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ENRIQUE V. IGLESIAS

VISION DE CONJUNTO
El perfil de la crisis econdmica latinoamericana

as cifras sobre la evolucién econdmica muestran la extensién

vy profundidad desusadas de la crisis recesiva que afecta a la
cas! totalidad de los paises de América Latina y no dejan lugar
a dudas de que 1983 ha sido, para la region en su conjunto, el
peor afo del dltimo medio siglo. Para la mayoria de los paises,
la disminucion del ingreso ocurrida en 1982-1983 ha significado
retroceder el nivel de vida de la poblacion a los que se habian
alcanzado hacfa ya varios afos.

Ciertamente, en el origen de la crisis han influido, en muchos
casos, factores internos derivados de estrategias o politicas econo-
micas desacertadas, cuya prolongada aplicacion se facilité por la
expansién acelerada del endeudamiento externo y por la libera-

lidad financiera internacional que prevalecio durante el decenio
de los setenta.

Sin embargo, no es menos cierto que la aguda crisis de balan-
za de pagos a la que América Latina se ha debido enfrentar en
los ultimos afos es atribuible, en buena medida, a causas exter-
nas que, por su propia naturaleza, escapan al control de los pai-
ses de la regién, como son la caida espectacular de los términos
del intercambio, las altas tasas de interés nominales y reales y la
violenta contraccién en el ingreso neto de capitales privados. Mas
imprevisibles atin han sido la intensidad y duracién de estos fe-
némenos, rasgos que han sido claramente atipicos cuando se los
compara con lo ocurrido en los grandes centros durante recesio-
nes anteriores.

En todo caso, es evidente que, a estas alturas del proceso, la
solucién de algunos de los problemas mas graves que aquejan
a laregién dependen principalmente de factores externos, sobre
los que la region tiene escasa o ninguna influencia. De ahi las
dificultades y la complejidad de las opciones a las que se enfrenta
la politica econdmica interna y también las incertidumbres y per-
plejidades que nos plantea la hora actual.

Para hacer frente a su crisis de balanza de pagos muchos pai-
ses de América Latina pusieron en marcha violentos y dolorosos
procesos de ajuste a partir de 1982, que condujeron a drésticas
reducciones de las importaciones, hasta el punto de que el volu-
men de éstas se contrajo en no pocos casos en mas de 50% en
el transcurso de los dltimos dos afios.
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CUADRO 1
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Producto interno bruto.a precios de
mercado (miles de millones de do-

lares de 1970) 350 347 335
Poblacion (millones de habitantes) 351 359 369
Producto interno bruto por habitante

{(délares de 1970) 997 965 911
ingreso nacional bruto por habitante

(dolares de 1970) 985 938 883

Tasas de crecimiento

Producto interno bruto 1.5 — 1.0 — 33
Producto interno bruto por habitante  — 0.9 — 33 — 5.6
Ingreso nacional bruto por habitante  — 2.4 — 4.8 — 5.9
Precios al consumidor® 60.8 85.6 130.4
Relacion de precios del intercambio de

bienes — 7.3 - 7.0 — 7.2
Valor corriente de las exportaciones de

bienes 7.0 — 8.5 — 1.3
Valor corriente de las importaciones de

bienes 7.6 — 19.9 —28.7

Miles de millones de dolares

Exportaciones de bienes 96.8 88.6 87.5
importaciones de bienes 98.4 78.9 56.3
Saldo del comercio de bienes — 1.6 9.7 31.2
Pagos netos de utilidades e intereses 29.1 36.8 34.0
Saldo de la cuenta corriente? —40.4 —36.4 — 8.5
Movimiento neto de capitales® 38.0 16.6 4.5
Balance globalf - 23 —19.8 — 4.0
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ren al conjunto formado por los paises incluidos en el cuadro 2, excepto
Cuba. Las de los precios al consumidor se refieren a esos 19 paises mas
Barbados, Guyana, Jamaica y Trinidad y Tabago, excepto para el aiio
1982, que excluye a Guyana, y para 1983, que excluye a Guyana y
Haiti. Los datos del sector externo corresponden a los 19 paises mds
Barbados, Guyana y Trinidad y Tabago, excepto los de la deuda externa
que comprende los 19 pafses iniciales mas Guyana.

. Estimaciones preliminares sujetas a revisién.

. Variacion de diciembre a diciembre.

. Incluye transferencias unilaterales privadas netas.

. Incluye capital a largo y corto plazos, transferencias unilaterales ofi-
ciales y errores y omisiones.

. Corresponde a la variacién de las reservas internacionales (con signo
cambiado) mas los asientos de contrapartida.

g. 1981-1983: incluye estimaciones oficiales de la deuda externa total, por
lo que las cifras tienen una mayor cobertura y no son estrictamente
comparables con las del periodo anterior.

Fuente: CEPAL, sobre la base de cifras oficiales.
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Por otra parte, las fuertes devaluaciones realizadas en muchos
pafses, con miras a equilibrar las cuentas externas, contribuye-
ron a reforzar las presiones inflacionarias, lo cual, al cabo de algin
tiempo, llevo a la aplicacion de politicas de estabilizacion. Asi,
los efectos recesivos que normalmente generan estas politicas en
el corto plazo se sumaron = los producidos por la violenta caida
de las importaciones.

La combinacién de estos factores trajo otra consecuencia grave:
la caida muy fuerte de la inversion vy, en algunos paises, el dete-
rioro o destruccion de una proporcién significativa del capital ins-
talado a causa de la desapariciéon de muchas empresas,

América Latina: principales indicadores econdémicos
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. Tasa anual de crecimiento.

. Variacion porcentual ponderada de diciembre a diciembre.

c. Incluye capital a corto, mediano y largo plazo, transferencias unilate-
rales oficiales y errores y omisiones.

d. Miles de millones de délares.

Fuente: CEPAL, sobre la base de informaciones oficiales.
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No menos desfavorables han sido las consecuencias sociales
de la coyuntura actual. En efecto, las bajas del empleo y los sala-
rios reales han sido, en numerosos paises, las mayores ocurridas
desde la Gran Depresion y, en algunos casos, se han aproximado
a limites criticos de tolerancia social.

A estos factores se han agregado en ciertos paises los efectos
de desastres naturales de desusada intensidad, que acentuaron
las pérdidas de ingreso y la reduccion del dinamismo econémico
causados por la crisis generalizada.

Sin embargo, no todos los signos del afo que se cierra son
negativos. Algunos paises que en el pasado siguieron politicas pru-
dentes de endeudamiento se han podido enfrentar mejor a los
efectos adversos asociados a la coyuntura internacional. Muchos
otros pafses de la regién han puesto en marcha programas de ajus-
te de sus balanzas de pagos; para ello han contado con la coope-
raciéon moderada de la comunidad financiera internacional, lo que
ha evitado que los efectos inmediatos de [a crisis hayan sido peo-
res. Por otra parte, se ha restablecido una relativa calma en el
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panorama financiero inmediato, lo que, por cierto, no significa
que los problemas hayan sido superados, o que los riesgos de crisis
financieras agudas se hayan eliminado.

Estos rasgos y otros antecedentes que se proporcionan en este
documento dan cuenta del perfil de la recesion latinoamericana,
que la diferencian de la situacion en otras regiones del Tercer
Mundo, y ciertamente la distinguen también de cualquier situa-
cién similar ocurrida durante la posguerra. Al mismo tiempo,
ponen de manifiesto que en el momento actual el grueso de las
soluciones depende de factores internacionales que escapan en
medida considerable al control de los paises, lo cual, a su vez,
limita las opciones de la politica econémica.

Las incognitas del momento

ndudablemente, América Latina ha respondido con un extra-

ordinario sentido de responsabilidad a los desafios planteados
por la actual crisis externa. Baste recordar que en los tltimos afios
numerosos paises de la regién efectuaron fuertes devaluaciones
reales, con miras a promover sus exportaciones, sustituir impor-
taciones imprescindibles y eliminar importaciones prescindibles.
Para reducir el exceso de gasto interno y los déficit fiscales, tam-
bién se elevaron drasticamente los precios de muchos servicios
publicos y se redujeron no pocos subsidios.

Sin embargo, estas medidas —que, por cierto, no son faciles
de adoptar desde un punto de vista politico y que estaban orien-
tadas a lograr una reasignacion de recursos hacia la produccion
de bienes transables— se tomaron partiendo de la premisa de que
la reactivacion internacional facilitarfa las exportaciones y resta-
bleceria los términos de intercambio vy las tasas de interés a valo-
res mas proximos a los histéricamente normales.

Desgraciadamente, no fue asi. Si bien en 1983 se inicio la re-
cuperacion en la principal economia central, sus efectos no han
beneficiado a América Latina por ninguno de estos mecanismos.
Es mds, en el transcurso de los Ultimos afos, y en especial en 1983,
la region ha sido afectada aun por otro cambio externo desfavo-
rable: la caida drdstica de la entrada de capitales, cuyos efectos
han sido equivalentes al deterioro de un tercio en los términos
de intercambio.

De ahf que el ajuste interno tuviera que ser recesivo y que se
centrara en la reduccion insdlita de las importaciones, incluso de
las imprescindibles, y no en la elevacién de las exportaciones.
Asi, justo en el periodo menos oportuno —durante una recesién
internacional— la region fue obligada a generar un cuantioso
superdvit comercial, a convertirse en una exportadora neta de
recursos a los paises centrales, y a aceptar costos adicionales
extraordinariamente gravosos para poder refinanciar parte de la
deuda externa acumulada.

Parece, pues, razonable que al término de 1983 nos formule-
mos las siguientes preguntas:

B ;Qué puede esperar en el corto plazo América Latina de la
actual reactivacién de la economia internacional?

B ;Hasta cuando se podra posponer la imprescindible reacti-
vacion interna si contindan prevaleciendo las actuales condiciones
de la economia internacional?

B Luego de los profundos traumas de los ultimos afos, ;serdn
suficientes tasas moderadas de recuperacion econémica para
hacer manejables los agudos problemas sociales que han quedado
como secuela de la recesiéon de estos Ultimos tres anos?

;Qué reactivacion econémica internacional?

La opinién publica internacional mira con satisfaccién la recupe-
racion de la economia de Estados Unidos, pero también destaca
las contradicciones y perplejidades de los fenémenos que la acom-
pafan. Por una parte, la denominada teoria de la “/locomotora’,
seglin la cual la economia estadounidense arrastrarfa con su dina-
mica a los demas centros industriales, no da muestras de haberse
confirmado en esta coyuntura. Por otra, persisten tres elementos
que son vitales para que la reactivacién internacional tenga efec-
tos relevantes en los paises de la periferia y en especial en las
economias de América Latina.

En el campo comercial, la relacién de precios del intercambio
de América Latina ha seguido deteriorandose, con algunas excep-
ciones, durante 1983 y no se prevén alzas considerables de los
precios de las materias primas en el futuro inmediato. Por lo de-
mds, como consecuencia de fenémenos bien conocidos, algunos
de los cuales tienen que ver con el alto nivel real de las tasas de
interés, en los pafses centrales persisten y se han incrementado
tendencias proteccionistas que reducen la transparencia y el di-
namismo del comercio internacional y que obstaculizan especial-
mente la expansién de las exportaciones latincamericanas.

