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Reflexiones

sobre la economia
latoamericana
durante 1982

Enrigue V. Iglesias’

El examen de lo sucedido en las economias de Améri-
ca lLatina durante 1982 resulta particularmente 0til
para comprender 1 naturaleza de Ja grave crisis econd-
mica que afecta a la region y sus causas, lo que consti-
tuye a su VeZ un conocimiento imprescindible para
proponer medidas que la enfrenten con éxito.

En la primera parie, ¢l autor analiza bos rasgos prin-
clpales de la crisis & partir de algunos fendémenos clave
como el crecimiento econdmico, la desocupacién, ia
inflacidn y los desequilibrios del sector externo, en
especial el deterioto de los téminos del intercambio,
la efevacion del monto de los pagos al exterior por
concepto de intereses y utilidades y la dréstica reduc-
cidn del ingreso de capitales externos.

Tanto la gravedad de la crisis como sus causas va-
rizn segln las distintas situaciones nacionales, pero en-
tre aquéllas destacan en la segunda parte la incidencla

de los factores extemnos, sobre todo la contraccion de -

la demanda de importaciones de los pafses desatrolla-
dos v el alza de las tasas de interés. Los problemas del
endeudamiento externo son analizados en la tercera
parte donde o] autor se describe Ia situaditn haa fines
de 1982, se presentan las causas que la originaron,
sobre todo la prolongada recesién internacional, el alto
costo de los créditos, las consecuencias negativas de las
estrategias de desarroflo basadas en el endsudamiento
externo y les debilidades del sistema financiero inter-
nacional.

Por Giltimo en 1a cuarta parte, se esboza el camino
que debiera seguir América Latina para enfrentar la
crisis, subravando que la solucion no se encontrard a
través de la aplicacidn de las austeras politicas de esta-
bilizacidn iradicdionales sine del impulso de una firme
reaclivacién econdmica. Esta reactivacién requerird
tanto una politica favorabie de los centros que pro-
muezva &l comercio internacionaly facilite el pago de la
deuda externa de los paises de iz regidn, también debe-
tia ser apoyada por renovados esfuerzos como es esti-
mulo de renovados esfuerzos en ¢l plana de 12 coopera-
cién regional ¥ con los paises en desarrollo de otras
areas del mundo.

* Secretario Ejecutivo de la CEPAL.

I

La evolucion econOmica
de Ameérica Latina
durante 1982

En 1982 América Latina sufrié su crisis
econdmica mds profunda de todo et periodo
de posguctra y, probablemente, la mds grave
desde los aciagos afios de la Gran Depresién.

Causada por un complejo conjunto de
factores externos e internos, la crisis se ma-
nifesté en priacticamente todas las principales
variables macroecondmicas y afectd en ma-
yor ¢ menor medida a la gran mayoria de
los paises de la region. Asf, de acuerdo con
las cifras preliminares de que dispone la
CEPAL vy que se resumen en ¢l cuadro 1, se
estima que:

i} El producto inferno bruto total de
América Latina disminuyd casi 1%, hecho
que jamds habia ocurrido en las cuatro déca-
das previas.

it) Como resultado de esta baja vy del
aumento de la poblacién, el producto por
habitante, que habia declinado ligeramente
yva en 1981, cayd misde 3% en ¢l conjunto
de la region y se redujo en todos y cada uno
de los 19 paifses para los cuales se dispone
de informaciéon comparable,

iii) A raiz del nuevo deterioro que su-
frieron en 1982 los términos del intercam-
bio, la merma del ingreso total fue aun m4s
marcada que la del producto, v ¢l indice de
la relacion de precios del intercambio de los
pafses no exportadores de petroleo cayd.a su
nivel mds bajo en mds de medio siglo.

iv) La pérdida de dinamismo econdémico
fue acompaiiada, ademds, por una elevacion
de las tasas de desocupacidon urbana en la
gran mayoria de los paises para los cuales se
cuenta con datos confiables,

v) No obstante elio, y sobre todo como
resultado de las alzas en los tipos de cambio
introducidas en numerosos paises, la infla-
¢ibn se acelerd marcadamente. La tasa media
simple de aumento de los precios al consu-
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midor sobrepasd el 43% y la ponderada por
la poblacidn fue de casi 80%; ambas supera-
ron de este modo ampliamente a todas las
registradas en ¢l pasado.

vi) En el sector externo, ¢l balance de
pagos, que habia exhibido sighos de debili-
dad ya en los dos afios anteriores, cerrd con

un déficit sin precedentes de cerca de
14 000 millones de ddlares, con la consi-
guiente pérdida de reservas internacionales,

vii) Este saldo negativo se produjo a pe-
sar del vuelco radical que mostrd el balance
del comercio de mercaderias, el cual, tras
arrojar un déficit de més de 600 millones de

Cuadro 1

AMERICA LATINA: PRINCIPALES INDICADORES ECONOMICOS*

1973 1975 1977 1978 1979 1980 1981 1982b
Indicadores econdmicos bdsicos
Producto interno bruto a precios
de mercado (miles de millones 237 264 292 307 327 346 351 348
de ddlares de 1970)
Poblacién (millones de habitantes) 288 303 319 327 335 343 352 361
D 825 871 915 939 975 1008 998 965
Tasas de crecimiento
Indicadores economicos de corto plazo :
Producto interno bruto 84 38 4.8 5.1 6.5 59 1.5 0.9
Foducto interno bruto por 56 12 22 25 39 33 10 33
Precios al consumidor® _ 363 576 404 386 538 560 579 797
R;;agl}f;lecsle precios del intercambio 123 119 60 104 39 42 71 60
Valor corriente de las
exportaciones de bienes 42.3 67 188 78 336 299 65 -100
Valor corriente de las
importaciones de bienes 310 74 143 137 256 320 66 -19.0
Miles de millones de dolares
Sector externo
Exportaciones de bienes 246 361 493 531 709 921 981 873
Importaciones de bienes 228 416 493 564 704 930 991 184
Saldo del comercio de bienes 1.8 -5.5 - 3.0 0.5 09 -1.0 89
Pagos netos de utilidades e intereses 4.4 5.7 84 107 143 184 274 344
Saldo de la cuenta corriente 36 41 .16 .184 198 281 386 330
Saldo del balance de pagos 4.6b 06 4,7 73 6.4 -1.5 03 -138
Deuda externa global bruta® 423 69.1 1073 1361 16972 2071 2552 2740

Fuente: CEPAL, sobre la base de cifras oficiales.

? Las cifras correspondientes al producto ¥ a la poblacion se refieren al conjunto formado por los 19 paises incluides en el
cuadro 2. Las de los precios se refieren al conjunto formado por esos 19 paifses mds Barbados, Guyana, Jamaica, ¥
Trinidad ¥ Tabago. Las del sector externo se refieren a esos 23 paises mds Suriname, excepto el afic 1982 que excluye

Tamaica y Suriname.

Estimaciones preliminares sujetas a revision,
Variacion de diciembre a diciembre.

Deuda externa publica desembolsada mids deuda no garantizada con institucicnes financieras que proporcionan in-

formacién al Banco de Pagos Internacionalgs.
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dolares en 1981, generd en 1982 un su-
perdvit de 8 800 millones de ddlares,

viil) Sin embargo, el efecto de cste cam-
bio en el balance comercial sobre la cuenta
corriente del balance de pagos fue neutrali-
zado en buena medida por ia nueva y cuan-
tiosa elevacion de los pagos nctos de inte-
reses vy utilidades, que sobrepasaron los
34 000 millones de dodlares, de manera que
casi se duplicaron en el transcurso de tan
sblo los dos altimos afios.

ix) El aumento de las remesas financie-
ras enviadas al exterior contrastd fuertemen-
te con la violenta cafda del ingreso neto de
capitales recibidos por la region, cuyo monio
se redujo de 42 000 millones de dolares en
1981 a 19 200 millones en 1982,

x) Como consecuencia de esta baja, en
1982 se atenuéd significativamente el ritmo
de crecimiento de la deuda externa global, la
cual, lnego de aumentar a una tasa media de
24% durante los cuatro afios anteriores, se in-
crementd s6lo algo mds de 7% en 1982 y as-
cendid asf 4 un monto de aproximadamente
274 000 millones de délares al finalizar el
afio.

xi) S8in embargo, coimo al mismo tiempo
disminuyé el valor de las exportaciones de
bienes y servicios, la relacidn entre el monto
de la deuda y el valor de éstas subid fuerte-
mente, alcanzando un coeficiente de 2.5,
que superd con holgura al de poco menos de
2 registrado en promedio durante los cinco
afios anteriores.

1. El crecimiento econdmico

En 1982 se acentho iniensamenie la pér-
dida de dinamismo que la economia de
Amdrica Latina habia wostrado ya ¢l afio
anterior. En efecto, tras incrementarse
apenas [.5% en 1981 —la tasa de crecimiento
mds baja registrada desde 1940-, el produc-
to interno bruto de la regidbn disminuyd casi
I% en 1982, (Véase el grafico 1).

Esta baja de la actividad econdmica glo-
bal —la primera ocurrida en los Ultimos 43
afios— fue ademdas muy generalizada. Asi, co-
mo puede observarse en el cuadro 2, ¢l pro-
ducto interno bruto se redujo en 11 de los
19 paises considerados, permanecic estanca-

do en otros dos y se incrementd sélo muy
ligeramente en los seis restantes. Pero in-
cluso en estos naltimos, el ritmo del creci-
miento econdmico fue inferior al de la po-
blacion. En consecuencia, en 1982 se regis-
trd un hecho insdlito: gue el producto por
habitante disminuyera en todos los paises de
la regién. (Véase ¢l cuadro 3.}

La caida de la actividad econdmica fue
muy marcada en Argentina, Bolivia, Costa
Rica y Uruguay, paises donde ya habia de-
clinado en 1981. Con todo, la contraccidn
mas profunda se registré en Chile, donde Ja
recesion iniciada a mediados del afic anterior
se agravd fuertemente en 1982 y condujo a
una disminucién de airededor de 13% del
producto interno bruto. La actividad econd-
mica se redujo también, aunque de manera
mucho mds moderada, en todos los paises de
América Central, saive Panamd, donde e¢lla se
elevd marginalmente, El producto interno
disminuyd asimismo en Paraguay, el pafs que
entre 1975 y 1981 habia logrado el ritmo de
crecimiento econdmico mds alto en América
Latina. Durante 1982 cesd también abrupta-
mente la fase de fuerte expansién que inicid
en 1978 la economifa mexicana, en tanto
que en Venezucla, el otro principal exporta-
dor de petroleo de la region, la actividad
econdmica permanecié casi completamente
estancada por cuarto afio consecutivo. En
cambio, durante el afio se recuperd lipera-
mente la produccién global en Brasil
—aungue su incremento no alcanzé a com-
pensar su merma de 1981— y aument6é muy
lentamente el producto interno bruto en Co-
lombia, Ecuador, Perd y Repiblica Domini-
cana. No obstante, como ya se sefiald, tam-
bién en estos pafses el ritmo de crecimiento
econdmico fue inferior al de la poblacién vy,
por ende, el producto por habitante sufrid
pequeiias bajas en todos ellos,

En Brasil —la economia de mayor tama-
fio de América Latina v que por si sola ge-
nera alrededor de un tercio del producto in-
terno total de la regidon— la actividad ccond-
mica aumentd aproximadamente 0.5%, luego
que en 198! ella habfa sufrido una baja de
2% por primera vez en los altimos 40 afios.
Esta modesta recuperacion fue impulsada
principalmente por el crecimiento de cerca
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AMERICA LATINA: TASAS NE CRECIMIENTO ANUAL DEL PRODUCTO INTERNO BRUTO
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Cuadro 2

AMERICA LATINA: EVOLUCION DEL PRODUCTO
INTERNO BRUTO GLOBAL

{ Tasas antales de crecimiento)

1870-

1975-

Pais g
1974 1978 1979 1980 1981 1982
Argentina 4,1 0.4 71 1.4 -£.1 S0
Bolivia 5.6 5.1 1.8 0.6 0.6 1.5
Brasil 115 6.3 64 80 -1.9 0.3
Colombia 6.7 55 5.1 40 2.5 1.5
Costa Rica 7.1 5.7 49 0.6 3.6 6.0
Chile 0.9 1.7 8.3 7.5 53 -13.0
Ecuador 11.4 7.0 5.1 4.8 43 2.0
Fl Salvador 49 5.4 1.5 9.6 9.5 4.5
Guatemala 64 5.5 47 35 10 -35
Hait{ 47 33 47 57 30 20
Honduras 37 54 6.6 2.5 0.4 -15
México 6.8 53 9.2 83 8.1 -
Nicaragua 54 1.5 255 10.0 89 -1.0
Panami 6.2 2.8 7.0 49 3.6 0.5
Paraguay 6.4 92 10.7 114 835 2.5
Pert 48 1.5 4.1 38 40 1.0
Repilblica Dominicana 10.1 48 48 5.6 34 15
Uruguay 13 4.5 9.6 3.7 0.7 95
Venezusla 54 6.1 09 -1.2 0.6 -
América Latina (19 paises} 7.2 4.8 6.5 3.9 1.5 -0.9

|

Fuente: CEPAL, sobxe la base de cifras ofictales.

# Bstimaciones preliminares sujetas a revision.

de 2% de la industria manufacturera, la que a
partir de febrero revirtio la tendencia descen-
dente que habia seguido a lo largo de todo
el afio 1981, v como consecuencia de la cual
el producto industrial suftié ese afto una
contraccién de casi 10%. En parte como re-
sultado de esta recuperacion de la actividad
industrial, durante los primeros nueve meses
del afio disminuyeron las tasas de desocupa-
cién en las seis ciudades principales del pafs.
(Véanse el cuadro 4 y el grifico 2.)

Como ya se indicod, en 1982 se deterio-
rd notablemente la situacién de la economia
de México, 1a que se habia expandido con
singular vigor desde 1978. En efecto, como
consecuencia del agudo desequilibrio externo
y de una considerable cafda en las reservas
internacionales, las autoridades econdmicas
decidieron, primero, devaluar fuertemente el

peso mexicano e impusieron, luego, un es-
tricto control de cambios. Estas medidas
contribuyeron a provocar una aceleracion ex-
traordinaria del proceso inflacionario y una
dristica disminucién del velumen de las im-
portaciones. Bn esta situacion, y como resul-
tado también de los cortes introducidos en
¢l programa de inversiones plblicas y de la
incertidumbre gque prevalecid en el sector
privado, la actividad econdémica comenzé 2
declinar ya a mediados del afio y se¢ estima
gue en los Ultimos meses el desempleo y la
subocupacibn aumentaron significativamente
en los principales centros urbanos.

En Argentina —la tercera economia mas
grande de América Latina— ¢l producto in-
terno bruto disminuyé alrededor de 5%, lue-
go de haber declinado 6% en 1981, Esta nue-
va merma fue causada principalmente por la



12

REVISTA DE LA CEPAL N© 19 [ Abril de 1983

Cuadro 3

AMERICA LATINA: EVOLUCION DEL PRODUCTO INTERNC
BRUTO POR HABITANTE®

Délares a precios de 1970

Tasas anuales de

Pais crecimiento

1970 1975 1980 1982° 1979 1980 1981 19827
Argentina 1256 1353 1412 1229 58 0.2 7.2 -6.1
Bolivia 317 372 382 334 0.8 240 -3.2 9.8
Brasil 528 7717 956 900 39 5.5 4,2 -1.8
Colombia 587 708 831 827 29 1.8 0.3 0.8
Costa Rica 740 875 1001 867 2.5 -1.7 -5.9 -8,0
Chile 967 794 1045 927 6.5 5.7 35 -143
Ecuador 420 622 730 729 19 1.6 1.1 -1.1
E! Salvador 422 476 428 349 43 122 121 -7.2
Guatemala 439 494 560 514 1.6 ¢4 .18 -6.3
Hait{ 123 135 147 133 2.2 2.7 -S54 4.5
Honduras 313 296 340 311 29 -1.0 -38 4.7
México 977 1143 1358 1385 6.0 52 5.0 2.9
Nicaragua 431 480 345 348 279 6.4 54 4.4
Panamsi 940 1043 1150 1144 4.5 2.5 1.2 1.7
Paraguay 383 452 633 629 7.1 79 5.2 5.4
Perii 6de . 707 677 671 1.3 1.0 1.1 2.0
Repiiblica Dominicana 378 503 560 560 2.2 30 0.9 0.9
Uruguay 1097 1164 1462 1299 8.9 30 1.3 -100
Venezuela 1205 1278 1278 1202 2.5 4.5 2.7 3.3
América Lating {19 paises) 720 871 1008 965 39 33 -1.0 3.3

Fuente: CEPAL, sobre la base de cifras oficiales.

A precios dé mercado,
Estimaciones preliminares sujetas a revision,

violenta caida del sector de la construceion y
por la contraccidén que, por tercer afio con-
secutivo, sufrié la industria manufacturera.
A rafz de la baja en esias actividades —espe-
cialmente notable durante los dos primeros
trimestres del afio— y del descense que mos-
traron los sectores productores de servicios,
la tasa de desocupacién continud aumentan-
do tanto en Buenos Aires como en las ciuda-
des més importantes del interior,

El producto interno bruto cayé en forma
alin mds marcada v la desocupacidn se elevd
méas violentamente en Chile y Uruguay, las

otras dos economias del Cono Sur que, al igual
que Argentina, siguieron en aflos recientes
politicas economicas de corte monetarista.

