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LA EVOLUCION ECONOMICA DE AMERICA LATINA
Y EL CARIBE EN 1989

I. RASGOS PRINCIPALES

Al finalizar la década de 1980, signada por la
crisis, la mayoria de los paises de América
Latina y el Caribe contindan padeciendo los
efectos de la inflacién o procurando consolidar
la estabilizacién, en situaciones de
estancamiento o recesién, pese a los favorables
resultados obtenidos en el campo de las
exportaciones.

En 1989, el producto medio por habitante
de la regién cayd por segundo afio consecutivo,
con lo que retrocedié al nivel registrado en el
periodo 1977-1978. Al mismo tiempo, la
inflacién promedio se acentué por tercer ano
consecutivo, alcanzando a casi 1 200% por
primera vez en la historia de la regi6n. El
deterioro de las condiciones econémicas tuvo
lugar en circunstancias en que la regi6n
mantuvo un considerable superavit comercial,
merced a una expansidén en general
satisfactoria del valor de las exportaciones y a
un menor crecimiento de las importaciones.
No obstante este importante superdvit,
aumenté el nGmero de paises que no pudieron
hacer frente oportunamente al servicio de
la deuda externa. (Véanse el cuadro 1 y el
grafico 1.)

El escenario de estancamiento y elevada
inflacién en que se desenvolvié el devenir de la
region obedecié en gran medida al
caracteristico fendmeno del decenio: la
transferencia de recursos financieros al
exterior, que en 1989 ascendib a alrededor de
26 000 millones de délares. Sin embargo, en el
magro desempeiio anotado en 1989 por la
mayoria de las economfas de la regi6n
—incluidas las de mayor dimensién
econémica— ocurrié que al ignal que en 1988,

gjerciecron mayor influencia los problemas
derivados de la aceleracion de los procesos
inflacionarios, o de los esfuerzos por
combatirlos, que la escasez de divisas
necesarias para importar. A su vez, las
presiones inflacionarias en gran medida
tuvieron su origen en la impotencia de los
aparatos fiscales para cumplir sus funciones
esenciales y simultdneamente realizar los
pagos de la deuda externa, Como la inflacién y
la fragilidad externa se retroalimentan por
medio de la presién cambiaria, en 1989
aumentd el ntmero de paises que dejaron de
atender el pleno servicio de la deuda externa,
entre los cuales se contaron, por primera vez y
en forma simultinea, tres de los cuatro
mayores deudores; Argentina, Brasil y
Venezuela.

En estas circunstancias, al cabo de ocho
afios de bregar por el ajuste, la estabilizaci6n,
el crecimiento y la reestructuracién productiva,
y bajo el asedio del servicio de la deuda externa
y el escaso acceso a financiamiento externo
nuevo, la mayoria de los paises de la regién han
seguido experimentando un complejo
sindrome compuesto de desequilibrios
estructurales, déficit fiscal y bajos niveles de
inversién, que se ha traducido en un
prolongado estancamiento, muchas veces
acompanado por niveles elevados de inflacién
y un serio deterioro de los salarios reales.

En definitiva, para la region en su conjunto,
persiste la crisis de los aiios ochenta. Concluye
la década con un producto medio por habitante
casi 8% inferior al de 1980 y un ingente costo
social. Incluso en 1989 se produjeron grandes
estallidos de violencia en algunos paises, cuyo



Grafico 1
AMERICA LATINA Y EL CARIBE: PRINCIPALES INDICADORES ECONOMICOS
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origen cabe atribuir, al menos en parte, a los
fenémenos descritos,

En 1989 el producto interno bruto del
conjunto de la regién aument6 1.4%, esto es,
algo més que durante el afio anterior, en que
s6lo se habia incrementado en 0.8%. Este
aumento fue inferior al crecimiento de la
poblacién, razén por la cual el producto por
habitante disminuyé por segundo afio
consecutivo, esta vez en 0.7%.

De hecho, el producto cay6 en siete paises,
mientras que la expansion fue tan leve en otros
trece, que ¢l producto por habitante en éstos
s¢ mantuvo virtualmente estancado o
disminuy6, Hubo una expansion significativa,
(de mds de 2% por habitante) solamente en
Bahamas, Barbados, Belice, Costa Rica,
Jamaica, Paraguay, en casi todos los pequeiios
paises de la Organizacion de Estados del
Caribe Oriental (OECO)I, y especialmente en
Chile, en que el producto por habitante crecio
casi 8%. Por lo tanto, la leve mejoria registrada
en el promedio regional con respecto a 1988 se
debi6é a que en Brasil y México —cuyas
economias generan casi dos terceras partes de
la actividad econ6mica de la regién— el
producto se increment6 alrededor de 3% en
1939, cifra que seiala un ritmo modesto, pero
superior al virtual estancamiento anotado en el
afio anterior.

Como ya se seiald, el desempeio de la
mayoria de las economias de la regién continué
viéndose afectado por los procesos
inflacionarios o por los programas de
estabilizacion aplicados para controlarlos.
Aunque no es posible establecer una relacién
precisa de causalidad entre niveles de inflacion

"y ritmos de crecimiento econdmico, las
mayores caidas del producto se anotaron en
paises como Peru (-11%) y Argentina (-5%),
ambos al borde de la hiperinflacién, 0 como
Venezuela (-8%) y Nicaragua (-3%), que se
hallan en plenos procesos de estabilizacion,
tras haber experimentado elevados niveles de
inflaci6n. Asimismo, la alta inflacion fue
determinante en el escaso crecimiento del
Uruguay —en que la produccion se elevd sélo
algo mas de 1%— y en el modesto desempeiio
de la economia brasilefia. Por otra parte, el

programa de estabilizacién que se leva a cabo
en el Ecuador explica en gran medida sn virtual
estancamiento, mientras que ¢l hecho de que
aln esté en vias de consolidarse una inflacién
baja en Bolivia y México constituy6 un factor
determinante para que ¢sas economias solo
crecieran menos de 3%. Por el contrario, las
finicas expansiones significativas del producto
por habitante se registraron en tres economias
con niveles de inflacion sostenidamente
inferiores a 30% anmal: Costa Rica, Chile y
Paraguay.

Los desbordes de la inflacion fueron
manifestaciones elocuentes de la pertinacia de
la crisis y de sus caracteristicas estructurales.
La inflacién en 1989 alcanzd nuevos niveles
maximos en Argentina (5 000%), Peri
(2 800%) y Brasil (1 800%). En cambio,
Nicaragua, que habia registrado una variacién
de precios superior a 30 000% en 1988, logré
bajar-el ritmo de inflacion a 1 700%, gracias a
un drastico programa de estabilizacion. Estas
elevadisimas tasas de inflacion se debieron, en
gran medida, a la incapacidad de controlar ¢l
déficit pablico —agravado, en algunos casos,
por el creciente peso de la carga financiera
derivado de los pagos de interés real sobre la
deuda interna—, a la incertidumbre sobre la
evolucién econdmica futura, y a las fugas hacia
las divisas.

Otros tres paises (Ecuador, Uruguay y
Venezuela) soportaron niveles anuales de
inflacién de entre 50 y 100%. En el caso de
Venezuela, si bien el aumento de precios en
1989 llegd a mas de 80% debido al fuerte ajuste
inicial aplicado mediante el nuevo programa
antiinflacionario, en los Gltimos seis meses del
ano la inflacion registré un promedio de 2.5%
mensual. En el Ecuador, ocurrié otro
fenémeno, pues dado que el programa
antiinflacionario lleva alli mas tiempo en
marcha, el aumento de precios en doce meses
descendid de un maximo de casi 100% en
marzo a menos de 54% en diciembre. En el
Uruguay, en cambio, la variacion annal de los
precios se fue desplazando con tendencias
alcistas, desde menos de 70% en 1988 hasta
casi 90% en 1989.

" Esta incluye Antigua ¥ Barbuda, Dominica, Granada, Saint Kitts y Nevis, Santa Lucia y San Vicente y las Granadinas’
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Por otro lado, la inflacion se mantuvo entre
una cifra algo inferior a 10% y una ligeramente
superior a 40% anual en doce pafses. En cuatro
de ellos —Colombia, El Salvador, Honduras y
Trinidad y Tabago— no registr6 variaciones
significativas con respecto a 1988, Sin embargo,
el ritmo de aumento de precios se elevé en
forma perceptible en cuatro de ellos: en
Paraguay, de 17% a 29%, como resultado de la
unificacién y liberalizacién cambiaria; en
Chile, de 13% a 21%, a raiz de la
sobreexpansion de la demanda; en Guatemala,
de 11% a 20%, a causa de la devalvacitn
cambiaria practicada en el segundo semestre
de 1989 y en Jamaica, de 9% a 17%, en parte
debido a las negativas consecuencias derivadas
del huracén del afio anterior en la oferta
agricola.

En cambio, se produjeron reducciones
significativas del ritmo inflacionario en
Repiblica Dominicana {(de 58 a 41% en 1988),
en Costa Rica (de 25% a menos de 10%), yen
Bolivia (de 22% a 17%). El progreso més
notable, sin embargo, se registr6 en México,
pafs en que gracias al severo control fiscal y a
la politica de concertacién de precios ¢
ingresos, la tasa de inflacién cay6 de 52% en
1988 a menos de 20% en 1989,

Como puede apreciarsé, se ha ido
reduciendo marcadamente el niimero de paises
que hasta bace poco eran inmunes al problema
inflacionario, sobre todo entre las naciones
centroamericanas. De hecho, s6lo Barbados,
Haiti, Panam4, Trinidad y Tabago y los
pequeiios paises de la OECO registraron
durante este afio una vez mis aumentos de
precios inferiores a 10% anual y, por
consiguiente, podrian considerarse a salvo de
problemas inflacionarios significativos.

Al estancamiento econdmico y la elevada
inflacion se sumé una situaci6bn externa no tan
favorable como en los dos afios anteriores. En
efecto, si bien el valor de las exportaciones
crecié casi 11%, ese ritmo de expansién fue
algo menor al registrado en 1987 yen 1988. M4s
afin, debido a la elevacion anterior de la tasa
de interés internacional, la corriente de
intereses y utilidades aument6 en ¢l conjunto
de la region en 3 000 millones de délares,
alcanzando a casi 37 000 millones de délares,

En los paises exportadores de petréleo, la
expansion de las exportaciones (6 000 millones

de délares) fue suficiente para cubrir el
aumento de los pagos por concepto de servicio
de factores (1:100 millones), y para dejar un
remancnte importante, equivalente a 15% de
sus respectivas importaciones, que sirvid para
aumentar éstas o las reservas. En cambio, el
aumento de los intereses de la deuda en los
paises no exportadores de petrbleo (por un
monto de casi 2 900 millones de délares) anuld
el grueso del moderado aumento de las
exportaciones de éstos, por lo que resulté més
limitada su capacidad para incrementar las
importaciones sin acudir a las reservas.,

En Chile, Ecuador, México, Repiiblica
Dominicana y Venezuela, el incremento del
valor de las exportaciones provino sobre todo
de los aumentos del valor unitario de éstas,
pues los precios del petréleo, de los metales y
del azicar se elevaron significativamente en
1989, En Bolivia, hubo aumentos
considerables, tanto del valor unitario como
del volumen fisico de las exportaciones. En los
dem4s paises, en cambio, los incrementos de
las exportaciones obedecieron, sobre todo, a
aumentos del volumen de éstas exportaciones,
especialmente en cinco repiblicas
centroamericanas y en Paraguay y Perii.

La evolucién de las importaciones se vio
condicionada, por un lado, por el grado de
expansién de las exportaciones o de
reactivacion de la economfa —segiin los
€asos—, y por otro, por las liberalizaciones
arancelarias o atrasos cambiarios (México y
Brasil), y por los programas de ajuste y
estabilizacién, que permiten explicar las
mayores caidas de las importaciones en
Argentina (-21%), Haiti (-9%), Nicaragua
(-12%), Pert (-26%), y Venczuela (-38%).
Con todo, en promedio, las importaciones
crecieron a un ritmo algo menor que el de las
exportaciones (7%). Mas adn, como el
aumento del valor de éstas fue ligeramente
superior al monto en que se expandieron las
importaciones, se amplié el superdvit
comercial de bienes en 4 300 millones de
délares, alcanzando casi 30 000 millones de
délages.

Este superévit represent6 81% de los pagos
netos devengados de intereses y utilidades, que
en 1988 habfa alcanzado a 76%, pese a que esos
pagos se elevaron. Por ello, el déficit en cuenta
corriente se redujo a menos de 7 000 millones
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de délares, el que fue financiado por uningreso
de capitales de 10 500 millones de délares, muy
superior al del afio anterior, que habfa
alcanzado a 3 800 millones de délares. Sin
embargo, ¢l aumento del ingreso neto de
capitales a la regi6n se debi6 basicamente a las
corrientes registradas en México y en menor
medida, en Chile. En 1989 los capitales
ingresados en forma neta en el primero de
estos paises, representaron la mitad del ingreso
neto registrado en ¢l conjunto de laregién. Ello
obedecié a que conjuntamente con el ingreso
de recursos acordados con la banca acreedora,
se repatriaron capitales privados, merced a las
favorables tasas de interés internas y al clima
de estabilidad cambiaria generado por el
acuerdo. Chile, por su parte, tuvo un ingreso
neto de capitales de casi 1 700 millones de
délares. De éstos 900 millones correspon-
dieron a inversi6n extranjera realizada por los
mecanismos tradicionales, de los cuales dos
terceras partes se concentraron en la mineria.

En contraste con lo sucedido durante ¢l afio
anterior—en que los paises de la regién habfan
perdido reservas por casi 6 000 millones de
doblares—, en 1989 éstas se elevaron en 3 600
millones de délares, dado que el ingreso neto
de capitales hacia la regién —incluida la
capitalizacién de intereses impagos— fue
mayor que el déficit en cuenta corriente.
Asimismo, merced a que ¢l ingreso neto de
capitales se incrementé atpn mis que la
corriente de intereses y utilidades, se redujo la
transferencia neta de recursos al exterior, Con
todo, ésta ascendi6 a cerca de 26 000 mil
millones de délares, cifra equivalente a casi
20% del valor de las exportaciones de bienes y
servicios de la region y a aproximadamente 3%
del producto interno bruto. Por otro lado,
excluido México, la transferencia neta de
recursos al exterior de los demd4s paises de la
regién aumenté de 17 700 millones de d6lares
a casi 24 000 millones.

14

La deuda externa nominal de la region se
elevd ligeramente en 1989, alcanzando a
alrededor de 417 000 millones de délares, con
lo cual disminuyé en términos reales por
segundo afio consecutivo, esta vez en una cifra
del orden de 5%. Por un lado, varios factores
contribuyeron a reducir la deuda: la
revaluacion del d6lar (para la parte de la deuda
denominada en monedas distintas al délar); las
operaciones de conversion de deuda en capital
(aunque éstas fueron de mucho menor
magnitud que en 1988), y la reduccién de las
corrientes netas de capital provenientes de los
organismos financieros multilaterales y
bilaterales. Por Gltimo, se registré una entrada
muy escasa de recursos voluntarios nuevos de
la banca comercial.

De hecho, la fuente més importante de
endeudamiento adicional fue la acumulacién
de atrasos por concepto de servicio de la deuda
externa, En efecto, solo cinco de los 19 paises
sobre los cuales se dispone de informaci6n
actualizada sirvieron en forma plena y
oportuna su deuda externa; los otros 14,
incluidos por primera vez y en forma
simultanea tres de los cuatro principales
deudores, acumularon atrasos durante 1989.
Es mi4s, cinco paises estuvieron en mora con
organismos multilaterales,

Debido a la evolucién del balance de pagos
de la region, disminuyeron levemente la
relacién entre la deuda y las exportaciones, asi
como la existente entre los intereses y las
exportaciones. Sin embargo, ambos
indicadores permanecen hasta hoy a niveles
alarmantemente altos: 300% y 28%,
respectivamente. En otras palabras, después
de ocho afos de ajuste, estos indicadores
superan en 50% los niveles registrados en el
periodo 1978-1980, es decir, antes de la crisis
de la deuda.



Cuadro 1

AMERICA LATINA Y EL CARIBE: PRINCIPALES INDICADORES ECONOMICOS ?

