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Abstract

La invasion rusa a Ucrania representa un choque significativo para la economia mundial, que
se produce al tiempo que la region de América Latina y el Caribe aln se esta recuperando de
la pandemia. Puede desacelerar el crecimiento y provocar una crisis de seguridad alimentaria
en algunos paises de la region. Si bien se espera que el impacto directo en el comercio sea
limitado, las consecuencias indirectas probablemente sean muy relevantes, aunque
heterogéneas entre paises.
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Caribe.
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La invasion rusa a Ucrania representa un choque para la economia mundial, que se produce
al tiempo que la region de América Latina y el Caribe (ALC) aun se esta recuperando de la
pandemia. A raiz de la guerra, se anticipa una desaceleracion del crecimiento global y es
probable que algunos paises de la regidon encaren una crisis de seguridad alimentaria, como
las que ocurrieron en 2008 y 2011. Si bien se espera que el impacto directo en el comercio
sea limitado, las consecuencias indirectas probablemente sean muy significativas, aunque
heterogéneas entre paises.

A corto plazo, los principales canales de transmisién de esta disrupcion son el alza del precio
de los alimentos y la energia, la contraccion del crecimiento mundial, el aumento de la
inflacion y el posible efecto contagio en los mercados financieros. No obstante, aunque el
balance de los riesgos esté sesgado a la baja puede haber algunas oportunidades
comerciales para la region. Para mitigar las secuelas de la guerra en la economia y mejorar
las perspectivas a largo plazo, los paises de ALC deberian avanzar en una estrategia
comercial con vision de futuro.

El alza de los precios de los productos basicos

Rusia y Ucrania estan entre los principales exportadores de productos basicos. En particular,
presentan posiciones dominantes en los mercados mundiales de varios cultivos agricolas,
algunos metales y fertilizantes. El conflicto ha obstaculizado los flujos de exportaciones a raiz
de la destruccion de las plantas productoras, el bloqueo de las rutas comerciales y el impacto
de las sanciones econdmicas internacionales. Por consiguiente, los precios de los productos
basicos, que ya mostraban una tendencia alcista desde el inicio de la recuperacion posterior
a la pandemia de COVID-19, se han disparado.

Exportaciones de productos basicos Precios de los productos basicos
(% de las exportaciones mundiales, 2020) (variacion % promedio desde enero de
2022)
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Precios de los combustibles fésiles

Petroleo crudo, Brent (USD/barril) Gas natural ($/mmbtu) Carbén, sudafricano (USD/tonelada)
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Fuente: Banco Mundial Pink Sheet.

Si bien se espera que los precios permanezcan en niveles elevados debido a la prolongacion
de las hostilidades, la tendencia sigue siendo incierta y dependera del comportamiento de
otros factores que afectan la oferta global (por ejemplo, los climaticos), la demanda
(principalmente, el crecimiento de China) y de factores financieros (en particular, el tipo de
cambio del délar estadounidense). En cualquier caso, el alza de los precios ya ha hecho mella
en el crecimiento esperado de la economia mundial.

El canal del crecimiento mundial

Segun las primeras estimaciones de la OCDE (2022), el costo de la guerra podria reducir el
crecimiento mundial un punto porcentual, agregar 2,5 puntos porcentuales a la inflacién global
y sumar 1,5 puntos porcentuales mas a las tasas de interés para los mercados emergentes.
Esta simulacién se condice con las revisiones a la baja realizadas en abril por el FMI (2022),
gue ahora prevé que el crecimiento del PIB mundial en 2022 sera del 3,6 %, y el de ALC sera
del 2,5 %, es decir, menos que las respectivas tasas de crecimiento del 4,9 % y el 3,0 %
pronosticadas en noviembre.