La disminucién de la actividad econdmica
fue especialmente intensa en Chile, donde se
estima que el producto interno bruto se re-
dujo en alrededor de 13% como consecuen-
cia, principalmente, de la aguda tendencia
descendente seguida por la produccioén indus-
trial y el virtual colapso del sector de la
construccién. Esta drastica contraccién de la
actividad ccondmica provocd, a su vez, una
dramatica elevacion de la tasa de desocupa-
cién abierta, la cual hacia fines de afio oscild
en torno a 2% en el Gran Santiago. (Véan-
se el cuadro 4 y el grifico 3.)

La evolucién fue similar, aungque menos
desfavorable, en Uruguay, pais en que el pro-
ducto interno bruto, tras experimentar un leve
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Cuadro 4

AMERICA LATINA: EVOLUCION DEL DESEMPLEQ URBANO

{Tasas anuales medias)

Pais 1973 1974 1975 1976 1977 1978 1979 1980 1981 1982
Argel}}illa" 5.4 33 2.6 4.5 2.8 2.8 2.0 2.3 45 5.7
Brasil 6.8 6.4 6.2 1.9 6.9
Colombia® 12.7 106 10.2 93 8.8 8.9 9.7 82 93
Costa Ricad 54 5.1 58 49 6.0 9.1 104
Chilee 48 83 150 17 139 138 134 11.7 9.0 203
México/ 1.5 74 72 6 B.0 69 5.7 4.5 4,2
Paraiuayg 54 4,1 59 38 2.2

Peru S0 4.1 7.5 6 8.7 8.0 6.5 7.1 6.8
Uruguay? 8.9 8.1 12 11.8 10,1 83 74 6.7 114
Venezuely/ 7.6 83 6 54 51 5.8 6.6 6.8 82
Fuente: CEPAL Y PREALC, sobre 1a vase de cifraz oficiales.

@ Capital Federal y Gran Buenos Aires. Fromedio de abril y octubre, 1982: abril.
Ateas metropolitanas de Rio de Janeiro, Sao Paulo, Belo Horizonte, Porto Alegie, Salvador y Recife, Promedio de doge
meses. 1980: promedio de junio a diciembre. 1982; promedio de ensro a septiembre,

¢ Bogota, Barranquilla, Medellin ¥ Cali. Promedio de marzo, junio, septiembre y diclembre. 1974 junio. 1982 promedio

de marzo, junio ¥ septiembre,

d Urbana, Promedio de marzo, julio ¥ noviembre. 1976: promedio de julio y noviembre, 1982: marzo.
€ Gran Santiago. Promedio de cuyatro trimestres, 1982: promedio de enero a noviembre,
! Areas Metropolitanas de ta Ciudad de México, Guadalajara v Monterrey, Promedio de cuatro trimestres,
Asuncion, Femando de la Mora, Lambaré y dteas urbanas de Luqgue ¥ San Lorenzo, 1981 primer semestre.
Lima Metropolitana. Promedios calculados segin datos disponibles en cada afio.
Montevideo, Promedic de dos semestres, 1973: primes semesire, 1974 segundo sethestre, 1982: promedio de eneto a

. octubre,

! Urbana. Promedio de dos semestres. 1982: primer semestre.

descenso en 1981, se redujo aproxima-
damente 9.5% en 1982. Al jgual que en
Chile, esta contraccién fue acompanada por
una declinacién ain mds marcada de la acti-
vidad industrial, por una aguda depresion del
sector de la construcciénn y por un agrava-
miento del desempleo. En efecto, la tasa de
desocupacién en Montevideo, que entre
1977 y comienzos de 1981 habfa descendido
persistentemente, pero que empezd a elevar-
s¢ intensamente en el segundo trimestre de
ese afio, continud aumentando en 1982 y so-
brepasd el 13% en octubre.

La caida de la actividad econdmica fue
también muy infensa (—7.5%) en Bolivia,
donde se habia estancado por completo en
los dos afios anteriores. Aunque vinculada en
buena medida a la profunda crisis externa
que sufri6 el pais en 1982, y también al des-
borde det proceso inflacionario, esta contrac-
cion del producto interno bruto reflejd asi-

mismo la incidencia de factores de indole
extraeconémica.

Estos Gltimos influyeron también de
manera decisiva en la evolucion de la activi-
dad econdémica en la mayoria de los paises
centroamericanos, en todos los cuales, salvo
Panama, el producto interno bruto disminu-
y& en 1982, Las bajas mas marcadas ocurrie-
ron en Costa Rica {—6%) —donde la activi-
dad econdmica ya habia declinado en el afio
anterior, y que en 1982 empezd a adoptar
medidas para controlar un proceso inflacio-
nario de extraordinaria intensidad—, v en El
Salvador (-4.5%) —pafs donde persistieron
los severos conflictos polftico-sociales que
habfan contribuido a que el productoe inter-
no bruto cayera cerca de 20% durante Jos
dos afios precedentes.

Durante 1982 se contrajo fambién en
alrededor de 2.5% la actividad econdmica en
Paraguay, interrumpiéndose asi la etapa de
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extraordinaric dinamismo que se extendid
entre 1973 y 1980, durante la cual el pro-
ducto interno bruto crecid a una fasa media
anual de algo mis de 9%.

Griifico 2

AMERICA LATINA: EYOLUCION DEL DESEMPLED
EN CHIDADES FRINCIPALES

(Tasas de desocupacitn)
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Fuente: CEPAL, a base do ciftas oficiales.

La actividad econémica aumentd, en
cambio, aunque a ritmos insatisfactorios, en
Colombia, Ecuador, Perl y Republica Domi-
nicana. En el primero de esos paifses, en
1982 se acentud la sistemdtica pérdida de di-
namismo que venfa mostrando la economia
desde [979. En efecto, mientras el producto
interno bruto se incrementd apenas 1.5% —el
ritmo de crecimiento mas bajo registrado en
los ultimos 40 afios— la tasa de desocupa-
cion abierta se elevdé a un promedio de algo
mas de 9% en las cuatro ciudades principales
del pais.

La evolucidon fue parecida en Ecuador,
donde el aumento de aproximadamente 2%
del producto interno bruto registrado en
1982 representd, por una parte, una conti-
nuacion de la tendencia descendente seguida
por el ritmo de crecimiento econdmico a
partir de 1979 y constituyd, por otra, el in-
cremento mds bajo .de la actividad econdémi-
ca medido desde 1951, En 1982 disminuyoé
asimismo el ritmo de la expansidén econdmi-
ca en Perii. Luego de incrementarse a un rit-
mo medio anual de 4% en los tres afios pre-
cedentes, el producto interno bruto se elevd
apenas 1%.

Finalmente, en 1982 se hizo también
mucho mas lento el avance de la economia
cubana, si bien al igual que en 1981, su cre-
cimiento fue el mds alto de la region. En
efecto, se estima que el producto material
{que equivale a la produccion bruta de los
sectores agropecuarios, mineria, industria
manufacturera, construccidén y energia eléc-
trica) se incrementd 3% tras haberse elevado
cerca de 12% en el afio anterior.

2. La inflacion

No obstante haberse debilitado, como se ha
visto, en 1982 el ritmo de crecimiento econd-
mico y haberse elevado el desempleo, la infla-
cidn alcanzd un nivel sin precedentes. La tasa
media ponderada de aumento de los precios al
consumidor en el conjunto de la region fue de
casi 80% y superd asi ampliamente a las regis-
tradas en cualquier afio precedente. Annque la
inflacién aumentd en 13 de los 23 pafses para
los cuales se dispone de informacion, la acele-
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Grifico 3

AMERICA LATINA: VARIACIONES EN DOCE MESES DEL INDICE DE PRECIOS
AL CONSUMIDOR EN ALGUNOS PAISES, 1980-1952
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racién del proceso inflacionario fue especial-
mente intensa en Argentina, Bolivia, Costa Ri-
ca y México. (Véase el cuadro 5.)

Como puede verse en el grifico 3, el
ritmo de aumento de los precios al consumi-
dor se acelerd con singular fuerza en Argenti-

na, sobrepasando el 200% anual en noviem-
bre. Este fendmeno, vinculado principal-
mente al desequilibrio fiscal y a las agudas
devaluaciones del peso, significé que por sép-
tima vez en los Uitimos 8 afios la inflacién
alcanzd en ese pafs una cifra de tres digitos.

Cuadro 3
EVOLUCION DE LOS PRECIOS AL CONSUMIDOR
{ Varigciones de diciembre a diciembre)

Pais 1970 1971 1972 1973 1974

1975 1976 1977 1978 1979 1980 1981 1982

Amirica Latind® 122 135 208 363 400

Paises de inflacion i144 156 241 L5 449

tradicionalmente alte
Argentina 216 391 642 439 401
Brastle 17.7 18.1 14,0 13.7 338
Colombia is 141 140 250 269
Chile 349 221 1634 508.1 37509
México 78 08 56 213 206
Perii 57 1.7 43 138 192
Uruguay 192 356 94737 75 1072

Palses de inflacidn tradi-

ciongimente moderada 28 4.6 72 150 108
Barbados 92 10l 104 260 366
Bolivia 38 33 236 348 2390
Costa Rica 43 1.9 69 159 3086
Ecuados 8.0 6.8 69 206 212
El Salvador 10 0.6 5.2 79 210
Guatemala 10 03 11 175 175
Guyana 24 14 152 116
Haiti 47 133 73 20k 195
Honduras 14 15 6.8 5.1 130
Tarnaica 7.5 5.2 93 96 206
Nicaragua
Panamia 2.5 1.0 6.7 97 Ia7
Paragusy 2.3 6.3 9.5 141 210
Reptiblica Dominicana  -13 106 80 172 10S
Trinidad y Tabago 33 5.0 80 44 186
Venezuela a4 30 33 5.1 116

576 6L5 404 386 538 560 579 707

69.3 748 484 452 619 663 683 907

3349 3475 1504 1698 1397 876 1312 20460
312 448 431 381 760 956 91,5 944t
179 359 293 178 298 265 275° 2480

3407 1742 635 303 389 313 95 200
113 272 207 162 200 298 2B6 B46P
240 447 34 737 667 597 127 7108
668 299 5§73 460 831 423 203 108

1.2 7.8 &3 100 221 160 150 312

123 39 8% 113 163 161 123 128/
66 55 105 135 455 239 252 04
205 44 53 81 132 17B 651 10064
132 181 98 118 90 145 179 2029
151 52 149 146 148 186 116 1265
03 189 714 91 137 9.1 BT 0.6
55 92 90 200 194 B5 291 146k
01 14 55 55 154 153 164 147
78 56 17 54 189 150 49  9lf
157 83 141 494 198 286 48 60
19 62 102 43 703 248 232 260f
14 48 48 50 100 144 48 394
87 34 94 168 357 B9 150 52
165 70 &5 18 2262 42 74 16
134 120 114 8§ 153 166 115 10
80 69 B! 71 205 106 108 8.5

Fuenre:  Fonde Monctario Internacionel, faternational Finanek I5ties, v

lembre 1982, e informacién oficlal proporcionada por los paises.

2 Los fotales de América Latina y bas ciftas parclales de io¢ grupos de pafscs ot

ceda afio.
Variacién entre noviembre de 1982 y noviembre de 1981

den a las variaci Yias de los paises, y por la poblacién de

¢ Hasta 1979 corresponds a Ya vagacidn de) Indice de Precios al C dor de Ria de Janeiro y dasde 1980 cn adetante corresponde a la variacion dot [PC del

tolal nacional.
Varfacion enire oclubre de 1982 y octubre de 1581,

i

€ Hasta 1980 corrgsponde a la varlacion del indice de Precios al C
Nacional incluyendo a Obreros y Empleados.

Variacion antre agoate de 1982 ¥ agosto do 1981
2 variacion entre mptiembre de 1982 ¥ septiombre da 1981
R\ arincitn entee junlo de 1982 ¥ junio de 1981,

Varia¢idn entre julio de 1982 v julio de 1981,

diente a OX 1981 y 1982 corresponde a la variacidn del IPC total
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La inteusificacién del proceso inflacio-
nario fue ain mayor en Bolivia, donde los
precios al consumidor, luego de elevarse a un
ritmo de alrededor de 25% en los dos afios
anteriores, subieron mas de 200% en 1982,
Este aumento vertical del ritmo de la infla-
cidbn— que se aprecia con especial claridad en
el grafico 3— fue desencadenado por el alza
del tipo de cambio oficial de aproximada-
mente 75% decretada a comienzos de febrero
y constituyd, junto con la abrupta caida del
producto interno bruto v las dificultades de
pagos externos, un signo ostensible de la
profunda crisis que sufrid la economia boli-
viana en 1982,

La aceleracidén de la inflacidon fue asi-
mismo muy fuerte en México. En efecto, en
este pafs, que hasta 1972 mantuvo una nota-
ble estabilidad en su nivel de precios y don-
de la tasa de inflacidn oscilé con posteriori-
dad entre 15% y 30% é¢sta se elevd brusca-
mente luego de la devaluacién del peso me-
xicano efectuada en febrero. Asi, a fines de
noviembre la tasa anual de aumento de los
precios al consumidor bordeaba el 85% v, en
razén de las fuertes alzas de los precios de
una setie de bienes vy servicios decreiadas a
comienzos de diciembre, es probable que clla
fuese alin mayor al concluir el afio.

En Costa Rica —otro pais que tradi-
cionalmente mantuve un grado apreciable de
estabilidad, pero en el cual el ritmo de la in-
flacidén empezd a aumentar violentamente a
comienzos de 1981 como consecuencia de
las sucesivas devaluaciones del colén— el pro-
ceso inflacionario siguid intensificindaose has-
ta septiembre, cuando alcanzd un nivel sin
precedentes de casi 110%. No obstante que
esta tendencia ascendente del proceso infla-
cionario se interrumpié en octubre, al térmi-
no de ese mes ¢l nivel de los precios al ¢con-
sumidor doblabla exactamente al registrado
un afio antes.

En Brasil, 1a inflacibén continud oscilan-
do ligeramente por debajo del 100% por se-
gundo afio consecutivo. En este resultado in-
fluy6 de manera decisiva el complejo siste-
ma de indizacion del tipo de cambio, de las
remuneraciones, los activos financieros y ofras
variables econdmicas clave, el cual genera una
fuerte tendencia a perpetuar el proceso infla-

cionario. La evolucién de la inflacion fue si-
milar, aunque a un nivel mas bajo en Perq,
pais donde también se¢ ha consolidado en
afios recientes un sistema que se caracteriza
por el reajuste frecuente de la paridad cam-
biaria y de los sueldos y salarios v en el cual los
precios al consumidor subieron en 1982 més
de 70% como lo habfan hecho en ¢l afio an-
terior.

Por otra parte, a mediados de 1982 se
invirtié la tendencia declinante que habia se-
puide de manera casi continua la inflacién
chilena desde 1974, En efecto, luego que
el nivel de precios bajdé en términos absolu-
tos durante el primer semestre del afio, la in-
flacion resurgid con intensidad a rafz de la
modificacién del tipo de cambic, que habia
permanecido fijo durante los tres afios ante-
riores. A raiz de esta devaluacion y de las
sucesivas alzas posteriores de la paridad cam-
biaria, ¥y no obstante la congelacion de las
remuneraciones y la contraccién de la canti-
dad de dinere, 1a tasa anual de aumentc de
los precios al consumidor subid continua-
mente a partir de junic y ascendid a 20% a
fines de noviembre, en tanto que la de los
precios al por mayor sobrepasd el 36%.

En contraste con las experiencias de los
paises citados, el ritmo de la inflacién descen-
dié ligeramente —de 27.5% en 1981 a 25% en
1982— en Colombia, pais donde las variacio-
nes anuaies de los precios han mostrado una
extraordinaria estabilidad durante los ultimos
10 afios, fluctuando casi permanentemente
entre 25 y 30%.

La intensidad del proceso inflacionario
siguid disminuyendo también en Uruguay.
En efecto, 1a tasa anual de aumento de los
precios al consumidor, que habia bajado de
83% en 1979 a 43% en 1980 v a 30% en
1981, se redujo a menos de 11% en noviem-
bre de 1982. Sin embargo, es muy probable
que esa fendencia descendente se haya inver-
tido en diciembre como resultado de la
abrupta alza del tipo de cambio decretada a
fines de noviembre.

Por otra parte, entre los pafses que tra-
dicionalmente han tenido inflaciones mode-
radas y para algunos de los cuales se carece
de datos sobre los meses mdis recienies, el
ritmo de aumento de los precios al consumi-
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dor se acelerd ligeramente de 23% a 26% en
Nicaragua y de 18% a 20% cn Ecuador; dismi-
nuyd por tercer aflo consecutivo en Trinidad
y Tabago y en Venezucla; permanecid relati-
vamente estable en Barbades, El Salvador, Ja-
maica, Haiti, Panamd y Repiblica Dominica-
na; aumentd fuertemente, aunque a partir de
un nivel muy bajo, en Honduras; y se redujo
marcadamente en Guyana, Paraguay, y sabre
todo, en Guatemala. (Véase otra vez ¢l cuadro
5.)

