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£l bnaaente informe tiene por obfeto presentar, condensadamente,
un andlisis global de La situacibn cambiaria de un ghan mimero de pal

ses de América del Sun, Aménica Central y el Canibe.

Estos palses implementaron medidas cambiarias comunes tendentes
a contribuin a fa correccibn de La balanza comercial, tales como, La
depreciacidn del tipo de cambio y controles del comercio aunque con
una Amportancia nelativa que varié de un patls a otro. La balanza comer
- cdal de estos palses se caractenizé por una diéminucidn de Las Amporta
. clones - que di6 Lugar a escasez-. de bienes intermedios y de capital,
Las que a su vez afectaron a La produccibn y La inversidn - mds que

por una expansibn de Las expontaciones.

A este fin, hemos esbozado Los acontecimientos mds destacados
y dignos de mencibn ocurwnidos, durante 1984 y 1985, y el comportamiento
de algunas variables, consideradas como de gran Ainfluencia sobre el ‘
secton analizado. Asimismo, hemos incluido cuadnos descriptivos sobre
el sistema de cambios de cada uno de Los palses y sobre zﬂlg&ado de

depreciacidn de sus respectivas monedas.

Todo Lo anterior, ha sido realizado con el obfetivo, no s6L0
de dar a conocer La operacidn del secton cambiarnio de Los diversos
paises 54ino m:nbiéﬁ_ Y, sobre todo, de tratarn de identificarn pardmetrnos
que sinvan de comparacibn sobre La magnitud de La depreciacidn de '
nuestra moneda nacional con refacibn a La depnéaéaoidn de Las demds

monedas del drea.



ARGENTINA

La Zasa de cambio para el peso argentino en téaminos del défan
es déaniahéﬁte anunciada por ef Banco Central y ajustada de acuerdo
con Los movimientos de Los precios relativos y Los ObjeIlUOA de La
balanza de pagos. Ex&Ate un estrnicto control para el cambio en mo -

neda exthanfena.

En junio de 1985, Argentina implementé un cambio en su proghama
econdmico. Ademds de otras medidas, el gobierno cambid el peso an -
gentino e introdujo una nueva moneda, £Lamada of auéihaﬁ, con una
paridad de &0 centavos de un.duéinaﬁ por un délan. Un austral es

equivalente a 1,000 pesos angentinos.

Aunque se efectuaron grandes esfuerzos en 1984 para neducin fLa
alta tasa de inglacibn mediante La Amposicidn del control de precios
y de medidas tendentes a mefjoran La posicibn financicra def secton
pubLico, no se pudo grenan el nitmo vertiginoso de crecimiento de
£os precios. Dicha aceleracifn obedecid ab fuerte impubso dado a fa
demandd por el aﬁmen,to de Los salarnios neales y el exceso de gastos
del sector piblico. De esta gorma La inflacién para 1984 cerné con
un promedio de crecimiento para todo el aiio de 627%, comparada con
La de 344% para 1983. Partiendo, para el andlisis del aiio 1984, de
La viefa moneda angentina tendrifamos que para ese ano La deprecia -
cibn del Zipo de cambio fue del onden des 645%. Para el aiio 1985 La
inglacion aleanzé alrededon deﬁ f,aaa% anuakl, a mayo de ese aiio, pon
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Lo que junto a La creacibn de un nuevo signo monetario, se nedujo el
déficit pdblico, se congelaron Los salanios y precios, se nedujo La
tasa de intenés nominal regulada y, se cred una paridad fifa de -

0.80 australes por un délar estadounidense.

BOLIVIA

EL fuente deterioro que expenimantd-ta economia boliviana en
Los ultimos aios, agudizado pon politicas econdmicﬁé que a menudo
resultaron ser incompletas o descontinuadas, se agravé adn mas duran
te 1984, al acentuarse La escasez de divisas y neducinse el acceso

al financiamiento extesno.

‘Desde agosto de 1984, un mercddo de cambio dual fue -introducido
en BoLivia con tasas de 2,000 pesos por US$1.00 para dreas prionita
nias de La economia y 5,000 pesos porn délan para Las dreas no esen-
ciakes. EL gobiernno unidnestas dos tasas y en noviembre de 1984 es-
tablecid una tasa de cambio oficial unificada de 8571 pesos por -
US$1.00; el 9 de febreno de 1985 La tasa oficial fue devaluada a
45,000/50, 000 pesos pon détan.

En mayo de ese mismo aiio el peso fue nuevamente devaluado. La
nueva tasa que regla era de 67,000/75,000 pesos porn US$1.00. Todas

Las thansacciones de cambio tienen que ser sufetas a previa autorni-



zacibn, asl como todas Las operaciones de exportacdibn e importacibn.

EL Aindice de precios al consumidor mostnd un incremento phome-
dio anual de- 1,281.3% y en 1984 cernd a 2,177% como nesultado de La
aceleracidn de Los mismos debido a La hipminézacidn. Pon otha pante,
ta nentabilidad de Las exportaciones se vi6 neducida adn mds por el
mantenimiento del i}épo d-e cambio fifo durante perlfodos de acelerada
Anglacibn interna, Lo que incddil en una caida en el valor de Las ex

portaciones.

Se tomaron medidas de emergencia y se mantuvo el contrhol estatal
de Las divisas y La entrega a éa autoridad monetaria del 100% de Las.
mismas. Se Legalizd La existencia d;a un mercado paralelo y aunq_ue se
implants un négimen cambianio §Lexible, Este no fue puesto en prdeti
ca. Despues de sen uLéé,izadaA ambas fasas de cambio, el gobiewno -
neestablecid el tipo de cambio dnico y se §4f6 en noviembre de 1984

en 9,000 pesos pon délar.
La depreciacidn del tipo. de cambio LLegd a niveles sin preceden

tes a finales de 1984, y para mayo de 1985 se habia de,te)uéo»‘r.ado toda

via mucho mds cuando LLegl.a niveles de 75,000 pesos por US$1.00.

BRASIL

EL significativo progheso aleanzado por ef Brasil pana ajustan
4u-bakanza de pagos en 1984, e vib afectado por La falita de éxito




en el contrhol de La inflacibn; La cual promedil mds del 10% al mes
para LLegan ﬁ La cigra de 223.8% al final del aio, comparada con

La de 211% en 1983. EL alza de Los precios también se tradujo en

- ghandes incﬁmentoa en La oferta monetaria. La devaluacién del cru
ceirno, 44 blen estimuld en fornma directa Las. exporntaciones y contni
buyd al afuste de La balanza de pagos, también eferci6 un afecto muy
marcado en el nivel de ﬁneci.o.é. Como, por efemplo, en 1983, cuando
el craceino fue devaluado a un nitmo mucho mds rdpido que el de -* -
Los . precios internos, debido en gmn.pafbte. a fa devaluacibn im-

prevista del 30% que tuvo Lugar en febrenro de ese afo.