En el campo financiero las tasas reales de interés siguen sien-
do muy elevadas como resultado de una multiplicidad de facto-
res: el recurso de los gobiernos de algunos pafses industriales al
sistema financiero para cubrir sus abultados déficit fiscales; la
naturaleza de las politicas antiinflacionarias aplicadas en los gran-
des centros; la desaparicion de los excedentes liquidos de los pai-
ses petroleros; las presiones por captar ahorros para hacer frente
a nuevas inversiones intensivas en capital, etc. Asf, casi nadie pien-
sa que en 1984 se produzca una caida sustancial de las tasas reales
de interés, fenémeno de fundamental importancia para adminis-
trar la deuda externa de los paises en desarrollo.

En el campo de las transferencias de capital se ha producido
una reduccion dréstica en el ingreso neto de capitales que, luego
de haber alcanzado un nivel sin precedente de 38 000 millones
de dolares en 1981, cayo a apenas 4 500 millones en 1983, baja
que habria sido incluso mayor si el FMI no hubiese presionado
a los bancos comerciales para que incrementaran en alguna me-
dida sus créditos a América Latina.

El comportamiento de estas variables en el proceso de reacti-
vacion es fundamental para la viabilidad de los actuales procesos
de ajuste. Piénsese que si los términos del intercambio de 1983
hubieran sido similares a los de 1980 (25% superiores) y si, al
mismo tiempo, las tasas de interés reales fueran similares a las
prevalecientes en los momentos en que se contrato el grueso de
la deuda (en promedio, 4 puntos menos que las actuales), la re-
gion habria dispuesto de 25 000 millones de délares adicionales
en 1983, cantidad que le habria permitido enfrentar con holgura
sUs COMPromisos sin tener que comprimir dramaticamente sus
importaciones ni recurrir a nuevo endeudamiento externo. Di-
cho en otros términos, de retornar a condiciones normales en
materia de comercio y financiamiento, América Latina podria cum-
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plir sus compromisos externos sin tener que sacrificar para ello
sus posibilidades de crecimiento.

América Latina no puede seguir
contrayendo su economia

Es preciso entender claramente que la region no podra continuar
aplicando los actuales mecanismos de ajuste por mucho tiempo
mds si persisten las actuales condiciones externas. Ello podria
llevar, por lo menos en algunos paises, a situaciones dificiles de
controlar, tanto econémica como socialmente, y podria generar
tensiones que comprometerian la propia capacidad de recupera-
cion de las economias y, por ende, la de servir oportunamente
la deuda acumulada. Resulta pertinente, pues, interrogarse sobre
las principales limitaciones de los actuales procesos de ajuste.

Ajuste y sobreajuste. En los Gltimos afios, la regién ha debido
realizar, en esencia, dos tipos de ajuste. El primero y mds conoci-
do ha estado determinado por la evolucién extremadamente des-
favorable de los términos del intercambio y de las tasas reales de
interés. El segundo se ha usado para hacer frente a un cambio
més reciente, pero no menos grave: el retraimiento masivo del
ingreso neto de capitales privados. Asi, pues, como resultado de
la contraccion simultdnea del comercio internacional y de esta
“depresion financiera’, la region ha debido realizar no sélo un
proceso de ajuste sino lo que, en verdad, podria calificarse como
un ‘‘sobreajuste’’.

La transferencia perversa de recursos. Por otra parte, la enor-
me caida de la afluencia neta de capitales y el elevado monto de
las remesas de intereses y utilidades han hecho que por primera
vez en 1982, y de nuevo y en mayor medida en 1983, América
Latina haya efectuado transferencias netas de recursos hacia el
exterior, por 20 000 y 29 000 millones de délares, respectivamen-
te. Esta situacion, que contrasta frontalmente con la que histéri-
camente han tenido los paises en desarrollo, se ha convertido asi
en un elemento clave para explicar la profunda depresién de Amé-
rica Latina y en un elemento que condiciona también cualquier
politica futura de recuperacion econdémica.

La asimetria de los costos del ajuste. Hay ain otros hechos adi-
cionales que han contribuido a acrecentar los problemas de la
balanza de pagos. Entre éstos, cabe destacar los elevados costos
y los recargos que los bancos han impuesto en los procesos de
renegociaciéon y que se han sumado a los efectos negativos produ-
cidos por los altos niveles de las tasas de interés. Esta elevacion
de los costos financieros —que contrasta con lo ocurrido en expe-
riencias pasadas o con lo que sucede en los ajustes convencionales
que rodean las crisis de cualquier empresa— ha profundizado la
magnitud de los desequilibrios externos y contribuido a trasladar
practicamente todo el costo del ajuste a los paises deudores. De
hecho, este procedimiento ha significado desconocer la cuota de
responsabilidad que en la gestacion de la crisis de pagos actual
de la region corresponde innegablemente a los bancos comer-
ciales internacionales.

América Latina no puede, pues, prolongar el actual proceso
de ajuste recesivo y requiere, en cambio, un ajuste expansivo.
Asi, en la medida en que por algiin tiempo sea necesario generar un
excedente en el comercio, serd preciso que éste se logre por un
aumento de las exportaciones (esto es, mediante un elemento que
ayuda a elevar el ritmo de crecimiento econémico) y no por una
nueva reduccion de las importaciones (que sélo contribuiria a pro-
fundizar ain mas la recesién).

La imprescindible reactivacién

na gran incognita en el presente es la incertidumbre en

torno a las modalidades y perspectivas de la reactivacién in-
ternacional. Sin embargo, de persistir las actuales condiciones en
cuanto a precios de materias primas, tasas reales de interés y
transferencias de capitales privados, se perfilarian dos cursos dife-
rentes para las economias de la region en 1984. Algunos paises,
que enfrentan mejores condiciones externas y que han logrado
un éxito relativo en sus programas de ajuste interno, podrian tener
una modesta recuperacion en su ritmo de crecimiento econémico.
Sin embargo, el alto peso del servicio de la deuda externa dejaria
muy escaso margen para la recuperacion del gasto interno y, por
ende, de los niveles de empleo. En otros paises, afectados por
coyunturas externas mas dificiles y que tienen que manejar, ade-
mds, con fuertes presiones inflacionarias, podrian persistir las
tendencias recesivas, lo que agravaria la critica situacién econo-
mica y social que ha prevalecido en afios recientes.

Ni la primera, ni mucho menos la segunda de estas opciones,
son aceptables. En efecto, lo que América Latina requiere es una
politica firme y vigorosa de reactivacion. Es indudable, sin em-
bargo, que cualquier proceso de reactivacion orientado a vigorizar
la deteriorada economia regional estara condicionado por facto-
res externos e internos.

Entre los primeros, el mas importante y que, en tltima instan-
cia, determina en el corto plazo los margenes de maniobra de
la mayoria de los gobiernos de América Latina para emprender
politicas de reactivacion econémica, es el refinanciamiento de la
deuda externa. En el mediano plazo, en cambio, el elemento clave
para lograr en América Latina un crecimiento econémico rapido
y persistente es la expansién de su comercio exterior, tanto intra-
rregional como con el resto del mundo.

Entre los factores internos que condicionan el esfuerzo dina-
mizador de la economia, dos parecen ser los dominantes; la com-
patibilizacién de los programas de reactivacion con el abatimiento
de las presiones inflacionarias, tradicionales y recientes; la nece-
saria restructuracion en el mediano plazo de patrones de creci-
miento que hagan posible alcanzar, entre otros objetivos, un
aumento sustantivo de la capacidad exportadora de [a region. Esto
ultimo constituye, por lo demds, el requisito fundamental para
poder pagar oportunamente el servicio de la deuda acumulada.

Nuevos mecanismos de refinanciamiento
de la deuda externa

Es preciso destacar, empero, que todos los paises latinoamerica-
nos no se encuentran en similares condiciones para hacer frente
al servicio de la deuda con los actuales mecanismos de ajuste,
y también que los efectos de la desfavorable coyuntura interna-
cional no los afectan a todos en la misma forma. Es por ello que
el refinanciamiento conjunto de la deuda externa latinoamericana
es muy dificil.

Sin embargo, para muchos paises pareciera haber llegado el
momento de replantear de modo global los actuales mecanismos
de refinanciamiento de la deuda, dada la imprescindible necesi-
dad de condicionar su servicio a las exigencias de la reactivacién
y del desarrollo econémico interno.

Con este propésito, debieran emprenderse, a nuestro juicio,
acciones conjuntas en consonancia con las propuestas del Grupo



comercio exterior, febrero de 1984

189

de los 24 para promover medidas en foros internacionales, como
los que ofrecen el FMI y el Banco Mundial, para mejorar los
actuales mecanismos financieros internacionales, asi como el en-
torno internacional en que se realizan los procesos de ajuste.

De igual relevancia seria que, en forma conjunta, los paises
de la region hicieran presente a la comunidad financiera interna-
cional ciertas condiciones minimas que debieran cumplir en el
futuro inmediato los procesos de ajuste, hasta que mejoren las
condiciones de los mercados comerciales y financieros inter-
nacionales.

Entre dichas condiciones se deberian incluir las siguientes:

® Ningun pais debiera destinar al servicio de su deuda externa
recursos que excedan de un porcenrtaje prudente de sus ingresos
de exportacién y que le permita mantener niveles minimos de
importacién compatibles con la reactivacion y desarrollo de sus
economias.

m Debiera propiciarse una mayor simetria en la distribucién
de los costos del ajuste, a través de una reduccién drastica de los
actuales costos financieros que se suman a las elevadas tasas de
interés. También debiera explorarse la utilizacion de mecanismos
transitorios como los subsidios a los intereses estudiados durante
los afios sesenta, especialmente en los créditos internacionales
de origen publico, que permitirfan lograr un alivio considerable
en las cargas financieras, vitales para el actual proceso de ajuste.

m Debieran extenderse considerablemente los plazos para
amortizar la deuda, a fin de evitar que en el futuro persista una
transferencia perversa de recursos al exterior.

m Debieran alcanzarse compromisos firmes para obtener re-
cursos adicionales que permitan financiar una fraccién més alta
de los pagos de intereses, que faciliten la expansiéon comercial
de los paises de la regi6n, y que aseguren el financiamiento de
niveles satisfactorios de inversion interna. En este Gltimo aspec-
to, resulta fundamental el apoyo renovado a las gestiones del

Banco Mundial, el BID y otros organismos de financiamiento
regional.

En los dltimos tiempos se han venido propiciando soluciones
globales de largo plazo que adn no han merecido la debida aten-
cién de los grandes centros financieros mundiales. Sin embargo,
si la presente coyuntura internacional se prolongara, algunas de
esas posibilidades podrian volverse viables por imperio de las
circunstancias. En especial, nos parece interesante que se consi-
dere la transformacién de una parte significativa de la deuda
acumulada en bonos de largo plazo, con intereses reales cercanos
a los histéricos, y con perfodos de gracia para iniciar su servicio.
Mediante este mecanismo se lograria ganar tiempo para empren-
der los necesarios ajustes internos y para que surtan efecto las
medidas orientadas a incrementar la capacidad de exportacién
y de sustituciéon de importaciones.

En todo caso, la administracién de la deuda en las presentes
circunstancias internacionales enfrenta a la regién a un dilema
dificil: por una parte, la eliminacién de las transferencias perver-
sas de recursos al exterior, para asl sostener programas de reacti-
vacién interna, conlleva necesariamente la obtencién de nuevos
créditos netos y aumenta, por ende, el monto ya muy elevado

de la deuda externa. Por otra, atender una parte del servicio de
ésta con recursos generados a través de un superavit comercial
requiere, en ausencia de un aumento importante de las exporta-
ciones, nuevas contracciones del volumen ya muy bajo de las im-
portaciones, lo cual conspira contra la posibilidad de reactivar la
economia. Es por ello que, en el corto plazo, todo esfuerzo en
esta materia debe combinar el ingreso de nuevos recursos con
un abatimiento considerable de los costos financieros.