3. El sector externo

Fuertemente condicionade por la adversa
evolucion de la economia mundial (que se
examinard mas adelante) y por las politicas
de ajuste aplicadas en numerosos paises de
Ia regidn, el sector externo de América Lafi-
na experimenté en 1982 un vuelco radical,
cuyas manifestaciones mds significativas fue-
ron las siguientes:

i) El valor de las exportaciones de
bienes disminuyd 10% luego de seis afios de
muy rapido crecimiento.

ii) La baja fue aiin mucho mas marcada
(-19%) en el caso del valor de las importacio-
nes, ¢l cual se habia expandido también de
manera muy intensa a partir de 1975,

iii) Como resultado dec cstos cambios, el
balance en el comercio de bienes mostrd una
transformacion muy considerable, pasando
de un déficit de algo mds de 600 millones de
dolares en 1981 a un superavit de mas de
8 800 millones en 1982.

iv) Este vuelco en ¢l comercio de bienes
se¢ logrd no obstante haberse deteriorado la
relacion de precios del intecrcambio en 7%.

v) Durante el afio continuaron aumen-
tando vertiginosamente los pagos netos de
utilidades ¢ intereses, los cuales sobrepasaron
los 34 000 millones de ddlares, monto equi-
valente a casi 40% del valor de las cxporta-
ciones de bienes y que casi dobld ¢l de las
remesas financieras netas efectuadas tan sélo
dos afios antes.

vi) A rafz del superdvit lograde en el
comercio de biengs, ¥y no obstante el creci-
mientc considerable d¢ los pagos nctos de
utilidades ¢ intereses, ¢l déficit de la cuenta
corriente, que se habfa venido ampliando

continnamente desde 1976, disminuyéd de
38 000 millones de délares en 1981 a 33 000
millones en 1982,

vii) Esta declinacion fue acompafiada,
empero, por uwha reduceion mucho mas dris-
tica del movimiento neto de capitales, el
cual cayd 55%, descendiendo de 42 000 mi-
llones de dolarcs en 1981 a sélo poco mas
de 19 000 millones en 1982, la cifra mis ba-
ja en los nltimos cinco afios.

viii) Como consecuencia de esta con-
traccion y a pesar de la reduccion del dese-
quilibrio de la cuenta corriente, ¢! saldo del
halance de pagos se¢ modificé radicalmente,
al pasar de un excedente de casi 4 000 millo-
nes de dolares en 1981 a un déficit de cerca
de 14 000 millones en 1982. (Vise el cuadro
6.)

a)  El comercio exterior y la relacion
de precios del intercambio

En 1981 se interrumpi6 el prolongado c
inteniso proceso de expansion que venfan
mostrando las exportaciones de América La-
tina desde comienzos del decenio pasado. En
efecto, luego de aumentar a una tasa media
anual de 19% entre 1970 y 1981, ¢l valor de
las ventas externas de bienes disminuyd 10 %
en 1982,

La causa exclusiva de esta baja fue, em-
pero, la declinacién del valor unitario de las
exportaciones, que no sdlo disminuyd 10%
en el conjunto de la regidn sino que se redu-
jo en todos los paises latinoamericanos.
{Véase e] cuadro 7.)

Este descenso generalizado reflejo, a
su vez, los efectos de la caida de los precios
internacionales de la gran mayoria de los
productos basicos exportados por la region,
los cuales fueron afectados adversamente
tantoc por la contracciéon de la demanda cau-
sada por la recesibn de las economias indus-
trializadas v el alza de las tasas de interés co-
mo por la valorizacidon del dolar en los merca-
dos cambiarios internacionales.

Aungue durante 1982 disminuyeron los
precios internacionales de practicamente to-
dos los principales productos basicos expor-
tados por América Latina, las declinaciones
fueron particularmente intensas en los casos



Cuadro 6
AMERICA LATINA: BAL ANCE DE PAGOSs
{Millones de dolares]
Pagos netos de Balance Movimiento
Exportaciones Importaciones Balance de Pagos netos utilidades ¢ £n cusnta neto de Balance global®
Pais de bienes fob da bienes fob bienes de servicios? : intersses porriented capitale:

1981 1982 19381 1932 1931 1982 i981 1982 198l 1982 1981 1982 1981 1982 1981 1982

Amérieq Latina 95 803 B7 255 D742 TR 440 -639 &8I5 o997 7860 26 903 34395 38122 33045 42092 19200 3970 3845

g;ﬁmmﬂ“ 48 878 45410 43986 I3 455 4912 2455 5829 F22 0135 14875 -ii 336 8255 16222 7 560 4 886 -65595
Bolivia 0% 80 580 444 229 38D 215 180 341 425 -314 =210 141 100 -173 110
Ecuador 2544 2400 2362 2310 132 90 487 490 T2z 510 -1 027 -1 210 731 890 296 =320
México 19837 20800 23166 13900 3329 6900 1083 -2000 8700 12000 -12997 3000 14755  -500 1758 -3500
Perit 3256 3200 3 803 32635 -547 435 247 270 &85 9710 -1 680 -1 875 1176 1 760 -504 )
Trinidad v Tabego 2473 2180 1577 1770 896 420 34 20 304 370 637 40 182 210 319 250
Venezuela 19859 16000 12378 13400 7 481 2 600 3871 4 300 -B817 100 4 (45 <2 20 763 -800 3282 -3 00g

Paises no exportadores 47725 41845 53276 42985 1140 5 4640 16 768 ¢ 8 79 870

depemi!eo -5551 - 4] 164 4 ¢ 72 36 TBE 24780 25 17 540 -GI6 F250
Argentina 9 145 7700 8232 4 600 913 31060 1 667 200 3302 4 800 -4 057 -1 900 i025 1900 3032 -
Barbados 175 170 520 560 =345 -390 -250 =250 10 15 -84 -130 108 110 24 -20
Brasil 23276 20000 22080 19500 1196 SO0 2839 3800 10290 10700 -11739 -14000 12982 10000 1243 4000
Colombia 3127 3200 4789 5100 -1662 -1500 63 100 333 450 1969 -2400 2594 1600 625  -800
Costa Pica 1030 1010 1092 820 -2 190 38 5 300 395 371 -180 309 BO £2 -100
Chile 3960 3800 6558 3650 23598 150 888 600 1428 2130 4869 -2540 5300 1400 431 1140
El Salvador 792 733 858 875 66 -14D 103 105 86 85 23% 190 203 230 36 40
Guatemaia 1299 1200 1540 1290 =241 =90 31 320 103 90 -567 =350 304 323 -263 -25
Guyana 346 250 400 L] -54 40 76 60 54 50 -179 -150 163 145 -16 -5
Haiti 150¢ 150 356 330 -206 -180 69 50 13 15 =215 -165 185 img «30 5
Honduras 84 710 3 830 -113 =120 62 35 53 130 321 -330 263 - 230 -58 =100
Micaragua 500 430 897 a7s -397 -245 a2 50 93 100 571 395 [:1:1] 220 115 =175
Panamd 339 280 1374 1455 -1 03_5 -1175 B57 -755 L&1 150 422 -630 153 540 =59 -80
Paraguay 398 440 772 810  -373  -370 22 -30 29 30 318 3T 514 290 136 -80
Repﬁblica Dominicana 1188 770 i439 1 200 =251 430 21 &0 295 200 -378 490 409 320 31 =170
Uruguay 1215 1000 1470 1000  -355 - 74 300 98 270 437 870 452 -20 35 5%

Fuente: 1981: Fondo Monetarc Internacional; las cifras sobre Barbadas, El Salvedor, Nicaraguz, Repiiblica Dominicana y Umiguay son estimaciones de la CEPAL; 1982: CEPAL, estimacio-
: nes preliminares sujetas a revision.
& {.as sumas y restas no ¢uadran exactamente debide a que se redondearon Ias cifras originales.
? Excluye pagos netos de utilidades ¢ intereses.
Incluye transfetencias unilaterales privadas netas.
Incluye capital a latgo y a corto plaze, transferencias unilaterales oficiales, asientos de contrapartide v etTores ¥ omisiones.
Corresponde & [a variacion en las reservas intemnacionales,

soipapdr 4 enbuyug [ 7861 ALNVIAQ VNYIIHAWVONLLVI YWKONOJDE Y1

61
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Cuadro 7

AMERICA LATINA: EXPORTACIONES DE BIENES

{indices 1970 = 100 y

tasas de crecimiento]

Valor Valor unitario Quantum
Pais 1982/ 1982/ 1982/
1981 1982 1981 1981 1982 1981 1981 1982 1981

América Lating 672 627 -10 F70 J32 I0 182 183 -

Laises o portadores 87 806 -8 646 S4 15 134 148 10
Bolivia 478 430 -10 400 340 15 120 126 5
Ecuador 1083 1022 -6 546 524 4 198 195 2
México 1472 1543 5 466 406 .13 316 380 21
Perd 315 309 2 313 266 -15 101 116 15
Trinidad y Tabago 1098 972 11 1621 1571 -3 68 62 5
Venezuela 763 615 -19 139 1354 -3 S5 45 -17

Paises no exportadores .

de petrdleo 370 500 .12 257 233 -9 222 215 -3
Argentina 516 434 -16 299 266 -11 173 163 &
Barbados 489 475 -3 285 242 -15 172 196 14
Brasil 850 730 -14 257 239 -7 331 306 -8
Colombia 397 406 2 298 205 -1 133 138 4
Costa Rica 446 437 -2 260 249 4 172 176 2
Chile 356 341 4 162 138 -15 218 247 13
El Salvador 336 312 7 279 276 -1 120 113 6
Guatemala 437 404 -8 233 221 -5 188 183 -3
Guyana 269 194 -28 410 386 -6 66 50 -24
Haiti 385 384 - 245 240 2 157 160 2
Honduras 440 398 10 292 284 3 151 141 -7
Nicaragua 280 240 -14 270 245 9 104 a8 6
Panami 260 215 17 258 240 7 101 90 -11
Paraguay 610 674 10 320 279 -13 191 242 27
Repiblica Dominicana 555 360 35 339 237 -30 164 152 -7
Uruguay 542 446 -18 271 246 9 201 181 -10

Fuente: CEPAL. Estimaciones preliminares.

del aziacar (que bajé mds de 40% por segun-
do afio consecutivo), de la harina de pesca-
do, ¢l plomo y el maiz (que declinaron entre
20% vy 25%) vy del cobre, el cacao, la soja y cl
zinc (que bajaron entre 10 y 15%). De he-
cho, las bananas, el café y el mineral de hie-
rro fueron los unicos productos cuyos pre-
cios se incrementgron en 1982, pero estas al-
zas fueron minimas, y tanto en ¢l caso del
café como en el del hierro estuvieron lejos
de compensar las agudas bajas del afio ante-

rior. (Véanse el cuadro 8 y el grifico'4.)

La lenta evolucion del comergio inter-
nacional influyd también desfavorablemente
sobre el volumen de las exportaciones latino-
americanas. En cfecto, éste, que se habia ex-
pandido a un ritmo medio anual extraordina-
riamente alto y sostenido de 8.7% entre
1976 y 1981, se estancéd por completo en
1982. Sin embargo, a diferencia de la baja
del valor unitario que, como se¢ ha visto, re-
flejd en mayor o menor medida los descen-
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Cuadro 8

AMERICA LATINA: PRECIORS DE LOS PRINCIPALES
PRODUCTOS DE EXPORTACION

{Dilures a precios corrientes}

Promedios anuales

Tasas de crecimienta

1977 1978 1979 1980 1981 19827 1977 [978 1979 1980 1981 19824
Azvicar crudab g1 7.8 97 287 169 9.1 2302 37 244 1959 411 46,2
Café (suave)? 240.2 1852 1R34 1788 1453 14588 523 229 -1.0 2.5 -187 2.4
Cacaob 1720 1544 1494 1181 94 310 853 102 32 210 202 (146
Bananas? 14.0 137 156 189 19.2 19.3 12.9 W21 139 212 1.6 0.5
Trigos 1056 1319 1644 1774 1785 1644 22 249 246 T8 0.6 18
Maize 1144 1325 1548 2103 18t0 1444 176 158 168 359 .39 202
Carne de vacuneo? 684 971 1309 12585 1122 107.0 46 420 348 38 -109 4.6
Harina de pescado® 4540 4100 3950 5040 4680 3510 20.7 97 -37 276 J1 0 250
Sojac 2800 268.0 2980 2960 2880 2510 212 4.3 11.2 0.7 2.7 128
Algodind 739 72.9 714 94.2 85.8 744 6.8 14 6.2 21.7 -89 133
Lana? 1536 1574 1905 1945 1782 1587 57 2.5 210 2.1 -84 109
Cobreb 593 619 0.0 98.6 790 67.5 6.6 4.4 454 96 199 .46
Estaiiod 49 58 7.0 1.6 64 59 44.1 184 20.7 86 158 7.8
Mineral de hierroc 0.2 197 240 289 259 272 - 2.5 218 W04 104 50
Plomo? 28.0 299 546 4].1 330 259 379 6.8 8246 247 -1907 215
Zingé 26.7 269 336 346 384 343 17.3 07 249 30 1o -10.7
Bauxitac 1348 1384 15246 2125 2163 238 149 27 103 393 1.8 -1.2

Fuente;

UNMCTAD, Boletin menstal de precios de productos bdslcos, Swplemsentos 1960-1980 y noviembre de 1982, Fondo Monetario lnterna-

vional, Ketadisticar Fivancieras Internacionales, Anuarios 1981 y aoviembre de 1982,

7 Enero-septlembre,
Centavos de dilar por libra.

sos que sufrieron los precios de las exporta-
ciones de todos los paises, la estabilidad del
quantum de las exportaciones constituyd el
resultado neto de las tendencias contrapues-
tas que éste mostrdé en las distintas econo-
mias de la region. Asf, mientras el volumen
exportado se redujo en alrededor de 10%en
Brasil, Panam4, Trinidad y Tabago y Uru-
guay, v cayo en forma aliin mds marcada en
Venezuela (—17% y Guyana (—24%), el mis-
mo se amplié aproximadamente 14% en Pe-
i, Barbados y Chile, se elevd més de 2(0Pe en

México v crecid cerca de 30% en Paraguay.

El cambio con respecto a las tendencias
prevalecientes en afios anteriores fue aln
mas notorio en el caso de las importaciones,
cuyo valor dismimmyd 19%, tras haberse in-
crementado vigorosamente v sin interrupcion
alguna entre 1970 y 1981. Como puede ver-
se en el cuadro 9, esta caida del monto de

¢ Délases por tonelada métrics,
Dblares pot libra.

las importaciones afecté por igual al grupo
formado por los paises exportadores de pe-
tréleo come al constituido por las demas
gconomias de la region.

Por ofra parte, y a la inversa de lo su-
cedido con las exportaciones, la causa princi-
pal de la baja del valor de las compras exter-
nas fue la reduccién de su quantum. Este se
contrajo 16% en ¢l conjunto de ia regibn y
disminuyé en 12 de los 22 paises para los
cuales se cuenta con informacidn. Las bajas
del volumen de las importaciones fueron ex-
cepcionalmente agudas en Argentina (—50%),
Chile (-39%), México (—38%), v Bolivia
(—31%), pafses todas que devaluaron fuerte-
mente sus monedas en el transcurso de 1982
vy donde la actividad econdémica disminuyd
marcadamente o se estancd casi por comple-
to. El quéntum de las importaciones cayd
asimismo en mis de 20% en Uruguay, Costa
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Grifico 4

AMERICA LATINA: VARIACIONES EN 12 MESES DE LOS PRECIOS INTERNACIONALES
DE LOS PRINCIPALES FRODUCT(OS BASICOS EXPORTADOS, 19580-1982
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Grifico 4 (continuacidn 1)
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Centavos de détar por libra

Délares por tonelada métrica
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ALGODON

Grifico 4 (conclusion)
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Rica, Guyana y Nicaragua a raiz de las medi-
das adoptadas para reducir cl desequilibrio
externo y de la contraccidon del producto in-
terno. En cambio, en Trinidad y Tabago,
Venezuela, Barbados v Colombia las impor-
taciones de bicnes se acrecentaron rapida-
mente en términos reales.

Al igual que en ¢l caso de las exporta-
ciones, en 1982 disminuyd el valor unitario de
las importaciones; sin cmbargo, esta baja fue
mucho mas moderada que la del precio me-

dio de las cxportaciones, Por ende, la rela-
cion de precios del intercambio, que se ha-
bia detcriorado ya 7% en 198), sufrié una
nueva merma de 6% en 1982,

Esta reduccion fuc ademis muy generali-
zada. En cfecto, en 1982 se deterioraron los
Lérminos del intercambio de todos los paises de
la region con las solas excepciones de Colom-
bia, El Salvador, Hait{, Hondutas, Panama, Tri-
nidad y Tabago y Venczuela, donde se incre-
mentaron ligeramente, (Véase el cuadro 10.)

