
documento 

Balance preliminar de la · 
economía de América Latina 
en 1 9 84 1 ENRIQUE V. IGLESIAS* 

SÍNTESIS 

D e acuerdo con las cifras preliminares y parciales de que dis­
pone la CEPAL, se estima que el producto interno bruto total 

de América Latina aumentó 2.6% en 1984, luego de haber dismi­
nuido 1% en 1982 y algo más de 3% en 1983 (véase el cuadro 1 ). 

El quiebre de. la tendencia descendente que venía mostrando 
la actividad económica desde 1981 fue generalizado, ya que el 
PIB se incrementó en 15 de los 19 países para los cuales se cuenta 
con información comparable y se redujo sólo en dos. 

Sin embargo, debido a que la recuperación económica fue muy 
débil en la mayoría de los países y como consecuenc ia, también, 
del aumento de la población, el producto por hab,itante se elevó 
apenas 0.2% en el conjunto de la región y disminuyó una vez 
más en 12 de esos 19 países. En estas ci rcunstanc ias, el producto 
per cápita de América Latina fue casi 9% más bajo en 1984 que 
en 1980 y similar al que la región había alcanzado ya en 1976. 

• La débi l e insuficiente recuperación de la actividad económica; la 
fuerte aceleración, por cuarto año consecutivo, de la inflación, y el 
significativo mejoramiento de la situación del sector externo, fueron 
los tres hechos centrales que caracterizaron la evolución económica 
de América Latina. Así lo informó el Secretario Ejecutivo de la CEPAL, 
en su tradicional conferencia de prensa anual celebrada en Santiago 
de Chi le el 20 de diciembre de 1984. Con algunos cambios editoria­
les, Comercio Exterior reproduce el texto de la conferencia, publica­
do originalmente en Notas sobre la Economfa y el Desarrollo , núm. 
409141 O, CEPAL, Santiago de Chi le, enero de 1985. 

La insuficiencia de la recuperación se manifestó, asimismo, en 
que las tasas de desocupación urbana continuaron elevándose 
en la mayoría de los países para los cuales se dispone de datos 
re lativamente confiab les y declinaron só lo ligeramente en los 
demás. 

No obstante el lo, y a pesar también del descenso que experi­
mentó en 1984 la inflación mundial, el ritmo de aumento de los 
precios se aceleró nuevamente en América Latina, alcanzando 
magnitudes jamás registradas. De hecho, la tasa media simple de 
aumento de los precios al consumidor subió de 66% en 1983 a 
145% en 1984, mientras que la tasa media ponderada por la po­
blación se elevó en esos años de 130 a más de 175 por ciento . 

El escaso avance de la activ idad económica y la notoria acen­
tuación del proceso inflacionario fueron acompañado.s, empero, 
por un mejoramiento considerable en el sector externo. 

En efecto, como resultado del notable esfuerzo de ajuste rea­
lizado en muchos países de la región , y de la evol ución más fa ­
vorable que en 1984 tuvo el comercio mundial , América Latina 
logró reducir nuevamente el déficit de la cuenta corr iente de la 
balanza de pagos. Dicho défic it, que entre 1982 y 1983 había 
disminuido desde más de 40 000 millones de dólares a 9 000 mi­
llones, descendió en 1984 a sólo 3 100 mi llones de dólares. El 
desequilibrio de la cuenta corr iente fue, así, 94% menor que el 
registrado en promedio durante el bienio 1981-1982. 

Esta nu'eva reducción del déficit de la cuenta corr iente obede­
ció princ ipalmente al aumento del superávit alcanzado en el co­
mercio de bienes, el cual , tras incrementarse de 9 700 millones 
de dólares en 1982 a 31 400 mi llones en 1983, subió a una cifra 
sin precedentes de 37 600 mi llones de dólares en 1984 (véase el 
cuadro 1 ). Además, a la inversa de lo sucedido en los dos años 
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CUADRO 1 

América Latina: principales indicadores económicosa 

Conceptos 7975 7977 7979 7980 7987 7982 7983 7984b 

Producto interno bruto a precios 
de mercado (miles de millones 
de dólares de 1970) 257 285 318 336 341 338 327 336 

Población (millones de habitantes) 302 318 334 342 350 358 367 375 
Producto interno bruto por 

habitante (dólares de 1970) 849 897 953 982 975 943 893 895 
Ingreso nacional bruto por 

habitante (dólares de 1970) 848 898 951 985 962 912 860 858 

Tasas de crecimiento 

Producto interno bruto 3.6 5.1 6.5 5.6 1.7 - 1.0 - 3.1 2.6 
Producto interno bruto por habitante 1.1 2.5 3.9 3.1 - 0. 7 - 3.3 - 5.3 0.2 
1 ngreso nacional bruto por habitante 0.5 2.6 4.5 3.5 - 2.3 - 5.3 - 5.7 - 0.2 
Precios al consum idorc 57.8 40.0 54.1 56 .5 56.8 84.5 130.8 175.4 
Relación de precios del intercambio 

de bienes - 13.5 6.1 4.1 3.3 - 8.4 - 9.0 - 6.2 0.2 
Valor corriente de las exportaciones 

de bienes - 7.8 19.3 34.6 29.4 7.3 - 7.9 - 0. 2 9.3 
Valor corriente de las importaciones 

de bienes 6.5 15.0 25 .8 32.4 7.8 -19.9 -28.6 4.4 

Miles de millones de dólares 

Exportaciones de bienes 33.6 46. 7 67.5 87.3 93 .8 86.4 86.2 94.8 
Importaciones de bienes 39.2 46.9 67.1 88.9 95 .8 76. 7 54.7 57.2 
Saldo del comercio de bienes - 5.6 - 0.2 0.4 - 1.6 - 2.0 9.7 31.4 37.6 
Pagos netos de utilidades e intereses 5.6 8.2 13.7 18.0 27:7 37.6 34.5 37.3 
Saldo de la cuenta corriented -14.0 -11 .8 - 19.6 - 28 .1 -40.6 - 40.6 - 9.0 - 3.1 
Movimiento neto de capita lese 14.2 1-7.0 28.6 29. 7 37.8 19.2 4.4 10.6 
Balance globalr 0.2 5 .2 9.0 1.6 - 2.8 - 21.4 - 4.5 7.5 
Deuda externa global bruta8 89.4 107.3 182.0 221.0 275.4 315.3 340.9 360.2 

a. Las cifras correspond ientes al producto, población e ingreso se refieren al conjunto formado por los países incluidos en el cuadro 2, excepto Cuba 
(19 países). Las de los precios al consumidor se refieren a esos 19 países más Barbados, Guyana, Jamaica y Trinidad y Tabago, excepto para los años 
1982 y 1983 en que se excluye Guyana, y para 1984 en que se excluye Guatemala y Guyana. Los datos del sector externo corresponden a los 19 
países mencionados anteriormente. b. Estimaciones preliminares sujetas a revisión. c. Variación de diciembre a diciembre. d . Incluye transferencias 
unilaterales privadas netas. e. Incluye capital a largo y corto plazos, transferencias unilaterales oficiales y errores y omisiones. f. Corresponde a la 
variación de las reservas internacionales más los asientos de contrapartida. g. 197511977: incluye la deuda externa pública y privada con garantía 
oficial, más la deuda no garantizada de largo y corto plazo con instituciones financ ieras que proporcionan información al Banco de Pagos Internacio­
nales. No se incluye la deuda con y sin garantfa con otros bancos comerciales, ni tampoco los préstamos de proveedores sin garantía oficial. 1978/19~4: 
véanse las notas del cuad ro 13. 

Fuente: CEPAL, sobre la base de cifras oficiales. 

anteriores - durante los cuales el mayor saldo positivo registrado 
en el comercio de bienes se debió enteramente a las caídas suce­
sivas y muy intensas del valor de las importaciones-, en 1984 
obedeció exclusivamente al aumento de las exportaciones, cuyo 
valor se elevó más de 9%, gracias a una vigorosa expansión de 
casi 10% del vol umen de las ventas externas. 

La recuperación de las exportaciones permitió, por una parte, 
financiar un crecimiento moderado (4.4"/o) del valor de las im­
portaciones -el primer aumento registrado desde 1981- y, por 
otra, más que compensar el efecto negativo generado sobre el 
saldo de la cuenta corriente por el alza de los pagos netos de uti­
lidades e intereses. 

Dichas remesas subieron de 34 500 millones de dólares en 1983 
a 37 300 millones en 1984, como resultado del incremento de 
la deuda externa y del alza de las tasas medias de interés en los 

principales mercados financieros internacionales. No obstante, los 
pagos netos de intereses y utilidades absorbieron en 1984 una pro­
porción del valor de las exportaciones de bienes y servicios que 
si bien aún es muy alta (33.5%), fue ligeramente más baja que 
las registradas en 1983 (35 %) y 1982 (37 por ciento) . 

En 1984 repuntó, asimismo, el ingreso neto de capitales, inte­
rrumpiéndose así su marcada tendencia descendente de los dos 
años anteriores. En efecto, desplJéS de caer desde un máximo his­
tórico de 37 700 millones de dólares en 1981 a sólo 4 400 millo­
nes en 1983, el monto neto de los préstamos e inversiones capta­
das por América Latina subió a 10 600 millones de dólares en 1984. 

Gracias a este aumento, y debido también a la reducción del 
déficit de la cuenta corriente, la balanza de pagos cerró con un 
saldo positivo de más de 7 500 millones de dólares. Este superávit 
-el primero desde 1980- permitió recuperar parcialmente el ni-
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vel de las reservas internacionales, que habían caído en más de 
25 000 millones de dólares en los tres años anteriores. 

Con todo, el ingreso neto de capitales continuó siendo mu­
cho más bajo que el monto de las remesas netas de intereses y 
utilidades. Por ende, en 1984 América Latina debió efectuar por 
tercer año consecutivo una cuantiosa transferencia neta de recur­
sos hacia el exterior. Ésta fue de aprox imadamente 26 700 millo­
nes de dólares, monto que si bien es inferior al de 30 000 millones 
registrado en 1983, sign ificó una reducción de la capacidad para 
importar de la región equiva lente a cerca de 24% del valor de 
las exportaciones de bienes y servicios. 

Por otra parte, en 1984 siguió moderándose el ritmo de creci­
miento de la deuda externa total de América Latina. De acuerdo 
con estimaciones preliminares, el saldo de la deuda externa de­
sembolsada alcanzaría poco más de 360 000 millones de dólares 
al finalizar el año. Así, se habría incrementado en 5.5%, esto es, 
a una tasa más baja que la de 8% correspondiente a 1983 y muy 
inferior a las de 14 y 24 por ciento registradas, respectivamente, 
en 1982 y 1981 . 

Además, como el ritmo de aumento de la deuda externa fue 
más bajo que el de las exportaciones, en 1984 disminuyó por pri­
mera vez en los últimos cuatro años el coeficiente deuda-expor­
taciones. Con todo, la magnitud de dicho coeficiente (3.3) no sólo 
continuó siendo muy alta en términos comparativos internacio­
nales, sino muy superior a las registradas en América Latina hasta 
1982. 

TENDENCIAS PRINCIPALES 

Producción y empleo 

E n 1984 se interrumpió la aguda tendencia descendente que 
desde 1979 venía mostrando el ritmo de crecimiento de la ac­

tividad económica de América Latina. En efecto, el PIB de la re­
gión, que se incrementó sólo 1.7% en 1981 y disminuyó 1% en 
1982 y algo más de 3% en 1983, subió 2.6% en 1984. 

Sin embargo, en el conjunto de la región el crecimiento de 
la actividad económica apenas sobrepasó el de la población. Por 
ende, el producto por habitante se elevó sólo 0.2% con respecto 
al bajísimo nivel a que había caído en 1983. De hecho, enlama­
yoría de los casos la recuperación económica fue tan débil que, 
a pesar de que la actividad económica global aumentó en 15 de 
los 19 países considerados, el producto por habitante disminuyó 
en 12 de ellos (véanse los cuadros 2 y 3). 

Debido a esta nueva baja y sobre todo a las pronunciadas mer­
mas en los tres años anteriores, el descenso del producto por 
habitante en el período 1981-1984 alcanzó proporciones dramá- · 
ticas en un gran número de países. Así, durante ese lapso el pro­
ducto por habitante cayó cerca de 25% en Bolivia y casi 22% en 
El Salvador; se redujo alrededor de 16% en Uruguay, Venezuela 
y Guatemala; declinó entre 13 y 14 por ciento en Perú y Costa 
Rica; disminuyó 12% en Argentina, Haití y Honduras, y bajó 11% 
en Chile y 9% en Brasil. 

Por otra parte, la recuperación de la actividad económica ten­
dió a concentrarse en las economías grandes y medianas de la 
región y fue, en cambio, muy débil en la mayoría de los países 
más pequeños. 
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CUADRO 2 

América Latina: evolución del producto interno bruto global 

Tasa 
Tasas de crecimiento acumulada 

7915- 1979-
Países 1978 7980 1981 7982 1983 1984a 7987-7984• 

Argent ina 4.8 3.7 -6.2 - 5.1 3.1 2.5 - 6.0 
Bolivia 5.1 1.2 -0.9 - 8.7 - 7.6 0.5 -16.1 
Brasil 6.5 6.8 -1 .6 0.9 - 3.2 3.5 - 0.3 
Colombia 4 .9 4.7 2.3 0.9 0.8 3.0 7.4 
Costa Rica 5.7 2.8 -2.3 - 7.3 2.3 3.0

1 - 4 .5 
Cubab 6.0c 2.9 15.6 2.6 5.2 24.8d 
Chile 1. 7 8.0 5.7 - 14.3 - 0.8 5.5 - 5.4 
Ecuador 7.0 5.1 3.9 1.8 - 3.3 2.0 4.5 
El Salvador 5.5 - 5.3 -8.3 - 5.6 0 .0 1 .S -12.2 
Guatemala 5.5 4.2 0.7 - 3.5 - 2.7 0.0 - 5.5 
Haití 3.7 7.5 -2.8 - 2.5 - 0.6 3.0 - 3 .0 
Honduras 5.8 4.7 1.2 - 1.8 - 0.5 2.0 0.9 
México 5.3 8.8 7.9 0.5 5.3 2.5 4.0 
Nicaragua 1.2 - 10.0 5.3 - 1.2 4.0 0.5 8.8 
Panamá 3.5 9.7 4.2 5.5 0.4 0.0 10.3 
Paraguay 9.2 11.4 8.7 - 1.0 - 3.0 3.0 7.4 
Perú 1.5 4.0 3.9 0.4 - 10.8 3.5 - 3.8 
República 
Dominicana 4.7 5.3 4.0 1.7 3.9 1.5 11 .6 
Uruguay 4.1 6.0 1.9 - 9.7 - 4.7 -2.0 -13.9 
Venezuela 5.9 - 3.4 -0.3 0.7 - 4.8 - 1.5 - 6 .1 

Tota¡e 4.8 6.1 1.7 - 1.0 - 3.1 2.6 0 .0 

a. Estimaciones preliminares sujetas a revis ión. 
b. Se refiere al concepto de producto social global. 
c. Se refiere al período 1976-1978. 
d. Se refiere al período 1981-1983. 
e. Promedio excluido Cuba. 
Fuente: CEPAL, sobre la base de cifras oficiales. 