Impacto estimado de la guerra en un afio
(diferencia porcentual respecto del nivel basico de referencia)

o PIB o Inflacion
0.0 30
0.2 25
04 2.0
-06 15
-0.8
1.0
-1.0
42 0.5
-1.4 0.0
-1.6 -0.5
Zona Euro OCDE EE. UU. Mundo Mundo Zona Euro OCDE EE. UU. Mundo Mundo
excepto Rusia excepto Rusia
. Demanda de Rusia + shock financiero - Precios de los productos basicos . Total

Fuente: OCDE (2022)
Estas no son buenas noticias para ALC en relacién con tres aspectos.
Crecimiento: con mercados internos limitados y plagados de dificultades, ALC necesita

importar crecimiento del resto del mundo a través del comercio internacional. El crecimiento
proyectado de la region ya se estaba desacelerando antes de la guerra, y una ralentizacion
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de la economia mundial significa que habra menos exportaciones y menos divisas (BID,
2022).

Inflacidn: la guerra agrava ain mas las intensas presiones inflacionarias que ya enfrentaba
la regibn en medio de la recuperacion post-COVID, lo cual complica la tarea de los
responsables de las politicas fiscales y monetarias al profundizarse la disyuntiva entre la
recuperacion y la estabilizacion.

Estabilidad financiera: el endurecimiento de las politicas monetarias mundiales, asi como
la huida hacia la calidad de los inversores y el aumento de las primas de riesgo asociados a
la guerra, desafian la estabilidad financiera de la region y ejercen presion en los tipos de
cambio.

En particular, se espera que el shock inducido por la guerra provoque inseguridad alimentaria
en todo el planeta, incluida la region de ALC. El indice de precios de los alimentos de la FAO
—que ya mostraba una tendencia alcista desde 2020— trep6 a un maximo histérico en marzo
de 2022 y superd el nivel de 2011, cuando la economia mundial sufrid la Ultima crisis
alimentaria (FAO, 2022). El malestar social observado en los paises &rabes en aquel
momento es un antecedente preocupante para ALC, donde el descontento social se expreso
en las calles antes de la pandemia y, una vez mas, esta aumentando.

El canal de los términos de intercambio

El aumento de los precios de los productos basicos observado desde la invasion rusa a
Ucrania —en particular, los precios del petréleo, el gas y los bienes agricolas (AGP)— tendra
un impacto desproporcionado y heterogéneo en las economias de ALC. Estos precios mas
elevados determinaran un shock negativo en los términos de intercambio para los
importadores netos de AGP, y uno positivo para los exportadores netos.

Balanza comercial neta de AGP Balanza comercial de AGP
(% del PIB, 2018-2020) (en miles de millones de USD, 2018-2020)

amaica I

Barbados |

El Salvador
Belice
Republica [ Republica Dominicana |
Surinam |
Bahamas 1
Honduras |

Meéxica | |

Guyana

ala Guatemala |
Chile Chile |

Perti Perd (]

Costa Rica Costa Rica I
ALC-21 ALC-21 |
Colombia Colombia -
Nicaragua Nicaragua |
Uruguay Uruguay |
Brasi Brasi -
Bolivia Bolivia I
Argentina Argentina I
Paraguay Paraguay I
15% 10% 5% 0% 5% 10% 15% 50 0 50 100 150 200

AGP en % del PIB 2020 Alimentos Gas M Petréleo

Fuente: elaboracion propia con datos de WITS.
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Las principales caracteristicas de los shocks en los términos de intercambio son las
siguientes.

Teniendo en cuenta el promedio del periodo 2018-2020, cerca de la mitad de los paises de
ALC estan expuestos al shock negativo en los términos de intercambio.

Las importaciones netas de AGP representan proporciones muy relevantes del PIB de paises
como Jamaica (13,7 %), Barbados (12,5 %), El Salvador (9 %), Belice (8,5 %), Republica
Dominicana (5,5 %), Surinam (4,7 %), Bahamas (3,7 %) y Honduras (2,3 %). Estos paises
son los mas propensos a enfrentar problemas de balanza de pagos a corto plazo e
inseguridad alimentaria.