1982 1983 1984 1985 1986 1987 1988  1989°
Indices (1980 =100)
Indicadores econdmicos basicos
Producto interno bruto
a precios de mercado 990 %4 997 1032 1070 1102 1111 1127
Ingreso nacional bruto B4 96 91 972 996 1030 1034 1051
Poblacién (millones de habitantes) 3749 3833 3918 4004 4090 4178 4266 4355
Producto interno bruto por habitante %96 90 919 923 936 943 931 95
Ingreso nacional bruto por habitante 893 846 860 868 870 881 866 B62
Tasas de variacidn
Indicadores econémicos de corto plazo
Producto interno bruto 13 27 35 35 37 30 0.8 14
Producto interno bruto por habitante 35 48 12 12 14 08 -13 07
Ingreso nacional bruto por habitante 12 52 1.6 1.0 02 12 -18 04
Tasa de desocupacién urbana © 7.0 8.1 82 13 6.2 58 59 5.7
Precios al consumidor ¢ 846 1308 1848 2747 645 1983 7594 11576
Relacién de precios del intercambio
de bienes y servicios -124 11 48 48 -102 07 0.1 28
Valor corriente de las exportaciones
de bienes y servicios -112 07 111 39 -127 126 143 111
Valor corriente de las importaciones
de bienes y servicios -199 285 40 03 25 128 129 72
Miles de millones de ddlares
Sector externo
Exportaciones de bienes y servicios 1032 1024 1137 1093 954 1074 1228 1365
Importaciones de bienes y servicios 1047 753 780 782 807 8%1 1010 1089
Saldo del comercio de bienes y :
servicios -5 271 357 311 147 183 218 276
Pago neto de utilidades ¢ intereses 388 344 367 353 325 309 336 307
Saldo de la cuenta corriente 410 73 06 33 -165 -109 98 .69
Entrada neta de capitales 202 28 100 24 96 146 39 105
Saldo del balance de pagos 208 44 94 09 69 37 59 3.6
Deuda externa total desembolsada 3316 3567 3735 3855 3994 4260 4197 4166

Fuente: CEPAL, sobre la base de cifras oficiales.

® Las cifras correspondientes al producto interne bruto y a la poblacién se refieren al conjunto de paises incluidos en el
cuadro 2 (excepto Cuba), y las de precios al consumidor a las del cuadro 12. Los datos sobre ingreso nacional bruto y
¢ Tasa anual

del sector externo se refieren a los paises mencionados en el cuadro 27,

® Cifras preliminares.
9 Variacién de diciembre

ponderada de 18 ciudades incluidas en las 25 civdades més pobladas de América Latina,

a diciembre.
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II. EL CONTEXTO INTERNACIONAL}

Los dramiticos cambios politicos que tuvieron
lugar en 1989 constituyeron la culminacién de
un prolongado periodo de intenso debate en el
ambito internacional respecto de la
organizacién que deben tener las sociedades
industriales modernas. La disminucién de la
tirantez entre las superpotencias parecid
reducir el riesgo de una hecatombe nuclear y,
a mas largo plazo, debe abrir nuevas
posibilidades de cooperacién pacifica en todo
el mundo. Sin embargo, el proceso de
transicién asi iniciado ha generado hasta ahora
un enorme grado de crisis politicas y
econdmicas ¢ inevitablemente existe gran
incertidumbre y temor acerca de la forma en
que se desenvolvera.

Si bien los acontecimicntos en Europa
oriental eclipsaron otros acaecidos en 1989 y a
principios de 1990, también en otras regiones
tuvieron lugar cambios notables. La
Comunidad Europea decidié coronar sus
planes de un mercado tnico en 1992 con la
institucién de una moneda 0nica, paso de
inmensa importancia histérica y con grandes
consecuencias politicas. En todo el mundo se
cobr6 gram conciencia de los peligros
ambientales que existen tanto en el ambito
nacional como en el mundial para el desarrollo
futuro, asi como de la necesidad de adoptar
medidas conjuntas, Asimismo, los pafses han
manifestado una nueva disposicion, que se
venia gestando en todo el decenio de 1980, a
reconsiderar hip6tesis fundamentales sobre la
naturaleza y el objetivo del progreso
econémico y social, asi como una reaccién
contra el descuido de la condicién humana.

Si bien 1989 se destaca como un hito en
muchos aspectos en razén de la inmensa
cantidad de acontecimientos importantes e
imprevistos que tuvieron lugar, también es

importante sefalar lo que no ocurri6. El
estancamiento ¥ la declinacién en gran parte
del mundo en desarrollo no se invir- tieron tras
siete afios de crecimiento sostenido en los
pafses industrializados, tras tres afios
consecutivos de s6lido aumento del comercio
internacional y tras la introducci6n de profun-
dos ajustes en Africa y América Latina. Es
cierto que en América Latina los gobiernos
democriticos sc empefiaron en un nuevo ata-
que sobre la profunda crisis econ6mica y sobre
el desorden financiero en el continente. En
Africa, los importantes indicios de cambio en
Sudéfrica y en muchos otros paises permiten
abrigar la esperanza de que, ala larga, el conti-
nente podra salir de su total estancamiento. Sin
embargo, la persistencia de la crisis de desarro-
llo se est4 haciendo sentir y laimpaciencia abre
paso a la resignacién vy al éxodo,

1. Tendencias del producto y de las
polfticas a nivel mundial

El crecimiento econémico a nivel mundial se
desaceleré en 1989 después de un aumento
inusitadamente rdpido en 1988. El producto a
nivel mundial creci6 en un 3.1% en 1989,
mientras que habia aumentado en un 4.4% en
1988. La desaceleracion fue generalizada y
afectd a todos los principales grupos de pafses,
pero sobre todo a China y Europa oriental.
(Véase el cuadro 2.) La tendencia mundial del
crecimiento, en conjunto y en sus diversas
partes, guardé en general relacién con las
expectativas, pero el ritmo del crecimiento, si
bien fue m4s lento, resulté un poco mejor de
lo previsto en los paises desarrollados con
economia de mercado y en la mayor parte de
las regiones en desarrollo.

1 Extracto de los capitulos I, I y II[ de Naciones Unidas, Estudic econdmico mundial 1990, (E/1990/55; ST/ESA /218),
New York, 1990. Publicacidn de las Naciones Unidas, N® de venta: S.90.ILC.1.
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No hubo grandes conmociones econémicas
imprevistas a nivel mundial en 1989. Los
acontecimientos mds importantes en la
economia mundial fueron politicos m4és bien
que econdémicos. Las amplias repercusiones de
esos cambios afectardn los acontecimientos
econbémicos en mayor medida a mediano y
largo plazo que en 1989.

La desaceleracién de las economfas de
mercado desarrolladas en 1989 entraiié una
desaceleracién sustancial en algunos de los
paises que habfan crecido mds répidamente el
aio anterior, lo cual se vio parcialmente
compensado por un crecimiento mas vigoroso
en algunos pafses cuyos progresos habian sido
més moderados. La Uni6én de Repiblicas
Socialistas Soviéticas y los paises de Europa
oriental tuvieron un crecimiento negativo, en
parte como resultado de los problemas
relacionados con los cambios introducidos en
sus sistemas de gestibn econdémica. La
desaceleraci6bn econdémica en los paises en
desarrollo en 1989 fue m4s pronunciada que en
las economias de mercado desarrolladas, pero
menos que en las economfas de Europa
oriental y en la Unién Soviética.

Los resultados generales de los paises en
desarrollo encubren ¢l hecho de que la
desaceleracién se concentr6 principalmente en
unos cuantos paises, predominantemente en
Asia, o bien grandes (y, por ello, con una mayor
participaci6n en las cifras totales) o bien con
un crecimiento rapido en 1988, o ambas cosas.
La pronunciada desaceleracién en China con
respecto a su rapido ritmo de expansion en los
Oltimos afios representa una parte sustancial de
los resultados generales. El crecimiento en la
India también fue de aproximadamente tres
puntos porcentuales menos que en 1988, pese
a que con todo fue de mas del 5%. Por filtimo,
las cuatro economias de Asia recientemente
industrializadas, si bien siguen entre las mas
dindmicas en el mundo, crecieron mas
lentamente que en 1988,

Esos casos de desaceleracién en los paises
en desarrollo se vieron parcialmente
compensados por una aceleracién mis
difundida pero menos importante en muchas
de las economias de ¢recimiento més lento. En
particular, el Asia occidental tuvo mejores
resultados que en 1988, mientras que hubo
menos progresos en Africa y América Latina.
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Incluso con esa recuperacion, ningena de esas
regiones aumenté su producto lo suficiente
para mantenerse a la par del crecimiento
demografico. Sin embargo, hubo algunas
sefiales de que el deterioro y el estancamiento
que habian caracterizado a esas regiones en la
mayor parte del decenio de 1980 podrian estar
a punto de terminar y que, a mediano plazo,
podria haber finalmente un cierto grado de
crecimiento per cépita. Ese resultado
dependera mucho de la situacién general de la
economia mundial y de la voluntad y la
capacidad de los gobiernos y de sus ciudadanos
de adherirse a los programas en curso de
reforma econ6mica.

En 1989, hubo una aceleracion generalizada
de la tasa de avmento de los precios. La
inflacién representé una mayor preocupacién
para los encargados de adoptar politicas en
todo ¢l mundo, si bien la magnitud y la
tolerancia del problema variaron
ampliamente; en algunas economias de
ntercado desarrolladas, preocupaba a los
gobiernos la posibilidad de que la inflacién
pudiera llegar a 5% anual, en tanto que en
varios pafses en desarrollo super6 el 500%.

Las razones de la aceleracion de la inflacién
fueron diversas, si bien el recalentamiento
derivado de la alta tasa de crecimiento en 1988
(manifestado por las altas tasas de utilizacién
de la capacidad y las vastas demandas
salariales) fue un factor generalizado. Asi
ocurridé en las economias de mercado
desarrolladas que habfan tenido el mayor ritmo
de crecimiento en 1988, pero también en
muchos paises del Asia meridional y oriental
que han crecido rapidamente en los dltimos
afios. Los problemas econémicos que
enfrentan, que reflejan las estructuras
econémicas cada vez mas adelantadas de esos
paises, se parecen cada vez més a los de las
economias de mercado desarrolladas, y las
soluciones de politica apropiadas son también
cada vez mds parecidas.

En muchos otros paises, el origen de la
inflacién fue algo diferente. En particular en
América Latina, el proceso inflacionario est4
ligado al problema de la deuda externa de la
regién por conducto de sus consecuencias en el
déficit fiscal y en la oferta monetaria interna.
En otras regiones, ¢l ajuste y la reforma econé-
micos contribuyen a las presiones inflaciona-



rias: la eliminaci6n de subsidios y controles de
precios, en particular respecto de los productos
esenciales, aumenta inevitablemente el nivel de
los precios internos a corto plazo. La
depreciacion de la moneda tendrd efectos
similares, segtn el grado de dependencia de las
importaciones y su compaosicién. El primer tipo
de presién inflacionaria ha prevalecido en
Europa oriental y la Unién Soviética, mientras
que en los pafses de Africa que han iniciado
reformas y ajustes econdémicos s¢ han dado
ambos tipos, si bien en grados variables.

a) Las economias de mercado desarrolladas

El periodo inusitadamente largo de
expansién econdmica de las economias de
mercado desarrolladas continudé en 1989,
aunque a ritmo mas lento. La desaceleracion
se debib sobre todo a la desaceleracion de las
economfas que habfan crecido més
vigorosamente en 1988: en cuatro de los siete
principales paises industrializados, el
crecimiento en 1989 fue de por lo menos un
punto porcentual menor que en 1988. En ese
grupo de paises, solamente la Repiblica
Federal de Alemania mejoré significa-
tivamente su rendimiento con respecto al afio
anterior.

Los resultados en los paises més pequefios
fueron mds parejos, tanto compardndolos
entre si como en comparacién con el afio
anterior. Hubo una desaceleracién en varios de
esos paises en 1989, pero en su mayor parte en
forma marginal: solamente en Grecia la
desaceleraciéon fue de més de 1%, pero aun asf
su economia crecid en mas de 2.5%.
Dinamarca, Irlanda, Noruega, Nueva Zelandia
y los Paises Bajos, aumentaron su tasa de
crecimiento en por lo menos un punto
porcentual, y Dinamarca, Noruega y Nueva
Zelandia invirtieron las disminuciones que
habfan registrado el afio anterior. Esparia pudo
mantener su ¢recimiento de cerca de 5%,
mientras que Bélgica, Finlandia, Irlanda y los
Paises Bajos crecieron en por lo menos 4%. En
general, el efecto de esos cambios en la
modalidad del crecimiento consistié en
précticamente eliminar la diferencia, que habia
persistido en los afios anteriores del decenio,
entre ¢l crecimiento de las economfas de

mercado desarrolladas més grandes y ¢l de las
més pequeiias,

En la mayor parte del decenio de 1980, el
Jap6n y América del Norte tuvieron una tasa
de crecimiento mas alta que Europa
occidental; en general, se tenfa la impresién de
que esta Gltima regién servia de freno al
crecimiento mundial. En los dltimos aiios del
decenio de 1980, la situacién se invirtid
parcialmente: Europa occidental aceleré su
crecimiento y probablemente podra mantener
esa tasa mas alta, mientras que ¢l Japén y
América del Norte han disminvido su
crecimiento, (Véase el gréafico 2) El Japén
todavia es el pais industrializado cuya econo-
mia crece mas rdpidamente, pero no parece
probable que siga creciendo tan rapidamente
como en los Gltimos afios del decenio de 1980.
Esta falta de sincronizacién de los elementos
ciclicos del crecimiento de las diferentes
regiones ha sido uno de los factores que han
contribuido al crecimiento sostenido del grupo
de las economias de mercado desarrolladas.

En Europa occidental, las inversiones
siguieron aumentando en 1989, si bien hubo
cierta desaceleracién con respecto al
crecimiento rapido del afio anterior. El
aumento de las inversiones contribuy6 al
crecimiento de las exportaciones de la
Repiiblica Federal de Alemania, debido al
papel de ese pais de importante proveedor de
bienes de capital. Si bien la demanda de
exportaciones siguidé siendo alta en la
Repiiblica Federal de Alemania en 1989, hubo
un cambio hacia la demanda de bienes de
consumo. En Francia e Italia, en cambio, las
exportaciones empezaron a asumir mayor
importancia en 1989, El resultado de ello fue
un mejoramiento en la balanza comercial de
Francia, pero en Italia aumentaron también las
importaciones y la balanza comercial se
deterior0.

En casi todos los principales paises indus-
trializados, la utilizacién de la capacidad llegé
a su nivel mas alto del decenio en 1988 6 1989;
ademas, el desempleo disminuy6 en forma casi
universal y los mercados de mano de obra
presentaron dificultades en varios paises. El
desempleo a largo plazo, si bien sigui6 siendo
alto en Evuropa occidental, disminuyd
sustancialmente en varios paises. Nueva
Zelandia fue el tnico pafs desarrollado con
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Grifica 2

CRECIMIENTO DEL PRODUCTO EN LA COMUNIDAD ECONOMICA ELUROPEA,
EL JAPON Y LOS ESTADOS UNIDOS
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economia de mercado en el que el desempleo
aument durante el afio; en varios otros paises,
como Bélgica, ¢l Canad4, los Estados Unidos,
Finlandia, Portugal, Suecia, el Reino Unido y
la Reptblica Federal de Alemania, el
desempleo alcanzd su nivel més bajo de todo
el decenio. Ello fue particularmente
sorprendente en América del Norte, donde el
crecimiento se desaceleré durante el afio.
Ademais de esas limitaciones fisicas directas
del crecimiento, el cambio en las condiciones
de los mercados internos contribuyé
indirectamente a la desaceleraci6n, ya que la
aceleraci6én de la inflacién indujo a los
encargados de adoptar politicas a adoptar
medidas més restrictivas. El aumento durante
el aiio de los precios de la energia y, en menor
medida, de los alimentos fue una fuente comin
de presi6n inflacionaria. El aumento medio en
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E/1990/55; ST/ESA/218),
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los precios al consumidor en 1989 superd en
mds de 1% el del aiio anterior.

El miedo a la inflacién llevé a los gobiernos
a aplicar politicas més estrictas, en particular
en las economfas de crecimiento mas répido.
Como en la mayor parte del decenio, se signié
dependiendo mucho de 1a politica monetaria.
Los tipos de interés a corto plazo volvieron a
experimentar el aumento constante que se
venia observando desde 1987, y solamente
hubo una breve interrupcifn en ese aumento a
raizdel derrumbe dela bolsa de valores en todo
el mundo que tuvo lugar ese afio. (Véase el
grafico 3.) En varios casos, ¢l aumento de los
tipos de interés nominales en 1989 fue mayor
que el aumento de la inflaci6n, lo cual indica
un aumento en los tipos de interés reales, que
ya eran altos.