La recuperacion del comercio internacional

Por otra parte, la actual preocupacion por los problemas de la
administracién de la deuda externa ha conducido a que se des-
cuide su estrecha vinculacion con los problemas comerciales. En
efecto, como es bien sabido, en Ultima instancia la solucion final
a los problemas actuales y futuros de la balanza de pagos s6lo
podra alcanzarse por medio de la expansion comercial y el aumen-
to de los ingresos de exportacién.

Para lograr esto ultimo se requiere, naturalmente, aumentar
la capacidad exportadora, pero también crear un ambiente inter-
nacional que amplie los mercados para las exportaciones latino-
americanas y que permita que mejoren sus precios.

El cumplimiento de estas condiciones no se ve ciertamente fa-
vorecido por las crecientes practicas de tipo proteccionista que
se vienen manifestando en los paises centrales.

La defensa y ampliacién
de los niveles de comercio regional

De manera concomitante con la contraccion del intercambio de
América Latina con el resto del mundo se ha producido un dete-
rioro violento del comercio regional y un recrudecimiento, en no
pocos paises latinoamericanos, de medidas defensivas de corte
proteccionista que han sido estimuladas por la dificil situacion de
la balanza de pagos a la que se enfrentan casi todos ellos.

Esta situacion no debe continuar. Para revertirla se requiere,
en primer término, detener la imposicion de nuevas trabas al co-
mercio intrarregional y, en segundo lugar, adoptar medidas di-
versas de tipo preferencial, como los acuerdos de alcance parcial
o la utilizacién del poder de compra de los estados. Para estos
efectos, serd imprescindible también ampliar los actuales meca-
nismos financieros regionales y la presencia imaginativa de las ins-
tituciones financieras latinoamericanas, algunas de las cuales ya
estdn instrumentando programas de apoyo a la expansién comer-
cial intrarregional.

Estas y otras acciones conjuntas que podria adoptar la region
en las presentes circunstancias, tanto para promover colectiva-
mente iniciativas en escala internacional como para acelerar y pro-
fundizar los procesos de cooperacion regional, se analizardn en
la reunién que por iniciativa del sefior Presidente de la Republica
de Ecuador se realizara el mes de enero en Quito, con la asisten-
cia de jefes de Estado y sus representantes personales de nivel
ministerial.

Las condiciones internas de la recuperacion

No es ésta la ocasién de referirnos a ellas en detalle. Esperamos,
empero, hacerlo en el préximo periodo de sesiones de la CEPAL,
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que tendrd lugar en abril de 1984, y en el cual haremos conocer
las reflexiones de la Secretaria sobre este punto.

Sin embargo, no podriamos dejar de recordar en esta oportu-
nidad que el futuro inmediato enfrentara a la regién con un con-
junto de factores que forzardn a revisar en profundidad las politicas
y estrategias de desarrollo aplicadas hasta ahora. Ello es impres-
cindible si se desea obtener un dinamismo econémico que per-
mita dar respuesta a los graves problemas sociales de la region,
los cuales, como ya se sefiald, se han agudizado por la presente
recesion.

Los cambios no precisamente favorables que se vislumbran en
el entorno internacional en el campo financiero y comercial, el
peso de la deuda acumulada —que constituye una suerte de hipo-
teca para nuestro desarrollo futuro—, la permanenciay, en algunos
casos, la agravacion de viejas rigideces estructurales, y las presio-
nes inflacionarias cuya superacion es dificil de compatibilizar con
esquemas de desarrollo y justicia social, constituyen, entre otros,
elementos que exigen revisar algunas de nuestras ideas y buscar
y formular nuevas politicas.

En este sentido, como lo ilustra la experiencia reciente, es
importante recordar los riesgos que tienen las estrategias de
desarrollo basadas fundamentalmente en una indiscriminada
vinculacion internacional en los campos financiero y comercial.
Estos riesgos resultan ahora obvios, dados los cambios violentos,
prolongados e imprevisibles registrados en los parametros inter-
nacionales en los cuales se confié.

Sin embargo, también es crucial dejar en claro que la crisis
actual de América Latina es de liquidez y no de solvencia y que
la region cuenta con la capacidad de reaccion y con los medios
para hacer frente en el futuro a sus problemas principales.

Es de esperar que la comunidad financiera internacional, al
tomar conocimiento del perfil peculiar de nuestra crisis, propor-
cione una cooperacion inteligente y acorde con las circunstan-
cias, que ayude a superar esos problemas de liquidez y que con-
tribuya a evitar que se genere una auténtica crisis de solvencia.

TENDENCIAS PRINCIPALES
Produccién y empleo

n 1983 se acentué fuertemente la pérdida de dinamismo

gue la economia de América Latina ya habia venido mostrando
en 10s dos anos anteriores. En efecto, tras incrementarse apenas
1.5% en 1981 —la tasa de crecimiento mas baja registrada desde
1940— y disminuir 1% en 1982, el PIB de la region bajd 3.3% en
1983 (véase el cuadro 2).

Como consecuencia de esta caida sin precedentes de la acti-
vidad econémica y del aumento de la poblacion, el producto por
habitante se redujo por tercer afio consecutivo, pero en una pro-
porcién (—5.6%) muy superior a la registrada en 1981 (—1%) y
1982 (—3.3%). Por ende, el producto por habitante fue casi 10%
mads bajo en 1983 que en 1980.

La excepcional intensidad del retroceso de la actividad econo-
mica en los Gltimos tres aios se reflejo, asimismo, en las enormes
bajas que sufrié el producto por habitante en numerosos paises

CUADRO 2

América Latina: evolucion del producto interno bruto global

[l P | SRR UV VR SURR S PR |

rar> rtzoi i 720c 100
Argentina —5.9 — 5.4 2.0
Bolivia —1.1 — 9.1 -~ 6.0
Brasil —1.9 1.1 — 5.0
Colombia 2.1 1.2 0.5
Costa Rica —4.6 — 9.0 — 05
Cubab 14.8 27( . 40
Chile 5.7 —14.3 — 0.5
Ecuador 4.5 1.4 — 3.5
£l Salvador —93 — 5.2 — 1.5
Guatemala 0.9 — 35 — 2.5
Haiti 0.3 0.3 — 0.5
Honduras 0.4 — 0.6 — 0.5
México 7.9 — 0.5 — 4.0
Nicaragua 8.7 — 1.4 2.0
Panama 4.2 5.5 0.5
Paraguay 8.5 — 2.0 — 15
Perd 3.9 0.4 —12.0
Republica Dominicana 4.1 1.6 4.0
Uruguay —0.1 — 8.7 — 55
Venezuela 0.4 0.6 - 2.0

TrtafC N~ 1N 22
L LOUHIAnIVIILS piciinnnarcs JUJClﬂJ a 1cTvIDIuLL.

b. Se refiere al concepto de producto social global.
c. Promedio excluido Cuba.
Fuente: CEPAL, sobre la base de cifras oficiales.

latinoamericanos. Durante ese lapso, cayé mas de 20% en El
Salvador, Bolivia y Costa Rica, se redujo mas de 15% en Uruguay
y Pert; bajé cerca de 14% en Chile; decliné alrededor de 13%
en Argentina y Guatemala; casi 12% en Brasil, y poco més de 10%
en Venezuela y Honduras (véase el cuadro 3).

Al igual que en 1982, la baja de la actividad econémica fue,
ademas, muy generalizada. De hecho, el PIB se redujo en 14 de
los 19 paises para los cuales se dispone de informacién compara-
ble; permanecio casi estancado en dos y se incremento ligera-
mente en los tres restantes. Ademas, en Cuba’ el producto so-
cial global aumento alrededor de 4% (véase el cuadro 2).

Sin embargo, en contraste con lo ocurrido en 1982, la caida
del producto del conjunto de la region en 1983 se debid espe-
cialmente a la trayectoria muy desfavorable que tuvo la actividad
productiva en Brasil y México, con mucho las dos economias
latinoamericanas de mayor tamafo.

En el primero de esos paises —que por si solo genera alrededor
de un tercio del producto interno total de la regiéon— la actividad
econdmica global disminuy6 alrededor de 5%, luego de haberse
incrementado marginalmente en 1982. En esta caida, sin prece-

1. El concepto de producto social global utilizado en las estadisticas
cubanas corresponde a la suma de la produccién bruta en los sectores
agropecuario, industrial, minero, de energia, de transporte, comunica-
cién y de comercio.
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CUADRO 3
A Avinna Patioma: miuvndiimifio; Adal mvadiicta lbmves lhviibn i lhaliltnmeqid
s s 1 NN -
Pais 1970 1980 1981 1982 7983" 1981 1982 1983°
Argentina 1241 1345 1245 1159 1166 — 7.4 — 6.9 0.6
Bolivia 317 382 368 326 297 — 3.1 —11.5 — 8.7
Brasil 530 958 919 308 844 — 4.1 — 1.2 — 7.1
Colombia 587 824 823 816 802 — 0.1 — 1.0 — 1.6
Costa Rica 740 974 904 801 778 — 72 —11.4 — 29
Chile 967 1047 1088 916 897 3.9 —15.8 — 2.2
Ecuador 420 732 742 729 683 1.3 — 1.7 — 63
El Salvador 422 432 380 350 335 —11.9 ~ 80 — 43
Guatemala 439 561 549 515 489 — 2.1 — 6.3 — 51
Haitf 123 148 145 142 137 — 22 — 21 — 3.1
Honduras 313 357 346 332 320 — 3.0 — 4.0 — 3.7
México 978 1366 1436 1391 1301 5.1 — 3.1 — 6.4
Nicaragua 413 341 359 342 338 53 — 4.6 — 1.4
Panamad 904 1154 1176 1214 1194 2.0 3.2 - 1.7
Paraguay 383 633 665 632 603 5.1 — 49 — 4.6
Per( 659 690 698 683 585 1.2 — 2.2 —143
Reptblica Dominicana 378 601 611 606 619 1.7 — 0.8 1.6
Uruguay 1097 1423 1412 1281 1200 — 0.8 — 93 — 63
Venezuela 1205 1268 1230 1197 1135 — 3.0 — 2.7 — 5.2
Tosd ERE] 1 AN FaYated N N Fa¥al a9 2 -
6. preLius UL GLau,
b. Estimaciones preliminares sujetas a revision.
Fuente: CEPAL, sobre la base de cifras oficiales.
dentes en la evolucién economica de ese pais durante el Gltimo intensas sequias en otras. A estas calamidades, que perjudicaron
medio siglo, influyeron decisivamente la nueva y fuerte reduc- con particular fuerza a la produccién agropecuaria, se agrego en
cion del volumen de las importaciones y los severos cortes in- el caso peruano un cambio en las corrientes oceanicas, que causo
troducidos en los programas de inversion del sector publico, una baja vertical en los resultados del sector pesquero. En ambos
como también la creciente incertidumbre que generaron la ace- paises, la actividad econémica se vio afectada, ademds, por pro-
leracion del proceso inflacionario y las prolongadas y laboriosas cesos inflacionarios desusadamente fuertes y, en Peru, por la vio-
gestiones emprendidas por las autoridades econémicas para re- fenta caida del volumen de las importaciones.
negociar la deuda externa y para suscribir un acuerdo de crédito
contingente con el FMI. La situacién fue similar, aunque menos grave, en Ecuador, don-
de el producto interno bajo 3.5% a raiz de que la pesca, la agri-
El P18 también se redujo en forma marcada (4%) en México, cultura y la industria de la zona costera sufrieron los efectos
donde la actividad econémica habia disminuido levemente en destructivos de precipitaciones extraordinariamente intensas,
1981, tras haberse expandido con gran intensidad en los cuatro inundaciones y marejadas. La inflacién alcanzé un ritmo jamds
afios anteriores. Las causas principales de esta contraccion fueron registrado (66%) y el quantum de las importaciones disminuyd,
las drdsticas disminuciones de fa demanda interna y del volumen asimismo, abruptamente (25 por ciento).
de las importaciones provocadas por la politica restrictiva aplicada
por el Gobierno con miras a fortalecer la balanza de pagos y a La evolucién de la produccién y del empleo continuaron siendo
controlar el violento proceso inflacionario que se desencadeno muy desfavorables en Uruguay. Luego de estancarse en 1981 y
el afo anterior. Dicha politica, si bien logré reducir a la mitad de caer casi 9% en 1982, el PIB se redujo 5.5% en 1983. Al igual
el abultado déficit del sector publico registrado en 1982 y contri- que en el afo anterior, en esta nueva baja gravitaron con espe-
buyé a generar también un impresionante superdvit comercial, cial fuerza las considerables mermas de la produccién industrial,
provoco asimismo bajas considerables en el gasto fiscal, la inver- fa construccion y los servicios comerciales y la fortisima contrac-
sién privada y los salarios y un aumento importante de la deso- cién que una vez mas mostré el quantum de las importaciones,
cupacién, con los consiguientes efectos negativos sobre el gasto que cay6 39%, tras haber disminuido 30% en 1982y 14% en 1981.
interno y el nivel de actividad. También, como habia ocurrido durante 1982, la declinacion de
la actividad econémica fue acompanada de un aumento consi-
Las bajas del producto fueron aliin mayores en Bolivia (6%) v, derable del desempleo. Como puede verse en el cuadro 4, la ta-
sobre todo, en Pert (12%), que sufrieron en 1983 una combina- sa de desocupacion en Montevideo, que casi se doblo de 1981
cién inusual de desastres naturales, caracterizados por lluvias a 1982, continué incrementandose en 1983 y hacia mediados del