Así, en Brasil -país que por sí solo genera alrededor de un 
tercio del producto interno total de América Latina- la actividad 
económica aumentó alrededor de 3.5%, compensando en esta 
forma su baja del año anterior. La reversión de la tendencia des­
cendente que venía mostrando la actividad productiva desde 1981 
obedeció principalmente al nuevo y espectacular crecimiento del 
volumen de las exportaciones, que aumentó 16%, como resultado, 
en buena medida, de la fuerte expansión de las ventas efectua­
das en Estados Unidos. Ésta se vio estimu lada, además, por nue­
vos avances en la sustitución de importaciones. Sectorialmente, 
la recuperación se asentó en una ampliación de más de 8% de 
la producción agrícola y en el repunte de la industria manufactu­
rera . La producción de esta última, que había disminuido más de 
6% en 1983, aumentó alrededor de 6% en 1984 y se expandió 
cpn especial vigor a partir de mediados de año. No obstante ello, 
y debido en parte a una nueva y considerable baja del sector de 
la construcción, la tasa de desocupación media en las principales 
ciudades del país fue mayor en el período enero-octubre que en 
los dos años anteriores, si bien declinó continuamente a partir 
de junio (véase el cuadra 4). 

En 1984 se recuperó también la actividad económica en Mé­
xico. Sin embargo, el aumento de alrededor de 2.5% que tuvo 
el PIB no alcanzó a compensar su caída de más de 5% durante 
el año anterior ni a neutralizar el aumento de la población. Al 
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CUADRO 3 

América Latina: evolución del producto interno bruto por habitantea 

Dólares a precios de 7970 

Países 7970 7980 7983 7984b 

Argentina 1 241 1 334 1 166 1 177 
Bolivia 317 382 295 288 
Brasil 494 887 798 809 
Colombia 598 824 804 81 2 
Costa Rica 740 974 834 837 
Cuba e 
Chile 958 1 045 895 928 
Ecuador 413 723 678 673 
El Sa lvador 422 433 344 339 
Guatemala 448 589 512 497 
Haití 90 114 99 100 
Honduras 313 356 318 314 
México 978 1 366 1 284 1 280 
Nicaragua 418 337 331 322 
Panamá 904 1 174 1 214 1 188 
Paraguay 383 642 612 61 1 
Perú 659 690 593 598 
Repúbl ica Dominica na 398 601 615 611 
Uruguay 1 097 1 426 1 226 1 195 
Venezuela · 1 239 1 310 1 147 1 097 

Tota¡e 709 982 893 895 

a. A precios de mercado. 
b. Estimac iones preliminares sujetas a revisión . 
c. Se refie re al concepto de producto social global . 
d . Se refiere al período 1981-1983. 
e. Promedio exc luido Cuba. 
Fuente: CEPAL, sobre la base de cifras oficiales. 

igual que en Brasil , el principal factor dinámico fue ron las expor­
taciones, cuyo volumen, luego de crecer más de 40% en el bie­
nio anterior, aument(> 10% en 1984. La recuperación se vio facili ­
tada, as imismo, por la mayor disponibilidad de importaciones. El 
volumen de· éstas, que en los dos años anteriores se redujo en 
la extraordina ria proporción de 68%, como resultado de la caída 
de la actividad económ ica y sobre todo de las severas medidas 
adoptadas para reducir el desequi librio externo, aumentó 26% 
en 1984, permitiendo así la recomposición parcial de los inventa­
rios y una operación más normal de las actividades dependientes 
de insumas importados. 

El crecimiento del PIB fue también de alrededor de 2 .5% en 
Argentina. Sin embargo" en contraste con lo ocurrido en Brasil 
y México, dicho aumento representó, por una parte, una prolon­
gación de la recuperación que se .había iniciado el año anterior 
-cuando la actividad económica se incrementó 3% - y, por otra, 
estuvo más ligado a la ampliación de la demanda interna que al 
crecimiento de las exportac iones. Aquélla fue estimulada, espe­
cialmente durante la primera mitad del año, por el considerable 
incremento de los sa l a ~ios rea les, pero tendió a dec linar en el úl­
timo trimestre al empezar a ap licarse una política económica más 
restrictiva, encaminada a reducir el extraordinario ritmo alcanzado 
por el proceso inflacionario. Gracias al avance de la actividad eco­
nómica global, la tasa de desocupación urbana fue ligeramente 
inferior en el primer semestre que durante los tres años anteriores 
y continuó siendo la más baja en América Latina. 

Tasa 
Tasas anua les de crecimiento acumulada 

7980 7987 7982 7983 7984b 7987 - 7984b 

- 0.9 - 7.7 - 6.6 1.4 0 .9 -11.8 
- 2. 1 - 3.5 - 11 .1 - 10.0 -2.2 -24.6 

4.8 - 3.8 - 1. 3 - 5.3 1.3' - 8.9 
1.9 0.1 - 1.2 - 1.4 1.0 - 1.5 

- 2.1 - 4.9 - 9.7 - 0 .3 0.4 - 14 .1 
- 1.9 14.9 2.0 4.6 22 .6d 

6.2 4.1 - 15.7 - 2.4 3.6 - 11 .2 
1.9 1.0 - 1.1 - 6.1 - 0 .7 - 6.9 

- 11 .3 -10.9 - 8 .3 - 2.9 - 1.4 -21.8 
0.9 - 2. 1 - 6 .2 - 5.4 -2.8 -15 .5 
5.1 - 5.2 - 4.9 - 3. 1 0.4 -12.2 

- 0.8 - 2.3 - 5. 1 - 3.8 - 1.4 - 12.0 
5.5 5. 1 - 3. 1 - 7.7 - 0.3 - 6.3 
6. 7 2.0 - 4.4 0.5 -2.8 - 4.7 

10.5 1.9 3.2 - 1.8 -2.2 1.1 
7.9 5.4 - 3.9 - 5.9 - 0.9 - 4.8 
1.2 1.2 - 2.2 -13.2 0.9 - 13.3 
3.6 1.6 - 0.7 1.5 -0.7 1.7 
5.3 1.2 - 10.3 - 5.3 - 3.5 - 16.2 

- 5. 1 - 3 .3 - 2.2 - 7.4 -4.4 - 16.2 

3. 7 - 0.7 - 3.3 - 5.3 0.2 - 8.9 

· La expansión de la actividad económ ica fue mayor en Chile, 
donde el PIB subió más de 5% , recuperándose así parcialmente 
de su profrmda caída durante el bienio anterior. El sector más 
dinámico fue la industria manufacturera, cuya producción aumentó 
alrededor de 10%, estimulada por una política fiscal más expansiva 
y por diversas medidas que tendieron a limitar la importación de 
ciertos bienes de consumo manufacturados. La ampl iación del gasto 
público fue también la causa principal del aumento de 7% que 
registró la construcción, en tanto que la producción agropecua­
ria creció más de 6%, gracias a la marcada recuperac ión de las 
cosechas 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 desocupación descend ió sólo ligeramente en el conjunto del 
país y se mantuvo por enci ma de 18% en Santiago. En ello influ­
yeron tanto la drástica red ucción de los programas ocupaciona­
les de emergencia del gobierno efectuada a comienzos del año, 
como el debilitamiento del ritmo de expansión de la actividad eco­
nómica durante el segundo semestre. 

En 1984 aumentó asimismo el ritmo de crecimiento económico 
en Colombia, el cual había venido disminuyendo gradual pero 
persistentemente durante los cuat ro años anteriores. Al igual que 
en Chile, los dos sectores que más contribuyeron al aumento de 
aproximadamente 3 % del PIB fueron la industria manufacturera 
y la construcción . Mientras la primera se benefició con la eleva­
ción del tipo de cambio real -en especial con el alza de los 
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aranceles- la segunda fue estimulada por la movilización masiva 
de recursos financieros hacia la construcción de viviendas y por 
el gasto público. Sin embargo, también en Colombia el crec imien­
to de la actividad económica ocurrió principalmente en la pri -

- mera mitad del año y tendió a perder fuerza con posterioridad. 
Además, la recuperación de la industria y de la construcción no 
fue suficiente como para revertir la tendencia ascendente que 
desde 1982 viene mostrando la desocupación urbana . De hecho, 
durante los primeros nueve meses del año la tasa de desocupa­
ción media en las cuatro ciudades princ ipales del país ascendió 
a 13.5%, la cifra más alta regi strada en los últimos once años. 

El PIB aumentó también alrededor de 3.5% en Perú, luego de 
su caída de casi 11% durante el año anterior. En esenc ia, el incre­
mento logrado en 1984 se debió a la recuperación de los sectores 
primarios, cuya producción había sido severamente perjudicada 
en 1983 por una combinación inusual de desastres natura les. Así, 
el producto agropecuario creció alrededor de 6%, compensando 
en forma parcial su baja de 9% en el año anterior; la producción 
pesquera se elevó cerca de 40%, esto es, en una proporción muy 
similar a la de su ca ída en 1983, y el producto de la minería, que 
había disminuido en ese año en 8%, aumentó en 1984 alrededor 
de 5%. En cambio, la producción industrial se incrementó me­
nos de 2%, recobrando así una parte mínima del terreno perdido 
en 1983, cuando decl inó 16%, en tanto que la construcc ión su ­
frió una nueva merma de 1 %, luego de haberse contraído en más 
de 20% en 1983. En estas circunstancias, la tasa de desocupación 
abierta se incrementó por tercer año consecutivo y alcanzó un 
nivel nunca antes registrado de casi 11% (véase· el cuadro 4). 

La evolución de la actividad económica fue relativamente si­
milar en 1984 en Paraguay y Ecuador, países que, al igual que 

CUADRO 4 

América Latina: evolución del desempleo urbano 
(Tasas anuales medias) 
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Perú, tuvieron que enfrentarse en 1983 a las consecuencias de 
trastornos c limáticos de excepciona l intensidad. 

En Ecuador, el PIB tras disminuir algo más de 3% en 1983, 
aumentó alrededor de 2% en 1984, tasa inferior a la del creci­
miento demográfico. Como en el caso peruano, el incremento 
del producto se originó principalmente en la recuperación de las 
actividades primarias. Así, la producción agrícola, que en 1983 
había caído 27%, a raíz de los devastadores daños causados por el 
exceso de lluvias y las inundaciones, aumentó 18%; la pesca se 
elevó 4%, compensando su baja del año anteri or, y el producto 
con junto de la minería y la actividad petrolera se expandió alre­
dedor de 7.5%. Por el contrario, la industria manufacturera ex­
perimentó una declinación de 2%, por segundo año c'onsecuti ­
vo, y la construcción aumentó menos de 1%, luego de haberse 
contraído 12% en 1983. 

A su vez, en Paraguay el PIB se elevó 3%, ritmo simi lar al de 
la merma que había sufrido el año anterior. Sin embargo también 
en este país la ampliación de la actividad productiva global fue 
insuficiente para compensar el efecto del aumento de la pobla­
ción y, por ende, el producto por habitante disminuyó por tercer 
año consecutivo. Al igual que en Ecuador, el sector más dinámico 
fue el agropecuario, cuyo producto aumentó cerca de 6%, luego 
de haber bajado 2.5% el año anterior. Asim ismo, la construcc ión 
continuó declinando, como lo había hecho en 1982 y 1983, au n­
que con menor intensidad. 

La expansión de la producción global tampoco alcanzó a evi­
tar mermas del producto por habitante en 1984 en Bolivia, la Re­
pública Dominicana y en todos los países de América Central, con 
la sola excepción de Costa Rica (véase el cuadro 3). En la mayo-

Pafses 7974 1975 1976 1977 7978 7919 7980 1987 1982 1983 7984 

Argentinaa 3.4 2.6 4.S 2.8 2.8 2.0 2.3 4.S 4.8 4.1 4.0 
Boliviab 7.9 4.S 7.6 7.S 9.7 9.4 12.1 13.3 
Brasilc 6.8 6.4 7.2 7.9 6.3 6.7 7.S 
Colombiad 12 .7 11 .0 10.6 9.0 9.0 8.9 9. 7 8 .2 9.3 11 .8 13.S 
Costa Ricae S.4 S. 1 S.8 S.3 6.0 9.1 9.9 8.S 7.9 
Chi lef 8.3 1S.O 16.3 13.9 13 .3 13.4 11. 7 9.0 20.0 19.0 18.6 
Méxicog 7.4 7.2 6.8 8 .3 6 .9 S.7 4.S 4.2 4.1 6.9 6.3 
Nicarag\Jah 21.4 18.3 1S.9 18.S 18.9 19.8 
Panamá' 7.S 8.6 9.0 9.6 11 .6 9.8 11 .8 10.3 11.2 
Para~uayi 6.7 S.4 4.1 S.9 4.1 2.2 S.6 8.4 
Perú 4.1 7.S 6.9 8.7 8.0 6.S 7.1 6.8 7.0 9.2 10.9 
Uruguay1 8.1 12 .7 11.8 10.1 8 .3 7.4 6. 7 11.9 1S.S 14.S 
Venezuela m 7.6 8 .3 6 .8 S.S S. 1 S.8 6.6 6 .9 7.8 10.S 13.9 

a. Gran Buenos Aires. Promedio abri l-octubre, 1984 abril. b. La Paz. 1977, 1978 y 1979 segundo semestre, 1980 promedio mayo-octubre, 1983 segun­
do semestre; 1984 primer semestre. c. Áreas metropolitanas de Río de Janeiro, Sao Paulo, Belo Horizonte, Porto Alegre, Salvador y Recife. Promedio 
doce meses; 1980 promedio ju lio-diciembre; 1984 promedio enero-octubre. d. Bogotá, Barranqu illa, Medellfn y Cali . Promedio de marzo, junio, 
septiembre y diciembre; 1984 promedio marzo, junio y septiembre. e. Nacional urbano. Promedio marzo, julio y noviembre; 1984 marzo. f. Gran 
Santiago. Promedio cuatro trimestres; 1984 promedio tres trimestres. A partir de agosto de 1983 la información se refiere al área metropolitana de 
Santiago. g. Áreas metropolitanas de ciudad de México, Guadalajara y Monterrey. Promedio cuatro trimestres. 1984 promedios dos primeros trimes­
tres. h. 1979 a 1981 las cifras correspondientes a actividades no agrícolas, 1982 a 1984 a una estimación. i. Nacional urbano; 1980 corresponde a 
la desocupación del área urbana que registró el Censo de Población de ese año; 1981, 1982 y 1983 al área metropolitana. j. Asunción, Fernando 
de la Mora, Lambaré y áreas urbanas de Luque y San Lorenzo, promedio anual; 1981 primer semestre; 1982 segundo semestre. k. Lima metropolita­
na. 1970 agosto-septiembre; 1978 promedio julio-agosto; 1979 agosto-septiembre; 1980 abril; 1981 junio; 1982, 1983 y 1984 estimación oficial para 
el total del país. l. Montevideo. Promedio dos semestres; 1984 promedio enero-septiembre. m Nacional urbano. Promedio dos semestres, 1984 pri­
mer semestre. 

Fuente: CEPAL y PREALC, con base en cifras oficiales. 

,, 
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ría de ellos la actividad productiva continuó siendo perjudicada 
por la incertidumbre e inestabilidad causadas por tensiones po lí­
ticas y conflictos socia les de notable intensidad, como también 
por la evolución desfavorable de los precios internacionales de 
algunos de sus principales productos de exportación, como el azú­
car, los bananos, el algodón y el estaño. 

Finalmente, en 1984 decl inó en algo menos de 2% la activi­
dad económica tanto en Venezuela como en Uruguay. 