Una preocupacién importante en las
economias de mercado desarrolladas en los
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TASAS DE INTERES A CORTQO PLAZO EN LOS ESTADOS UNIDQOS, EL JAPON
Y LA REPUBLICA FEDERAL DE ALEMANIA
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tltimos dos aiios ha sido si se podria lograr un
retorno gradual a una modalidad sostenible a
largo plazo de crecimiento econdémico, un
"aterrizaje snave®, o si el resultado serfa una
perturbacién importante en la economia
mundial, es decir, un "aterrizaje dificil".
Inicialmente, este problema se percibié
principalmente en funcién de la reduccién de
los desequilibrios externos, y 1a cuestion era si
ello entrafiarfa una desaceleracion importante
en los Estados Unidos y, por lo tanto, en la
economia mundial en general. Mas
recientemente, ha disminuido la preocupacién
por los desequilibrios, a pesar de su
persistencia. En cambio, la atencién se ha
centrado en saber si algunas de las principales
economias de mercado desarrolladas podrian
apartarse de su reciente crecimiento ripido,
con sus tendencias inflacionarias incipientes, y
pasar a una tasa de crecimiento mis moderada
sin que ello trajera consigo una desaceleracién

inonci intern

excesiva y, posiblemente, una recesion., En este
caso también, la atencidn se ha centrado en los
Estados Unidos, en parte debido a su
importante papel en la economia mundial,
pero también debido a que fue el primer pais
industrializado importante en tener un
crecimiento rapido. Las dudas sobre la
capacidad de lograr un aterrizaje svave
obedecieron fundamentalmente a que se
ignoraba la reacci6n a las medidas de politica
que se adoptarfan: se dependfa abrumado-
ramente de la politica monetaria.

Los Estados Unidos empezaron aintroducir
medidas monetarias restrictivas en 1987. En
1989, habia ya pruebas de una desaceleracion
en la economia y los temores de una recesion
gmpezaron a Ser mas importantes que las
preocupaciones por la inflacién. La
desaceleracién, sumada a cierto grado de
liberalizaci6n de la politica monetaria, hizo que
en ¢s¢ pais los tipos de interés a corto plazo
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disminuyeran un tanto durante el transcurso
del aiio. Ello fue contrario a la tendencia en
otros pafses, la mayor parte de los cuales sigui6
adoptando o empezb a adoptar medidas
monetarias m4s restrictivas en 1989, En
Australia, los tipos de interés a corto plazo
aumentaron de una media de poco més del
15% en 1988 a casi el 18% en 1989; en el Jap6n,
de aproximadamente un 4% a casi un 6%; yen
¢l Reino Unido, de 12.5% a 14.5%.

La economfa de la Repiablica Federal de
Alemania no estuvo entre las que crecieron
més rdpidamente en 1988, pero su mayor
impulso en 1989 hizo que hubiera varios
aumentos en los tipos de interés internos: los
tipos nominales practicamente se duplicaron
en un periodo de 12 meses. Como resultado de
ello, hubo un efecto de trinquete general en los
tipos de interés a corto plazo en toda Europa
occidental. Este régimen de tipos de interés
altos, aparejado a un aumento de los tipos de
interés en el Jap6n, dificulté la reduccién de los
tipos ‘de interés en los Estados Unidos a
comienzos de 1999, sibien la desaceleracion de
la economia interna sugeria que tal vez fuera
prudente reducirlos.

Los desequilibrios de la balanza de pagos de
las economias de mercado desarrolladas
siguieron siendo amplios en 1989, si bien
disminuyeron en relacién con el PIP, y algunos
de ellos disminuyeron en valores absolutos. El
superdvit en cuenta corriente del Japén, en
délares, disminuyé en mas de 25%. El
superdvit de la Reptiblica Federal de
Alemania, en cambio, aumenté marginal-
mente, y parecfa tener una tendencia
ascendente, acercdndose al del Japén. El
déficit comercial de los Estados Unidos
disminuyé en 1989 en aproximadamente la
misma suma, en dolares, que el superdvit del
Japén. Por otra parte, en los filtimos afos del
decenio de 1980 surgieron importantes
desequilibrios de la balanza de pagos en varios
otros paises (en particular Australia, el Canadé
y ¢l Reino Unido).

La interaccién mutua entre la balanza
comercial y las corrientes internacionales de
capital explica las variaciones en los principales
tipos de cambio, por ejemplo en 1989 y a
comienzos de 1990 (véase el gréfico 4), que
parecen anémalas cuando se las observa
simplemente desde el punto de vista de la
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balanza comercial. La disminucién del
superdvit comercial del Japén en 1989 redujo
la corriente neta de entrada de ingresos del
comercio exterior, que resulté insuficiente
para satisfacer la gran demanda japonesa de
capital financiero para las inversiones de
cartera y las inversiones directas en ¢l
extranjero: es decir, el aborro total disponible
en el Jap6n (incluidos los ahorros recibidos
como resultado de los ingresos comerciales
netos del extranjero) fue inferior a la demanda
japonesa de inversiones internas y en el
extranjero. De resultas de ello, hubo un exceso
de demanda de moneda extranjera, lo que dio
como resultado una presiébn para que
disminuyera el valor del yen, a pesar de que el
Jap6n seguia teniendo un amplio superivit
comercial.

1) Europa oriental y la Unién Soviética

Los acontecimientos en Europa oriental y
en la Unidn Soviética durante 1989 y principios
de 1990 demostraron que para que pueda
iniciarse, con razonables probabilidades de
éxito, la reforma de las economias altamente
centralizadas es necesario lograr previamente
la estabilizacién, Esa estabilizacién debe
abarcar dos aspectos diferentes. En primer
lugar, se deben corregir los desequilibrios
heredados del modelo econ6mico adminis-
trativo. En segundo lugar, €s necesario
formular un mecanismo de coordinacibn
operacional que sustituya a la planificacién
central, La aplicacién de las reformas econd-
micas necesarias entrafia costos a corto plazo,
como el desempleo, y beneficios potenciales a
largo plazo. La magnitud de los costos depende
en gran medida de los objetivos de la reforma
y de los problemas especificos que las
autoridades estén tratando de solucionar, por
lo que es preciso adoptar decisiones sobre la
distribucion entre los distintos segmentos de la
sociedad y en el tiempo. La falta de un firme
consenso sociopolitico en estos pafses ha hecho
dificil esta tarea.

El rapido aumento de la incertidumbre en
estos paises en 1989 se reflejd, entre otras
cosas, en la gestion macro y microecondmica
de cada pais y en un nGmero creciente de
dificultades para mantener los regimenes
tradicionales de comercio y de pagos del



Gréfico 4
TIPO DE CAMBIO DEL MARCO ALEMAN Y DEL YEN RESPECTO AL DOLAR
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Consejo de Ayoda Mutua Econémica (CAME).
Parte de esta incertidumbre se debié a
acontecimientos totalmente inesperados. La
intranquilidad social s¢ manifesté de diversas
maneras. Una de ellas fue la emigracién en
gran escala, especialmente de la Repiblica
Democrétlca Alemana,2 pero también de
Bulgaria® y la Uni6n Soviética. Hubo también
diversas formas de fricciones laborales, como
huelgas, particularmente en Polonia durante la
primera mitad de 1989 y en la Unién Soviética
en la altima parte del ailo. Por otra parte, la

gestibn econdmica de Checoslovaquia se vio
beneficiada por la transicién politica pacifica y
extraordinariamente ripida que se produjo a
partir del 17 de noviembre de 1989, sin
emigracion o tensiones sociales importantes.
En la Unién Soviética, la persistencia de los
efectos secundarios del terremoto ocurrido en
Armenia a fines de 1988 y los conflictos civiles
y las fricciones politicas que se produjeron en
algunas regiones también tuvieron un efecto
negativo en la produccién.

2En el segundo semestre de 1989, el nimero total de emigrantes ascendid tal vez a unos 343 000, que se trasladaron
principaimente a la Repiblica Federal de Alemania. De ese total alrededor de 220 000 eran personas fuertes y sanas,
jévenes y capacitadas. Esta tendencia se mantuvo durante 1990, y hasta marzo, fecha en que se celebraron las elecciones
en la Repiiblica Democritica Alemana, emigraron més de 2 000 petsonas por dia.

3En este caso se tratd bisicamente de 380 000 integrantes de la minoria turca, que ermgrarm principalmente a Turquia,
antes de que se cerrara la [rontera a fines de agosto de 198%; es posible que, de los que emigraron originalmente, hayan

regresado desde entonces unas 80 000 personas.

+En 1989, 228 600 personas {més del doble de la cantidad que emigrd en 1988) emigraron en forma permanente de la
Unién soviética (Pravda, 14 de enero de 1950), principalmente con destino a Israel y a Jos Estados Unidos.
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¢) Los pafses en desarrollo

En 1989, la situacién econémica
internacional repercutié de manera dispar en
los distintos paises en desarrollo, El alza del
precio internacional del petrSleo en relacién
con ¢l promedio registrado en 1938 beneficié
de manera inmediata a los paises exportadores
de energia y entrafi6 gastos adicionales para los
paises importadores de energia, en tanto que
la cafda de los precios del cacao y el café
perjudicé gravemente a los pafses de bajos
ingresos, cuyos ingresos de exportacién
dependian en gran medida de esos productos.
Al igual que habia ocurrido en los aiios
anteriores, las manufacturas fueron el sector
del comercio internacional que crecié con
mayor celeridad, aunque su dinamismo fue
menor que en 1988, debido principalmente ala
desaceleracién que registraron los paises
desarrollados con economia de mercado.

En 1989 el crecimiento econdmico de la
mayoria de los paises en desarrollo sigui6
sujeto predominantemente a las consecuencias
directas o indirectas del endeudamiento
externo. Como aspecto positivo, empezé a
ponerse en practica el concepto de reduccién
de la deuda comercial, aunque quedd
circunscrito a determinados paises. Asimismo,
disminuyé por vez primera, aunque de manera
meramente marginal, la masa de deuda de los
pafses en desarrollo calculada en délares, Por
otra parte, los tipos de interés internacionales
subieron por segundo aiio consecutivo, lo que
entrafi® una nueva amenaza para muchos
paises en desarrollo cuya capacidad para
cumplir con el servicio de la deuda era ya
escasa pese a las numerosas reprogra-
maciones.

Esos cambios en el entorno econdémico
mundial en 1989 no bastaron para reducir las
disparidades bésicas en la economia de las
distintas regiones en desarrollo. Los distintos
factores externos y sus diversos efectos son una
de las causas principales de los resultados
dispares que siguen exhibiendo los paises en
desarrollo. Las economias de Asia oriental,
que registran un crecimiento acelerado, se han
diversificado hasta tal punto que el principal
factor externo que afecta a su crecimiento es el
mercado mundial de las manufacturas. Esas
economfas se beneficiaron con el aumento de
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dicho comercio en el decenio de 1980 y, en
concreto, con el ange inesperado de los Gltimos
afios del decenio. La moderada desaceleracién
del comercio mundial en 1989 repercutié
negativamente en los paises que miés
destacaban en ese proceso de crecimiento
orientado hacia las exportaciones, aunque los
que se encontraban en las fases iniciales
siguieron registrando buenos resuliados.

Hay otros grupas de paises vinculados a la
economia mundial a través de sectores que no
registraron tan buenos resultados en ei decenio
de 1980, Entre ellos destacan los paises de Asia
occidental, que dependen en gran medida,
directa e indirectamente, del mercado
internacional del petréleo. La caida de dicho
mercado en el decenio de 1980 repercutié
negativamente en la economia de esos paises,
que no han terminado atn de recuperarse ni
ajustarse a las nuevas condiciones del mercado,
pese a haberse beneficiado directa e
inmediatamente del alza de los precios del
petréleo en 1989,

El vinculo principal entre la mayoria de los
pafses de Africa y el resto del mundo son los
productos bésicos. Una de las consecuencias de
la menor importancia de los productos bésicos
en la produccién mundial ha sido la reduccién
de la parte correspondiente a Africa en el
comercio mundial. No obstante, y desde el
punto de vista de Africa, las exportaciones de
productos basicos siguen siendo de capital
importancia para la subsistencia econémica de
numerosos paises. En el decenio de 1980, los
precios de muchos productos basicos cayeron
hasta Ilegar a Ios niveles reales m4s bajos de los
tiltimos decenios, lo que redundé en perjuicio
de los paises exportadores. Contrariamente a
lo ocurrido en épocas anteriores, la aceleracién
del crecimiento econémico y el comercio
mundial en la segunda mitad del decenio no
repercutié de modo especialmente favorable
en los precios de los productos basicos; aunque
los precios de los minerales, los metales y las
materias primas agricolas aumentaron durante
la expansién sorprendentemente rdpida de
1988, no se registré6 ninguna recuperacion
considerable en el resto de los casos. El
deterioro de esos mercados obedecié en parte
a factores coyunturales y, més que nva, a
tendencias estructurales a largo plazo que
probablemente no se corregirin de manera



significativa en un futuro previsible. En 1989,
ello qued6 evidénciado por la caida de los
mercados del café y el cacao, los cuales
constituyen una parte reducida del comercio
mundial, aunque son de la maxima importancia
para muchas economias de Africa.

2. Comercio internacional

La afirmacion de que el comercio es el motor
del crecimiento parece haberse confirmado
ampliamente en 1989, ya que en ese afio el
volumen del comercio mundial de
mercaderfas, cuyo aumento fue del 6.7%,
siguié a la cabeza de la expansion de la
economia mundial. Aunque dicha cifra
representa una desaceleracion respecto del
9.0% alcanzado en 1988, seiiala de todos
modos el quinto afio consecutivo en que el
incremento del comercio mundial superé al
incremento de la produccién mundial.

A pesar de ese rendimiento, hay algunas
nubes en el horizonte del comercio
internacional. Entre ellas se cuentan la
preocupacién creciente por la proliferacion de
arreglos comerciales bilaterales, asf como por
la formacién de bloques de paises que
comercian entre si y sus posibles consecuencias
respecto del sistema del comercio mundial. El
proteccionismo y la tendencia de algunos
paises a reemplazar ¢l libre comercio por un
"comercio controlado” despiertan asimismo
cierto  temor. También vienen
incrementdndose las tensiones debido a las
dificultades para lograr un acuerdo sobre
temas fundamentales del programa de la
Ronda Urugnay de negociaciones comerciales
multilaterales.

Ademis, el crecimiento medio de las
exportaciones oculta enormes diferencias
entre paises y regiones. Por ejemplo, en 1989
¢l volumen de las exportaciones de los paises
industriales aumenté en 7.3%, en tanto las
economfas de los paises de Europa oriental
registraron una declinacién del 1.3% en su
volumen de exportacion. Las exportaciones de
los paises en desarrollo aumentaron en 7%
aproximadamente, pero la experiencia de los

distintos paises fue al respecto muy variada: de
3% en los paises del Africa subsahariana a més
de 9% en las cuatro economias asiticas de
reciente industrializacién, las cuales
mantienen un excelente rendimiento
econdmico con sus estrategias de crecimiento
basadas fundamentalmente en las
exportacioncs.s

Desde el punto de vista de su valor nominal,
la expansi6én mundial llegé a los 532 600
millones de délares en 1989, o sea a 9.1%, con
lo cual el valor de las exportaciones y de las
importaciones a nivel mundial superé por
primera vez la marca de los tres billones de
dolares. Hace apenas cuatro aifios, el valor del
comercio mundial oscilaba alrededor del nivel
de los dos billones de délares.

Desde el dngulo de las exportaciones, los
pafses en desarrollo sufrieron apenas un
modesto decrecimiento en sus ingresos por
concepto de exportaciones; en cambio, los
paises desarrollados, como grupo,
experimentaron una declinacién de 142% a
8.2%. Los paises de Europa oriental y la Uni6n
de Repiiblicas Socialistas Soviéticas
registraron una brusca caida en el crecimiento
de sus exportaciones desde el punio de vista de
su valor, ya que ellas pasaron de 5.2% a 0.6%.
(Véase el cuadro 3.) '

Los movimientos de precios sufrieron
grandes variaciones, como puede verse por su
valor unitario. En 1989 la elevacién de los
precios del petréleo produjo un alza en el valor
unitario de las exportaciones de los paises
exportadores de energia superior al 10%,
mientras que el afio anterior habfa declinado
cerca de 10%. Para varios otros pafses en
desarrollo, la tendencia a la declinacién en
algunos precios de productos primarios no
combustibles, en especial os del café y el cacao,
reforzé los efectos de un escaso crecimiento en
su volumen. A la inversa, la evolucion de los
precios fue favorable en ¢l caso del algodén, el
1€ y el tabaco. Por ejemplo, hubo casi 20% de
aumento en ¢l precio del algod6n. Tomando en
consideracion todo lo dicho, cabe afirmar que
las tendencias divergentes de los precios de los
productos primarios se tradujeron en
sustanciales diferencias en el rendimiento de

3 Fondo Monetario Internacional, Perspectivas de la economia mundial, Washington, D.C., mayo de 1990, cuadro 24.
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las exportaciones y las importaciones de los
paises en desarrollo, En el interin, el valor
unitario de las exportaciones de manufacturas
expresado en dblares, aumenté en 1989 sélo en
3% aproximadamente, es decir, menos de la
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mitad de lo que habia aumentado en 1988, de
modo que el crecimiento expresado en
términos de su valor se hizo mé4s lento, incluso
para los mis dindmicos exportadores de
productos manufacturados de Asia,



Cuadro 2
CRECIMIENTO DEMOGRAFICO Y PRODUCTO, POR REGION, 1981-1939

Tasa Producto L.
Pobla-  decreci-  interno Tasa de variacién del PiB
cidn miento  bruto 1985 (porcentaje anual)
1989 demo-  (cn miles
(millo-  gréfico  de millones .
nes) {porcen- de délares 1986 1987 1988 1989
1aje anual) de 1980)

Total mundial 5201 1.7 - 28 35 4.4 kY|
Paises desarrollados
Con economia de mercado 807 05 7 640 23 3z 43 as
América del Norte 273 03 2860 25 34 46 31
Europa occidental 356 0.2 3467 17 26 36 34
Paiscs desarrollados de Asia 177 05 1 060 a3 4.4 55 4.7

Europa oriental ¥ la

Unién Soviética 402 09 32 2.6 4.1 12
Paises ¢n desarrollo 3992 24 2217°¢ 2.7 4.1 45 34
Hemisferio occidental 439 2.1 822 1.0 28 0.4 07
Asia occidental 127 33 M3 -1.2 -1.2 1.3 25
Asia meridional y oriental 1633 22 606 49 6.4 82 6.2
Africa 594 3.1 305 09 0.7 24 28
Mediterraneo 79 16 141 3.1 37 3.2 21
China ® 1120 14 92 106 11.4 39

Fuente: Departamento de Asuntos Econdmicos ¥y ociales Inlesnacionales de la  ecretarfa de las Naciones Unidas. Los
dalos sobre poblacién ylas tasas de crecimiento de la poblacién son los publicados por el Departamento en Naciones
Unidas, Divisién dePoblacién; Organizacién Imernacional del Trabajo (01T) yOrganizacidn de las Naciones Unidas
para la Agricultura y la Alimentacién (Fa0), World Demographic Estimates and Projections, 1950-2025
( T/E A/ ER.R/79),Nueva York, 1988,
* Eslimaciones preliminares. Praductio material neto; los datos correspondicntes a 1981-1989 son estimaciones de los
gobiernos.  *Excluida China.

