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Acontecimientos recientes

El acelerado crecimiento del PIB de Europa y Asia Central de los ultimos 20 afios, que
reflgé en gran medidalas iniciativas de reforma realizadas por |os paises de laregién
(incluso los asociados con adhesion a la Union Europea), disminuyo en 2008 y se prevé que
dé paso a unafuerte desaceleracion en 2009. Se espera que lacrisis financiera mundial
reduzca sensiblemente los ingresos de capital y lainversiéon en laregion. Mas aln, varios
paises son especia mente vulnerables a causa de sus el evados déficits en cuenta corriente
cuyo financiamiento, en muchos casos, era sostenido por los ingresos de capital a corto
plazo.

El crecimiento del PIB delaregion cayo casi 2 puntos porcentuales hasta alcanzar €l 5,3%
en 2008, moderado con respecto a 7,1% de 2007, en gran parte gracias a la abrupta
disminucion del crecimiento durante la segunda mitad del afio. Lacrisisfinancieray la
desacel eracion del crecimiento asociada, externas a laregion, estan desgastando los
mecani smos de amortiguacion macroecondmicos, incluidas | as reservas internacionales, y
ponen en serias dificultades alos sectores bancarios de varios paises (en particular, la
Federacion de Rusia, Hungria y Ucrania). Es probable que |os efectos negativos directos e
indirectos de la crisis financiera golpeen duramente incluso alas economias que tienen una
exposicion baja alos activos problematicos de los Estados Unidos.

Laregion muestra un desempefio dispar

Aungue €l crecimiento del PIB se desaceler6 en todalaregion en 2008. En € grupo de los
paises de Europa central y oriental (queincluye a Bulgaria, os Estados balticos de ingreso
mediano, Polonia y Rumania, pero excluye a Turquia), € crecimiento se desacelerd del
6,6% al 5,5% este afio. La desacel eracion de la demanda proveniente de la zona del euro
afecto € desempefio de | as exportaciones, mientras que € recalentamiento de muchos
paises exigid una combinacion de politicas monetarias y fiscales contractivas para contener
las presiones inflacionarias. El crecimiento en los Estados bélticos se acerco a un punto
muerto: Estoniay Letoniacayeron en recesion, mientras que a Lituaniale fue un poco
mejor. La crisis financieramundial interrumpio lalenta recuperacion de la demandainterna
en Hungriay llevo a pais a aceptar un acuerdo de derecho de giro de emergencia por
€15.000 millones con el Fondo Monetario Internacional. En Turquia, € crecimiento se
modero del 4,6% a 3% en 2008, ya que las presiones financieras y cambiarias aumentaron
en la segunda mitad del afio (Cuadro A3).

En la Comunidad de Estados Independientes el PIB se dedliz6 del robusto 8,6% registrado
en 2007 —gracias a un aumento de la actividad entre los exportadores de hidrocarburos—
al 6,4% en 2008, a causa de lareduccion del ingreso por la caida de los precios del petroleo
y los efectos de la crisis bancaria en Rusia (donde el crecimiento disminuyo del 8,1% al
6,0%). Excepto en Rusiay Kazgjstan (en donde € crecimiento cayo bruscamente del 8,5%
a 4%), lareduccion del PIB fue menos dréstica en los demés estados de la Comunidad de
Estados Independientes, del 10,4% al 8,5% este afio.



Cuadro A3 Europay Asia Central - Per spectivas resumidas
(variacion porcentual anual, a menos que se indique lo contrario)
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00 2005 2006 2007 2008° 2009°  201C°
PIB aprecios de mercado (en délares de 2000 constantes) -1.1 6.4 75 7.1 53 2.7 5.0
PIB per cépita, const. US$ -1.3 6.3 74 7.0 53 2.7 5.0
PPP GDP° -0.9 6.3 77 7.4 5.7 2.6 5.1
Consumo privado 0.6 7.0 8.2 8.5 8.4 5.3 6.2
Consumo publico 0.0 3.6 5.2 55 4.9 3.3 40
Inversion en capital fijo -7.0 110 14.9 15.4 10.0 -0.7 7.2
Exportaciones de bienes y servicios d 0.3 5.6 8.0 7.8 9.4 54 10.1
Importaciones de bienes y servicios ¢ -28 10.6 155 18.8 14.7 6.3 11.0
Exp. netas, influenciaen el crecimiento 11 -20 -3.4 -55 -3.6 -1.2 -1.8
Bal. en cuenta corriente, % de PIB -0.7 2.6 15 -0.6 -0.8 -4.1 -4.5
Deflactor del PIB, med, moneda local 174.2 6.8 58 75 10.9 8.9 6.8
Equilibrio fiscal, % del PIB -5.0 26 29 24 19 11 11