En Venezuela, dicha baja significó que el producto por habi­
tante se redujo por séptimo año consecutivo, acumulando así un 
descenso de 24% en el período 1978-1984. Las causas pri ncipa­
les de la nueva declinación sufrida por la actividad económ ica 
en 1984 fueron la contracción de alrededor de 5% que experi ­
mentó la industria petrolera y el descenso de ap~oximadamente 
2% que tuvo el producto de los restantes sectores productivos. 
En 1984 el sector petrolero sigu ió enfrentando una coyuntura in­
ternacional desfavorable, que forzó a la OPEP a reducir las cuo­
tas de producc ión de sus miembros hacia fines de año, entre ellos 
la de Venezuela, para lo cual se acordó un corte de 7.5% en el 
último trimestre. A su vez, la contracción de las demás activida­
des obedeció principalmente al nivel muy bajo que siguió teniendo 
la demanda interna, así como a la incertidumbre creada por las 
modificaciones introducidas en el sistema cambiario y por las pro­
longadas negociaciones con los bancos comerc iales extranjeros 
para refinanciar la deuda externa. Como consecuencia de la baja 
de la actividad económica, la desocupación abierta aumentó por 
sexto año consecutivo y ascendió a casi 14% en el primer semes­
tre, la cifra más alta registrada desde que existen cifras estadísti­
cas confiables. 

En Uruguay, la merma de casi 2% del PIB en 1984 se sumó 
a las bajas mucho mayores que experimentó en los dos años an­
teriores. El nuevo descenso de la actividad económica reflejó tanto 
el comportamiento muy desfavorable de las exportaciones -cuyo 
vol umen se redujo más de 14%- como el escaso dinamismo de 
los sectores orientados a satisfacer la demanda interna, entre los 
cua les fue especia lmente notoria la caída de alrededor de 16% 
que sufrió la construcción. En general, la actividad económ ica se 
vio limitada por el reducido financiamiento disponible, el elevado 
endeudamiento de las empresas y la actitud expectante adoptada 
por los empresarios frente al resultado de las elecciones presiden­
cia les de fin de año. En estas ci rcunstancias, la tasa de desocupa­
ción en Montevideo se mantuvo en torno a 14.5% y, dada la ace­
leración del proceso inflacionario, los salarios reales sufrieron una 
nueva disminución. 

Inflación 

o obstante la debilidad de la recuperación económica en 
la mayoría de los países de la región, del aumento de la de­

socupación en años de ellos y de la atenuación de las presiones 
inflacionarias exte rn as, el ritmo de aumento de los precios subió 
en la mitad de las economías latinoamericanas y en 1984 alcan­
zó, en el conjunto de la región, un nuevo máximo histórico. En 
efecto, la tasa media simple de aumento de los precios al consu­
midor subió de 66% en 1983 a 145% en 1984 y la ponderada por 
la población se elevó de 130 a 175 por ciento. 

La intensidad 'del proceso inflacionario alcanzó proporciones 
enormes en Argentina y sobre todo en Bolivia, y siguió siendo 
muy elevada en Brasil y Perú . El ritmo de aumento de los precios 
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se aceleró también fuertemente, aunque a partir de niveles muy 
distintos, en Uruguay, Nicaragua, Jamaica, Paraguay, Costa Rica, 
Venezuela y República Dominicana. En cambio, la inflación de­
clinó en México, si bien fue aún muy elevada, tanto en términos 
históricos como comparativos internacionales; se redujo fuerte­
mente en Ecuador; se mantuvo en los mismos niveles del año an­
ter ior en Chile y Colombia y fue muy baja en El Salvador, Haití, 
Honduras, Barbados y Panamá (véase el cuadro 5) . 

La inflación registró cifras sin precedentes en la historia eco­
nómica de América Latina en Bolivia, donde los precios al con ­
sumidor subieron casi 1 700% de noviembre de 1983 a noviem­
bre de 1984, y es probable que suban aún más al término del año. 
En efecto, a fines de noviembre se unificó el sistema cambiario 
a través de devaluaciones del peso que representaron alzas de 
casi 330% del antiguo tipo de cambio aplicable a las importaciones 
esenciales, y de más de 70% del antiguo tipo de cambio comple­
mentario aplicable al resto de las importaciones. Al mismo tiempo, 
el Gobierno elevó los precios oficiales de una serie de alimentos 
básicos en proporciones que fluctuaron entre 40 y 200 por ciento, 
alzó los precios de los combustibles entre 500 y 1 100 por ciento 
y decretó un fuerte reajuste de remuneraciones, medidas que de­
ben incid ir sobre el nivel de los precios a partir de diciembre. 

La acelerac ión del proceso inflac ionario fue también notabll'! 
en Argentina. El ritmo an ual de aumento de los prec ios al consu­
midor, luego de ascender a 430% a fines de 1983, continuó in­
crementándose con extraord inaria rapidez hasta octubre de 1984, 
cuando sob'repasó 700%. En esta intensificación del proceso in­
flacionario influyeron, sobre todo, la po lítica de remuneraciones 
aplicada al comenzar el año, el alza de las tasas de interés en los 
mercados no regulados y la acentuac ión de las expectativas in­
flacionarias de la mayoría de los agentes económicos. Con todo, 
la tendencia ascendente del ritmo de la inflación se moderó en 
alguna medida en noviembre, al empezar a aplicarse una política 
económica más restrictiva. 

La inflación continuó siendo también muy alta en Brasi l -don­
de osciló en torno a 200%- y en Perú - donde el ritmo de aumen­
to de los precios al consumidor sobrepasó el 1 00% por segundo 
año consecutivo-; en Perú, los factores que más influyeron en 
el proceso inflac ionari o fueron , una vez más, el alto déficit fi sca l 
y los reajustes continuos del tipo de cambio. A su vez, en Brasil , 
el alto ritmo de la inflación reflejó, además de la indización casi 
generalizada de las principales variables que inciden sobre los cos­
tos, la eliminación de los subsidios a los precios del petróleo y 
otros bienes básicos. 

La intensidad del proceso inflacionario se acentuó marcada­
mente por segundo año consecutivo en Uruguay, Nicaragua, Pa­
raguay y la Repúbl ica Dominicana y por tercer año sucesivo en 
Jamaica. A raíz de ello, en 1984 los precios al consumidor subieron· 
más de 60% en Uruguay, 40% en Nicaragua, 33 % en Jamaica, 
25% en Paraguay y 21% en la República Dominicana. 

La inflación aumentó también en Costa Rica, luego de su es­
pectacu lar reducción desde mediados de 1982, y subió asimismo 
en forma perceptible en Venezuela . Sin embargo, en estos dos 
países el ritmo de la inflación osciló en torno a 15% al finalizar 
el año y, en el caso de Venezuela, fue menor que el que se había 
pronosticado originalmente, a raíz de la devaluación del bolívar 
y de las modificaciones introducidas en el sistema cambiario a 
comienzos del año. 
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CUADRO S 

América Latina: evolución de los precios al consumidor 
(Variaciones de diciembre a diciembre) 

Países 1976 1977 1978 1979 1980 1981 1982 1983 1984 

América Latinaa 62.2 40.0 39.0 54.1 56.5 56.8 84.5 130.8. 175.4 
Países de inflación tradi-

cionalme_nte alta 74.5 47.1 45 .7 61.9 61.5 71.7 102.8 156.6 208.0 
Argentina 347.5 150.4 169.8 139.7 87.6 131.2 209.7 433.7 67s.ob 
Bolivia 5.5 10.5 13.5 45.5 23.9 25 .2 296.5 328.5 1 682.3b 
Brasild 44.8 43.1 38.1 76.0 95.3 91.2 97.9 179.2 194.7b 
Colombiae 25.9 29.3 17.8 29.8 26.5 27.5 24. 1 16.5 16.4b 
Chile 174.3 63.5 30.3 38.9 31.2 9.5 20.7 23 .6 22.2b 
México 27.2 20.7 16.2 20.0 29.8 28.7 98.8 80.8 59.2b 
Perú 44.7 32.4 73.7 66.7 59.7 72.7 72.9 125.1 105.8b 
Uruguay 39.9 57.3 46.0 83.1 42.8 29.4 20.5 51.5 63.8b 

Países de inflación tradi-· 
cionalmente moderada 7.9 8.8 9.8 20.1 15.4 14.1 12.6 17.2 17.0 

Barbados 3.9 9.9 11 .3 16.8 16.1 12.3 6.9 5.5 3.91 

Costa Rica 4.4 5.3 8. 1 13.2 17.8 65. 1 81.7 10.7 15.7g 
Ecuadorh 13.1 9.8 11.8 9.0 14.5 17.9 24.3 52.5 19.1 g 
El Salvador 5.2 14.9 14.6 14.8 18.6 11.6 13.8 15.5 13.1 g 
Guatemala 18.9 7.4 9.1 13.7 9.1 8 .7 -2.0 15.4 
Guy'!na 9.2 9.0 20.0 19.4 8.5 29.1 
Haití' - 1.4 5.5 5.5 15.4 15.3 16.4 6.2 12.2 8.6i 
Honduras 5.6 7.7 5.4 18.9 15.0 9.2 9.4 10.2 6.9k 
Jamaica 8.3 14.1 49.4 19.8 28.6 4 .8 7.0 14.5 33.1 1 

Nicaragua 6.2 10.2 4.3 70.3 24.8 23.2 22.2 32.9 40 .oc 
Panamá 4.8 4.8 5.0 10.0 14.4 4.8 3.7 2.0 1.1g 
Paraguay 3.4 9.4 16.8 35.7 8 .9 15.0 4.2 14.1 25.4g 
República Dominicana 7.0 8.5 1.8 26.2 4.2 7.4 7.1 9.8 21.2m 
Trinidad y Tabago 12.0 11.4 8.8 19.5 16.6 11.6 10.8 15.4 13.41 

Venezuela 6.9 8.1 7. 1 20.5 19.6 10.8 7.9 7.0 15.7g 

a. Los totales de América Latina y las cifras parciales de los grupos de países corresponden a las variaciones medias de los países, ponderados por 
la población de cada año. b. Corresponde a la variac ión entre noviembre de 1984 y noviembre de 1983. c. Corresponde a la variación entre septiem­
bre de 1984 y septiembre de 1983. d. Hasta 1979 corresponde al Índice de Precios al Consumidor en la ci udad de Río de )aneiro: desde 1980 en 
adelante corresponde a la va riación del tota l nacional. e. Hasta 1980 corresponde a la variación del Índice de Precios al Consumidor de Obreros: 
Desde 1981 en adelante se refiere a la variación del total nacional, que incluye a obreros y empleados. f. Corresponde a la variación agosto de 1984 
y agosto de 1983 . g. Corresponde a la variación entre octubre de 1984 y octubre de 1983. h. Hasta 1982 corresponde a la variación del Índice de 
Precios al Consumidor en la ci udad de Quito; desde 1983 corresponde al Índice de Precios al Consumidor Nacional, área urbana. i. La serie corres­
ponde a la variación entre septiembre del año indicado y septiembre del año anterior. j. Corresponde a la variación entre junio de 1984 y junio 
de 1983. k. Corresponde a la· variación entre marzo de 1984 y marzo de 1983. l. Corresponde a la variac ión entre julio de 1984 y julio de 1983. m. Co­
rresponde a la variación entre mayo de 1984 y mayo de 1983 . 

Fuente: FMI, lnternational Financia/ Statistics, noviembre de 1984, e información oficia l proporcionada por los países . 

En cambio, durante 1984 persistió la tendencia descendente 
que empezó a mostrar la inflación en México desde mediados 
de 1983. Sin embargo, el aumento de los precios al consumidor 
al finalizar el año fue todavía de casi 60%. Esta alza, bastante 
superior a la de 40% que las autoridades económ icas se habían 
fijado como meta, contribuyó a provocar una nueva baja en el 
poder adquisitivo de las remuneraciones y una erosión más rápida 
que la prevista del nivel rea l del tipo de cambio, que ob ligó a 
incrementar la devaluación diaria del peso a comienzos de di­
ciembre. 

La inflación se redujo, asimismo, aunque en forma mucho más 
marcada, en Ecuador. En efecto, luego de alcanzar un máximo 
histórico de más de 60% en septiembre de 1983, como consecuen­
cia, principalmente, de la aguda merma en el abastecimiento de 
productos agrícolas causada por las inundaciones ocurridas ese 
año, el ritmo de la inflación disminuyó contin uamente con pos­
terioridad y cayó por debajo de 20% al finalizar 1984. Esta baja 

persistente de la intensidad del proceso inflacionario derivó, en 
buena medida, de la normalización del abastecimiento y de los 
precios de los alimentos que trajo consigo la recuperación de la 
agricultura, así tomo de la aplicación de una política monetaria 
y fiscal relativamente restr ictiva. 

En contraste con lo ocurrido en los países anteriores, en Chile 
y Colombia la inflación fue esencialmente simi lar en 1984 y 1983: 
mientras en el primero de esos países el aumento de los precios 
al consumidor se mantuvo en torno al 23% alcanzado el año an­
terior, en el segundo se repitió la inflación de alrededor de 16.5% 
registrada en 1983. 

Sin embargo, en Ch ile la similitud de dichas cifras encubre las 
diferencias apreciab les que mostró el ritmo de la inflac ión en el 
transcurso de ambos años. Hasta agosto de 1984 persistió la ten­
dencia descendente de la inflación que se había iniciado a me­
diados del año anterior. De hecho, en los primeros ocho meses 
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del año los precios al consum idor sub ieron menos de 8% . Esta 
trayectoria se revirtió, empero, a raíz del aumento de casi 24% 
del tipo de cambio que se decretó en septiembre, el cual provocó 
un brusco aumento de los precios en el mes siguiente. 

En Colombia, en cambio, la trayectoria de la inflac ión mantuvo 
la notable estabilidad que la ha caracterizado en años recientes. 
De hecho, el ritmo de aumento de los prec ios continuó dism inu­
yendo de manera gradual y casi continua durante la primera parte 
del año y sólo aumentó ligeramente al f ina l, como resultado, 
esencialmente, de los reajustes introducidos en los precios de cier­
tos productos como la gasolina, que habían venido quedando 
rezagados. 

El sector externo 

1 esfuerzo de ajuste rea lizado por numerosas economías lati ­
noameri canas y el entorn o más dinámico que ofreció el co­

mercio mundial p.ermitieron que en 1984 mejorara apreciable­
mente la sit\.]ac ión del sector externo. El superávit comercial del 
conjunto de la región alcanzó una cifra sin precedentes de 37 600 
millones de dólares y cuadruplicó así el registrado apenas dos años 
antes. Además, el mayor excedente se ori ginó en el crecimiento 
más rápido de las exportac iones que de las importaciones y no 
en la baja más intensa de éstas que de aq uéllas, como había 
suced ido en. los dos años anteriores. El aumento del superávit 
comerc ial permitió, asimismo, reducir por segundo año conse­
cutivo el sa ldo negativo de la cuenta corri ente, cuyo monto equi­
va lió a menos de la déc ima parte de los que se habían registrado 

CUADRO 6 

América Latina: exportaciones de bienes 
(Índices: 1970 = TOO y tasas de crecimiento) 

Valor 

Índice Tasas de crecimiento 

Países 7984a 7982 7983 7984a 

América Latina 692 - 7.9 - 0.2 9.3 
Exportadores de petróleo 843 - 3.8 - 4.1 6.0 
Bolivia 382 - 9.0 - 8.6 - 3.8 
Ecuador 1 060 - 7.9 0.9 5.3 
México 1 743 10.7 0.7 5.7 
Perú 29 1 1.3 - 8.4 - 0.2 
Venezuela 611 -18.2 - 10.2 8.4 

No exportadores de petróleo 599 - 12.0 4.0 13.9 
Arge ntin¡¡ 49 1 - 16.6 2.8 11.1 
Bras il 984 - 13.3 8 .6 23 .1 
Colombia 387 - 0 .1 - 6.6 1.6 
Costa Rica 417 - 13. 1 - 2.3 13.3 
Chile 330 - 3.1 3.3 - 4. 1 
El Salvado r 332 - 11.8 4.0 7.1 
Guatemala 386 - 7.6 - 9.0 4.9 
Haití 510 15.5 2.7 11. 1 
Honduras 417 -13.7 2.6 6.9 
Nicaragua 240 -20.1 5.5 0.1 
Panamá 193 0.4 - 8. 1 -20.9 
Paraguay 582 - 0.6 - 17.7 16.4 
República Dom inicana 417 -35.4 2.0 13.9 
Uruguay 445 2.2 - 7.9 - 13.9 

a. Estimaciones preliminares sujetas a revisión. 
Fuente: CEPAL, sobre la base de cifras oficiales. 
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en 1981 y 1982. La disminución del déficit de la cuenta corriente 
y el moderado incremento del ingreso neto de capita les con tri bu­
yeron a generar un superávit en la ba lanza de pagos de alrededor 
de 7 500 millones de dólares, con lo cual se revirtió la tendencia 
declinante que desde 1981 venían mostrando las reservas inter­
naciona les. Por otra parte, en 1984 continuó moderándose el ritmo 
de creci miento de la deuda externa y mejoraron las condiciones 
en que los países de la región renegociaron sus compromisos con 
la banca internacional. 