Cuadro 3
COMERCIO MUNDIAL, 19380 Y 1985 A 1939
(Cambios porcentuales respecto al aflo anterior)

1980 1985 1986 1987 1988 1989

Volumen del comercio mundial 0.5 is 4.5 53 9.0 6.7
Exportaciones 08 37 52 57 8.9 6.5
Importaciones 18 39 37 49 21 6.8

Valor del comercio mundial
Exportaciones -1.4 14 103 174 136 89
Importaciones 0.5 16 9.7 16.8 14.0 92

Valor de las exportaciones
Mundiales -1.4 14 103 174 136 8.9

Paises desarrollados 21 32 168 17.0 14.2 82
Paises en desarrollo {incluida China) 04 26 -13 224 14.8 142
Europa oriental y la URSS 12 -1.3 10.8 9.5 52 06
Europa oriental -1.3 26 98 90 83 20
URSS 38 49 11.8 100 2.2 -08

Fuente: Departamenio de Asuntos Econdmicos y ociales Internacionales dela  ecretarfa de las Naciones Unidas.
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1{l. EL NIVEL DE ACTIVIDAD !

En 1989 sc¢ mantuvo ¢l bajo dinamismo de la
cconomia de América Latina y el Caribe, con
un crecimiento del producto interno bruto de
sOlo 1.4%, que fue levemente superior al del
ailo anterior, pero muy inferior al registrado en
¢l periodo 1984-1987. Asi, ¢l producto por
habitante disminnyd 0.7%, con lo cual llegd a
ser 8% inlerior al de 1980 —afio en que habia
alcanzado un maximo histérico— lo que hizo
que se situara en ¢l mismo nivel que en 1978,

En csc bajo crccimiento econémico
influyeron especialmentce Jas fuertes caidas dcl
nivel de actividad en el Perid (-11%), Venezuela
(-8%), Argentina (-5%) y Nicaragua (-3%),
como asimismo la lenta expansion de la
mayoria dc las deméas economias de la region.
Los finicos paises ¢n que se registraron
aumentos signilicativos del producto real
fucron Costa Rica, Paraguay y, especialmente,
Chile, cuya cconomia crecld mas de 9%. Brasil
y México mostraron un modesto crecimiento
de alrcdedor de 3%, que de todos modos fue
supcrior al de 1988. Ello cxplica ¢l leve
aumento de la tasa de crecimiento de la region,
dado que esos dos paises cn conjunto generan
casi dos tcrecras partes del producto total
de América Latina y ¢l Caribe. (Véase el
cuadro 4.)

En consecucncia, ¢n 198¢ continud
agravandosc ¢l deterioro que desde comienzos
del decenio actual habian experimentado las
condiciones de vida en muchas de las
cconomias de América Latina y ¢l Caribe. Asi,
entre 1980 y 1989, ¢l producto por habitante
baj6 35% ¢n Nicaragua, 27% en Bolivia, entre
22% y 25% cn Argentina, Perd y Venezuela,
entre 16 y 19% en El Salvador, Guatemala,
Haiti y Panama, 12% en Honduras, 9% cn

Meéxico y 6% en Costa Rica y Uruguay. Sélo en
tres paises el producto por habitante de 1989
fue significativamente superior al de 1980;
Cuba (33%), Colombia (14%) y Chile (cerca
de 9%). (Véase el cuadro 5.)

En Argentina el producto interno bruto
cayd casi 6%, en circunstancias en que la
produccién manufacturera disminuys —por
tercer afio consecutivo— alrededor de 8%, con
lo que el producto industrial llegd a ser 20%
inferior al de 1986. La explosi6n inflacionaria
iniciada en el mes de marzo trajo consigo una
abrupta caida de la actividad, originada tantg
en la depresion del poder de compra de los
asalariados, como en el hecho de que muchas
empresas s0lo aceptaron vender con margenes
precautorios extremadamente altos,
restringiendo casi por completo el crédito
comercial. A partir del nuevo programa de
estabilizacién aplicado en julio, la oferta tendio
a pormalizarse, reaparecié el erédito comercial
y hubo una incipiente recuperacion de la
demanda interna en algunos sectores. El sector
agropecuario también registré una contraccion
(2%}), como consecuencia de una prolongada
sequia que afecté a gran parte del territorio
nacional. La construccién disminuyd mds de
30%, acentuandose la tendencia recesiva
observada durante el afio anterior, como
reflejo del desplome de la inversion. En su
conjunto, los sectores productores de bienes
declinaron cerca de 8%, mientras que el
producto real de los servicios disminuyé 4%.
(Véase el cuadro 6.)

En el Peru continué la contraccién de la
actividad econdmica (11%, que se sumé a la
caida de 8% del afio anterior), como
consecuencia del desborde inllacionario. Por

1 En esta seccidn, asi como en as cuatros siguientes, se analizan s6lo los paises de América Latina (Argentina, Bolivia,
Brasil, Colambia, Costa Rica, Cuba, Chile, Ecvador, El Salvador, Guatemala, Haiti, Honduras, México, Nicaragua, Panama,
Paraguay, Perd, Repuiblica Dominicana, Uruguay ¥ Venezucla). Los paises del Caribe na mencionados precedentemente,

son examinados mas adclante.
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una parte, esta sitvacion hizo que se redujera
el salario real en alrededor de 50% durante el
afio, lo que afecté gravemente el consumo
privado. Por otra parte, gener6 incertidumbre,
inestabilidad y efervescencia social, lo que
condujo a una retraccion de las inversiones. La
demanda externa, sin embargo, consigui6
amenguar parcialmente los efectos negativos
de los factores internos en la produccion. Ello
fue posible, por un lado, merced a la progresiva
normalizacion de la produccion minera, que
permitié recuperar gran parte de los
volimenes usuales de exportacién, y por otro
a la mayor demanda de productos pesqueros,
agricolas e industriales. Este segundo aio de
recesion repercutid nuevamente con mayor
intensidad en la industria manufacturera y en
la construccion, las que luego de registrar su
miés bajo nivel de produccion entre abril y
mayo, comenzaron a recuperarse lentamente a
partir del segundo semestre, al amparo de
medidas dirigidas a reactivar la economia. Con
todo, en el conjunto del afio, los niveles de
actividad de la industria y de la construccién
fueron 18% y 16% inferiores, respectivamente,
a los registrados durante el aio anterior. En
general, la produccién se vio afectada por
frecuentes atentados terroristas,
especialmente cuando éstos provocaron
interrupciones del suministro elécirico. A la
recesion de las actividades urbanas se sumé la
retraccion del sector agropecnario, que habia
crecido sostenidamente durante los seis afos
anteriores. Incidieron en ello las limitaciones
de crédito y el brusco aumento del precio de
los insumos en el periodo de siembra.

La actividad econémica de Venezuela
registed una caida de 8%, después de un trienio
de crecimiento de 5% anual. La demanda
interna tuvo una contraccién aum mds
pronunciada, tanto en ¢l consumo como en la
inversién. Ademas, la merma de la produccion
fue generalizada, afectando la casi totalidad de
los sectores. La causa principal de esla recesién
fue la puesta en marcha, a partir de febrero, de
un severo plan de ajuste y estabilizacion,
dirigido a reducir los desequilibrios
macroecondmicos suscitados por la sostenida
expansion de la demanda interna durante los
aios anteriores. Los elevados reajustes de
precios y el marcado encarecimiento del
crédito a que dio lugar el programa de ajuste,
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unido a las cuantiosas compras realizadas en
forma anticipada durante el aiio anterior,
contribuyeron a un virtual colapso de la
demanda interna. La actividad productiva se
vio perjudicada asimismo por la pronunciada
alza registrada en los costos de los insumos
importados, la eliminacién de varios subsidios
a las empresas y la casi paralizacion de la
inversién publica. La construccién y la
industria manufacturera fueron los sectores
mis afectados, especialmente la industria
automotriz, cuya produccion se detuvo casi por
completo. La agricultura, si bien signié
beneliciandose de tasas de interés
prelercnciales y de subsidios para la compra de
fertilizantes, también sc contrajo
marcadamente, como relflejo de las
expeciativas negativas de los productores y de
condicioncs climiticas desfavorables. Sélo la
industria pctrolcra y algunas ramas
mineromctalirgicas, mas oricntadas al
abastecimiento de la demanda externa,
lograron mantener su nivel de actividad ¢n
1989, En particular, la actividad petrolera se vio
favorceida por el aumento de la cuota de
Venezuela en la Organizacién de Paises
Productores de Petroleo (OPEP) v la elevacion
de los precios del crudo en el mercado
internacional.

Pese al desborde inflacionario, el producto
interno bruto crecié 3.6% en Brasil, lo que
signilicd una recuperacion con respecto a 1988,
afio en que habia permanecido estancado.
Cabe atribuir parcialmente esta mejora a la
tentativa de los agentes econdmicos de
resguardarse de probables pérdidas
patrimoniales volcindose hacia la compra de
bienes como una manera de protegerse de la
persistente desvalorizacion de la moneda
nacional. El crecimiento del producto se baso
en una vigorosa expansion de la construccion
(casi 8%) y, en menor medida, de la industria
manufacturera (3%). La agricultura, por su
parte, crecid ligeramente (2%), pese a las
excelentes cosechas de soja, maiz y mandioca,
que fueron neutralizadas por la desfavorable
evolucion de las cosechas de Irijol, algodon,
trigo y arroz. El moderado crecimiento de la
industria significé una recuperacién con
respecto a la caida registrada en 1988. En los
dltimos meses de ese aio se habia comenzado
a manilestar una clara recesion en la actividad



manufacturcra, como consccuencia de la cafda
de los ingresos reales; este fendémeno sc debid
a los fucrtes aumentos de precios a que dio
lugar la perspectiva de un nucvo
congelamicnto. Con ¢l Plan Verano, se acentud
el debilitamicnto de la demanda, como
consceuencia de la clevacion de las tasas de
interés reales. $in embargo, ¢n abril, comenzd
a observarse un cambio de tendencia en la
actividad industrial, guc sc vio ¢stimulado por
la mayor demanda del comercio para reponer
inventarios. En marzo, cuando la politica
mongtaria provocd la reduccion de las tasas de
interés, los fondos acumulados por los
particulares ¢n ¢l sistema financiero se
oricntaron hacia la compra de biences; la
tendencia positiva de la demanda de biengs se
mantuvo después del abandono del Plan
Verano, va que la nucva politica salanal
establecida en junio permitié. mantener los
ingresos reales de los trabajadores. Sin
cmbargo, ¢n los dlimos meses de 1989 se
debilitd nuevamente la demanda, debido
principalmente a Ja fuerte aceleracion de la
inflacion y a la incertidumbre sobre la futura
palitica ceondmica.

El reinicio del crecimiento ccondmico fue,
conjuntamente con ¢l control de la inllacion y
la menor transferencia de reeursos al exterior,
uno de los rasgos lundamentales de la
evolucion ¢condmica de México en 1989, El
producto interno bruto se incrementd en 3%,
con tendenctas ascendentes conlorme
avanzaba ¢l afo, con lo cual ¢l producto por
habitante registrd cierto aumento, despuds de
tres afios de retroceso, Ello ocurrio en buena
medida gracias a las expectativas favorables
resultantes de la estrategia de estabilizacion, la
cual, a su vez, sirvio de base para las
negociaciones encaminadas a reduceir la carga
de la deuda externa. El acuerdo alcanzado con
los bancos acrecdores fue decisivo en la
recuperacion ¢condmica, ya que permitio,
ademas de cubrir ¢l incremento de las
importaciones derivado de la apertura
comercial cxterna, inducir 4 una mayor
nversion extranjera y al retorno de capitales
mexicanos. La inversion privada —extranjera y
nacional— resulté el agente dinamizador de la
actividad ccondmica, pese a las elevadas tasas
de interés internas, ya que la inversién piblica
continud limitada, por razones

presupucstarias. El consumo interno también
dio muestras de¢ vna leve recuperacion. Sin
embargo, cabe observar grandes diferencias en
la evolucidn de los distintos sectores. Entre
¢éstas debe destacarse la profundizacion de la
crisis agropecuaria, ya que la insuficiencia de
los estimulos y el mal ciclo climatico afectaron
adversamente la produccion, La actividad
mincra, por su parte, sigui6 deteriorandose. En
cambio, las manufacturas lograron una
vigorosa recuperacion, con un incremento de
6%, pese a la rcbaja arancelaria. Las ramas
mis dindmicas fueron las oricntadas hacia el
exterior, como la actividad de la maquila y la
de biencs de capital. La construccion, por su
parle, sumida en una prolongada rccesion,
mostrd un leve repunte.

Colombia tuvo un crecimicnto de mas de
3%, que fue levemente inferior al del aho
anterior, con lo cual ¢l producto por habitante
stlo aumentd en 1.4 %, Después de la
significativa expansion registrada en 1986 y
1987, esta desaceleracion obedecié a la politica
restrictiva pucsta cn marcha a principios del
ano anterior para frenar la inflacién, A su vez,
la situacion sc vio scriamente agravada por los
problemas de orden pablico derivados de la
lucha contra ¢l trafico ilicito de
cstupefacientes, que provocaron un clima de
incertidumbre y repercutieron negativamenie
en la inversion, La politica restrictiva incidié
cspecialmente en la industria y la construccion.
El ritmo de expansion de la mayoria de las
ramas industriales, que habia cmpezado a
debilitarse en ¢l segundo semestre de 1988, se
torné negativo o fuc inferior al del afio
precedente. Las unicas actividades gue
presentaron una evolucion favorable fueron las
rclacionadas con la exportacion, ya que las
ventas externas permiticron compensar la
retraccidon del mercado interno. La
construccion, que se habia expandido
considerablemente durante el afo anterior, se
vio afectada por las restricciones impuestas a
comienzos de ano a las operaciones de las
instituciones de ahorro y vivienda. El sector
agropecuario, en cambio, mostré una
evolucion mas favorable que durante el afio
anterior (5%), lo que pcrmitid atenuar el
efecto negativo en los ingresos reales de la
recesion en la industria y en la construccién. La
mineria anotd un fuerte incremento (109%),
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merced a la expansién de la produccién de
petréleo, oro y carb6én; la primera, sin
embargo, permanecié por debajo de su nivel
normal, como consecuencia de diversos
atentados contra el oleoducto y el terminal.
(Véase nuevamente ¢l cuadro 6.)

Bolivia tuvo un crecimiento de 2.4%,
continvando con ¢l modesto desempedo
iniciado en 1987. Con todo, el producto por
habitante descendi6 levemente. La evolucién
de los sectores fue muy dispar. La actividad
minera adquirié un nuevo impulso (16%),
debido a la racionalizacién de muchos
establecimientos mineros, al dinamismo
creciente de la explotacién de nuevos
minerales y a una mejora relativa de los precios
internacionales. La construccién continud en
un proceso de firme recuperacién (7%),
aunque siguié registrando niveles inferiores a
los alcanzados antes de la crisis. La actiidad
agricola, en cambio, se redujo en alrededor de
3%, debido principalmente a la sequfa, que
hizo que las cosechas de arroz, papa, maiz y
algod6n fueran menores que en el afio anterior.
En cambio, la soja se expandié en forma
significativa, merced a los aumentos de la
superficie cultivada y estimulada por los altos
precios registrados el afio anterior en el
mercado internacional.