torrenciales e inundaciones en ciertas regiones y prolongadas e ano sobrepasé el 16 por ciento.
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Durante 1983 se redujo asimismo el nivel de actividad econo-
mica en Venezuela, cuyo PIB se estima disminuyé alrededor de
2%. Dado que este indicador habia permanecido casi totalmen-
te estancado desde 1978, el producto por habitante decliné por
quinto aio consecutivo. Como en otros paises, dos causas im-
portantes del descenso de la actividad econdmica fueron la enor-
me caida de las importaciones —cuyo volumen se redujo 60%—,
la mayor incertidumbre generada por la devaluacién del bolivar
y las profundas modificaciones introducidas en el sistema cam-
biario, luego de un prolongado periodo en que rigi6 un tipo de
cambio fijo y existié plena libertad en las operaciones cambiarias.

El PIB también disminuyd en la mayoria de las economias de
América Central. Sin embargo, la declinacién de la actividad eco-
némica fue relativamente pequefia y muy inferior a las enormes
caidas registradas en algunos de ellos en afios anteriores. Este cam-
bio fue especialmente notorio en Costa Rica —donde el produc-
to bajo 0.5% en 1983, tras haber disminuido cerca de 5% en 1981
y 9% en 1982— y en Nicaragua, que logré incrementar el suyo
2%, compensando asi la baja que se habia registrado en 1982.
La expansion de la economia fue, por el contrario, mucho mas
lenta (0.5%) en Panamd, cuyo ritmo de crecimiento durante el
afo anterior (5.5%) habia sido el mas alto de América Latina.

En el transcurso de 1983 se atenud la violenta caida de la acti-
vidad econémica que se inicio en Chile a partir de mediados de
1981 y que en 1982 condujo a un drastico descenso de mas de
14% del PIB y a una elevacién igualmente espectacular del des-
empleo (véase el cuadro 2). A pesar que la actividad continué
disminuyendo durante el primer semestre de 1983, tendio a re-
cuperarse lentamente con posterioridad, como resultado de la am-
pliacién del gasto publico, de la baja de las tasas reales de interés

y de la mayor proteccion que significaron para las actividades com- -

petidoras con las importaciones, mantener un tipo de cambio real
mads alto, elevar la tarifa arancelaria general de 10 a 20 por cien-
to, e imponer aranceles especiales mas elevados sobre la impor-
tacién de ciertos bienes agropecuarios e industriales. No obstante,
esta recuperacion no alcanzé a compensar los efectos de la baja
de la actividad econémica durante el primer semestre y, en con-
secuencia, el PIB se redujo alrededor de 0.5% en el conjunto del
aio. Por otra parte, si bien la tasa de desocupacién abierta en
el Gran Santiago disminuy6 casi continuamente, desde 25.2% en
el trimestre agosto-octubre de 1982, a 17.7% un afio mds tarde,
ello se debié principalmente a la enorme expansién que tuvie-
ron en ese lapso los programas ocupacionales de emergencia rea-
lizados por el Gobierno, cuya productividad es en general escasa
y en los cuales se pagan también remuneraciones muy bajas.

La recuperacion de la actividad econémica fue mucho mds
notoria en Argentina. En este pais el producto aumentd 2%,
gracias, especialmente a una elevacion de alrededor de 9% de
la produccién industrial. Sin embargo, como en los dos aiios ante-
riores la actividad econdmica global habia bajado 11%, en tanto
que la produccion del sector manufacturero habfa caido casi 23%
de 1979 a 1982, tanto aquélla como ésta estuvieron lejos de re-
cobrar en 1983 los niveles alcanzados desde 1977.

En 1983 se incrementd, en cambio, s6lo muy levemente (0.5%)
el PIB en Colombia, cuyo ritmo de crecimiento disminuyé asi por
quinto afio consecutivo. La causa principal de la pérdida de dina-
mismo de la economfa fue el retroceso de la produccién indus-
trial. Esta fue afectada por la escasa expansién de la demanda

interna y por la disminucién de las exportaciones a Venezuela
y Ecuador, paises en que los productos manufacturados colom-
bianos perdieron competitividad después de las devaluaciones del
bolivar y el sucre. A raiz de la baja de la produccién industrial
y no obstante el moderado crecimiento de la construccién, la de-
socupacién se elevo por segundo aio consecutivo en las princi-
pales ciudades del pais, alcanzando un promedio de 11%, la cifra
mas alta registrada en los Gltimos nueve afios (véase el cuadro 4).

Finalmente, en 1983 la actividad econémica aumenté 4% tanto
en Cuba como en la Republica Dominicana, los tnicos dos pai-
ses de la region que, junto con Colombia y Panama, lograron
expandir continuamente sus niveles globales de produccién du-
rante los dltimos tres anos.

Inflacién

pesar de la caida de la actividad econémica y del aumento
de la desocupacion, y no obstante el debilitamiento de las
presiones inflacionarias provenientes del exterior, el ritmo de
aumento de los precios continu6 incrementandose en la mayo-
ria de las economias latinoamericanas y alcanzé en el conjunto

CUADRO 4

América Latina: evolucién del desempleo urbano

[Tacar amitalar mandiacd

rdis 1701 170£ 1700
Argentina® 4.5 4.7 49
Bogliviab 9.7 — 12,6
Brasil® 7.9 6.3 6.8
Colombia“ 8.2 9.3 11.0
Costa Rica® 9.1 9.9 9.8
Chile! 9.0 20.0 19.7
MéxicoBh 4.2 6.7 12,5
Panama 11.8 10.4 —
Paraguayi 2.2 — 9.4
Perd! 6.8 7.0 8.8
Uruguayk | 6.7 11.9 15.7
VlmmmmimA I~ c o 70

d. \_dpllﬂl 1 Cucial Y Al DUTHIUD AT, 1 TUHCUIV aul 1FUCUUIS, 1 202, autll.

b. 1983, abril.

c. Areas metropolitanas de Rio de Janeiro, Sao Paulo, Belo Horizonte, Porto
Alegre, Salvador y Recife. Promedio de doce meses. 1983, promedio
enero-septiembre.

d. Bogotd, Barranquilla, Medellin y Cali. Promedio de marzo, junio, sep-
tiembre y diciembre. 1983, promedio marzo, junio y septiembre.

e. Nacional urbano. Promedio marzo, julio y noviembre, 1983, estima-
cién del PREALC, marzo-julio.

f. Gran Santiago. Promedio cuatro trimestres. 1983, promedio enero-
septiembre. A partir de agosto de 1983 la informacion se refiere al drea
metropolitana de Santiago.

g. Area metropolitana de la ciudad de México, Guadalajara, Monterrey.
Promedio cuatro trimestres. 1982 y 1983, estimacién para el prome-
dio anual del total del pais, sobre la base de cifras de la Secretaria del
Trabajo.

h. Nacional no agricola. 1981 y 1982, drea metropolitana.

i. Asuncion, Fernando de la Mora, Lambarey, dreas urbanas de Lugue

y San Lorenzo. 1983, estimacion oficial.
Lima metropolitana. 1981, junio; 1982 y 1983, estimacién oficial.

. Montevideo. Promedio dos semestres. 1983, promedio enero-agosto.

. Nacional urbano. Promedio dos semestres.

uente; CEPAL y PREALC, sobre la base de datos oficiales.
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de la region un nuevo maximo historico en 1983. En efecto, la
tasa media simple de aumento de los precios al consumidor su-
bié de 47% en 1982 a 68% en 1983 y la ponderada por la pobla-
cion se elevd con mayor fuerza atn, pasando de algo menos de
86% en 1982 a 130% en 1983.

La aceleracion del proceso inflacionario fue especialmente
intensa en Argentina, Brasil, Perd, Ecuador y Uruguay, en tanto
que el ritmo de aumento de los precios sigui6 siendo muy alto
en México vy, sobre todo, en Bolivia. En cambio, la inflacion se
redujo espectacularmente en Costa Rica, decliné moderada pero
persistentemente en Colombia, y fue muy baja en Barbados, Repu-
blica Dominicana y Panama (véase el cuadro 5).

Los precios al consumidor prosiguieron elevandose violentamen-
te en 1983 en Argentina, alcanzando a fines de noviembre un ritmo
anual de 400%, que casi doblo al del afo anterior y que superé
con holgura a los registrados en 1975 y 1976 (véase el cuadro 5).
Este fendmeno estuvo vinculado, al igual que en anos anteriores,
a un déficit fiscal muy considerable y a la propagacion de expecta-
tivas cada vez mas desfavorables sobre el curso futuro del nivel
de precios y significé que, por octava vez en los Gltimos nueve afios,
la inflacion argentina alcanzara una cifra de tres digitos.

La inflacién se intensificé asimismo en forma muy marcada en
Brasil. En efecto, como resultado del abultado déficit del sector pu-
blico, de la maxidevaluacién del cruceiro decretada en febrero y
las continuas alzas posteriores del tipo de cambio, del deterioro
de las expectativas y del complejo y generalizado sistema de indi-
zacion vigente, los precios al consumidor, que de 1980 a 1982
habfan aumentado a una tasa de alrededor de 95%, subieron 175%
en los doce meses terminados en noviembre de 1983, en tanto que
el indice general de precios mds que se triplicé en dicho lapso.