La tasa de cambio en mayo de 1984 sobrepasaba Los 1,500 craces .
rhos por délarn mienthas que para d,éé,ﬂembne Llegd a Los 3,000 cracei-

rhos pon délar.

Hasta marzo de 1985 Los ajustes de La tasa, Los cuales neglefa-
ban Los iné)wmemﬁob en La inglacibn, se hacfan cada 3 6 4 dias. Peno
a finakes de ese mismo mes, el gobieano eambid por un sistema de de
valuaciones dianins, con fuentes nestricciones para el uso y adqui-
sicibn de Las divisas. '

Brasil al Lgual que Argentina presenta fuertes depreciaciones
del £ipo de cambic, para La misma fue de 294.52% para 1984, mientras
que para el 1985 gue de 243.1%, ademds de inflaciones que LLegan a
Las 3 clfnas, A£o que podrda indicar que Los palses de inflacibn ele
vada son mds sensibles a Las uMuhnu del Zipo de cambio efectivo

que Los palses de inglacidn bafa.

w




CHILE

EL Banco Central ajusta La tasa oficial del peso en nelacibn
al dolarn diarniamente, en Linea con el Aindice de precios domésticos
al consumidon del mes anterion menos La inglaciln. estimada de Los Es

tados Unidos por ef mismo perfodo.

La tasa preferencial, La cual se aplica a algunos pagos en déla
res continda sdiendo ajustada en LInea con La inflacibn chilena sola-
mente. Ademds de este mercado (ef cual trabaja con La tasa preferen-

cial) existe un mercado paraledo Legal.

En septiembre de 1984 se produjo una devaluacibn ded Eipo ofi -
cial, La cual determind La variacidn de 93 a 115 pesos por uss$i. 00,
0 sea una disminucidn de 19.1%. Para febrero de 1985 de 132 pasd a
143 pesos pon US$1.00, Lo cual significé otra disminucion del onden
def 7.7%. Todas Las compras y ventas de divisas Zendrfan que sern -
egectuadas bajo autorizacibn previa de Las autoridades monetarias,
asi como también el quantum de Las importaciones.

Otra devaluacién del tipo oficial se efectud en junio de 1985,
La cual fue variada de CH$155.72 pon US$1.00 a CH$168.9. En adicdibn
a esto, fue anunciado que La tasa preferencial (CH$101.44 por -
- US$1.00) iba a sex graduabmente eliminada. Chile, ab igual que el
hesto de Los palses deudores se vib muy agectado pon ef aumento de
La tasa de intenés de neferencia (Libon), aunado por una disminucién
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de Los precios del cobre; pon Lo que crecieron Las expectativas de

devaluacibn incrementando fas presiones sobre el peso. Esto SAgnif4
c6 una elevacidn del tipo de cambio en el mercado paralelo a un ni-
vel superion, en un 303, al de La cotizacibn oficial, a mediados de

jundo de 1984,

Para mantener La cdmpetéziuidad de La produccibn exportable,
se crearon mecanismos para ajustarn mensualmente el valon del délar
de acuerdo con Las variaciones de Los precios internos y La Lngﬂa,c_,io’n ;
internacional. A pesan de que durante algunos meses el afuste cam -
blario nesultd superion a ese diferencial de precdos, hubo perfodos
en que dicho ajuste fue inferion al mismo, acrecentando Las expecta

Livas de devaluacidn del peso.
Durante el aiio 1984, La depreciacibn def tipo de cambio cernd

con un phromedio de 144.1%, mientras que para el aiio 1985, dicha ci-
gra disminuyé hasta el 138.9%.

COLOMBTIA
En Lo concerniente al sectorn externo, La politica econémica def

gobierno colombicno durante 1984, se dinigi6 a adoptan medidas pcmd

Limitan el egheso y generarn un mayor ingreso de divisas. Para ello,
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de necwvdd a una serdie de insthumentos que cubrieron desde aspectos
generales como el manejo del tipo de cambio, La restriceibn de Las Am
pontaaianea—y La promocidn de Las expohzacioneé,rhaaia medidas mds
especificas como £os cupos mdximos para viajeros al exterion, el estl
meLo a La produccién de oio y Las acciones tendentes a aﬂLQiak La

carga del serviclo de La deuda privada.

En materia cambiaria, se continud con el sistema de minidevalua- -
clonesisucesivas -pero a un ritmo mas acelerado, el cual se elevd al :
28% anual comparado con el de 23% aleanzado en 1983. EL objetivo def
gobiermo era recuperan el niueé de La tasa neal de 1975. Para inten-
sifdican La nestriceibn de Las J}npoiz;tac,éo,ne/z», se trhasladd el négimen
de Licencia previa el 95% de Las posiciones arancelarias, se elevaron
Los ananceles y se elimind La concesibn de tarifa dnica de importa -

cibn para Los bienes de capital.

En 1985, el peso colombiano es ajustado en relacién al délar
estadounidense en pequeiias contidades a intérvalos realtivamente con

tos, de acuerdo a un confunto de indicadores tales como: -

- Los movimientos de precios en Colombia en nelacién a aquellos
ocwunidos en palses con Los cuales Colombia mantiene sus con
Zactos comernciales mds Ampontantes .

- EL nivel de Las neseras de divisas de Colombia y;



- EL compontamiento global de La Balanza de Pagos.

. Todos Los pagos, préstamos e inversiones externas estdn suje

tas a La aprobacidn del Banco Central.

COSTA RICA

Desde £a necuperacidn econbmica de 1983, esta economia ha mos
trado un vigoroso crecimiento en un marco de relativa estabilidad
financiera. Se redujo el déficit publico, fa Anglacibn se desacele-
nhaba eu grado considerable y decnecla La tasa de desempleo. Sin em-
‘bargo, La canga del sevicio de La deuda externa 84guil eferciendo

una presdbn substancial en La balanza de 'pagoes.

En el 1984 Las autornidades continuaron aplicando. una politica cam
biarnia flexible. Com.o nesuliado de ella,el colén fue devaluado cuatro ve
ces en ese aio con el objeto de neflejar Lo que estaba ocurriendo en
La balanza de mercancias y de mantener competitivas Las expornta -
clones. Las diferentes tasas de cambio prevalecientes en Costa Rica
fueron unigicadas en noviembre de 1983; Los ajustes det ipo de cam -
bio son efectuados cada uno o dos meses. Toda compra de moneda ex -
tranjena debe ser autonizada por ek Banco Central. La repatriacibn
de capi/ta,t’. no estd sufeta a ningdn tipo de control, pero La obtencidn

de cambio extranfero para este propésito estd condiclonada a una pre-



via auforndizacidn.

La depreciacibn de La moneda fue relativamente baja, cerrando

en ambos aiios con un promedio de 109%.