·El comercio exterior y la relación 
de precios del intercambio 

-, 

Luego de caer casi 8% en 1982 y de reducirse ligeramerte en 1983, 
el valor de las exportac iones de bienes de América Latina se in­
crementó más de 9% en 1984. Dicho avance se debió enteramente 
a la vigorosa expansión del volumen de las ventas extern as, que 
aumentó cas i 10%. A diferencia de lo ocurrido el año anterior, , 
dicha expans ión no se vio contrarrestada, si no en una pequeña 
proporción, por la baja del valor unitario (véase el cuadro 6). 

Aun cuando el aumento del valor de las exportac iones del con­
junto de la región estuvo influido en buena med ida por el crec i­
miento espectacu lar de las ventas externas de Brasi l -cuyo monto 
subió 23%-, reflejó también el avance de las exportaciones en 
otros países. As í, el valor de éstas se amplió en más de 13% en 
la República Dominicana y Costa Rica, se elevó 11% en Argentina 
y Haití, subió más de 8% en Venezue la, y se incrementó entre 
S y 7 por ciento en El Sa lvador, Honduras, México, Ecuador y 

Valor unitario Quántum 

Índice Tasas de crecimiento Índice Tasas de crecimiento 
7984a 7982 7983 7984a 7984a 7982 7983 7984a 

297 - 70.3 - 8.7 -0.5 233 2.7 8.6 9.8 
443 - 16.1 - 10.3 -3.3 190 14.8 7.0 9. 6 
429 - 3.5 3. 1 3.6 89 - 5.7 - 11 .4 - 7.3 
456 - 7.7 - 7.8 0.9 233 - 0.2 9.5 4.4 
334 -13.0 - 10.5 -4.0 522 27.3 12.5 10.1 
263 - 10.4 3.6 -9.5 111 13.1 - 11.6 10.3 

1 140 - 7.8 - 7.3 -3.0 54 - 11.3 - 3.2 11.9 

230 - 7.9 - 4.9 4 .1 261 - 2.4 9.3 9.4 
253 - 12.0 - 7.4 4.0 194 - 5.3 11.1 6.8 
237 - 7.2 - 5.9 6.0 415 - 6.6 15.4 16. 1 
313 8.9 - 4.0 8 .3 124 - 8 .3 - 2.7 - 6.2 
259 - 5.5 ~ 2.2 6.7 161 - 8. 1 - 0 .1 6. 1 
126 - 17.2 - 0.1 -5.0 262 16.7 3.4 0.5 
285 4.8 - 5.5 3.3 117 - 15.8 10.0 3.7 
233 - 7.7 - 12.8 3.4 173 0 .0 4.4 1.6 
274 1.0 - 4.1 5.0 186 14.4 7.2 6.2 
267 - 4.0 - 2.0 -0.4 156 - 10.0 4.8 7.2 
204 - 6.0 - 9.6 7.4 118 -15.0 16.7 - 6.6 
236 - 15.1 0.6 -5 .0 82 18.3 - 8.6 - 16.6 
268 - 12.7 - 9.3 5.0 217 13.9 - 9.2 10. 9 
259 -30.0 6. 9 4.1 161 - 7. 7 4.6 9.4 
234 - 6.5 - 7.3 0.6 190 9.3 - 0.6 - 14.4 -



comercio exterior, febrero de 1985 179 

CUADRO 7 

A m érica Latina: importaciones de bienes 
(Índices: T970 = TOO y tasas de crecimiento) 

Va lor Valor unitario Quántum 

Índice Tasas de crecimiento Índice Tasas de crecimiento Índice Tasas de crecimiento 

Países 7984a 1982 1983 7984a 7984a 1982 1983 7984a 1984a 1982 7983 7984a 

América Latina 447 - 79.9 -28.6 4.4 373 1.5 -2. 1 -0.3 143 - 78.7 -21.2 4.7 
Exportadores de petróleo 443 -20. 1 -44.4 14. 1 266 0.0 -4.2 1.4 163 -20 .1 -41.9 12.4 
Bol ivia 337 -37.0 12.4 - 5.6 31 1 -2.6 -3 .3 4.7 108 - 35 .3 16.2 - 9.9 
Ecuador 633 - 7.6 -35.4 12.0 244 0.0 -1.0 0.0 259 - 7.6 -34.8 12.2 
México 447 - 40.0 . - 46.5 29.6 277 6.0 -7.3 2.5 161 - 43.4 -42 .3 26. 1 
Perú 348 - 2. 1 -26.8 - 10.8 320 2.0 3.3 4.0 109 - 4. 1 -29.2 -14.2 
Venezuela 429 12.0 -50.1 8.4 243 -5.7 -5 .5 2.2 177 18:8 -47.2 8.2 

No exportadores de petróleo 456 - 19.7 - 15.9 - 0.8 352 -3.2 -5.6 0.1 130 - 17. 1 -11.0 0.8 
Argentina 285 -42.2 - 15.2 3.6 314 -4.9 -4.4 2.0 91 -39.4 - 11 .3 1.5 
Brasil 573 - 12.2 -20.4 - 7.0 410 -3.6 -6. 1 -2.4 140 - 8.9 -1 5.3 4.6 
Colombia 589 13 .5 - 11.9 - 0.7 259 - 4.4 -6.3 2.3 227 18.7 - 6. 1 - 3.0 
Costa Rica 387 -28.4 14.6 24.4 372 5.3 2.8 5. 1 104 -32.0 11 .5 18.2 
Chile 377 -44. 1 -22.7 16.1 367 -7.7 -7.9 - 0.3 103 -39.4 - 16.0 16.3 
El Salvador 467 - 8.1 - 2.8 13 .3 345 5.7 1. 7 3.5 135 -13 .0 - 4.4 9.2 
Guatemala 425 - 16.6 - 17.8 7.3 362 6.3 3.2 4.2 118 -21.6 -20.3 3.2 
Haití 719 - 15.5 2.7 - 1.9 350 7.3 2.5 5.0 206 -21.2 2.0 6.6 
Honduras 370 -24.2 11.8 - 1.3 315 1.0 - 1.0 1.0 11 7 -25.0 12.9 - 2.3 
Nicaragua . 436 -21.6 7.6 0.2 360 5.3 3.8 1.4 121 -25.5 3.7 - 1.2 
Panamá 333 0.0 - 13.5 - 11.4 450 4.9 1.6 3.8 74 - 4.6 -14.9 - 14.9 

i' Paraguay 757 - 7.9 -22.5 5.2 332 3.7 -4.2 4.0 228 - 11 .2 - 19.1 1.1 
República Dominicana 437 - 13.4 3.2 - 6.4 320 2.2 - 1.7 0.3 137 -15.3 4.9 6.6 ~ 
Uruguay 387 -34.8 -28.7 6.0 319 -7.1 -8.4 - 1.8 121 -29.8 -22.2 8 .1 

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

CUADRO 8 

América Latina: relación de precios del intercambio de bienes 
(Índices: T970 = TOO y tasas de crecimiento) 

lndices Tasas de crecimiento Tasas acumuladas !, 
7979/ 798 7/ 

Pafses 1975 7980 7983 7984a 798 7 7982 1983 1984a 7980 7984a 

América Latina 114 12 1 95 95 - 8.4 ' 9.0 - 6.2 0.2 7.0 -27.7 
Exportadores de petróleo 188 235 175 166 - 5.7 - 16.0 - 6.4 - 4.6 40.8 -29.3 
Bolivia 111 139 139 138 - 5.0 - 1.0 6.6 - 0.9 15.7 - 0.6 
Ecuador 162 239 185 188 - 10.0 - 7.7 - 6.8 1.7 36.7 -21.3 
México 106 164 129 120 - 1.0 - 18.0 - 3.4 - 6.8 37.9 -26.8 
Perú 104 130 95 82 - 17.6 - 12. 1 0.2 -13.3 50.6 -37.1 
Venezuela 340 511 485 470 - l. O - 2.2 - 1.9 - 3.2 63.8 - 8.0 

No exportadores de petróleo 83 76 63 66 - 14.4 - 4.9 0.8 4.5 -13. 7 - 14.3 
Argentina 99 93 79 81 - 4.7 - 7.5 - 3.2 2.4 17.2 - 12.6 
Brasil 85 66 53 58 - 16.6 - 3.8 0.2 8.8 -23.7 - 12.5 
Colombia 82 126 11 4 121 -22 .5 13.9 2.3 6.3 - 16.2 - 3.9 
Costa Rica 77 94 69 70 - 14.3 - 10.2 - 4.9 2.0 - 5.0 - 25 .3 
Chile 52 47 37 34 -21.0 - 10.4 7.8 - 7.4 - 4 .1 -28.0 
El Salvador 87 103 83 83 - 12.6 - 0.8 - 7.1 0.4 -22.6 - 19 .1 
Guatema la 69 92 62 62 - 8.2 - 13.2 - 15.6 - 0.6 - 19.2 -33.3 
Haití 92 98 78 78 - 9.4 - 5.8 - 6.6 0.0 -12.9 -20.2 
Honduras 91 105 86 85 - 13.0 - 5 .0 - 1.0 - 0.8 - 7.1 - 18.9 
Nica ragua 79 78 54 57 - 11.3 - 10.7 -13.0 6.5 - 19.6 -26.6 
Panamá 109 72 57 53 - 0.1 -19.0 - l. O - 8.4 - 2.5 -26.7 
Paraguay 104 96 80 81 4.6 - 15.8 - 5.3 0.9 -22. 1 - 15.9 
República Dominicana 148 101 78 81 3.6 -31.5 8.6 4.0 19.0 - 19.8 
Uruguay 74 80 72 73 - 11 .7 0.6 1.3 1.8 - 5.7 - 8.4 

a. Estimaciones preliminares sujetas a revisión. 
Fuente: CEPAL, sobre la base de cifras oficia les. 
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CUADRO 9 

América Latina: poder de com pra de las exportaciones de bienes 
(Índices: 1970 = 100 y tasas de crecimiento) 

Índices Tasas de crecimiento Tasas acumuladas 
7979/ 7987/ 

Pafses 7975 7980 7983 7984a 7987 7982 7983 7984a 7980 7984a 

América Latina 732 208 207 227 7.8 - 6.6 7.9 9.7 28.4 6.3 

Exportadores de petróleo 166 308 303 317 1.9 - 3.5 0.1 4 .5 71.1 2.9 
Bolivia 133 165 135 123 - 6.3 - 7.6 - 5.8 - 8.8 12.3 -25.5 
Ecuador 280 466 409 438 - 6.5 - 7.8 2.0 7.0 29. 1 - 6.0 
México 127 458 586 626 17.3 1.3 7.6 6.8 101.2 36.6 
Perú 74 140 94 91 -22.8 - 2.5 -10.7 - 3.3 61.8 -35.0 
Venezuela 214 301 217 251 - 6.2 -13.8 -10.9 8.1 68.6 -16.4 

No exportadores de petróleo 109 152 150 169 - 3.3 - 7.2 10.2 13.2 1.0 11.8 
Argentina 78 139 142 157 10.6 - 12.9 6.0 10.6 1.7 12.9 
Brasil 135 179 193 240 4.0 -10.2 15.3 24.7 5.4 34.3 
Colombia 124 194 150 150 -25.5 4.0 0. 1 - 0.2 - 1.1 -22.8 
Costa Rica 107 142 106 113 - 5.3 - 17.3 - 4.6 6.1 - 6.7 -20.5 
Chile 67 109 95 89 -24. 1 3.9 11.2 - 6.5 27.9 - 18. 1 
El Salvador 121 156 94 97 -29.3 - 16.5 2.5 3.1 - 0.3 -37.7 
Guatemala 101 172 106 107 - 18.7 -12.9 11.7 0.8 - 0. 1 ·-37.9 
Haití 99 193 150 146 -33.2 8.8 7.2 2.9 14.5 -24.5 
Honduras 94 164 128 133 -13.2 - 14.6 5.1 3.8 8.1 - 19.0 
Nicaragua 113 82 66 67 6.4 -22.3 - 2.5 2. 1 -49.1 -18.0 
Panamá 118 77 60 43 -11.9 - 3.8 - 9.2 -28.0 -14.9 -44.6 
Paraguay 138 203 159 175 - 4.4 - 4.0 -10.7 10.5 -19.2 -13 .5 
República Dominicana 224 150 11 6 130 18.1 -36.7 3.7 12.2 6.5 -13.3 
Uruguay 83 140 156 139 4.9 8.7 - 2.6 - 11 .0 0.2 - 0.9 

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

CUADRO 10 

América Latina: balanza com ercial 
(Millones de dólares) 

Exportaciones de Importaciones de 
bienes FOB bienes FOB Balance de bienes 

Países 7982 7983 7984a 7982 7983 7984a 7982 7983 7984" 

América Latina 86 389 86 768 94 790 76 726 54 727 57 770 9 663 37 447 37620 
Exportadores de petróleo 44 877 43 033 45 620 34 349 19 117 21 820 10 528 23 916 23 800 
Boliv ia 828 757 730 429 482 460 399 275 270 
Ecuador 2 343 2 365 2 490 2 181 1 408 1 580 162 957 910 
México 22 081 22 235 23 500 14 434 7 723 10 000 7 647 14 512 13 500 
Perú 3 293 3 017 3 010 3 271 2 723 2 430 - 428 294 580 
Venezuela 16 332 14 695 15 890 13 584 6 781 7 3so· 2 748 7 878 8 540 

No exportadores de petróleo 41 512 43 135 49 170 42 377 35 610 35 350 - 865 7 525 13 820 
Argentina 7 622 7 838 8 700 4 859 4 120 4 270 2 763 3 718 4 430 
Brasil 20 172 21 906 26 960 19 395 15 434 14,360 777 6472 12 600 
Colombia 3 215 3 003 3 oso S 404 4 759 4 720 -2 189 - 1 756 - 1 670 
Costa Rica 871 851 960 780 894 1 110 91 43 - 150 
Chile 3 706 3 827 3 680 3 642 2 818 3 270 64 1 009 410 
El Salvador 704 732 780 826 803 910 - 122 71 - 130 
Guatemala 1 200 1 092 1 150 1 284 1 056 1 140 84 36 10 
Haití 174 179 200 336 352 350 - 162 - 173 - 150 
Honduras 677 695 740 681 761 750 4 66 10 
Nicaragua 406 429 430 723 778 780 - 317 - 349 - 350 
Panamá 345 317 250 1 441 1 246 1 100 -1 096 - 929 - 850 
Paraguay 396 326 380 71 1 552 580 - 315 - 226 - 200 
República Dominicana 768 783 890 1 257 1 297 1 220 - 489 - 514 - 330 
Uruguay 1 256 1 157 1 ()()() 1 038 740 790 218 417 210 

a. CEPAL, estimaciones preliminares sujetas a revisión. Cifras redondeadas a la decena más próxima. -
Fuente: 1982, 1983: FMI; las cifras para 1983 de Costa Rica, Ecuador, El Salvador, y la República Dominicana son estimaciones de la CEPAL Las cifras 

de Chile para 1982, 1983 y 1984: Banco Central de Chile. 
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Guatemala . Sin embargo, en todos estos países, salvo México 
y Haitf, el incremento del monto de las exportaciones no alcanzó 
a compensar su caída durante los dos años anteriores. 