La aceleracién de la inflacién fue también extraordinariamen-
te fuerte en Perd, donde el ritmo anual de aumento de los precios
al consumidor, luego de oscilar en torno a 70% en 1981 y 1982,
se elevo a casi 125% en octubre de 1983. En este notable aumento
influyeron especialmente la politica de devaluacién mucho més
rapida del sol, seguida por las autoridades econémicas hasta agos-
to, como también las fuertes alzas en los precios de los alimentos
causadas por la reduccién de las cosechas que la sequia y las inun-
daciones provocaron.

Aunque notoriamente mds baja en términos absolutos que en
los tres paises anteriores, la inflacidon se incrementé més fuerte-
mente en términos relativos en Ecuador. De octubre de 1982 a
octubre de 1983, el ritmo anual de aumento de los precios al con-
sumidor mds que se triplicé, al pasar de 20 a 66 por ciento. Como
en otros paises, en esta aceleracién del proceso inflacionario in-
fluyeron las devaluaciones del sucre decretadas a partir de 1982,
luego de un largo periodo de estabilidad cambiaria. Pero en ella
incidié también en forma decisiva la merma en el abastecimien-
to de productos agricolas causada por las inundaciones.

La inflacion se acelerd asimismo continua y fuertemente en Uru-
guay, donde el ritmo de aumento de los precios, luego de seguir
una sistematica tendencia declinante de comienzos de 1980 a no-
viembre de 1982, repuntd con fuerza después de la devaluacién
del peso efectuada a fines de ese mes. Asi, el ritmo arual de la
inflacién ascendié en noviembre de 1983 a 63%, casi sextuplicando
el alcanzado inmediatamente antes del alza del tipo de cambio.
Dado que se espera que la inflacién sea bastante méas baja en di-
ciembre de 1983 que en el mismo mes de 1982 (durante el cual

CUADRO 5
América Latina: evolucién de los precios al consumidor
Y N . SR SRR G | S SURDUUIY VO § S S S
rFdis 179/7 tgouv 1701 1 70L 1700
América Latina® 54.1 52.8 60.8 85.6 130.4
Paises de inflacion tradi-

cionalmente alta 61.9 61.5 71.7 102.8 153.6
Argentina 139.7 87.6 131.2 209.7 401.6°
Bolivia 45.5 23.9 25.2 296.5 249.0°
Brasil 76.0 86.3 100.6 101.8 175.2°
Colombiad 298 265  27.5 24.1 17.0°
Chile 38.9 31.2 9.5 20.7 23.7°
México 20.0 29.8 28.7 98.8 91.9¢
Peri 66.7 59.7 72.7 72.9 124.9¢
Uruguay 83.1 428  29.4 20.5 62.7°

Paises de inflacion tradi-
cionalmente moderada 20.1 15.4 14.1 11.4 15.7

Barbados 16.8 16.1 12.3 6.9 3.5¢
Costa Rica 13.2 17.8 65.1 81.7 12.6¢
Ecuador 9.0 14.5 17.9 24.3 65.9
El Salvador 14.8 18.6 11.6 13.8 15.48
Guatemala 13.7 9.1 87 —20 0.0
Guyana 19.4 8.5 29.1 — —
Haiti 15.4 15.3 16.4 —1.7' —
Honduras 18.9 15.0 9.2 9.4 9.68
Jamaica 19.8 28.6 a4 7.0 12.1¢
Nicaragua 70.3 24.8 23.2 22.2 —
Panama 10.0 14.4 4.8 3.7 1.9¢
Paraguay 35.7 8.9 15.0 4.2 14.00
Republica Dominicana 26.2 4.2 7.4 7.1 2.8
Trinidad y Tabago 19.5 16.6 11.6 10.8 16.7¢
| N DEUURDEGEE S P laTall= 1N TN O TN c AC

d. LOUS ldIEd Ue AINETNCd Ldtind Y 1db Crdd parcidies ae j0s giupos ue prdi-
ses carresponden a las variaciones de los precios de los paises, ponde-
radas por la poblacién de cada afio.

b. Variacién entre noviembre de 1983 y noviembre de 1982.

c. Variacién entre octubre de 1983 y octubre de 1982.

d. Hasta 1980 corresponde a la variacion del indice de precios al consu-
midor de obreros; de 1981 en adelante a la variacion del total nacio-
nal, que incluye a obreros y empleados.

e. Corresponde a la variacion entre julio de 1983 vy julio de 1982.

f. Hasta 1982 corresponde a la variacion del indice de precios al consu-
midor en la ciudad de Quito, en 1983 a la del total nacional.

g. Corresponde a la variacion entre agosto de 1983 y agosto de 1982.

h. Corresponde a la variacién entre abril de 1983 y abril de 1982.

i. Corresponde a la variacion entre septiembre de 1983 y septiembre
de 1982.

Fuente: FMI, International Financial Statistics, e informacion oficial pro-
porcionada por los paises.

los precios subieron cerca de 9% a raiz de la devaluacién del
peso), es probable que el ritmo anual de aumento de los precios
al consumidor baje a alrededor de 55% a fines de 1983.

La evolucion del proceso inflacionario fue distinta, en cambio,
en Bolivia, donde hasta octubre de 1983 los precios subieron a una
tasa anual mas baja (249%) que la registrada a fines de 1982 (296%).
Con todo, el ritmo de la inflacion boliviana siguié siendo el segun-
do mas alto en la regién. Por otra parte, el reajuste de los salarios
minimos de mas de 70% otorgado en noviembre y el alza de 150%
del tipo de cambio decretada ese mismo mes, luego de un afo
en que éste se mantuvo fijo, sugieren que en los meses venideros
la inflacién podria sobrepasar su ya alto nivel actual.
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Durante 1983 también siguié siendo muy elevada la inflacion
en México, si bien su ritmo se desaceler6 a partir de mediados
de afo. La tasa anual de aumento de los precios al consumidor
alcanzé un maximo histérico de casi 120% en julio, pero con
posterioridad disminuyé casi continuamente, para bajar a 92% en
noviembre.? Esta inversién en la tendencia de la inflacién se de-
bié principalmente a la notable reduccion del déficit fiscal y a la
politica de remuneraciones muy restrictiva aplicada por las auto-
ridades econémicas.

La reversion de la tendencia del proceso inflacionario fue
mucho mds definida y espectacular en Costa Rica, pais en el que,
aligual que en México, el ritmo de aumento de los precios habia
subido con excepcional violencia en 1982. El ritmo de aumento
de los precios al consumidor, luego de registrar un nivel sin pre-
cedentes de cerca de 110% en septiembre de 1982, decliné con
extraordinaria rapidez y persistencia en los meses siguientes y cayo
en octubre de 1983 por debajo de 13 por ciento.

La trayectoria de la inflacion fue mas compleja en Chile. En
efecto, de junio de 1982 —el mes en que el peso se devalué luego
de casi tres anos de estabilidad cambiaria— a junio de 1983, el
ritmo anual de aumento de los precios al consumidor subié per-
sistentemente de 4% a algo mas de 32%. Sin embargo, al irse ago-
tando los efectos sohre los costos de los bienes transables de las
bruscas alzas del tipo de cambio que tuvieron lugar en el segundo
semestre de 1982 y continuar disminuyendo las remuneraciones
reales, la intensidad del proceso inflacionario comenzo a redu-
cirse gradualmente a partir de agosto de 1983 y baj6 a menos de
24% en noviembre.

Durante 1983 continué disminuyendo de manera gradual, pero
continua, la inflacion en Colombia, el pais latinoamericano don-
de el ritmo de aumento de los precios ha sido mds estable en los
Gltimos diez afos. Esta reduccion de la intensidad del proceso
inflacionario ocurrié a pesar de que, con miras a fortalecer la ba-
lanza de pagos, las autoridades incrementaron el ritmo de aumento
de las minidevaluaciones del peso. Sin embargo, la mayor pre-
sion inflacionaria que ello pudo causar fue neutralizada por los
efectos del escaso dinamismo que mostré la demanda interna.

A su vez, entre |os pafses que tradicionalmente han tenido pro-
cesos inflacionarios moderados y en los que las variaciones del
nivel interno de precios tienden a seguir en general a las de la
inflacion internacional, el ritmo de aumento de los precios al con-
sumidor se elevé ligeramente en El Salvador y con mayor intensi-
dad en Jamaica, Trinidad y Tabago y, especialmente, Paraguay.
Continu6 declinando, por el contrario, en Barbados, Panama,
Republica Dominicana y Venezuela.

El sector externo

nérica Latina realizé en 1983 un enorme esfuerzo para re-
1ucir los desequilibrios que se habian venido acumulando
en el sector externo desde fines del decenio pasado. Asi, a las

2. Por la misma razén que en el caso uruguayo (en diciembre de 1982
los precios al consumidor subieron casi 11%), es probable que el ritmo
anual de aumento de los precios al consumidor baje a aproximadamente
80% a fines de 1983.

alzas de los tipos de cambio adoptadas por numerosos paises de
la region en 1982, se sumaron en 1983 nuevas devaluaciones, di-
versas medidas para controlar las importaciones y estimular las
exportaciones y rigurosas politicas en materias fiscal, monetaria
y de remuneraciones, orientadas a disminuir el gasto interno.

A raiz de estas politicas de ajuste, y no obstante la desfavora-
ble evolucién del comercio mundial y del financiamiento exter-
no, la region logro en 1983 un enorme superdvit en el comercio
de bienes, redujo notoriamente el déficit de la cuenta corriente
y disminuy6 considerablemente la magnitud del saldo adverso de
la balanza de pagos (véanse los cuadros 6 y 7).

El comercio exterior y la relacion de precios
del intercambio

Sin embargo, como ya se advirti, el excedente de mds de 31 000
millones de délares obtenido en 1983 se debié exclusivamente
a la drdstica reduccién de las importaciones, cuyo monto cayé
casi 29%, tras haber disminuido 20% en 1982. Dado que en 1983
practicamente no varié el valor unitario de las importaciones y
que en 1982 éste habia disminuido ligeramente, las bajas del
qguantum de las importaciones fueron tan drasticas como las de
su valor total.

Las reducciones extremadamente marcadas del monto y el
volumen de las compras externas constituyeron, ademds, un fené-
meno generalizado. De hecho, en 1983 el quantum de las im-
portaciones bajo mas de 10% en todos los paises de la region,
salvo Bolivia, Costa Rica, Guatemala, Hait/, Honduras, Nicaragua
y Republica Dominicana. Empero, en estos ultimos paises, en los
que el volumen de las importaciones se elevg, su aumento no
logré compensar las fuertes mermas que habfa experimentado
en 1982.

Por otra parte, en paises como Venezuela, Uruguay, México,
Perl, Argentina y Chile, la contraccion del volumen de las im-
portaciones alcanzé dimensiones espectaculares, que revelaron
claramente la enorme magnitud del esfuerzo de ajuste realizado.
Asi, el quantum de las importaciones cayé 60% en Venezuela;
se redujo 39% en Uruguay y 36% en México, tras haber dismi-
nuido ya 30% y 41%, respectivamente, en el afo anterior; bajo
27% en Pert, y se contrajo 17% en Argentina y Chile, paises donde
habfa sufrido descensos de alrededor de 40% en 1982.

En contraste con la desusada reduccion del volumen de las
importaciones, el quantum de las exportaciones se increment6
7% en el conjunto de la regién y 9% en los paises no exportado-
res de petréleo. Al igual que la baja real de las importaciones,
los aumentos del volumen de las exportaciones reflejaron princi-
palmente el esfuerzo de ajuste realizado por las economias latino-
americanas mediante medidas orientadas a modificar los precios
relativos de los bienes transables y no transables y a reducir el
gasto interno.

