Revista de la

CEPAL

Secretario Ejecutivn
Norberio Gonzilez

Secretario Ejecutivo Adjunto de
Desarrollo Econdmico y Social
Gert Rosenthal

Secretario Ejecutivo Adjunto de
Cooperacién y Servicios de Apoyo
Robert T, Brown

Direcior de la Revista
Raudl Prebisch

Secretarip Técnico
Adolfo Gurrieri

Secretaria Adjunia
Rosa Nielsen

NACIONES UNIDAS
COMISION ECONOMICA PARA AMERICA LATINA Y EL CARIBE

SANTIAGO DE CHILE, ABRIL DE 1985



Revista de la

CEPAL

Santiago de Chile Numero 25
SUMARIO
La economia latinoamericana durante 1984: un balance preliminar. Enrigue V. Igiestas 7
Las empresas transnacionales y el comercio internacional de América Latina.
Eugenio Lahera 45
El papel subsidiario de la inversion externa directa en la industrializacion: el sector
manufacturero colombiano, Michael Mortimore 67
Politicas de estabilizacién y ajuste en el Cono Sur, 1974-1983. Joseph Rames 85
Desarrollo rural y programaciéon urbana de alimentos. Menuel Figueroa L. 109
Sociedades dependientes y crisis en América Latina: los desafivs de la transformacion
politico-social. Germdn W. Rama y Enzo Feletio 127
Cultura, discurso (autoexpresion) y desarrollo social en el Caribe. fean Castmir 147
Aspectos legales de la deuda piblica latinoamericana: la relacidn con los bancos
comerciales. Gonzalo Biggs 161

Publicaciones recientes de la cepaL

191



REVISTA DE LA CEPAL N° 25

LLa economia
latinoamericana
durante 1984:
un balance
preliminar

Ennique V. Iglesias

{2omo 1o ha hecho habitualmente, el Secretario Ejecu-
tivo de la GEPAL presentd a fines de 1984 una descrip-
cion de lo ocurrido en la economia launoamericana
durante ese afo, la que se recoge en esle articulo.
Teniendo en consideracién tanto la evolucidn general
de la region, comola de lus paises, aborda en especial lu
produccion y el emples, la inflacion, y los aspecios
principales del sector externo, como el comercio exte-
rior y la relacion de precios del intercambic, el balance
de pagos v la deuda externa.

En sus conclusiones subraya que duranie el perio-
do examinado se interrumpid la lendencia descenden-
te que afectaba a las economias de la region y en
algunos esa tendencig cambio de signo. Sin emlmrgo,
al evolucion favorable debe ser juzgada com suma
cauela pues som nowrios los rasgos negativos y la
fragilidad que la acompanan. Al respecto, destaca la
estrecha dependencia de la reciente recuperacion lati-
noamericana dz la marcha de la economia de Estados
Unidos, sobre todo por la escasa expansion europea, el
pasible debilitamiento de lx capacidad exporiadora de
los paises del drea, la incertidumbre respecto al futuro
de las tasas de interés, el deterioro de la relacion de
precios del intercambio, €l alto servicio de la deuda y
Olros.

En tales circunstancias, €s imperioso que los paises
de la regidn puedan reanudar su crecimiento econd-
mico. Para ello es necesario que los gobiernas se empe-
fien en una accion decidida y coherente que mejore el
entorno internacional, consolide la unidad latinvame-
ricana frenie a la crisis e imptlse la bisqueda de una
solucion politica entre todas las partes comprometidas
en la grave situacion actual.

*Ex Secretario Ejecutivo de la crra.,

La recuperacion insuficiente de la actividad eco-
nomica, la fuerte aceleracién por cuarto aho con-
secutivo de la inflacién, y el mejordmiento signi-
ficativo de la situacién del sector externo fueron
los tres hechos centrales que caracterizaron la
evolucion econodmica de América Latinaen 1984.
Segiin las cifras preliminares y parciales de que
dispone la crepa, el producto interno bruto total
de América Latina auments 2.6%, luego de ha-
ber disminuido 1% en 1982 y algo miés de 3% en
1983 (cuadro 1 y grifico ). Ademis, el quiebre
de la tendencia descendente que venia mostran-
do la actividad econémica desde 1981 fue gene-
ralizado, ya que el producto interno bruto se
incrementé en 15 de los 19 paises para los cuales
se cuenta con informacion comparable y se re-
dujo solo en dos.

Sin embargo, como la recuperacién fue muy
débil en la mayoria de los paises y a consecuencia,
también, del aumento de la poblacién, el produc-
10 por habitante se elevé apenas 0.2% en el
conjunto de la regién y disminuyé una vez mas
en 12 de esos 19 paises. En estas circunstancias, el
producto per cipita de América Latina fue casi -
9% mas bajo en 1984 que en 1980 y similar al que
la region habia alcanzado ya en 1976. La insufi-
ciencia de la recuperacion se manifest6 asimismo
en el hecho que las tasas de desocupacion urbana
continuaron elevandose en la mayoria de los pai-
ses para los cuales se dispone de datos relativa-
mente confiables y declinaron s6lo en pequena
medida en los demas.

No obstante, y a pesar también del descenso
que experimentd en 1984 la inflacién mundial, el
ritmo de aumento de los precios se acelerd una
vez mds en América Latina y alcanzé magnitudes
jamids antes registradas. De hecho, la tasa media
simple de elevacién de los precios al consumidor
subid de 66% en 1983 a 116% en 1984, mientras
que la tasa media ponderada por la poblacion
subi¢ entre €505 aios de 130% a mas de 165%.

El escaso avance de la actividad econdmica y
la notoria acentuacion del proceso inflacionario
fueron acompariados, empero, por un mejora-
miento considerable en el sector externo. En
efecto, como resultado del notable estuerzo de
ajuste realizado en muchos paises de la regién y
de la evolucion mis favorable que tuvo en 1984 el
comercio mundial, América Latina logré reducir
nuevamente el déficit de la cuenta corriente del
balance de pagos. Ese déficit, que entre 1982 y
1983 habia disminuido de mas de 40 000 millo-
nes de délares a 9 000 millones, descendio en



REVISTA DE LA CEPAL N" 25 / Abrif 1985

Cuadro 1

AMERICA LATINA: PRINCIPALES INDICADORES ECONOMICOS*

Conceplos 1975 1977 1979 1980 1981 1982 1983 1984"
Producto interno bruto a precios
de mercado {miles de millones
de délares de 1970) 257 285 318 3306 341 338 327 336
Poblacién {(millones de habitantes) 302 318 354 42 550 354 387 375
Producte interno bruto por
habitante (dolares de 1970) 849 847 453 482 975 943 a1 ] ROh
Ingreso nacional bruto por
habitante (délares de 1970) 848 BOB 91 4805 452 912 R} B33
Tasas de crecimiento
Praducto interno brute 3.6 5.1 6.5 5.6 1.7 -10 -3l 2.6
Producto interno bruto por habitanie 1.1 2.5 39 Al -07 33  -53 0.2
Ingreso nacional bruto por habitante —0.5 2.6 4.5 35 -23 -53  -57 02
Precios al consumidort 578 40,0 Hd1 0 565 568 B45  I30B 1653
Relacidn de precios del intercambio de bienes —13.5 6.1 4.1 33 -84 -~-90 062 0.2
Valor corriente de las exportaciones de bienes =78 193 546 204 73 79 02 9.3
Valor cottiente de las importaciones de bienes 6.5 150 258 324 78 —199 245 4.4
Miles de millones de délares
FExportaciones de bienes 336 467 675 HZB U3H BG4 Hh2 B4
lmportaciones de bienes 302 469 670 BB 958 Y67 547 572
Saldo del cometcio de bienes -56 -2 04 -18 -240 b7 34 376
Pagos news de utilidades ¢ interescs 5.6 82 137 180 277 M6 345 893
Saldoe de la cuenta corriente! -14.0 -11.8 —19.6 -28.1 —40.6 —-406 -90 -3
Movimiento neto de capitales® 14.2 17.0 286 207 378 109 4.4 L6
Balance global’ 0.2 5.2 9.0 1.6 2.8 -214 —45 75
Deuda externa global bruta® B4 1075 1820 2210 2754 3153 34089 360.2

Fuenle: CEPAL, sobre la base de cifras oficiales.

“Las cifras correspondientes al producto, poblacion e ingreso se refieren al conjunio formato por los paises
incluidos en el cuadro 2, excepto Cuba (1Y paises). Las de los precios al consumidor se refieven a esos 19 paises mis
Barbados, Guyana, Jamaica v Trinidad y Tabage, excepto para los afios 1982 y 1988 que excluyen Gueyani, y para
1984 que excluyen Guatemala y Guyana. Los datos del sector externe corresponden a los 19 patses mencionados

anteriormente.
PEstimaciones preliminares sujetas a revision.
“Variacion de diciembre a diciembre.
YIncluye ransferencias unilaterales privadas netas,

“Incluye capital a largo y corto plazo, transferencias unilaterales oficiales y errores y omisiones,

Corresponde a la variacién de las reservas inlernacionales mis los asientos de comrapartida.

k1975 a2 1977 incluye la deuda externa piblica y privada con garantia oficial, mds la deuds no garantizada de
largo y corto plazo con instituciones financieras que proporcionan informacion al Banco de Pagos Internacionales y
Crédito Monetario Internacional. No se incluye la deuda con y sin garantia con otros bancos comerciales, ni tampoco
lus préstamos de proveedores sin garantia oficial. 1978 a 1984: véanse notas del cuadro 13,

1984 a apenas 3 100 millones de ddlares. El dese-
quilibrio de la cuenta corriente fue asi 94% me-
nor que el registrado en promedio durante el
bienio 1981-1982. Esta nueva reduccién del défi-
cit de la cuenta corriente obedecid principalmen-
te al aumento del superavit alcanzado en el co-
mercio de bienes, el que luego de subir de 9 700

millones de délares en 1982 a 31 400 millones en
1983, alcanzé la cifra sin precedentes de 37 600
millones de délares en 1984 (cuadro 1). Ademds,
a la inversa de lo sucedido en los dos afos ante-
rioves —durante los cuales el mayor saldo positi-
vo registrado en el comercio de bienes se debio
en su totalidad a las caidas sucesivas y muy inten-
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Gréafico 1
AMERICA LATINA: PRINCIPALES INDICADORES ECONOMICOS
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Fuente: CEPAL, sobre la base de informacion oficial,

*Tasa anual de crecimiento, ®Tasa anual media ponderada de Jas ciudades mencionadas en el gréfico 4. “Tasa
anual media ponderada de las ciudades mencionadas en ®, excepto ciudades del Brasil. *Varizcién porcentual
ponderada de diciembre a diciembre.
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sas del valor de las importaciones—, en 1984
obedecié exclusivamente al aumento de las ex-
portaciones, cuyo valor se elevd mas de 9%, gra-
cias a una vigorusa expansion de casi 10% del
volumen de las ventas externas.

La recuperacion de las exportaciones permi-
ti6, por una parte, inanciar un crecimiento mo-
derado (4.4%) del valor de las importaciones —el
primer aumento registrado desde 1981—y, por
otra, compensar con creces el efecto negativo
sobre el saldo de la cuenta corriente generado
por el alza de los pagos netos de utilidades e
intereses. Esas remesas subieron de 34 500 millo-
nes de dodlares en 1983 a 37 300 millones de
dolares en 1984, a causa del incremento de la
deuda externa y del alza en las tazas medias de
interés en los principales mercados financieros
internacionales. No obstante, los pagos netos de
intereses y utilidades absorbieron en 1984 una
proporcion del valor de las exportaciones de bie-
nes y servicios que si bien atin muy alta (33.5%),
fue un poco mas baja que las registradas en 1983
(35%) v 1982 (37%).

Asimismno en 1984 repuntd el ingreso neto
de capitales, interrumpiéndose su marcada ten-
dencia descendente de los dos afios anteriores.
Después de caer de un miximo histérico de
37 800 millones de dolares en 1981 a apenas
4 400 millones en 1983, el monto neto de los
préstamos e inversiones captados por América
Latina subié a 10 600 millones de dolares en
1984 (grafico 1). Gracias a este aumento y tam-
bién a la reduccion del déficit de la cuenta co-
rriente, el balance de pagos cerrd con un saldo

positivo de mas de 7 500 millones de dolares.

Este supéravit —el primero desde 1980— permi-
ti6 recobrar en parte el nivel de las reservas inter-
nacionales, que habfan caido en mas de 25 000
millones de ddlares en los tres afos anteriores.
Con todo, el ingreso neto de capitales continud
siendo mucho maés bajo que el monto de las reme-
sas netas de intereses y utilidades. Por lo tanto, en
1984 América Latina debié efectuar por tercer
afo consecutivo una cuantiosa transferencia neta
de recursos hacia el exterior. La transferencia
tue de aproximadamente 26 700 millones de do-
lares, monto que si bien inferior a los 30 000
millones registrados en 1983, significé una re-
duccion de la capacidad para importar de la re-
gién equivalente a cerca de 24% del valor de las
exportaciones de bienes y servicios.

Por otra parte, en 1984 siguié descendiendo
el ritmo de crecimiento de la deuda externa total
de América Latina. Seguin estimaciones prelimi-
nares, el saldo de la denda externa desembolsada
alcanzaria a poco mas de 360 000 millones de
délares al finalizar el afio. Se habria incrementa-
do asi en 5.6%, esto es, a una tasa mas baja que el
8% correspondiente a 1983 y muy inferior al
14% de 1982 y el 24% de 1981.

Ademds, como el ritmo de aumento de la
denda externa fue mis bajo que el de las exporta-
ciones, el coeficiente deuda-exportaciones dismi-
nuy6 en 1984 por primera vez en los ultimos
cuatro afios. Con todo, la magnitud del coeficien-
te (3.3) no sdlo continud muy alta en términos
comparativos internacionales, sino que fue tam-
bién muy superior a las registradas en América
Latina hasta 1982,

Tendencias principales

1. Produccién y empleo

En 1984 se interrumpioé la aguda tendencia des-
cendente que venia mostrando desde 1974 el
ritmo de crecimiento de la actividad econdmica
en América Latina. El producto interno bruto de
la region, que habia aumentado s6lo en 1.7% en

1981 y que disminuyé 1% en 1982 y algo mds de
3% en 1983, subié 2.6% en 1984 (grifico ).
Sin embargo, en ¢l conjunto de la region, la
expansion de la actividad econémica apenas su-
perd a la de la poblacién. De ahi que el producto
por habitante se elevara sélo 0.2% con respecto al
bajisimo nivel al que habia caido en 1983, De
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Gréfico I1
AMERICA LATINA: TASAS ANUALES DE CRECIMIENTO
DEL PRODUCTO INTERNO BRUTO
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hecho, en la mayoria de los casos la recuperacién
econdmica fue tan débil que, a pesar de haber
aumentado la actividad econémica global en 15
de los 19 paises considerados, el producto por
habitante decayd en 12 de ellos (cuadros 2 y 3).
Por esta nnueva baja y, sobre todo, por las pronun-
ciadas mermas de los tres afios anteriores, el des-
censo del producto por habitante en el periodo
1981-1984 alcanzé proporciones inusitadas en

1965

Fuenie: CEPAL, sobre la base de informaciones oficiales.

1970 1975 1980 1984

gran numero de paises: cercade 25% en Boliviay
casi 22% en El Salvador,; alrededor de 16% en
Uruguay, Venezuela y Guatemala; entre 13% y
14% en Perda y Costa Rica; 12% en Argentina,
Haiti y Honduras; 11% en Chile y 9% en Brasil.

