventas hacia Haiti (28,2%) y la Union Europea (25,0%). Las ventas del TAG
crecieron 18,2%, mientras que las de los REC se expandieron 22,4%. En cuanto a los productos, la
mayor contribucién provino de las ventas de perlas finas, piedras y metales preciosos, que registraron
un aumento de 21,6% vy el tabaco y sus sucedaneos elaborados con un aumento del 41,9%.

En Guatemala las exportaciones aumentaron 22,4% en 2021, tras haber caido 0,6% en 2020. Los
principales aumentos se observaron en los envios a Honduras (37,5%), El Salvador (31,6%) y Estados
Unidos (20,8%). Las exportaciones desde el TAG se incrementaron 18,1% por las mayores ventas

5 No se incluyen las exportaciones bajo REC dado que en su mayoria corresponden a reexportaciones.
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de café y otros productos no tradicionales, mientras que las ventas bajo REC crecieron 33,9%,
impulsadas por articulos de vestuario y grasas y aceites comestibles.

Las exportaciones de Nicaragua en 2021 crecieron 27,8%, luego de haber sufrido una contraccion
de 3,5% durante 2020. El resultado total se explica principalmente por el aumento en los envios a
Estados Unidos (20,9%) y México (137,3%). Las exportaciones del TAG registraron un incremento
de 20,7%, mientras que los envios de los REC subieron 37,6%. Los productos que contribuyeron
en mayor medida al resultado global fueron las prendas y complementos de vestir, y los arneses
automotrices, registrando aumentos de 33,8% vy 74,7%, respectivamente.

Caribe

Las exportaciones de Barbados cayeron en 2021 a una tasa de 3,1%, profundizando la contraccion
de 12,1% experimentada en 2020. Si bien se incrementaron los envios a Estados Unidos en 11,0%, el
aumento no fue suficiente para compensar la caida de las ventas a San Vicente y las Granadinas
(-34,1%) y Jamaica (-19,7%). La contraccion en las exportaciones se explica principalmente por la
caida en las ventas de quimicos y maquinaria. En contraste, se destacan los aumentos en los valores
exportados de alimentos y bebidas.

Luego de haber sufrido una contraccion de 11,3% durante 2020, las exportaciones de Belice
crecieron 11,9% en 2021. El resultado se explica por el aumento de las exportaciones hacia la Unién
Europea (66,0%) y ALC (30,5%), entre los cuales se destacaron los envios a Trinidad y Tobago
(131%), Jamaica (12,2%) y México (78,9%). También contribuyeron las ventas hacia Estados Unidos,
las cuales registraron un incremento del 5,5%. Las exportaciones de azucar registraron un aumento
de 19,8%, explicando cerca de la mitad (6,5 p.p.) del resultado global.

Las exportaciones de Guyana crecieron 44,9% en 2021, consolidando el comportamiento positivo de
2020, cuando habia aumentado 89,9%. Este desempefio fue resultado de un incremento significativo
en las ventas a Estados Unidos (300,5%), el principal mercado, que compensod las reducciones a
China (-95,4%), Jamaica (-90,3%) y Canada (-47,2%). El principal producto que determind este
crecimiento fue el petroéleo.

No se cuenta con datos desagregados ni a nivel de destino ni en términos de sectores para los
demas paises del Caribe analizados.



Nota Metodoldgica

Las estimaciones de las exportaciones de América Latina y el Caribe de 2021 se realizaron con datos
disponibles al 3 de diciembre de 2021.

Los datos utilizados corresponden a: enero-noviembre para Brasil; enero-octubre para Argentina,
Chile, Costa Rica, El Salvador, México, Paraguay y Republica Dominicana; enero-septiembre para
Barbados, Belice, Bolivia, Colombia, Ecuador, Guatemala, Honduras, Nicaragua, Panama, Peru
y Uruguay; enero-julio para Jamaica; enero-junio para Guyana y Trinidad y Tobago. Las cifras de
Costa Rica, El Salvador, Honduras, Guatemala, Nicaragua y Republica Dominicana incluyen las
exportaciones bajo REC. Las exportaciones de Venezuela se estimaron combinando informacion de
la serie de precios del petroleo tipo Merey y datos de sus principales socios comerciales.

El indice de volumen agregado de América Latina comprende diez paises: Argentina, Brasil, Chile,
Colombia, El Salvador, México, Paraguay, Peru, Uruguay y Venezuela. Los indices de los volumenes de
exportacion surgen de fuentes oficiales en los casos de Argentina (Instituto Nacional de Estadistica
y Censos), Brasil (Ministério da Economia), Chile (Banco Central de Chile), Colombia (Banco de la
Republica), Peru (Banco Central de Reserva) y Uruguay (Banco Central). La serie de Paraguay surge
de los volumenes reportados por el Banco Central para los principales productos de exportacion, y
agregados segun la estructura exportadora de 2015. En el caso de México y El Salvador se deflactaron
las series de exportaciones en dolares con el indice de precios de importaciones publicado por la
Oficina de Estadisticas del Trabajo de Estados Unidos (Bureau of Labor Statistics). Los volumenes
de exportacion de Venezuela se calcularon con informacion la OPEP referente a la produccion. La
agregacion de las series nacionales se realizd con la participacion de los paises en las exportaciones
totales valoradas en ddlares en el afio 2015.

Se utilizaron las siguientes fuentes oficiales de datos. Argentina: Instituto Nacional de Estadistica y
Censos; Barbados: Barbados Statistical Service; Belice: Statistical Institute of Belize; Bolivia: Instituto
Nacional de Estadistica; Brasil: Ministério da Industria, Comércio Exterior e Servicos; Chile: Banco
Central de Chile; China: China Customs Statistics; Colombia: Departamento Administrativo Nacional
de Estadistica; Costa Rica: Promotora de Comercio Exterior — PROCOMER; Ecuador: Banco Central
del Ecuador; El Salvador: Banco Central de Reserva de El Salvador; Estados Unidos: US Census
Bureau; Guatemala: Banco de Guatemala; Guyana: Bureau of Statistics; Honduras: Banco Central
de Honduras; Jamaica: Statistical Institute of Jamaica; México: Banco de México; Nicaragua: Banco
Central de Nicaragua; Panama: Instituto Nacional de Estadistica y Censos; Paraguay: Banco Central
del Paraguay; Peru: Comision de Promocion del Peru para la Exportacion y el Turismo — PROMPERU;
Republica Dominicana: Direccion General de Aduanas; Trinidad y Tobago: Central Bank of Trinidad
and Tobago; Unién Europea (27 paises, excluyendo el Reino Unido): Eurostat; Uruguay: Banco Central
del Uruguay; Venezuela: OPEP y FMI.

El rango estimado se basa en dos escenarios alternativos: el pesimista, en el cual se supone que
los valores exportados en el ultimo mes con datos disponibles se mantendran el resto del afio,
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considerando las series desestacionalizadas; y el optimista, en el cual se supone que las tasas de
variacion interanual acumuladas hasta el ultimo mes disponible se mantendran el resto del afio.

En este documento se utilizan las siguientes siglas: AL - América Latina; ALC - América Latina y el
Caribe; BLS — Oficina de Estadisticas del Trabajo de Estados Unidos; CPB - Oficina Holandesa de
Analisis de Politica Econdmica; FMI - Fondo Monetario Internacional; OPEP - Organizacion de Paises
Exportadores de Petréleo; REC - Regimenes Especiales de Comercio; TAG - Territorio Aduanero
General; UE - Union Europea; USITC - United States International Trade Commission.
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