ECUADOR

EL Ecuador cuenta en La actualidad con tres mercados cambiarnios.
EL primero, denominado ek Oficial, en ef cual se §i§6 el tipo de cam
bio en 66.50 sucres pon dblar, dicha tasa se aplica a Las exportacio
nes de petndleo y a Las imporntaciones de productos agricolas, alimen
tos, medicinas, envio de utilidades y transferencia de capitales. EE
segundo mencado LLamado Libre de Intervencidn, cuyo tipo de cambio
es de 95 sucres por délan y el cual es controlado poﬂ't' aﬂ.Banco Can -
thal. De este mencado se trhansgiernen La mayon parte de Las thansac -
ciones de comerncio exterion efectuadas por el Sector de&co Yy ghan
parte de Las Amportaciones privadas. EL tercern mencado es el mercado
Libre, con un tipo de cambio determinado por La oferta y demanda de

divisas.

Para 1984, La tasa de inflacibn aleanzé a 31.2% comparada con
una disminucién del 48.5% en 1983, esta aparente neduccibn de La tasa
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Anflacionaria fue causada por una polltica de austeridad en ef pre

Supuesto.

Las perspectivas para el aiio 1986 son Las de unificarn Los men-
cadod de cambio oficial y "de intervencidn” para transferin a este
mercado unificado Las transacciones de servicios del mercado para -

Lelo y asi establecer una politica de cambio §lexible.

EL SALVADOR
- En EL Salvador existe unomercado de tpo dual:

EL mercado Oficial
EL mercado Parnalelo

En £énuminos geﬁm&u, para el mercado oficial el colén no
ha mosirado ningdn tipo de depreciacidn tanto para el aino 1984 como
para el 1985. La tasa de cambio en este mercado os de cokén = -
2.50=US$1.00, esta tasa es usada solamente para el pago de imponta
clones de productos esenciales y pago de La deuda. Mientras que
La tasa del mercado paralelo de divisas es usada para el pago de
 dmpostaciones no esenciales, ayuda gamilian, gastos médicos, ma.r;uteg
cibn de estudiantes y gastos de udajes. Los pagos externos necesitan

aprobacibn pnebia.



La inglacién medida porn el indice de precios al consumidor, se
Ancnementd durante el 1984 d una tasa Ligeramente inferiorn a La he-
gistrada en 1983. Esta ha sido La menon inflaci6n mundial registrada.

Tanto para 1984 como para 1985 Las medidas de pdﬂitiad cambia-
nia estuvieron dinigidas a disminuin La demanda de divisas sobre

Las disponibilidades def mercado oficial.

GUATEMALA

Dunante La mayorn parte del aiio 1984 £& tasa de inglacibn se
mantuvo relativamente baja, pero al ginalizar ese aio el alza de
Los precios se agudizé como nreaccibn a Las medidas tributarias que
e Antrodujeron en octubre y al establecimiento def mercado Libnre

de divisas efectuado en noviembre.

Como resultado de esto La tasa de inglacién para el aiio 1984
pudo situanse entre 6 y 8%.

Guatemala ha mantenido durante Largo perfodo La paridad de -
-léu moneda (quetzal) con respecto al déLan de E.U.A., a diﬁeaencig _
de La mayén;a de Los palses Latinos donde prevalecen Los tipos de
cambib 5£uc,tdan.tu y deuaﬁu_ac,i,onu' frecuentes.
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Pon ello, en La medida que ef dblan se aprecie con hespecto a
othas monedas, el quetzal se valornizard en mayor proporeibn. La
apreciacidn del quetzal comlleva a La pérndida de competitividad de
Los productos no thadicionales de exporntacién.

A pantin del 15 de noviembre de 1984, Guatemala intrhoduce un
sdstema miltiple de ftasa de cambio:

- La tasa oficial en La cual el tipo de cambio es de un (7) .
quetzal von ddlan. Esta tasa es aplicada a Zcu Amoorntaciones
de productos esenciales, a Las monedas procedentes de exporta
ciones thadicionales, interneses vor deuda y hepatrnigeién de

invernsioned extrandernas.

- La tasa de cambio oficial que es fijada unilateralmente vor

el Banco Central para todas aquellas transacciones que no estén
mciux.da/.s e_n el acdpite anternion.

- La tasa de menrcado umé La cual se aplica a Los ingnesos ponr
concepto-de turismo, comenieé de capital, empnéstitos pdblicos
y Los demds seseicios que se venden a Los no nesdidentes. La tasa

de cambio de este mercado oscila entre 10% y 25%.

Las perspectivas cambianias, teniendo en cuenta La edcasez de

divisas, La eficacia del sistema para Loghan Los obfetivos,dependend
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particulanmente del monto de divisas que se asignen para Los pagos
esenciales y para. el mercado Libre. V de Los efectos de La pollitica
monetaria y-fiscal que gostalezean La balanza de pagos y estimule
La produccidn expontable a fin de mantener un equilibrio entre La
oferta y La demanda de divisas en el mercado £ibre para asf reducin
Las diferencias de intermediacién y evitan qﬁe el Xipo de cambio

sea manipulado y tienda a incrementarse.

HAITI

EL gourde, moneda haitiana, estd vinculado al délLar estadount
dense a una paridad §ifa y es convertible.

EL dbfarn estadounidense cincula Libremente y es generalmente
aceptado en Haitlf. Las thansferencias externas de capital no estdn
normalmente permitidas pero Las importaciones de capitales pueden

sen hechas Libremente.

Los pagos para invisibles no estdn nestringidos. En el aiio 1984,
 extstia La obligacibn de entregar al Banco Centnal Las divisas pro -
cedentes de Las exporntaciones tradicionales y de Las trhansferencias

puuddm,. esla medida fue neemplazada posteriormente por una dispo -
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s4clbn segin La cual el Banco Central puede exigin de Los bancos co
menciales hasta el 50% de Las divisas provenientes de todas Las ex-

portaciones, incfuso Las de manufactunas.

HONDURAS

EL £émpirna, moneda oficial de Honduras, estd vinculado al délar
estadounidense. En el aio 1984; Las autoridades hondureiias continua .
hon adoptando medidas de wolitica {Sucai, monetaria, crediticia y
cambiaria, dirnigidas a propician La estabilidad §inanciera y mante-
ner Anvariable La paridad de La moneda como obfetivo 5undamen£cc€ de
La politica econdmica del gobierno. A este §in, Las autornidades mo-
netarnias, enthe othas medidas, agilizanon Los sistemas administra -
tivos para La coﬁce/s.c'dn- de divisas para impontacidn y no se introdu

feron nuevas hestriceiones cambiarnias.

Para el aio-1985, La aprobacidn del Banco Central es requerida
para La impontacibn y exportacibn de capitales. Mﬂm’Amé, el Banco
Central tiene La autoridad para decidin sobre La asignacidn de cam-
bio extranjero para el pago de Amportaciones, de acuerdo a un con -

junto de prionidades.
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Todas Las divisas provenientes de Las exportaciones de bienes
y servicios deben sen entrnégadas ya sea al Banco Central o, a L0s
bancos autornizados o deben ser mantenidas como depésitos de "d6Lares

denominados"™ en bancos comernciales.