En ¢l Ecuador, el producto interno bruto
tuvo un incremento casi nulo, después de la
significativa recuperacion de 15% registrada
en 1988, cuando se restableci6 el transporte de
petrdleo, que habia sido afectado por el
terremoto de 1987. En 1989, el sector petrolero
se contrajo 5%, después de la vigorosa
expansi6n del afio anterior, en razon de la falta
de inversiones para la exploracién de nuevos
pozos y para la recuperacién secundaria y
terciaria. Las actividades no petroleras
continnaron creciendo lentamente (2%). La
produccién pesquera cayé 26%, a causa de
problemas surgidos en la recoleccién de
camarones y en la extraccién de productos
marinos, con lo cual cayé (-1.6%) el sector
agropecuario, en que estd incluida la pesca. El
subsector de la agricultura, sin embargo, crecié
4.5%, recuperandose de la retraccién ocurrida
durante el afio anterior. Este comportamiento
se debi6 principalmente al aumento de la
oferta de productos de consumo doméstico,
con excepcién de la de arroz y trigo, La
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industria y la construccién continvaron
deprimidas, en consonancia con las
restricciones impuestas a la demanda agregada
y con ¢l deterioro de los salarios reales, En
cambio, los servicios registraron una moderada
expansion.

En Uruguay, la economia crecid
ligeramente en 1989 (m4s de 1%), después del
estancamiento observado durante ¢l aiio
anterior. Ello ocurri6 en un contexto externo
subregional muy inestable, a cuyos efectos
adversos se afadieron los de una persistente
sequia, que afectd buena parte del pais durante
casi todo el afo. La inestabilidad de las
economias vecinas condicioné en alto grado el
comportamiento de la economfa uruguaya, en
1a que se alternaron situaciones favorables con
otras muy negativas. Asf, lnego de haberse
obtenido ingresos satisfactorios por concepto
de turismo —principalmente procedente de la
Argentina— en los primeros meses, 1a relacién
de precios con ese pais se deteriord
rdpidamente hasta mediados de afio, como
consecuencia de la cafida pronunciada del
austral en el mercado libre. Ello propicié un
voluminoso contrabando y compras en los
puntos fronterizos que compensaron los
ingresos anteriores. La relacion de precios con
Brasil se deteriord en el drea de los servicios y
del comercio fronterizo, por la ampliacién de
la brecha cambiaria en ese pais, pero fue muy
favorable para Uruguay en el intercambio
registrado de mercaderfas. Esto dltimo
permitié contrarrestar los efectos adversos
derivados de las diferencias entre los tipos
oficiales de cambio y los del mercado paralelo,
en ambas economfas vecinas. A los servicios
cabe atribuir, de nuevo, la mayor parte del
incremento de la actividad. En particular, el
sistema financiero mantuvo su tendencia
creciente al impulso de las operaciones
extraterritoriales, y las comunicaciones
crecieron més de 7%. Por otra parte, la
construccién aumentd 12% gracias a la
inversién pablica, ya que la construccién
residencial creci6 s6lo 2%, debido al reducido
monto disponible de financiamiento de largo
plazo. A su vez, la persistente sequia, que
afect6 a una extensa regién durante la mayor
parte del afio, incidié6 negativamente en la
ganaderfa y en la generacion de encrgia
hidroeléctrica. A pesar de ello, el sector



agropecuario aumenté poco mas de 1%,
cspecialmente gracias al aumento del
rendimiento de los cultivos. La industria
manufacturera sc contrajo por segundo afio
consecutivo, debido a la caida de la demanda
interna provocada por ¢l hecho de que las
compras lucron desviadas hacia la Argentina.

En Chile la actividad econémica mostrd un
excepeional crecimiento; el producto interno
bruto aumenté mas de 9%, con lo cual el
producto por habitanic superd por primera
vez, y por margen considerable, el maximo
alcanzado antes de la crisis de 1982-1983. La
expansion fuc generalizada, Asi, la industria se
expandid 10% y adn cn mayor magnitud lo
hicicron las actividades de la pesca y del
transporte, las comunicaciones y el comercio.
También la mincria yla construccion erecicron
a tasas muy altas, micntras que la agricultura
aumentd casi 5%. La cconomia chilena logrd
asi su sexto afio de recuperacion y erecimiento,
estimulada por un fluerte incremento de la
demanda interna, asi como por ¢l aumento de
los ingresos de exportacion, La gran cxpansion
de la demanda interna obedecid a un notorio
repunte del gasto del sector privado, tanto en
consumo como ¢n inversion. En cllo influyé ¢l
sostenido crccimicnto de la actividad
¢ccondémica, que clevd progresivamente las
expectativas de ingreso permanente de muchos
agenles ccondmicos, la iniciacién de algunos
grandes proyectos de inversion (en mincria y
¢n las industrias del papel y la cclulosa), ¢l
clecto rezagado de la politica monctaria
cxpansiva de 1988 y cl crecimiento del empleo.
La cxpansion de la inversion fija fue notable
{casi un (crcio) continuando asi la sélida
reeuperacion de los dllimos afos.

El producto interno bruto de Paraguay
crecié mas de 69, lo que indica que se mantuvo
la signilicativa expansion de los dos afios
prccedentes. Ello tuvo su  origen
principalmente ¢n la actividad agricola, que
alcanzé un crecimiento cercano a 8%. Se
obtuvicron cifras de produceion sin precedente
de los principales rubros dc exportacién,
merced en parte a las excelentes condiciones
climaticas, pero también al incremento de la
superficic cultivada. Asimismo, con excepcion
del arroz y las batatas, la mayoria de los
productos de consumo internc mostraron
importantes incrementos de produccion. El

rubro mas dinamico de la produccién pecnaria
fue la carne bovina, como consecuencia de la
reapertura del mercado de la Comunidad
Econdmica Europea. En la actividad industrial
s¢ repitid el buen desempedio del afio anterior,
destacdndose laindustria del hierro y del acero,
que registré un incremento de 30%.

La evolucién de la actividad econémica de
los paises de América Central mostrd grandes
disparidades entre ellos. Asi, Costa Rica tuvo
un desempeiio destacado, con un crecimiento
de 5.5%, y Guatemala continué creciendo a
raz6n de 3.5%, mientras que Honduras mostro
un incremento menor (2.1%). En cambio, en
El Salvador prosiguid la recesion y en
Nicaragua hubo una nueva contraccion del
producto, con lo que los niveles del producto
rcal resultaron 5 y 12%, respectivamente,
inferiores a los alcanzados a principios de la
década. El crecimicnto de Centroamérica en
su conjunto fue de casi 3% y el producto por
habitante decling levemente, con lo cual se
situd 17% por debajo del nivel alcanzado en
1980,

El elevado crecimiento de Costa Rica
obedeci6 a la notable expansion de la
construccion, al sostenido aumento de la
produccién agricola y al mantenimiento del
dinamismo de los productos no tradicionales
de agroexportacion y de la maquila. Asimismo,
pese a la inestable situacién subregional, se
elevé de manera considerable la formacion
bruta de capital, recuperandose con creces la
retraccidn obscervada durante el aiio anterior.
El crecimicnto de Guatemala se debid
principalmente a la sostenida expansion de la
construccidn, que cn 1989 registrd un aumento
de 10%, estimulada por el fuerte y continuo
incremento de la formacidn bruta de capital y
de los servicios. La produccién agricola
acompaiid, aunque a menor ritmo, la tendencia
expansiva, mientras que las actividades
industriales mantuvicron suw auvmento
vegelativo. La actividad econémica de
Honduras se desacelerd en 1989, provocando
una cafda del producto por habitante. Las
inundaciones del mes de octubre daiaron
zonas productoras de banano y algunos
productos de exportacién no tradicional. Ello
se sumd a los efectos desfavorables de la sequia
en ¢l centro y el sur del pais, la que afectd las
primeras cosechas de granos basicos.



La agudizacién del conflicto bélico en El
Salvador, que durante varias semanas del
dltimo trimestre paralizé en gran medida la
industria y los servicios, contribuyd a acentuar
las tendencias recesivas, en circunstancias que
el nivel de actividad ya registraba una ligera
reduccién, como consecuencia de la
disminucién del volumen exportado de café. La
construccion fue el dnico sector que se amplié
en forma significativa. La industria
manufacturera apenas mantuvo su nivel de
aetividad, gracias a que durante el ano las
voenuas at vcrcado Comiin Centroamericano
valvieron a elevarse. Asimismo, €l sector
agropecuario permanecid estancado, después
del deterioro del aio anterior. En Nicaragua
se registrd una nueva caida, esta vez de 3% del
producto interno bruto. Ello respondi6 a la
fuerte baja de la construccidn (-15%) y de la
industria manufacturera (-7%), que se vicron
afectadas por las medidas contractivas
adoptadas para enfrentar ¢l desborde
inflacionario, en el contexto de la grave crisis
gcondémica y politica que sufre el pafs desde
hace varios aios. La agricultura, en cambio,
crecid 3% —tras la caida de 10% dcl afo
anterior— debido al buen desempeiio de los
rubros de exportacién. Después del colapso
registrado en 1988, la actividad econbmica de
Panam4 permanecié estancada en ese bajo
nivel, como consecuencia de los conflictos
politicos originados en el escenario
internacional durante el afio anterior, que
continuaron incidiendo en forma ncgativa
sobre Panam4, El sector més afectado fuc ¢l de
la construccidn, cuyo pronunciado descenso
(-26%) se agregé al desplome de 1988, con lo
que el nivel de actividad del sector se redujo a
un quinto del registrado en 1980. En cambio,
la industria manufacturera se recuperd
parcialmente (5%).

En general, la evolucién de la actividad
econdmica fue también insatisfactoria en los
paises de mayor dimensién del Caribe, si bien
hubo importantes difercacias entre cllos. La
actividad econdmica de Cuba aumentéd a un
ritmo inferior al afio anterior (1%),
estancdndose el producto social global por
habitante. A las enormes diflicultades de
financiamiento externo en moncda libremente
convertible, que han estado presentes durante
casi toda la década, se sumaron nuevos
inconvenientes ¢n la esfera productiva, los que
en bucna parte se derivaron de las refocrmas
introducidas en varios pafses socialistas de
Europa. Ello dificulté el suministro de
materiales y equipos proccdentes de esa zona,
con la regularidad, y oportunidad normales y
en la cantidad babituwal. Por su parte, el
producto interno bruto de Haiti continué
préacticamente estancado, con lo cual se redujo
el producto por habitante. Los dos sectores
claves de la economia haitiana —la agricultura
y la subcontratacion— decclinaron, micntras
que cn la industria y en la construccidn se
incrementaron lcvemente los niveles de
actividad. D¢ otra parte, la Republica
Dominicana tuvo un crecimicnlo superior a
4%, es decir, mas del doble del registrado
durante el aiio anterior. Esta recuperacitn se
debid basicamente a la inversi6n, que aumentd
15%. El gobicrno ha ido ampliando
gradualmente la inversién pablica para
incentivar la reactivacion econdémica. La
inversion privada, a su vez, experimentd un
fucrte repunte, orientdndose principalmente al
sector turistico y a las zonas francas. El ligero
incremento de las exportaciones de bienes y
servicios se obtuvo gracias a las actividades
turisticas y de las zonas francas.



Cuadro 4

AMERICA LATINA Y EL CARIBE: EVOLUCION DEL
PRODUCTO INTERNO BRUTO GLOBAL

América Latina y el Caribe
(excluye Cuba)

Pafses exportadores
de petrileo

Bolivia

Ecuador

México

Pend

Trinidad y Tabago
Venezuela

Pafses no exportadores
de petréleo (excluye Cuba)

Argentina
Bahamas
Barbados
Belice
Brasil
Colombia
Costa Rica
Cuba
Chile

El Salvador
Guatemala
Guyana
Haiti
Honduras
Jamaica
Nicaragua
Panami
Paraguay
Suriname
Repiblica Dominicana
Uruguay

Pafses de 1a OECO ©

Antigua y Barbuda
Dominica
Granada
Saint-Kitts y Nevis
Santa Lucia

San Vicente y las Granadinas

Tasas anuales de variacién Variacién
acumulada
1983 1984 1985 1986 1987 1983  1989% 1981-1989"

2.7 35 As A7 k1] 0.8 14 12.7
44 2.7 2.1 448 1.8 1.7 £.4 79
6.5 0.3 0.1 29 21 28 24 6.2
-12 4.8 4.8 34 70 150 03 252
4.2 36 26 38 15 11 2.9 11.7
-12.0 4.8 22 8.7 8.0 8.0 -10.9 5.1
198 0.7 -1.7 0.4 -13 4.1 -18 1.7
55 -1.5 02 6.5 35 58 -8.1 2.1
-1.5 4.0 44 6.5 37 03 25 15.6
26 2.4 44 60 2.1 28 -49 -11.9
32 6.4 52 14 4.6 4.5 4.0 304
04 35 1.0 51 12 3.0 4.5 14.1
-14 28 2.4 237 13.3 B3 82 458
=34 51 84 7.5 1.7 - 36 221
1.9 18 318 6.9 56 37 34 374
2.3 78 0.7 53 4.5 33 5.5 21.1
49 12 4.6 12 39 2.5 1.4 427
24 53 21 52 50 74 94 263
0.6 23 18 0.5 27 1.1 0.5 5.2
2.7 - 0.6 0.3 36 38 35 53
99 22 1.1 0.2 0.7 29 -5.1 233
046 0.4 0.4 10 0.3 0.2 0.5 39
-0.1 2.5 20 32 48 4.8 21 19.6
19 -0.8 -5.4 22 6.7 1.1 6.3 149
4.6 -1.6 -4.1 -1.0 0.7 -10.9 2.9 =122
£1 0.4 48 35 20 -164 .8 0.5
3.0 32 4.0 03 4.5 6.7 6.1 327
-34 -1.9 11 1.2 -8.1 05 20 59
5.0 03 -19 31 71 16 4.2 273
6.0 -13 02 78 6.4 02 13 -1.3
37 6.1 55 68 6.0 6.5 52 58.%
6.8 1.5 7.3 8.4 8.7 71 6.4 75.1
21 54 16 69 68 57 35 489
1.2 5.0 54 55 6.0 53 57 499
-1.1 9.0 5.7 6.3 6.7 48 3.0 55.7
4.0 5.1 59 58 22 68 5.0 464
5.8 5.2 4.7 73 58 84 59 7.1

Fuente: CEFAL, sobre la base de cifras oficiales.
b Se refiere al concepto de producto social global,

® Cifras preliminares.
Caribe Oriental.