Los hogares mas pobres se veran particularmente afectados por el aumento de los precios
del petréleo, el gas y los productos agricolas, dado que destinan gran parte de sus ingresos
a la compra de alimentos y al pago de servicios de transporte.

Si bien en el nivel agregado macro otros paises de ALC se beneficiaran de un shock positivo
en los términos de intercambio, en el nivel micro también experimentaran una reduccion del
poder adquisitivo de los hogares. Por ejemplo, México o Chile son, en términos generales,
exportadores netos de AGP, pero siguen siendo importadores de gas y petréleo,
respectivamente.

El canal comercial

Rusia y Ucrania son socios comerciales de baja relevancia para ALC, dado que, en conjunto,
dan cuenta de menos del 1% de la suma de las exportaciones y las importaciones. Por
consiguiente, se prevé que las repercusiones directas de la guerra seran limitadas. Sin
embargo, para algunos paises, sectores, cadenas de valor y empresas especificos, la
disrupcién de los flujos comerciales con ambos paises puede ser extremadamente
problematica, tanto del lado de las exportaciones como de las importaciones.

Principales 20 importaciones Principales 20 exportaciones
latinoamericanas y caribefias desde latinoamericanas y caribefias a Rusiay
Rusia y Ucrania Ucrania
(En millones de ddlares y % de las (En millones de ddlares y % de las
importaciones totales) exportaciones totales)

UCR HIERRO Y ACERO 46
DOM UCR HIERRO Y ACERO 30
PER UCR HIERRO Y ACERO 28 NIQUEL

Fuente: elaboracién propia con datos de WITS.
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Los siguientes son solo algunos ejemplos de productos especificos de gran importancia para
el sector agricola.

Importaciones desde Rusia: los paises mas dependientes en materia de fertilizantes son
Honduras (77 %), Nicaragua (73 %) y Peru (61 %); pero algunos paises, como Nicaragua,
también importan hasta un 82 % de cereales. En Brasil, la dependencia respecto de los
fertilizantes es menor en porcentaje, pero es el principal importador del mundo.

Exportaciones a Rusia: Paraguay (51 % de las exportaciones de carnes bovinas); Brasil
(37% de las de mani); Argentina y Uruguay (42% y 38 % de las de manteca,
respectivamente).

Del lado de las importaciones, la disrupcion de los flujos de cereales y fertilizantes, sumada
al aumento de los precios de los productos energéticos, puede suscitar inseguridad
alimentaria y llevar a una reduccién de la productividad y la competitividad del sector agricola.
Con respecto a las exportaciones, la supresion de mercados clave puede provocar una
contraccién de los ingresos de las empresas y sus trabajadores. No obstante, solo el tiempo
dir4 hasta qué punto estas vulnerabilidades se traducirdn en una verdadera disrupcién de los
flujos de comercio.

Oportunidades para las exportaciones

A pesar de la inmensa tragedia causada por la guerra, los exportadores de ALC de productos
basicos similares a los provistos por Rusia y Ucrania pueden encontrar oportunidades en esta
crisis. Una somera evaluacion del potencial de exportacién para los paises de ALC revela lo
siguiente.

La mayoria de las oportunidades comerciales residen en la sustitucion de exportaciones de
Rusia. Los principales mercados en términos de valor son los relacionados con la energia
(petréleo y carbon), aunque la oferta de los paises de ALC es pequefia comparada con la
rusa. Las oportunidades més evidentes se encuentran en el cobre (Chile), el hierro (Brasil) y
los crustaceos (Ecuador). La lista de los paises con mas oportunidades de exportacion esta
encabezada por Brasil (12), México (8) y Chile (7).