Ademis, la recuperacion de la actividad eco-
némica tendié a concentrarse en las economias
grandes y medianas de la region y fue muy redu-
cida en la mayoria de los pafses mds pequenos.
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Cuadro 2

AMERICA LATINA:
EVOLUCION DEL PRODUCTO INTERNG BRUTO GLOBAL

Tusus de crecimi Tasas
4Sis Ue crecinienio
acumeladas
Pais
1975- 1979- . ] ORdr 1OR [ ORdd
1978 1980 1981 1982 1983 1084 1598 1-19%4
Argentina 4.8 3.7 —-6.2 -5.1 3.1 2.5 —6.0
Bolivia hl 1.2 0.9 —R.7 -7.6 0.5 —16.1
Brasil 6.5 6.8 - 1.6 [1RY] ~%2 35 —(L3
Colombia 4.9 4.7 2.3 0.9 .8 8.0 7.4
Costa Rica 57 a8 -2.3 -7.3 2.3 3.0 —-4.5
Cuba” 6.0° 2.9 15.6 2.6 5.2 . 24.8"
Chile 1.7 B 5.7 —-14.3 —{L8 A -5.4
Ecvador 7.0 5.1 34 1.8 -3.3 24) 4.5
El Salvador 5.5 =53 —H.5 -5.6 —_ 1.5 —12.%
Guatemala 5.5 4.2 0.7 -35 -2.7 — -5.5
Haiti 3.7 7.5 —28 -2.5 -0.6 3 -3.0
Honduras 5.8 4,7 1.2 -1.8 -5 2.4 0.9
México 5.3 8.4 7.9 -5 =53 2.0 1.0
Nicaragua 1.2 =100 53 -1.2 4.0 0.n 4.8
Panami 3.5 0.7 4.2 ] 0.4 — 140.5
Paraguay 9.2 114 B.7 ~ 1.0 ~-3.0 340 7.4
Peri 1.5 4.0 34 1.4 bl LN 30 -38
Repuiblica Dominicana 4.7 53 4.4 1.7 3.9 1.5 [1.6
Uruguay 4.1 6.0 1.9 -4.7 —4.7 -2.0 —-1%.9
Venezuela 5.9 -%4 ~(.5 7 —4.8 - 1.5 —f.1
Total” 4.8 6.1 1.7 —-1.0 =31 2.6 —

Fuenge: crpal, sobre la base de cifras oficiales.
“Estitnaciones preliminares sujecas & revisidn.
PSe refiere al voncepto de produicie social global,
*Se reficre al periodo 1976-1978.
4Se refiere al perfodo 1981-1983,

“Promedio excluido Cuba.

En Brasil —que por sf solo genera alrededor
de un tercio de! producto interne total en Améri-
ca Latina— la actividad econ6mica aumenté alre-
dedor de 3.5%, compensando en esta forma su
baja del afio anterior. El cambio de signo de la
tendencia descendente que venfa mostrando la
produccién desde 1981 obedecio principalmente
al nuevo y espectacular crecimiento del volumen
de las exportaciones, que aumento en 16%, gra-
cias, en buena medida, a la fuerte expansion de
las ventas a los Estados Unidos. Ella se vio estimu-
lada ademas por nuevos avances en la sustitucién
de importaciones. Sectorialmente, la recupera-
cién se bas6 =n un incremento de més de 8% de la
produccién agricola y en la reanimacién de la
industria manufacturera. Esta Gltima, cuya pro-

duccién habia disminuido en mas de 6% en 1983,
registré un aumento cercano al 6% en 1984, ex-
pansién que se dio con especial vigor a partir de
mediados de afio. No obstante y debido en parte
4 una nueva y considerable baja del sector de la
construccion, la tasa de desocupacién media en
las principales ciudades del pais fue mayor en el
periodo enero-octubre que en los dos afios ante-
riores, aunque bajé en forma constante a partir
de junio {cuadro 4).

En 1984 se recuperd también la actividad
econémica en México. 8in embargo, el aumento
de alrededor de 2.5% en el producto interno
bruto no alcanzé a contrarrestar su caida de mas
de 5% en el aio anterior, ni bast6 para neutraki-
zar por entero el aumento de la poblacién. lgual


15.fi
-5.fi

LA ECONOMIA LATINOAMERICANA DURANTE 1984: UN BALANCE PRELIMINAR. / Enrigue V. Iglesias 13

Cuadro 3
AMERICA LATINA:
EVOLUCION DEL PRODUCTO INTERNO BRUTO POR HABITANTE?

Délares a precios de 1970 Tasus de crecimicnto l"as.fs !
acumuladas
Pais
1970 1980 1983 1084 1980  IOB1 1982 1983 1984" 1981-1984"
Argentina 1241 1334 1166 1197 —-09 —-7.7 -G8 14 1.9 —11.8
Bolivia a7 382 295 288 2.1 =35 111 -G -2.2 —24.6
Brasil 494 887 798 809 48 -38 -13 -h3 1.3 —8.9
{Colombia 598 824 B4 812 1.9 0 =12 -4 1.0 —1.5
Costa Rica 740 974 854 837 -2.1 —49 —-97 -0.3 4 —~14.1
Cuba* .. —1.8 14.9 20 4.6 22 6%
Chile 958 1045 bt 928 6.2 41 157 -2.4 3.6 ~11.2
Ecuador 413 723 H7H 673 1.9 i 11 -61 =07 -6.9
Kl Salvador 429 435 %344 330 ~-11.3 -109 -83% -29 —14 —21.8
Guatemala 448 hRY 512 497 0y —-21 -62 -54 28 -15.5
Haiti 90 114 99 100 51 -Hh2 —-49 -31 0.4 -12.2
Honduras 313 56 318 34 -08 =23 -iHl -38 -14 —-12.0
México 978 1366 1284 1280 5.5 5.1 =31 7.7 0.3 —6.3
Nicaragua 418 337 341 d22 6.7 20 —-44 0.5 —-28 ~4.9
Panami 904 1174 1214 1188 1.5 1.9 32 -18 22 1.1
Paraguay 383 642 612 all 7.9 54 -%Y% -59 —09 —4.8
Peri 659 640 ho3 598 1.2 .2 -29 132 0.9 —-13.3
Reptiblica Dominicana 398 601 615 611 36 1.6 -0.7 L5 —0.7 1.7
Uruguay 1097 1426 1226 1195 5.3 1.2 —-108 =58 =35 —-16.2
Veneruela 123% 1310 1147 1097 =51 —-35% -22 Y4 —4a -16.2
Total® 704 g8y hithd 895 3.1 -07 -%3 -53% 0.2 —-84.9

Fuente: c¥iaL, sobre la hase de cifras oficiales.
“A precios de mercado.
"Estimaciones preliminares sujetas a revisidn.
*Se refiere ul concepwo de producto social global.
Se refiere al perivdo 1981-1983.
‘Promedio excluido Cuba.

que en Brasil, el principal factor dindmico fue-
ron las exportaciones, cuyo volumen, luego de
crecer mas de 40% en el bienio anterior, aumen-
t6 10% en 1984, La recuperacion se vio facilitada,
asimismo, por la mayor disponibilidad de impot-
taciones. En efecto, su volumen, que en los dos
anos anteriores habia bajado en la extraordinaria
proporcion de 68% a consecuencia del decai-
miento de la actividad econdmica y sobre todo de
las severas medidas adoptadas para reducir el
desequilibrio externo, subid 26% en 1984, lo que
permitid la recomposicion parcial de los inventa-
rios y un funcionamiento més normal de las acti-
vidades dependientes de los insumos impor-
tados.

También en la Argentina el producto inter-

no creci en alrededor de 2.5%. Sin embargo, al
contrario de lo ocurrido en Brasil y México, ese
aumento represent$ por una parte unz prolon-
gacion de la recuperacion iniciada el afio anterior
—cuando la actividad econémica subié en 3%
¥, por otra, estuvo mas ligado a una mayor de-
manda interna que al crecimiento de las exporta-
ciones. La demanda se vio estimulada, sobre todo
en la primera mitad del aiio, por el incremento
considerable de los salarios reales, pero tendi6 a
descender en el dltimo trimestre cuando comen-
z6 a aplicarse una polftica econ6émica mis restric-
tiva encaminada a redudir el ritmo extraordina-
rio que habia alcanzado el proceso inflacionario.
Gracias al avance de la actividad econdmica glo-
bal, la tasa de desocupacién urbana en el primer
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semestre fue ligeramente inferior a la de los tres
anos anteriores y sigui6 siendo, de lejos, la mis
baja de América Latina (grafico ).

La actividad econdémica se elevé en mayor
preporcién en Chile, ya que el producto interno
bruto subié mas de 5%, recuperdndose asi en
parte de su profunda caida en el bienio anterior,
El sector mis dindmico fue la industria manufac-
turera cuya produccién aumento alrededor de
10%, estimulada por una politica fiscal mas ex-
pansiva y por diversas medidas que tendieron a
limitar la importacién de ciertos bienes de consu-
mo manufacturados. La ampliacion del gasto pa-

blico fue la causa principal del aumento de 7%
que registré la construccion, en tanto que la pro-
duccién agropecuaria crecié mas de 6%, gracias a
la marcada recuperacion de la cosecha de trigo y
otros productos tradicionales y al aumento de
alrededor de 35% del valor de las exportaciones
de fruta. A pesar del avance de los principales
sectores productivos, la tasa de desocupacion
descendi6 sélo ligeramente en el conjunto del
pais y se mantuvo por encima de 18% en Santia-
go. En ello influyeron tanto la radical reduccion
de los programas ocupacionales de emergencia
del gobierno efectuada a comienzos del afio, co-

Cuadro 4
- AMERICA LATINA:
EVOLUCION DEL DESEMPLE(G URBANO

{Tasey medias anniales)

Pais 1974 1975 1976 1977 1978 1979 W80 1981 TUR? GBS 1984
Argenting® 34 2.6 4.5 2.8 2.4 2.0 2.3 1.5 4.8 4.1 4.4
Bolivia® 74 4.5 7.5 7.5 w7 g4 121 13.3
Brasil . 6K 6.4 7.2 7.4 6.3 07 7.5
Colombia® 12.7 110 1.6 ad) a0 R 1] 0.7 H.2 4.3 11.8 i35
Costa Rica® 5.4 LN 5.8 53 G0 a.1 4.9 R.A 7.5
Chile! 8.3 15.0 16.4 159 14.3 13.4 11.% 9.0 200 1694} IR6
México* 7.4 7.2 6.4 8.3 6.4 5.7 4.5 4.2 4.1 6. 6.3
Nicaragua” . 214 111 Li.s 185 189 194
Panamd' 75 8.6 §.4) . 0.6 1.6 94 118 1.5 11.2

Paraguay 7 B4 41 5.9 41 22 56 B4
Pera* 4.] 7.5 B8 87 80 65 Tl 68 0 42 1.0
Uruguay' 8.1 12.7 i1.8 I1h1 2.3 7.4 6,7 11.9 15.5 14.5
Venezuela™ 7.6 8.3 6.8 5.5 5.1 58 t.6 6.5 7.8 1.5

13.4

Fuende: CFPAL ¥ PREALC, sobre la base de cifras oficiales,

*Gran Buenos Aires. Promedio abril-octubre; 1984 abrik.

bLa Paz. 1977, 1978 y 1979 segundo semestre; 1980 promedio mayo-octubre; 1983 segundo semestre; 1984 primer

semestre.,

‘Areas metropolitanas de Rio de Janeiro, Sio Paulo, Belo Horizonte, Porta Alegre, Salvador v Recile. Promedio
doce meses: 1980 pmmed'mjuniu-diciembrc; 1984 promedio enero-octulne,
"Bog{)lé’l, Barranqui]la, Medellin y Cali. Promedio de marzo, junio, septiembre v diciembre; 1984 promedio marzo,

junin y septiembre.

*Nacional urbana. Promedio marzo, julio y noviembre; 1984 marzo.
1Gran Santiago. Promedio cuatro trimestres; 984 promedio tres wimestres. A partir de agosto de 1983 la

informacion se refiere ul area metropolitana de Santiago.

¥Areas metropolitanas de Ciudad de México, Guadalajara y Momterrey. Promedio cuatro trimestres. 1984 promedio

dos primeros wimestres.

_ f‘1979 a 1981 las cifras corresponden a actividades no agricolas: 1982 a 1984 1 una estimacion,
"Nacional urbano; 1980 corresponde a la desocupacion del drea wbana que regisird ¢l Censo de Poblacion de ese

afo; 1981, 1982 y 1983 al drea metropolitana,

IAsuncién, Fernando de la Mora, Lambaré y areas urbanas de Luque y San Lorenzo, promédio anual; 1981 primer

semestre; 1982 segundo semestre,

“Lima Metropolitana 1970 agosto-septiembre; 1978 promedio julio-agosto; 1979 agosto-septiembre; 1980 abril;
1981 junio; 1982, 1983 y 1984 estimacion oficial para el total del pais.

"Montevideo. Promedio dos semestres; 1984 promedio enevo-seplienibre,

"Nacional uthano. Promedio dos semesires, 1984 primer semestre,
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mo el debilitamiento del ritmo de expansién de la
actividad econémica durante el segundo se-
mesire,

En 1984 aumenté asimismo el ritmo de creci-
miento econémico en Colombia, el que habia
venido disminuyendo en forma. gradual pero
persistente durante los cuatro ahos anteriores.
Igual que en Chile, los dos sectores que mas
contribuyeron al aumento de casi 3% que regis-
tr6 el producto interno bruto fueron la industria
manufacturera y la construccién. Mientras la pri-
mera se beneficié con la elevacién del tipo de
cambio real y en especial con el alza de los arance-
les, 1a segunda fue estimulada por la movilizacion
masiva de recursos financieros hacia la construc-
ci6n de viviendas y por el gasto publico. Sin em-
bargo, también en Colombia el crecimiento de la
actividad econdmica ocurrid sobre todo en el pri-
mer semestre y tendi6 a perder impulso con pos-
terioridad. Ademis, la reanimacidén de la indus-
tria y de la construccion no fue suticiente como
para invertir la tendencia ascendente que desde
1982 venfa mostrando la desocupacidn urbana.
De hecho, durante los primeros nueve meses del
ano la tasa de desocupaciéon media en las cuatro
ciudades principales del pafs llego a 13.5%, la
cifra mis alta registrada en los iltimos 11 afios,

El producto interno bruto aumenté también
alrededor de 3.5% en Pery, luego de su caida de
casi 11% en el afio anterior. En esencia, el incre-
mento logrado en 1984 se debio a la reactivacion

de los sectores primarios, cuya produccién habia

sido muy perjudicada en 1983 por una extraor-
dinaria combinacién de desastres naturales. Asi,
el producto agropecuario crecié alrededor de
6%, lo que compensé en forma parcial su baja de
9% del afo anterior; la produccion pesquera se
elevé cerca de 40%, proporcién muy similar a la
de su cafda en 1983; y el producto de la mineria,
que habia disminuido en ese afio en 8%, subid en
1984 alrededor de 5%. En cambio, la produccién
industrial crecid menos de 2%, volviendo asi a
ganar una parte minima del terreno perdido en
1983, cuando decliné en 16%, mientras la cons-
truccion sufrié unaz nueva merma de 1%, luego

de haberse contraido en mas de 20% en 1983. En

estas circunstancias, la tasa de desocupacién
abierta se elevé por tercer afio consecutivo y al-
canzé un nivel jamas antes registrado de casi 11%
{cuadro 4).