JAMAICA

La devaluacibn efectiva del déLan de Jamaica, implicita en La
unificacién de Los mercados cambianios LLevada a cabo a fines de
1983, y el establecimiento de un tipo de cambio fLotante contrnibu-
yeron a que e produfera un brote inglacionanio a mediados de 1984.
Ese brote aunado a un proghama de moderacibn §iscal, di6 fugan a
que se redujenan Los niveles reales de condumo e Lnversibn y de £as

Amportaciones.

La tasa de cambio def dffar jamaiquino en £&nminos det délan
estadounidense eA- determinado mediante una bafa camblaria que es

conducida dos veces a La semana por ef Banco Central.

AL finalizan noviembre de 1984, Las resinicciones en Las tasas

. a kas cuales e dfertd: fuenon modificddas. Pmau,éamdnté Lasy fluc. =~



tuaciones fueron mantenidas en una banda de + 15 centavos de déLar

famaiquino.

Los pagos al exterion hechos por Los residentes nequieren pre

via aonobacibn.

Las divisas provenientes de Las exportaciones deben senr entre

. gadas al Banco Central, al igual que en otnos patlses del dnrea.

MEXICO

EL peso mexicano. sigue el premeditado curso de deua,ﬁucgc,iﬁn
bajo 'e,E sistema de vineulo méuil (crawling peg) wor Lo que tanto fa
~ tasa Libre como La controfada han estado disminuyendo a razén de 21
centavos pon dia en nelacibn al délar. Para el aiio 1984, Los ajustes
dianios se incrementaron dd 13 centavos a 17 centavos. '

La tasa controlada es usada para Las exportaciones y transac
ciones que envuelven Los pagos piblicos de México y £a deuda externa
privada y, desde el 28 de eneno de 1984, tambien es aplicada a todos
Los pagos de meoma,ioné,a. La tasa Libre es usada mayo&memte parna

el tunismo.
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Los esquemas bunsdtiles esitdn en . juegb para inhabilitan a Las
compailfas a compran délares para entrnegas ﬁu,tw‘:.cu, a tasas de cambio
controladas y garantizadas con Las cuales pagar por Las Amportacio-
nes contratadas antes def 20 de diciembre de 1982, tambien como
al senvicio de La deuda externa »énawwido‘ antes de La misma fecha.
Un nuevo uqu.mﬁa bursdtil fue comenzado el 15 de febreno de 1984.
Estd diseiiado para compromisos axiuno& contrhactados pon compailas
domiciliadas en México después del 20 de diciembre de 1982. lLa mayo

ria de Las importaciones hequieren una Licencia.

Los pagos externos para invisibles estdn Libres de nestriceio-

nes.

Las divisas procedentes de Las exportaciones que excedan Los

MEX$2, 000, 000.00 semanales deben sen entregadas.

Para el aito 1984 La Zasa de inflacibn, s4i bien fue mayor de La
prevista, descendid durante todo el aiio. Para este aiio, 1984, Las au
tonidades intentaron neducin La i;iﬁﬂac,(ld;i a La mitad, aproximadamen-.
te, de La del aiio anternion, pero La tasa decliné s6L0 en un 35%.

La inflacidn interna en 1984, mayor de La prevista, efencis
una presibn cada vez mds intensa en Las autornidades para aceleran
La depreciacién del peso con respecto a La depreciacidn de 13 centa
vos diarnios. Como promedio anual el peso se devalué alrededon de
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un 41% en nelacidn con el délar. AsL pues, el peso se aprecid sus-
tancialmente en ténminos neales no 86Lo con nespecto al défar sino
también, y en escala mayor con relacidn a Las monedas de La mayonia
de Las naciones industrnializadas debido a La firmeza extraordina -
ndla del ddlar en I_oé‘me)r.aadoA ginancienos internacionales durante

el aio.

La oferta monetaria auments durante 1984 a una tasa Ligeramen

te inferion a La de La inflacién.

Para el aio pasado La devaluacidn del peso auments a 21 centa
vos dianios. EL tipo de cambio y Las politicas comerciales serndn
disenadas vara manienm La competitividad del peso y asi estimulan

Las expontaciones (especialmente de bienes manufacturados).

NICARAGUA

En 1984, dada La situacibn social y politica prevaleciente,
en La politica econdmica del gobierno se puso internés nanticulan
en La asignacibn de recursos a operaciones helacionadas con La defen -

sa del pats y al mantenimiento de niveles adecuados de produccibn.



Porn esto, Las politicas monetarias iy crediticias estuvieron
orientadas a satisfacer Las necesidades de financiamiento del see
Zon pdbﬁico y a asignar Los recunsos a Los sectones productivos
prionitanios en Lugar de a Las actividades comenciales. Para S0fu
cionan La débil situacidn de La balanza de pagos y el resitrningddo
acceso ak financiamiento externo, Las autonidades LLevaron adelan
te su programa de promocibn a Las exportaciones mediante incen -
tivos crediticios y cambiarniod y La restriccibn de Las importacio

nes no esenclales.

Los necunsos procedentes de La mayonia de Las exporntaciones
sigulerdn convirntiéndose en parte al tipo de cambio oficial de 10
céndobas porn déRarn. Ademds, se LLevd a cabo un racionamiento de
Las divisas conforme a un programa, de prioridades. Asimismo, un
nimero Meawe de thansacciones en Anvisibles fueron saldadas

al tipo de cambio paralelo.

Para 1985, La politica cambiarnia que ha estado en vigon desde
comienzos de dicho -aiio that6 de conseguin un ajuste gradual del
Zipo de cambio a Las variaciones en Los precios nelativos. EL s45-

tema de Lipos de cambio miltiples se redujo de 12 a 6 tipos.

A efectos de reducin La brecha entrne Los precios internos de

10 a 28 céndobas. por d6larn. AL mismo tiempo se establecieron varnios



Zipos de cambio pa/m,(ie_ﬁoa, con valores que varlan entre 28 y 50 cbr
dobas por délar. De forma que, Las tasas que estdn prevaleciendo

en 1985 son Las siguientes:

1)- 10 c6rdobas = US$1.00 : Serviedo de La deuda de compromisos
extennos.

2) 20 cordobas = US$1.00  : Impontaciones esenciales.

3)- 28 cérdobas = US$1.00 : Expontationes e impontaciones de

bienes de consumo no clasificados
como esenciales e impontaciones de

vetnbleo y sus derlvados.

4) 40 cgndobas = US$1.00 : Impontaciones de bienes de capital

5) 50 cbrdobas = US$1.00 : Revistas, peribddicos, subscrinciones,
'dqnac,éone,é.

6) Tasa del yr're}Lcado, Libre : Las demdzs mmaccioné,é.

En cuanto a Las nestricciones en Las posesiones de divisas, Los nesi

dentes no pueden tenern mds de US$500.00 en su podenr.