Potencial de sustitucién en mercados provistos por Rusia
(indice de similitud de las exportaciones y miles de dolares, promedio 2018-2020)

Exportaciones RUS | Exportaciones ALC

Partida|  Descripcindelapartida | ARG | BOL | BRA | cHL | coL | DOM | Ecu | GuY | HND | mEx | Nic | PER | SUR
(et | TEmerDetT) PRINCIPALES 10: DE RUSIA EN CADA PRODUCTO ‘
09 1,65 181 1,88 167 107.997.984 63.976.651 [China__[Paises Baj i Finlandia [lapen __[Repiblica Eslovac
271 1,85 63.505.489 13.991.010 [Paises BajdEE. UU. [Alemania [Corea, ReplBélgica |Letonia__|Reino Unido:
270; 150 15.136.59 5.044.881 |Corea, Re|China a [Ucrania_[Turquia_[Paise: Otros en Alindia
7108 on| 1,65 1,71| 1,37] 183 | 1,61 168 183 13| 188 | 10| 187 8.332.190 23.596.246 |Reino UnidSui [China__|Emiratos A|Hong Kong, China
271 152 184 8280250 3.965.801 [lapén__|Corea, Reg| Alfrancia_[Bélgica _|China__[Paises BajqReino Unido
1001]Trig o 154 7.584.599 2.602.798 [Egipto, Re{Turquia Nigeria__|Vietnam a Emiratos A[Tanzania
7207|Py de barra| 132 1,81 6.304.084 3.925.228 |Otros en A[México [Bélgica |Turquia |Fgipto, RefFilipinas |DinamarcalEE: UU. u
7110[Platino, en bruto o o 5.538.535 55.791 [EE.UU._|Reino UnidJapén __|Alemania |Hong Konglitalia___|Corea, Reglsuiza hin
7601[Aluminio en bruto 4.662814 276.158 |Paises Bajqsuiza_ [Japén [Turquia |EE.UD_ [Corea, Reglitalia _[Polonia |Grecia
172] 168 4.407.966 2.049.454 [China__[Japon__|¢ & mania |Estonia__[Finlandia nid
1,89 |06 169 102 4.303.438 17.323.076 |Paises BajdChina__|Alemania |Eipto, RejTurauia [Suiza|Kuwait _|Reino UnidFi

2.009.928 76.502 |Bélgica|india___|Emiratos Alisrael __|Hong KonglEE.UU. _|Botsuana

1,88 1,86 3.099.685 729.463 [Brasil EE.UU. |india  [Ucrania  [Rumania nia_|Letonia

163 2.815.661 805.860 [Turquia, Egipto, Rej
2722532 235.434 [Brasil Estonia__|México [Pera|suiza é
118 2.478.642 2.482.869 | China. l12pon i i
102 080 2.183.843 5.410.073 |China, a |Argelia
2.093.452 494.372 [Turquia__|China__|Irén, Repdegipto, Re findia |Arabia Saudit

1,87 2.048.903 161.059 |Brasil China |EE. UU. Indonesi: dia Estonia__|Finlandia |Polonia _|Bélgica |Vietnam

1,29 1,38 1.888.731 24.820.834 |China Ucrania__|Alemania blic inlandia_|Turquia _[Francia i iqEgipto, RefiPaises Bajos
7201Hierro en lingotes y fundicion espeq 126 1.634.293 954.996 |EE. UU. [Turquia__|Italia |China |Corea, Japon
4002|Caucho sintético y caucho facticio d | 186] 1,77 1.518.875 330130 |China___|Polonia_|India Hungria_|Turquia_ |EE.UU. |México |Republica [Rumania_|Republica Checa
306]Crusté incluso pelados, vivos, {_ 1,16 [ 189] 0,58 181] 150] 174| 1,74 1.480.469 6.159.282 |Corea, ReplPafses BajqChina__ |Japén __|EE. UU. _|Noruega Ucrania__[Hong Kong, Chinal

Fuente: elaboracion propia con datos de WITS.

Nota: El indicador oscila entre 0 y 2. Cuando toma el valor 1, indica una similitud perfecta, mientras que los extremos marcan
una desemejanza perfecta. Los valores menores a 1 indican el mayor potencial para la sustituciéon por parte de ALC. Se
calcul6 para los 25 principales productos de exportacion de Rusia, que dieron cuenta del 76 % de sus exportaciones totales
entre 2018 y 2020. La mayor intensidad del verde en los indices calculados refleja una mayor similitud. En el caso de los
socios a los cuales Rusia exporta estos productos, estan resaltados en verde aquellos destinos a los que los paises de ALC
ya han exportado el mismo producto en algin momento del periodo analizado.