En 1984 la actividad econdmica evoluciond
en forma similar en Paraguay y Ecuador, paises
que, como Peru, enfrentaron en 1983 las conse-
cuencias de trastornos climaticos de excepcional
intensidad.

En Ecuador, el producto interno bruto, tras
disminuir algo mids de 3% en 1983, aumentd
alrededor de 2% en 1984, tasa inferior a la del
crecimiento demogrifico. Como en el caso pe-
ruano, el incremento del producto se origing
principalmente en la recuperacion de las activi-
dades primarias. La produccion agricola, que en
1983 habia caido en 27% a raiz de la devastacién
provocada por el exceso de lluvias e inundacio-
nes, aumenté 18%; la pesca en 4%, con lo que
compenso su baja del afio anterior; y el producto
conjunto de la mineria y la actividad petrolera se
expandid alrededor de 7.5%. Por el contrario, la
industria manufacturera experimenté un des-
censo de 2% por segundo afio consecutivo y la
construccion aumenté menos de 1%, luego de
haberse contraido 12% en 1983,

En Paraguay el producto se elevd en 3%, casi
la misma proporcién en que habia decaido el afio
anterior. 8in embargo, la ampliacién de la activi-
dad productiva global tampoco basté aqui para
compensar el efecto del aumento de la poblacién,
y €l producto por habitante disminuyé por tercer
afio consecutivo, Igual que en Ecuador, €l mayor
dinamisme se dio en el sector agropecuario, cuyo
producto aumenté cerca de 6%, luego de haber
bajado 2.5% el afio anterior. Y también como en
el Ecuador, la construccién continud declinando
como en 1982 y 1983, aunque con menor inten-
sidad. _

La expansion de la produccién global no lo-
groimpedir que bajara el producto por habitante
en 1984 en Bolivia, en Republica Dominicana y
en todos los paises de América Central, con la
sola_excepcién de Costa Rica (cuadro 3). En la
mayorfa la actividad productiva siguié perjudica-
da por la incertidumbre y la inestabilidad gene-
radas por tensiones politicas y conflictos sociales
de notable intensidad, asi como por la evolucién
desfavorable de los precios internacionales de
algunos de sus principales productos de exporta-
cién, como el aziicar, las bananas, el algodén y el
estano.

Finalmente, en 1984 decayd en algo menos
de 2% la actividad econémica tanto en Venezuela
como en Uruguay.
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En Venezuela la baja implicé una reduccion
del producto por habitante por séptimo aiio con-
secutivo, con lo cual se acumuld un descenso de
24% en el periodo 1978-1984. La nueva declina-
cion obhedecio principalmente a la contraccién de
alrededor de 5% que experiment$ la industria
petrolera y al descenso de alrededor de 2% que
sufri6 el producto de los restantes sectores pro-
ductivos. En 1984 el sector petrolero siguié en-
frentando una coyuntura internacional desfavo-
rable, que obligd a la oprr a reducir las cuotas de
produccién de sus miembros hacia fines de ano,
entre ellos la de Venezuela para la cual se acordd
un corte de 7.5% en el ultimo trimestre. La con-
traccion de las demds actividades obedecié prin-
cipalmente al nivel muy bajo que sigui6 teniendo
la demanda interna y a la incertidumbre creada
por las modificaciones introducidas en el sistema
cambiario y por las prolongadas negociaciones
con los bancos comerciales exiranjeros tendien-
tes a refinanciar la deuda externa. Como conse-
cuencia de la baja de la actividad econémica, la
desocupacién abierta aumenté por sexto ano
consecutivo y ascendi6 a casi 14% en el primer
semestre, la cifra mas alta registrada desde que
existen cifras estadisticas confiables (grafico ).

En Uruguay, la merma de casi 2% en el pro-
ducto registrado en 1984 se sumé a las bajas
mucho mayores que habia experimentado los
dos afios anteriores. El nuevo descenso reflejé
tanto el comportamiento muy desfavorable de
las exportaciones (su volumen se redujo mds de
14%) como el escaso dinamisme de los sectores
orientados a satisfacer la demanda interna, entre
los cuales destacd el sector de la construccién con
una caida de alrededor del 16%. En general, la
actividad econémica se vio limitada por el escaso
financiamiento disponible, el alto nivel de en-
deudamiento de las empresas y la actitud expec-
tante adoptada por los empresarios frente al re-
sultado de las elecciones presidenciales de fin de
afo. En estas circunstancias, la tasa de desocupa-
cion en Montevideo se mantuvo en tornoa 14.5%
y, dada la aceleracién del proceso inflacionario,
los salarios reales sufrieron una nueva disminu-
cién (grafico 1v).

2. Inflacion

Pese a la débil recuperacion econémica de la
mayoria de los paises de la regién, al aumento de

ladesocupacion en muchos de ellos, yalaatenua-
cion de las presiones inflacionarias externas, el
ritmo de aumento de los precios subié en la mitad
de las economias latinoamericanas y alcanzoé en el
conjunto de la region un nuevo maximo historico
en 1984, La tasa media simple de alza de los
precios #l consumidor subié de 66% en 1983 a
116% en 1984 y la ponderada por la poblacion se
elevo en ese lapso de 130% a 165%.

La intensidad del proceso inflacionario alcan-
z proporciones enormes en Argentina y, sobre
todo, en Bolivia, y siguié siendo muy elevada en
Brasil y Peru. El ritmo de aumento de los precios
se acelerd también fuertemente, aunque a partir
de niveles muy distintos, en Uruguay, Nicara-
gua, Jamaica, Paraguay, Costa Rica, Venezuela y
Republica Dominicana. En cambio, la inflacién
amainé en México, aunque siguié muy elevada
tanto en términos histéricos como comparativos
internacionales; se redujo fuertemente en Ecua-
dor; se mantuvo en los mismos niveles del afio
anterior en Chile y Colombia; y fue muy baja en
El Salvador, Haiti, Honduras, Barbados y Pana-
ma (cuadro 5).

La inflacién registré cifras sin precedentes
en la historia econémica de América Latina en
Bolivia, donde los precios al consumidor subie-
ron casi en 1 100% entre septiembre de 1983 y
septiembre de 1984 y es probable que se elevaran
ain mas al término del afo. En efecto, a fines de
noviembre se unificé el sistema cambiario me-
diante devaluaciones del peso que representaban
alzas de casi 330% del antiguo tipo de cambio
aplicable a las importaciones esenciales y de mas
de 70% del antiguo tipo de cambio complemen-
tario aplicable al resto de las importaciones. Al
mismo tiempo, el gobierno elevo los precios ofi-
ciales de una serie de alimentos bdsicos en pro-
porciones que fluctuaban entre 40% y 200%, alz6
el precio de los combustibles entre 500% vy
1 100% y decreté un fuerte reajuste de remune-
raciones, medidas todas que debian incidir sobre
el nivel de los precios a partir de diciembre.

La aceleracién del proceso intlacionario fue
notable rambién en la Argentina. El ritmo anual
de aumento de los precios al consumidor, laego
de ascender a 430% a fines de 1983, siguié su-
biendo con extraordinaria rapidez hasta octubre
de 1984, cuando sobrepasé el 700% (grifico v).
En esta evolucion influyeron, sobre todo, la poli-
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Grafico IV
AMERICA LATINA:
EVOLUCION DEL DESEMPLEO EN ALGUNAS CIUDADES PRINCIPALES
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Cuadro b

AMERICA LATINA:
EVOLUCION DE LOS PRECIOS AL CONSUMIDOR

(Variaciones de diciembre a diciembre)

Pais 1976 1977 1978 1979 19850 1981 1932 1983 1984

América Latina® 522 400 390 541 565 568 845 1308 165,83
Paises de inflacitn

tradicionslmente alta 74.5 47.1 45.7 61.9 B61.5 TLT 1028 156.6 195.9
Argentina 3475 1504 1698 1387 876 1312 2097 4347 675.0"
Bolivia 5.5 10.5 13.5 455 23.9 25.2 2965 32885 1 084.%
Brasil4 44,8 43.1 38.1 76.0 953 91.2 979 179.2 194.7"
Colombia® 25.9 203 17.8 288 26.5 29.5 241 16.5 16.4"
Chile 174.3 635 303 389 312 95 20,7 236 229
México 27.2 207 162 200 298 287 988 BOY 592"
Perti 447 324 737 667 597 727 729 125.0 105.8"
Uruguay 3.9 K73 460 831 428 294 205 515 63.8”
Pafses de inflacién

tradicionalmente moderada 7.9 B.8 9.8 20.1 15.4 14,1 12.6 17.2 17.0
Barbados 3.9 99 113 168 161 12.3 6.9 5.5 3.9
Costa Rica 4.4 53 8.1 132 178 651 8L7 107 15.7%
Ecuador” 138.1 98 118 90 145 178 243 525 19.1%
El Salvador 22 149 14.6 148 18.6 116 5.8 15.5 13,1
Guatemala 18.5 7.4 9. 13.7 9.1 87 =20 15.4

Guyana 9.2 9.0 200 194 #.h 201
Haitft -4 5.5 Bh 154 153 164 6.2 122 8.6
Honduras 5.6 9.7 hd 13.9 15.0 9.2 0.4 10.2 6.9%
Jamaica 83 141 494 198 286 4.8 7.0 145 35.1'
Nicaragua 62 102 4% 703 248 232 222 329 40.0¢
Panamid 4.8 4.8 5.0 1.0 14.4 48 3.7 2.0 1.1%
Paraguay 34 94 168 357 89 150 4.2 14.1 25.4%
Repiiblica Dominicana 7.0 8.5 1.8 262 4.2 7.4 7.1 9.8 14.8™
Trinidad y Tabago 120 114 88 195 166 116 108 154 13.4"
Venezuela 6.9 8.1 7.0 205 1956 108 7.9 7.0 15,7%

Fuente: Fondo Monetario Internacional, frternationai Financial Statistes, noviembre de 1984, e informacién oficial
proporcionada por los paises.

*Los totales de América Latina y las cifras parciales de los grupos de pafses corresponden a las variaciones
medias de los paises, ponderados por la poblacion de cada afio.

PCorresponde a la variacién entre noviembre de 1984 y noviembre de 1983.

‘Corresponde a la variacién entre septiembre de 1984 y septiembre de 1983,

9Hasta 1979 corresponde al Indice de Precios al Consumidor en la ciudad de Rio de Janeiro: desde 1980 en
adelante corresponde a la variacion del Total Nacional.

“Hasta 198¢ corresponde a ka variacion del Indice de Precios al Gonsumidor de Obreros; desde 1581 en
adelante se refiere a la variacion del Total Nacional que incluye a obreros y empleadaos.

Corresponde a la variacién agosto de 1984 y agosto de 1983,

¥Corresponde a la variacién entre octubre de 1984 y octubre de 1983. _

bHasta 1982 corresponde a la variacion del Indice de Precios al Consumidor en la ciudad de Quito; desde
1683 corresponde al Indice de Precios al Consumidor Nacional, area urbana.

'La serie corresponde a la variacion entre septiembre del afio indicado y septiembre del afio anterior,

iCorresponde a la variacién entre junio de 1984 y junio de 1983,

*Corresponde a la variacién entre marzo de 1984 y marzo de 1983,

'Corresponde a la variacién entre julio de 1984 y julio de 1983.

™Corresponde a la variacion entre mayo de 1884 y mayo de 1983,
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tica de remuneraciones aplicada al comenzar el
afio, el alza de las tasas de interés en los mercados
no regulados y la acentuacion de las expectativas
inflacionarias de la mayoria de los agentes econo-

micos. Con todo, la tendencia ascendente del
ritme de la inflacién se moderd en alguna medi-
da en noviembre, al empezar a aplicarse una
politica econémica mas restrictiva.

Grafico V
AMERICA LATINA:
VARIACIONES EN DOCE MESES DEL INDICE DE
PRECIOE AL CONSUMIDOR EN ALGUNOS PAISES
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La inflacién continué siendo también muy
alta en Brasil —donde oscild en torno a 200%—vy
en Pert, donde el ritmo de aumento de los pre-
cios al consumidor sobrepasé el 100% por segun-
do ano consecutivo. En Pera los factores més
influyentes fueron, una vez mas, el alto déficit
fiscal y los reajustes continuos del tipo de cambio.
A su vez, en Brasil, el alto ritmo de la inflacién
reflejd, ademads de la indizacion casi generalizada
de las principales variables que inciden sobre los
costos, la eliminacién de los subsidios a los pre-
cios del petroleo v otros bienes basicos.

La intensidad del proceso intlacionario se
acentud en forma marcada por segundo afio con-
secutivo en Uruguay, Nicaragua y Paraguay y
por tercer ano sucesivo en Jamaica y, por lo tan-
to, los precios al consumidor subieron en 1984
mis de 60% en Uruguay, 40% en Nicaragua,
33% en Jamaica y 25% en Paraguay.

La inflacién aumentd también en Costa Rica,
luego de su espectacular reduccion desde media-
dos de 1982 y subid asimismo en forma ostensible
en Venezuela y en Repuiblica Dominicana. Sin
embargou, en estos tres paises el ritmo de la infla-
cion oscilé en torno a 15% al finalizar el afio y, en
el caso de Venezuela, fue menor que el que se
habia pronaosticado a rafz de la devaluacién del
bolivar y de las modificaciones introducidas en ¢l
sistema cambiario a comienzos de afio.

En cambio, durante 1984 persistié la tenden-
cia descendente que empez6 a mostrar la infla-
cion en México desde mediados de 1983 (graki-
co v). S5in embargo, el aumento de los precios al
consumidor al finalizar el afio era todavia de casi
60%. Esta alza, bastante superior al 40% que se
habian fijado como meta las autoridades econé-
micas, contribuyé a provocar una nueva baja en
el poder adquisitivo de las remuneraciones y un
deterioro mds rapido que el previsto del nivel
real del tipo de cambio, lo que obligé a aumentar
la devaluacion diaria del peso a comienzos de
diciembre.

La inflacién se redujo, asimismo, aunque en
torma mucho mas marcada en Ecuador. Luego
de alcanzar un midximo histérico de més de 60%
en septiembre de 1983 a consecuencia, principal-
mente, de la gran carestia de productos agricolas
causada por las inundaciones de ese afio, el ritmo
de la inflacién disminuyé luego en forma sosteni-
day cay6 por debajo de 20% al finalizar 1984. La
baja derivé en buena medida de la normalizacion

del abastecimiento y de los precios de los alimen-
tos al recobrarse la agricultura y aplicar las auto-
ridades econémicas una politica monetaria y fis-
cal restrictiva,

En contraste con lo ocurrido en los paises
anteriores, en Chile y Colombia la inflacién al
finalizar 1984 fue similar a la de 1983, Mientras
en ¢l primero de esos paises ¢l aumento de los
precios al consumidor se mantuvo en torno al
23% alcanzado el ano anterior, en el segundo se
repiti6 la inflacién de alrededor de 16.5% regis-
trada en 1983,

Sin embargo, en Chile la similitud de cifras
encubre diferencias apreciables en el ritmo de la
inflacién en el transcurso de ambos afnos, Hasta
agosto de 1984 persistid la tendencia descenden-
te de lainflacién que se habia iniciado a mediados
del ano anterior (grafico vi). De hecho, en los
primeros ocho meses los precios al consumidor
subieron menos de 8%. Pero esta trayectoria se
trastroco a raiz del aumento de casi 24% del tipo
de cambio decretado en septiembre, que se tra-
dujo en un brusco aumento de los precios al mes
siguiente.