PANAMA

‘ La economia panameiia tiene caracteristicas muy pecullares; el
grado de apertuna de esta economla y La indole especial del sistema



monetarnio - no hay Banco Central y el délar de Los Estados Unidos
cincula como moneda de cunso Legal desde La Convencidn Monetaria
§imada en 1.904 eme Los gobienncs de Estados Unidos y Panamd.
Inclusive, el Balboa, a pesar de sern La moneda oficial bajo Las
Leyes panameias , nunca ha sido emitido a excencidn de Las pequeras
monedas que circulan con_.fun,tamen,te con Las respectivas monedas es
tadounidenses - significan que el gobierno de Panamd no dispone

de Los insthumentos tradicionales de pob_',tica' monetaria, crediti-
cia y cambiarnia. Por consigulente, La administracibn de Las ginan -
zas pablicas es el elemento clave en La politica econdmica y el §4
nanciamiento del déficit del A?;CIOI‘L pdblico guarda estrecha nelacibn.
con La deuda extenrna. .

PARAGUAY

ﬁmante. 1984, fue aprobado un négbnén de cambios miltiples mds
simplifdicado, fijando un Zipo de 160 guaranies por délar para impor
taciones de combustibles, el ingneso de divisas para Itaipd y Yaci-
petd, Los préstamos del secton pdblico y el servicio de La deuda
publica extenrna. Se 446 otno tipo de 240 guarinies por délar para
todas Las expontaciones de bienes, servicios, movimientos de cawvi-
tal prnivado, Las impontaciones de,é Estado y de instituciones wibli

cas, Ansumos agrnicolas e industriales y Los préstamos e interneses



de Los sectores bancario y privado. También se autonizé vara que

en el mencado Libre §luctuante (MLF) se capten Las divisas que que
dan fuera de control de Los mercados indicados y se canalicen Las
operaciones de nemesas de dividendos, uﬂl&édade/.sl, §letes, segunos,
tunismos, pasafes y comisdiones. Dicho mercado es operado por Los
bancos y Las casas de cambio, con sufeccidn a regulaciones delf Banco

Central.

EL tipo de cambio en el mercado Libre g§luctuante tuvo un Ain-
cremento del 17% en 1984 aleanzando a 400 guaranfes porn délan a §in
de afio, Con esta. med,éda; el mercado LLicito de divisas que overaba |

anterionmente desaparecdid.

En ese manco de Vcamb»{'.OA miltiples, devaluacién y escasez de
divisas en el mercado oficial, el mercado £ibre ha cobrado imporntan '
cia y La estructura de precios se ha ido ‘ajuA,ta..ndo al mismo, indu -
clendo un incremento de La inglacibn y dejando aidn una bnécha cahbig

ria de mds del 60% entrne ef MLF y el mercado comercdal.

Durante 1985, el guaranl paraguayo continua vinculado al délar

estadounidense y existe un sistema de tasas de cambio miliiple.

a) La tasa de 240 es usada para:
- 50% de £as entradas por concepto de exportaciones
- Entradas de divisas provenientes de movimientos de capital

onivado, servicios y otrnas fuentes.

oiviod



- Impo&tacipneé del sector pdblico

- Impontaciones de productos para el sector agnicola y para
Ras industrias procesadoras de materias primas internas.

- Pagos hechos al exteriorn del principal y Los Vin,tenezse/s, de
préstamos a mediano y Lango vlazo contractados entre Los

bancos y el secton privado.

b) La tasa de 160.0 es usada, mayormente, para:
- Imparntaciones de fuel
- Servdicio de £a deuda externa del secton piblico (wrincinal

e inteneses).

c) A La tasa de 400.0 estd fifada para:

- 50% de fas divisas por concepto de expo)utaej.one.a.

d) EL mercado Libre cubne:
- Las demds importaciones

- Tnvisibles (fletes, seguros, comisiones, vasafes ete...)

Las entradas de divisas ponr éonce,mto de expontaciones, invisi-
bles y transferencias privadas de capital deben sen entregadas al
Banco Central.



PERU

La po££t£ca econdmica dutante 1984 se dinigi6 a ajustarn Las
actividades a Los reducidos recunsos externos diswonibles. EL manejo
nestriotive do ta Liaiider, o subifa de s denechos cnandelduias
a Las importaciones y Los aumentos en el tipo de cambio, superiones
a La inflacién constituyeron Las medidas princdpales que permitieron
neducin el déﬁicét en La cuenta corndiente de La balanza de pagos en
mis de thes puntos porcentuales con relacidn al PIB.

En eneno de 1984, Las auionidadea suspendieron La politica de
preanunciar el Lipo de cambio, Lniciada en octubre de 1983, y deva-
Luaron el s0f sobre La base del diferencial entre La inflacifn inter
na y La externa. Esta modificacidn en el manefo cambionio auments
Las expectativas de mayores devaluaciones, Las que se trhadujeron en

una fuente presién comphadora de moneda extranfera.

Ante ello el Banco Centhal autornizé a Los bancos a vendern cer
Lifdicados de depdsitos en soles a tasas de intenés negociadas Libre
mente y a adelantar el pago .de Los intereses en caso de Los depbsi-
Zos a plazo. Adicionalmente, elevd en 12 puntos porcentuales Las.
tasas nominales de interés miaximas en moneda nacional para operacio

nes de conto plazo, Las que aleanzaron al 72% anual enero de 1985.

Es de intenés destacar otrnas medidas adoptadas por Las autori
dades monetanias, tales como: ‘



a) La aceleracién en octubre de La tasa de devaluacidn, wor
encima del crecimiento inflacionarnio, con Lo cual e hecuperaron
cerca de 20 puntos porcentuales ‘de varidad neal durante el (CLtimo
uimesthe ;

b) Excluyeron del mercado oficial de cambios La venta de
divisas para gastos de turismos, para w’.afu de negocios y pma'
nemesas familianes, transgiriéndola al mercado de certificados ban
carntos en moneda extranjera (CBME), y _

c) Redujenon Los montos de d,éu&a.{ls de Libre disponibilidad

que netenian Los exportadones thadicionales por sus ventas externas.

Desde el Tho. de febrero de 1985, Perd tiene una nu.eua‘ moneda,

Llamada el Inti, el cual estd dividido en 100 centavos.

Un Inti equivale a 1000 so0les, La antigua moneda. AL momento
actual el inti es usado solamente como unidad de cuenta. Hasta que
Las nuevas monedas y billetes del inti hayan sido §inalmente emiti-
das son Las monedas y bifletes del s0f peruano Las que estdn siendo
aceptadas Legalmente.

Un s4istema de devaluaciones bajo vinculo mbévil es aplicado
por el Banco Central.

Los pagos. hechos al externion nequieren autornizacién; en cuanto

a kas divisas phovenientes de Las expontaciones, éstas deben sen
entrnegadas al Banco Central que emite, a cambio de E€stas, "certifd -

caal



cados de moneda extranjera", para ef 100% del valon FOB (exporta-
clones thadicionales) .y para el §5% del valor FOB (expontaciones
no thadicionales), que son aplicables al pc:tgo de imwortaciones y a
othas operaclones autorizadas por cuenta del mismo exportador, du-
rnante un perfodo de 10 dias Laborables a partin de fa fecha de emd

s40n.