Cuadro 9

AMERICA LATINA: IMPORTACIONES DE BIENES

(Incdices 1970 = 100 y tasas de crecimienio}

Valor Valor unitario Quintum
Pais 1982/ 1982/ 1982/
1981 1982 1981 1981 1982 1981 1981 1982 1981

América Latina 732 591 -19 320 306 -4 229 193 16

Paises exportadores

de petréieo 828 668 -19 268 258 -4 308 259 -16
Bolivia 503 325 35 309 296 4 159 110 31
Ecuador 946 926 -2 249 242 3 383 383 -
México 1036 622 -4 268 257 -4 387 242 238
Perj 544 520 4 273 257 -6 199 203 2
Trinidad v Tabago 571 641 12 272 261 4 211 246 17
Veneruela 723 782 8 272 261 4 266 300 13

Palses no exportadores

de petréleo 662 534 -19 381 361 -5 176 150 -13
Argentina 549 307 -44 335 322 4 162 81 .50
Barbados 486 524 8 294 282 -4 165 186 13
Brasil 881 778 -12 457 443 -3 190 175 -8
Colombia 597 637 7 279 268 -4 213 237 11
Costa Rica 381 286 -25 3i6 306 -3 119 93 =22
Chile 757 421 -44 398 374 -6 185 113 .39
El Salvador 44] 449 2 307 298 -3 142 151 6
Guaternala 578 484 16 313 303 -3 183 160 13
Guyana 333 242 27 347 333 -4 a3 73 22
Haiti 745 690 -7 299 281 -8 246 246 -
Honduras 442 407 -8 309 296 -4 142 137 -3
Nicaragua 502 377 25 322 309 -4 155 122 21
Panama 415 440 6 387 371 -4 101 117 16
Paraguay 1008 10357 S 317 317 - 313 334 7
Repiblica Dominicana 518 432 -17 313 301 -4 163 142 13
Uruguay 724 493 -32 373 347 -7 190 142 -25

Fuente:  CEPAL. Ustimaciones prelintinares.
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En marcado contraste con lo ocurrido
en afios anteriores, en 1982 la declinacidn de
la relacidn de precios del intercambio fue
més pronunciada (—12%} cn los pafses cx-
portadores de petrdleo que en las demds eco-
nomias de la region ( —4). (Véanse el cuadro
10 y ¢l grifico 5.} Con todo, las consccuen-
cias del descenso fueron mas negafivas cn es-
tas altimas ya que en elas los términos del
intercambio habian venido bajando, continua

y fuertemente, ya durante los cuatro afios
anteriores, A raiz de ello, ¢l indice de la rela-
¢ion de precios del intercambio de los pajses
no exportadores de petrdleo cayé en 1982 a
su nivel mas bajo en mas de medio siglo y su
valor promedio en ¢l tricnio 1980-1982 fue
considerablemente inferior al registrado du-
rante los afios 1931-1933, ¢s decir durante cl
pertodo més critico de la Gran Depresion,

Cuadro 10

AMERICA LATINA: REL ACION DE PRECIOS DEL INTERCAMBIO
Y PODER DE COMPRA DE LAS EXPORTACIONES DE BIENES

fIndices 1970 =100 y tasas de crecimiento)

Relacidén de precios del
intercambijo de bienes

Poder de compra de las
exportaciones de bienes

Pais
1982/ 1982/

1981 1982 1981 1981 1982 1981
América Lating 116 109 -G 212 199 -6
Paises exportadores de petroleo 241 211 -12 323 312 -3
Bolivia 129 115 .11 155 145 6
Ecuador 219 217 -1 434 423 -3
México 174 158 9 550 600 9
Perii 115 104 -10 116 121 4
Trinidad v Tabago 598 603 1 407 373 -8
Venezuela 514 519 1 283 236 -17
Patses no exportadores de petroleo 68 6.5 -4 152 139 -8
Arpentina 89 83 ) 154 135 12
Barbados 926 86 -1 165 168 2
Brasil 56 54 4 185 165 -11
Colombia 107 110 3 142 151 6
Costa Rica 82 81 -1 141 143 1
Chile 4 37 -10 0 91 1
El Salvadoyr 91 93 2 109 105 4
Guatemala 74 73 2 139 133 -4
Guyana 118 116 -2 78 58 -26
Hait{ 82 BS 4 129 137 6
Honduras 95 96 1 143 134 -6
Nicaragua 83 79 4 86 78 9
Panama 63 65 3 64 58 9
Paraguay 10t 88 -13 193 213 10
Republica Dominicana 107 79 -26 175 120 -31
Uruguay 73 T -2 147 129 12

fuente;  CEPAL. Fstimacioncs preliminares.
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b) £ balance de pagos

Comoe consecuencia de la reduccidén mu-
cho mds intensa del valor de las importacio-
nes que del de las exportaciones, el balance
del comercio de bienes experimentd en 1982
un cambio radical. En efecto, en el conjunto
de la region un superavit de 8 800 millones
de doblares reemplazé al déficit de mas de
600 millones registrado el afio anterior.

En este vuelco influyeron especiaimente
las transformaciones considerables que mos-
traron los saldos del comercio de mercade-

rias en México (que luego de tener un défi-

cit de 3300 millones de dodlares en 1981
obtuvo en 1982 un excedente de 6 900 mi-
Hangs), en Chile (donde un pequefio superivit
de 150 millones de doélares reemplazd al sal-
do negativo de 2 600 millones registrado el
afio anterior), y en Argentina (que incremen-
t6 en 2 200 millones el salde positivo que
habia logrado en 1981). En cambio, en 1982
se redujo en 4 900 milloies de dolares el su-
peravit comercial que Venezuela habia obte-
nido en 1981 y disminuyd en 700 millones
el de Brasil. {(Véase otra vez el cuadro 6.)

Los efectos sobre ¢l saldo de la cuenta
corriente de este vuelco en el comercio de
mercaderias y los derivados del descenso de
3 000 millones que tuvieron en 1982 los pa-
gos netos de servicios fueron neutralizados,
empero, en medida considerable por el nuevo
y considerable aumentc de las remesas netas
de utilidades e intereses. En efecto, a pesar
que la contraccion de la actividad econdmica
interna contribuy¢ a limitar las remesas de
utilidades y no obstante ¢l descensc de las
tasas nominales de interés en los mercados
financieros internacionales, los pagos de utili-
dades e intereses se elevaron desde algo me-
nos de 27 000 millones de ddlares en 1981 a
mas de 34 000 millones en 1982. Como es-
tas remesas habian aumentado ya con ex-
traordinaria rapidez a partir de 1977 su
monto en 1982 mis que cuadruplicd el que
ellos tenian apenas cince affos antes.

El resultado neto de estos cambios fue
una reduccion de 5 000 millones en el dé-
ficit de la cuenta corriente de América Lati-
na. A pesar que esta baja fue la primera ocu-
rrida desde 1976, el saldo negativo de la

cuenta corriente de 1982 superd con creces a
iodos los registrados hasta 1980.

En consonancia con los cambios ocu-
rridos en el comercio de bienes y en el ingre-
so neto de capitales, durante 1982 se redu-
jeron violentamente los cuantiosos saldos ne-
gativos con que la cuenta corriente habia ce-
rrado el afio anterior en México, Chile v Ar-
gentina, en tanto que se incrementaron mar-
cadamente los déficit de Brasil v Colombia y
se produjo un vuelco radical en la cuenta co-
rriente de Venezuela, la cual tras generar un
superavit de 4 000 millones de dblares en
1981, registrd en 1982 un déficit de 2 200
millones,

Por otra parte, v como resultado de la
desfavorabie evolucién de la economia de la
gran mayoria de los paises de la regidn, del
muy altc nivel alcanzado por el endeuda-
miento externo de muchos de ellos, ¥ de los
cambios de la economia mundial,' en 1982
se contrajo abruptamente el movimiento ne-
to de capitales hacia América Latina, La cap-
tacion neta de recursos externos disminuy,
en efecto, 55%, descendiendo de 42 000 mi-
llones de doblares en 1981 a sdlo poco mas
de 19 000 millones en 1982,

Esta baja en ¢l movimiento neto de
préstamos e inversiones fue ademas mucho
mavor que la disminucion del déficit de la
cuenta corriente. En consccuencia, durante
1982 se produjo un cambio radical en el re-
sultade final del balance de pagos. En efec-
to, éste, que en 1981 habia generado un ex-
cedente de casi 4 000 millones de dolares,
arrojo en 1982 un saldo negativo de cerca de
14 000 millones de doélares. Aunque este re-
sultado se debid especialmente a los déficit
muy cuantiosos que tuvieron en 1982 Brasil,
México y Venezuela, y a los menores, pero
también considerables registrados en Chile,
Cotombia y Uruguay, a ¢l contribuyeron asi-
mismeo todos los demés patses de la region,
con las solas excepciones de Trinidad y Taba-
o, Pera y El Salvador, que registraron peque-
fios excedentes.

! Iistos dos Bltimos factotes s¢ cxaminan con mayor
detalle en las dos secciones siguientes.
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ILa incidencia de los factores externos

Mids que en cualquier otro momento del
periodo de posguerra, el crecimiento de la
periferia y ¢l de Amdrica Latina en particular
estuvieron fuertemente condicionados en
1962 por restricciones derivadas de la pobre
evelucion c¢condmica del centro. Por cicrto
que, como va s¢ ha visto, causas de origen
interno --como las vinculadas al mancjo ina-
decuado de las politicas fiscales y cambiarias
y a problemas de indole extraecondmica—
explican la mayor parte de las grandes cafdas
del producto cn los paises del Cono Sur, las
bajas de €ste cn varias economias de Centro-
amdérica o el estancamicnto de la actividad
gcondmica en paises como Mcxico, De todos
modos, las importantes restricciones externas
provenientes de la recesion de las economias
industriafizadas constituyeron un freno que
limité en forma gencralizada el crecimicnto
econdémico de toda la region.

Aun cuando la lucha antinflacionaria
llevada a cabo en muchos paises de la Orga-
nizacion para la Cooperacion y el Desarrollo
Economico (OCDE) logrd bajar la inflacion
significativamente en 1982, ello s0lo se obtu-
vo a costa de una nueva elevacion de la tasa
de desempleo y de un estancamiento casi to-
tal de la actividad econémica. En efecto,
conforme a estimaciones preliminares, el pro-
ducto interno bruto del conjunto de las eco-
nomifas de la OCDE se habria incrementado
apenas 0.1%, con lo cual eilas completaron
tres arios seguidos de bajisimo crecimiento.
(Véase ¢l cuadro 11.} Esto afectd negativa-
mente la demanda de importaciones del
centro, cuyo valor disminuyo casi 4% en
1982, Por otra parte, si bien en cste afio la
tasa de interés nominal descendid 3 puntos
porcentuales, la inflacidn en los paises de ta
OCDE sc redujo en una magnitud similar, de
tal modo que la tasa de interés real siguid sien-
do de aproximadamente 6%, su nivel mas alto
desde la Gran Depresion? Como ¢s natural,

2Come se verd mds adelante, la tasa real de interés
de la deuda externa de los paises latinoamericanos fue aim

¢llo contribuyd a reducir la expansion de la
demanda y a postergar ¢ comienzo de la recu-
peracién de las economias centrales,

Sin embargo, lo mds grave ocurrido en
1982 no fue tante la recesién del centro, ni ki
caida del comercio mundial. ni las elevadas
tasas reales de interés —pues en el pasado hu-
bo periodos con contraceiones similares o has-
ta peores— sino la coincidencia de todos estos
fendomenos negativos en un solo afio y, muy
especialmente, su prolengada duracion,

En efecto, mientras que la recesion de
las economias industrizlizadas en ¢l periodo
1974-1975 fue mas profunda que la actual
~¢] producte interno bruto de la OCDE ca-
yO 1% en ¢se bienio-- la misma sdlo durd 2
anos. Asi, como puede verse en el cuadro
11, va en 1976 la produccién repuntd con
fuerza (4.9%), dc modo que en el trienio
1974-1976 ¢l crecimiento acumulado de las
cconomias centrales fue de casi 4%. En cam-
bio, si bien en el transcurso del periodo
1980-1982 la produccion nunca disminuyd
en el conjunto de los paises de la OCDE, su
aumento total fue sdlo de 2.7%, esto es, me-
nor que el del periodo 1974-1976,

En suma, 1982 fue el tercer afio conse-
cutivo de magro crecimicnto en el centro, ¢]
segundo afio en que las tasas de interés rea-
les oscilaron en torno a 6%,y el tercer afio
seguido en que ¢} volumen de importaciones
de la OCDE disminuyd o se incrementé ape-
nas marginalmente. Como consecuencia,
1982 fue también el segundo afio en que los
precios de los productos basicos de la perife-
ria disminuyeron y el quinto afio consecuti-
vo en que se registrd una caida en los térmi-
nos del intercambio de los paises cn desarro-
llo no exportadores de petrdleo. (Véase el

cuadro 12} . . .
A este conjunto de circunstancias desfa-

vorables se afiadié otro hecho ncgativo de cs-
pecial significado, come fue la marcada re-
duccion absoluta del monto de la corriente

mucho mayor va que en 1982 declind fuertemente el valor
unitario de las exportaciones <o América Latina.
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Cuadio 11

ALGUNOS INDICADORES INTERNACIONALES BASICOS

1976-1979 1980-1981 19827
(1970-1973) (1974-1975) (1976}
FPaises de la OCDE
Tasa anual de crecimiento del PIB 42 1.3 0.1
(5.0) (-0.5) (4.9)
Inflacién anuai® 8.3 11.0 8.0
(5.8) (12.2) (83)
Tasa media de desempleo 5.2 6.1 8.5
(3.5} {(4.6) (5.2)
Tasa de interés {LIBORY¥
Nominal 8.2 147 143
(1.5) (9.4) 6.1)
Real 0.1 3.3 6.0
(1.6) (-2.5) (-2.0)
Paises en desarrollo
Tasa anual de crecimiento del PIB
Todos los paises en desarrollo 5.1 17 -0.1
(6.2) @an (6.0)
Amdérica Latina 5.5 4.6 09
(12) (5.4) {54)
Fuente: Departamento de Asuntos Econdmicos y Sociales Internacionales de las Naciones Unidas; FMI, Estadisticas

Financieras Internaciongles (varios ntmeros)y, QCDE, Main Economic Indicarors, septiembre de 1982, y
estimaciones de la CEPAL sobre la base de cifras oficiales, .

@rc .. .
Estimaciones preliminates.
Indice de precias al consumidor.

neta de capital hacia la periferia. Esta baja
fue especialmente scvera en el caso de los
paises no exportadores de petroleo de Amé-
rica Latina, cuya captacion neta de capital sc
redujo 35%en 1982. (Véase el cuadro 13.)
Esta contraccién en la entrada neta de ca-
pitales fue crucial, pues, como se sabe, ¢s a
través de la cuenta de capitales que se pue-
den amortiguar los empeoramientos bruscos
en el balance comercial sin forzar cafdas en
el producto y en ¢l ingreso. De hecho, fue
gracias g estas entradas de capital, que en ¢l
periodo 1974-1975 actuaron en forma con-
tra-ciclica, que América Latina pudo mante-
ner durante ese perfodo una tasa de creci-
miecnto econdmico no despreciable pese a la
seria recesidon que a la sazén afectaba 4 las

“LIBOR a 6 meses.
< LIBOR a 6 meses deflactado por la inflacidn de los paises de la OCDE.

economias centrales. Sin embargo, en vivo
contrastc con lo ocurrido durante la crisis de
1974-1975, en 1982 ese movimiento de capi-
tal jugd un rol pro-ciclico.

Esta stiuacion ha estado ligada, a su
vez, & la duracion incsperada de la recesion
en el centro. En efecto, al prolongarse ésta y
postergarse repetidamente el comienzo de la
recuperacion més alla de lo previsto, se ha
senergdo una crisis de liquidez ¢n ias ccono-
mias industrializadas, que se manificsta en
una fuerte demanda de crédito, la cual no
se debe va al predominio de expectativas in-
flacionarias —pues, como ya se indico, el rit-
mo dec la inflacién ha declinado— sino que se
origina en la necesidad de complementar los
bajos flujos de caja causados por la conti-
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Cuadro 12
ALGUNOS INDICADORES BASIC(OS DEL SECTOR EXTERNO

{ Variaciones porcentuales durante el periodo)

Valor de las importaciones de la OCDE

VYolumen de las importaciones de la OCDE

Valor del délar
(+: apreciacion; -; depreciacién)
Precios de los productos bisicos”

Términos del intercambio de los
paises en desarrotlo no petroleros

1976-1979 1980.1981 1982
(1970-1973) (1974-1975) (1976)
944 13.5 38
(110.0) 42.0) (15.5)
34.1 45 15
(42.2) 77 (14.5)
6.3 128 1.0
(-17.0) (12) (5.2)
51.7 6.5 150
Ly (4.7) (132)

6.5 150 7.0
(-1.0) (2.0) (4.0)

Fuente:
cifras oficiales.

2 gxciuido el petrbleo.