En Colombia, en cambio, la intlacién mantu-
vo la notable estabilidad que la ha caracterizado
en afios recientes. En efecto, el ritmo de aumento
de los precios continué disminuyendo de manera
gradual y casi ininterrumpida durante la prime-
ra parte del afio y s6lo aumenté en ligera propor-
cidn al final, como resultado, en esencia, de los
reajustes introducidos en los precios de ciertos
productos, como la gasclina, que habfan queda-
do rezagados,

3. El sector externo

El esfuerzo de ajuste realizado por numerosas
economias latincamericanas y el entorno mas di-
namico que ofrecié el comercio mundial permi-
tieron que en 1984 mejorara apreciablemente la
situacion del sector externo. En efecto, el supera-
vit comercial del conjunto de ka region alcanzo
una cifra sin precedentes de 37 600 millones de
délares y cuadruplico asi el registrado apenas dos
afios antes. Ademds, el mayor excedente se origi-
né en el crecimiento mas rapido de las exporta-
ciones que de las importaciones y no en la reduc-
cién mas intensa de éstas que de aquéllas, como
habifa sucedido en los dos afios anteriores, Gra-
cias al aumento del superavit comercial, asimis-
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Grafico VI
AMERICA LATINA:
VARIACIONES EN DOCE MESES DEL INDICE DE
PRECIOS AL CONSUMIDOR EN ALGUNOS PAISES
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Fuente: cevaL, sobre la base de informaciones oficiales.

mo, pudo reducirse por segundo afo consecuti-
vo €l saldo negativo de la cuenta corriente, cuyo
monto equivalié a menos de la décima parte de
los que se habfan registrado en 1981 y 1982, La -
disminucién del déficit de la cuenta corriente y €l
moderado incremento del ingreso neto de capi--
tales contribuyeron a generar un superavicen el
balance de pagos de alrededor de 7 500 millones
de délares, con lo cual se invirtié la tendencia
declinante que venian mostrando las reservas in-
ternacionales desde 1981. Por otra parte, en

1983

1984 continué moderindose el ritmo de creci-
miento de la deuda externa y mejoraron las con-
diciones en que los paises de la regién renegocia-
ron sus compromisos con la banca internacional.

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

Luego de caer casi 8% en 1982 y de reducirse
ligeramente en 1983, el valor de las exportacio-
nes de bienes de América Latina subi6 més de 9%
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en 1984, El avance se debié por entero a la vigo-
rosa expansion del volumen de las ventas exter-
nas, que aumenté casi 10%. A diferencia de lo

ocurrido el afio anterior, la expansién no se vio
contrarrestada, sino en pequefia proporcion, por
la baja del valor unitario (cuadro 6).

Cuadro 6

AMERICA LATINA:
EXPORTACIONES DE BIENES

(Fndices: 1970 = 100 y tasas de evectmienta)

Valor Valor unitario Quinwum

Pais Indice  Tasas de crecimiento  Indice  Tasas de crecimiento  Indice  Tasas de crecimiento

1984" 1982 1983 1984 1984" 1982 1983 1984 1084* 1982 1983 (984"
América Latina 6y =79 -02 9.3 207 —-10% 8.1 =5 233 2.7 8.6 9.8
Paises exportadores
de petrdlen 843 38 —4.1 6.0) 443 161 -103  -3.3% 14H) 14.8 7.0 0.5
Bolivia 382 -940 -86 -38 429 —-3.5 3.t 3.6 8 57 -I14 =73
Ecuador 1060 —-7.9 0.9 53 456 7.7 748 0.9 25% -2 45 4.4
México 1 74% VL7 0.7 By 334 130 —1b 0 -40 he2 273 12.5 16.1
Pern 241 1.5 -R4 -02 23 104 36 -4 i1l 151 =116 1.3
Venezuels 11 —182 —10.2 4 L14) 7.8 %3 3.0 h =114 -332 1.9
Paises no exporta-
dores de petréleo 599 -120 40 139 230 -79 -49 41 21 -24 93 94
Argentina 491 -16.6 2.8 11.1 208 —~1240 -74 4.0 194 —-hH3 11.1 6.l
Brasil a4 —13.% 8.6 230 237 =78 —h9 6.0 415 —-46 15.4 6.1
Colombia 387 0.1 -6.6 1.6 313 89 —4.0 8.3 124 —R3 -27 -$2
Costa Rica 417 ~13.1 -33 13.% 289 —5h5 -2 6.7 161 -8 =01 4.1
Chile 330 =31 33 -4 126 172 -0l =h.0 M2 16.7 34 L5
El Salvador 332 -1L.B 4.0 7.1 285 48 -5.5 13 117 —158 10,0 8.7
Guatemala 386 7.6 —9.0 4.9 293 =77 —128 34 173 — 4.4 1.6
Haiti 510 15.5 2.7 11.1 274 1. —4.1 5.0 186 14.4 79 H.2
Honduras 417 -13.7 2.6 6.9 267 —4.0 —-20 -04 156 —10.0 4.8 72
Nicaragua 240 -20.1 .5 0.1 204 ~6.0 —-96 74 18 —150 167 —646
Panama 193 4 -3.1 =209 236 —1b.1 06 =H0 B2 8.4 —HG6 168
Paraguay 582 -0.6 -17.7 164 268 —12.7 -y O 217 139 -92 104
Repiblica Dominicany 417 354 20 134 259 -30.0 6.4 4.1 161 —7.7 —-448 94
Uruguay 445 2.2 79 —139 934 65 -73 06 190 93 06 —144

Fuente: crpan, sobre la base de cifras oficiales,
*Estimaciones preliminares sujetas a revision.

Aunque en el aumento del valor de las ex-
portaciones del conjunto de la regién influy6 en
buena medida el crecimiento espectacular de las

ventas externas del Brasil —cuyo monto subi¢

23%— retlejé también el avance de las exporta-
ciones en otros pafses. Asi, su valor subi6 en mas
de 13% en Republica Dominicana y Costa Rica,
11% en Argentina y Haiti, mas de 8% en Vene-
zuela, y entre 5% y 7% en El Salvador, Honduras,
México, Ecuador y Guatemala. Sin embargo, en
todos estos paises, salvo México y Haiti, la mayor

exportacién no alcanzé a compensar la caida de
los dos afos anteriores.

En cambio, ¢l valor de las exportaciones se
‘estancd por completo en Nicaragua —a causa de
la baja del volumen exportado— y en Peru —por
haber descendido su valor unitario. Este descen-
$0, que obedecié principalmente a la caida de los
precios internacionales del cobre y la harina de
pescado, fue también causa de labaja de 4% en el
valor de las exportaciones de Chile, mientras que
la fuerte contraccion de los volumenes exporta-
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dos determiné la disminuciéon del monto de las
ventas externas de Bolivia y Uruguay.

También en contraste con lo ocurrido los dos
afios anteriores, en 1984 se elevo el valor de las
importaciones. Sin embargo, ¢l incremento de
alrededor de 4% resulté muy escaso, frente a la
cafda vertical de las compras externas que ocu-
rrid tanto en 1982 como en 1983,

portaciones se concentro en unos pocos paises. El
volumen de las importaciones se elevé en pro-
porciones considerables sélo en México (26%),
Costa Rica (18%), Chile y Ecuador (12%), El Sal-
vador (9%) y Uruguay y Venezuela (8%). Pero
sélo en Costa Rica el incremento logrado en 1984
significd sobrepasar las cifras alcanzadas en 1981
{cuadro 7).

Ademds de débil, el crecimiento de las im- En las demds economias de la region —con

Cuadro 7

AMERICA LATINA:
IMPORTACIONES DE BIENES

(Fndices: 1970 = 100 y tusas de crecimienio)

Valor Valor unitario Qudntuim

Pais Indice  Tasas de crecimiemivy  Indice  Tuasas de erecimienio Indice  Tasas de crecimienio

19847 JO8A2 1983  1984% 1OR4" 1082 1983 1O84%  19B4* 1982 1983 1984"
América Latina - 447 —18.9 286 4.4 313 1.s -2 -4 143 —18% =272 4.7
Paises exportadores
de petréleo 435 —-20.1 —444 14.1 266 — =42 1.4 s 20,1 —41.9 12.4
Roliviag 337 -37.0 124 -56 311 -26 -33 4.7 108 —35.3 16.2 —-99
Ecuador 633 76 -354 12.0 244 — =10 —_ 259 —76 -348 12.2
México 447 -40.0 -—46.5 206 277 8.0 -73 2.5 161 —434 -42.3 ° 96.1
Pert 548 -2.1 —-268 —108 320 2.0 3.3 4.0 1y -4.1 -29.2 —(4.2
Venezuela 4249 120 -50.1 5.4 248 =h7T —hh (.2 177 18.8 —47.2 8.2
Paises no exporta-
dores de petréleo 456 —18.7 -1h9 ~—08 352 -%2 -56 0.1 13¢ -17.1 -11.0 (0.8
Argentina 285 —42.2 -15.2 a6 314 —49 44 2.0 91 -394 —LL.Y 1.5
Brasil 573 -12.2 -204 70 410 =36  -61 -84 140 -89 -153 —45
Colombia 580 135 -119 —07 250 —44 —6.3 2.5 227 187 -6.1 3.0
Costa Rica 387 -—28.4 146 244 572 5.3 2.8 5.1 104 —32.0 1.5 18.2
Chile 877 ~44.1 =227 161 7 7.7 79 -03 103 -394 -16.0 16.5
El Salvador 467 -8.1 28 133 345 5.7 1.7 35 135 —-13.0 —44 9.2
Guatemala 425 —166 -1748 7.3 362 6.3 3.2 4.2 18 -2 —-20.3 3.2
Haiti 719 —155 27 -18 350 73 2.5 5.0 206 —21.2 2.0 ~66
Honduras 370 -24.2 118 -13 315 1.0 -L10 1.0 117 —25.0 129 -234%
Nicaragua 436 -216 7.6 0.2 260 5.3 3.8 1.4 121 —-255 37 -l
Panam3 333 — —135 —-114 450 49 1§ 38 74 —4.6 -149 —14.9
Paraguay 77 -79 -225 52 332 37 -42 40 228 —112 -191 LI
Repiiblica Dominicana 437 —1%4 52 -6d 320 22 —-1.7 0.5 137 -15.3 49 -6.6
Uruguay 387 348 -—-28.7 6.0 319 -7.1 -84 -18 121 —-298 -22.2 8.1

Fuente: CEPAL, sobre la base de cifras oficiales.
*Estimaciones preliminares sujetas a revisién,

limitar a recuperacién de la actividad econd-
mica.

Por otra parte, en 1984 se interrumpié6 el
marcado y persistente deterioro que venia mos-
trando la relacion de precios del intercambie de

las solas excepciones de Argentina y Guatemala,
donde el quantum de las compras externas au-
menté ligeramente luego de sus profundas cai-
das de los dos afios anteriores— el volumen de las
importaciones continué disminuyendo y tendi6 a
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América Latina desde 1980, Para el conjunto de
la region esta relacién permanecio casi estable en
1984 (cuadro 8). Sin embargo, esa estabilidad
resulto de las tendencias contrapuestas que mos-
tré la relacién de precios externos en los paises
exportadores de petrdleo y en las demas econo-
mias de la region. En los primeros, la relacion
decayo por cuarto afio consecutivo, mientras que
en el conjunto formado por las economias no
exportadoras de petroleo se elevd en 4.5%, luego
de haber subido ligeramente el aiio anterior.
Sin embargo, como en estas economias la
relacién de precios del intercambio habia sufrido
un fuerte deterioro en el perfodo 1979-1982, el
indice respectivo fue todavia 26% menos que en
1978 y permanecio en 1984 en uno de los niveles

mis bajos registrados desde 1930. Por el contra-
rio, entre los paises exportadores de petréleo el
deterioro de la relacién de precios del intercam-
bio durante los ltimos cuatro afios no logré anu-
lar completamente el notable avance que ésta
registré en el bienio 1979-1980. Asi, en todas
estas economias, salvo Pery, el indice de la rela-
cién de precios del intercambio superé todavia
por amplio margen al de cualquiera de los paises
no exportadores de petréleo, con la tinica excep-
cién de Colombia {cuadro 8).

Gracias a la estabilizacion de la relacién de
precios del intercambio y al fuerte crecimiento
del volumen de las exportaciones, ¢l poder de
compra de éstas experimentd en 1984 su primer
aumento de importancia desde 1980 (cuadro 9y

Cuadro 8
AMERICA LATINA: RELACION DE PRECIOS DEL INTERCAMBIO DE BIENES
{(Fadices: 1970 = 100 y tasas de erecimienin)

Indices Tasas de crecimicnn Tasas
. acumuladas

Pais .

1975 1980 1983 1984%  JO8]  IUE2 1983 1984 1979- 1981

1980 (9847

América Latina 14 121 95 9 -84 00 -62 02 74 ~217
Paises exportadores
de petrdleo 188 235 175 166 -57 —-160 -64 —-46 408 295
Bolivia 111 159 139 138 =50 —1.0 66 -9 15.7 —-0.6
Ecuador 162 340 185 188 -0 77 -6.8 1.7 367 -21.3
Méxice 1086 164 129 120 -1.0 —-180 -34 -638 37.0 -26.8
Pern 104 130 uh 8¢ 176 -—-12.1 0.2 —133 50.6 —-37.1
Venezgela 340 511 485 470 10 -22. —-14% -32 63.8 -8.0
Paises no exporta-
dores de petrdleo 43 76 63 66 —144 -49 0.8 4.5 —-157 —-14.3
Argentina 84 a3 79 81 4% 75 -32 24 172 -126
Brasil 1] 66 53 B4 —~166 3.8 0.2 8.8 237 -125
Colombia B2 126 114 120 =225 13.9 2.3 63 ~Ih2 -39
Costa Rica 77 04 69 W -143 102 -49 20 -50 —-253
Chile 52 47 57 34 =210 —10.4 7.8 ~74  —4.1 -—-28.0
El Salvador 87 105 83 83 —-126 08 =71 04 226 —19.1
Guatemala B4 92 62 62 -RBZ —132 -—I56 -00G -—19.2 -333
Haiti a2 98 8 ™ -94 -HHE -606 — =129 202
Honduras a1 105 =181 8 —130 -50 -l —-08 =71 -—1889
Nicaraguu 70 78 54 57 —11.3 —10.7 —13.0 6.5 -196 -26.6
Panama 109 72 57 5% -0 190 -0 -84 -20 -96.7
Paraguay 104 96 )] ]| 146 —158 5% 0o -2 -159
Repriblica Dominicana 148 101 78 81 3.6 —-315 4.6 4.0 90 —-198
Uruguay 74 40 72 7% -7 0.6 1.3 I8 =57 —84

Fuente: ceran, sobre la base de cifras ofictabes,
“Estimaciones preliminares sujetas a revisio.
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grafico vi). Sin embargo, esa alza es resultado
neto de cambios muy dispares en el poder adqui-
sitivo de las exportaciones de los distintos paises
de la region. Asi, mientras aumentaba en forma
extraordinaria (256%) en Brasil, entre 10% y 12%

en Argentina, Paraguay y Repiblica Dominica-
na, y alrededor de 7% en Venezuela, Ecuador y
México, se reducia de manera marcada en Pana-
mi (—28%), Uruguay (—11%) y Bolivia (—9%) y
disminuia en otros cinco paises.