EL certificado para el 15% restante tiene caracteristicas s4
milanes pero puede sern usado para cualquier propbsito y es Libre -

mente negociable bajo endoso.

Los nesdidentes que reciben pagos en moneda extranfera por na
zones distintas a aquellas que cubren Las exportaciones pueden abrix,
‘Lébnamen,te, cuentas de depbsitos a La. vista y a plazo, transferi -
bles, y comprarn certificados bancMA en moneda extranjera devenga
dores de intme,ée,é. (cantidad minima de US$1,000.00). EAIOA_Vce)btéﬁL- :

cados pueden ser utifizados para todo tiwo de pago.

REPUBLICA DOMINICANA

Para el afio 1984, el ndpido aumento.de £a ofernta monetaria ali

menté Las. presdiones Linflacionarias; el principal impulso inglacionario



provino de Los enonmes cambios que se produjeron en £os mercados

de divisas. En abril, el Ba@ﬁo Central suspendid La venta de divisas
al tipo oficial, salvo-para Las impontaciones de petrnéleo, y esa me
dida increments alrededon de un 175% el costo de muchos alimentos
bdsicos y de medicamentos, caleulado al tipo de cambio prevaleciente
en el menrcado Libre. .

A §inakes de agosto casi zodas £as imoontaciones de vetr6leo
gueron asignadas a un Iipolde cambio intemmedio, Lo que elevd su cos
Lo Local alrededor de un 50%. Mientras tanto, el tipo de cambio del
mercado £ibre se elevd continuamente durante todo el aiio, alrededon
de 1.8 pesos por délar, a fines de 1983 unos 3 pesos por ddﬁa&,raﬂ
ginal de 1984. Como nesultado, el nivel promedio de precios medido
porn el Indice de precios al consumidon aumeﬁtd def 7% en 1983 al 23%

en 1984.

Hasta enero de 1985, fa tasa de cambio oficial del peso domini
cano estaba vinculado.al délan estadounidense a una paridad gifa de
RD$1.00=US$1.00.

A parntin del 23 de enero de 1985, el mercado de cambio dual
s¢ elimind y Las tasas de cambio fueron unificadas sobre Las bases
de £a Ztasa del mercado Libre. Todos Los pagos hechos ab exterion :
nequienen La aprobacibn del Bancé Centrat.



Las entrnadas de divisas por concepto de exportaciones e Anvd
44ibles deben sen entregadas af Banco Central, con La excepeibn del
turismo y nemesas familiares.

URUGUAY

En 1984, se continué con La Libre fLotacidn del veso y no se
determind una meta de crecimiento de £os precios. EL objetivo mone
tarnio constituyd La variable bdsica a La cual se ajustaron el tipo
de cambio y La discinlina §iscal.

Desde ef 26 de nouviembre de 1982, el nuevo peso wiwuguayo Lo
ta independientemente. Los pagos connientes hacia y de.s_de el exte
nion pueden sen hechos Libremente, al igual que Las thansferencias
de capital privado. i

Las divisas moven,éer;,tu de Las exportaciones no necesitan
sen entrnegadas. al Banco Central. De todos modos, éstas deben sen
vendidas a £os bancos dentro de un ciento perfodo de tiempo. Pox
el contrarnio, Las entradas d-z divisas por concepto de Anvisibles
deben sen netenidas.



)

VENEZUELA

En 1984, La cuenta conniente de La Balanza de Pagos de Vene
zuela aleanzé un wpe)z.aufc;t' nesultado de un anﬂ.e.mémto en £as ex -
portaciones, estimubadas .pon. el tipo de cambio y por Las condicio
nes mds gavorables del mencado de Los Eszados Unidos, y una dismi
nuedibn en Las Aimpontaciones, dapm‘.n_u’.dws por La elevacidn del Zipo
de cambio, Los controles éuan,t{xa,t{qu y La calda de La demanda

Ainterna.

Dunante 1985, se realizanon ciertos cambios en ek secton cam
buz)uw EL Banco Central implements un sistema de tasas de cambio
miltiples; el bolivar u-enezoﬂana (que estd vinculado al défar esta
dounidense ) es ofertado a 4 tasas distintas:

1.~ La tasa_prefenencial: (BS 4.2925/4.30 por US$1.00 es usa
da para: _
a)-Repago del pfu'.ncj.pa,é de La deuda externa def secton
piblico contractada antes del 18 de gebreno de 1983.
-Repago del principal de La deuda externa delf secton
_pfu'.uado conthactada antes del 1§ de febrero de 1983 y re
gistrada en el RECADI (Oficina del Régimen de Cambios Di

ferenciales).



-EL interés adeudado en fLas deudas externas citadas a par
tin del 371 de diciembre de 1983.

-EL nepago del wrincipal en La deuda externa regisihada del
sectorn privado, no obstante, wuede ser hecho a La tasa prefe
nencdal 8680 84 ha sido concluido un acuerdo de nefinancia -

miento (de pon Lo menos 7 aifios con 2 aios de graciad).

b)-Cientas impontaciones esenciales (alimentos bdsicos y medi-

elnas) .

a Las transacciones externas del estado. pertenecientes a Las indus-

thias minena y pex)wtena.

3.- La_tasa_preferencial 2: (BS 7.4925/7.50 pon US$1.0U) es anli
cada a: ‘
- EL 4interés adeudado en deudas antiguas descritas en La s
seceibn (a) después del 1ro de eneno de 1984.

- O0thas Ampontaciones esenciales.

4.- La tasa del mercado Libre: (cernd en abriil de 1985: BS 12.90

por US$1.00.
Es utilizada para:

AT T

- EL servicio de toda La deuda eumacomaatadg después det
18 de febreno de 1983.

e



- Importaciones de bienes y servicios no esenciales.

- Todas Las demas trhansacciones.

ER Banco Centrial interviene en el mencado Libne para estabi
Lizan La tasa. Las divisas provenientes de cientas exportaciones

e {invisibles deben sen entregadas al Banco Central.



REFLEXTONES FINALES

A través de este informe se ha podido aprecian algunas de
Las medidas de tipo cambiarias, que han sido dispuestas en muchos
palses en el drea para engrentar Los probLemas de sus economfas;
4e han planteado nesirnicciones, ajuste de tasas de cambio, vineu-
Lacibn a inflaciones del exterion, entre otnas.

Hay que sefalarn, sin embando, que el andlisis de La variable
aqul senalada, no mide necesaiiamente La capacidad .y rendimiento
de und economia o un modelo econdmico especifico; vero pese a esto
no deja de ser un dindicador que junto a La inflacibn interna, reve

Lan muchos vicios o Logros de un watls cualquiera.

Por ejemplo, hay factones con efectos directos importantes
a othas variables, como La balanza en-cuenta comriente, que no ope
rhan a thavés dek Lipo de cambio o Los saldos fiscales; entre esvs
factores podrlamos mencionan et deteriono de Los ténminos de .inter .
cambio 0 La cafda de La demanda de vhoductos expontables.