EMY, Estadisticas Financleras Internacionales {varios nimeros); y estimaciones de la CEPAL :obre la base de

Cuadro 13

FLUJOS DE CAPITAL Y VOLUMEN DE EXPORTACIONES DE LOS
PAISES EN DESARROLLO NO EXPORTADORES DE PETROLEQ

. “Tasas de
Indices (1973 = 100) crocimiento
1974 1980-
1974 1975 1976 1979 1980 1981 1982 1975 1982
1. Flujos netas de capital
real® hacla
Todos los PDNEP? 151 158 153 184 203 208 177 58 -4
América Latina 130 128 172 201 206 224 145 28 28
2. Volumen de exportaciones de
Todos los PDNEP? 100 99 111 139 140 141 144 -1 4
América Latina 101 101 111 146 154 174 169 1 16
3. Relacion entre flujos de
capital v el velumen de
exportaciones (1:2
Todos los PDNEP 151 160 138 132 145 148 123 60 -7
América Latina 129 127 155 138 134 129 86 27 -38

Fuente:
CEPAL.

FMI, k‘smdt'.g:ims Financieras nternacionales (varios niimeros) e Informe Anual 1982 v estimaciones de la

“p lujo neto de capital en dolares cortientes deflactado por el 1PM de Listados Unidos.
Paises en desarrollo no exportadotes de petrdleo.
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nuada ¢ inesperada reduccidn de las ventas.
Como esta fuerte demanda de crédito ha
coincidido con politicas de estabilizacion
centradas en las restricciones monetarias, clla
ha generado tasas reales de interés sin prece-
dentes y ha conducido a cafdas en la pro-
duccion, particularmente en los scctores més
sensibles a la fasa de interés {(como son los
que producen bienes de capital y bicnes de
consumo durables) y a reducciones de los in-
ventarios.

Desgraciadamente, los productos bdsicos
—que constituyen las principales exportacio-
nes de la periferia— se cuentan entre los bie-
nes donde el ajuste 2 una baja en la deman-
da se realiza principalmente a través de una
declinacidn de los precios, o constituyen in-
sumos de industrias que son especialmente
golpeadas cuando hay recesion en los centros
(por ejemplo, metales para la industria auto-
motriz vy la construccién), o son productos
cuyos inventarios ticnden a reducirse fuerte-
mente cuando sube la tasa de interés. No es
extrafio, por lo tanto, que en los dos Gltimos
arios, los precios de estos productos hayan
sufrido una caida de 30%.

Vista desdc este angulo, la persistencia
de politicas deflacionistas en el centro ha
afectado especialmente los precios de las ex-
portaciones de la periferia y sOlo de forma
parcial los precios internos en el centro. Por
lo tanto, la rigidez a la baja de los precios de
los bienes producidos en los paises industria-
lizados ha agudizado Ja caida de los términos
del intercambio de ta periferia.

Por cierto que las politicas de estabili-
zacibn aplicadas en las economias centrales,
que tienden a reducir los términos del intercam-
bio de la periferia mas que a disminuir la in-
flactdbn en aquéllas, no son un fendémeno
nuevo. Lo nuevo es que a raiz de la prolon-
gacion inesperada de la recesidbn se produjo
una crisis de liquidez que mantuvo excep-
cionalmente altos los intereses reales —hecho
que contrastd con lo ocurrido en ¢l periodo
1974-1975 cuando la tasa de interés real fue
negativa—- y que contribuyd asimismo a restrin-
gir el flujo neto de capitales hacia la periferia
—circunstancia que también implicd una dife-
rencia significativa con lo acontecido durante la
crisis de 1974-1978 y también en 1980.

En efccto, en este ultimo afio el flyjo
de capitales hacia los paises no exportadores
de petroleo de la periferia aumentd mas de
10% y ayudd a neutralizar el efecto del em-
peoramiento de los términos del intercambio
derivado de la segunda crisis petrolera v dc
la recesion del centro, Al persistir esta situa-
cibn en 1981, ¢l flujo neto de capital volvid
a incrementarse, aunque apenas algo mas de
2%. En 1982, en cambio, el flujo neto de ca-
pitales a los pafses no petroleros de la perife-
ria no solo no se elevd sino que disminuyd
en términos abselutos. (Véase el cuadro 13.)

Esta baja se debid en parte a los altos
niveles de endeudamienio de los paifses en
desarrollo ¥ a la més ienta expansiéon del ca-
pital de los bancos, y e¢n parte también a la
reticencia de la banca internacional 2 aumentar
sus préstamos a la periferia en momentos en
que el valor de las cxportaciones de ésta dismi-
nuia.

La {ndole perversa de este cambio resi-
de en el hecho de que Ia causa de la reduc-
¢idn del valor de las exportaciones de la pe-
riferia no se debid a la contraccién de su vo-
lumen —el cual de hecho subid— sino a la
fuerte cafda del precio de las exportaciones,
Asi, pues, al usar ]a banca como indice de la
capacidad de pago de la periferia el valor ac-
tual de las exportaciones —y no su valor fu-
turo, el cual incluirfia términos de intercam-
bio mas normales—, el movimiente de capita-
les tendid a agudizar antes que a aminorar la
crisis externa.

En consecuencia, en el periodo
1980-1982 disminuyo fuertemente ( —-28%) la
entrada neta de capital a América Latina
mientras que el volumen de sus exporta-
ciones crecio 16%. (Véase de nuevo ¢l cua-
dro 13)

Asi, 2 diferencia de lo sucedido ecn el
bienio 1974-1975 —cuando la entrada de
capital crecid mucho mas que el volumen
de exportaciones, dandole asi tiempo a la pe-
riferia para superar el shock petrolero y la
recesion internacional sin sufrir una contrac-
cidn propia—, después de 1979 el flujo de
capitales se ha estancado respecto a las ex-
portaciones o ha caido bruscamente, obligan-
do a los pafses periféricos no exportadores
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de peirdleo a reducir ¢l desequilibrio del ba-
lance de pagos a través de la cuenta corrientc
mds que a través de la cuenta de capital.

Como va se vio, uil nimero importante
de los paises de la region intentd mejorar su
cuenta comerciai en 1982 a través de fuertes
devaluaciones de sus monedas, v con las cua-
les contribuyeron a elevar ¢l volumen de ex-
portaciones; no obstante, buena parte de es-
te esfuerzo se esfumd como consecuencia de
los menores precios. Y ello ocurrié pues la
capacidad de absorcidon de nuevas importa-
ciones, tanto del centro como de compradores
no tradicionales como los paiscs petroleros y
los paises socialistas, disminuyd o se desacele-
ro fuertemente durante este mismo afio.

Por consiguiente, dada, en primer lugar,
la limitada capacidad del resto del mundo
para absorber los mayores vollimencs de ex-
portaciones del conjunto de la periferia sin
que ello implicara una baja en los precios de
aquéllas: dado, en segundo término, el creci-
miento en ¢l servicio dc la deuda, y dado,
por ultimo, el cardcter pro-ciclico del flujo
neto de capital en 1982, el ajuste en la cuen-
ta corriente tuvo que darse por una reduc-
cidon en las importaciones de los paises peri-
féricos, la cual requirid, a su vez, una caida
o fuerte desaceleracién en el ritmo de creci-
miento de su produccidn.

Asf se completd el circulo vicioso de la
crisis de liquidez. En efecto, durante 1982
empeoraron todos los mecanismos de ajuste

& una recesion en el centro que no requieren
una baja en la produccion de la perife-
ria, como son la expansion del volumen de
las exportaciones de ésta a paises distintos
de los centrales que pudicran estar creciendo
can rapidez {como lo estaban haciendo Ias
economias de la OPEP a mediados del dece-
nio pasado); la baja en las tasas internaciona-
les de interés (con la consiguiente reduccion
de los pagos por servicio de la deuda v I
elevacion de los volimenes de exportacion
de productos primarios para reponer y acre-
centar los inventarios) o una mayor corriente
de capitales hacia la periferia.

En cstas circunstancias, se impuso el
ajusic menos descado y deseable: la disminu-
cidn de la produccidén. Frente a esta situa-
cién, la cual a veces se vio agudizada aun
mas por las tendencias neoproteccionistas ¢n
¢l centro, no cabe extraiiar que en 1982 va-
rios paises en desarrollo incurrieran en atra-
$OS en sus pagos externos y que una canti-
dad importante solicitara renegociar su deu-
da externa. Pues si e} valor de sus exporta-
ciones disminuye por la recesion del centro
y si los flujos de capital s¢ reducen porque
el valor de las exportaciones cae, entonces
todo ¢l gjuste tiene gue ser absorbido o por
una reduccion en las importaciones (inducida
en gran parte por la contraccion de la activi-
dad econdmica interna) y/o por la negocia-
cidon de nuevas modalidades de pago de la
deuda externa.

111
Los problemas del endeudamiento externo

1. La situacion en 1982

Como ya se ha dicho, las estimaciones
preliminares sugieren que ¢l endcudamiento
externo total de América Latina aumentd
algo mas del 7% en 1982 y ascendid asi a un
monto de 274 000 millones de dolares. (Véase
el cuadro 14.) Dicha expansién representd
una marcada desaceleracion respecto de las
anteriores tasas de crecimiento, que desde

1977 habian superado con creces ¢l 20%

anual. )
La reduccion en el ritmo de acumula-

cion de Ia deuda fue mucho méis notable en-
tre los paises exportadores netos de petroleo
de la region gque cntre los importadores de
petrdleo, ya que en aquéllos la tasa bajo des-
de un 32% en 1981 4 un 3% en 1982 mientras
que las tasas compatables para estos ultimos
fucron de 17% y de 10% para ambos aftos.
Por cierto que este desaceleramicnto de
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la acumulaciéon de la deuda en 1982 no pue- de los préstamos, la incertidumbre cambiaria
de considerarse voluntario. Sin duda, influ- en muchos pafses y las diferencias desfavora-
veron en &l las condiciones mdis gravosas bles en las tasas de interés. Sin embatgo, el

Cuadro 14
AMERICA LATINA: DEUDA EXTERNA BRUTA DESEMBOL SADA?
{Saldo g fin del aflo, en millones de dblares)

Pafs 1977 1978 1979 1980 1981 1982°
América Lating 107280 136060 169186 207102 255188 274 000
Paises exportadares de petrdleo 47716 59373 74804 92496 121721 127780
Bolivia 1633 2097 2 585 2 442 2851 2910
Ecuador 2153 3268 3754 4 798 6823 7700
México 26583 30084 37746 50216 73737 78000
Pertt 6 260 7135 7116 7901 8502 10100
Trinidad y Tabago 275 404 525 645 860 970
Venezuela 10812 16385 23078 26494 28948 28100
Pafses no exportadores de petrdleo 59 564 76 687 94382 114606 133467 146220
Argentina 8210 11193 18299 24543 30794 32100
Bahamase 48 41 38 38 40 50
Barbados® 70 82 89 121 150 250
Brasil 32758 42945 48991 57262 63067 71000
Colombia 3892 4 454 5935 7310 8229 9 600
Costa Rica 1030 1289 1690 2124 2577 2 600
Chile 4 899 6120 7 491 9544 12447 13600
El Salvador 539 791 798 846 1010 1200
Guatemala 603 780 983 1120 1159 1350
Guyana 429 522 527 565 664 800
Hait{ 158 191 226 269 321 470
Honduras 726 958 1130 1303 1426 1650
Jamaica 1220 1317 1320 1388 1558
Nicaragua 1 300 1426 1 453 I 660 2173 2 400
Panami® 1 501 2190 2378 2701 3000 3500
Paraguay 329 503 727 919 1152 1350
Republica Dominicana 862 997 1170 1548 1 780 2100
Suriname 17 70 110 34 40
Uruguay 973 823 1027 1311 1880 2200

Fuente: CEPAL, sobte la base de las siguientes publicaciones: BIRF,World Debt Tables. External Pubtic Debt of Develop-
ing Countries and Territories, diclembre 1981, cifras provisionales. BIRF, Econontic Memorandum on Suriname,
Report NO 2851, 30 de mayo de 1980. BID, External Public Debt of the Latin American Couniries, julio de
1981, BPI, The Maturity Disiribution of Infernacional Bank Lendingg, julio de 1973, julio de 1979, julio de
1980, julio de 1981 v julio de 1982, FMI, Essadisticas Finoncieras Internacionsles, vol. XXXIV, agosto de 1981,
OCDE, Development Co-operation, 1877 Review, 1978 Review. OCDE, Geographical Distribution of Financial
Flows to Developing Countries, Paris, 1980.

9 Ademis de la deuda externa piiblica y privada con Earamfa oficial, incluye la deuda no garantizada de largo ¥ cortri__plazo
con instituciones financieras que proporcionan informacién al Banco de Pagos Internacionales y créditos del Fondo
Monetario Internacional. No se incluye la douda con y sin garantia con otros bancos comerciales, ni tampoco los
préstamos de proveedores sin gagantia oficial,

Estimacionss provisionales de la CEPAL, basadas en el movimiento estimado de las partidas pertinentes del balance de
pagos. Por estz razdn, pueden no coincic{ir con lag estimaciones dadas a conocer sobre el monto de la deuda externa total
de algunos paises,

€ En ol caso de los centro financieros, no se incluye ta denda con instituciones financieras sin garantia oficial a corto plazo,
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factor determinante de la desaceleracion en
1982 fue el mismo que contribuyd a crear
gran parte del dinamismo del financiamicnto
externo en los afios setenta: la oferta de fon-
dos de los bancos comerciales privados inter-
nacionales.

Como sc sabe, la participacion dc los
bancos c¢n el endeudamiento externo de Ia
regidbn ha aumentado de mancra notable: ¢n
los afios scscnta su proporcidén era relativa-
menfe insignificante, micntras que ¢n los
aftos ochenta legd a superar ¢l 50% y en
ciertos pafses --Argenting, Brasil, Chile, Mé-
xico, Venezuela— cxcedid los dos tercios del
endeudamicnto total,

Como c¢s evidente, el endeudamiento
con los bancos privados llegh a esa propor-
cion debide a la buena disposicion de éstos
para financiar la mayor parte de los déficit
de cuenta corricnte en la regidén a partir de
1974, De hecho, con excepcidon de una breve
crisis 4 mediados de los afios setenta, la ofer-
ta de crédito bancario ha sido abundantc.
Sin embargo, Gltimamente los bancos s¢ han
tornado mucho més cautelosos en relacion
con la adquisicion de nuevos compromisos
en general, y especialmente cn el otorga-
miento de préstamos a los pafses en desarro-
Ito.

Esta actitud mas restrictiva de las enti-
dades comerciales de crédito externo cstd
motivada por muchos factores. Por una par-
te, el descenso eiclico de las economias in-
dustriales ha dcbilitado los mercados banca-
rios en sus pafscs de origen, provocando difi-
cultades de pago o quiebras entre los clientes
nacionales, y aumentando al mismo tiempo
la demanda de crédito; por otra parte, muchos
de los clicntes de los bancos en los pafses en
desarrollo también han experimentado difi-
cultades de pago. Otros factores que influ-
yen en la falta de inferés de los bancos por
otorgar préstamos a los pafses en desarrollo
son ciertas consideraciones mds generalizadas
de prudencia relativas a la diversificacion de
sus cartcras y a insuficiencias cn la relacion
entre su capital ¥ sus activos.

Los problemas de pago de los paises en
desarrollo en rclacidon con jos bancos priva-
dos s¢ han heche especialmente evidentes en
América Latina. En 1982 sc¢ plantearon se-

Tias crisis de pago en Mdéxico y en Argentina
--que  s¢ encuentran entre los principales
deudores de los bancos— y asimismo en Bo-
livia, Ecuador v Costa Ricg, Ademas, otros
pafses, ¢como Cuba v Venczuela, han anun-
ciado qUC procuraran reprogramar sus proxi
mos pagos; y si bien algunos pafses como
Brasif, Chile y Perd, han declarado que res-
petardn sus actuales programas de pago, ¢s
probable que sélo lo puedan hacer sacrifican-
do en medida importantc sy crecimiento
ceonomico v apoyiandose en acuerdos de con-
fingencia con ¢l FMI,

Las dificultades de pago de América La-
tina se reflejan en cierta medida en el cuadro
15, que presenta algunos indicadores de la
carga del endcudamiento externo publico en
fa region, Es evidente que dichos indicadores
no reflejan adecuadamente el monto total de
la deuda, por cuanto debido a la falta dc es
tadisticas suficientes no se ha incluido el en-
deudamiento privado, que tiene considerable
importancia cn algunos paises. En todo caso,
¢l coeficiente tradicional dc servicio de la
deuda —es decir, la rclacion entre los pagos
dc amortizaciones ¢ intereses y los ingresos
por concepto de exportaciones  aumentd de
20% en 1977 a casi 30% en 1981; ademas,
dada fa disminucién del valor de las exporta-
clones registrada en 1982, es inevitable que
este coeficiente haya cxperimentado ung
nueva ¢ importante alza en este altimo afio.

El coeficicnte de scrvicio de la deuda
puede, sin embargo, inducir a crror ya que ¢l
mismo sugiere que la deuda se paga con las
exportaciones, cuando en la practica casi
siempre se¢ paga con nuevo endeudamiento,
Por ello, la relacidon entre ¢l servicio de la
deuda v los nuevos créditos puede ser 1til
para sugerir el grado de vulnerabilidad de un
pais 0 de una region ante una crisis de en-
deudamicnto, También este indicador se ha
deteriorado gravemente en los Ultimos afios
va que, como pucde verse en el cuadro 15,
subid de 48% en 1976 a mds de 80% en
1980-1981 y sc prevé, ademis, otra alza sig-
nificativa cin 1982, Esto significa que Améri-
c¢a Latina cstd obteniendo progresivamente
menos recursos para la inversion y la acumu-
lacién de reservas por cada ddlar que recibe
¢n préstamo; dicho en otra forma, la regidn
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Cuadro 13

AMERICA LATINA: INDICADORES DE LA DEUDA PUBLICA EXTERNA?