El va lor de las exportaciones se estancó, en cambio, comple­
tamente en Nicaragua -a raíz de la baja del volumen exportado­
y en Perú, como consecuencia de la disminución de su valor uni­
tario. El descenso del valor unitario, determinado principalmente 
por la caída de los precios internacionales del cobre y la harina 
de pescado, fue también la causa de la baja de 4% del va lor de 
las exportaciones de Chile, mientras que la fuerte contracción de 
los vo lúmenes exportados determinó la disminución del monto 
de las ventas externas de Bolivia y Uruguay. 

También en contraste con lo ocurrido en los dos años anterio­
res, en 1984 se incrementó el valor de las importaciones. Su 
aumento, de algo más de 4%, resultó sin embargo muy escaso, 
luego de la caída vertica l de las compras externas que tuvo lugar 
tanto en 1982 como en 1983. 

Además de débil, la ampliación de las importaciones se con­
centró en un reducido número de países. Así, el volumen de las 
importaciones se elevó en proporciones considerables sólo en 
México (26%), Costa Rica (18%), Chile (16%), Ecuador (12%), El 
Salvador (9%) y Uruguay y Venezuela (8%), pero sólo en Costa 
Rica el incremento logrado en 1984 significó que en ese año se 

CUADRO 11 

América Latina: balanza de pagos 
(Millones de dólares) 

Pagos netos Pagos netos de 
de servicios• utilidades e intereses 

Pafses 1982 . 1983 1984b 1982 1983 1984" 
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sobrepasara el volumen de las importac iones que se había alcan­
zado en 1981 (véase el cuadro 7). 

En las demás economías de la región -con las excepciones 
de Argentina y Guatemala d.onde el quántum de las compras ex­
ternas aumentó ligeramente luego de sus profundas caídas de los 
dos años anteriores- el volumen de las importaciones continuó 
disminuyendo y tendió a limitar la recuperación de la actividad 
económica. · 

Por otra parte, en 1984 se interrumpió el ma·rcado y persisten­
te deterioro que venía mostrando la relación de precios del inter­
cambio de América Latina desde 1980. Como puede verse en el 
cuadro 8, para el conjunto de la región los términos de intercam­
bio permanecieron casi estables en 1984. Sin embargo, dicha es­
tabilidad resultó de las tendencias contrapuestas que mostró la 
relación de precios externos en los países exportadores de petró­
leo y en las demás economías de la región . En los primeros, di­
cha relación declinó por cuarto año consecutivo, mientras que 
en el conjunto formado por las economías no exportadoras de 
petróleo se elevó 4.5%, tras haberse incrementado ligeramente 
el año anterior. 

Sin embargo, como en estas economías la relación de precios 
de intercambio se había deteriorado fuertemente en el período 
1979-1982, el índice respectivo fue aún 26% menor que en 1978 

Balanza en· cuenta 
corriente< 

1982 1983 1984" 

Movimiento neto 
de capitales• 

1982 1983 1984b 

Balanza globa¡e 

1982 1983 1984 a 

América Latina 
Exportadores de petróleo 
Bolivia 

12 745 6 596 4 OJO 37 641 34 465 37 330 -40 613 - 8 957 -3 090 19 200 4 435 10 615 -21 413 -4 522 7 525 

Ecuador 
México 
Perú 
Venezuela 
No exportadores de petróleo 
Argentina 
Brasi l 

B 1 B2 3 062 1 OSO 15 097 13 609 16 090 -13 257 7 1 BS 6 590 533 -4 947 -2 300 -12 724 2 238 4 290 
122 141 150 415 424 490 - 121 - 271 - 340 153 252 220 32- 19 - 120 
530 367 260 847 718 -950 - 1 213 - 118 - 300 875 274 240 - 340 146 - 60 

2390 549 - 1000 11271 9108 10000-5922 4968 4500 181 2 -2946 -1000-4 110 2022 3500 
315 254 200 1 034 1 133 1 320 - 1 777 - 1 093 - 940 1 637 1 027 870 - 140 - 66 - 70 

4 825 1 751 1 440 1 530 2 226 3 230 - 4 222 3 709 3 670 -3 944 -3 554 -2 630 - 8 166 155 1 040 
4563 3534 2980 22544 20856 21 240 -27356 - 16142 -9680 18667 9382 12915 - 8689-6760 3235 

434 761 1 150 4 716 5 409 S 430 - 2 354 - 2 436 -2 150 1 686 - 13 2 550 · - 668 -2 449 400 
3 589 2 407 1 900 13 495 11 012 11 400 - 16 314 - 6 842 - 550 11 120 4 946 S 220 - S 194 - 1 896 4 670 

Colombia 87 317 40 787 839 650 - 2897 - 2739 - 2260 2021 829 640 - 876- 1 910-1620 
Costa Rica - 21 - S 70 345 415 370 - 206 - 383 1 360 331 401 330 125 18 - 30 
Chile 555 471 540 1 921 1 703 1 840 - 2 372 - 1 116 - 1 930 1 026 587 1 990 - 1 346 - 529 60 
El Sa lvador 72 32 50 129 196 220 - 271 - 239 - 330 242 418 330 - 29 179 O 
Guatemala 231 177 260 122 114 40 376 225 - 240 338 276 240 - 38 51 O 
Haitr 87 83 80 14 12 20 - 182 - 208 - 200 137 175 220 - 45- 33 20 
Honduras 52 54 40 202 149 200 - 249 - 260 - 240 204 213 240 - 45· - 47 O 
Nicaragua 65 112 90 140 61 90 - 514 - 519 - 530 580 588 420 66 69 - 110 
Panamá - 849 -886 - 820 236 306 240 - 538 - 409 - 330 524 440 350 - 14 31 20 
Paraguay 92 - 25 1 O - 14 53 70 - 391 - 252 - 270 329 257 135 - 62 5 - 135 
República Dominicana - 97 -164 230 254 299 330 457 454 230 311 276 230 - 146 - 178 O 
Uruguay 266 200 - 60 197 288 340 - 235 - 60 - 60 - 182 - 11 20 - 417 - 71 - 40 

a. Excluye pagos netos de utilidades e intereses. b. 1984: estimaciones preliminares de la CEPAL sujetas a revisión. Cifras redondeadas a la decena más 
próxima. c . Incluye transferencias unilaterales privadas netas. d . Incluye capital a largo y corto p lazo, transferencias unilaterales oficiales y errores 
y omis iones. e . Corresponde a la variación de las reservas internacionales (con signo contrario) más los asientos de contrapartida. 

Fuente: 1982, 1983: FMI; las c ifras para 1983 de Costa Rica, Ecuador, El Salvador, y la República Dominicana son estimaciones de la CEPAL sujetas a 
revisión. Las cifras de Chi le 1982, 1983 y 1984: Banco Centra l de Chile. 

, 
1 

11 

• 
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CUADRO 12 

América Latina: financiamiento ne to disponible tras el pago de utilidades e intereses 
(Miles de millones de dólares) 

Pagos netos de Financiamiento Financiamiento 
Afluencia neta utilidades neto disponible neto disponible 

de capital e intereses (3) ~ (1)- (2) reala 
Año (7) (2) (3) (4J 

1973 7.8 4.2 3.6 8.3 
1974 1 1.4 5.0 6.4 12.5 
1975 14.2 5.5 8.7 15.5 

1976 18.2 6.8 1 1.4 19.4 
1977 17.0 8.2 8.8 14.1 
1978 26.1 10.2 15.9 23.7 
1979 28.6 13.6 15.0 19.8 

1980 30.0 18.0 12.0 13.9 
1981 37.7 27.7 10.0 10.6 
1982 19.2 37.6 -18.4 - 19.1 
1983 4.4 34.5 -30. 1 -30.9 
1984c 10.6 37.3 -26.7 -26.7 

Exportaciones 
de bienes y 

servicios 
(5) 

28.9 
43 .6 
41.1 

43.7 
55.9 
61.4 
82 .0 

105.8 
11 4. 1 
101 .9 
100.5 
11 3.0 

a. Obtenido deflactando la colum na 3 por el índice de precios al por mayor de los Estados Unidos, con base 1984 ~ 1 OO. 
b. En porcentajes. 
c. Estimaciones preliminares sujetas a revisión. 
Fuente: FMI , Balance of Payments Yearbook, varios números, y estimaciones de la CEPAL, con base en c ifras oficiales. 

CUADRO 13 

América Latina: deuda externa total desembolsada 
(Saldo a fines de año en millones de dólares) 

Países 1978 1979 1980 1 ~8 1 1982 7983 

América Latina 150 893 181 978 221 059 275 422 315 33é 340 93Jb 

Exportadores de petróleo 64 390 77 585 92 J.24 118 963 135 657b 145 672b 
Bolivia 1 762 1 941 2 220 2 450 2 373 3 065 
Ecuador 2 975 3 554 4 652 S 868 6 187 6 689 

documento 

Financiamiento 
neto disponible/ 
exportacione de 

bienes y serviciosb 
(6) ~ (3) 1 (5) 

(6) 

12.7 
14.7 
21.2 

24.1 
15.7 
25 .9 
18.3 

11.3 
8.8 

- 18.1 
-30.0 
-23.6 

1984a · 

360 17Gb 

153 460b 
3 200 
6 860 

M éxico 33 946 39 685 49 349 72 007 as ooobd 90 ooobd 95 9oobd 
Perú 9 324 9 334 9 594 9 638 11 097 12 418 13 500 
Venezuelae 16 383 23 071 26 509 29 000 31 000 33 500 34 000 

No exportadores de petróleo 86 503 104 393 128 735 156 459 179 679 195 265 206 710 
Argentina 12 496 19 034 27 162 35 671 43 634 45 500 48 000 
Brasi lf 52 285 58 907 68 354 78 580 87 580 96 500 101 800 
Colombia 4 247 S 117 6 277 7 930 9 421 10 405 10 800 
Costa Rica 1 870 2 333 3 183 3 360 3 497 3 848 4 oso 
Ch ileS 6 664 8 484 11 084 15 542 17 153 17 431 18 440h 
El Sa lvador 986 939 1 176 1 471 1 683 2 000 2 300 
Guatemala 821 934 1 053 1 409 1 504 1 766 1 910 
Haitíc 210 248 290 372 410 446 600 
Honduras 971 1 280 1 510 1 708 1 800 2 079 2 250 
Nicaragua e 961 1 131 1 579 2 163 2 797 3 385 3 900 
Panamác 1 774 2 009 2 211 2 338 2 820 3 275 3 550 
Paraguay 669 733 861 949 1 204 1 469 1 560 
República Dominicana 1 309 1 565 1 839 1 837 1 921 2 572 2 850 
Uruguay 1 240 1 679 2 156 3 129 4 255 4 589 4 700 

a. Cifras preliminares. b. Cifras no comparables con las de los años anteriores a 1982, debido a la inclusión de la deuda de los bancos comerciales 
de México. e Corresponde a la deuda pública. d. Incluye la deuda de bancos comerciales. Estimaciones sobre la base de informac ión proporcionada 
por la Secretaría de Hacienda y Crédito Público. e. Incluye la deuda pública más la deuda no garantizada de largo y corto plazo con instituciones 
financieras que proporcionan información al Banco de Pagos Internacionales. f. Incluye la deuda total de mediano y largo plazo más la deuda de 
corto plazo con las instituciones financieras que proporcionan información al Banco de Pagos Internacionales. g. Deuda de corto, mediano y largo 
plazo, excluyendo la deuda con el FMI y créditos de corto plazo para operaciones de comercio exterior. h. Al mes de septiembre. 

Fuente: CEPAL, sobre la base de información oficial; Brasil y Venezuela: CEPAL, sobre la base de datos del Banco de Pagos Internacionales. 
-
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y perri,aneció ~n 1984 en uno de los niveles más bajos registra­
dos desde 1930. Por el contrario, entre los países exportadores 
de petróleo el deterioro de la relación de precios del intercambio 
durante los últimos cuatro' años no logró anular completamente 
el notable avance que tuvo en el bienio 1979-1980. Así, en todas 
estas economías, sa lvo Perú, el índice de los términos de inter­
cambio fue todavía muy superior al de cualquiera de los países 
no exportadores de petróleo, con la única excepción de Colombia 
(véase el cuadro 8). 

La estabilización de la relación de precios del intercambio y 
el fuerte crecim iento del volumen de las exportaciones contribu­
yeron a que el poder de compra de éstas experimentara, en 1984, 
su primer aumento de importancia desde 1980 (véase el cuadro 
9) . Sin embargo, dicha alza constituyó el resultado neto de cam­
bios muy dispares del poder adquisitivo de las exportaciones en 
los distintos países de la región. Así, mientras aumentó en forma 
extraord inaria (25%) en Brasil, se elevó de 10 a 12 por ciento en 
Argentina, Paraguay y República Dominicana, y alrededor de 7% 
en Venezuela, Ecuador Y.México; se redujo de manera drástica en 
Panamá (28%), Uruguay, (11 %) y Bolivia (9%), y disminuyó 
en otros cinco países. 

La balanza de pagos 

Como consecuencia del mucho mayor crecim iento de las expor­
tac iones que del de las importaciones, el superávit del comercio 
de bienes experimentó un nuevo y significativo aumento en 1984. 
De hecho, el monto de más de 37 600 millones de dólares a que 
ascendió el superávit no sólo fue 20% mayor que el de 1983, sino 
que casi cuadruplicó el registrado apenas dos años antes (véase 
el cuadro 10) . 

A este resu ltado contribuyó, sobre todo, la enorme expa,nsión 
del saldo positivo obtenido por Brasil (que casi se duplicó, al pasar 
de menos de 6 500 millones de dólares en 1983 a 12 600 mil lo­
nes en 1984, con lo cua l se superaron ampliamente las previsio­
nes iniciales). Pero también obedeció al importante incremento 
que por segundo año consecutivo tuvo el superávit comercial en 
Argentina y Venezuela, a la duplicación del logrado por Perú y 
a la reducción del déficit en Colombia, Haití, Honduras, Panamá 
y la República Dominicana. 

De hecho, en el conjunto de la región el excedente logrado 
en el comercio de bienes permitió financiar íntegramente los pa­
gos netos. de intereses y utilidades, a pesar de que éstos pasaron 
de 34 500 millones de dólares en 1983 a 37 300 millones en 1984. 

Gracias a el lo, y debido también a la nueva y marcada dismi­
nución que tuvieron en 1984 los pagos netos de servicios, el défi­
cit de la cuenta corr iente se redujo 65% y equivalió a menos de 
la décima parte del registrado tan solo dos años antes (véase el 
cuadro 11). 