Sin embargo, la evolucion desfavorable que por cuarto afio
consecutivo tuvo el comercio mundial y las bajas considerables
de los precios internacionales del petréleo y de otros productos
hdsicos impidieron que esta expansion relativamente satisfacto-
ria del volumen de las exportaciones redundara en un incremento
similar de su valor. De hecho éste disminuyé ligeramente en el
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CUADRO 6
América Latina: balanza comercial
VZ YB3  DENR [ i PR

LAUTE@UIUIINS UL UGS F U HIALIUIIES US IS UL valatica UL s
Pais 1981 1982 1983 1981 1982 1983 1981 1982 1983
América Latina 96 811 88592 87460 98412 78 852 56 290 — 1601 9740 31170
Paises exportadores de petroleo 49 134 46 549 43 900 44753 36 006 20 670 4 381 10 543 23 230
Bolivia 909 828 790 680 429 500 229 339 290
Ecuador 2 544 2334 2 300 2 362 2 181 1630 182 153 670
México 19 938 21374 21 000 24 038 14 489 9 000 —4 100 6 885 12 000
Perd 3249 3230 2 960 3802 3787 2 830 — 553 — 557 130
Trinidad y Tabago 2531 2418 2180 1748 1954 1370 783 464 810
Venezuela 19 963 16 365 14 670 12123 13 166 5340 7 840 3199 9330
Paises no exportadores de petroleo 47 677 42 043 43 560 53 659 42 846 35620 5982 — 803 7 940
Argentina 9142 7 598 7 800 8 432 4873 3900 710 2725 3900
Barbados 163 208 — 521 501 — — 358 — 293 —
Brasil 23 276 20172 22 300 22 091 19 395 16 000 1185 777 6 300
Colombia 3219 3230 2920 4763 5176 4390 — 1544 — 1946 — 1470
Costa Rica 1003 871 800 1090 780 840 — 87 91 — 40
Chile 3837 3706 3840 6513 3643 2 840 —2676 63 1 000
El Salvador 798 738 720 898 822 880 — 100 — 84 — 160
Guatemala 1299 1200 1130 1540 1284 1140 — 241 — 84 — 10
Guyana 346 276 200 400 320 250 — 54 — 44 — 50
Hait{ 150 174 140 358 278 290 — 208 — 104 — 150
Honduras 784 676 690 899 681 680 — 115 — 5 10
Nicaragua 500 429 440 897 646 710 — 397 — 217 — 270
Panama 343 345 330 1441 1441 1250 —1098 — 1096 — 920
Paraguay 399 396 370 772 711 570 — 173 — 315 — 200
Republica Dominicana 1188 768 820 1452 1257 1280 — 264 — 489 — 460
Tleiiminany 1 AN 1 Arr 1 Nnrn 1 AN 14 Ann L aYal arna ~an arn

Tucine,

1201, 1704, TIVIL 1dd LHHAd SUDIE CLUAUUL (1T704), LI JdIVvdUUl {1704}, Quydlld {1704}, INILdldBgud (1701, 1704) Y 111INUdA Y 1dUdBA (170£), 50N

estimaciones de la CEPAL. Las cifras de Chile para 1981, 1982 y 1983: Banco Central de Chile, 1983: CEPAL, estimaciones peliminares sujetas

a revisiéon.

conjunto de la region y baj6 casi 6% en el grupo de los paises
exportadores de petréleo.

Aunque en la baja que experimenté el valor unitario de las
exportaciones en 1983 influy6 fuertemente el descenso del pre-
cio internacional de los hidrocarburos, ella derivé también de las
reducciones que sufrieron las cotizaciones internacionales de pro-
ductos de gran significacion en las exportaciones de la regién,
como son el café y el azdcar, y de un buen ndmero de minera-
les. Por otra parte, como se muestra en el cuadro 8, las importan-
tes alzas que beneficiaron en 1983 a los precios internacionales
del banano, el cacao, el maiz, la harina de pescado, la lana y el
cobre estuvieron lejos de neutralizar, salvo en el caso del prime-
ro de esos productos, las enormes bajas que tales productos habfan
experimentado en afios anteriores.

Como la baja del valor unitario de las exportaciones fue mucho
mayor que la baja del de las importaciones, la relacion de precios
del intercambio de América Latina disminuy6 poco mds de 7% tras
haber declinado 5% en 1982 y 7% en 1981 (véase el cuadro 9).

Aligual que en 1982, la declinacién de los términos del inter-
cambio fue mas pronunciada en el grupo de paises exportadores
de petroleo que en las restantes economias de la regién. Sin em-
bargo, como en estas Gltimas la relacién de precios ya se habia

deteriorado fuertemente en los cinco afos precedentes, el indi-
ce respectivo no s6lo fue alrededor de 30% menor en 1983 que
en 1978, sino que cay6 a su nivel mds bajo en el dltimo medio
siglo. De hecho, su valor promedio en el periodo 1980-1983 fue
considerablemente menor al registrado durante los anos 1931-
1933, que constituyeron la etapa mas critica de la Gran Depresion.

Por el contrario, entre los paises exportadores de petréleo el
deterioro de la relacién de precios del intercambio durante los
ultimos dos afios no logré compensar el notable avance que ésta
experimento en el bienio 1979-1980. Asi, en todas estas econo-
mias, salvo en Peru, el indice de los términos de intercambio fue
todavia muy superior en 1983 al de cualquiera de los paises no
exportadores de petréleo, y en el conjunto de ellas la relacién
de precios del intercambio fue 16% mas alta que en 1978, ano
que precedié a la segunda serie de fuertes alzas en el precio in-
ternacional de los hidrocarburos (véase el cuadro 9).

Por otra parte, la nueva baja de la relacion de precios del in-
tercambio significé que en 1983 se estancara por completo el
poder de compra de las exportaciones de América Latina, pese
a que su volumen aumento alrededor de 7%. Como se sefalg,
el crecimiento de éste fue aiin mayor (9%) en los paises no expor-
tadores de petroéleo, con lo cual el volumen de sus ventas exter-
nas de bienes reinicio en 1983 la vigorosa expansién que venia
mostrando desde comienzos del decenio pasado y que se habfa
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CUADRO 7

América Latina: balanza de pagos

P2V L7 7 SR Y 1P

agus netus 1 aBur HITIUd UE UIUauc

wararica ©ir Lucina

IVIUVIINTIRU 1Ty

Balanza globald

de servicios® e intereses corriente de capitales©

Pafs 1981 1982 1983 1981 1982 1983 1981 1982 1983 1981 1982 1983 1981 1982 1983
América Latina 11380 9645 —6360 29068 36810 33950 —40370 —36396 — 8460 38038 16569 4470 —2332 —19827 —3990
Paises exportadores

de petréleo 6254 5148 1320 11742 14391 14690 —12791 — 9506 7050 12888 —1635 —62800 97 —11141 250
Bolivia 215 122 120 340 415 380 — 312 — 121 — 190 319 153 — 250 7 32 — 440
Ecuador 487 450 500 722 773 760 — 1027 — 1070 — 590 656 742 490 — 371 — 328 — 100
México 1192 —316 —2500 8896 10429 10900 —14075 — 3122 3700 14531 237 —1700 456 — 2885 2 000
Peru 237 213 270 1020 1053 1200 — 1810 — 1823 — 1340 1138 1753 1370 — 672 — 70 30
Trinidad y Tabago 119 — 22 50 190 409 350 407 44 410 291 232 —1210 698 276 — 800
Venezuela 4004 4701 2 880 574 1312 1100 4026 — 3414 5060 —4047 —4752 —5500 — 21 — 8166 — 440
Paises no exportadores

de petréleo 5126 4317 5040 17326 22419 19260 —27579 —26890 —15510 25150 18204 11270 —2429 — 8686 —4240
Argentina 1702 478 1000 3701 4755 4800 — 4712 — 2477 — 1900 1519 1807 1900 --3193 — 670 0
Barbados —239 —253 — 17 19 - — 113 — 42 — 101 49 - — 12 7 —
Brasil 2862 3589 3860 10274 13494 10200 —11760 —16314 — 7660 12381 11121 6 280 621 — 5193 —1 380
Colombia 169 — 11 — 60 426 580 590 — 1895 — 2291 — 1780 2328 1647 — 170 433 — 644 —1950
Costa Rica 4 — 20 — 20 304 345 430 — 407 — 206 — 400 358 331 300 — 49 125 — 100
Chile 701 555 510 1464 1921 1620 — 4805 — 2372 — 1090 4942 1027 440 137 — 1345 — 650
El Salvador 110 122 60 100 85 110 — 266 — 240 — 230 217 170 340 — 49 — 70 110
Guatemala 312 231 190 103 122 120 — 567 — 376 — 270 265 338 260 — 302 — 38 — 10
Guyana 76 66 50 54 55 50 — 179 — 166 — 160 153 160 150 - 26 — 6 — 10
Haitf 69 73 60 13 14 20 — 225 — 142 — 170 168 97 160 — 57 — 45 — 10
Honduras 62 52 50 153 202 190 — 321 — 249 — 220 249 204 200 — 72 — 45 — 20
Nicaragua 82 23 80 93 154 170 — 571 ~ 393 — 530 677 270 510 106 — 123 — 20
Panama —879 —849 — 850 228 236 340 -~ 496 — 539 — 370 423 525 370 — 73 — 14 0
Paraguay — 22 92 40 29 14 10 — 378 — 391 — 250 421 329 150 43 — 62 — 100
Republica Dominicana 42 — 97 — 160 293 254 290 — 416 — 457 — 390 454 31 340 38 — 146 — 50

d. CXLIUYTH pdBUs NITLUs UT ullindducy © [11eresed,
b. Incluye transferencias unilaterales privadas netas.

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

d. Corresponde a la variacién de las reservas internacionales (con signo contrario) mds los asientos de contrapartida.

Fuente: 1981, 1982: FMI; las cifras sobre Ecuador (1982), El Salvador (1982), Guyana (1982), Nicaragua (1981, 1982) y Trinidad y Tabago (1982) son
estimaciones preliminares de la CEPAL sujetas a revision. Las cifras sobre Chile para 1981, 1982 y 1983: Banco Central; 1983: CEPAL, estimacio-

nes preliminares sujetas a revisién.

interrumpido en 1982. Gracias también a este aumento del quan-
tum exportado, el poder de compra de fas exportaciones de este
grupo de paises se incrementd 6.5% en 1983. Sin embargo, este
aumento estuvo lejos de compensar las bajas de afios anteriores.

En los paises exportadores de petrdleo, el incremento del quén-
tum fue mucho més bajo (2.5%) y no logré neutralizar los efectos
causados por el descenso de alrededor de 7.5% de su relacién
de precios del intercambio. En consecuencia, el poder adquisitivo
de sus ventas externas disminuyo por segundo afio consecutivo
en aproximadamente 4% (véase el cuadro 10).

La balanza de pagos

Como consecuencia de la caida mucho mayor del valor de las
importaciones que del monto de las exportaciones, el saldo del
comercio de bienes experiment6 en 1983 un nuevo vy significati-
vo cambio. En efecto, tras el vuelco radical ocurrido en 1982,
cuando un excedente de mas de 9 700 millones de délares rem-
plazé al déficit de 1 600 millones que se habia registrado el aiio
anterior, en 1983 se produjo una expansién extraordinaria del

superavit comercial, cuyo monto de mas de 31 000 millones de
délares triplicé holgadamente al del afio anterior.