1971 1973 1975 1876 1977 1978 1979 1980 1981¢ 1982°
Miles de millones de délares
Desermbolsos? 38 70 122 17.1 20.8 313 34.1 282 434
Servicio de la deuda 2.7 4.3 6.6 82 114 18.3 25.0 26,8 35.4
Amortizaciones 1.8 29 38 18 7.3 12.3 16.0 138 16.9
Intereses 0.9 1.4 2.8 34 4.1 6.0 9.0 13.0 18.5
SD Coeficientes de 1z deuda (porcentajes)
EXP 14 14 15 16 20 28 29 24 30
SD
DES 1 35 54 48 53 59 73 95 81
DB T piblica, 4 147 131 1 12
EXD 12 7 13 8
D B T global
EXP 182 210 197 186 210 250
Fuente: Deuda piblica: Banco Mundial, World Debt Tables.
Deuda global: Cuadro 14,
Nota: SD = Servicio de la deuda
EXP = Exportaciones de bienes y servicios.
DES = Desembolsos,
DBT = Deuda.

4 Estimaciones provisionales de la CEPAL.

Préstamos de mediano y latgo plazo o parantizados por el Estado.

se encuentra atrapada en un circulo vicioso
de endeudamiento y se ve obligada a endeu-
darse cada vez més s0lo para mantenerse en
la misma situacién actual.

Los indicadores tercero y cuarto de la
carga del endeudamiento externo --la deuda
publica y la deuda global como porcentajes
de las exportaciones— también han mostrado
tendencia a aumentar, Normaimente, dichos
indicadores no serfan muy significativos para
el andlisis, por cuanto un aumento del coe-
ficiente no significaria necesariamente un de-
terioro si a la vez se prolongaran los plazos
de los préstamos. Sin embargo, la informa-
cion disponible sugiere que en promedio los
plazos han tendido a acortarse, de modo que
el aumento de estos coeficientes apunta tam-
bién a problemas poienciales en materia de
endeudamiento externo.

Un Gltimo indicador de problemas de
endeudamiento, y en general de la situacidn
de balance de pagos, es el gran nimero de
pafses de la regidon que han procurado obte-
ner financiamiento del FMI. (Véase el cua-
dro 16.) Esta situacién se ha producido debi-
do a dos factores. Por una parte, los bancos
comerciales se han mostrado reacios a repro-
gramar los vencimientos o a otorgar nuevos
créditos a paises con dificultades de pago sin
que éstos hayan llegado antes a un acuerdo
de financiamiento con el FMI; en segundo
lugar, el FMI puede haber adquiride mayor
atractive como fuente de crédito debido a
las recientes modificaciones en la condicio-
nalidad de sus préstamos, y como resultado
de la ampliacidn de sus programas financie-
1058 ajenos a dichos condicionamientos.



38 REVISTA DE LA CEPAL N© 19 / Abril de 1983

Cuadro 16

AMERICA LATINA: PRINCIPALES RECURSOS FINANCIEROS PROPORCIONADOS
POR EL F ONDO MONETARIO INTERNACIONAL DURANTE 1982

{Cifras en millones de dblgres J?

Acuerdos en virtud del
Servicio de finan-  Acuerdos de dsrecho de giro servicio ampliado
clamiento compensa-  {stand-by) aprobados {3 afiog) en vigor a
, torio durante 1982 durante 1982 noviembre de 1982
Pais
Mes  Monte Mes m:;g? Monto ap?::aﬁén Monto Total
A. Créditos aprobados
Barbados Octubre 14  OQctubre 20 35 49
Costa Rica Junio 1981 304 304
Dominica Febrero 1981 g 9
Fl Salvadoyx Julio 36 Julio 12 47 83
Guatemala . Noviembreb 12 21 21
Guyana Noviembre 7 7
Haiti Agosto 14 38 38
Honduras Noviembre 26 Noviembre 12 84 110
Jamaica Agosto 2 Junio 1981 525 546
Panamd Abril 12 33 33
g.e:ﬁﬁbh Junio 220 Junio 1982 715 235
ca

D%nﬁnicana Mayo 40 52¢

Uruguay Agosto 61 61
B. Créditos solicitadosd

Argentina 2 100e
Bolivia
Brasil 5 500e
Chile 850¢
Ecuador 60
México 3 840 4 450¢
Uruguay 400

Fuente: Parte A; Fondo Monetario Internacional, Boletines del FMI, varios nimeros.
Parte B: CEPAL, sobre la base de datos proporcionados por su Servicle de Informacién.

Nota: Servicio de financimmiento compensatorio: Por medio de este recurso, ef FML propercions financiamiento de
inmediato & los pafses que han suffido detericro en su balance de pagos a raiz de bajas en los precios de sus
prinicipales productos de exportacién,

Acuerdo de derecho de giro: Por este acuerdo ¢l FMI respalda los programas de ajustes econdmicos de los
gobiernos durante un perfodo de 1 a 2 ajios,

Actierdo en virtud del servicio ampliado: Es un convenio mediante ei cual e} FMI propoteiona asistencia a Jos
pufses miembros que deben efectuar ajustes estructurales en sus economias a fin de lograr una posicion de balance
de pagos viable 2 mediano plazo. Este acuerdo se lleva a cabo en un perfode de tres afios.

? £] FMI1 concede financiamiento en Derechos Especiales de Giro (DEG). En este cuadro tos DEG se expresaron en dolares
b de Estados Unidos, considerando 1 DEG = 1.1 délar de Estados Unidos.
¢ Noviembre de 1981, _ )
Incluye financiamienio otorgado por et FMI al amparo del servicio de financiamiento de existencias reguladoras,
Informacion provisional.
En la etapa final de aprobacion.
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2. Los origenes del problema

a)  Larecesion internacional

Uno de los origenes del problema se
encuentra e¢n la recesion internacional que,
segin se ha dicho ya, ha sido extraordinaria-
mente prolongada. En la prictica, la recesion
de los paises industriales ha disminuido la
demanda agregada en los paises cenirales y
pot consiguiente los precios de las exporta-
ciones latinoamericanas; la situacién se ha
hecho atn mds grave por cuanto los paises
en desarrollo han procurado contrarrestar la
baja de los precios mediante mayores vold-
menes de exportacion, lo que entorpece aln
miés los mercados y haja a su vez los precios.
Una vez mis, desde un punto de vista agre-
gado, los paises deben hacer esfuerzos cada
vez mayores sOlo para mantener su situacién
actual. En todo caso, la recesién erosiona lo
que aparece como medio de pago del endeu-
damiento (es decir, las exportaciones) y afec-
ta la opinién de los bancos acerca de la sol-
vencia de los paises, con lo cual va en detri-
mento de la fuente real de pago, es decir, de
los préstamos otorgados en condiciones razo-
nables.

b)  Elalto costo de los créditos

Todos los indicadores sugieren que las
condiciones en que América Latina pacta sus
deudas han llegado a un limite tal que los
nuevos préstamos apenas si constituyen un
minimo alivio de la carga de endeudamiento,

Asi, el grifico 6 muestra que las tasas
de interés se han vuelto muy positivas en
términos reales en los iltimos dos afios, tras
haber sido negativas, en los mismos térmi-
nos, desde mediados del decenio anterior, El
Banco Internacional de Pagos, por ejemplo,
ha sefialado que entre marzo y junio de
1982 las tasas de interés superaron el 7% en
los Estados Unidos, lo que contrasta con las
tasas reales mis normales del 2% vigentes du-
rante los afios sesenta.

Sin embargo, desde el punto de vista de
los paises deudores, las altas tasas de interés
deben examinarse preferentemente en rela-
cibn con los precios de las exportaciones de

la region. Cuando se efectila dicho cilculo,
se comprueba que el costo real del crédito
para América Latina subid espectacular-
mente entre 1981 y 1982, por cuanto la tasa
LIBOR aumentd desusadamente, mientras, al
mismo tiempo, se produjo una fuerte baja en
los precios de las exportaciones. (Véase otra
vez el grifico 6.) Este fendmenc constituye
una clara sefial de como se deteriora la capa-
cidad regional de servicio del endeudamiento
externo debido a factores exbgenos.

Los datos disponibles indican también
que ¢l peso de las altas tasas bésicas de inte-
res en 1982 se ha visto agravado alin mis por
el alza que ha experimentade el componente
variable del interés cobrado en préstamos en
euromonedas a los paises en desarrollo, lo
que, a su vez, refleja el mayor riesgo que
perciben los bancos en sus préstamos a los
paises en desarrollo.

El efecto de las altas tasas basicas de in-
terés es ademds doblemente perjudicial, ya
que no sdlo aumenta el costo de los nuevos
préstamos, sino también el del endeudamien-
to preexistente pactado con interés variable,
cuyo crecimiento en América Latina ha sido
notorio desde comienzos de los afios setenta.

Las recientes tendencias de la tasa de
interés han creado pues un nuevo fendmeno:
los pagos de intereses han llegado a constituir
cn si mismos una carga de endeudamiento.
Asi, se estima que en 1982 los pagos por
concepto de intereses alcanzaron un equiva-
lente del 530% de los ingresos por concepto
de exportaciones en Argentina, Brasil y Chile
mientras que la cifra respectiva para México
era 44%.

Una segunda causa del aumento del cos-
to del endeudamiento deriva de la evolucion
de los plazos medios de los préstamos. Aun
cuando no se cuenta con datos completos
acerca de los plazos de! endeudamiento para
1982, a juzgar por las tendencias del afio an-
terior, es probable que los mismos hayan si-
do mas breves, Estos plazos mis cortos ade-
lantan los pagos de servicio de la deuda y
gjercen presiOn sobre la capacidad de pago
de los paises.

Resulta interesante observar que €] Brasil
ha optado por obtener plazos més prolon-
gados, a costo de aceptar méirgenes muche
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Grifico 6

EVOLUCION DE LA TASA DE OFERTA INTERBANCARIA DE
LONDRES (LIBOR), NOMINAL Y REAL
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mayores de interés. Debido a cllo, sus pagos
por concepto de intereses han aumentado en
tal forma que han generado graves dificul-
tades de balance de pagos. En cambio, Méxi-
co aceptd, en afios recientes, plazos més cor-
tos pero menores mirgenes de interés; ¢n
consecuencia, el principal aspecto de su crisis
de endeudamiento ha sido la acumulacion de
vencimientos en periodos muy breves, Asi,
tanto Brasil como México han enfrentado se-
veras dificultades en relacidon con el servicio
de la deuda, aunque la presion se haya con-
centrado en cada caso en diferentes compo-
nentes de éste,

E! hecho de contraer deudas a corto
plazo sucle ser sintoma de dificultades de
pago: los deudores necesitan nuevos présta-
mos para servir la deuda, mientras que las
entidades que otorgan los créditos, conside-
rando el mayor riesgo, se muestran reacias a
otorgar plazos largos. Esto aumenta 1a denda
a corto plazo y produce una mayor acumula-
¢idn de vencimientos.

Aun cuando es todavia dificil obtener
datos exactos acerca del endeudamiento a
corte plazo, estimaciones preliminares sugie-
ren que éste llegd a constituir un 30% del
endeudamiento total de América Latina en
1981, cifra que probablemente aumentd en
1982.

El mayor endeudamiento a corto plazo,
junto con 1os plazos més breves en 10§ ins-
trumentos a mediano plazo, significa que es
preciso refinanciar proporciones cada vez
mayores del endeudamiento cada afio. Asi,
se estimaba que México, Argentina y Colom-
bia amortizarian en 1982 alrededor de un
50% de su endeudamiento con los bancos
comerciales en tanto que la cifra comparable
pata Pertt y Venezuela era 60%. En cuanto
al Brasil, su politica explicita de prolongar
los plazos hizo que en 1982 debiera amorti-
zar s6lo un 35% de su deuda bancaria. Sin
embargo, como ya se dijo, Ja carga pofr con-
cepto de pago de intereses ha adquiridoe ya
proporciones de gravedad. Ademas, Ia rtepro-
gramacidn tradicional de los pagos de amor-
tizacion apenas si significaria un alivio para
el pafs cn estas circunstancias. Por otra par-
te, mientras mayor es la propoicidn de la
deuda que debe pagarse a los bancos, mayor

es el ricsgo percibido por estos Gltimos, lo
que hace aim mas dificll obtener nuevos
préstamos en condiciones razonables.

¢) La estrategia de desarrollo basada
en el endeudamiento

Durante los afios setenta, América Lati-
na opto por una estrategia de desarrollo ba-
sada en el endeudamiento.

Durante varios afios el resultado fue po-
sitivo. En efecto, a pesar de que a partir dc
1974 la expansion de la economia mundial
fue débil, el crecimiento ccondmico de
América Latina fue relativamente alto y bas-
tante superior al de las economias de la
OCDE. Ademds, dicha estrategia parecia
sumamente razonable por cuanto el endeuda-
miento era ‘barato’, con tasas de interés real
muy bajas o negativas, plazos prolongados y
se pagaba en doblares cuyo valor real se iba
erosionando,

Sin embargo, los defensores de una rapida
insercion en los mercados infernacionales de
capital y de la consiguiente estrategia de cre-
cimiento basada en el endeudamiento pue-
den haber subestimado el costo real del cré-
dito; en efecto, los costos nominales de di-
cho petiodo no reflejaban los riesgos impli-
citos de gue se produjeran problemas de ser-
vicio de la deuda, al plantearse un conflicto
entre el aumento de las obligaciones con los
bances comerciales y los limites fijados por
dichas instituciones para sus compromisos.
Estos riesgos implicitos evidentemente se tor-
naron mas graves puesto que los problemas
estrucfurales de los pafses de la OCDE hi-
cieron disminuir allf las tasas de crecimiento
econdmico durante los afios setenta (en com-
paracidn con las registradas en el decenio an-
terior), lo que significaba que América Lati-
na debia contraer atin mas deudas para man-
tener sus aitas tasas de crecimiento, cuando
las condictones econdmicas generales no eran
propicias para crear la capacidad para afron-
far la acumulacidn de la deuda bancaria.

Desde otro punto de vista, la inflacién
desatada a mediados de los afios setenta fue
imprevista, de modo que el bajo costo real
de los préstamos fue un fendmeno temporal
y artificial; una vez ajustadas las expectativas
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de los acreedores, el costo del crédito se re-
cuperd con creces.

Otro factor vinculade a la estrategia del
crecimiento basado on el endeudamiento fue
que algunos paiscs evidentemente obtuvieron
un volumen de crédito que superd su capaci-
dad para utilizarlo productivamente; es decir,
los préstamos externos tomaron cl lugar del
ahorto interno vy facilitaron un aumento del
consumo, la especulacidn y la adquisicién de
armas.

Si bien una gran parte de este fend-
meno puede atribuirse a estrategias etroneas
de endeudamiento, es indudable que la es
tructura del mercado bancario internacional
contribuyd también a crear ¢l problema. En
la etapa inicial del ciclo de préstamos, los
bancos concedieron préstamos muy cuantio-
sos, procurando colocar ripidamente su ex-
cedente debido a la competencia y al exceso
de liquidez. Sin embargo, muchas veces se
produjo una asimetria entre lo que los ban-
cos podian prestar v la capacidad de los pai-
ses para absorber eficientemente los fondos
obtenidos. Asi, la combinacion de bajas tasas
de interés, el prestigio derivado de la capta-
cion de créditos internacionales y la facilidad
para obtener préstamos bancarios cuando se
cuenta con un buen volumen de reserva de
délares, indujeron a algunos paises a endeu-
darse mas alld de sus posibilidades de inver-
5i6n y a postergar los ajustes internos.

dY  Las debilidodes del sistema finartcicro in-
ternacional

A partir de 1974 ol sistema bancario in-
ternacional ha llegado a constituir, de facto
una suerte de banco central para la econo-
mifa mundial. Sin embargo, carece de condi-
ciones para cumplir esa funcitn, y solo pue-
de arrogarsela, en el mejor de los casos, por
un tiempo muy limitado. Su funcionamicnto
fue relativamente adecuado entre 1974 vy
1975, cuando sus compromisos netos inicia-
les con los paises en desarrollo eran todavia
muy bajos; en cambio, en la actualidad, da-
do el alto nivel de sus compromisos cn ¢l
Tercer Mundo, consideraciones relacionadas
con ¢l riesgo de los préstamos y la necesidad
de los bancos de obtener utilidades constitu-
yen impedimentos para una cficiente recircu-
lacibn de la liquidez.