La reducción del déficit de la cuenta corriente constituyó, sin 
embargo, el resultado de las tendencias contrapuestas que se ob­
servaron en las distintas economías de la región. El país que más 
influyó fue Brasil, que registró un déficit de apenas 550 mi llones 
de dólares, en circunstancias que tan só lo dos años antes aq uél 
había ascendido a más de 16 300 millones. Además, en 1984 con­
tinuaron disminuyendo el saldo negativo de su cuenta corriente 
Argentina, Colombia, Perú, Paraguay, Nicaragua, Costa Rica y Hai-
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tí. A su vez, Venezuela y México siguieron siendo los únicos pai­
ses de la región que obtuvieron excedentes en sus operaciones 
corrientes, si bien el de México fue 10% más bajo que el logrado 
el año anterior. 

En cambio, en 1984 subió fuertemente el déficit en Chile (que 
fue superado sólo por los de Colombia y Argentina) y Ecuador, 
y se incrementaron en forma moderada los saldos negativos de 
Bolivia y de la mayoría de los países de América Centra l (véase 
el cuadro 11 ). 

Contrariamente a lo ocurrido en los dos años anteriores, en 
que la reducción del déficit de la cuenta corr iente fue acompa­
ñada, y en buena medida causada por el drástico descenso del 
ingreso neto de capitales, en 1984 coincidió con una recupera­
ción en el flujo de préstamos e inversiones recibidos por la re­
gión . El monto de estos últimos fue, además, muy superior que 
el del saldo negativo de las operaciones corrientes. En' consecuen­
cia, la balanza de pagos cerró por primera vez desde 1980 con 
un superávit de alrededor de 7 500 'millones de dólares. 

No obstante la recuperación del ingreso neto de capita les, su 
monto continuó siendo muy inferior al de los pagos netos de in­
tereses y utilidade_s. Por ende, al igual que en los dos años ante­
riores, América Latina efectuó en 1984 una cuantiosa transferen­
cia de recursos hacia el exterior. De hecho, dicha tran'sferencia 
ascendió a unos 26 7J)O millones de dólares, monto que, si b ien 
menor que el de casi 31 000 millones registrado el año anterior, 

CUADRO 14 

América Latina: relación entre los intereses tota les 
pagados y las exportaciones de bienes y serviciosa 
(Porcentajes) 

Países 7977 7978 7979 7980 7987 7982 7983 19846 

América Latina 72.4 75.5 77.4 79.9 26.4 39.0 35.8 35.0 

Exportadores de 
petróleo 13.0 16.0 15.7 16.5 22.3 32 .0 31 .0 33 .0 

Bo livia 9.9 13.7 18.1 24 .5 35.5 43.6 49.3 57.0 
Ecuador 4.8 10.3 13.6 18.2 24.3 30.1 26.0 31.5 
México 25.4 24.0 24.8 23. 1 28.7 39.9 36 .7 36.5 
Perú 17.9 21 .2 14.7 16.0 21.8 24.7 31.2 35 .5 
Venezuela 4.0 7.2 6.9 8.1 12.7 21 .0 20.3 25.0 

No exportadores 
de petróleo 11.9 15.1 18.8 23.3 31.3 46.6 40.7 36.5 

Argentina 7.6 9.6 12.8 22 .0 31.7 54.6 58.4 52 .0 
Brasil 18.9 24.5 31.5 34.1 40.4 57.1 43.4 36.5 
Colombia 7.4 7.7 10.1 13.3 21.6 25.0 21.7 21.5 
Costa Rica 7. 1 9.9 12.8 18.0 25.5 33.4 41.8 32 .0 
Chile 13.7 17.0 16.5 19.3 34.6 49.5 39.4 45.5 
El Salvador 2.9 5.1 5.3 6.5 7.5 11.9 14.2 15.0 
Guatemala 2.4 3.6 3.1 5.3 7.5 7.8 7.6 4.0 
Haití 2.3 2.8 '3.3 2.0 3.2 2.4 4.9 5.0 
Honduras 7.2 8.2 8.6 10.6 14.5 22.4 17.7 19.0 
Nicaragua 7.0 9.3 9.7 15.7 15.5 33.2 19.3 18.5 
Paraguay 6.7 8.5 10.7 14.3 15.9 14.9 24.3 19.0 
República 

Dominicana 8.8 14.0 14.4 14.7 10.5 22.6 24.9 23 .5 
Uruguay 9.8 10.4 9.0 11.0 13.1 22.4 27.6 31.5 

a. Los intereses incluyen los correspondientes a la deuda de corto plazo . 
b. Estimaciones preliminares sujetas a revisión. 
Fue.nte: 1977-1983: Fondo Monetario Internacional, Balance of Payments 

Yearbook; 1984; CEPAL, sobre la base de información oficial. 

.. 
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representó una reducción de la capacidad para importar que equi­
vale aproximadamente a 24% de las exportaciones de bienes y 
servicios (véase el cuadro 12). 

La mayor parte de esa transferencia se originó, empero, en Mé­
xico, Brasil , Venezuela y Argentina, au nque en términos relati­
vos fue también apreciable en Ecuador, Perú, Uruguay y Bolivia. 
Por el contrario, Paraguay, Haití y los países de América Central , 
con la sola excepción de Costa Rica, siguieron recibiendo un monto 
considerable de recursos desde el exterior (véase el cuadro 11). 

CUADRO 15 

documento 

La deuda externa 

De acuerdo con estimaciones prelim inares, la deuda externa total 
de América Latina ascendió a fines de 1984 a un monto aproxi­
mado de 360 000 mil lones de dólares. Habría aumentado, por 
lo tanto, en alrededor de 5.5%, continuando así la tendencia hacia 
un crecimiento más moderado del endeudamiento externo que 
se inició en 1982 (véase el cuadro 13). 

El ritmo de aumento de la deuda fue también menor en 1984 

América Latina: condiciones de la reprogramación de la deuda externa con la banca privada en la primera 
ronda de renegociaciones: 7 982/ 7 983a 

Países 

Brasil 
Amortización rcprogramada 
Nuevos créditos 

Costa Rica 
Amort ización reprogramada 
Nuevos créditos 

Cuba 
Amortización reprogramada 
Nuevos créditos 

Chile 
Amortización reprogramada 
Nuevos créditos 

Ecuador 
Amortización reprogramada 
Nuevos créditos 

Honduras 
Amortización reprogramada 
Nuevos créditos 

México 
Amortización reprogramada 
Nuevos créd itos 

Nicaragua 
Amortización reprogramada 
Nuevos créditos 

Panamá 
Amorti zación reprogramada 
Nuevos créditos 

Perú 
Amortización reprogramada 
Nuevos créditos 

República Dominica na 
AmortizacJón reprogramada 
Nuevos créd itos 

Uruguay 

Montos in-
volucrados 
(millones 

de dólares) 

4 800 
4 400 

6! 0 

140 

3 460 
1 300 

2 200 
. 430 

120 

23 000 
5 000 

550 

1BO 
100 

3BO 
450 

570 

Amortización reprogramada 630 
Nuevos crédito 240 

Nota: Tres puntos (. .. ) indican que los datos faltan . 
La raya (-) indica que la cantidad es nula. 

Años de venci-
miento repro-

gramados o año 
de giro del 

nuevo crédito 

1983 
1983 

19B2-19B4 

sep . 19B2-19B3 

19B3·19B4 
19B3 

nov. 19B2-19B3 
19B3 

19B2-19B4 

ago. 19B2-19B4 
19B3 

19B3 
19B3 

19B3 
19B3 

19B2-19B3 

19B3-19B4 
19B3 

Margen 
sobre la 

Libor 

2 .50 
2. 13 

2.25 

2.25 

2.1 3 
2.25 

2.25 
2.38 

2.3B 

1.BB 
2.25 

e 

2.25 
2. 25 

2.25 
2. 25 

2.25 

2.25 
2.25 

Condiciones 

Plazo (años) 

Total 

8.0 
8.0 

B.S 

B.O 

B.O 
7.0 

7.0 
6.0 

7.0 

B.O 
6.0 

12.0 

6.0 
6.0 

B.O 
B.O 

6.0 

6.0 
6.0 

Gracia 

2.5 
2.5 

4.0 

3.0 

4.0 
4.0 

1.0 
1.5 

3.0 

4.0 
3.0 

5.0 

2.0 
2.0 

3.0 
3.0 

2.0 

2.0 
2.0 

Comisionesb 

1.50 
1. 50 

1.3B 

1.25 

1.25 
1.25 

1.25 
1.25 

1.3B 

1.00 
1.25 

1.50 
1.50 

1.25 
1.25 

1. 25 

1.3B 
1.3B 

a. Para más antecedentes de la primera ronda de renegociaciones véase la segunda parte del Estudio económico de América Latina y del Caribe 7983, 
publicación de la CEPAL, LCIL. 302, noviembre de 19B4, pp. 49-6B y el Estudio económico de América Latina 1982, pp. B1-91. b. Ca lculado como 
porcentaje del monto total de la transacción y pagado sólo una vez al firmar los contratos crediticios. Nótese que ha podido verifica rse que algunas 
comisiones no fueron dadas a conoc~r y por lo tanto las cifras podrfan subestimar pagos por este concepto. c. N icaragua paga una tasa máxima de 
7%; la diferencia entre la tasa de interés vigente y el tope de 7% será capitalizado. 

Fuente: CEPAL, sobre la base de informaciones oficiales y de diversas fuentes nacionales e internaciona les . 
-
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CUADRO 16 

América Latina: condiciones de la reprogramación de la deuda externa con la banca privada en la segunda 
y tercera ronda de renegociacionesa 

Años de venci-
Condiciones Montos in- miento repro-

volucrados gramados o año 
(millones de giro del Margen Plazo (años) 

Países de dólares) nuevo crédito sobre la 
Libar Tota l Gracia Comisionesb 

Segunda ronda de renegociaciones: 7983/7984 
Brasil 

Amortización reprogramada S 400 1984 2.00 9.0 5.0 1.00 
Nuevos créditos 6 500 1984 2.00 9.0 5.0 1.00 

Cuba 
Amortización reprogramada 103 1984 1.88 9.0 5.0 
Nuevos créd itos 

Chile 
Amortización reprogramada 
Nuevos créd itos 780 1984 1.75 9.0 5.5 0.63 

Ecuador 
Amortización reprogramada 600 1984 1.75 9.0 4.0 0.88 
Nuevos créd itos 400 1984 

México 
Amort ización reprogramada 
Nuevos créd itos 3 800 1984 1.50 10.0 5.0 0.63 

Perú 
Amort ización reprogramada 1 560 1984-ju l. 1985 1.75 9.0 5.0 0.75 
Nuevos créd itos 

Tercera ronda de renegociaciones: 7984/ 7985 
Argentina 

Amortizac ión reprogramada 13 900 1982-1985 1.38 12.0 3.0 
Nuevos créditos 4 200 1985 1.63 10.0 3.0 0.63 

México 
Amort ización reprogramada 43 000 1985-1990 1.13 14.0 
Nuevos créd itos t.

1 

Venezuela 
Amortización reprogramada 28 500 1983-1988 1.13 12.5 
Nuevos créd itos 

Nota: Tres puntos (. . . ) ind ican que los datos fa ltan. 
La raya (-) indica que la cantidad es nula. 

a. Para más antecedentes de la segunda ronda de renegociaciones véase la segunda parte del Estudio económico de América Latina y del Caribe 7983, 
publicación de la CEPAL, LC/L. 302, noviembre de 1984, pp. 49-68. b. Calculado como porcentaje del monto total de la transacción y pagado sólo 
una vez al firmar los contratos crediticios. Nótese que ha podido veri ficarse que algunas comisiones no fueron dadas a conocer y por lo tanto las 
cifras podrían subestimar pagos por este concepto. 

Fuente: CEPAL, sobre la base de informaciones oficiales y de diversas fuentes nacionales e internacionales. "' 

que el de las exportac iones de bienes y servicios. En consecuen­
cia, la relación deuda-exportaciones disminuyó por primera vez 
en los últimos cuatro años. Sin embargo, la magnitud de dicho 
coeficiente (3.3) continuó siendo muy alto en términos compara­
tivos internacionales y, asimismo, muy superior al de aproxima­
damente 2.3 que se regi stró, en promedio, durante el período 
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 princi­
pales mercados financieros internacionales, los pagos de intereses 
efectuados por América Latina se incrementaron en alrededor de 
1 0%; esto es, a una tasa algo inferior a la de las exportaciones 
de bienes y servicios. Por lo tanto, la relación intereses-exporta­
ciones disminuyó só lo ligeramente a 35% y continuó siendo así 
muy superior a las observadas hasta 1981. Dicho coeficiente fue 
aún mucho mayor en Bolivia (57%), Argentina (52%) y Chile 
(45%), pero bastante menor en Colombia (21 %), Paraguay (19%) 

y, sobre todo, en los países de América Central y del Caribe (véase 
el cuadro 14). 

Finalmente,' en 1984 mejoraron las cond iciones en que los paí­
ses de América Latina renegociaron su deuda externa. En efecto, 
tanto las comisiones y los márgenes cobrados sobre las tasas 
básicas de interés, como los plazos de las amortizaciones reprogra­
madas y de los nuevos créditos obtenidos en la segunda y tercera 
rondas de renegociaciones, representaron un avance con respecto 
a los términos extremadamente desfavorables que se habían acor­
dado en 1982 y 1983. El cambio fue especia lmente marcado en 
los casos de México, Venezuela y Argentina, en cuyos acuerdos 
con los respectivos comités bancarios se rebajaron fuertemente 
o incluso se eliminaron las comisiones, se dism inuyeron consi­
derablemente los márgenes sobre las tasas básicas, se reprogra­
maron los vencimientos correspond ientes a períodos más largos 
y s~ obtuvieron tamt?ién plazos mayores de amortización (véanse 
los cuadros 15 y 16). 
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CONCLUSIONES 

E n informes anteriores se caracterizó a la crisis económica ac­
tual de América Latina como la peor desde los años aciagos 

de la Gran Depresión . De hecho, la crisis que "se desencadenó 
en 1981 ha sido la más profunda, generalizada y larga que ha su­
frido América Latina en el último medio siglo y ha implicado gran­
des costos económicos y sociales. En efecto, para enfrentar la difíci l 
situación de la balanza de pagos, la región se vio forzada a em­
prender dolorosos procesos de ajuste económico que duran ya 
cuatro años y que han tenido graves implicaciones sociales y aun 
po líticas . 

En lo económico, debieron comprimirse violentamente las im­
portaciones, a efecto de generar excedentes en la balanza comer­
cial que permitieran cumpl ir con el servicio de la deuda. Dicho 
proceso fue acompañado en la práctica por una brusca contrac­
ción del gasto interno, que en muchos casos provocó además una 
declinación de los niveles de producción y empleo. 

Así, el producto por habitante de la región cayó en 1983 al 
nivel que había alcanzado ya en 1.976. Además, en muchos países 
aumentó en forma alarmante el desempleo y se incrementaron 
tanto el subempleo visible -personas que trabajan menos que 
una jornada normal- y el subempleo invisib le -que se refleja 
en la pro liferación de activ idades inestables y de muy baja 
productividad-, que no están cubiertos por el seguro socia l ni 
por los beneficios de la legislación laboral. Este deter.ioro de la 
situación ocupacional se vio acompañado por fuertes bajas de los 
sa larios reales, que en muchos pqíses se mantienen en ·niveles 
sim"ilares a los de comienzos del decenio anterior. Al mismo tiem­
po, empeoraron -en algunos casos de manera ostensible- las 
condiciones de alimentación, sal ud y vivienda, y se sacrificaron 
inversiones y gastos sociales fundamentales, hecho que, como es 
natural, afectará las posibilidades de mejorar los niveles de vida 
en los próximos años. 