A este resultado contribuyeron, sobre todo, los enormes
aumentos que tuvieron los excedentes comerciales logrados por
Venezuela, Brasil y México, y los cambios considerables registra-
dos en el comercio de bienes de Argentina, Chile, Perd, Ecuador
y Uruguay.

En Venezuela, el superdvit comercial de mas de 9 300 millo-
nes de dolares casi triplico al obtenido en 1982, pese a que, al
igual que en ese afo, el valor de las exportaciones disminuy6
significativamente.

En cambio, en Brasil —donde el excedente del comercio de
bienes se multiplicé por ocho de 1982 a 1983, al pasar de 780
a 6 300 millones de délares— el avance se debi6 tanto al aumento
de las exportaciones como a la contraccién de las importaciones.

A su vez, México, que ya en 1982 habia logrado transformar
el déficit de 4 100 millones de dolares registrado el afio anterior
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CUADRO 8

Precios de los principales productos de exportacién

V4 1 V& POV SRy S gy N

FIwicuIuD anruaires

raIaI UL Lruurienuiisy

1970-

Producto 1980 1981 1982 1983° 1980 1981 1982 1983
Azlcar crudaP® 12.8 16.9 8.4 8.3 95.9 —41.1 —50.3 — 1.2
Café (suave)® 121.8 145.3 148.6 138.9 —25 —18.7 2.3 — 6.5
CacaoP 86.3 94.2 79.0 93.2 21.0 ~20.2 —16.1 18.0
Banana® 11.8 19.2 18.4 21.5 21.2 1.6 — 42 16.8
Trigo® 125.1 178.5 163.0 162.2 7.9 0.6 — 87 — 05
Maiz® 127.5 181.0 137.4 154.0 35.9 —13.9 —24.1 12.1
Carne de vacuno® 82.2 112.2 108.4 11.4 —3.8 —10.9 3.4 2.8
Harina de pescado® 354.7 468.0 353.0 432.0 27.6 — 71 —246 22.4
Soya“ 232.4 288.0 245.0 258.0 —0.7 — 27 —14.9 5.3
Algodon® 61.2 85.8 72.8 82.0 21.7 — 89 —15.2 12.6
Lana? 131.5 178.2 154.6 144.6 2.1 — 8.4 —13.2 — 6.5
Cobre® 69.6 79.0 67.2 75.4 9.6 —19.9 —14.9 12.2
Estafiod 3.9 6.4 5.8 6.0 8.6 —15.8 — 7.8 3.4
Mineral de hierro® 18.3 259 27.1 25.3 20.4 —10.4 4.6 — 6.6
Plomo® 25.3 33.0 24.8 19.7 24.7 —19.7 —24.8 —206
Cinc? 29.7 38.4 33.8 32.7 3.0 11.0 —12.0 — 33
Bauxita® 103.5 216.3 208.3 184.9 39.3 1.8 - 37 —11.2
Petréleo crudof

Arabia Saudita 10.0 32.5 33.5 29.7 68.8 13.2 3.4 —11.3

Ainmamoala 1N 1 279 N 279 N N CR £A D 1C O nn 7 0

' lusiCURL CHCURagUsW.
. Centavos de dolar por libra.
. Dolares por tonelada.

. D6lares por libra.

. Promedio enero-julio.
Délares por barril.

g. Promedio enero-mavyo.

SN oe

Fuente: UNCTAD, Boletin Mensual de Precios de Productos Bdsicos, suplementos 1960-1980, y septiembre, 1983; FMI, Estadisticas Financieras Interna-

cionales, anuarios 1981 y octubre 1983,

en un superavit de casi 6 900 millones, elevo el saldo positivo de
su comercio a 12 000 millones, gracias a una nueva y enorme baja
del valor de sus importaciones y a que casi mantuvo el monto
de sus ventas externas (véase el cuadro 7).

La evolucién del saldo comercial en Chile y Uruguay fue simi-
lar a la de México, aunque naturalmente los montos absolutos
de los cambios fueron mucho menores. Asi, Chile, luego de tener
un enorme déficit de cerca de 2 700 millones de délares en 1981
y de lograr un pequefio excedente en 1982, obtuvo en 1983 un
superdvit de alrededor de 1 000 millones, mientras que en ese
lapso Uruguay transformé un déficit de 360 millones de ddlares
en un superdvit de 460 millones. Sin embargo, en ambos paises
la causa exclusiva de este vuelco en el resultado del comercio
fue la contraccion radical del valor de las importaciones, que de
1981 a 1983 se redujo 56% en Chile y 62% en Uruguay.

La dréastica contraccion de las importaciones fue, asimismo,
la causa principal del nuevo aumento del excedente comercial
obtenido por Argentina, del mayor superavit logrado por Ecua-
dor, y de la sustitucién en Peru del déficit registrado en el afo
anterior por un pequefio superavit.

En contraste con o ocurrido en 1982, cuando el efecto sobre
la cuenta corriente del vuelco en el saldo comercial fue neutrali-
zado en buena medida por el fuerte aumento de los pagos de

intereses y utilidades, en 1983 la contribucién hecha por el mayor
superdvit comercial a la reduccién del desequilibrio de la cuenta
corriente fue reforzada por una baja de las remesas financieras.

En efecto, el monto de estas remesas, que en los cinco afios
anteriores se habia cuadruplicado holgadamente, pasando de
8 600 millones de ddlares en 1977 a casi 36 800 millones en 1982,
disminuy6 a poco menos de 34 000 millones en 1983, como re-
sultado de la limitacion de la remesa de utilidades causada por
la aguda contraccién de la actividad econémica interna y de la
ligera merma de los pagos de intereses provocada por la declina-
cion de las tasas nominales de interés en el mercado financiero
internacional.

En estas circunstancias, e} déficit de la cuenta corriente —que
ya en 1982 habia disminuido 10%, luego de alcanzar un méximo
histérico de 40 000 millones de délares durante el afio anterior—
se redujo espectacularmente a menos de 8 500 millones de déla-
res en 1983.

A este resultado contribuyeron casi todos los paises de la region,
sea a través de la fuerte disminucion de los déficit de su cuenta
corriente; sea por el remplazo de éstos por cuantiosos exceden-
tes, como en México y Venezuela; sea, en fin, por el logro de
un superdvit mas alto, como sucedi6 en Trinidad y Tabago. Las
Unicas excepciones a esta tendencia general ocurrieron en Boli-
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CUADRO 9 CUADRO 10
América Latina: relacién de precios América Latina: poder de compra de
del intercambio de bienes las exportaciones de bienes
1NITN k¥alall 1NN L¥aYal)
Fdides 1750 1277 [ 1oL gV rdmn 12750 s Py gy P v
América Latina 114 128 119 115 98 América Latina 133 164 194 217 196
Paises exportadores Paises exportadores

de petréleo 194 197 207 244 199 de petréleo 169 183 253 318 294
Bolivia 111 120 121 139 129 Bolivia 133 164 150 155 139
Ecuador 159 195 211 220 189 Ecuador 280 347 441 435 401
México 106 123 133 180 154 México 127 181 299 537 581
Perd 104 102 17 107 96 Pert 74 88 141 108 94
Trinidad y Tabago 323 318 391 596 582 Trinidad y Tabago 249 265 314 414 385
Venezuela 335 345 401 513 458 Venezuela 214 201 258 282 223
Paises no exportadores Paises no exportadores

de petréleo 81 98 83 67 61 de petréleo 110 159 155 148 144
Argentina 101 86 81 89 79 Argentina 78 135 137 154 142
Barbados 165 103 96 97 — Barbados 147 121 153 155 —
Brasil 85 101 80 56 51 Brasil 135 173 173 186 188
Colombia 82 190 130 98 107 Colombia 124 177 201 145 139
Costa Rica 78 122 99 82 74 Costa Rica 107 173 155 135 102
Chile 53 51 53 39 37 Chile 67 82 109 85 93
El Salvador 87 180 122 91 88 El Salvador 121 209 194 110 95
Guatemala 70 120 96 86 76 Guatemala 101 195 163 140 110
Guyana 140 118 106 118 114 Guyana 130 88 86 78 48
Haiti 93 125 98 82 78 Haiti 99 165 139 129 112
Honduras 91 114 103 91 92 Honduras 94 135 171 142 124
Nicaragua 79 113 92 85 71 Nicaragua 113 174 133 87 71
Panama 111 82 75 74 66 Panama 118 92 89 68 60
Paraguay 106 140 11 105 75 Paraguay 139 237 228 194 169
Republica Dominicana 149 90 87 108 73 Repuablica Dominicana 224 176 164 177 119
[ PP brd= o1 on i~ 74 Tleiimianss 2 177 121 147 141
a. Chlnaciulicy ’JlCIIIIIIIIdICD SujTad a 1TviIdIvIL, a. Louiaviunicy pISipmmarcs sujcwad a 1cviivr,

Fuente: CEPAL, sobre la base de cifras oficiales.

via, Costa Rica, Hait y Nicaragua, que registraron mayores saldos
negativos en su cuenta corriente que en el afio anterior.

Sin embargo, la dréstica reduccién del déficit de la cuenta
corriente ocurrida en 1983 se debié también en buena medida
a la baja no menos radical que, por segundo afo consecutivo, su-
fri6 el movimiento neto de capitales. Este, que de 1981 a 1982
se habfa reducido de 38 000 a 16 600 millones de délares, cayé
en 1983 a menos de 4 500 millones de délares.

Asi, al igual que durante el aio anterior, el monto neto de las
inversiones y préstamos externos fue mucho mas bajo que los
pagos netos de intereses y utilidades. Como se explica en mayor
detalle en la seccion siguiente, ello significé que América Latina
realizé en 1983 una transferencia de recursos reales hacia el ex-
terior de casi 29 500 millones de délares, que super6 en 46% a
la ya muy cuantiosa ocurrida el afio anterior.

El ingreso neto de capitales fue también menor en 1983 que
el déficit de la cuenta corriente, repitiéndose asi la situacién que
se habia presentado tanto en 1981 como en 1982. En consecuen-
cia, la balanza de pagos global cerr6 con déficit por tercer afio
sucesivo. Y si bien su monto de pocos menos de 4 000 millones
de délares equivalié a la quinta parte del de 1982, excedié en
mas de 70% al del saldo adverso registrado en 1981.

Fuente: CEPAL, sobre la base de cifras oficiales.

La deuda externa

De acuerdo con célculos muy preliminares, se estima que a fines
de 1983 la deuda externa total de América Latina ascendié a un
monto de aproximadamente 310 000 millones de dolares. De
acuerdo con ellos, su crecimiento durante el afio fue de 7%, tasa
mucho més baja que la de 12% correspondiente a 1982y, sobre
todo, que la de 23% registrada, en promedio, durante el periodo

1977-1981 (véanse los cuadros 11 y 12).