Mais aun, en la prictica los bancos con-
tribuven fuertemente a acentuar los movi-
mientos ciclicos de la actividad econdmica,
tanto en el plano nacional como en el inter-
nacional, Ademads, si bien en los afios setenta
dichos ciclos no estaban muy sincronizados
en el Tercer Mundo, en la actualidad si lo
estdn, debido no solo a la prolongada rece-
sion de la OCDE sino también, ¥ en forma
importante, a la falta de interés que demues-
tran los bancos en otorgar préstamos nuevos,
factor este ltimo que, como se ha vista, antes
fue decisivo para estimular el crecimiento eco-
ndémico de la regidn.

v
Resumen y conclusiones

1. El inquietante y confuso panorama
interndacional

Como ya se sefiald, la economia internacio-
nal fue afectada en el periodo 198(-1981
por su mds grande depresion desde los afios
treinta. A diferencia de anteriotes contrac-
ciones, la presente tiene rasgos particulares
que la diferencian netamente de cualquier
experiencia de la posguerra. En primer térmi-

no, se trata de una crisis generalizada que
afecta a todos los pafses del orbe, ca-
pitalistas o socialistas, desarrollados o en
vias de desarrollo. En segundo lugar, su
duracion ha sido més prolongada y la cri-
sis se ha mostrado rebelde a las terapei-
ticas tradicionales que hicieron pensar por
un large tiempo que se habian encontrado
finalmente los remedios adecuados y
definitivos para evitar, ¢ al menos suavizar,
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las fases descendentes del ciclo econdmico.

Los diagnésticos respecto a las causas
de la crisis difieren bastante. En efecto, ellos
van desde quienes recurren a las teorias de
los ciclos a largo plazo y anuncian el inicio
de una nueva onda depresiva de larga dura-
¢ion, hasta quienes encuentran las causas en
las diferencias en el ritmo de crecimiento de
la productividad entre los grandes centros o
en los desordenes inflacionarios de las econo-
mias clave del mundo industrial. En todo
caso, la tbnica general es de gran confusion
respecto a la interpretacién de los problemas
presentes y de creciente inseguridad frente al
futuro.

Las magnitudes principales de esta pro-
funda recesidon de las economias industriali-
zadas son bien conocidas. Contintia el estan-
camiento o la caida del producto en los pai-
ses de la OCDE; persiste el alto desempleo
que afecta ya a cerca de 32 millones de per-
sonas, vy no se vislumbra una disminucidn
significativa de éste a mediano plazo; ha
aumentado la capacidad instalada ociosa des-
estimulando en esta forma las nuevas inver-
siones; los beneficios son excepcionalmente
bajos, al tiempo que aumentan las falencias
de las empresas. Como corolario de todo lo
anterior, el comercio internacional ha
decrecido en ¢l bienio 1981-1982 por prime-
ra vez desde 1958. Ademas, las fluctuaciones
de las principales monedas han agregado un
nuevo factor de inestabilidad y producen
bruscos cambios en la competitividad inter-
nacional de los distintos paises centrales y
entre éstos y las economias en desarrollo.

Por otra parte, el fendmeno recesivo de
los centros se ha difundido inexorablemente
a toda la periferia a través de un triple meca-
nismo: los términos del intercambio negati-
vos, las elevadas tasas de interés real, y el
brusco descenso de la disponibilidad de nue-
vos recursos financieros. En efecto, los tér-
minos del intercambic se han deteriorado de-
bido primordialmente a la caida de la de-
manda de bienes bdisicos en los ceniros in-
dusiriales mientras que las tasas de interés
reales —que siguen siendo las mas altas de
los Gltimos cincuenta afios— son el resultado
de programas de estabilizacidén que han pri-
vilegiado politicas monetarias restrictivas al

tiempo que persisten déficit fiscales conside-
rables v desajustes cambiarios bruscos entre
las principales monedas de los pafses indus-
triales. A su vez, la disponibilidad de nuevos
créditos se ha reducido fuertemente, como
consecuencia de la renuencia de los bancos
internacionales privados a otorgar nuevos
préstamos, de los altos niveles de endeuda-
miento de los paises del tercer mundo y del
debilitamiento de sus balances de pagos. A
¢llo se ha venido a agregar en los ultimos
tiempos ¢l deterioro de la calidad de las car-
teras bancarias tanto de las entidades nacio-
nales como internacionales,

Mientras tanto, las previsiones, aun
cuando destacan avances valiosos en el con-
trol de la inflacién y la reduccién de las ta-
sas de interés nominales, son particularmente
cautelosas en lo que se refiere a las posibili-
dades de lograr una reactivacion importante
de Ia actividad econbdmica a corto plazo. En
especial, ellas insisten sobre las asimetrias en
las posibilidades y ritmos de recuperacidén en
los distintos centros y manifiestan dudas res-
pecto a la rapidez con que ésta tendria efec-
tos significativos sobre los precios de las ma-
terias primas o sobre el flujo de capitales ha-
cia las economias en desarrollo, dos factores
clave para la solucidon de los problemas inme-
diatos de la periferia.

Por ello, y considerando ademas el ele-
vado nivel de endeudamiento de la mayoria
de los paises latinoamericanos, parece pru-
dente prepararse para un periodo de dificul-
tades que s6lo podrian ser sorteadas con un
refuerzo de la cooperacion internacional y re-
gional y mediante programas de ajuste interno
en cada uno de nuestros paises.

2. Una economia regional en crisis

Como ya se indicd, la economia latincameri-
cana se resintid profundamente durante
1982 vy sufrié su crisis mas aguda de los
ultimos 50 afios. Detras del femdmeno no
pueden ciertamente desconocerse las profun-
das repercusiones del ciclo internacional que
afectaron, en mayor o menor grado, a todos
los paises de la regién. En la medida que
también ha habido en los {iltimos afios poli-
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ticas internas desacertadas, especialmente en
materia de captacién y utilizacion de crédi-
tos externos y de politicas cambiarias, fisca-
les, monetarias y de balance de pagos, aque-
llos impactos internacionales sacudieron tam-
bién a los pafses en distinto grado.

Como resultado de estas causas, el pro-
ducto bruto interno regional cayd casi 1% y
el producto per cdpita descendié en todos
los paises de la regién al tiempo que la infla-
cibn se acelerdé marcadamente. En el sector
externo, el déficit de la cuenta corriente fue
de 33 000 millones y el balance de pagos
cerrd con un saldo negativo de casi 14 000
millones de dblares. Estos resultados se pro-
dujeron a pesar de que en el balance comer-
cial se obtuvo un excedente del orden de
6 000 millones de dolares producto de una
dolorosa contraccion de las importaciones.
Al mismo tiempo las devaluaciones se han
multiplicado y las reservas internacionales
disminuyeron en la mayoria de los paises de
la region.

Como va hemos indicado, durante 1982
los factores externos golpearon en forma se-
vera a la América Latina. Las tasas de interés
real medidas en funcion de precios de tas ex-
portaciones de la regidn alcanzaron un nivel
sin precedentes de alrededor de 25%. Y a es-
tos factores desfavorables, se agregd la con-
traccién en el ingreso neto de capitales que
acentud asi los efectos de {a caida ciclica de
las exportaciones y del deterioro de los tér-
minos del intercambio.

Estos fenomenos han tenido, a su vez,
graves repercusiones de tipo social. Asi, en
la mayoria de los paises a la cafda del sala-
rio real se sumd el fuerte aumento del de-
sempleo. Por otro lado, la caida de la de-
manda externa e interna y las elevadas tasas
de intereses, tanto nacionales como interna-
cionales, han incidido fuertemente sobre la
economia de las empresas aumentando las
quiebras y, méas recientemente, deteriorando
fambién la economia de las entidades banca-
Iias.

3. Los problemas del comercio

Una de las causas profundas de las dificulta-
des que enfrentan en la actualidad tanto la

economia mundial como la de América Lati-
na son los problemas del comercio interna-
cional, de cuya evolucion dependera en
buena medida la solucién duradera y estable
de la actual situacion recesiva. En efecto,
junto con la fuerte merma de los ingresos de
exporiacion de la regiéon causada por la cai-
da de los términos del intercambio, se han
profundizado en afios recientes las tenden-
cias proteccionistas que afectan tanto a los
bienes manufacturados como a los productos
basicos exportados por América Latina.

El proteccionismo imperante en los pai-
ses desarrollados, cuyas nuevas manifesta-
ciones concretas se iniciaron en la década pa-
sada, no s6lo ha impuesto limitaciones direc-
tas a la expansiébn y diversificacién de las ex-
portaciones de los paises en desarrollo sino
que, debido a sus modalidades de aplicacion
cada vez mas amplias, ha puesto en seria
contradiccibn los principios y normas que
sustentan el sistema de comercio internacio-
nal con la realidad concreta que rige los in-
tercambios mundiales. De este modo, es cada
vez menor ¢l comercio que se rige por los
compromisos multilaterales y cada vez ma-
yor el que se realiza mediante acuerdos bila-
terales al margen de dichos compromisos o,
simplemente, por decisiones unilaterales de los
paises importadores, sin respetar reglas inter-
nacionales. Como resulta facil comprender,
la incertidumbre que genera ia situacion an-
terior constituye en si un factor limitante de
trascendencia para el normal desarrollo de
las relaciones comerciales internacionales vy,
en especial, para contribuir a resolver los ac-
tuales problemas recesivos.

Con justificada razon, la reciente
reunion del GATT —que por primera vez
desde hace nueve afios se realizaba a nivel de
ministros y que congregd a representantes de
pricticamente un centenar de paises de to-
dos los puntos del orbe— despertaba expectia-
tivas en el senfido de que, al mis alto nivel y
de acuerdo con la gravedad de la situacidon
econdmica mundial, se encontrarian caminos
que permitieran abrir las puertas del comercio
internacional y mejorar de manera sustantiva
el sistema comercial vigente,

Lamentablemente, dichas expectativas
no se cumplieron. En efecto, no se lograron
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materializar acuerdos concretos que aseguraran
a los paises en desarrolio que en el futuro se
cumnplirian los compromisos contraidos en su
favor v que las pricticas de aplicacion con-
dicional de la cldusula de nacidn mds favore-
cida, la discriminacidon, la selectividad, las
medidas compensatorias unilaterales, el ‘co-
mercio controlado’, o la graduacion, serian
progresivamente eliminados del comercio in-
ternacional.

Importa destacar, ademds, que en Ila
reunion ministerial se aprobé el inicio de
estudios en un campo de vastas proyecciones,
vy que es de especial importancia para las
estrategias de desarrollo de los paises en
desarrollo, como es el de los servicios. Tal
como lo establece la decisibn pertinente, los
paises en desarrollo y las organizaciones
internacionales competentes deberdn estar
alertas y prestar la mayor atencidn a los
trabajos recomendados para conocer en
profundidad la situacién de las vastas y
complejas actividades envueltas en la deno-
minacidn de servicios, para adoptar posicio-
nes informadas y evitar impactos negativos
sobre su balance de pagos o afectar la auto-
nomia de su desarrollo nacional,

4. El imperativo de las soluciones globales

En 1z medida en que todos los paises sienten
los efectos de la crisis recesiva internacional,
especialmente aquellos que, como los latino-
americanos, mads se han abierto en los ulti-
mos afios al comercio y a las corrientes fi-
nancieras internacionales, el problema deja
de ser individual o regional para convertirse
en un problema global, que exige también
soluciones globales.

Los indicadores expuestos en este balan-
¢e muestran que los paises de la América Lati-
na ya se encuentran abocados a dolorosos pro-
cesos de ajuste interno. Para que estos ajustes
no se acerquen a limites de tolerancia social y
politica peligrosos, incidiendo ademés nega-
tivamente sobre el resto de la economia v las
finanzas internacionales, se requieren politicas
econdmicas adecuadas de los grandes centros,
asi como una politica de cooperacidn inter-
nacional imaginativa y acorde con la profun-
didad y generalidad de los problemas.

En este sentido, es justo destacar que
algunas reacciones recientes de las autorida-
des monetarias de los paises industrializados
a raiz de las crisis de pagos de las economias
en vias de desatrollo, parecen indicar que
ellas estin adquiriendo mayor conciencia
sobre la necesidad de actuar con prontitud,
flexibilidad e imaginacion, especialmente en
fos campos financieros v de pagos. Sin em-
bargo, como se acaba de expresat, no se advier-
te en cambio una reaccion similar en el campo
comercial.

En los pérrafos que siguen, interpretan-
do cudles son, a nuestro juicio, las necesi-
dades mds urgentes de los pafses de la re-
gibn, formularemos algunas reflexiones de
Indole general sobre ciertas medidas globales
que serfa deseable esperar en el campo de la
cooperacidén internacional para poder enfren-
tar adecuadamente la emergencia actual, en
particular en los campos financiero y comer-
cial.

a) Lareactivacion interngacional

Una politica de ajuste de los desequili-
brios internacionales basada en la receta de
que todos los pafses deben reducir sus im-
portaciones y expandir sus exportaciones no
parece constituir una solucién realista. En
efecto, ella s6lo tendria coherencia en la me-
dida en que algunos paises inicien una poli-
tica de reactivacidbn que haga posible absor-
ber las mayores exportaciones de los otros,
Por cierto que esa capacidad reside primor-
dialmente en los paises industriales. Es por
ello que una recuperacion de los paises de la
OCDE proporcionaria el margen de alivio ne-
cesario para los pafses que experimentan
problemas de liguidez ¢ igualmente facili-
taria la evolucién de aquellos otros paises
que tienen dificultades estructurales en sus
pagos externos.

En las presentes circunstancias es de
primordial importancia que los grandes cen-
tros acometan polificas concretas para reac-
tivar sus economfas sin incurrir en nuevos
desbordes inflacionarios. Podria argumen-
tarse a ese respecto que una persistencia ex-
clusiva en el objetivo antinflacionario podria
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profundizar las tendencias hacia la recesién y
el desempleo, con lo cual se generaria una
seria amenaza a la estabilidad politica y
financiera del sistema mundial. Por lo demis,
la Gran Depresidn ensefid gue la deflacion
come paso previo a la reactivacion de las
economfias, cuando se prolonga en el tiempo,
puede generar fendémenos acumulativos in-
controlables y rebeldes a los estimulos indi-
rectos, Asi, los mayores avances en la reduc-
¢idon de la inflacibn podrian ser ampliamente
contrapesados por los costos sociales y poli-
ticos de una situacion depresiva a escala na-
cional e internacional.

b) Aumento sustancial de la movilizacion
de nuevos recursos financieros

El altfsimo porcentzje de sus exporta-
ciones que muchos paises de la regién deben
destinar al servicio de la deuda pone de relie-
ve que c¢llos no estén en condiciones de
hacer frente a repagos del principal y que
tendran incluso serias dificultades para servir
el pago de los intereses mientras persistan los
bajos precios internacionales de los produc-
tos exportables y se mantengan a niveles ele-
vados las tasas de interés real; de all{ que,
para superar este problema, se requiere una
cooperacion internacional —tanto de fuentes
plblicas como privadas— cuya magnitud sea
acorde con las presentes circunstancias.

Como se sabe, los bancos privados ac-
tuaron a partir de mediados del decenio pa-
sado como los agentes principales del gran
reciclaje de fondos que fue preciso realizar
para hacer frente a los desequilibrios de los
balances de pagos derivados del aumento de
los precios de los energéticos. En las presen-
tes circunstancias, sin embargo, la banca pri-
vada no puede actuar de manera efectiva
como el prestamista de 0ltima instancia.
Tanto consideraciones de riesgo como de
rentabilidad suelen convertir a los bancos en
‘agentes prociclicos’, imposibilitados de
administrar por si solos los problemas de los
pafses en vias de desarrollo. De ahi que un
aumento de recursos financieros piblicos sea
esencial.

En este sentide, las medidas tendientes
a ampliar la actual masa operativa del Fondo

Monetario Internacional (a través de aumen-
to de las cuotas ordinarias o del Acuerdo
General de Préstamos) o dotindolo de los
nuevos recursos propuestos (Fondo de emer-
gencia y Fondo para apoyo 2l servicio de in-
tereses) resultan particularmente urgentes,
Tampoco debiera dejar 'de considerarse la ini-
ciativa de una creacidon especial de Derechos
Especiales de Giro, como mecanismo de
creacion autdnoma de liquidez por parte del
FMI a fin de hacer frente a la cafda de la
liquidez internacional y canalizar nuevos
recursos gue permitan aliviar una situacién
de pagos tan estrecha como la actual.

Es por ello que reviste especial impor-
tancia pensar en los términos anunciados
recientemente por algunas autoridades mone-
tarias internacionales, en el sentido de con- -
vocar una gran conferencia internacional que
actualice las bases fundamentales del sisterna
de las relaciones econdmicas internacionales
establecido en la Conferencia de Bretton
Woods y que establezca las bases de una
nueva organizacion del comercic y de las fi-
nanzas internacionales.

Junto con reclamar mayores recursos
internacionales para el apoyo de emergencia
pata paises que enfrentan problemas de
liquidez, debiera activarse, con un sentido
netamente anticiclico, el flujo de capitales
piblicos a largo plazo hacia los paises en via
de desarrollo. América Latina ha venido
expresando reiteradamente la inconveniencia
de reducir drasticamente el flujo de fondos
plablicos del Banco Mundial o del BID hacia
la region, al amparo de argumentos basados
en la gran magnitud de los capitales privados
captados por elia en afios recientes, La reali-
dad muestra que este argumento ha sido de
corta vida y que hoy mis que nunca la
regidn necesita recursos adicionales a largo
plazo, para compensar precisamente los fuer-
tes cortes en los recursos privados externos y
la caida de la inversion extranjera,

Por otra parte, serfa especialmente ina-
propiado que luego de la amplia permisivi-
dad financiera que imperd en fa segunda mi-
tad del decenio pasado, se iniciara por parte
de los bancos privados una polftica muy res-
trictiva, En tal sentido nos parecen particu-
larmente pertinentes las prevenciones formu-
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‘ladas por el Director Gerente del FMI ante
el sector bancario privado reunido en Toron-
to, al solicitarle prudencia en lo que se rela-
ciona con posibles recortes en los recursos
prestados a las regiones en desarrollo. La po-
Iitica de acomparfiar los acuerdos del FMI
con el apoyo de los bancos privados resuita
imprescindibie, no sdlo para la viabilidad de
los programas de ajuste, sino también por el
propio interés del sistema privado.