Partidas infor mativas
Paises en transicién 23 6.1 6.7 5.7 44 26 48
Europa central y oriental 14 4.3 6.6 6.6 55 3.2 4.7
CEl -4.3 6.8 84 8.6 6.4 29 5.2
Federacion de Rusia -39 6.4 74 81 6.0 3.0 5.0
Turquia 37 84 6.9 46 3.0 17 49
Polonia 3.8 3.6 6.2 6.6 5.4 4.0 47

Fuente: Banco Mundial.

Notas: --- = no disponible. a. Las tasas de crecimiento paralos intervalos son promedios compuestos; lainfluenciaen el
crecimiento, los coeficientesy el deflactor del PIB son promedios. b. PIB en délares de 2000 constantes. c. PIB medido en
funcién de factores de ponderacion de la paridad del poder adquisitivo. d. Exportaciones y importaciones de bienesy ser. e =
estimacién. p = prondstico.

El auge en los precios de los productos basi cos de 2006 hasta mediados de 2008 contribuy6
directamente a unainflacion elevada en casi todos |os paises de laregion. La mayoriade
los paises realizaron politicas monetarias contractivas para contener |os efectos colaterales
de los aumentos iniciaes en los precios, mientras que las fuertes apreciaciones cambiarias
(en comparacion con €l dolar) ayudaron a mitigar las presiones inflacionarias en alguna
medida. Rumaniaregistré las tasas de interés més atas de la Union Europea, y Turquia
tuvo € récord entre todas |as economias en desarrollo y avanzadas de Europa. Lacrisis
mundia de los alimentos no habia provocado las graves tensiones sociaes que se
observaron en otras regiones, porque cas todos los paises de Europay Asia Central cuentan
con redes de seguridad social més 0 menos adecuadas. Actualmente, el Banco Mundial
ayuda afinanciar compras de semillas y programas nutricionales para Moldova, Republica
Kirguisay Tayikistan. Y, dado que tres grandes exportadores de granos (Kazgstén, Rusiay
Ucrania) flexibilizaron | as restricciones alas exportaciones instauradas previamente en las
mejores cosechas de laregion en una década, se espera que |os precios de |os alimentos se
moderen, lo que ayudaria a reducir los el evados niveles que habia alcanzado lainflacion
general.



Comienzan a sentirse los efectos de la intensificacion de la crisis mundial

La repentina profundizacion de la crisis financiera en Estados Unidos en septiembre y
octubre, y el comienzo del Grafico A-5: Los paises de Europa y Asia central son afectados
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Fuente: Banco Mundial.

acciones nacionales. Son
preocupantes la magnitud y el alcance de estos acontecimientos en Europa y Asia central
(Gréfico Ab).

Los picos recientes en los diferencia es de la deuda soberana de varios paises de laregion
empeqgueriecieron alos registrados en periodos anteriores de recrudecimiento desde el
comienzo de las turbulencias financieras en 2007. Excepto en Kazgjstén y Rusia, en donde
el banco central intervino con fuerza, otras monedas regionales se depreciaron de manera
muy abrupta y perdieron casi todo lo que habian ganado en los Ultimos dos afios. Ademas,
los ingresos brutos de capital en laregion (oferta pablicainicial de acciones, emisiéon de
bonos y préstamos bancarios) bgjaron a US$123.000 millones de enero a agosto de 2008,
de US$187.000 millones en el mismo periodo de 2007, una caida de aproximadamente el
34%. Estos aconteci mientos ponen de relieve la velocidad con la que se propagaron los
efectos del deterioro de los mercados financieros internacionales y sefialan condiciones de
financiamiento mas dificiles para e futuro, en las que €l financiamiento de inversiones en
capital fijo en laregion —uno de los principales motores del crecimiento— es
particularmente incierto.