¢ orco = Organizacién de Estados del



Cuadro §

AMERICA LATINA Y EL CARIBE; EYOLUCION DEL
PRODUCTO INTERNO BRUTO POR HABITANTE

Tasas anuales de variacion Variacidn
acurmnulada

1983 1984 1985 1936 1987 1988  1989* 1981-1989°

América Latina y el Caribe

{excluye Cuba} 48 12 12 14 08 -1.3 0.7 -1.5
Paises exportadores _

de petréleo -6.8 0.2 -0.3 -3.2 0.6 0.7 2.7 -13.4
Bolivia 90 -3.0 28 56 0.7 - -04 -26.6
Ecuador -38 19 21 0.7 9.4 121 22 -0.7
México 6.5 12 02 £.0 0.8 -1.1 0.7 93
Perd -143 21 03 6.0 53 -10.3 -13.1 -24.7
Trinidad y Tabago 179 =22 -33 20 8.8 -5.6 -34 -11.8
Venezuela -8.1 42 -2.5 37 0.9 31 -10.4 236
Paises no exportadores

de petréleo (excluye Cuba) -3.5 19 23 4.4 16 -1.7 0.5 -4.0
Argentina 1.2 1.0 =57 4.6 08 -4.0 6.1 221
Bahamas 15 51 35 0.2 33 28 24 137
Barbados - 32 0.6 4.7 24 26 37 9.7
Belice -39 09 -0.1 02 11.3 58 58 188
Brasil -56 28 6.1 52 15 2.1 1.5 05
Colombia 0.2 1.7 17 48 35 1.7 14 142
Costa Rica -0.3 48 21 24 17 0.6 28 -6.0
Cuba ® 39 62 35 02 48 14 - 306
Chile -4.1 39 04 34 33 5.6 76 846
El Salvador -03 13 0.5 -1.1 0.8 09 -1.6 -16.6
Guatemala -54 28 -33 26 0.7 08 0.5 -18.5
Guyana -11.7 03 08 -1.6 -1.1 -4.5 -6.7 -352
Haiti -12 -14 -14 -0.9 221 2.1 -1.4 -18.5
Honduras -36 -12 -1.5 -0.1 1.5 15 -1.1 -12.1
Jamaica 0.4 22 6.8 0.7 51 04 47 0.6
Nicaragua 1.2 438 1.3 43 -4.0 -139 -6.1 -35.1
Panami =22 26 26 13 0.1 -18.2 28 -17.8
Paraguay 6.0 00 0.9 -33 15 36 31 04
Suriname -4.8 -33 -0.3 0.1 -9.3 -1.3 07 -159
Repiiblica Dominicana 25 =20 -4.1 08 4.7 0.7 19 i3
Uruguay -6.6 -19 04 72 58 04 0.7 6.5
Paises de la 0ECO ° 23 49 44 54 4.6 5.1 39 a3
Antigua y Barbuda 41 6.2 64 71 74 58 52 54.5
Dominica 0.7 54 03 56 54 43 22 358
Granada 02 19 43 4.5 319 4.2 4.6 36.5
Saint-Kitts y Nevis -11 6.6 57 41 44 48 09 43.0
Santa Lucia 23 34 43 42 14 52 34 279

San Vicente y las Granadinas 48 42 37 62 48 64 49 554

Fuente: CEPAL, sobre 1a base de cifras oficiales.
* Cifras preliminares. ® Se refiere al concepto de producto social global.  0BECO = Organizacion de Estados del
Caribe Oriental,
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Cuadro 6

AMERICA LATINA Y EL CARIBE: PRODUCTO INTERNC BRUTO POR RAMA DE ACTIVIDAD ECONOMICA, A PRECIOS DE MERCADO DE 1980

{Tasas anugles de variacion)

Agricultura Minas y Industrias Construccion Subfolal Ser‘v'fcios Olrf):f,
canteras manufactureras de bienes basicos servicios

1988 1989? 1988 1989° 1988 19897 1988 1989° 1988 1989" 1984 1989° 1988 19897
América Latina y el Caribe > 15 0.6 58 L9 -L.5 1.6 2.5 0.9 - 1.3 4.0 KN | 1.1 1.4
Arpentina 0.6 220 9.5 23 6.9 1.7 -14.5 -31.7 5.1 17 0.5 4.0 -1.4 2.9
Barbados 71 7.4 83 4.5 6.8 52 90 8.1 25 6.2 25 51 32 38
Bolivia 09 3.2 209 159 39 29 12.1 70 6.9 38 10 23 0.7 1.0
Brasil 1.5 2.2 0.4 39 -34 30 -3.0 7.5 21 34 6.3 6.0 07 30
Colombia 26 49 26 107 22 23 86 1.3 30 43 35 36 52 35
Costa Rica 4.6 55 22° 53° 16 6.9 32 55 5.7 73 30 51
Cuba ¢ 23 05 02 09¢ 32 03 95 119 37 1.6 37 24 130 L2f
Chile 55 48 75 8.5 87 10.0 6.1 12.7 15 8.9 10.8 11.3 6.2 78
Ecuvador 91 -1.6 28.1%8 -5.08 4.1 05 8.5 14 334 2.7 39 58 20 0.1
E! Salvador -1.0 0.2 6.8 - 30 08 5.6 38 09 07 19 0.6 11 04
Guaiemala 43 25 48 57 22 22 129 9.7 4.1 29 50 6.8 33 36
Guyana 9.0 -1.1 -10.7 270 4.7 -11.0 - =33 -73 79 42 6.2 1.7 -1.3
Haiti 0.9 1.6 - 38 08 1.7 1.7 12 0.6 0.4 6.8 33 0.2 09
Honduras 19 14 29 16.9 84 29 6.6 4.5 4.6 28 50 14 52 1.6
Jamaica 5.4 4.3 4.7 379 20 71 14.7 193 12 132 05 53 30 34
México -1.1 -3.1 0.4 09 22 6.0 -33 30 0.5 3.0 33 6.4 1.2 23
Nicaragua -10.5 2.7 8.7 41.2 -288 =70 -7.0 -15.0 -19.5 2.6 22 38 2.3 4.5
Panamd -7.5 24 370 294 -23.4 53 607 258 =244 05 -7.8 -7.1 -159 1.5
Paraguay 12.1 7.7 7.5 58 58 59 26 42 92 68 72 5.6 35 53
Perfi 19 29 172 1.7 -104 178 5.5 -15.9 72 95 4.6 96 93 120
Repiblica Dominicana -1.3 2.2 70 35 -3.6 1.8 93 14.1 .6 47 02 4.0 4.0 37
Trinidad y Tabago 9.2 55.0 -3.2 0.9 76 4.1 -1.5 1.0 3.6 15 49 -2.8 5.2 -11.9
Uruguay 05 1.4 1.9 69 37 21 39 11.7 20 0.1 32 0.8 16 27
Venezuela 4.6 5.7 5.1 - 69 9.5 87 -30.1 59 6.3 80 4.0 58 -58

Fuoente: CEPAL, sobre la base de difras oficiales.

* Cifras preliminares. b Excluye Cuba,
productivas de la esfera no material.

“Incluye Minas y canteras.

4 Se refiere al producto social.
EExcluye la refinacién de peiréleo, que oficialmente se presenta agregada a la actividad exiractiva del petréleo crudo.

®Incluye metalurgia.

fSe refiere 4 Comercio yotras actividades






IV. LA OFERTA Y LA DEMANDA GLOBALES

1. Tendencias regionales

La crisis v los procesos de ajuste que ha vivido
la region en los Ulimos afos volvicron a
traducirse cn 1989 en un escaso crecimicnto del
producto, de la ofcrta global y de la
disponibilidad interna de bienes y servicios.

La oferta global subi6 apenas 1.6% cn 1989,
igual que cl aio anterior, pero mucho menos
que cn ¢l perfodo 1984-1987 en que habia
aumentado a alrededor de 3.5% anual, (Véase
¢l cuadro 7.} El volumen medio de
importaciones crecid 3.2%, cs decir, mds del
doble del producto, aunque cayd en la mitad de
los paiscs, De hecho, su crecimiento obedecio
fundamentalmente al extraordinario umento
de las importaciones de¢ Chile, México,
Panamd, Costa Rica y Repiblica Dominicana.

Por su parte, ¢l volumen de exportaciones
crecio 3.5%, bastanie menos que ¢n los dos
afios anteriores, y tampoco ¢n forma
generalizada, pues disminuyd cn scis pafscs.
Como cl crecimiento de las exportaciones
excedio levemente al de s importaciones, 1a
disponibilidad interna de bicnes y servicios de
la region sc increment®d solo cn 1.2%, algo
menos que el aumento del producto interno
bruto. Con clo, apenas sobrepasé ¢l nivel que
alcanzara ¢n 1980, y cn términos por habitante
fuc 17% nferior al de aquel aio,

El incremento de la demanda interna sc
bas6 en la débil expansion del consumo (1.9%),
ya que la formacion bruta de capital fijo de 1a
region continud su retraceion. En cambio, ¢n
¢l afo anterior ambas variables s¢ contrajeron.

La remuneracion neta de factores pagada al
resto del mundo siguid clevindose, c¢n
términos reales; cste afo en casi 4%. Sin
cmbargo, ¢t ingreso nacional bruto real crecié
algo mas que ¢l producto, en virtud de la
rccuperacion parcial de los términos de
intcrcambio. Aun asi, ¢l ingreso nacional por
habitante en 1989 resulté 14% inferior al

registrado en 1980 v 7% mas bajo que el
producto por habitante, como resultado de la
intensificacion de los pagos de factores al
exterior y del deterioro de los términos de
intercambio, ocurridos en ese lapso. (Véase el
cuadro 7.)

2. Comportamiento de la demanda

El magro crecimiento-del producto regional en
1989 respondid sobre todo, a la expansién del
consumo privado, equivalente a un punto
porcentual del producto y, en menor medida,
alhigero incremento de las exportaciones sobre
las importaciones (el saldo comercial de la
region contribuyé positivamente al crecimien-
1o-en 0.3 puntos porcentuales). En este sentido,
los impulsos de crecimiento registrados este
aio difieren de los que actuaron en 1988, cuan-
dola menor expansion del producto correspon-
did, esencialmente, al saldo positivo del balan-
ce comercial. Estan, en cambio, mas acordes
con tos del periodo de recuperacion de 1984-
1987, aunque fueron de menor intensidad que
los registrados entonces, cuando también la
recuperacion parcial de la inversion ejercid un
electo positivo sobre el crecimiento, que fue de
3.5% anual en promedio, (Véase el cuadro 8.)

Cabc destacar que este andlisis de las
contribuciones de los componentes de la
demanda a los cambios .del producto no
incorpora el efecto de las variaciones de los
1érminos de intercambio, ya quc se basa en la
contabilidad de los [lujos rcales que componen
la demanda y la oferta finales ¥ no en la
contabilidad de los ingresos reales. Por esta
misma razon, las variaciones de cada uno de
los componentes de la demanda interna
tampoco refllejan el efecto real de los cambios
en los precios relativos, que han adquirido
importancia en la fase actual de los procesos
de ajuste.
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La evolucion seialada de los agregados
regionales disimula, por lo demas, cambios
muy considerables en los componentes de la
demanda de la mayoria de los paises. La
demandainterna, expresada en puntos porcen-
tuales del producto, continué contrayéndose cn
Argentina, nuevamente en casi siete puntos, a
lo que contribuyeron casi por igual la retrac-
cion del consumo privado y de la inversion.
También se contrajo —ligcramente— ¢n
Bolivia y Haiti. Continué desplomandose cn
Nicaragua (otros 14 puntos) y en Pera {casi 19
puntos); s6lo quc en el primer caso la
retraccion se concentrd en ¢l consumo del
gobierno, micntras que cn el segundo abarcd a
todos sus componentes. Asimismo, se¢ redujo
en Venczucla en mds de 20 puntos (15 en ¢l
consumo privado y mas de cinco cn la
inversion). En todos estos casos, la recesion del
nivel de actividad s¢ atenud por ¢l clecto
positivo de los mayores saldos comerciales.

En varios pafses la demanda interna volvid
a expandirse, lo que determiné mayorita-
riamente una aceleracién del crecimiento,
aunque parte del dinamismo se haya filtrado
hacia el exterior como consecuencia de saldos
comerciales mas deteriorados que el afio
anterior, Asi ocurrid en Brasil, donde la
demanda intcrna crecid casi cinco puntos
apoyada en la expansién de todos sus
componcentes. Algo similar sucedié ¢n Costa
Rica, En México, se aceniud la expansion
iniciada el afio anterior, pese a la contraccién
del consumo del gobierno. También en
Republica Dominicana se reinicid la expansion
de la demanda interna, ya que la fucrte
reduccién del consumo del gobicrno fue
compensada con creces por el dinamismo del
consumo privado y, sobre todo, de la inversidn.
En Uruguay, en cambio, hubo una modesta
recuperacion que se apoydé por igual cn el
consumo privado y piblico. En Panami, la
fuerte vy generalizada contraccion del ano
anterior fue seguida de una recuperacion del
consumo privado (mas de seis puntos) que, sin
embargo, resultd neutralizada por la caida
sostenida de los otros componentes de la
demanda interna y por el cmpeoramiento del
saldo comercial. (Véase el cuadro 8)

En cambio, en otros paises el dinamismo de
la demanda interna se debilitg. En Colombia,
la vigorosa expansion del afio antcrior se
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atenud hasta representar menos de dos puntos
del producto, debido al incremento del
consumo privado v al aumento sostenido dcl
consumo del gobicrng; asi, a diferencia del afo
anterior, el nivel de actividad se sostuvo gracias
al significativo incremento de las exportaciones
netas (1.5 puntos). Algo similar ocurrié cn
Paraguay, dondc sélo la mitad del considerable
incremento del producto es atribuible a la
expansion de la demanda interna. También en
Guatemala el dinamismo se desplazé al sector
externo, va que la demanda nterna solo se
sostuvo merced al incremento (1.4 puntos) de
la inversion, En Ecuador y Honduras, la
demanda interna virtualmente sc estanc6. En
¢l primer caso, debido a la sostenida
contraccion del consumo pablicoy la inversion,
que contrarrestaron la moderada ampliacion
d¢l consumo privado. En ¢l s¢gundo, ¢n
cambio, cllo obedecid a la contraceion del
consumo privado.

Solo Chile y El Salvador registraron una
expansion de la demanda interna mayor que en
1988, En ¢l primero, ¢ste incremento ascendio
a casi 12 puntos de producto (nueve puntos, ¢l
afio anterior) de los cuales mas de ocho
correspondieron al consumo privadoy33 ala
inversion. En el segundo, todos los
componentes de la demanda interna sc
cxpandicron, kaciendo crecer ésta en casi scis
puntos; sin embargo, ¢l deterioro de la balanza
comerctal mantuvo casi estancado ¢l nivel de
actividad, (Véase ¢l cuadro 8.)

3. Apertura, transterencias al exterior y
cambios en la estructura de la demanda

Los procesos de ajuste que protagonizaron los
paiscs de la region ¢n los afos ochenta, han
modificado notoriamente la estructura de fa
demanda. Por lo pronto, la demanda externa
ha cobrado mayor peso. Asi, ¢l cochciente de
exportaciones de bienes y servicios ¢n el
producto de la region ha ascendido casi cinco
puntos porcentuales entre 1981, ¢l afio previo
a la crisis, v 1989, en que alcanzd 21%. En
cambio, ¢l peso de las importaciones s¢c ha
reducido —tanto por compresién como por
sustitucidn— en casi cinco puntos en igual
periodo, descendiendo a 12.5% del producto
cn 1989, atn después de la panlatina



recuperacidén que registraron entre 1983
(cuando el coeficiente descendid a 11%) y cl
bltimo aro. (Véase el cuadro 9.)

Tanto ¢l aumento de las exportaciones
como la reduccién de las importacioncs han
sido {enémenos bastante generalizados en la
region, (Véase el grafico 5.) Asi, el cocliciente
de exportaciones sc ha clevado en lo que va de
la década en 11 de los 19 paises con dalos
disponibles, que incluyen las tres economias
mas grandes de la region, El aumento {uc
superior a cinco puntos en casi todos cllos,
micntras que ¢n Brasil fue algo inferior a csa
cifra y cn Colombia s6lo de dos punios. En los
ocho paises restantes —Centroamérica
(cxeeplo Costa Rica), Bolivia, Haitf y Peri—
dicho coeficiente se ha mantenido estable o ha
caido. La caida de las importaciones no sélo ha
sido casi universal, sino también acentuada,
pues iguala o sobrepasa los cuatro puntos ¢n
ocho paises.

Estc aumento de exportaciones y reduccion
dc  importaciones ha  modificado
significativamente ¢l balance comercial de la
region, que pasd de un saldo practicamente
nulo ¢n 1981 a uno positivo equivalente a casi
nueve puntos del producto en 1989, Buena
parle (casi cinco puntos) del poder de compra
aportado por estc mayor saldo comercial ha
sido absorbida por el deterioro de la relacion
de intercambio ocurrida entre 1981 y 1989. A
cllo se agregan los pagos netos de faclores al
resto del mundo, que se han mantenido por
encima del 4% del producto regional, En
definitiva, cn 1989 América Latina y cl Caribe
ha transferido recursos corrientes (a precios
constantes de 1980) por casi 10% de su
producto, a través de la desfavorable relacidn
de intercambio y de los pagos de [actores (en
su mayoria intereses) al resto del mundo. En
consecuencia, ¢l ingreso nacional bruto real ¢s
inlerior al producto rcal en esa misma
magnitud, (Véase ¢l cuadro 9.)

Partc importanic de csta mayor
transferencia de recursos corrientes al exicrior
s¢ financid mediante la reduccion del consumo
final, cuya parlicipacién cn ¢l producio
disminuyé a 75%. El consumo por habitante
permanccid estancado en 1989, con lo que
sigui6 siendo 10% infcrior a lo que eracn 1980,
merced a las reducciones registradas en anos

anteriores. De hecho, entre 1981 y 1989 ¢l
consumo privado por habitante se redujo en
casi todos los paises de la region; en algunos,
como Uruguay, Honduras, El Salvador,
Republica Dominicana, Costa Rica y
Guatemala, entre 15% v 20%; en otros, como
Haiti, Bolivia, Argentina, Venezuela y
Nicaragua, en mids de 20%. Colombia es ¢l
Gnico pais en que el consumo privado por
habitante creci6 signiflica- tivamente. (Véase cl
griifico 6.)

Sin cmbargo, las dos lerceras paries del
vucleo en la transferencia corriente desde
el inicio de la crisis fueron financiadas por
una [uerte caida de la inversién. Esta volvi6
a disminuir en 1989, con lo que la parti-
cipacion de la inversion bruta fija en el
producto regional descendid a 16.2%. (Véase
¢l cuadro 9.)