Esta fuerte disminucién en el ritmo de aumento de la deuda
se debié principalmente a la politica restrictiva adoptada por los
bancos comerciales internacionales en sus relaciones con Amé-
rica Latina. En 1983 practicamente no otorgaron nuevos présta-
mos auténomos a la regién, sino que canalizaron sus créditos a
través de los procesos de renegociacion de la deuda externa ini-
ciados por numerosos paises latinoamericanos.3 En estas circuns-
tancias, gran parte de la expansién de la deuda tuvo su origen

3. De agosto de 1982 a fines de 1983 solicitaron la reprogramacién
de los pagos de su deuda externa todos los paises que aparecen en el
cuadro 14, salvo Colombia, El Salvador, Guatemala, Haitf, Panam4 y
Paraguay. También lo hicieron Cuba y Jamaica, que no figuran en el cua-
dro por no haberse dispuesto de la informacién necesaria. Para un anali-
sis detallado de los procesos de renegociacidn de la deuda externa, véase
la Primera Parte del Estudio Econémico de América Latina, 1982.
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en la capitalizacién, por cuenta de los bancos, de los pagos de
interés. Este proceso obedecio, a su vez, en alguna medida, a la
presion que el FMI ejercié sobre los bancos para que refinancia-
ran una porcion (generalmente de alrededor de 50%) de los inte-
reses devengados, como contribucién a los programas de ajuste
auspiciados por el Fondo.

La necesidad de refinanciar una parte considerable de los pagos
de intereses resulta evidente cuando se toma en cuenta la enorme
carga que representan para la mayoria de los paises de la region.
En efecto, a pesar de que en 1983 los pagos de interés disminu-
yeron, como consecuencia, principalmente, del ligero descenso
que tuvieron las tasas prevalecientes en los principales mercados
financieros internacionales, equivalieron atn a 35% del valor de

CUADRO 11

a apenas una cuarta parte del recibido en 1982 —que habia sido
ya muy bajo— vy a s6lo 15% del captado en promedio durante
el cuatrienio 1978-1981 (véase el cuadro 11).

La adversa significacién de este fuerte descenso del ingreso neto
de capitales resulta atin mas evidente al comparar su monto con
el de los pagos netos de intereses y utilidades, cuyo valor exce-
dié en 1983 por segundo afo consecutivo al de los préstamos e
inversiones netas recibidas. Por ende, al igual que en 1982, Amé-
rica Latina, en lugar de recibir una transferencia neta de recursos
reales desde el exterior, efectué una transferencia de recursos
hacia el resto del mundo. Se prolong6 asi una situaciéon que,
teniendo en cuenta el grado relativo de desarrollo de la region,
puede calificarse como perversa.

América Latina: financiamiento neto disponible después del pago de utilidades e intereses

RANAr Ada il nn e d ALy

financianicing
neto disponible/
exportaciones

Pagos netos de Financiamiento Financiamiento Exportaciones de bienes y
Afluencia neta utilidades neto disponible neto disponible de bienes y servicios
de capital e intereses (3) real? servicios 14)
Afio (1) (2) (3) = (1) —(2) (4) (5) (6) = (3)/(5)
1973 8.1 4.4 3.7 8.3 30.3 12.2
1974 11.6 5.3 6.3 11.9 46.0 13.7
1975 14.5 5.8 8.7 15.0 43.7 19.9
1976 18.3 7.0 11.3 18.7 49.9 22.6
1977 17.3 8.6 8.7 13.5 58.7 14.8
1978 26.4 10.5 15.9 229 64.5 24.7
1979 29.0 14.2 14.8 19.0 85.8 17.2
1980 29.9 19.0 10.9 12.3 110.9 9.8
1981 38.0 29.1 8.9 9.2 119.6 7.4
1982 16.6 36.8 —20.2 —20.4 109.0 —18.5
1a02C AL 24N iale N~ 70 1N7 & 27 A
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b. En porcentajes.
c. Estimaciones preliminares sujetas a revision.

Fuente: FMI, Balance of Payments Yearbook (varios nimeros), y estimaciones de la CEPAL, sobre la base de cifras oficiales.

las exportaciones de bienes y servicios en el conjunto de la re-
gion (véase el cuadro 13). Dicha proporcioén, aunque algo menor
que la de 38% correspondiente a 1982, fue mucho mayor que
las registradas de 1977 a 1981 y super6 ampliamente la de 20%,
considerada habitualmente como un limite méaximo aceptable.
Por otra parte, el porcentaje de las exportaciones que en 1983
debi6 dedicarse al pago de intereses fue bastante mayor en Argen-
tina (51%), Brasil (44%) y Costa Rica (44%). Por el contrario, fue
muy bajo en El Salvador (10.5%), Guatemala (7.5%) y Haiti (3.5%).

EL FINANCIAMIENTO EXTERNO
Y LA TRANSFERENCIA REAL DE RECURSOS

omo se sefiald, el brusco ajuste de la cuenta corriente de
la balanza de pagos que tuvo lugar en 1983 fue forzado, en
buena medida, por la contraccion no menos violenta del ingreso
neto de capitales. En efecto, el monto de éstos equivalié en 1983

Dicha transferencia alcanzo, ademds, montos muy considera-
bles: 20 000 millones de dolares en 1982 y casi 30 000 millones
de 1983; esto es, magnitudes equivalentes a 19 y 27 por ciento
del valor de las exportaciones de bienes y serviciosy 2.5y 4 por
ciento del PIB de cada afio. Considerada aun desde otro angulo,
la reversién del sentido de los pagos financieros netos ocurrida
de 1981 a 1983 fue equivalente a una caida de aproximadamen-
te un tercio en la relacién de precios del intercambio.

Asi, el espectacular cambio en la direccion de los flujos finan-
cieros netos fue una causa decisiva de la contraccion casi gene-
ral de la actividad econémica en América Latina y de las dificul-
tades que algunos paises enfrentaron en el servicio de su deuda
externa. En efecto, como puede apreciarse claramente en el cua-
dro 17, hasta 1981 la region recibi6 capitales cuyo monto bruto
excedié ampliamente a la suma de las amortizacirnes, inversio-
nes en el exterior y remesas de intereses y utilidades. De hecho,
durante el periodo 1973-1981 esta transferencia de recursos equi-
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CUADRO 12
América Latina: deuda externa total
(Caldm a fimnr Aa AaBa nn emilanace Aa AAlavas)
ramn 1701 1 /UL (R4 v
América Latina 257 890 289 437 309 800
Paises exportadores

de petréleo 116 777 128 948 134 500
Bolivia® 2 450 2373 2 700
Ecuador© 5756 5788 6 200
Méxicod 72 007 81 350 85 000
Peri® 8 227 9 503 10 600
Venezuela® 28 377 29 934 30 000
Paises no exportadores

de petréleo 141 113 160 489 175 300
Argentinad 35671 38 907 42 000
Brasil® 65 000 75 000 83 000
Colombiad 8 160 9 506 10300
Costa Rica” 2345 2603 3050
Chiled 15 542 17153 17 600
El Salvador® 980 917 1200
Guatemala® 765 858 1000
Guyana“© 687 689 800
Haiti© 326 765 800
Honduras® 1055 1198 1500
NicaraguaP® 2163 2789 3 400
PanamaP 2333 2733 3100
Paraguay® 1120 1195 1 300
Republica Dominicana? 1837 1921 2 000
Il-..n..—\..d 2 170 A OCC A 2N
d. DOLUTINAUIONES PIeiiniiaied Sujeids> d 1evVIdiun.,

b. Corresponde a la deuda publica.

c. Incluye la deuda externa publica y privada con garantia oficial, mas
la deuda no garantizada de largo y corto plazo con instituciones finan-
cieras que proporcionan informacién al Banco de Pagos Internacionales.

d. Deuda externa total, publica y privada.

Fuente: CEPAL, sobre la base de cifras oficiales y de publicaciones de or-

ganismos financieros internacionales.

valié en promedio a 16% del valor de las exportaciones, el cual,
a su vez, aumento en ese lapso a un ritmo anual de cerca de 20%.
En estas circunstancias, América Latina pudo pagar las amortiza-
ciones e intereses de su deuda externa y las utilidades devenga-
das por el capital extranjero mediante los nuevos préstamos e
inversiones recibidos anualmente.

Sin embargo, la magnitud de esta transferencia neta de recur-
sos empez6 a disminuir a partir de 1979, ya que los aumentos
del ingreso neto de capital fueron mds que compensados por los
incrementos alin mayores que tuvieron los pagos de intereses y
utilidades. Esta tendencia culminé en el periodo 1982-1983, du-
rante el cual, al caer verticalmente el ingreso neto de capitales,
la region debid cancelar la mayor parte de los pagos de intereses
y utilidades con recursos provenientes del superavit comercial o
de las reservas internacionales acumuladas previamente. Sin em-
bargo, como ya se explico, a causa del desfavorable entorno ex-
terno, el excedente comercial logrado no provino de un aumento
de las exportaciones sino que se origin6 en una contraccion extre-
madamente severa de las importaciones, la que, a su vez, gravité
negativamente sobre la actividad econémica. Fue, pues, a través

CUADRO 13

América Latina: relacién entre los intereses totales pagados

y las exportaciones de bienes y servicios?

V4 p P R R ¥

rdiy 1277 1270 1777 170UV 1701 1704 1700

124 155 174 19.9 264 383 350

América Latina

Pafses exportadores

de petréleo 13.0 16.0 15.7 16.5 223 31.1 310
Bolivia 9.9 13.7 18.1 245 355 435 355
Ecuador 4.8 103 136 182 243 293 255
México 254 240 248 23.1 287 376 38.0
Pert 179 21.2 147 16.0 21.8 247 31.5
Venezuela 40 72 69 81 127 21.4 190
Paises no exportadores

de petroleo 119 151 18.8 233 31.3 46.2 39.0
Argentina 76 9.6 128 220 31.7 546 51.0
Brasil 189 245 31.5 341 404 570 435
Colombia 74 7.7 101 133 216 22.7 215
Costa Rica 71 99 12.8 18.0 255 334 435
Chile 13.7 17.0 16.5 193 346 47.2 375
El Salvador 29 51 53 65 75 11.1 105
Guatemala 24 36 3.1 53 75 76 7.5
Haitf 23 28 33 20 32 23 3.5
Honduras 7.2 82 86 106 145 225 16.0
Nicaragua 70 93 9.7 157 155 317 36.0
Paraguay 6.7 85 107 143 159 149 155
Republica Dominicana 8.8 14.0 14.4 147 105 22.6 25.0
LI PP PN 0o 1an A o n 11 N 12 1 a9 A 27 C
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b. Estimaciones preliminares sujetas a revision.

Fuente: 1977-1982: FMI, Balance of Payments Yearbook; 1983, CEPAL,
sobre la base de informacién oficial.

de esta serie de reacciones encadenadas, que la drastica reduc-
cién del ingreso neto de capitales afecto, en definitiva, a los niveles
de produccién y empleo.

A su vez, la causa fundamental de la caida del monto neto de
los préstamos e inversiones ocurrida en los dos dltimos afios fue
la reaccién prociclica de los bancos comerciales internacionales
—los principales acreedores de América Latina— ante la desfavo-
rable coyuntura externa a la que se enfrenté la regién.

Dicha actitud se manifesté ostensiblemente por primera vez
en 1982y persistié en 1983. Asi, segun cifras del Banco de Pagos
Internacionales, los nuevos préstamos netos otorgados por la
banca privada a América Latina {excluyendo a Venezuela y Ecua-
dor) disminuyeron de 21 000 millones de délares en el segundo
semestre de 1981 a 12 000 millones en [a primera mitad de 1982
y a apenas 300 millones en el segundo semestre de ese afo.

En el primer semestre de 1983 los bancos efectuaron présta-
mos por 3 700 millones de délares. Sin embargo, este repunte no
se originG en una respuesta ‘‘espontanea’’ de los bancos sino que
provino de los aportes que, por presion del FMI, los bancos efec-
tuaron a los “‘paquetes de rescate’’ elaborados por ese organismo
para facilitar el proceso de ajuste en numerosas economfas latino-
americanas. [