En Rusia, laactividad ya dabaindicios de desacel erarse antes del segundo trimestre de
2008, cuando lacrisis financiera entrd en una etapa més intensa. La produccion industrial
de los primeros ocho meses de 2008 bgj6 2,3 puntos a 4,9%, en comparacion con € mismo
periodo en 2007, y €l crecimiento en lainversion en capital fijo cayo casi alamitad. Los
ingresos brutos de capital se redujeron alamitad a US$74.000 millones entre enero y
agosto, en comparacion con los US$150.000 millones de todo 2007. Ademas, la
contraccion del crédito parecio agotar laliquidez interna de la economia ya fuera directa
(dado que Rusia es el tercer prestatario bancario més grande de Europa) o indirectamente, a
través de | os sectores interbancario y corporativo.

Lacrisis del mercado accionario de Rusia oblig6 a suspender las operaciones en varias
oportunidades, y el gobierno tomd todas las medidas posibles para mitigar |as crecientes
dificultades financieras y econdmicas; entre dllas, la repetida reduccion de los requisitos de
reserva paralos bancos y de |os derechos de exportacion de las compafias petroleras; la



inyeccion de liquidez (mas de US$200.000 millones en depdsitos en fondos del presupuesto
federal, préstamos subordinados y demas), € aumento del 75% de la cobertura del seguro
de depdsito de bancos minoristas; laintervencién en el mercado cambiario, que se reflgjo
en una reduccion de méas de US$100.000 millones en las reservas entre agosto y octubre; €l
compromiso con otros US$50.000 millones de reservas para resolver dificultades para el
refinanciamiento de bancos y empresas (de los que se estima que tienen ente US$80.000 y
US$90.000 millones en servicios de deuda que vencen en 2009); y e uso de otros
US$20.000 millones del fondo soberano paraimpulsar en formadirecta alos mercados de
acciones nacionales.

Al igua gque en Rusia, los bancos de Ucrania se apoyaban en crédito de bancos extranjeros
y otros préstamos para financiar € crédito interno. Ademés, cerca de US$1.000 millones en
servicios de deuda externa vencen en los Ultimos meses de 2008. Frente ala reduccién en
su calificacion por parte de las agencias calificadoras y alos retiros masivos del sistema
bancario de las primeras tres semanas de octubre (que ascendieron a US$3.000 millones o a
cerca del 4% de los depdsitos totales), € banco central prohibio 10s retiros anticipados,
inyecté més liquidez e impuso controles cambiarios. En cuanto alaeconomiareal, Ucrania
esta empezando a percibir una caidaen laindustriametalUrgicay en las exportaciones de
sus productos (que representan e 40% de los ingresos por exportacion), a causa del
enfriamiento de la produccion mundia y los precios de los metal es. Estos aconteci mientos
negativos llevaron a Ucraniaa solicitar un préstamo del FMI por US$16.400 millones. En
el segundo trimestre, el PIB de Turquia se deterior6 bruscamentea 1,9% afio aafio con
respecto a 6,7% del trimestre anterior. Y, dadala preferencia tradicional de Turquia por la
deuda a corto plazo y € financiamiento externo, la situacion del refinanciamiento de la
deuda no es mgjor en Turquia que en Rusia ni Ucrania; Turquiatiene més de US$280.000
millones de deuda externa, un sexto de la cual es a corto plazo.

De acuerdo con los precios de |os swaps de créditos en caso de incumplimiento (CDS, por
sus siglas en inglés), Kazajstan esta segundo, después de Islandia, en la clasificacion de
economias mas riesgosas a nivel mundial paralas perturbaciones graves del sistema
bancario. El gobierno tiene US$15.000 millones (US$10.000 millones de los cuales
provienen de su fondo petrolero) disponibles para estabilizar la situacion bancaria. Muchos
otros paises de Europa central y orienta presentan vulnerabilidades similares en cuanto ala
exposicion bancaria, a déficit externoy a apoyo en flujos de capitales extranjeros. Los
gobiernos reaccionaron con intentos de resolver estos problemas y, a mismo tiempo, de
tranquilizar ainversionistas y depositantes. En Bulgaria, Poloniay Rumania, se elevaron
las garantias de ciertos depdsitos bancarios paraigualar los niveles de la UE; Hungria, la
Republica Eslovaca y Eslovenia aprobaron garantias gubernamentales ilimitadas paralos
depdsitos en bancos privados.