En conjunto, estos factores explican en buena med ida las ten­
siones sociales que se observan en varios países de la región. A 
ello se suman la inestabilidad política y aun los conflictos bélicos 
que afectan a algunos países latinoamericanos, todo lo cual da 
cuenta de un inquietante panorama socia l. 

Como lo ponen de manifiesto las cifras presentadas en las sec­
ciones anteriores, en 1984 se interrumpió y en ciertos casos tendió 
a revertirse la trayectoria descendente que venían mostrando al­
gunos indicadores económicos principales. Este hecho requiere, 
sin embargo, ser evaluado serenamente, y no debe inducir a un 
optimismo que podría resultar incluso ingenuo. 

En efecto, como hemos señalado en muchas oportunidades, 
las cifras globales no son, necesariamente, indicativas o represen­
tativas de la situación existente en todos los países de la región, 
ya que tienden a reflejar preferentemente la evolución económica 
de las economías de mayor dimensión. 

Como lo muestra la experiencia reciente, los países que tie­
nen mayor capacidad de respuesta a los cambios en los precios 
relativos y vinculaciones más estrechas con el mercado estado­
unidense, pudieron incrementar fuertemente sus exportaciones 
a ese país. La mayor flexibilidad de sus aparatos productivos les 
permitió, asimismo, llevar a cabo una rápida sustitución de im-

documento 

portac iones, proceso para el cua l contaban con capacidad insta­
lada ociosa o subutilizada, generada en parte por las fuertes in­
versiones que habían realizado en los períodos precedentes y en 
parte por la marcada caída que sufrió la demanda in terna. Tales 
fueron, especia lmente, los casos de Brasil y México. 

En cambio, otros países no pudieron realizar avances si mila­
res ni en el aumento de las exportaciones ni en la sustitución 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 productivos, o la conexión trad icional 
con mercados externos menos dinámicos o receptivos que el 
estadou nidense, representaron obstácu los de importancia para el 
logro de avances sign ificativos en el proceso de ajuste. 

Sin embargo, la evolución relativamen.te favorab le de algunas 
de las economías más grandes de la región y la capacidad que 
éstas y algunas otras han mostrado para adm inistrar situaciones 
muy difíciles en sus balanzas de pagos, han provocado en los últi­
mos meses una sensación generalizada de ali vio en ciertos círcu­
los internacionales. Si bien dicha sensación se explica, hasta cierto 
punto, si se considera la capacidad de respuesta que han demos­
trado algunos países latinoamericanos para restructurar su eco­
nomía interna y hacer frente a la crisis de la balanza de pagos, 
sería peligroso que tal sensación pasara a convertirse en una acti ­
tud de optimismo si n ca lificac iones frente al 'futuro inmediato. En 
efecto, es evidente que en los próximos años será preciso, por 
una parte, que se consoliden los indudables avances logrados hasta 
ahora y, por ot~a , que se corrijan los aspectos negativos que aún 
persisten. 

Aportes para una evaluación del proceso de ajuste 

E n el proceso de ajuste que se ha llevado a cabo hasta el pre­
sente deben distinguirse, en primer término, ciertos factores 

positivos; en segundo lugar, algunos elementos que hacen que 
dicho proceso sea aún frági l y vul nerable y, por último, la persis­
tencia de aspectos claramente negativos que podrían revertir los 
cambios en general favorables que empezaron a manifestarse en 
1984. 

Elementos positivos 

En el transcurso de 1984 se destacaron elementos positivos en 
el proceso de ajuste de la región que tuvieron una influencia de­
cisiva en el comportamiento de algunas economías, en particular 
de las de mayor dimensión . Entre ellas cabe señalar: 

a] La reactivación de la economía mundial -especia lmente la 
de Estados Unidos-, que hizo que el crecim iento de los países 
de la OCDE fuese de más de 4%, tasa moderada, pero claramen­
te superior a la de alrededor de 2.5% registrada en los dos años 
precedentes. El mayor crecimiento de los países industrializados 
contribuyó a generar una expansión considerable en el volumen 
del comercio internacional, la cual estuvo influida especialmen­
te por la mayor demanda de importaciones de la economía de 
Estados Unidos, lo cual se reflejó a su vez en un déficit comercial 
del orden de 125 000 millones de dólares en ese país. 

b) El comportamiento más favorable de las economías centra­
les y la rápida expansión de la demanda estadounidense de im­
portaciones influyeron favorablemente sobre las exportaciones de 
los países de la región. Así, durante los primeros ocho meses de 

-
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1984. América Latina incrementó sus exportaciones a ese mercado 
en algo más de 20%, y algunos de los países que disponían de 
una mayor capacidad exportadora y que reorientaron con mayor 
velocidad sus ventas hacia Estados Unidos las aumentaron aún más. 

e] Los acuerdos de reprogramación de la deuda externa ne­
gociados por muchos países latinoamericanos con el FMI y los ban­
cos privados internacionales ayudaron a controlar las situaciones 
más difíciles y apremiantes de la balanza de pagos . Como ya se 
señaló, dichos procesos atravesaron distintas fases, en las cua les 
fueron mejorando sensiblemente los términos de la refinanciación 
de las deudas. En particular, cabe destacar los términos de rene­
gociación logrados por México y Venezuela y los del acuerdo a 
que recientemente ha llegado Argentina con su comité bancario, 
todos los cuales incluyeron reprogramaciones plurianuales de los 
vencimientos, plazos de amortizaciones bastante más largos, y 
una reducción considerable de los márgenes sobre las tasas básicas 
y de otros gastos de intermediación bancaria. 

d] La evolución favorable que las tasas internacionales de in­
terés han tenido en los últimos meses, luego de un período en 
que subieron marcadamente. En efecto, en caso de que la rebaja 
de dos puntos y medio que han tenido recientemente se man­
tenga durante todo 1985, la r,egión se beneficiaría con un ahorro 
neto en el servicio de la deuda de aproximadament~ 6 500 millo­
nes de dólares anuales. 

e] El aumento de las reservas internacionales de América Lati­
na. Dicho incremento, luego de las bajas registradas en los tres 
años anteri ores, genera cierta holgura en el manejo de los pagos 
externos y, en caso de perdurar, tendería a mejorar el créd ito de 
los países y sus condiciones para renegociar de manera más fa­
vorab le los compromisos de su deuda externa . 

f] La trayectoria de los precios del petróleo ha ten ido, en cam­
bio, efectos ambivalentes. Mientras que para los países importa­
dores de petróleo -que conforman una mayoría en la región­
el descenso en los precios reales de los hidrocarburos ha tenido 
efectos beneficiosos, para los países exportadores de petróleo esa 
situación ha implicado recortes considerables en sus ingresos, los 
que se han sumado a las limitaciones que han debido imponer 
a la expansión física de sus exportaciones, con miras a. evitar bajas 
adicionales de los precios del petróleo en el mercado internacional. 

Estos elementos positivos en el frente externo se han visto for-
. talecidos, además, por una creciente capacidad de diálogo entre 

los países de la región en torno al problema de la deuda y el ajus­
te externo. En efecto, en poco menos de un año han tenido lugar 
las importantes reuniones de Quito, Cartagena y Mar del Plata, 
hecho que contrasta con lo .ocurrido en períodos precedentes, 
cuando predominaron los planteas estrictamente bi latera les del 
tema de la deuda. Si bien en la región no se ha puesto en tela 
de juicio el tratamiento caso por caso de los procesos de renego­
ciac ión de la deuda, se ha ido creando una conciencia generali­
zada entre los representantes políticos del más alto nivel y las 
autoridades económicas y financieras latinoamericanas sobre la 
necesidad de fortalecer el diálogo regional, a fin de identificar 
acciones colectivas en el plano internacional que permitan mejorar 
el entorno general de las negociaciones actuales. 

Vu lnerabilidades e insuficiencias 

Reconocer los aspectos positivos reseñados no significa, por cierto, 
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ignorar aquellos elementos que aún siguen creando legítimas preo­
cupac iones respecto a las perspectivas inmediatas y, en particu­
lar, con relación al comportamiento probable de la economía 
mundial durante 1985, el cua l constituye un factor que influye 
fuertemente sobre la viabilidad y el costo de las actuales políticas 
de ajuste. 

Entre los elementos de preocupación que persisten, cabe 
anotar: 

a] La fuerte dependencia de la reciente expansión de las ex­
portaciones latinoamericanas del ritmo del crecimiento interno 
y del aumento de las importaciones de Estados Unidos. En efec­
to, la intensidad y la forma en que este país pudiera reducir en 
el futuro su alto déficit comercia l podrían afectar fuertemente el 
<;urso de las exportac iones de la región, con lo cual se restringiría 
el mecanismo que hasta ahora ha sido más importante para hacer 
frente a los problemas de balanza de pagos. 

b] A la preocupación anterior se agrega la falta de simetría de 
la recuperación en otros centros industriales, en particular en Euro­
pa, a los que se encuentran comercia lmente ligados muchos paí­
ses de la región. El escaso dinamismo económico mostrado en 
años recientes por aquel los países, unido a los procesos de ajuste 
estructural en que se hallan embarcados, han contribuido a generar 
altas tasas de desempleo que alientan, a su vez, fuertes presiones 
de tipo proteccionista, las cua les recortan las posibilidades de ex­
pansión de algunos de los rubros potencialmente más dinámicos 
de las exportaciones latinoamericanas. 

e] La evolución futura de las tasas de interés sigue siendo un 
factor de extraordinaria importancia para los países de la región 
y, en algunos casos, resulta de mayor trascendencia en el corto 

· plazo que el propio comportam iento de los términos del inter­
cambio. Como se sabe, al respecto existe considerable incertidum­
bre. Mientras que en algunos círcu los se prevé una caída sosteni~a 
de las tasas de interés, en otros se estima que éstas volverían a 
subir, hecho que dificultaría notoriamente los actuales procesos 
dé ajuste y elevaría considerab lemente el costo del servicio de 
la deuda y los procesos de renegociación. 

d] El posible debilitamiento de la capac idad exportadora . En 
alguna medida importante, el rápido incremento del volumen de 
las exportaciones registrado en los dos últimos años se basó en 
los sa ldos de producción interna que quedaron disponibles para 
la exportación, a raíz de la fuerte caída de la demanda interna . 
De allí que, en la medida en que se reinicie y adquiera fuerza 
el crecimiento económico en nuestros países, algunos de esos ex­
cedentes podrían reducirse o incluso desaparecer, al ser absorbi­
dos por la demanda interna. Se precisa, por ende, aumentar la 
capac idad productiva, lo que requiere tiempo y, sobre todo, más 
ahorro interno y externo para financiar las inversiones correspon­
dientes. 

Factores netamente negativos 

A los factores positivos y a las fragil idades del proceso de ajuste 
señalados se debe agregar la persistencia de factores netamente 
negativos. 

En primer término, debe señalarse el muy desfavorable com­
portamiento de los términos de intercambio, que ha gravitado y 
sigue afectando en forma particularmente severa a muchos países 
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de la región que dependen de la exportación de materias primas. 
Contrari amente a lo sucedido con ocasión de otras reactivacio­
nes de la economía mundial, en ésta los té rminos de intercambio 
de los países latinoamericanos han permanecido en niveles anor­
malmente bajos o se han incrementado muy escasamente. Al res­
pecto, vale la pena recordar que los precios internacionales de 
productos tan decisivos para las exportaciones de algunos países 
de la región, como el azúcar y el cobre, han caído en términos 
reales a sus niveles más bajos en el último medio siglo. En estas 
c ircunstancias, es natural que, para muchos países de la región, 
la posibilidad de incrementar rápidamente el valor de las expor­
taciones sea menor y que los costos sociales y políticos del proceso 
de ajuste sean más dífic iles de soportar. 

En segundo lugar, la mayoría de los países de la región ha 
debido seguir efectuando una transferencia de recursos hacia el 
exterior, como consecuencia de las altas tasas de interés predo­
minantes en los mercados intern acionales y del descenso del in ­
greso neto de capitales. Dicha transferencia, además de cuantiosa, 
adquiere una naturaleza perversa al tener que llevarse a cabo en 
un período en que los términos del intercambio han caído a ni­
veles extremadamente bajos. 

En tercer lugar, el alto servicio de la deuda externa ha pasado 
a constituir, en no pocos casos, un factor inflacionario, en la me­
dida en que una porción considerable del défic it público se ori­
gina precisamente en el servicio de los intereses de la deuda. Las 
dificultades en equil ibrar los presupuestos públicos en estas con­
diciones mueven a los gobiernos a recurrir a medidas de finan­
ciamiento del déficit que a menudo tienen efectos inflac ionarios 
y que agravan las presiones sobre los precios y costos provenientes 
de ot ras fu entes u orígenes. 

Finalmente, es un hecho conocido que persiste el retraimiento 
de los capitáles privados externos y, en particular, el suministro 
de financiamiento neto adicional de origen bancario. Por otra par­
te, tampoco ha existido una recuperación de las inversiones ex­
ternas privadas. 

El imperativo social y político del crecimiento 

1 prolongado receso económico de los últimos años, la seve­
ridad de sus costos sociales y sus inquietantes implicaciones 

políticas, hacen que para todos los países de la región resulte im­
perioso retomar la senda de la expansión económica. Ese objetivo 
parece en la actualidad más abordable que hace uno o dos años. 

Un hecho que apoya este juicio es que la recuperación, aun­
que lenta e incierta, ya se ha iniciado en no pocos países de la 
región . Otro, más fundamental, es la existencia de abundantes 
recursos humanos, naturales y de capital que están ociosos o sub­
utilizados y que podrían movilizarse para iniciar una recupera­
ción sostenida y vigorosa, en caso de que se logre limitar la res­
tricción externa y que se apliquen po líticas eficaces y austeras en 
el plano interno. 

Recuérdese que las caídas de la producción y del ingreso ocu­
rridas en los últimos años obligarán a realizar un esfuerzo consi­
derable en la mayoría de nuestros países, tan sólo para recuperar 
hacia fines del actual decenio los niveles de vida que se habían 
alcanzado ya en sus inicios. Es más, incluso dicha meta -que en 
un sentido muy real implica reconocer que habrá una "década 
perdida" desde el punto de vista del progreso económico y 

documento 

social - no parece viable en todos los casos. De hecho, algunos 
países de la región sólo lograrán recuperar los niveles de vida de 
fir:1ales de los años setenta en el primer quinquenio de los noventa. 

Resulta claro, entonces, que la superación de los difíciles pro­
blemas actuales no podría quedar librada a la operación exclusiva 
de las fuerzas del mercado. Ello requerirá una acción decidida 
y coherente de los gobiernos, que, junto con consolidar la recu­
peración económica, establezca las bases para un estilo de desa­
rrollo más autónomo, dinámico y equitativo que en el pasado. 

De ahí que, no obstante la atenuación de algunas de las ca­
racterísticas más negativas del proceso de ajuste que tuvo lugar 
en 1984, sigamos considerando que se necesitan acciones ad i­
cionales tanto para lograr un mejoramiento del -entorno interna­
cional como en lo que tiene relación con la calidad de las políticas 
internas. 

El mejoramiento del entorno internacional 

El entorno internacional mejorará para los países de la región en 
la medida en que se logren dos objetivos clave: por una parte, 
la consolidación y extensión del crecimiento en los países cen­
trales; por otra, la compatibil ización de las relaciones externas 
con los objetivos del crecim iento sosten ido de las economías la­
tinoamericanas. 