ALC también puede tener oportunidades de sustitucion de exportaciones ucranianas. Los
mercados mas grandes son los de aceites vegetales y maiz. Las oportunidades mas
inmediatas se encuentran en la soja (Brasil, Argentina y Paraguay), las carnes y despojos
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(Brasil) y el hierro (Brasil), donde la oferta de ALC tiene gran magnitud comparada con la de
Ucrania. Brasil (19) y México (11) producen el mayor nimero de productos identificados como
oportunidades.

Potencial de sustituciéon en mercados provistos por Ucrania
(indice de similitud de las exportaciones y miles de dolares, promedio 2018-2020)

Partida| Descripcion de lapartida | ARG | BRA | CHL | coL | CRI | DOM | ECu | sv | GTM | HND | JAM | MEX | NIC | PRY | PER | URY |UCR (prom 2018-|ALC (prom 2018-
2020) 2020) PRINCIPALES UCRANIA EN CADA PRODUCTO
4.568.904 494.372 |India [China Paises Bajos |Espaiia__|Iraq italia__|Francia i i [Malasi
1,87 4.536.488 11.801.478 |China Egipto, Ref|Turquia_|Italia___|irdn, Repi]Israel g2
154 161 3,502,081 24.820.834 |China Polonia__|Republica CHAustria i i Hungria_[Japén
3418993 2.602.798 [Indonesia_|Egipto, és_|Marruecos nas |Tinez _|Turquia_|Tailandia |Yemen |Libia
162 2.869.780 3.925.228 italia [Turquia__|Egipto, Repd| i ino Uni{China__|Costa Rica |
1,87 1912038 805.860 [Turquia___|Fed de Rus|Polonia Egipto, Rellsroel _|Espania |
179 1,86 181 0am 50| 171 1.430910 13.760.211 [Polonia___|Alemania_|Rumania P Portugal [Moldavia |
1037.212 125.987 |China Francia_|Bielorrusia Polonia_|Turquia_|Espafia ia__|isr
925,505 954,996 [EE. UU. italia___[Turquia__[China iratos {Espat
0,62 1,08 895.985 34.313.214 [Turquia jipto, Reputalia Grecia__|El Libano |iran, i i |
169 125 147 1,56 188 849.5% 4.223.789 [Turqula__|italia_|Paises Bajos [Polonia__|China_[Rumania Egipto, orea, |
756,514 536,931 i chi i [Tinez |Argelia [Espaia |Turquia [1sracl |Catar |egipto, Rep
18] 175 178 150 172 594.780 859.850 [Irag ElLibano_[Singapur_|Senegal _|Georgia [Israel _|Rumania Violdavia |Emiratos /Fed de Rusi
119 547.722 6.694.594 [Paises Bajos bl i i ivd ia Egipto, Re|Moldavia_|
186 085 539.286 124,153 [EE UV |Alemania |Fed de Rusialitalia__|Turquia_[Polonia |Emirat i
079 146 167 538.795 2.049.454 [china Hungria_|Rumania [Turquia_|Polonia_[italia india__[paises Bajot
082 535.676 3.400.715 [Fed i ia_[italia i i Republi i i i ia_|
146 390,887 274.619 |Fed de Rusia Polonia__|Italia Bulga Portugal [Turquia_|iraq___|Reino Unidi
153 347.493 343.167 [senegal _lIsrael __[Ghana___|Rumania_|Costa de {Polonia_|Paises Baj{Benin _|Camerin [Gambia
0,41 341916 1.415.392 |Hungria de Rus{Polonia Espana_|Francia |
ey 5

171
334.319 5.410.073 |China. india B Let Fed
186 | 161 0,60 181 117] 185 332.727 1.205.355 |Georgia___|Japon | Moldavia__|Armenia 4 Arabi

540]As\sntosreu::pvlclusde\z 19| 1,51 1,82 175 314.002 6.211.564 |Polonia. Bélgica |Fed de RulLituania i i i |
Fuente: elaboracién propia con datos de WITS.