Cuadro 9
AMERICA LATINA: PODER DE COMPRA DE LAS EXPORTACIONES DE BIENES

(Indices: 1970 = 100 y tasas de crecimientu}

[ndices Tusas ce crechmiento “Fasas
. acumuladas

Pais

1975 1980 1983  1984* 1981 1982 1983  1984' 1979/ 1981/

1980  [984°

América Latina 132 208 201 221 1.8  —66 1.9 9.7 98 .4 6.4
Paises exportadorey
de peirdleo 166 308 308 v 1.9 -35 .1 45 711 2.9
Bolivia 135 165 135 125 -63% -76 -58 -84 123 855
Ecuador 280 466 409 438 65 -78 2.0 70 291 6.0
México 127 458 586 626 173 1.3 7.6 A8 1012 366
Perii 74 140 94 g1 -228 -25 —10.7 -3% GLE -35.0
Venezuela 214 301 217 251 62 —138 —109 81 686 -164
Paises no exporta-
dores de petréleo 109 152 150 166 -33% ~-7.2 1.2 13.2 1.0 1.8
Argentina 78 139 142 157 WG -129 60 106 1.7 129
Brasil 135 179 195 244 4.0 -10.2 15.% 24.7 5 4.3
Colombia 124 194 150 150 —-25.5 4.0 0y -02 -1l —228
Costa Rica 107 142 106 13 -53 -17.% —46 6.1 —67 -20.56
Chile 687 109 95 89 -24.1 3.9 1.2 -65 279 -18.1
El Salvader 121 156 04 97 -293 1645 2.5 5.1 —03 377
CGuatemala 101 172 106 107 -18.7 —1249 11.7 0.8 -1 -379
Haiti 49 193 150 146 -33.2 8.8 7.2 2.4 145 -245
Honduras G4 164 128 135 -132 -1446 5.1 3.8 Bl —19.0
Nicaragua 113 82 66 G7 64 -22.3 25 2.1 —491 -18.0
Panama 118 77 60 43 =119 =358 -9.2 -280 -—149 -44.6
Paraguay 139 203 159 17 —-44 -40 =107 1. —19% ~135
Republica Dominicana 224 150 116 130 181 —36.7 3.7 12.2 65 1353
Uruguay 83 140 156 139 4.9 87 =26 -—-1L0 02 -09

Fuente: cerar, sobre la base de citras oficiales.
“Estimaciones preliminares sujctas a revision,

b) El balunce de pagos

A consecuencia del crecimiento mucho
mayor del valor de las exportaciones que del
monto de las importaciones, el superavit del co-
mercio de bienes experimentd un nuevo y signi-
ficativo aumento en 1984. De hecho, el total de
mas de 37 600 millones de délares a que ascendi6
el superavit no sélo fue superior en 20% al de

1983 sino que casi cuadruplico el registrado ape-
nas dos afos antes {cuadro 10).

En este resultado influyé, sobre todo, la
enorme expansion del saldo positivo obtenido
por el Brasil, que casi se doblé al subir de menos
de 6 500 millones de dolares en 1983 a 12 600
millones en 1984, superando ampliamente las
previsiones iniciales. Pero también obedecié al
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importante incremento, por segundo aiio conse-
cuuvo, registrado por el superavit comercial en
Argentina y en Venezuela, la duplicacion del

logrado por el Perq, y la reduccién del déficit en
el comercio de bienes en Colombia, Haiti, Hon-
duras, Panami y Republica Dominicana.

Grifico VII

AMERICA LATINA: EVOLUCION DE ALGUNOS INDICADORES
DEL COMERCIO EXTERIOR

{Mndices 1970 = 100}
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DE PETROLEO®
450
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Fuente: cepaL, sobre la base de informaciones oficiales.
“19 paises.
bDesde 1970 a 1975 incluye 16 paises. A partir de 1976 excluye México y Pert.
*Desde 1970 a 1975 incluye Bolivia, Ecuador y Venezuela; a partir de 1976 se agregan México y Pera.

En el conjunto de la region el excedente lo-
grado en ¢l comercio de bienes permiti6 finan-
ciar integramente los pagos netos de intereses y
utilidades, pese a que se habfan elevado de
34 500 millones de ddlares en 1983 a 37 300
millones en 1984. Gracias a ello, y debido tam-
bién a la nueva y marcada disminucién que tuvie-
ron en 1984 los pagos netos de servicios, el déficit
de la cuenta corriente se redujo 65% y equivalié a

menos de la décima parte del registrado tan sélo
dos afios antes {cuadro 11). La reduccidén fue
fruto, sin embargo, de tendencias contrapuestas
en las distintas economias de la regién. El pais
que mds influyé fue Brasil, con un déficit de
apenas 550 millones de délares, en circunstan-
cias que tan sélo dos afos antes ese déficit llegaba
a mis de 16 300 millones. Ademas, en 1984 con-
tinuaron reduciendo el saldo negative de su
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Cuadro 10
AMERICA LATINA: BALANCE COMERCIAL

(Miflones de dolares)

Exportaciones de

bienes fob

Importaciones de

. . Balance de bienes
bienes tol

Pais

1982 1983 1984* 1082 1983 1984* 1082  [98% 1984
América Latina B6 389 BG 168 94 74 76 726 54 727 57 170 Q665 31441 37 620
Paises exportadores
de petréleo 44 877 43053 45620 34 349 19117 21 820 10 528 23 916 25 R0
Bolivia B28 757 730 429 482 460 599 275 270
Ecuador 234% 2365 2490 2181 1408 1580 162 a5y 910
México 22081 22235 23500 14434 7728 10000 7647 14512 13500
Pera 3295 $017 3010 3271 2723 2430 -4928 2094 5B
Veneruela 16382 14605 15R860 13584 G781 73530 ©748 7878 K540
Paises no exporta-
dores de petrdleo 4] 512 43135 49170 42377 35610 35350 -8G5 7525 15 82H)
Argentina TH22 . THIR AT00 4859 4120 4270 Y763 ATI8 4430
Brasil 20172 21906 26660 19 305 1hd434 14 %60 777 6472 12600
Colombia 3215 3003 3050 5404 4754 4720 -2 [89 —1 756 —1 670
Costa Rica 871 351 960 T80 894 1110 91 -43  —150
Chile 3706 3827 3680 3642 2818 3270 64 1009 410
El Salvacdor 704 732 780 B26 504 910 —12¢ -7l -130
Guatemala 1200 10492 1150 1284 1056 1140 -84 36 10
Haiti 174 179 200 336 3h2 350 —-142  ~-173 —150
Honduras 677 695 740 681 701 750 —4 —66 =10
Nicaragua 406 429 4350 783 778 780 =3{7 -349 ~—350
Panami 345 37 250 1441 1246 1100 —1 096 -929 -850
Paraguay 396 326 380 1 bh2 B0 —315  ~-226 200
Republica Dominicana 768 783 BAO 1257 1297 1220 —489 -Hl4 330
Uruguay 1266 1157 1000 103K 740 790 218 417 210

Fuente: 1982, 198%: Fondo Monetario Internacional; Jas cifras para 1983 de Costa Rica, Ecuador, El Salvador v
la Repablica Dominicana son estimaciones de I cerar. Las cifras de Chile para 1982, 1983 y 1084: Banco

Central de Chile.

*CEPAL, estimaciones preliminares sujetas a revision, Cifras redondeadas a la decena mds proxina.

cuenta corriente Argentina, Colombia, Pery, Pa-
raguay, Nicaragua, Costa Rica y Haiti. Venezuela
y México siguieron siendo los tnicos paises de [a
regién que obtuvieron excedentes en sus opera-
ciones corrientes, si bien el de México tue 10%
mas bajo que el logrado el afio anterior. En cam-
bio, en 1984 acus6 un fuerte incremento el défi-
cit en Chile (superado sdlo por los de Colombia y
Argentina) y en Ecuador, y subieron en forma
moderada los saldos negativos de Bolivia y de la
mayoria de los pafses de América Central (cua-
dro 11}

Contrariamente a lo ocurrido en los dos afios
anteriores, en que la reduccion del déficit de la
cuenta corriente fue acompafiada y en buena

medida causada por el pronunciado descenso del
ingreso neto de capitales, en 1984 coincidid con
una recuperacion en la afluencia de préstamos ¢
inversiones a la region. El monto de estos ulti-
mos, fue, ademas, bastante mayor que el del sal-
do negativo de las operaciones corrientes. En
consecuencia, el balance de pagos cerré por pri-
mera vez desde 1980 con un superivit de alrede-
dor de 7 500 millones de délares.

No obstante la recuperacién del ingreso neto
de capitales, su monto siguié siendo muy inferior
al de los pagos netos de intereses y utilidades. De
ahi que, igual que en los dos afos anteriores,
América Latina efectuara en 1984 una cuantiosa
transferencia de recursos hacia el exterior. La



Cuadro 11
AMERICA LATINA: BALANCE DE PAGOS

(Miftunes de ddlarest

(I;agos z_u:_toi ‘?ag(:s netos de Balance £n . Movimiento . Balance global®

Pais € 3eTVICIOS utilidades e intereses cuenta corricnte neto de capitales

1982 1983 1984" 1982 1985 1984 1942 1043 1984" 1982 158% 1984P 1982 1983  1984F
América Latina 12 745 6 596 4050 37641 34465 37330 —40618 —-89537 =3090 19200 4435 10615 —21413 —4522 7525
Paises exportadores
de petrélee 8 182 3062 1050 15087 13609 16080 —13 257 7183 6 390 533 —4947 -2300 12724 2238 4200
Bolivia 122 141 150 415 424 440 —121 —-271 —340 153 252 220 32 -12 =120
Ecuador 350 367 260 847 T8 950 —1215 — 128 —300 875 274 240 —340 146 —60
México 2 390 549 —1000 11271 g8 1000 —5922 4 9638 4500 1812 -26456 -—-1000 -—4 110 2022 3500
Perd 315 254 200 1034 1133 1320 1777 —1093 —-o46 1637 1027 870 —140 —66 =70
Venezuela 4 825 1 751 1 440 1 530 2226 3 230 —4222 3709 3670 —3944 33554 -—2630 —8166 155 1 D40
Paises no exporta-
dores de petrdleo 4 563 3 554 2980 29544 20836 21240 —27 356 —16142 —9680 18667 9382 12815 -8689 -—-6760 3235
Argentina 434 761 1150 4716 3409 5430 -2854 -2436 -2150 1686 -13 2 550 —-668 -2 449 400
Brasil 3 589 2 407 1900 134983 11012 11400 —-165314 —-6842 -550 11120 4 946 5220 —-5194 —1896 4670
Colombia 87 317 44 87 439 650 —2897 2734 -2260 2021 829 640 —876 —-1919 —1620
Costa Rica -21 -3 -70 245 415 270 —206 —383 — 380 331 401 330 125 18 —30
Chile 535 471 5410 1921 1 70% [ 8B40 -2372 1116 —193%) 1026 587 1990 1346 —529 60
£l Salvador 72 32 5} 129 196 290 —271 —~239 —330 249 418 330 —29 179 —
Guatemala 231 177 260 122 14 40 —575 —225 —240) 338 276 240 —38 51 —_
Haiti 87 83 80 14 12 20 - 182 =208 —20) 159 175 220 —45 —33 20
Honduras 52 A4 40 02 149 200) —249 —260 —-24) 204 213 240 —45 —47 —
Nicaragua 63 112 90 140 61 O0) —-3l4 =519 =530 580 588 420 68 69 -—110
Panami —849 —B86 —820 236 306 240 —538 -39 ~330 524 440 350 —14 3 20
Paraguay a2 —-95 10 —-14 53 70 - 391 —252 —2%0 329 257 135 —-62 5 —135
Eepublica Dominicana -—a7 —164 —238 254 204 230 —437 —454 —230 311 276 230 - 146 —-178 e
Uruguay 266 200 -6 197 288 340 —235 =) -60 —182 =1t 20 -417 -71 —40

Fuente: 1982, 1983, Fondo Monetario lnternacional: las cifras para 1988 de Costa Ricy, Evuador, El Salvador, v ia Reptiblica Dominicana son estimaciones de
3 CEPAL sujetas a revisién. Las cifras de Chile 1982, 1983 v (984, Banco Censral

“Excluye pagos netos de udilidades e intereses.

"1984: estimaciones preliminares de la cEpPaL sujetas a revision. Cifras redondeadas a o decena mds proxima.

“Incluye transferencias unilaterales privadas netas.

“ncluye eapital a largo y corto plazo, transferencias unilaterales oficiales v errores v omisiones.

“Corresponde a la variacion de las reservas internacionales (con signo congrario) mads los asientos de conmrapariida.

swsadf A ambuts [ AVNTINITZYA FINVIVE NN 3861 ALNVENG VNVIINTNYONILVT VINONODE V1
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transferencia sumé alrededor de 26 700 miilo-
nes de doélares, monto que, si bien menor que los
casi 31 000 millones registrados el afio anterior,

representé una reduccion de la capacidad para
importar equivalente a alrededor de 24% de las
exportaciones de bienes y servicios (cuadro 12).

Cuadro 12
AMERICA LATINA: FINANCIAMIENTO NETO DISPONIBLE TRAS EL PAGO
DE UTILIDADES E INTERESES

{Miles de millones de délares)

Financiamiento

Pagos  Financiamiento Financiamiento Exporta- neto disponibles

Afluencia  netos de  neto disponible neto disponible ciones de  exportaciones
Afto neta utilidades (3) = (1)-(2) real® bienes ¥ de bienes y

de capital e intereses servicios servicios”

(8) ={3)/(5)
(1) (2) {3) {4) (5) (6}

1973 78 4.2 3.6 8.3 289 12.5
1974 11.4 5.0 6.4 12,5 43.6 14.7
1975 14.2 5.5 87 15.5 41.1 1.2
1976 18.2 6.3 114 19.4 47.3 24.1
1977 17.0 82 8.8 14.1 55.9 15.7
1978 26.1 10.2 15.9 23.7 61.4 25.9
1979 28.6 136 15.0 19.8 82.0 18.5
1980 30.0 18.0 12.0 13.9 105.8 - 13
1981 377 277 10.0 10.6 114.1 8.8
1982 19.2 37.6 —18.4 -19.1 1019 -18.1
1983 4.4 345 -30.1 -30.9 100.5 -30.0
1984« 10.6 37.3 ~26.7 —-26.7 113.0 ~-23.6

Fuente: v, Balance of Payments Yearbook (varios nameros); y estimaciones de la GEpaL, sobre Tu base de

cifras oficiales.

*Obtenido deflactando la columna 3 por el indice de precios al por mayor de los Estados Unidoes,

con base 1984 = 100.
“En porcentajes.

“Estimaciones preliminares sujetas a revision.

La mayor parte de esa transferencia se origi-
né en México, Brasil, Venezuela y Argentina,
aunque, en términos relativos, fue también apre-
ciable en Ecuador, Perti, Uruguay y Bolivia. Por
el contrario, Paraguay, Hait{ y los paises de Amé¢-
rica Central, con la sola excepcién de Costa Rica,
siguieron recibiendo un monto considerable de
recursos desde el exterior (cuadro 11).

¢) La deuda externa

Segun estimaciones preliminares, la deuda
externa total de América Latina totaliz6 a fines
de 1984 aproximadamente 360 000 millones de
doélares. Habria aumentado, por lo tanto, en alre-
dedor de 5.5%, continuando asi la tendencia ha-
cia un crecimiento mis moderado del endeuda-
miento externo que se inicié en 1982 (cuadro 13).