La deuda externa es otra variable de primondial importancia
en el acontecern econbmico de Los palses Latinoamericanos. Aquellos
patses que presentaron, pon un Lado, equilibrios en su tipo de cam
bio, se vieron, por el otno Lado, afectados pba La carga del servi

cio de La deuda. La thansferencia neta de recurnsos, o sea, Los



desembolsos netos de Los préstamos a mediano y Largo plazo, menos
Los pagos de-intenés, fue negativa en muchos paises del drea Lo
que 4indica que se pagd mds para atender La deuda de Lo que recibie
ron en nuevos empréstitos.. La mayonia de Los indicadones de Ra ca-
pacidad crediticia mostraron una ghave disminucién de La capacidad

de Los palses en desarrollo para atendenr. el servicio de sus deudas.

Las economlas del drea han presentado niveles de inflacidn
muy altas, Zanto aA;E que se ha H_égado. a niveles de hiperinflacibn.
Los Lipos de cambio sufrieron fuertes depreciaciones, y La mayam
de estos palses tuvieron que someternse a fu’gunoa@ planes de auste- -

nidad y ordenamiento. econdmico para enfrentar La crisis.

Los niveles inflacionarios de algunos de e/.slto.a palses se vie'
ron disminuidos o simplemente desacelerados, para ek aiio 1935,- ya
para finales de ese ailo-se empezaban a vern Los primeros !r.eAuLtado&
de Los correctivos de& aio a.nte/mofr. Lo cual coincidib con una re-
negociacidn de sus deudas y Los pﬂazoa giumados con el CLub de -
Pants.y Los acuerdos con el Fondo Monetario Internacional. ’

La Republica Dominécana no podia mantenerse ajena a todos
.est0s acontecimientos que se sucedlan a su alrededon. Principalmen
Le, cuando compartiamos muchos aspectos de. Las economlas vecinas,

como por efemplo {gual mercado; Los mismos productos expontables;



mis o menos, La misma estructura econbmica y Los mismos probLemas

de La deuda externa, aunque en diferentes magnitudes.

Aunque para 1984 contdbamos con una paridad oficial de =
RD$1.00=US?1.00, Las transacciones LLevadas a cabo a través del mer
cado £ibnre, se vieron afectadas pon una drdstica depreciacidn del
s4igno monetario naéionai, prinedipalmente a prinedpios de aio, L0b
que nos colocd en el sexto Lugan dentro del grupo de Los palses

de bafa depreciacibn de su moneda.

Como se mencioné anternionmente, durante el 1985, se notaron
ctentos equilibrios y Las depreciaciones de Las monedas nacionales
se vienon disminuidos por Las diferentes medidas de ajuste. En Re
publica Dominicana el ajuste efectuado durante ef 1985, pon La
unificacidn de La tasa de cambio, permitid que cerrandmos ese ano
con La menon depheciaciln monetaria hegistrnada en el gﬁupo de pal-
ses que habla efectuado ajustes similarnes alf nuestrno. También cabe
afiadin que con esta unificacidn el pals se acogid a un négimen cam
biarnio de glotacidn independiente, Lo cual es solo cqmpanzido en

este grupo de palses, con el Uruguay.

~En el Cuadrno No. 1 puede observarse ef Lugan que ocupl nuestrho
s4gno monetanio en relacidn a Las oinas monedas presentadas; aunque
en La mayonta de Los palses se nota una mejornta absofuta,la Repdbli-

ca Dominicana Logné el Lugar pheferencial.



Como se presenta en el Cuadro No. 2, La gLotacién indepen -
diente es compartida con el Uruguay, en el ghrupo de‘paibeé analiza
dos. Dicha §lLotacibn ha permitido que el mercado de divisas se es-
Zabilice en cuanto a Las fluctuaciones de La prima se hefienre. Ade
mis de que ha demostrado sen un mecanismo eﬁiﬁiente que mide Los
eféctos de La oferta y La demanda en este mercado. Prueba de ello
ha sido el ritmo de estacionalidad que tuvo fLa prima del délar en
casd todo el aio 1985, en donde a ginales de ese mismo perfodo ya
daba muesiras de apreciacibn, y Lo que es mds importante adn, con
tendencias satisfactonias, ya que Las presiones adicionales que
pudieron haberse infiltrnado en este mercado fuera paleados por medidas
monetarnias directas fLas cuales ingluyeron que esta presibn no inci-

déera-en el nivel de La prima.

En cuanio a La inglacidn Esta fue del onden del 24.45% para
1984, pero, Las medidas impuestas por el Fondo Monetarnio Internacio
nal, significaron que La inflacibn aleanzara cifras de alrededon
def 40% para el afo hecién thanscwviido. Por Lo que el nivel de

precios se vid sensiblemente afectado.

Pero, mientras se pueda mantener el Zipo de cambic dentro de
un marco que no ofrezea gluctuacionesbruscas nicontinuas, bafotpiliticas
monetanias de apovo que permitan moderar ef aumento de precics que

acarnea el ajuste econbmico, no comreremos el peligho de vernos -

sl



atrapados, como ha ducedido en otn0s palses del drea, en un espinal
Anflacionania,pues Los patlses de alta Anflacion son mucho mis sensi -
bles a Las variaciones del tipo de cambio efectivo que Los palses

de inflacibn baja.



Ngentina
Chile
CoLombia
Ecuadon

EL Salvador
~ Guatemafa
Haitl
Honduras
Panamd
Nicaragua
México

Pend

Q?nézueﬁa

Rep. Dominicana
‘Bo&fw’.a

Jamaica

Bras il

Costa Rica
Paraguay
Urnuguay

EMU/FD/LA
mi

- 10/2/86

CUADRO NO.

BANCO CENTRAL DE LA REPUBLICA DOMINICANA
Depantamento de Cambio Extranfero

DIVISION DE INVESTIGACIONES, MERCADO LIBRE Y PRECIOS
UNIDAD DE PRESUPUESTO Y PRECIOS

DEPRECTIACION DE LAS TASAS DE CAMBIO OFICIALES DE ALGU

"NOS PAISES DE AMERICA

1984

' 644.0
144.1
125.7
122.3

-

130.1
222.9
174.4
160.73
1,800.0;
140.5
294.5
110.0
190.5
157.2

3 1985 (enerno - octubne)

402.5
138.9
139.2

146.5
226.5
91,9 |
833.33 (enero - junio)
122.9
243.4
109. 6

150.9

(enerw - agosito)

1



BANCO CENTRAL DE LA REPUBLICA DOMINTCANA

CUADRO NO. 2
Departamento de Cambio Extranjero
REGIMENES CAMBTARIOS AL 30 DE JUNIO 1985
VINCULADOS A 3 MAYOR FLEXIBILIDAD
ANA COMBT - FLEXIBILIDAD LIMITADA TIPO DE CAMBIO
NACION DE MONEDAS FRENTE A~ EN REGIMEN  AJUSTADO SEGUN SISTEMAS
UNA SOLA MONEDA i OTRA COMBTNA- UNA SOLA 'CAMBIARIO UNA SERTE DE DE FLOTACION FLOTACION
S ‘ EE.UU. DEG  CION DE MONEDAS MONEDA!  COOPERATIVO INDICADORES DIRIGIDA INDEPENDIENTE
NO HAY Bolivia NO HAY NO HAY NO HAY NO HAY NO HAY Brasil 3 Angentina _ ‘Rep./Dominicana
Guatemala, Colombia ) Costa Rica? Unuguay
Haitt Chile 243 Ecuadon
Hondunas? Pend 2 EL Salyadon?
Nicaragual? Méx4ico
Panamd : g
Paﬂaguagz

Venezuela

1) Todos estos tipos de cambio han mostrado Limitada f§Lexibilidad frente al défLar
de £os EE.UU.