Nota: indice calculado para los 25 principales productos de exportacién de Ucrania, que dieron cuenta del 68 % de sus
exportaciones totales entre 2018 y 2020.

[México ai{Polonia_|Canada

No obstante, corresponde hacer algunas salvedades en relacion con esta identificacion
preliminar de las oportunidades de exportacion. Por un lado, aun hay un importante grado de
incertidumbre acerca de la naturaleza permanente de la disrupcién de los flujos comerciales
ucranianos inducida por la guerra. De hecho, la diplomacia internacional esta trabajando
incansablemente para restablecer las rutas comerciales. Por otro lado, el hecho de que varios
paises no hayan adherido a las sanciones internacionales impuestas a Rusia limita el margen
para la potencial sustitucién de sus exportaciones. En cualquier caso, para poder captar mas
cuotas de mercado, las empresas de ALC deben garantizar el acceso a los mercados,
desarrollar las relaciones comerciales, reducir los costos de transporte para el comercio v,
fundamentalmente, ser capaces de expandir y sostener sus niveles de produccion.

Implicancias para las politicas

Es de esperar que el shock causado por la guerra en la regiébn sea asimétrico. Por
consiguiente, requiere distintas respuestas de politicas conforme a la condicion de exportador
neto, por un lado, y a las restricciones fiscales y de deuda que afectan a las politicas publicas,
por otro.

Los exportadores netos de ALC deberian resistir la tentacién de aplicar restricciones a las
exportaciones con el objeto de blindar sus mercados internos ante los aumentos de precios.
Estas politicas no solo contribuyen a la desestabilizacion de los mercados internacionales y
ponen en riesgo la seguridad alimentaria de los paises vecinos que son importadores netos,
sino que también distorsionan los incentivos a las inversiones y, en Ultima instancia, atentan
contra las ganancias de productividad.

Para reducir los riesgos de una crisis de balanza de pagos y el malestar social que pueda
surgir a causa de la inseguridad alimentaria, los importadores netos de ALC necesitan apoyo
financiero urgente y asesoramiento politico de donantes bilaterales y organismos
multilaterales de crédito para disefiar y financiar paquetes de politicas de mitigacion. La
proteccion social de los hogares mas pobres y de aquellos vulnerables que estan en riesgo
de caer en la pobreza es la méaxima prioridad.

Del lado de la oferta, esta crisis también deberia ser vista como un incentivo para promover
la modernizacién y la sostenibilidad de las cadenas de valor agricolas. Para mejorar la
productividad, es crucial invertir en nuevas tecnologias, en particular, las que conducen a una
mayor eficiencia en el uso del agua o los fertilizantes. Las ganancias de productividad son
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necesarias, no solo para potenciar la oferta local de los importadores netos de alimentos, sino
también para que los exportadores netos de alimentos puedan capturar cuotas de mercado
en destinos que antes eran provistos por Rusia o Ucrania.

Por dltimo, estos objetivos de las politicas a corto y largo plazo deberian estar
complementados por una robusta agenda comercial que incluya negociaciones de acceso a
los mercados, facilitacion del comercio, desarrollo de la logistica, promocién de las
exportaciones y atraccion de inversiones extranjeras, con el fin de impulsar la competitividad
de ALC en los mercados internacionales.

Si cuentan con una vision de futuro, impulso politico, alianzas publico-privadas y apoyo de
las instituciones de desarrollo, los paises de ALC pueden mitigar las secuelas econémicas de
la guerra 'y mejorar sus perspectivas a largo plazo, después de haber sido la regién del mundo
mas duramente golpeada por la pandemia.
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