El ritmo de aumento de la deuda fue tam-

bién menor en 1984 que el de las exportaciones
de bienes y servicios. En consecuencia, la relacion
deuda-exportaciones disminuy6 por primera vez
en los ultimos cuatro afios. Sin embargo, ese coe-
ficiente (3.3) continud siendo muy alto en térmi-
nos comparativos internacionales y muy superior
al 2.3 que se registrd, en promedio, en el periodo
1978-1981.

Por otra parte, debido tanto al aumento de la
deuda como al alza que tuvieron en 1984 las tasas
medias de interés en los principales mercados
financieros internacionales, los pagos de intere-
ses efectuados por América Latina se incremen-
taron en alrededor de 10%, esto es, a una tasa
algo inferior a la de las exportaciones de bienes y
servicios (graficos vin y 1x). Por lo tanto, la rela-
cion intereses-exportaciones disminuyé, sélo li-
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Cuadro 13
AMERICA LATINA: DEUDA EXTERNA TOTAL DESEMBOLSADA
{Saldo a fines de anio en millones de délares)

Pais 1978 1979 1980 1981 1982 198% 1984°
América Latina 150 893 181978 221 059 275422 315 336° 340 987" 360 170"
Paises exportadores

de petrélec 64300 77585 92324 118963 185 657% 145 672" 158 460"
Bolivia® 1 762 1941 29220 2450 23738 g 065 3 201}
Ecuador 2975 3 554 4 652 Hh868 6187 4 HRY 6 8BGO
México 335946 30685 40349  F2007  #5000™ 00 000" 45 apptd
Peri 9324 9 534 9 504 9638 11097 19418 13500
Venezuela® 16383 23071 26508 20000 31000 33500  $4 000
Paises no exporta-

dores de petréleo 86503 104 393 128735 156459 179679 195 2656 206 710
Argentina 12496 19034 27162 35671 43634 45500 4R M0
Brasil' 52285 5HEO07T 68384 T8HB0 BT 580 WG LU0 101 B0
Colombia 4 247 5117 6277 74930 9421 10405 11800
Costa Rica 1 870 2 333 3183 3360 3497 3 54N 4 050
Chile® 6 bb4 B484 11084 15542 17153 17431 18440h
El Salvador 986 939 1 476 1471 1 643 2 000 2300
Guatemala 821 934 1053 1409 1504 I 766 1910
Haiti® 210 248 200 372 410 446 600
Honduras 971 1 280 1 510 1 704 1 804} 2079 2 250
Nicaragua® 961 1131 1 579 2163 2797 2385 3 900
Panami* 1774 2009 2211 9338 2820 X275 %450
Paraguay 669 733 861 949 1204 1469 | 5HGD
Republica Dominicana 1 208 1 565 1 839 1837 1921 2572 2 850
Uruguay 1 240 1678 2 156 3129 4955 4 589 4700

Fuenie: CEPAL, sobre la base de informacion oficial; Brasily Venezueta: cerar, sabre la base de datos del

Banco de Pagos Internacionales.
“Cifras preliminavres.

P(iifras no comparables con las de los afios anteriores a 1982, debidoa la inclusion de la deuda de los

bancos comerciales de México.
“Corresponde a ka dewda piblica.

YIncluye la deuda de bancos comerciales. Estimaciones sobre la base de informacion proporciona-
da por la Secretaria de Hacienda y Crédito Pablico.

*Incluye Ja deuda piblica mds la deudz no garantizada de largo y corto plaze con instituciones
financieras que proporcionan informacién al Banco de Pagos Internacionales.

TIncluye la deuda total de mediano y largo plazo mas la deuda de corto plazo con lus instituciones
financieras que proporcionan informacion al Banco de Pagos Internacionales.

¥Deuda de corto, mediane y largo plazo, excluidos la deuda con el ¥m1y los créditos de corto plazo

paru operaciones de comercio exterior.
hAl mes de septiembre.

geramente, a 35%, y continud siendo asi muy
superior a la observada hasta 1981, La relacion
fue mucho mayor en Bolivia (57%), Argentina
(52%) y Chile (45%), pero bastante menor en
Colombia (21%), Paraguay (19%) y, sobre todo,
en los pafses de América Central y del Caribe
{cuadro 14). o

Por altimo, mejoraron en 1984 las condicio-

nes en que los paises de América Latina renego-
ctaron su deuda externa. En efecto, tanto las
comisiones y los margenes cobrados por sobre las
tasas basicas de interés, como los plazos de las
amortizaciones reprogramadas y de los nuevos
créditos obtenidos en la segunda y tercera ronda
de renegociaciones, representaron un avance
con respecto a las condiciones sumamente desfa-
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Gréfico VIII
TASAS DE INTERES INTERNACIONALFES NOMINALES Y REALES
(Porceriaes)
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Fuente: cepa, sobre la base de informaciones del Morgan Guaranty Trust, World Financial Markets y det Economic
Reort of the President, Washington, febrero de 1984,
*Tasa nominal deflactada por el indice de precios &l consumidor de los paises industrializados.
"Tasa preferencial que los bancos estadounidenses otorgan a sus mejores clientes {prime rate).
‘Promedio enero a noviembre,
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Griéfico IX
TASAS DE INTERES INTERNACIONALES NOMINALES
(Pmcm&qjﬁ)
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Fuente: ceral, sobre la base de informaciones del Fondo Monetario Internacional.
*Tasa preferencial que los bancos estadounidenses otorgan a sus mejores clientes (prime rale).

vorables que se habfan acordado en 1982y 1983.  misiones, se redujeron considerablemente los
El cambio fue muy notable en los casos de Méxi-  mérgenes sobre las tasas bisicas, se reprograma-
co, Venezuela y Argentina, en cuyos acuerdos  ron los vencimientos correspondientes a perio-
con los respectivos comités bancarios se rebaja-  dos mas largos y se obtuvieron también plazos
ron fuertemente o incluso se eliminaron las co-  mayores de amortizacién (cuadros 15 y 16).
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Cuadro 14

AMERICA LATINA: RELACION ENTRE LOS INTERESES TOTALES PAGADOS
Y LAS EXPORTACIONES DE BIENES Y SERVICIOS!

{Porcentajes)
Pais 1977 1978 1979 1980 1981 1082 1983 1984"
América Latina 12.4 15.5 174 19.9 26.4 39.0 5.8 45.0
Paises exportiadores
de peirdleo 13,0 16.0 15.7 16.5 22.3 32.0 3140 330
Bolivia 9.9 18,7 18.1 24.5 5.5 136 403 K7.0
Ecuador 4.8 10.3 136 18.2 244 30.1 26.0 35
México 25.4 24.0 24 8 23.1 28.7 399 36,7 36.5
Pern 17.9 21.2 14.7 16.0 21.8 247 312 355
Venezuela 4.0) 7.2 6.9 8.1 12.7 210 203 250
Paises no exporta-
dores de petrilec 11.9 15.1 15.3 23.3 31.3 46.6 40.7 36.5
Argentina 7.6 9.6 12.8 22.0 31.7 4.6 8.4 52.0
Brasil 184 24.5 31.5 34.1 4404 57.1 43 .4 3.5
Colombia 7.4 7.7 10.1 13.3 21.6 25.0 219 215
Costa Rica 7.1 9.9 12.8 18.0 25.5 344 41.8 32,0
Chile 13.7 17.0 16.5 19.3 34.6 449.5 Ju.4 45,5
El Salvador 2.9 h1 53 6.5 7.5 11.4 14.2 15.0
Guatemala 2.4 56 31 5.3 7.5 7.8 7.6 4.0
Haiti 2.5 2.8 33 2.0 4.2 2.4 49 5.0
Honduras 7.2 8.2 B.b 10.6 14.5 29,4 17.7 19.0
Nicaragua 7.0 9.3 9.7 15.7 15.5 332 14.5 185
Paraguay 8.7 B.5 10.7 14.3 15.9 14.9 24.3 19.0
Repiiblica Dominicana 8.8 14.0 14,4 14.7 105 22.6 249 235
Uruguay 9.8 10.4 9.0 11.0 13.1 22.4 27.6 315

Fuente; 1977-1985: Fondo Monetario Internacionsl, Balance of Payments Yearbook: 1984: ceran, sobre la base

de informacidon oficial.

“Los intereses incluyen los correspondientes a la deuda de corto plazo.

"Estimaciones preliminares sujetas a revisién,

I1

Conclusiones

En informes anteriores caracterizamos la crisis
econ6mica actual de América Latina como la
peor desde los afios aciagos de la Gran Depre-
sion. De hecho, la crisis que se desencadeno en
1981 ha sido la més profunda, generalizada y
larga que haya sufrido América Latina en el ulti-
mo medio siglo ¥ ha implicado grandes costos,
tanto econdmicos como sociales. En efecto, para
enfrentar la dificil situacién del balance de pa-
gos, la region se vio obligada 2 emprender dolo-
rosos procesos de ajuste econémico que duran ya

cuatro afios y que han tenido graves consecuen-
cias sociales y aun politicas.

En lo econdmico, debieron comprimirse vio-
lentamente las importaciones, para generar ex-
cedentes en el balance comercial que permitieran
cumplir con el servicio de la deuda. El proceso
fue acompaiado en la practica por una brusca
contracciéon del gasto interno que en muchos ca-
sos provocd, ademas, un descenso de los niveles
de empleo y produccidn.

Asi, el producto por habitante de la region
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decayd en 1983 al nivel que habia alcanzado yaen
1976, Ademds, en muchos paises aumentd en
forma alarmante el desempleo y se incrementa-
ron tanto el subempleo visible —personas que
trabajan menos que una jornada normal— y el
subempleo invisible —que se refleja en Iz prolife-
racién de actividades inestables y de muy baja
productividad— que no estan cubiertos por el
seguro social ni por los beneficios de la legisla-
ci6n laboral. Este deterioro de la situacién ocupa-
cional se vio acompanado por fuertes bajas de los
salarios reales, que en muchos paises se mantie-
nen en niveles similares a los de comienzos de la
década pasada. Al mismo tiempo, empeoraron
—en algunos casos de manera ostensible— las
condiciones de alimentacion, salud y vivienda, y
se sacrificaron inversiones y gastos sociales fun-
damentales, hecho que, como es natural, afectara
las posibilidades de mejorar los niveles de vida en
los proximos afios.

En conjunto, estos factores explican en bue-
na medida las tensiones sociales que se observan
en varios paises de la region. A ello se suman la
inestabilidad politica y aun los contlictos bélicos
que afectan a algunos paises latinoamericanos,
todo lo cual da cuenta de un inquietante panora-
ma social.

Como lo ponen de manifiesto las cifras pre-
sentadas, en 1984 se interrumpid y en ciertos
casos tendid 2 cambiar de direccién, la tendencia
descendente que venfan mostrando algunos in-
dicadores econdmicos principales, Este hecho,
sin embargo, debe evaluarse serenamente, sin
inducir a un optimismo que podria resultar in-
cluso ingenuo. En efecte, como hemos sefatado
en muchas oportunidades, las cifras globales no
son, necesariamente, indicativas 0 representati-
vas de la situacién en todos los paises de la region,
ya que tienden a reflejar de preferencia la evolu-
cién econdmica de las economias de mayor ta-
mafio.

Asf, como lo muestra la experiencia reciente,
aquelios paises con mayor capacidad de reaccion
a los cambios en los precios relativos y con vincu-
laciones mas estrechas con el mercado estadouni-
dense, pudieron aumentar fuertemente sus ex-
portaciones a ese pafs. La mayor flexibilidad de
sus aparatos productivos les permiti6, asimismo,
llevar a cabo una rapida sustitucién de importa-
ciones, proceso para el cual contaban con capaci-
dad instalada ociosa o subutilizada, generada en

parte por las fuertes inversiones que habifan rea-
lizado en los perfodos precedentes y en parte por
la marcada caida que sufrid la demanda interna.
Tales fueron, especialmente, los casos de Brasil y
México.

En cambio, otros paises no pudieron realizar
avances similares ni en el aumento de las expor-
taciones ni en la sustitucion de importaciones, a
pesar de haber introducido también fuertes cam-
bios en sus precios relativos. En algunos de ellos
la inelasticidad a corto plazo de sus sectores pro-
ductivos o la conexién tradicional con mercados
externes menos dindmicos ¢ receptivos que el
norteamericano, representaron obstaculos de
importancia para un avance significativo en el
proceso de ajuste.

Sin embargo, la evolucion relativamente fa-
vorable de algunas de las economias mas grandes
de la regidn y la capacidad que ellas y algunas
otras han mostrado para administrar situacio-
nes muy dificiles de balance de pagos, han gene-
rado en los tliimos meses una sensacion genera-
lizada de alivio en ciertos circulos internaciona-
les. Aunque esa sensacion se explica hasta cierto
punto si se considera la capacidad de reaccién
que han mostrado algunos paises latinoamerica-
nos para reestructurar su econotnia interna y
hacer frente asi a la crisis del balance de pagos,
serfa peligroso que esa sensacién de alivio se con-
virtiera en una actitud de optimismo sin reservas
frente al futuro inmediato. En efecto, es evidente
gue en los proximos afoes serd preciso, por una
parte, que se consaliden los indudables avances
que se han logrado hasta ahora y, por otra, que se
corrijan los aspectos negativos que ain persisten.
Tal es el propdsito de las siguientes observa-
ciones.

1. Aportes para una evaluacién del proceso de ajuste

En el proceso de ajuste que se ha llevado a cabo
hasta el presente deben distinguirse, en primer
¥rmino, ciertos tactores positivos; en segundo
lugar, algunos elementos que hacen que dicho
proceso sea aun frigil y vulnerable y, por ultimo,
la persistencia de aspectos claramente negativos
que podrfan anular los cambios en general favo-
rables que empezaron a manifestarse en 1984,

a) Elementos positivos

En el transcurso de 1984 se destacaron ele-
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mentos positivos en €l proceso de ajuste de la
region que tuvieron una influencia decisiva en el
comportamiento de algunas economias, en par-
ticular de las de mayor tamafio. Entre ellos cabe
sefialar: '

1) La reactivacién de la economfa mundial
—especialmente la de los Estados Unidos—, que
hizo que el crecimiento de los paises de la ocpE
fuese de cerca de 4%, tasa moderada, pero muy
superior a la de alrededor de 2.5% registrada en
los dos afnos precedentes. El mayor, crecimiento
de los paises industrializados ayud6 a generar
una expansién considerable en el volumen del
~ comercio internacional, en lo que influyé sobre
todo la mayor demanda de importaciones de la
economfa de los Estados Unidos, hecho que se
reflejo, a su vez, en un déficit comercial del arden
de 125 000 millones de délares en ese pais,

ii) El comportamiento més favorable de las
~ economias centrales y la rapida expansion de la
demanda norteamericana de importaciones in-
fluyeron positivamente en las exportaciones de
los paises de la region. Asf, durante los primeros
ocho meses de 1984, América Latina elevé sus
exportaciones al mercado norteamericano en al-
go més de 20% y algunos de los paises que dispo-
nfan de una mayor capacidad exportadora y que
reorientaron con mayor velocidad sus ventas ha-
cia Estados Unidos las aumentaron aun mis.

iii) Los acuerdos de reprogramacion de la
deuda externa negociados por muchos paises la-
tinoamericanos con ¢l Fondo Monetario Interna-
cional y los bancos privados internacionales sir-
vieron para controlar las situaciones mds diffciles
y apremiantes de balance de pagos. Esos proce-
sos atravesaron distintas fases, en que fueron

mejorando sensiblemente las condiciones de la

refinanciacién de las deudas. En particular, cabe
destacar las logradas por Méxicoy Venezuela y el
acuerdo a que recientemente ha llegado Argenti-
na con su comité bancario, que incluyen repro-
gramaciones plurianuales de los vencimientos,
plazos de amortizacién bastante mds largos, y
una reduccion considerable de los mirgenes so-
bre las tasas bésicas y de otros gastos de interme-
diacién bancaria (cuadros 15 v 16).

iv) La evolucion favorable de las tasas inter-
nacionales de interés en los dltimos meses, luego
de un periodo en que subieron marcadamente.
En el caso de que la rebaja de dos puntos y medio
que registraron recientemente se mantenga du-

rante todo el afio 1985, la regién se beneficiaria
con un ahotro neto en el servicio de la deuda de
aproximadamente 6 500 millones de dolares
anuales.

v) El aumento de las reservas internacionales
de América Latina, luego de las bajas registradas
en los tres afios anteriores, da cierta holguraen el
manejo de los pagos externos y, en caso de per-
durar, tenderia a mejorar el crédito de los paises
y sus condiciones para renegociar de manera mas
favorable los compromisos de su deuda externa.