Panorama a mediano plazo

El panorama para 2009 parece bastante a eccionador en este momento. La desacel eracion
del crecimiento en los principal es socios comerciales de laregion, la UE (y paralos paises
de la Comunidad de Estados Independientes), Rusiay China, limitaralas oportunidades de
exportacion. Por g emplo, laindustria de fabricacion y exportacion automotriz, que venia
desempefiandose bien en Turquia'y agunos paises de Europa central y oriental, tendré que
pasar una prueba dificil. Es probable que las bajas en los mercados de acciones eleven €



costo del capital paralas empresas nacionales, o que podria posponer planes de
privatizacion. Ademas, en paises en 0s que |os bancos extranjeros tienen una presencia
dominante, |as subsidiarias local es pueden tener dificultades transmitidas desde sus casas
matrices en paises de ingreso alto, de manerata que se agravarian las dificultades del
mercado de crédito interno y se contribuiria ala desacel eracion de la actividad econdmica.

El Cuadro A3 muestra que |os aumentos todavia robustos en lainversion continuaron en
2008: el 10% en todalaregion; el 16% en Rusia, el 14% en gasto en bienes de capital en
otros paises de la Comunidad de Estados Independientes, y el 10,5% en los paises de
Europa central y oriental. Sin embargo, se prevé que & aplanamiento de la demandainterna
y externa, y las condiciones de financiamiento mucho més dificiles paralizaran lainversion
real en 2009, con las consecuentes caidas en las 6rdenes, en laproduccion 'y en el empleo.

Yahay indicios de la desaceleracion. En Rusia, por giemplo, Sberbank y Gazprom, €l

banco y la compafiia estatal mas prominentes, proyectan reducir su fuerzalaboral y sus
inversiones; Magnitogorsk, el tercer productor més grande de acero, esté reduciendo 3.000
puestos de trabajo; KamAZ, el fabricante de camiones, proyecta recortar |a produccién un
20%, y GAZ, €l fabricante de automoviles, también espera una demandainternay de
exportacion significativamente menor. Se proyecta que el PIB de Rusia se ubicara en el 3%
en 2009 comparativamente alatasa del 6% de 2008 (Cuadro A4). No obstante, las politicas
de apoyo financiero instauradas hasta ahora, més la sustancia suma de reservas
internacionales del pais, deberian ayudar a Rusia a capear la crisis mundial en 2009 y para
el afio 2010 alcanzar un crecimiento del 5%,

El deterioro del entorno externo y lafragilidad de las condiciones actuales en una gran
cantidad de paises de Europay Asia centra sugiere la probabilidad de unafuerte
desaceleracion del crecimiento del PIB delaregion d 2,7% en 2009 en relacion a 5,3%
anticipado para 2008. Sin embargo, conforme alos supuestos de que el mercado de crédito
mundial comenzara afuncionar nuevamente a mitad de 2009, y que €l crecimiento en los
paises de la OCDE comenzaran a repuntar al mismo tiempo, se anticipa que e crecimiento
delaregion se afirmara en un 5% hacia el afio 2010. Se espera que los paises de la
Comunidad de Estados Independientes sin incluir a Rusia experimenten un rebote en las
exportaciones y una suba en €l gasto de los consumidores, a medida que € crecimiento se
recuperadel 2,8% en 2009 hasta llegar aun 5,7%. Y lareactivacion gradual de lademanda
en lazona del euro contribuye a que |as exportaciones de |os paises de Europa central y
oriental repunten desde un aumento del 2,5% en 2009 al 7,6% para 2010, contribuyendo
asimismo aunavariacion en el PIB del 3,2% al 4,7%. Los menores precios del petroleo
ayudaran aaliviar la carga sobre la cuenta corriente que soportan |os paises importadores de
petréleo, especiamente Turguiay una gran cantidad de paises de Europa central.

Riesgos
El sistema financiero habra sido puesto a prueba a corto plazo. En Rusia, por g emplo, los

bancos més grandes gozaron del generoso apoyo del gobierno, pero los bancos privados y
mas pequefios puede que deban enfrentar |a escasez de liquidez y posiblemente retiros

2 Actualmente, Rusia tiene un poco menos de US$500.000 millones en reservas, ademés de dos grandes
fondos petroleros (unos US$140.000 millones y US$50.000 millones a septiembre de 2008); también tiene un
holgado superavit fiscal y en cuenta corriente (este, de US$90.000 millones, un 8% del PIB a septiembre de
2008).



masivos, s la situacién empeora. En la actualidad, Rusia cuenta con 1.100 bancos, de los
cuales los 20 més grandes representan el 70% de |os depdsitos de los hogares y |os
préstamos corporativos. Fuerade Rusia, € sector financiero en varios paises es controlado
por bancos de Europa occidental, acarreando con ello € riesgo potencial de contagiar |os
problemas que experimentan las instituciones de su pais de origen.