4, La inversién y su financiamiento

La persistencia en 1989 de un bajo coeficiente
regional de inversidn respecto al producto, -
—como s¢ vicne registrando desde 1983~
resulta, sin embargo, de evoluciones

contrapucstas. Argentina, Nicaragua, Panam4,

Paraguay, Peri y Venezuela, registraron

reducciones significativas de sus coclicientes
dc inversion. En cambio, Costa Rica, Chile,

Guatemala y  México  elevaron

significativamente (en cl caso de Chile, mas de
1.5 puntos) la participacion de la inversion cn

¢l producto. (Véase el cadro 10.)

Con ¢llo, sélo unos pocos paises han logrado
restablecer, on 1987-1989, los coeficientes de
inversion bruta fija respecto al producto
registrados en 1979-1981: Repiblica
Dominicana (unico pais que ha superado
significativamente aquel nivel), Haiti,
Nicaragua, Chile y El Salvador. En el otro
¢xtremo, paises como Argentina, Panamd y
Uruguay, han reducido sus coeficientes de
inversion a la mitad o menos de lo que fueron
cn 1979-1981; mientras que Bolivia, Ecuador,
Gualemala, Honduras, México, Paraguay,
Perti y Venezucla aiin mantienen sus
coeficientes de inversion entre 25% y 50% por
debajo de los registrados en aquel peripdo.
(Véase ¢l grafico 7.)
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Grifico 5§
AMERICA LATINA Y EI. CARIBE: COEFICIENTES DE EXPORTACIONES E WPORTACIONES RESPECTO AL PRODUCTO INTERNC BRUTG o
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Gréafilco 6
AMERICA LATINA Y EL CARIBE: CONSUMO PRIVADD POR HABITANTE
(Variacién porcentual acumulado 1981—1988)
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Gréfleco 7

AMERICA LATINA Y EL CARIBE: COEFICIENTE DE LA INVERSION BRUTA EN
CAPITAL FIJO RESPECTO AL PRODUCTO INTERNO BRUTO o
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Si bien la inversibn permanecié baja, el
ahorro interno sigui6 siendo alto en 1989, Pese
a una leve disminucién, su participacién en el
producto se mantuvo cercana al 25%,
préicticamente ¢l mismo nivel que el mdximo
quinquenal alcanzado en 1971-1975, También
se mantuvo el ahorro nacional bruto, cercano
a 16% del producto. El ahorro externo, en
cambio, se redujo de 1.2% a 0.7% del] producto.
(Véase el cuadro 11.)

La diferencia entre el elevado ahorro
interno y la baja tasa de inversion corresponde
a la pérdida de ingreso atribuible al deterioro
de los términos de intercambio desde 1980, al
mayor pago neto de intereses y utilidades y al
virtual colapso de las corrientes netas de

ahorro externo. En efecto, el empeoramiento
de la relacién de intercambio, que representa
mis de 5% del producto real, absorbe més de
una quinta parte del esfuerzo de ahorro
interno, en términos reales. Por otro lado, las
corrientes de intereses y utilidades devengadas
hacia el exterior siguen comprometiendo otro
17% del ahoreo bruto interno. Asf, un 40% del
ahorro interno se canaliza hacia afuera, lo que
explica que en ausencia de un aporte
significativo de capital externo, éste haya
llegado a ser, en 1989, mas de 50% superior a
la formacién bruta de capital. Ello representa
un signo inequivoco de c6mo la crisis no sélo
ha afectado los niveles de vida, sino que ha
comprometido también el futuro crecimiento.



Cuadro 7

AMERICA LATINA Y EL CARIBE: OFERTA GLOBAL, DEMANDA INTERNA E
INGRESO NACIONAL BRUTO A PRECIOS DE 1980 °

1. Ofcrta global
{2+ 3)

2. Producto interno
bruto a precios
de mercado

3. Importaciones de
biencs y servicios

4. Exportaciones de
biencs y servicios

5. Disponibilidad
inlcrna de bicnes
¥ SCrvicios
2+ 3-4)=
dcmanda interna

6+ 7

6. Gasto de
consume final ©

7. Formacién bruta
de capilal fijo

8. Remuneracion neta

de factores pagada
al resto del mundo

9. Ingreso nacional
bruto real (2- 8) d

(19[8:1)d=icclsm} Tasas anvales de variacion a\laﬁﬁ:lf(?a
1987 1988 1989® 1985 1986 1987 1988  1989® 1981.1989"
1053 1070 1087 13 40 33 1.6 1.6 87
1103 1112 1128 36 37 31 0.9 1.4 12.7
759 819 845 0.5 6.8 48 79 32 -155
1377 1496 1548 1.5 1.1 15 87 35 548
1005 1006 1018 36 46 24 0.1 12 1.7
1077 1075 1095 28 48 17 02 19 95
811 806 803 56 74 27 0.7 03 197
1663 ¥07 1774 4.1 36 112 27 39 774
1030 1034 1051 33 24 35 0.4 17 5.1

Fuenle: CEPAL, sobre [a base de cifras oficiales.
Cifras preliminares

* 19 palses,
del intercambio.
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 Incluye variacién de existencias.

4 Ademis incluye ¢l efecio de los términos



Cuadro 8

AMERICA LATINA Y EL CARIBE: CONTRIBUCIONES A LOS CAMBIOS EN LA OFERTA GLOBAL
(Porcentajes medios anuales de variacidn del PIB)

Expor- Oferta global
Con- Con- Inver- De- tacio- De-
Pais y sumo sumo sién manda nes manda Pro- Importa-
perfodo pri- del go- bruta inter- de glo- ducto  ciones de
vado® bierno fija na bienes y bal interno  bienesy
Servicios bruto servicios
América Latina
y el Caribe
1981-1983 -20 02 23 -4.1 0.8 -33 -13 20
1984-1987 23 02 06 31 0.8 4.0 3.5 0.5
1988 0.2 0.1 0.1 0.1 1.7 18 09 09
1989 10 0.1 - 1.1 0.7 1.8 14 0.4
Argentina
1981-1983 -39 -0.5 -34 -18 14 6.4 34 30
1984-1987 23 0.1 00 24 0.5 1.9 1.5 0.4
1988 -4.6 - 21 66 28 38 2.8 -10
1989 37 - -30 568 0.3 -64 49 -1.5
Bolivia
1981-1983 -2.3 0.6 -14 -31 -1.2 -4.3 -33 -1.0
1984-1987 22 0.1 -04 1.7 0.7 11 03 14
1988 36 0.5 02 -39 0.7 32 28 -6.0
1989 -14 0.0 0.6 -0.8 37 29 24 0.5
Brasil
1981-1983 24 0.1 24 47 0.9 -3.8 24 -1.4
1984-1987 40 02 14 56 0.7 6.3 62 0.1
1988 -1.3 0.1 -0.7 22 20 02 - -02
1989 16 03 09 49 02 4.7 3.6 1.1
Colombia
1981-1983 25 0.3 0.6 33 -1.3 20 17 0.3
1984-1987 1.8 04 0.2 24 24 48 50 0.2
1988 29 0.7 14 50 - 50 37 13
1989 1.5 0.6 0.2 19 14 33 34 0.1
Costa Rica
1981-1983 -5.1 0.7 -33 91 1.9 =71 23 4.8
1984-1987 34 04 23 6.0 1.9 19 4.6 33
1988 04 0.5 0.5 04 27 30 . 33 0.3
Chile
1981-1983 4.5 0.3 -2.1 6.8 04 5.4 -31 -33
1984.1987 1.9 0.1 1.7 35 23 58 4.5 13
1988 6.7 0.5 1.6 88 1.6 105 74 31
1989 83 ~0.1 33 117 29 146 94 52
Ecuador
1981-1983 -0.1 0.1 24 26 04 22 12 34
1984-1987 19 03 04 20 20 4.0 1.5 26
1988 42 02 0.6 34 59 9.3 15.0 57
1989 1.0 0.2 203 0.5 0.2 02 03 0.1
El Salvador
1981-1983 3.1 02 -1.2 -4.2 -1.7 -59 4.5 -14
1984-1987 -04 08 0.9 13 08 21 18 03
1988 39 05 0.3 4.7 -44 0.3 11 038
1989 4.8 0.5 04 57 -4.6 11 0.5 0.6
Guatemala
1981-1983 -15 0.1 -1.7 3.1 -15 -4.6 -1.7 29
1984-1987 14 03 0.1 1.8 0.2 20 0.8 1.1
1988 22 0.5 14 4.0 0.6 4.6 38 0.8
1989 0.1 02 14 1.5 40 5.5 15 20
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Cuadro 8 (conclusién)

Expor- Oferta global
Con- Con- Inver- De- tacio- De-
Paisy sumo sumo sibn manda nes manda Pro- Importa-
periodo pri- del go- bruta inter- de glo- . ducte  cionesde
vado® biemno fija na bienesy bal interno  bienesy
servicios bruto setvicios
Haiti
1981-1983 4.1 02 0.1 -38 12 26 -19 0.7
1984-1987 1.1 03 02 16 -1.6 - 04 0.4
1988 0.5 - 0.0 -0.5 -1.9 24 4.2 22
1989 -1.1 - 0.5 -1.6 -10 2.5 0.5 -3.0
Honduras
1981-1983 - - 22 21 -13 -3.5 0.3 -31
1984-1987 1.7 1.1 0.2 26 14 4.1 31 0.9
1988 43 0.7 0.9 59 -10 49 48 .1
1939 -1.2 03 0.7 0.3 21 19 21 0.2
México
1981-1983 -1.0 0.5 22 2.7 20 0.7 1.3 2.1
1984-1987 0.1 02 0.0 04 1.0 14 1.0 0.5
1988 28 -0.1 1.0 37 0.9 46 1.1 35
1989 38 0.1 1.0 48 0.6 53 29 24
Nicaragua
1981-1983 -4.9 52 18 20 1.0 30 31 -
1984-1987 24 31 0.1 0.6 =27 21 -18 0.3
1988 93 05 0.3 -102 -33 -134 -10.9 2.5
1989 4.1 -14.0 -4.1 -14.0 36 -104 29 7.5
Panami
1981-1983 0.2 13 0.5 1.0 0.6 1.6 29 -14
1984-1987 1.1 0.9 0.5 2.5 0.3 2.8 25 0.3
1988 ‘128 43 -10.7 -278 2.0 -29.8 -16.4 -133
1989 6.4 0.1 22 41 22 6.3 0.8 71
Paraguay
1981-1983 25 0.5 -1.6 14 -0.6 08 1.7 0.9
1984-1987 14 02 0.5 21 38 39 29 30
1988 59 02 08 6.9 04 6.5 6.7 0.2
1989 44 0.7 21 30 58 87 6.1 26
Peri
1981-1983 04 0.1 -1.5 -18 -1.1 29 2.5 0.5
1984-1987 62 02 0.7 72 - 72 59 12
1988 -5.3 -1.2 21 -8.7 21 -10.7 -8.0 27
1989 -12.5 22 -38 -18.5 30 -15.6 -109 -4.6
Repiiblica
Dominicana
1931-1983 13 0.8 0.6 15 0.4 20 34 -14
1984-1987 -13 02 23 08 29 37 22 1.5
1988 3.1 0.7 23 0.1 13 1.1 16 04
1989 4.5 0.8 44 8.1 0.5 86 42 44
Uruguay
1981-1983 -77 0.1 26 -10.2 14 -8.8 49 -4.0
1984-1987 42 0.3 -0.3 42 0.1 43 33 10
1988 -1.5 0.1 03 -1.1 13 02 0.2 0.0
1989 0.4 03 0.1 0.5 1.2 1.7 13 0.5
Venezuela
1981-1983 2.1 0.1 23 -44 20 6.4 26 -38
1984-1987 20 0.3 0.3 20 12 32 22 10
1988 31 1.7 L5 6.3 4.5 10.8 58 50
1989 -15.3 0.2 -54 -204 2.6 -17.8 -8.1 9.7

Fuente: CEPAL, sobre la base de cifras oficiales.
? Incluye variacidn de existencias.



Cuadro 9
AMERICA LATINA Y EL CARIBE: COEFICIENTES DE PARTICIPACION DE LOS COMPONENTES
DEL PRODUCTO INTERNO BRUTO Y DEL INGRESOQ NACIONAL BRUTO,
A PRECIOS DE MERCADO DE 1980 *

(Producto intermo bruto = 100)

Gasto  Formacidn Exporta-  Importa- Efecto de Pagos netos Ingreso
consumo  brutade Demanda cionesde cionesde larelacién de factores nacional
final capital interna  bienesy  bienesy  deinter-  al resto bruto
total fijo servicios  servicios  cambio del mundo  real
1971-1975 76.4 20.7 97.1 176 4.7 4.1 19 94.0
1976-1980 LE 226 100.5 152 157 09 23 96.8
1981 78.5 225 101.0 162 172 08 39 95.5
1982 775 200 97.5 16.6 14.1 27 55 9.9
1983 76.2 16.5 »7 184 111 -31 53 91.7
1984 763 159 922 192 113 -2.6 5.5 2.1
1985 76.0 162 922 188 11.0 33 51 91.8
1986 76.2 168 93.0 183 11.3 -49 4.7 9.6
1987 75.7 16.7 924 19.1 11.5 -5.2 4.1 91.0
1588 753 16.5 91.7 206 123 -56 4.2 90.5
1989° 753 162 915 210 125 -53 43 90.8
Fuente: CEPAL, sobre la base de cifras oficiales.
19 paises.  ° Incluye variacién de existencias.  ° Cifras preliminares.
Cuadro 10

AMERICA LATINA Y EL CARIBE: COEFICIENTES DE INVERSION
(Porcentaje de {a inversién bruta fija en el PIB)

1980 1982 1984 1985 1986 1987 1988 1989%

América Latina

y ¢l Caribe 28 200 159 16.3 16.8 16.8 16.5 16.2
Argentina 222 152 124 11.5 117 13.1 113 88
Bolivia 143 103 10.5 9.5 9.5 938 9.7 10.1
Brasil 29 19.6 162 168 19.1 183 176 179
Colombia 168 17.8 17.3 158 159 15.2 159 152
Costa Rica 239 144 17.7 185 19.7 20.7 19.5 20.5
Chile 16.7 13.0 128 13.7 14.0 155 159 176
Ecuador 23.7 21.1 14.4 14.7 148 16.7 13.9 136
El Salvador 136 12.7 11.6 12.6 13.5 143 14.5 14.9
Guatemala 16.5 16.2 11.0 10.3 10.7 12.0 129 138
Haitd 173 18.6 19.2 21.2 18.6 19.1 192 18.6
Honduras 243 157 23 20.0 16.8 149 152 155
México 24.8 22 171 18.0 16.5 16.1 16.9 17.4
Nicaragua 146 181 188 19.8 188 19.1 211 175
Panama 244 26.3 19.1 19.5 20.6 20.3 115 94
Paraguay 27.3 243 201 194 20.1 20.4 193 16.7
Peri 235 255 18.2 158 17.2 18.9 182 162
Repiiblica Dominicana 23.7 179 19.8 19.0 20.5 26.5 284 35
Uruguay 16.8 152 96 7.3 17 86 89 8.7
Venezuela 253 25.6 16.5 17.5 179 174 179 136

Fuente: cEPAL, sobre la base de cifras oficiales.
2 Cifras preliminares.
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Cuadro 11
AMERICA LATINA Y EL CARIBE: FINANCIAMIENTO DE LA FORMACION BRUTA DE CAPITAL

1971- 1976
3 1985
1975 1 1981 1982 1983 1984 1985 1986 1987 1988 1989

Coeficientes respecto 31 producto interno

1. Ahorro interno bruto 249 230 226 228 229 236 242 234 244 252 248
2. Pagos netos de

factores al exierior 1.9 23 39 55 53 55 51 4.7 4.1 42 43
3. Transferencias unilaterales

privadas al exterior - 01 @1 - 01 02 02 03 03 03 03
4, Efecto de la relacion de

precios del intercambio 41 09 08 27 31 -26 -33 49 52 S6 53
5. Ahorro nacional

bruto(1-2+ 3+ 4) 190 198 180 147 146 156 160 140 154 157 156
6. Ahorro externo 31 36 55 56 1.0 01 0.4 2.4 14 1.2 07
7. Formacién bruta de

capital (5 + 6) 221 235 235 203 156 157 164 164 168 169 163

Coeficientes

Ahorro interno en relacién
a la formacién bruta
de capital 1129 980 962 1123 1468 1503 1476 1427 1452 1491 1521

Deterioro de la relacion
de precios de¢ intercambio
respecto del ahorro interno 165 40 35 118 135 110 136 209 213 222 214

Pagos netos de factores al
exierior en relacion

al ahorro interno 76 100 173 241 231 233 -211 201 168 167 173
Fuenle: CEPAL, sobre Ia base de cifras oficiales.
* Cifras preliminares, A precios conslantes de 1980.
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V. LA INFLACION

En 1989 la inflacién se intensificod

notoriamente por tercer afio consecutivo,

Aungque sbélo se registraron escaladas
inflacionarias en nueve paises, ellas ocurrieron
en general en los de mayor poblacion, con lo
cual el incremento medio de los precios al
consumidor ponderado por la poblacion se
acelerd del inusitado 760% en 1988 a casi
1 200% en 1989, con consecuencias
generalmente adversas sobre los salarios
reales. Asimismo, seis paises experimentaron
descensos significativos de la tasa inflacionaria
y en los cuatro restantes bhubo ligeras
variaciones del ritmo de aumento de los
precios. (Véase el cuadro 12.) En casi todos los
pafses con regfmenes de alta inflacion crénica
se registraron aceleraciones significativas de
las alzas, mientras que en aquellos que solo
recientemente han sufrido de alta inflacién y se
encuentran gjecutando programas de
estabilizacién, se observé una notoria
desaceleracion de las mismas. En los paises
restantes, o sea, los con regimenes de inflacion
moderada y reducida se registraron siluaciones
dispares en que predominé la aceleracién del
ritmo inflacionario, aunque casi ninguno de
ellos cambi6 fundamentalmente su régimen de
funcionamiento.