Estos elementos positivos en el frente exter-
no se han visto fortalecidos por una creciente
capacidad de didlogo entre los pafses de la regién
en torno al problema de la deuda y el ajuste
externo. En poco menos de un afio, han tenido
lugar las importantes reuniones de Quito, Carta-
gena y Mar del Plata, hecho que contrasta con lo
ocurrido en perfodos anteriores, en que predo-
minaban los planteamientos estrictamente bilate-
rales, Aunque no se ha puesto en tela de juicio en
la region el tratamiento caso por caso de los pro-
cesos de renegociacion de la deuda, se ha ido
creando una conciencia generalizada entre los
representantes politicos del mas alto nivel y las
autoridades econdmicas v financieras latinoame-
ricanas sobre la necesidad de fortalecer el didlo-
go regional, a fin de idear acciones colectivas en
¢l plano internacional que permitan mejorar el
entorno general de las negociaciones actuales.

b). Vulnerabilidades ¢ 'imuﬁcimcias

Reconocer los aspectos positivos resenados
no significa, por cierto, ignorar aquellos aspectos
que atn siguen suscitando legitimas preocupa-
ciones respecte a las perspectivas inmediatas y,
en particular, con relacién al comportamiento
probable de la economia mundial durante el ano
1985. Este es un factor que influye fuertemente
sobre la viabilidad y el costo de las actuates politi-
cas de ajuste.

Entre los elementos de preocupacién que
persisten, cabe anotar:

i} La fuerte dependencia de la reciente ex-
pansion de las exportaciones latinoamericanas
del ritmo del crecimiento interno y del aumento
de las importaciones de los Estados Unidoes. En
efecto, la intensidad y la forma en que este pais
pudiera reducir en €l futuro su alto déficit co-
mercial podrian gjercer fuerte influencia sobre el
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Cuadrao 15
AMERICA LATINA: CONDICIONES DE LA REPROGRAMACION DE LA DEUDA EXTERNA
CON LA BANCA PRIVADA EN LA
PRIMERA RONDA DE RENEGOCIACIONES® 1982/1983

Adios de vendi- Condiciones
Montos in- mientos repra-
Pais mlulcradcs gmmnd.os o afio Margen Plazo (afins) Comisiones®
{millones de giro del sobre |a Total Grag:
de dblaras) nuevo crédito LIBOR | vraas
Prasil
Afnortizacién reprogra- .
mada 4 800 1983 2.50 8.0 2.5 1.50
Nuevos créditos 4 400 1983 2.13 X1 2.5 1.5Q
Costa Rica
Amortizacién reprogra-
mada 520 1982- 1984 2.25 a5 4.0 1.58
Nuevos créditos — — — — — —
Cuba
Amortizacién reprogra-
mada 140 Sep. 1482-1983 2.25 8.0 30 1.25
Nuevos créditos — — — — — —_
Chile
Amortizacidn reprogra-
mada 3 460 1683.1644 2,13 8.0 4.0 1.25
Nuevos crédites 1300 1983 2.95 7.0 4.0 1.26
Ecuador
Amorlizacién reprogra-
mada 2 200 Nowv. 1982-1083 2.95 7.0 1.0 1.25
Muevos créditos 430 1983 2.58 5.0 1.5 1.25
Honduras
Amortizacidn reprogra-
mada 120 1982-1984 -2.38 7.0 3.0 1.38
Muevos créditos — — —_ — — —
México
Amortizacidn reprogra-
mada 23 000 Ago. 1982-1984 1.88 8.0 4.0 L.O0
Nuevas créditos 5 (KD 1983 2.25 64 EXY) 125
Nicaragus .
Amortizacién reprogra-
meda bB50 © 12.0 5.0 —
Nueveos créditus — —_ — — — —
Panomd
Amortizacion reprogra-
mada 180 1983 2,25 6.0 2.0 1.50
Muevoa créditos 100 1983 2085 6.0 20 1.50
Perii
Amortizacién reprogra-
mada 380 19853 2,25 a0 3.0 1.25
Nuevos créditos 450 1983 2.25 8.0 3.0 1.2%
Reptblica Dominicana
Amortizacién reprogra-
mada 570 1962-1983 2.25 6,0 2.0 1.25
Nuevos créditos — — — - — —
Urugnay
Amortizacién reprogra-
mada 630 1983-1984 2.25 6.0 290 1.28
Nueves créditos 240 1985 2.25 640 20 1.38

Fuente: CEPAL, sobre la base de informaciones oficiales ¥ de diversas fuentes nacionales ¢ inteengcionales.

*Para rads antecedentes de la primera ronda de rencgociaciones véase CEPAL, Estudic Econdimico dé América Latina y ¢l Garibe
1983 (L. 302), noviembre de 1984, pp. 49 a 68, y el Estudio Econémice de América Lating 1952, pp. Bl a 91,

“Calculadas como porcentaje del monto total de la transaccion y pagadias sélo una vez al firmar los contratos crealivicios. Se ha
vetificade que algunas comisiones no fueron dadas a conucer ¥ por bo 1anto las cifras podriun subestimar pagos por este
concepte.

CN?caragua Paga una tasa méxima de 7%; Ia diferencia entre la tasa de inter€s vigente y €] 1ope de 7% serd capitalizada.
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Cuadro 16
AMERICA LATINA: CONDICIONES DE LA REPROGRAMACION DE LA DEUDA EXTERNA
CON LA BANCA PRIVADA EN LA
SEGUNDA Y TERCERA RONDAS DE RENEGOCIACIONES®

Aiios de venci- Condiciones
Montos in- mienos repro-
Pafs . volucrados gramados o afio Margen Plazo (arfios) . »
(millones de giro del sobre la — Cract Comisioncs
de délares) nipeve crédito LIBOR o1 racia
Segunda ronda de renegociaci 1983/1984
Brasil
Amortizacién reprogra-
mada 5 400 1684 2.00 9.0 5.0 1.00
Nuevos créditos. 6 500 1984 2.00 9.0 5.0 L0
Coba
Amortizacion -reprogra- :
macdla 10% 1984 1.88 uo 5.0
Nuevas créditos —_ — _ . — _
Chile
Amortizacién reprogra-
mada — — — — — —
Nuevos créditos 780 1984 1.75 9.0 5.5 0.63
Chile )
Amortizacién reprogra-

. mada — — — — — —
Nuevos crédicos 780 1984 1.75 o0 b.b 0.63
Ecuador _

Amornizacién reprogra-

mada 600 1984 175 9.0 4.0 0.88

Nuevos eréditos 400 1984

México

Amortizacién reprogra-

mada — — - L - — —

Mueves créditos % B0 1284 : 1.50 10 50 0.63

Pert

Amortizacién reprogra- .

mada 1560 1984-jul. 1985 1.7% a0 5.0 0.75

Muevos créditos — R _ - —_ _
Tercera ronda de remegocinciones: 1984/1985

_Argentina
Amortizacidn reprogra-
mada 13 900 1982-1985 1.38 12.0 5.0 —
Nueves créditos 4 200 1985 .63 10.0 3.0 0.63
México
Amonizacién reprogra- .
mada 43 0K 1985-1990 1.13 14.0 — -
Nuevos créditos — — — — _ —
Venezuela
Amortizacién Teprogra- :
mada 28 500 1583-1988 1.13 12.5 — —
Nuevos créditos — — — —_ — —

Fuente: CEPAL, sobre [a hase' de informaciones oficiales y de diversas fuentes nacionales € internacionales,

*Para m4s amecedentes de ba segunda ronda de renegotiaciones véase la Segunda Parte del Esiudio Econdmico de Amérita
Latina y ef Caribs 1983, publicacion de la cEPAL, LofL. 302, noviembre de 1984, pp. 49 4 68, : :

"Calculadas como porcentaje del monto total de la transaccion y pagadas sble una vez al firmar los contratos crediticios.
Nétese que ha podido verificarse que algunas comisiones no fueron dadasa conecer y por lo tanto las cifras podrian subestimar
PAgos por este concepto.
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curso de las exportaciones de la region, con lo
que se restringiria uno de los mecanismos hasta
ahora de mayor itnportancia para hacer frente a
los problemas de balance de pagos.

ii} La falta de simetria de la recuperacién en
otros centros industriales, en particular en Euro-
Pa, a los que se encuentran comercialmente liga-
dos muchos paises de la region, El escaso dina-
mismo econdmico que muestran en anos recien-
tes esos paises, unido a los procesos de ajuste
estructural en que se hallan embarcados, han
contribuido a generar altas tasas de desempleo
que fomentan, a su vez, fuertes presiones de tipo
proteccionista, las cuales menguan las posibilida-
des de expansion de algunos de los renglones de
mayor dinamisme potencial entre las exportacio-
nes latinoamericanas.

iii) La evolucion futura de las tasas de interés
sigue siendo un factor de extraordinaria impor-
tancia para los paises de la regién y, en algunos
casos, resulta de mayor trascendencia a corto
plazo que el propio comportamienio de la rela-
cion de precios del intercambio. Al respecto exis-
te considerable incertidumbre. Mientras que en
algunos circulos se prevé una caida sostenida de
las tasas de interés, en otros se estima que éstas
volveran a subir, hecho que dificultaria notable-
mente los procesos actuales de ajuste y elevaria
en alto grado el costo del servicio de ladeuda y los
procesos de renegociacion.

iv) El posible debilitamiento de la capacidad
exportadora. En efecto, en medida importante el
rapido incremento del volumen de las exporta-
ciones registrado en los dos ultimos afios se baso
en los saldos de produccién interna que queda-
ron disponibles para la exportacién, a raiz de la
fuerte caida de la demanda interna. De alli que
en la medida en que se reinicie y adquiera fuerza
el crecimiento econdmico en nuestros paises, al-
gunos de esos excedentes podrian reducirse o
incluso desaparecer, al ser absorbidos por la de-
manda interna. Por lo tanto, es preciso aumentar
la capacidad productiva, lo que requiere tiempo
y, sobre todo, mds ahorro interne y externo para
financiar las inversiones correspondientes.

c) Factores nelamente negativos

A los factores positivos y a la tragilidad del
proceso de ajuste senalados debe agregarse la
persistencia de factores del todo negativos.

i) El comportamiento desfavorable de la rela-
cion de precios del intercambio ha gravitado y
sigue afectando en forma muy severa a muchos
paises de la region que dependen de la exporta-
cién de materias primas. Al contrario de lo suce-
dido con ocasién de otras reactivaciones de la
economia mundial, en ésta la relacion de precios
del intercambio de los paises latinoamericanos ha
permanecido en niveles muy deprimidos o ha
subido apenas. Al respecto, vale la pena recordar
que los precios internacionales de productos tan
decisivos para las exportaciones de algunos pai-
ses de la regién como el azicar y el cobre, han
cafdo en términos reales a sus niveles mas bajos
deliltimo medio siglo. En estas circunstancias, es

natural que sea menor para muchos paises de la”’

region la posibilidad de incrementar rdapidamen-
te el valor de las exportaciones y mas dificiles de
soportar los costos sociales y politicos del proceso
de ajuste.

il} La mayoria de los paises de la region han
debido seguir efectuando una transferencia de
recursos hacia el exterior, por efecto de las altas
tasas de interés vigentes en los mercados interna-
cionales y del descenso del ingreso neto de capi-
tales. Esa transferencia, ademis de cuantiosa, ad-
quiere caracteristicas perniciosas al tener que lle-
varse a cabo en un periodo en que la relacién de
precios del imercambio ha caido a niveles muy
bajos.

iti) Fl alto servicio de la deuda externa se ha
convertido, eni no pocos casos, en factor inflacio-
nario, en la medida en que una porcion conside-
rable del déficit publico se origina precisamente
en el servicio de los intereses de la deuda. Las
dificultades para equilibrar los presupuestos pii-
blicos en estas condiciones mueven a los gobier-
nos a recurrir a medidas de financiamiento del
déficit que a menudo tienen efectos inflaciona-
rios y que agravan las presiones sobre los precios
y los costos provenientes de otras fuentes u ori-
genes.

iv) Por iltimo, es hecho conocido que persis-
te el retraimiento de los capitales privados exter-
nos y, en particular, el suministro de nuevo fi-
nanciamiento neto de origen bancario. Tampoco
se han recobrado las inversiones externas pri-
vadas.

2. El imperativo social y politico del crecimienio

El prolongado receso econdmico de los ultimos
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afios, la severidad de sus costos sociales y sus

inquietantes connotaciones politicas, hacen que

para todos los paises de la region resulte imperio-
so reanudar el proceso de expansién econdmica.
Ese objetivo parece en la actualidad méas aborda-
ble que hace uno o dos anos.

Un hecho que abona ese juicio es que larecu-
peracidn, aunque lenta y vacilante, ya se insinta
€n no pocos paises de la regién, Otro, mas funda-
mental, es la existencia de abundantes recursos
humanos, naturales y de capital que estan ociosos
o subutilizados y que podrian movilizarse para
iniciar una recuperacion sostenida y vigorosa, en
caso de que se lograra limitar la restriccion exter-
nay se aplicaran politicas eficaces y austeras en el
plano interno.

Recuérdese que las caidas de los niveles de
produccién y del ingreso ocurridas en los Gltimos
afos obligaran a realizar un esfuerzo considera-
ble en la mayoria de nuestros paises tan s6lo para
recuperar hacia fines de la década actual los nive-
les de vida que se habian alcanzado ya en sus
imicios. Es més, incluso esa meta —que en un
sentido muy real implica reconocer que habra
una “década perdida” desde el punto de vista del
progreso econémico y social— ne parece viable
en todos los casos. De hecho, algunos paises de la
regién s6lo logrardn recuperar los niveles de vida
de finales del decenio de 1960 en el primer guin-
quenio de los noventa.

Es claro, entonces, que la superacién de los
dificiles problemas actuales no podria quedar
librada a la operacion exclusiva de las fuerzas del
mercado. Ello requerird una accion decidida y
coherente de los gobiernos, que, junto con conso-
lidar la recuperacion econdmica, vaya cimentan-
do un estilo de desarrollo mas auténomo, dina-
mico y equitativo que en el pasado.

De alli que, no obstante haberse atenuado
algunas de las caracteristicas mas negativas del
proceso de ajuste que ocurrié en 1984, sigamos
considerando necesarias nuevas iniciativas tanto
para lograr un mejoramiento del entorno inter-
nacional como la calidad de las politicas internas.

a) El mejoramiento del entorno internacional

El entorno internacional mejorard para los
paises de la region en la medida que se logren dos
objetivos claves: la consolidacién y propagacion
del crecimiento en los pafses centrales, y la com-

patibilizacién de las relaciones externas con los
objetivos del crecimiento sostenido de las econo-
mias latinoamericanas.