A mediano plazo, € desempefio divergente en 2008 no deberia ocultar ni los factores
comunes subyacentes al crecimiento en Europay Asiacentral ni |os riesgos comunes
asociados. El reciente crecimiento se apoy6 en lademandainternay fue posible gracias al
fécil acceso ala financiacion externa por préstamos bancarios, emision de bonos € IED,
mientras que las exportaciones netas contintan ofreciendo obstéculos para el crecimiento.
La expansion répidadel crédito y las politicas salariales acomodaticias han sido
ampliamente extendidas, mientras que € ahorro interno es insuficiente y la politica fiscal
pro-ciclica esté en vigor en varios paises como Belarls, Rumania, Rusiay Ucrania.

La posibilidad de que se registren efectos inflacionarios col aterales sigue siendo un
problemaen laregion. Lareversion de los precios de |os productos bési cos desde mediados
de 2008 se reflgjé en un aplanamiento o declinacién de las tendencias inflacionarias en por
lo menos 12 paises, en un

contexto de indicios de Gréfico A-6: Sube la inflacién basica
disminucion de lainflacion basica en muchos paises de Europa y Asia central
(Gréﬁ co A6)3 Sin embarg(), a 16 - Inflacion del IPC, variacion porcentual de afio en afio
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medidas agresivas adoptadas para
resistir la disminucion economica podrian impulsar lainflacion y poner en peligro la
posicion financiera, o que provocaria problemas alargo plazo.

Para muchos paises pequefios y pobres que se apoyan en |las remesas como fuente
importante de financiamiento, una desacel eracion de las economias en |os paises vecinos de
Europa orienta y en la Comunidad de Estados Independientes implica una reduccion de los
flujos de remesas provenientes de inmigrantes en el exterior, 1o que incrementarialas
necesidades de financiamiento de otras fuentes y probablemente exacerbaria la pobreza. Por
otra parte, los datos historicos sefialan que las remesas suelen ser bastante resistentes

3 Lainflacion béasica se calculacomo lainflacion general del 1PC menos alimentos, energia utilizada en los
hogares y combustibles para el transporte. Los datos correspondientes a Belarls, Rusiay Turquia, paralos
gue no se dispone de subindices detallados, se toman directamente de fuentes oficiales, o que puede traer
aparejadas diferencias en | as definiciones y |os métodos de cél culo.



durante periodos de desacel eracién econdmica y posiblemente ayuden a amortiguar la
desacel eracion.

Mas all& de este conjunto de dificultades inmediatas, una preocupacion amés largo plazo se
relaciona con los marcados cuellos de botellapara e crecimiento que se alcanzaron en la
infraestructura y en los mercados laborales de |os paises en desarrollo en general y en una
gran cantidad de paises de Europay Asia central en particular. Es probable que €
crecimiento del PIB se acelere en € futuro Unicamente si |0s paises pueden dar 1os pasos
necesarios paraincrementar € suministro de servicios publicos esencialesy mejorar €l
transporte, las comunicaciones y otrainfraestructura clave. Esa mejora, junto con una
disminucién de lasineficiencias institucionales y estructurales, podria aliviar los obstécul os
actuales para e crecimiento alargo plazo.

Cuadro A4 Europay Asia Central - Previsiones por pais
(variacion porcentual anual, a menos que se indique o contrario)