Conviene destacar que, a pesar de que
un porcentaje significativo de las deudas con-
traidas con los bancos internacionales no dis-
ponia de garantia pttblica, muchos gobier-
nos se aprestaron a reconocer la responsabi-
lidad del Estado en el cumplimiento de los
compromisos externos del sector privado. Si
ademds se tienen en cuenta las fuertes utili-
dades obtenidas por los bancos en sus présta-
mos a los paises en desarrolio durante ios l-
timos afios y se recuerda que en su experien-
cia histérica los bancos privados internacio-
nales sdlo han sufrido pérdidas menores en
la recuperacidon de sus carteras en la regién,
debicran esperarse actitudes positivas de es-
tas instituciones para acompafiar los progra-
mas destinados a canalizar nuevos recursos
a los paises latinoamericanos en la presente
coyuntura,
¢} Mecanismos internacionales para el rees-
calonamiento de la deuda

Nos parece asimismo evidente que en
las presentes circunstancias debieran instru-
mentarse algunos arreglos internacionales que
proporcionen alivios orgdnicos y sistemdticos
para el servicio de la deuda de los pafses en
vias de desarrollo. La clave para estos arre-
glos es que deben estar ligados a criterios de
desarrollo y no s6lo a simples criterios de re-
pago.
En la medida que estos acuerdos impli-
quen prorrogas para el pago del principal y
nuevos créditos para hacer frente al pago de
los intereses, ellos no necesartamente entra-
fian pérdidas para los bancos y, en muchos
casos, sOlo significarfan reproducir al nivel
internacional préicticas aceptadas por parte
de los bancos en sus propios mercados nacio-
nales.

Estos arreglos estdn siendo provistos ba-
jo el sistema de acuerdos especiaies con insti-
tuciones intemacionales como ¢l Fondo Mo-
netario Internacional y el Banco Mundial. Se
replantea asi el problema de la condiciona-
lidad con que tales acuerdos son concertados
y la necesidad de adecuar los criterios tradi-
cionales de condicionalidad a ia magnitud y
generalidad de la crisis recesiva mundial. En
este sentido, cabe recordar que los tradicio-
nales ajustes por el lado del gasto, las deva-
luaciones, l1a reduccidn de los déficit fiscales,
la liberacién de precios y las tasas de interés,
etc., han respondido bien en pocas oportuni-
dades, ya que, al margen de la debilidad de
algunos de los supuestos tebricos en que
elios se basan, su aplicacion ha enfrentado
en la realidad obsticulos tanto econdmicos
como sociales no siempre faciles de superar.

Es por ello que, confrontados con una
recesidn a escala mundial, en la cual la gran
mayoria de los paises en vias de desarrollo
experimentan serias tensiones en sus sectores
internos, aquellas politicas de ajuste debieran
tener en cuenta la profundidad y generalidad
de las dificultades del momento, procurando
compatibilizar los ajustes estructurales del
balance de pagos y la reduccibn progresiva
de las presiones inflacionarias con el soste-
nimiento de ritmos adecuados de desarrollo.

d) Reformas en materia comercial

El estancamiento del comercio interna-
cional y el detericro del marco de principios
y normas que¢ deberian regir el sistema de
comercio internacional plantean refos impor-
tantes a las politicas de expansion y diversi-
ficacidon de las exportaciones de los pafses en
desarroilo y constituyen una seria limitacién
para la solucidn de los problemas de pago
de la regidén. En este sentido la pérdida del
dinamismo y del cardcter abierto que tenfan
los mercados mundiales en la década pasada
constituye un hecho de la mayor significa-
cidn, que debe ser considerado debidamente
en las estrategias de desarrollo de los paises
latincamericanos a corto y aun a mediano
plazo.

Como hemos reiterado, los problemas
anteriores se han visto angustiosamente agra-



REVISTA DE LA CEPAL N© 19 / Abril de 1983

vados en Jos tltimos afios por un oneroso
servicio de la deuda externa latincamericana,
la cual compromete proporciones cada vez
mayores de los ingresos por exportaciones.
Un principic de solucidn a estos problemas
requiere un mejoramiento del comercio, con-
texto en el cual cobran renovada importan-
cia temas tales como el libre acceso de las
manufacturas latinoamericanas a los merca-
dos de los paises desarrollados, ¢l nivel mas
alto y la mayor estabilidad de los precios de
los productos basicos, ¥ un mayor procesa-
miento de éstos en los paises productores.
Los paises latinoamericanos y los demas en
desarrollo deben continuar sus esfuerzos para
lograr una negociacién satisfactoria con los
centros industrializados en estas materias.

A corto plazo, los paises en desarrollo,
y América Latina en particular, enfrentan el
imperativo de organizar su capacidad de ne-
gociacidn para evitar el avance de las corrien-
tes proteccionistas de los pafses industrializa-
dos v lograr que se inicie su eliminacion. Por
otra parte, deben asegurar que se detenga el
deterioro progresivo que vienen experimen-
tando las normas establecidas en el sistema de
comercio internacional en perjuicio de los
paises en desarrollo y unir sus esfuerzos con
niiras a lograr avances que conduzcan a un
sistema comercial mundial més eficiente vy
equitativo.

El proxime periode de sesiones de la
Conferencia Mundial de Comercio y Desarro-
llo (UNCTAD VI) serd una oportunidad sig-
nificativa para que la comunidad internacio-
nal logre el consenso necesario que sea el
punto de partida en la superacion de los obs-
ticulos que enfrente el sistema de comercio
internacional. Es el momento de definiciones
importantes sobre dichas materias, puesto
que en abril de este afio corresponde iniciar
el proceso de negociaciones para el estableci-
miento del sistema global de preferencias co-
merciales entre paises en desarrollo, el cual
debe conducir, conforme a las orientaciones
ya aprobadas por ¢l Grupo de los 77, a2 la
creacion de un verdadero sistema econdmico
de los paises en desarrollo. La creacidn de
este sistema constituird un hecho nuevo, de
vastas proyecciones para la posicion futura
de los paises cn desarrollo en el concierto de

las relaciones econdmicas internacionales:
De otro lado, dichos obsticulos refuer-
zan la necesidad de la cooperacidn entre los
pafses en desarrollo y, en particular, la coo-
peracion e integracién entre los paises latino-
americanos, tema al que nos referimos mds
adelante.

5. Las opciones de las politicas internas
y el rol de la cooperacién regional

a)

El margen de maniobra y lus directrices
bdsicas de la politica interna

Las abservaciones anteriores han puesto
de manifiesto la profundidad de los trastor-
nos exteriores que afectan a la region vy la
necesidad consiguiente de modificar ese en-
torno, responsabilidad que compete primor-
dialmente a las economias centrales v a las
instituciones bdsicas del sistema mundial.

El privilegio de esos factores, sin embar-
go, no significa en modo alguno que Améri-
ca Latina se encuentre por completo supedi-
tada a ellos y que, por ende, poco pueda ha-
cer por sf misma para contrarrestarlos, Por el
contraric, creemos que muche puede y debe
hacerse en ese sentido; no sélo para “adminis-
trar’ la crisis sino que también para paliarla y
para crear condiciones que contribuyan a la
recuperacion de nuestras economias,

Este tema lo desarrolld con amplitud el
propio autor el afic pasado, lamando enton-
ces la atencion sobre dos circunstancias que
tienen una gran trascendencia.

Por un lado, que el testimonio historico
de la gran depresion de los afios 30 —mas
alld de analogias irrelevantes— comprueba
que muchos pafses pudieron reaccionar acti-
vamente frente a sus traumaiticas consecuen-
cias y encontraron medios y politicas ade-
cuados para impulsar una recuperacién que en
algunos casos llegd a ser mds sostenida y sig-
nificativa que la lograda en algunos paises in-
dustrializados.

Por otra parte, también se ha reiterado
que Ia encrucijada actual encuentra a una re-
gibn que experimentd en este medio siglo
substanciales transformaciones, que ampliaron
y divetsificaron las estructuras productivas,
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elevaton la capacidad técnica de sus dlites
profesionales, publicas y privadas y estable-
cieron mecanismos institucionales de consi-
derable poder y eficacia. En una palabra -y
repiticndo un concepio que continua conside-
randose vilido y pertinente— se acrecenté la
‘capacidad defensiva’ de nuestros paises frente
a las contingencias exteriores,

Pero que no se interprete lo dicho co-
mo un gjercicic de ritual optimismo. Aun si
se sostienen con plena conviccion las proposi-
ciones anteriores, no s¢ pasa por alto que en ¢l
escenario actual se distinguen sifuaciones nue-
vas ¥ de singular complejidad. Tales son, por
ejemplo, las que sc plantearon en torno al en-
deudamiento y las que se disciernen por la
imayor dependencia de la dindmica interna res-
pecto a la disponibilidad de importaciones.
Y a ellas se agregan oftras, de no menor enti-
dad vy originalidad respecto a escenarios del
pasado, como son las desarticulaciones del
aparato productivo que han causado politicas
errdneas en algunos paises v, sobre todo, el
lastre de una tensidn inflacionaria generaliza-
da gue sin duda conspira contra las posibi-
lidades de cualquier programa de reactiva-
cibn.

La diversidad de las situaciones naciona-
les en éstas y ofras materias hace demasiado
aventurado todo intento de bosquejar orien-
taciones positivas de significacion gencral.
Asi v todo, existirfan algunas lineas de accidén
que —con distintas traducciones— se perfilan
en la regidn,

La primera parece ser la opcidn por una
explicita politica de reactivacidn, asentada
en dos pilares basicos! el estimulo de las
producciones destinadas a los mercados na-
¢ionales y regionales, asociade con la promo-
cion resuelta de exportaciones, gue comple-
mente ese esfuerzo y contribuya a sostener
¢l nivel de importaciones todo lo que sea
viable. La segunda, ¢s la adopcidon de todas
las providencias necesarias y posibles para
que tales empefios no se frustren por desbor-
des inflacionarios. La tercera es que la cstra-
tegia general confiera la més alta prioridad al
alivio y solucion de los graves trastornos so-
ciales v en particular del flagelo de Ia deso-
cupacion,

Cada una de ellas y ¢l conjunto repre-

sentan desafios formidables, pero cllo no dis
minuye la trascendencia de establecer un
marco bisico de referencia para las politicas
defensivas y reactivas que se adopten.

b) La revitalizacion de la cooperacion
regiong!

Por otra parte, en las presentes circuns-
tancias se hace imperativo volver a mirar la
cooperacion regional con renovada imagina-
cidén. En efecto, las oporfunidades que ofre-
ce un mercade regional del orden del milién
de millones de dolares, el aumento persis
tente del comercio intrarregional de los alti-
mos afos, los miltiples canales instituciona-
les existentes, asi como todas las vias de
cooperacion informal exploradas en los Glti-
mos afios, constituyen puntos de apoyo para
un esfuerzo intenso en tal sentido.

El primer paso debiera ser, a nuestro
juicio, la adopcion urgente de medidas desti-
nadas a detener el deterioro de las relaciones
de comercio actualmente existentes en la re-
gion. Las angustias en los balances de pagos
llevan frecuentemente al peligro de levantar
barreras internas al comercio regional. Sin
embargo, es indispensable que las considera-
ciones y el interés a mediano y a largo plazo
prevalezcan entre cualquier tentacion inme-
diata. Defender el comercic regional es,
un imperativo en las presentes circuns-
tancias.

En segundo término, debiera examinar-
se la posibilidad de ampiiar el comercio re-
gional a partir de la creciente capacidad
ociosa existente en la regidn, en particular
en las actividades industriafes. Fllo podria lo-
grarse a partir de acuerdos gubernamentales
en los que tenga activa participacion el sec-
tor privado, que conoce y dispone de canales
de vinculacion flexibles y variados.

En tal sentido, adquiere especial impor-
tancia el examen de mecanismos financieros
innovadores y flexibles que faciliten la movi-
lizacion de los recursos reales que se encuen-
tran ociosos de la regidon, En otras oportu-
nidades se ha mencionado la necesidad de
avanzar en ¢l estudio de moecanimos de com-
pensacion de saldos y créditos rec{procos vy en
el analisis de los mecanismos conducentes a la
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creacidn de una red de seguridad financiera
para la region y hoy se desea reiterar la impor-
tancia que, a nuestro juicio, ellos revisten.

Por otro lade, los paises miembros de
la ALADI deben aplicar, préximamente, un
margen de preferencia para su comercio reci-
proco. Deberfan hacerse los mayores esfuer-
Zos para que dicho margen sea realmente sig-
nificativo, pues no hay que perder de vista ia
coyuntura actual y las perspectivas futuras
que exigen una ufilizacidén m4s intensa y efi-
caz del mercado regional, asi como el hecho
de que los once paises miembros llevan dos
décadas tratando de construir un 4rea prefe-
rencial de comercio. Ademds, deberia exami-
narse la posibilidad de que dicha preferencia
abarcase a todos los paises de la regidén. Una
medida de esta naturaleza constituiria, sin du-
da, un impottante incentivo no solamente pa-
ra la expansion v diversificacion del comercio
mutuo, sino para toda la cooperacion regio-
nal.

Sin embargo, la necesidad de revaluar
los méritos intrinsecos de la cooperacidn ¢
integracibn regionales, no solamente abarca
¢l campo del intercambio comercial, Muchas
dreas y acciones han sido y son susceptibles
de encararse colectiva v concertadamente en
Ia regién. En este sentido, se pueden impui-
sar nuevas y creativas modalidades de coope-
racién a través de los Comités de Accion del
SELA y de los mecanismos de alcance par-
cial o multilateral contemplados en el Tra-
tado de Montevideo de 1980 que cred la
ALADI. La vulnerabilidad de fa regidn que
ha sido comprobada en esta crisis de la eco-
nomia mundial ha llevado a los paises latino-
americanos a acordar, en el marco dei SELA,
un mecanismo de seguridad econdmica re-
gional. Los pascs dados recientemente para
examinar las medidas congcretas que pon-
drian en marcha ese mecanismo de seguridad
regional, merecen apoyo y atencion especia-
les. Un mecanismo de seguridad econdmica
regional deberia contemplar acciones con-
cretas en las dreas de financiamiento y
pago, agricultura y alimentacidén, energia y
comercio.

Reflexiones finales

El examen de la evolucion econdmica de la
region en 1982 y de las tendencias recientes
de la economia mundial sugiere dos reflexio-
nes.

La primera es la conviccidén de que la
superacion de la actual crisis requerird una
nueva vision del futuro y un nuevo sis-
tema de relaciones econdmicas intemacio-
nales que responda a los profundos cam-
bios econdmicos ocurridos en el escenario
mundial, y el cual, junto con permitir en-
frentar la actual emergencia, formule nuevas
reglas monetarias y comerciales que faciliten
el crecimiento sostenido de la economia
mundial. La indisoluble vinculacidn que exis-
te entre los actuales problemas de la region
y las soluciones globales, hace imperativo
que América Latina haga presente en los fo-
ros apropiados la naturaleza de sus proble-
mas y formule puntos de vista coherentes so-
bre las soluciones globales con las cuales todo
el mundo debe sentirse comprometido.

La segunda reflexidn tiene que ver con
la visibn a mediano plazo de nuestros pro-
blemas. En ese terreno, parece importante
recordar que la region afronta problemas de
liquidez, pero no de insolvencia, La capacidad
dindmica mastrada por la economia latino-
americana en ¢l decenio pasado, la transfor-
macién y diversificacion de su capacidad
productiva, y la abundancia de sus recursos
humanos y naturales, no dejan lugar para un
pesimismo inmovilizador. Mds bien, es preci-
SO pensar que, junto con los costos, 1as crisis
abren siempre oportunidades para realizar
ajustes estructurales y concebir estrategias de
crecimiento que, aprendiendo de [as expe-
riencias pasadas, procuren lograr un desarro-
llo econdmico y social acorde con las expec-
tativas a que la regién legitimamente puede
aspirat,

Finalmente, y como siempre, la CEPAL
asumird plenamente sus responsabilidades de
coniribuir al examen y a la solucidn de los
graves problemas que aquejan a la region en
esta hora. Para este cfecto -y siguiendo la
prictica que dio frutos importantes en otras
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coyunturas cruciales del pasado— la Secretarfa
Ejecutiva ha decidido convocar a un grupo se-
lecto de personalidades latinoameticanas a fin
de conocer sus juicios y propuestas sobtre Ia

materia, que ilustren la actividad de la insti-
tucidn y que sean ttiles para ayudar a encon-
trar las soluciones que reclaman los paises de
la region en las presentes circunstancias,