1) Consolidacion y propagacion de la recuperacion
de los ceniros. La consolidacion y propagacion de
la recuperacion en los centros resulta fundamen-
tal para mejorar el entorno inteinacional del
ajuste. Sin embargo, esa recuperacion solo con-
tribuira al fortalecimiento de nuesiras economias
en la medida en que esté acompaiiada por el
aumento del comercio internacional, la reduc-
cion de las tasas de interés, y la recuperaciénde la
relaciéon de precios del intercambio,

Historicamente, el crecimiento de las econo-
mias centrales ha estimulado la expansion del
volumen del comercio mundial. Sin embargo,
como lo demuestra la evolucién reciente de los
precios internacionales de muchos productos ba-
sicos de exportacion latinoamericanos, no siem-
pre la mayor actividad de las economias centrales
lleva a la recomposicién de los antiguos niveles y
estructuras del comercio. Con creciente intensi-
dad, las politicas sustitutivas de importaciones de
productos basicos, el ahorro en el uso de materias
primas y de energia derivado de la innovacién
cientifica y tecnolégica, y la utilizacion de sucedd-
neos, estian alterando la intensidad de la relacion
que existia entre el crecimiento de las economias
centrales y la demanda internacional de produc-
tos basicos. Por otra parte, los niveles y tenden-
cias de las tasas de interés y de la relacion de
precios del intercambio son también fundamen-
tales para reducir el costo real del servicio de la
deuda,

Las perspectivas en este campo se ven afecta-
das, sin embargo, por medidas proteccionistas
que han tendido a agravarse en los ultimos afios,
sobre todo en campos muy sensibles para la pro-
duccién exportable latinoamericana, como los
productos agropecuarios, textiles y siderirgi-
cos. El informe del carr emitido a mediados de
diciembre de 1984 advierte sobre esas tenden-
cias, que ne s6lo comprometen el logro de mayo-
res niveles de comercio, sino que reducen la ca-
pacidad de los paises latinoamericanos para obte-
ner las divisas que necesitan para servir su deuda
externay para financiar el aumento de las impor-
taciones indispensable para reiniciar el creci-
miento econdmico.

it) Una mayor compatibilizacion de las renegocia-
ciones de la deuda con los objetivos del crecimiento.
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Como hemos seiialado en anteriores oportunida-
des, la cuantiosa transferencia neta de recursos al
exterior que América Latina ha efectuado en los
tres Gltimos afios, en caso de perdurar, limitaria
decisivamente el crecimiento de las economfas de
laregion. Al respecto, cabe recordar que tan sélo
por el pago de intereses algunos paises de Améri-
ca Latina han debido transferir al exterior el
equivalente de 3% a 10% de su producto interno
~ bruto.

De alli que sea indispensable reducir esos
pagos a limites compatibles con el financiamiento
de las mayores importaciones y la ampliacién de
las inversiones que requiere el proceso de creci-
miento. Por ello consideramos que, superada la
etapa de emergencia de los procesos de ajuste, la
region debiera iniciar con sus acreedores y con la
colaboracién de los pafses industriales, politicas
de cooperacién como las siguientes:

-~Nuevas formas de renegociacion de la
deuda externa orientadas a reducir el monto del
servicio a niveles compatibles con el logro de
tasas adecuadas de crecimiento econémico. Para
ello, las tasas reales de interés aplicables a la deu-
da externa debieran acercarse a sus niveles hist6-
ricos de alrededor de 2%. Mientras ello no sea
posible, habran de explorarse otras opciones pa-
ra negociar con los bancos acreedores acuerdos
tendientes a establecer limites maximos 2 la pro-
porcion de las exportaciones destinadas al pago
de los intereses de la deuda, Esos limites, distin-
t0s segun sea el pais, reducirfan la enorme vulne-
rabilidad que supone para las economias de la
region hacer frente a compromisos financieros
externos fijos en circunstancias que los ingresos
de divisas que obtienen a través del comercio y
del financiamiento externos fluctian violenta-
mente. En nuestra opinidn, los futuros acuerdos
de los paises con el ¥Mt debieran incorporar en
forma explicita esta condicién de crecimiento y
sus consecuencias en la forma de sistemas mas
flexibles para hacer frente al servicio de la deuda.

—Una polftica mas activa de los organismos
de financiamiento publico multilateral, Es para-
dadjico que en afos recientes el volumen de recur-
sos de origen publico haya seguido una corriente
prociclica. En términos refativos, la regién reci-
bid mds recursos netos de tales organizaciones en
la década pasada que en la actual, en circunstan-
cias que esos capitales debieran tener una fun-
ci6n compensatoria fundamental. Para cumplir-

la, no sélo se requiere un volumen mayor de
recursos, sino que éstos deben orientarse a las
inversiones que resultan mds prioritarias en las
circunstancias actuales y deben ser desembolsa-
dos con rapidez. Deberfan, asimismo, estudiarse
y aplicarse férmulas innovadoras para que los
organismos publicos de financiamiento interna-
cional puedan servir de agentes movilizadores de
los recursos privados. Con ese fin los fondos de
origen multilateral podrfan actuar como instru-
mento catalitico en la captacion de recursos de
inversién provenientes de fuentes bancarias pri-
vadas.

—La movilizacién de la inversion privada de-
berd desempefiar un papel importante. Para ello
deber4n adecuarse tanto las politicas internas co-
mo los incenttvos suministrados por los paises
exportadores de capital. Al respecto, cabe insistir

‘en que tanto la recuperacion de las economias

latincamericanas, como el proceso de reconver-
sion industrial que exige el ajuste estructural de
las economias latinoamericanas en el largo plazo,
exigen contar con ahorro externo como elemen-
to complementario de los indispensables esfuer-
zos de ahorro nacional.

i) Ef caso especial de los patses de menor capaci-
dad de reaccidn y defensa frente a la crisis, Considera-
cién especial merece el caso de los paises con
menor capacidad para aprovechar los estimulos
de la demanda externa o que, por la dimensién
reducida de sus mercados internos, tienen mayo-
res dificultades para llevar a cabo una sustitucién
eficiente de importaciones. De hecho, la expe-
riencia de los ultimos afios ha puesto de manifies-
to que en la regién hay paises con menor capaci-
dad para soportar los costos que suponen las
politicas de ajuste interno y que no siempre pue-
den aprovechar con plenitud las oportunidades
que ofrece el comercio internacional. En estos
pafses, las politicas de ajuste, para lograr su pro-
posito, exigen nuevas inversiones y una reasigna-
cion sustancial de los recursos productivos, pro-
cesos ambos que toman tiempo y para los cuales
deberia contarse con apoyo especial por parte de
los organismos financieros pablicos. Es por ello
que en ¢l caso de estos paises, tanto los organis-
mos publicos multilaterales como los bilaterales
de financiamiento deberin representar un papel
protagdnico y complementar las medidas de
ajuste negociadas con el ¥m1. De no ser asi, los
costos del proceso de ajuste serfan demasiado
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onerosos y dificiles de resistir tanto social como
politicamente.

b) La calidad de las poltticas internas

No es éste el momento de entrar en detalles
sobre el papel fundamental que deben cumplir
las politicas internas en la reiniciacién del proce-
so de crecimiento y promocidn de la transtorma-
cién estructural de las economias latinoamerica-
nas, tema al que nos hemos referido en oportuni-
dades anteriores. Cabe, si, insistir en la necesidad
de mejorar la calidad y coherencia de esas politi-
cas, ya que, a consecuencia de la crisis, s¢ han
reducido considerablemente los margenes de
maniobra.

A corto plazo, €s urgente promover y conso-
lidar la recuperacién y reanudar el proceso de
crecimiento econdmico, aplicando politicas que
aseguren al mismo tiempo una distribucion equi-
tativa de los costos sociales del ajuste entre los
distintos sectores. En particular, urge mejorar la
situacion de los sectores sociales mas desampara-
dos que son los mas afectados en crisis como la
que ha afectado a la regi6n en anos recientes. La
necesidad de mejorar la eficiencia de las politicas
econdmicas y sociales resulta aun mas evidente si
se tienen en cuenta la existencia de fuertes proce-
sos inflacionarios en numerosos paises y el con-
texto de inevitabie austeridad en que deberd de-
senvolverse la mayorfa de ellos en lo que resta de
esta década.

A mediano plazo, los paises de la region de-
ben recuperar margenes de maniobra en la con-
duccién de sus politicas y lograr un grado mayor
de autonomfa frente a las restricciones externas.
La situacién actual en que existe una muy alta
relacién entre el monto de la deuda externa y €l
valor de las exportaciones imparte una exiraor-
dinaria vulnerabilidad al proceso de desarrollo.
De alli que la promocién activa de las exportacio-
nes y la sustitucion eficiente de las importaciones
formen parte necesaria de la politica de desa-
rrollo.

A largo plazo, la region debe aprovechar las
ensenanzas de la crisis para avanzar hacia el esta-
blecimiento de un nuevo estilo de desarrolio que,
junto con satisfacer el imperative del crecimiento
econdmico, pueda enfrentar en forma flexible
los desafios que plantean las mutaciones del esce-
nario internacional y distribuya de manera mas
justa que en el pasado los frutos del progreso.

3. Didlogo politice y concierto latinoamericano

Los actuales procesos de ajuste se han planteado
con dos enfoques aparentemente contradicto-
rios. Por una parte, en los centros se ha conside-
rado que ésta era una materia estrictamente téc-
nica que debia ser resuelta exclusivamente a tra-
vés de la negociacién con los bancos comerciales
privados y mediante politicas de apoyo y supervi-
sién del Fondo Monetario Internacional.

Los pafses latinoamericanos, por su paite,
han preferido la via de los acuerdos bilaterales,
pero dando cada vez mayor realce a las dimensio-
nes politicas de la crisis y a la necesidad de contar
con mecanismos de apoyo general que permitan
disminuir Jos costos que entrafia el proceso de
ajuste y que los distribuyan en forma mds equita-
tiva entre ellos y las entidades acreedoras. Estas
posiciones se han basado en las graves repercu-
siones economicas y sociales que tiene el proceso
de ajuste, y han reconocido la ineludible respon-
sabilidad interna tanto en el origen de la crisis
como en su solucidn.

Los paises de la region han planteado, asi-
mismo, que un enfoque politico podria mejorar
el entorno internacional y crear condiciones mds
soportables para el ajuste, con beneficios recipro-
cos para deudores y acreedores. Los recientes
informes de Quito, Cartagena y Mar del Plata
han subrayado este aspecto. Asimismo, han re-
cordado que asi como hubo una responsabilidad
compartida entre los factores externos e internos
en la gestacién de la crisis, debe haberla también
en su solucién o superacion.

Pensamos que ambas posiciones, tanto la téc-
nica como la politica, tienen ahora mayores posi-
bilidades de encuentro y de llevar aun didlogo de
beneficio mutuo. Por una parte, los paises lati-
noamericanos han soportado los mayores costos
del ajuste y han logrado —salvo excepciones—
controlar Jos aspectos mas graves del endeuda- .
miento. Por otra, en los paises acreedores se em-
piezan a percibir y a reconocer los elementos que
agravan los costos del ajuste para los paises deu-
dores, y que escapan al control de éstos, como son
las altas tasas de interés y la prolongada depre-
sion de la relacién de precios del intercambio.

Consideramos, ademas, que en la medida en
que los préstamos involuntarios que ha efectua-
do la banca privada internacional en afios recien-
tes encuentren resistencia de parte de los bancos
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medianos y pequerios, habrd una tendencia a la
concentracion de la deuda en las grandes institu-
ciones financieras de los paises industrializados.
Esto hard mas patente el interés politico de los
paises acreedores en mejorar las condiciones in-
ternacionales del ajuste.

En ese contexto adquiere a nuestro juicio
mayor viabilidad e interés para las partes la aper-
tura de un dialogo politico segun las lineas suge-
ridas por los paises latinoamericanos. Tal dialo-
g0, sin interrumpir los actuales mecanismos de
ajuste, podria analizar temas como los siguientes:

a) Creacion de mecanismos de contingencia
para complementar los existentes, que permitan
hacer frente a hechos que pudieran hacer cam-
biar las actuales condiciones del ajuste. No debe
olvidarse que los mecanismos de defensa dispo-
nibles han sido utilizados ya y que, por lo tanto,
serfa provechoso para todos analizar sistemas
que permitan superar situaciones inesperadas y
que no son deseadas por ninguno de los protago-
nistas del proceso.

b) Andlisis de férmulas viables, tanto juridica
como econdmicamente, que permitan que en el
proceso de renegociacion se armonice el servicio
de la deuda con el desarrollo sostenido a largo
plazo de las economias de la region. Al respecto,
existen mumerosas proposiciones que seria util
analizar con miras a lograr un consenso amplio
sobre el tema.

¢) Un mayor concierto entre las politicas de
apoyo y supervision del ¥mi y la accidn comple-
mentaria de los organismos multilaterales de cré-
dito como el Banco Mundial y el Banco Intera-
mericano, conforme a las lineas sugeridas ante-
riormente. Estas gestaciones no sélo conducirian
2 una nueva capitalizacién de esas instituciones,
sino al desembolso mas rapido de los capitales
nuevos y a la movilizacién de recursos privados
aplicando férmulas novedosas.

Algunos de estos temas podrian ser objeto de
discusién tanto oficial como oficiosa en las préxi-
mas reuniones del Comité de Desarrollo del Fon-

do y del Banco y del Comité Interino del ¥mi1, que
deben reunirse en abril de 1985.

Para alentar este debate en forma positiva es
fundamental el concierto de voluntades en el
ambito politice latinoamericano. En ese sentido
la préxima etapa de consultas entre los gobier-
008, que se realizari en la Repuablica Dominicana,
brinda una ocasién para avanzar en ese didlogo
en los términos indicados en sus reuniones ante-

riores, es decir, iniciando el contacto oficioso con

las tesorerias y las autoridades monetarias de los

_ paises industrializados con miras a llevar a cabo

un didlogo constructivo y libre de la desconfianza
reciproca que existia cuando imperaba una situa-
cion de mayor incertidumbre.

Finalmente, seria incompleto el relato de los
notables desafios y costos que ha traido consigo la
crisis si no se mencionara la paulatina pérdida de
una vision de largo plazo que se viene registran-
do. Los protagonistas en el escenario economico

- y politico, abrumados por la severidad y urgencia

de las dificultades a que hacen frente, se han
concentrado en las soluciones de corto plazo, y en
no pocas ocasiones han cundido el desaliento y el
desconcierto. No se sabe qué caminos seguir en el
future, hacia ddnde orientar la transformacion
productiva, qué papeles atribuirles a los sectores
publico y privado y, en suma, cémo contigurar
nuevos estilos de desarrollo.

La crrar, siguiendo la linea de sus mas caras
tradiciones, ha decidido promover un amplio de-
bate acerca del futuro de la region que, al recoger
las lecciones del pasado, permita explorar nue-
vos proyectos de desarrollo en los que se recupe-
re el horizonte social y temporal requerido para
lograr la transformacion econémica y politica ca-
paz de sacar a la region de la crisis.

A tales fines, y recogiendo las sugerencias del
1ltimo periodo de sesiones de la cepar, la secreta-
ria convocard en 1985 un encuentro técnico
orientado a presentar a los gobiernos miembros
los lineamientos centrales de politicas adecuadas
para hacer frente a los desafios y aprovechar las
oportunidades que el futuro piantea a la regién.