55
-4.7

6.7
-4.3

7.8
284

5.8
-6.4

6.0

-13.6

51
-3.2

6.0

-22.0

6.2
=72

5.6

2.0

-10.9

0.7

91-

00" 2005 2006 2007 2008° 2009°  2010°
Albania
PIB a precios de mercado (en délares de 2000 constantes) b 14 55 5.0 6.0 6.0 5.0
Bal. en cuenta corr, % de PIB -56 68 -7.3 -10.0 -11.2 -5.3
Armenia
PIB a precios de mercado (en délares de 2000 constantes) b -38 139 133 13.7 9.0 6.4
Bal. en cuenta corr, % de PIB -120 -11  -18 -6.2 -7.6 -4.3
Azerbaiyan
PIB a precios de mercado (en délares de 2000 constantes) b 52 262 345 250 17.7 104
Bal. en cuenta corr, % de PIB -15.8 13 177 30.7 41.6 30.7
Belar s
PIB a precios de mercado (en dolares de 2000 constantes) -1.2 9.4 9.9 8.2 9.2 5.0
Bal. en cuenta corr, % de PIB - 14 -41 -6.4 -5.5 -6.2
Bulgaria
PIB a precios de mercado (en délares de 2000 constantes) b -1.7 6.2 6.3 6.2 6.0 24
Bal. en cuentacorr, % de PIB 23 -123 157 -216 -24.3 -15.6
Croacia
PIB a precios de mercado (en dolares de 2000 constantes) -15 4.3 4.8 5.6 35 23
Bal. en cuenta corr, % de PIB 10 66 -76 -8.6 -9.9 -4.2
Georgia
PIB a precios de mercado (en délares de 2000 constantes) b -9.3 9.6 94 124 35 4.0
Bal. en cuenta corr, % de PIB - -119 162 -215 -21.9 -20.7
K azajstan
PIB a precios de mercado (en délares de 2000 constantes) b -3.6 9.7 10.7 85 4.0 1.9
Bal. en cuentacorr, % de PIB 21 19 -22 -6.9 0.1 -7.0
Republica Kirguisa
PIB a precios de mercado (en délares de 2000 constantes) b 40  -02 2.7 8.2 6.6 4.2
Bal. en cuentacorr, % de PIB -106 24 106 -7.2 -10.6 -5.6
Lituania
PIB aprecios de mercado (en dolares de 2000 constantes) b -3.3 7.9 7.7 8.8 40 -0.3
Bal. en cuenta corr, % de PIB -58 -71 107 -136 -13.9 -12.2
Letonia
PIB aprecios de mercado (en délares de 2000 constantes) b -28 106 122 10.3 -0.8 -35
Bal. en cuenta corr, % de PIB -16 -124 227 -228 -15.2 -10.5



Rep. de Moldova
PIB a precios de mercado (en dolares de 2000 constantes)

Bal. en cuentacorr, % de PIB

Ex Rep. Yugoslava de M acedonia

PIB a precios de mercado (en dolares de 2000 constantes)
Bal. en cuenta corr, % de PIB

Polonia

PIB a precios de mercado (en délares de 2000 constantes) b
Bal. en cuenta corr, % de PIB

Rumania

PIB a precios de mercado (en délares de 2000 constantes) b

Bal. en cuenta corr, % de PIB

Federacion de Rusia

PIB a precios de mercado (en dolares de 2000 constantes)
Bal. en cuenta corr, % de PIB

Turquia

PIB a precios de mercado (en délares de 2000 constantes) b
Bal. en cuenta corr, % de PIB

Ucrania

PIB a precios de mercado (en dolares de 2000 constantes)
Bal. en cuenta corr, % de PIB

Uzbekistan

PIB a precios de mercado (en délares de 2000 constantes) b
Bal. en cuentacorr, % de PIB

-0.9

3.8
-35

3.7
-1.1

-8.0

-0.2
-0.9

75

4.1
-1.4

3.6
-1.2

41

6.4
111

8.4
-4.7

27
29

7.0
13.1

4.0

115

3.0
-04

6.2
-2.7

79

10.5

7.4
9.6

6.9
-6.0

7.9
-15

73
14.3

3.0

-15.8

51
-34

6.6
-3.8

6.0

-13.7

8.1
6.1

4.6
-5.7

7.7
-4.2

9.5
18.8

6.5

-17.7

55
-9.8

54
-5.4

8.6

-155

6.0
6.0

3.0
-8.4

6.0
-6.5

8.0
20.6

4.0

-4.4

48
4.4

4.0
-6.2

32

-8.6

3.0
-3.4

17
-3.9

-3.0
-2.2

7.0
14.7

4.0

-5.8

5.6
-35

4.7
-5.6

5.8

-1.4

5.0
-5.0

4.9
-3.1

4.4
-1.3

6.5
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Fuente: Banco Mundial.

Notas: Las cifrasdel crecimiento y la cuenta corriente aqui incluidas son previsiones realizadas por el Banco Mundial y pueden diferir de las

metas incluidas en otros documentos del Banco. Por falta de datos, no se incluyen previsiones de Bosniay Herzegovina, Tayikistan,

Turkmenistan y Ex Rep. Y ugoslava (Serbiay Montenegro). (a) Las tasas de crecimiento para los intervalos son promedios compuestos; la
influenciaen e crecimiento, los coeficientes y el deflactor del PIB son promedios. (b) PIB en délares de 2000 constantes. e = estimacion. p =

prondstico.