2) EL pals miembro mantiene un mercado doble de cambios que entraiia tipos de cambio
miltiples. EL négimen indicado es el que nige en el mercado principal.

3) EL pals miembro mantiene un sistema de tipo de cambio preestablecdido.

DIVISION DE INVESTIGACIONES, MERCADO LIBRE Y PRECIOS

Unidad de Presupuesto de Divisas y Precios Internacionales
T/ !
EMV/LA/crg - . . .
10 de febrero, 1986 iy Mo
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BANCO CENTRAL DE LA REPUBLICA DCMINICANA
DEPARTAMENTO DE CAMBIO EXTRANJERD i CUADRO ND. 3
CUADRD DE RELACION DE MCONEDAS AMERICANAS
EQUIVALENCIAS CON RESPECTO AL DOLAR AMERICAND

LY

o

]

L/

ENERD FEBRERO MARZD  ABRIL  MAYD JUNID © JULID AGOSTD SEPTIEMBRE OCTUBRE NOVIEMERE DICIEMBRE ENERO  FEBRERD  WARIO RABRIL HAYD JUNfD JULID  "ABOSTO SEPTIEMBRE OCTUBRE

0.24

ARBENTINA 0.02 0.03 0.03 0.04 0.04 0.05 0.08 0.07 0.08 0.10 0.13 0.14 0.20 0.31 0.40 0.52 0.75 0.80 0.80 0.80 0.80
CHILE 87,83  BB.13  BB.20 BB.&1 90,26 9LI3  9L90 9272 102,25 116.4%  119.77 126.38 129.04  132.58 145.83  [4B.94 15229 155.20 17084 17656 178,29  179.23
+ COLOMBIA 69.80  FL5B 934 9543 97.47 99.40 101,73 103.73 105.93 108.13  110.37 112,92 15.17  11B.25 123,21 129,40 135.95  140.80  [45.51  190.03 155,30 160.26
ECUADOR 54.94  G6.40  5B.00  59.41  460.95 62,47 6400  65.57 67.18  61.1B 67.18  &1.18 67.18 b7.18 67.18 67.[8‘ 67.18 61.16 67.18 67.18 67.18 47.18
EL SALVADOR 2.30 2.50 2.50 2.50 2.50 2.50 2.50 2.50 2,30 2.50 2,30 2,50 2.50 2.50 2.50 2.50 2.50 2,50 2.30 2,50 2,50 2.30
GUATEMALA 1.00 1.00 1,00 - 1,00 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 . 1.00 1.00 1.00 1,00 1.00 1.00
HAITI ) 5.00 5.00 5.00 5.00 3.00 5.00 5.00 5.00 5.00 5.00 3.00 5.00 5.00 5.00 3.00 53.00 3.00 5.00 © 5.00 3.00 5,00 5,00
NI]HDIJRHI.S 2,00 2,00 2.00 2.00 2,00 2.00 2.00 2.00 2.00 2,00 2,00 2.00 2.00 2.00 2,00 2.00 2.00 2.00 2.00 2,00 2,00 2.00
FANANA 1.06 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1,00 1.00 1.00 1.00 Loo 100 1,00 1.00 1.00 1.00 .00 L0 1.00 1,00 1.00 1,00
NICARAGUA “10.05 10,05 10,05 10,05 10,05 10,05 10,05  10.05 10.05  10.05 10.05  10.05 10.05 ;0.05 10.05 10.05 10.05 10.05 10.05 10.05 £0.05 10,05
HEXICD 146,00 150.06 153.B2 157.78 142,11 165.74 16%.66 173.80 173,73 181,59  18B5.67 189.98 195.40-  200.40  205.92  212.10  218.63  224.97  239.88 286,31 N/D N/D
-+ PERU 2,324,%0 2,429.90 2,389.60 2,796.40 3,034.00 3,235.;50 3,463.00 3,495.60 3,959.40 4,228.70 4,432.30 5,181.70 6,161.70 6,949.90 7,874.10 8,700.30 9,440.70 10,751.40 11,861,30 13,942.20 IS,‘}#S.OU 13,9£3.00
VENEZUELA L0 4.9 1.50 7.50 1.50 7.50 1.50 7.50 1.50 7.50 7.50 7,30 7.50 7.50 71.30 7.30 7.'50 7.30 7.3 7.50 7,50 1.30
REP DOMINICANA 1.0 1.00 1.00 1,00 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 L.00 1.00 1,00 3.27 3.3 1.32 l 3.217 3.14 3.10 2.98 2.98 3,00 3.01
BOLIVIA 500,00 500.00 500.00 1,400.00 2,000,00 2,000,00 2,000.00 2,000.00 2,000.00 2,000.00 2,233.33 9,000.00 9,000.00 35,357.00 50,000.00 56,000.00 62,903.00 75,000.00 N/D N/D N/D ND
JANAICA - 3.28 3.28 1.39 3.81 392 3.89 3.90 4.04 : 4.14 4.33 4.74. 4.61 4.98 3.33 3.3 5.48 3.49 3.96 3.73 3.75 9.E4 b.12
BRASIL 1,021.50 1,130.76 1,270.20 1,387.7% 1,510.73 {,644.75 1,816.00 1,994.30  2,203.95 2,453.77 2,734.50 3,008.60 3,363.80 3,764.10 4,150.40 4,717.90 5,236.40 5,742.10 6,220.00 ‘5,711.40 7,461.70 B,186.50
-~ COSTA RICA 4340 4380 4340 43,40 43,82 4LTT MAL00 H.DG. .70 45.43 47.75 4175 47.76 48.42 48.71 49.08 49.35 50.05 40.68  51.29 51,04 i2.23
PARAGUAY 126,00 126,00 160,00 160.00 150.00 240.00 240.00 240.00 240,00  240.00  240.00  240.00 240,00 240,00  240.00  240.00  240.00  240.00°  240.00  240.00 240,00 240.00
URUGLAY 45.88 4485 50.72 5173 SA12 5397 55.601 Db 4B 37,95 61.B9 6538 0 7812 76,68 84,72 92.54 94.67 3.32 94.53 99.97  107.40 1166 115.74
ol o r. s L