• Consolidación y extensión de la recuperación de los cen­
tros . La consolidaCión y extensión de la recuperación de los cen­
tros resulta fundamenta l para mejorar eJ entorno internacional del 
ajuste. Sin embargo, esa recuperación sólo contribuirá al fortale­
cimiento de nuestras economías en la medida en que venga acom­
pañada por el aumento del comercio internacional, la reducción 
de las tasas de interés, y la recupe ración de los términos del 
intercambio. 

Históricamente, el crecimiento de las economías centrales ha 
estimu lado la expansión del vo lumen del comercio mundial. Sin 
embargo, cabe insisti r en que, como lo demuestra la evolución 
reciente de los precios internacionales de rr¡uchos productos bá­
sicos latinoamericanos de exportación, no siempre la mayor acti­
vidad de las economías centrales lleva a la recomposición de los 
antiguos niveles y estructuras del comercio. En efecto, con cre­
ciente intensidad, las políticas sustitutivas de importaciones de pro­
ductos básicos, el ahorro en el uso de materias primas y energía 
- derivado de la innovación científica y tecnológica- y la utili­
zación de sucedáneos, están alterando la intensidad de la relación 
que existía entre el crecimiento de las economías centrales y la 
demanda internacional de productos básicos. Por otra parte, los 
niveles y tendencias de las tasas de interés y de los términos del 
intercambio son también fundamentales para red ucir el costo real 
del servicio de la deuda . · 

En este campo las perspectivas se ven afectadas, sin em bargo, 
por la persistencia de medidas proteccionistas que han tendido 
a agravarse en los últimos años, especialmente en campos muy 
sensibles para la producción exportable latinoamericana, como 
los productos agropecuarios, los ·textiles y los derivados de la si­
derurgia. El informe del GATI emitido en fecha reciente alerta se­
riamente frente a esas tendencias, que no sólo comprometen el 
logro de mayores niveles de comercio, sino reducen también la 
capacidad de los países latinoamericanos para obtener las divisas 
que necesitan para servir su deuda externa y para financiar el 
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aumento de las importaciones que es ind ispensable para que pue­
dan re iniciar el crecimiento económico. 

• Una mayor compatibilización de las renegociaciones de la 
deuda con los objetivos del crecimiento . Como se ha señalado 
en anteriores oportunidades, la cuantiosa transferencia neta de 
recursos al exterior que América Latina ha efectuado en los tres 
últimos años es una situación que, en caso de perdurar, limitaría 
decisivamente el crecimiento de las economías de la región. Al 
respecto, cabe recordar que, tan só lo por el pago de intereses, 
algunos países de América Latina han debido transferir el equiva­
lente de 3 a 1 O por ciento de su producto interno bruto. 

De all ( que sea indispensable reducir dichos pagos a límites 
que sean compatibles con el financiamiento de las mayores im­
portaciones y la ampliación de las inversiones que requiere el pro­
ceso de crecimiento. Por ello se considera que, habiendo pasado 
la etapa de emergencia de los procesos de ajuste, la región de­
biera in iciar con sus acreedores, y con la colaboración de los países 
industriales, políticas de cooperación como las siguientes: 

- Nuevas formas de renegociación de la deuda externa, orien­
tadas a reducir el monto de su servicio a niveles compatib les con 
el logro de tasas adecuadas de crecimiento económico. Para ello, 
las tasas rea les de interés aplicables a la deuda externa debieran 
acercarse a sus niveles históricos de alrededor de 2%. M ientras 
ello no sea posible, deberían explorarse opc iones para renego­
ciar con los bancos acreedores acuerdos tendientes a establecer 
límites máximos a la proporción de las exportaciones destinadas 
al pago de los intereses de la deuda. Esos límites, distintos según 
los países, reducirían la enorme vulnerabilidad que representa para 
las economías de la región tener que hacer frente a compromi­
sos financieros externos fijos en circunstancias que los ingresos 
de divisas que ellos obtienen a través del comercio y el financia­
miento externo fluctúan violentamente. En nuestra opinión, los 
futuros acuerdos de los países con el FMI debieran incorporar en 
forma explícita esta condición de crecimiento y sus implicaciones 
para formas más flex ibles para hacer frente al servicio de la deuda. 

- Una po lítica más activa de las agencias de financiamiento 
público multilateral. En efecto, resulta paradójico que en años 
recientes el vo lumen de recursos de origen público haya seguido 
de hecho una corriente procíclica. En términos relativos, la región 
recibió más recursos netos de tales organizaciones en el anterior 
decenio que en el actual, en circunstancias en que dichos capitales 
debieran desempeñar un papel compensatorio fundamental. Para 
cumpli r tal papel no sólo se requiere un volumen mayor de re­
cu rsos, sino que éstos se orientan a las inversior~es que resultan 
más prioritarias en las circunstancias actuales, y también que pue­
dan ser desembolsados con rapidez . Deberían, asimismo, estu­
diarse y apl icarse fórmu las imaginativas para que las agencias pú­
blicas de financiamiento internacional puedan servir de agentes 
movi lizadores de recursos privados. Para ello, los fondos de origen 
multilateral podrían actuar como instrumento catalítico en la cap­
tación de recursos de inversión provenientes de fuentes banca­
rias privadas. 

- La movilización de la inversión privada deberá desempe­
ñar un papel importante. Para ello deberán adecuarse tanto las 
políticas internas como los incentivos suministrados por los paí­
ses exportadores de capital. Al respecto, cabe insistir en que tanto 
las exigencias de la recuperación de las economías latinoameri­
canas, como el proceso de reconversion industria l que exige el 
ajuste estructural de estas economías en el largo plazo, exigen 
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que se cuente con ahorro externo como un elemento comple­
mentario de los indispensables esfuerzos de ahorro nacional. 

• El caso especial de los países de menor capacidad de reac­
ción y defensa frente a la crisis. Consideración especial merece 
el caso de los países con menor capacidad para aprovechar los 
estímu los de la demanda externa o que, por la dimensión reducida 
de sus mercados internos, tienen mayores dificultades para llevar 
a cabo una sustitución eficiente de importaciones. 

De hecho, la experiencia de los últimos años ha dejado de ma-
nifiesto que dentro de la región existen países con menor capaci- ~. 
dad para soportar los costos que conll van las po líticas de ajuste (1) 
y que no siempre pueden aprovechar con plen itud las oportu ni­
dades que ofrece el comercio internaciona l. 

En estos. países, las políticas de ajuste, para ser exitosas, requie-
ren nuevas inversiones y una significativa reasignación de recursos 
productivos, procesos ambos que toman tiempo y para los cuales 
debería contarse con apoyo especial por parte de los organismos 
financieros públicos. Es por ello que, en el caso de estos países, 
tanto los organismos públicos mu ltilaterales como las agencias bi­
laterales de financiamiento debieran desempeñar un papel con­
siderable, complementando las medidas de ajuste negociadas con 
el FMI. Si ello no ocurre, los costos del proceso de ajuste serían 
excesivamente dolorosos y serían difíci les de soportar, tanto socia l 
como políticamente. 

La calidad de las políticas internas 

No es éste el momento de reiterar el papel fun'damental que ti e­
nen las políticas internas para reiniciar el proceso de crecimiento 
y promover la transformación estructural de las economías lati­
noamericanas, tema al que nos hemos referido en anteriores opor-
tunidades. Cabe, sí, insistir en la necesidad de mejorar la calidad •1 
y coherencia de dichas políticas dado que, como consecuencia 
de la crisis, los márgenes de maniobra se han reducido conside- ,t 
rablemente. 1 

En el corto plazo, es urgente promover y consolidar la recupe­
ración y retomar la senda del crecimiento económico, y aplicar 
al mismo tiempo políticas que aseguren una distribución equitativa 
de los costos del ajuste entre los distintos sectores. En particu lar, 
es urgente mejorar la situación de los sectores sóciales más de­
samparados, que son los más afectados en una crisis como la que 
ha enfrentado la región en estos años. La necesidad de mejorar 
la eficiencia de las políticas económicas y sociales resulta aún más 
evidente si se tiene en cuenta, por una parte, la existencia de fuertes 
procesos inflacionarios en numerosos países y, por otra, el con­
texto de inevitable austeridad en que deberá desenvolverse la 
mayoría de ellos en lo que resta de este decenio. 

En el largo plazo, la región debe aprovechar las lecciones de 
márgenes de maniobra en la conducción de sus políticas y lograr 
un mayor grado de autonomía frente a las restricciones externas. 
La situación actua l, cuando existe una muy alta relación entre el 
monto de la deuda externa y el valor de las exportaciones, hace 
extraord inariamente vulnerable el proceso de desarrollo. De ahf 
que la promoción activa de las exportaciones y la sustitución efi ­
ciente de las importaciones deban formar parte necesariar:nente 
de la política de desarrollo. 

En el largo plazo, la región debe aprovechar las lecciones de 
la crisis para avanzar hacia el establecimiento de un nuevo esti lo 
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de desarrollo que, junto con satisfacer el imperativo del crecimien­
to económico, puede enfrentar en forma flexible los desafíos que 
plantean las mutaciones del escenario internacional y distribuya 
de manera más justa que en el pasado los frutos del progreso. 

Diálogo político y concertación latinoamericana 

L os actuales procesos de ajuste han sido considerados a través 
de dos enfoques aparentemente contradictorios. Por una parte, 

en los centros se ha considerado que ésta era una materia estricta­
mente técnica, que debía ser enfrentada exclusivamente a través 
de la negociación con los báncos comerciales privados y mediante 
políticas de apoyo y supervisión del Fondo Monetario Internacional. 

Los países latinoamericanos, por su parte, han ac;Joptado la vía 
de los acuerdos bilaterales, pero enfatizando en forma creciente " 
las dimensiones políticas de la crisis y la necesidad de contar con 
mecanismos de apoyo global que permitan disminuir los costos 
que entraña el proceso de ajuste y que distribuyan asim ismo, en 
forma más equitativa, dichos costos entre el los y las entidades 
acreedoras. Estas posiciones se han basado en las graves reper­
cus iones económicas y soc iales que tiene el proceso de ajuste y 
han reconocido la responsabilidad interna, tanto en el origen de 

' la crisis como en su solución . 

Los países de la región han planteado, asimismo, que un en­
foque político podría mejorar el entorno internacional y crearía 
condiciones más soportables para el ajuste, con beneficios recí­
procos para deudores y acreedores. Los recientes informes de 
Quito, Cartagena y Mar del Plata han subrayado esta dimensión. 
Asimismo, han recordado que, así como hubo una responsabilidad 
compartida entre los factores externos e internos en la gestación 
de la crisis, debe haberla también en su solución o superación . 

Pensamos que ambas ópticas, tanto la técnica como la políti­
ca, tienen ahora mayores posibilidades de encuentro y de con ­
ducir a un diálogo mutuamente beneficioso. Por una parte, l.os 
países latinoamericanos han soportado los mayores costos del ajus­
te y han logrado -salvo excepciones- controlar los aspectos más 
graves del endeudamiento. Por otra, en los países acreedores se 
empieza a percibir y a reconocer los elementos que agravan los 
costos del ajuste para los países deudores, y que escapan al con­
trol de éstos, como ocurre con las altas tasas de interés y la pro­
longada depresión de los términos del intercambio. 

Consideramos, además, que en la medida en que los préstamos 
involuntarios que ha efectuado la banca privada internacional en 
años recientes encuentren resistencia de parte de los bancos me­
dianos y pequeños, habrá una tendencia a la concentración de 
la deuda en las grandes instituciones bancarias financieras de los 
países industrializados. Esto hará más visible el interés pol ítico de 
los países acreedores en mejorar las condiciones internacionales 
del ajuste. 

En ese contexto adquiere, a nuestro juicio, mayor viabilidad 
e interés para las partes la apertura de un diálogo pol ítico de acuer­
do con las líneas sugeridas por los países latinoamericanos. Tal 
diálogo, sin interrumpir los actuales mecanismos de ajuste, po­
dría analizar temas como los siguientes: 

a] Creación de mecanismos de contingencia, para complemen­
tar lo~ que existen actualmente, y que permitan hacer frente a 
hechos que pudieran cambiar las actuales condiciones del ajus-
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te . No debe olvidarse que los mecanismos de defensa disponi­
bles ya han sido utilizados y que, por lo tanto, sería de beneficio 
para todos analizar esquemas que permitan superar situaciones 
inesperadas y que no son deseadas por ninguno de los actores 
en el proceso. 

b] Análisis de fórmulas viab les, tanto jurídica como económi­
camente, que permitan que en el proceso de renegociación de 
la deuda se compatibilice el servicio de ésta con los intereses del 
desarrollo sostenido a largo plazo de las economías de la región . 
Al respecto, existe un número considerable de proposiciones y 
sería útil analizarlas con miras a lograr un consenso amplio sobre 
el tema. 

e] Una mayor concertación entre las políticas de apoyo y su­
pervisión del FMI y la acción complementaria de los organismos 
multilaterales de créd ito como el Banco Mundial y el BID, con­
forme a las líneas sugeridas más arriba. Estas acciones no sólo de­
bieron conducir a una capitalización ad iciona l de tales institucio­
nes, sino al desembolso más rápido de los capitales nuevos y a la 
movilización de recursos privados a través de fórmulas creativas 
e innovadoras. 

Algunos de estos temas podrían ser objeto de discusión, tanto 
formal como informal, en las próximas reuniones del Comité de 
Desarrollo del Fondo y del Banco, y del Comité Interino del FMI, 
que deben reunirse en abril de 1985. 

Para alentar este debate en forma constructiva, es fundamental 
la concertac ión de voluntades en el ámbito político latinoameri­
cano. En tal sentido, la próxima etapa de consultas entre los go­
biernos que se realizará en la República Dominicana proporciona 
una ocasión para avanzar en este diálogo, en los términos indi­
cados en sus reuniones anteriores; esto es, iniciaodo contactos 
informales con las tesorerías y las autoridades monetarias de los 
países industrializados, con miras a llevar a cabo un dialogo cons­
tructivo y exento de la desconfianza recíproca que podía existir 
cuando imperaba una situación de mayor incertidumbre. 

Finalmente, el relato de los notables desafíos y costos que ha 
traído la crisis estaría incompleto si no se mencionara la paulati­
na erosión de la visión de largo plazo. Los actores económicos 
y políticos, abrumados por la severidad y urgencia de las dificu l­
tades, se han concentrado en las so luciones de corto plazo, y en 
no pocas ocasiones ha cundido /el desaliento y el desconcierto. 
Existe incertidumbre en torno a qué caminos seguir en el futuro, 
hacia dónde orientar la transformación productiva, qué papeles 
atribu irles a los sectores públicos y privados y, en resumen, a cómo 
conformar nuevos estilos de desarrollo. 

La CEPAL, en correspondencia con sus más caras tradiciones, 
ha decidido promover un amplio debate acerca del fu turo de la 
región que, recogiendo las lecciones del pasado, permita explorar 
nuevos proyectos de desarrollo en los que se recupere el hori­
zonte social y temporal que requiere la transformac ión económica 
y polít ica que sea capaz de sacar a la región de la crisis. 

A tales fines, y siguiendo las sugerencias de la última Confe­
rencia de la CEPAL, la Secretaría convocará en 1985 un encuen­
tro técnico orientado a presentar a los gobiernos miembros los 
lineamientos centrales de políticas adecuadas para hacer frente 
a los desafíos y aprovechar las oportunidades que el futuro plantea 
a la región. O 
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