Entre los paises con regimenes de alta
inflacién crénical, cuatro sufrieron deshordes
inflacionarios, con tasas dc cuatro digitos. El

"mayor fue el de Argentina, donde el

incremento anual de precios pas6 de 390% en
1988 a la cifra sin precedentes de casi 5 000%;
en ello pesé decisivamente el desborde habido
en el primer semestre, antes de implantarse un
nuevo programa de estabilizacién en el mes de
julio. Asimismo, la inflacién alcanz6 nuevos
méaximos histéricos en Peri y Brasil, de 2800%
y 1 800%, respectivamente, En cambio, en
Nicaragua, donde la hiperinflacion llegaba a
43 000% para los doce meses concluidos en
enero, ¢l draconiano programa de
estabilizacién puesto en marcha a principios de
afio logré abatirla en el segundo semestre auna
tasa anualizada de alrededor de 400%. Con
todo, dadas las fuertes alzas del primer
trimestre, el aumento de precios en ¢l afio fue
de 1 700%. Finalmente, en Uruguay, el quinto
pais de este grupo, si bien no alcanzé los
extremos de los- otros paises, la inflacién
mostrd una clara tendencia alcista, llegando a
casi 90%. (Véanse los graficos 8 y 9.)

En los paises con procesos recientes de alta
inflacién®, el incremento de precios ha
mostrado claras sefiales de declinacién. Si bien
el aumento anuval de precios ha sobrepasado el
80% en Venezuela (un méximo histérico), las
tasas mensuales vienen descendiendo
—después de un salto inicial causado por la
liberacién de precios que acompaiié al plan de
estabilizaci6n a principios de afio, A su vez, el
programa antinflacionario ecuatoriano,
iniciado en agosto de 1988, ha logrado bajar la

L Entre estos paises se incluyen Argentina, Drasil y Uruguay, cuyas tradiciones inflacionarias datan de varias décadas, y
a los cugles se agregaron Peni y Nicaragua en el transcurse de los aflos setenta y principios de los ochenta. Bolivia, Chile
y México también han experimentada inflaciones persistentes y, a veces, virulentas. Sin embargo, no parece licito incluirios
en este grupo, ya que sus procesos inflacionarios estén actualmente controlados.

2Este grupo est4 integrado por Ecvador, México, Repiblica Dominicana y Venezuela, que se caracterizan por haber
tenido altas inflaciones en algunos pericdos de los afios ochenta, pero que en décadas anteriores habfan presentado tasas

reducidas de incremento de precios,
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Gréflco 8
VARIACIONES MENSUALES DEL INDICE DE PRECICS AL CONSUMIDOR EN

ARGENTINA, BRASIL, NICARAGUA Y PERU
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Fuante: CEPAL, sobre la base de cifras oflciales.
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Gréflco 8

AMERICA LATINA: VARIACIONES EN DOCE MESES DEL INDICE
DE PRECIOS AL CONSUMIDOR EN ALGUNOS PAISES

— Argentina -~ Brasll - Nlcaragua = Peru

Fuente: CEPAL, sobre lo base de cifros oficiales.
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orden de 2.5%, con un incremento de 54% en
1989. México, por su parte, redujo la inflacién
a20%, mientras que en 1988 habfa sido de 52%
y en 1987 superior a 160%. Finalmente, en
Repfiblica Dominicana la inflacién disminuy6é
de 58% a 41%, sin que dejara de mantenerse
elevada de acuerdo a su comportamiento
histérico. (Véase el grifico 10.)

En los 3|;>aiscs con regimenes de inflaci6n
moderada” los incrementos anuales de precios
fluctuaron entre 10 y 30%, pero con tendencias
dispares. Si bien €stos son ritmos relativamente
moderados en el contexto regional, significan
que la inflacién se ha hecho persistente en
algunos paises que hasta esta década gozaban
de relativa estabilidad de precios (como Costa
Rica, El Salvador y Guatemala). Hubo
aceleraciones significativas en cuatro de ellos:
Paraguay, de 17 a 29%, Chile, de 13 a 21%, El
Salvador de 18 a 24%, y Guatemala de 11 a
20%. Dos pafses experimentaron desacele-
raciones importantes: Bolivia, de 22 a 17% y
Costa Rica, de 25 a 10%, mientras que
Colombia tuvo un leve descenso del ritmo
inflacionario que, sin embargo, se mantuvo por
encima de 25%. (Véanse los grificos 11y 12.)

Finalmente, entre los paises con ritmos
inflacionarios tradicionalmente reducidos,
Haiti y Honduras registraron en 1989 tasas de
incremento de precios superiores a 10%,
mientras Panam4 continué mostrando la
estabilidad de precios caracteristica de los
tiltimos afios. En 1989 estuvo incluso por
debajo de la tasa de inflacién internacional, ya
que la variacion de precios fue practicamente
nula, debido a la grave crisis econémica y de
liquidez que sufre ese pais. En varios paises
pequefios del Caribe s¢ observaron también
tasas muy bajas de inflacién, como se verd més
adelante en la seccién XI de esta Primera
Parte. (Véase el cuadro 12))

1. Desbordes inflacionarios ¢ intentos de
estabiiizacién

En 1989 se instituyeron programas de
estabilizacién en los cuatro paises con

desbordes inflacionarios. Los de mayor
envergadura fueron en Nicaragua, desde
principios de afio, y en Argentina, desde
mediados de ailo, Los incrementos mensuales
de precios descendieron de més de 100% a
menos de 10% en estos pafses, aunque en
Argentina los precios volvieron a repuntar
draméticamente a partir de mediados de
diciembre. En Brasil hubo un nuevo intento de
estabilizacion, en enero, con caracterfsticas
similares a los dos programas implantados en
1986 y 1987, que permiti6 reducir la inflacién a
menos de 10% mensual entre marzo y mayo;
pero a partir de junio ¢l incremento de precios
se aceler6 y el afio terminé con més de 50% de
inflacibn mensual. En Perd, se logr6 reducir
también la inflacién mensval —de 45% en los
cuatro primeros meses del afio a 25% desde
mayo—, pero ello se debid principalmente al
desface progresivo de los precios y tarifas
controlados, la cafda del salario real y la
recesién econémica.

En Argentina se produjo durante el primer
semestre de 1989, una verdadera explosién
inflacionaria, que llev el ritmo de incremento
de precios de 390%, a fines de 1988, a casi
4 000% en agosto de 1989, El aiio se inicié con
tasas inferiores a 10% mensual, sin embargo,
a partir de febrero se produjo una irresistible
presién sobre el tipo de cambio, producto tanto
de los prolongados desequilibrios fiscal y
externo como de las expectativas cada vez mas
volitiles, a rafz de la proximidad de las
elecciones. La fuerte pérdida de reservas que
produjo la répida fuga de activos internos hacia
las divisas provocé aumentos explosivos del
tipo de cambio. Este salto virtualmente
descontrolado del tipo de cambio —entre 12y
25 veces en el primer semestre— liderd la
aceleracién de precios, con un incremento
mensual de 33% en abril, 79% en mayo y 115%
en junio. Este desborde provoc6é una
contraccién de las tenencias reales de dinero,
¢l colapso de las transacciones reales, una
intensa cafda de la actividad economica y el
derrumbe de los salarios reales (que cayeron
miés de 20% en el primer semestre),

3Cinco paises de este grupo (Colombia, Costa Rica, El Salvador, Guatemala y Paraguay) han mantenido casj sicmpre
un ritmo moderado de inflacién. En cambio, Jos otros dos, Bolivia y Chile, tuvieron tasas altas ¢n ¢l pasado, llegando
incluso a situaciones hiperinflacionarias, pero desde hace algunos ailos muestran una evolucién moderada, semejante a la
observada en los otros paises del grupo, es decir, menos de 30% anual.
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Gréflce 10

AMERICA LATINA: VARIACIONES EN DOCE MESES DEL INDICE
DE PRECIOS AL CONSUMIDOR EN ALGUNOS PAISES
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Gréfico 11

AMERICA LATINA: VARIACIONES EN DOCE MESES DEL INDICE
DE PRECIOS AL CONSUMIDOR EN ALGUNOS PAISES
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Griflco 12

AMERICA LATINA Y EL CARIBE: VARIACIONES EN DOCE MESES DEL
INDICE DE PRECIOS AL CONSUMIDOR EN ALGUNODS PAISES
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A principios de julio, las nuevas autoridades
anunciaron un programa de estabilizacién que
se basé en: a} la reduccibn del déficit fiscal en
el corto plazo, mediante el alza de las tarifas
piblicas de hasta en 600%, la compresion
sostenida de los salarios y la inversion piblica,
la suspension tanto del 50% de los beneficios
impositivos de los regimenes de promocién
industrial como del reembolso de subsidios a
las exportaciones; b) el anuncio de medidas
mas permanentes para reestructurar el sector
piblico, incluyendo la reforma tributaria y la
privatizacion de un amplio conjunto de
empresas estatales; ¢) la fijacién del tipo de
cambio, después de un brusco ajuste inicial de
116%; y d) la negociacién de un acuerdo de
precios con un grupo de grandes empresas, en
virtud del cval estas mantendrian sus precios
durante 90 dias, luego de un ajuste inicial
considerable, mientras se velaba por que los
aumentos salariales negociados por las
convenciones colectivas no excedieran las
pautas fijadas por el gobierno.

Pese a las enormes alzas iniciales
provocadas por estas medidas (200% en julio
y, por motivos de arrastre estadistico, 38% en
agosto), ¢l programa suscité un cambio
favorable en las expectativas. La tasa nominal
de interés cayé de inmediato; se anul6 la
brecha entre el tipo de cambio paralelo y el
oficial; se aceler6 la liquidacién de divisas, lo
que permitié recomponer las deprimidas
reservas; y la inflacion mensual cay6 a 9% en
septiembre y a alrededor de 6% en octubre y
noviembre, Sin embargo, la percepcién de que
la reforma tributaria era controvertida y la
incertidumbre acerca de si el ajuste fiscal seria
suficiente para frenar ¢l crecimiento de la
deuda interna, asi como una expansién
monetaria que tal vez empezaba a superar la
demanda, provocaron una brecha creciente
entre ¢l tipo de cambio oficial (congelado) y el
paralelo, la gue alcanzé a cerca de 60% a
principios de diciembre.

La persistencia de esta brecha alentd
crecientes expectativas de devaluacion con los
consiguientes rebrotes inflacionarios, por lo
que hacia mediados de diciembre, las auto-
ridades realizaron un nuevo ajuste de precios
relativos: se elevo el tipo de cambio mis de
50%; se incrementé el precio de la gasolina y
de las tarifas piblicas en alrededor de 60%; se
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aumentaron los salarios piblicos en 34 000
australes mensuales y los privados en 24 000; y
s¢ reprogramé a dos afios plazo parte de la
deuda piblica interna, La reaccién inmediata
del piblico ante estas medidas fué adversa. Se
produjo una fuerte reduccién de los depésitos
y su fuga hacia activos reales y divisas, con lo
que —pese a la fuerte devaluacién— la brecha
entre el tipo de cambio paralelo y el oficial
siguié por encima de 50%. Ello obligé a la
aplicaciébn de nuevas medidas en la dltima
semana del afo, como la unificacién del
mercado de cambios, y se recurrié a
instrumentos desconocidos en el pais como el
congelamiento de los dep6sitos bancarios,

En Peri la inflacién se aceler6 fuertemente
en 1989, de una tasa —hasta entonces
inusitada— de 1 700% a fines de 1988, a 5 700%
en agosto de 1989, la cifra mds alta de su
historia. Desde entonces se ha venido
desacelerando. Con todo, el aumento del
indice de precios al consumidor en 1989 fue de
2 800%. Como consecuencia de este desborde
inflacionario y de la contraccién econémica
que suscitd, las remuneraciones reales cayeron
en un 50%.

La escalada inflacionaria fue espoleada por
los drasticos ajustes realizados en el dltimo
cuatrimestre de 1988 a) la fuerte devaluacion
del inti, para evitar el agotamiento de las
reservas; b) el alza espectacular de los precios
y tarifas de los bienes y servicios producidos
por las empresas piblicas y de los precios
controlados, as{ como la importante reduccién
de muchos subsidios fiscales —sobre todo en
materia de alimentos y productos
energéticos—, en un intento por disminuir el
déficit fiscal. El efecto directo inicial de estas
medidas correctivas fue la generacion de
fuertes alzas de precios; mas adn, el creciente
escepticismo sobre la persistencia de la politica
econdmica, provoch expectativas alcistas en los
agentes econémicos, que prolongaron esos
efectos iniciales en los meses siguientes. De ahi
que entre enero y abril ¢l aumento mensual
promedio del indice de precios al consumidor
alcanzara un ritmo de 45%.

Sin embargo, a partic de mayo, el ritmo
mensual descendié a 25%. Influyeron en esta
evolucion el desface progresivo de los precios
y tarifas controlados, la prolongada depresion
salarial y la persistente recesion econdmica. A



fines de afio, no obstante, volvieron a generarse
presiones alcistas como consecuencia del
aumento del crédito al sector piblico que
acelerd la expansién monetaria, y de la rebaja
de las tasas de interés que desincentivd las
colocaciones financieras. El efecto combinado
de esas politicas presioné el tipo de cambio
libre, que se triplicd entre septiembre e inicios
de diciembre. Sin embargo, el impacto de esto
tltimo fue contrarrestado temporalmente
cuando las importaciones de insumos volvieron
a efectuarse al tipo de cambio oficial,

En Brasil la inflacién alcanz6 los cuatro
digitos por primera vez en la historia, pasando
de 933%, a fines de 1988, a una tasa anual de
casi 1 800% en 1989. El afio se inicié con la
puesta en marcha del Plan Verano, el tercer
intento de estabilizacién en cuatro aiios. El
Plan recurrié nuevamente a un congelamiento
generalizado de precios y salarios, después de
efectuar ajustes correctivos iniciales, —sobre
iodo del tipo de cambio y de las tarifas
piblicas—, y eliminar los mecanismos de
indizacién. A dilerencia de los planes de
estabilizacion de 1986 y 1987, se implant6 una
politica monetaria restrictiva, con lo que latasa
de interés real subié a 15% mensual. Después
de incrementos correctivos del orden del 30%
mensual en el primer bimestre, el aumento

mensual del indice de precios al consumidor se

mantuvo inferior a 10% hasta mayo.

A partir de junio, empero, ¢l proceso
inflacionario recobré su virulencia. Por una
parte, la incapacidad de las autoridades de
lograr respaldo legislativo a su propuesta de
reestructuracion fiscal —que incluia la
eliminacion de varios organismos piblicos, la
reduccién del nimero de funcionarios, la
privatizaciéon de empresas estatales y la
limitacion de los egresos del gobierno a las
disponibilidades de caja— generd expectativas
adversas con respecto al cumplimiento del
Plan. Por otra, si bicn la alta tasa de interés real
contribuy6 en un primer momento a
desincentivar el gasto, tal politica era
insostenible a la larga, pues elevaba el gasto
piblico, s6lo por concepto de pagos de
intereses reales —o sea, mas alld de la
correccion monetaria— sobre la deuda interna,
a niveles virtualmente imposibles de financiar
(5% del P1B). Finalmente, ¢l congelamiento del
tipo de cambio por més de tres meses, en un

marco de fuerte inflacién, indujo a que el tipo
de cambio paralelo llegara a ser mds del doble
del oficial.

La acumulacion de presiones obligé en junio
a suprimir el congelamiento de precios. Se
decreté una devaluacion de 12% y se
reintrodujeron mecanismos de indizacién, con
reajustes peribdicos de la mayoria de los
contratos y del tipo de cambio, los salarios y las
tarifas pablicas. La inflacién repunt6 a 25% en
junioy a 29% en julio y agosto. Posteriormente,
al aproximarse las elecciones y acrecentarse la
incertidumbre, se acord6 con los grandes
empresarios limitar los reajustes de precios de
135 productos al 90% del aumento de precios
del mes anterior, para evitar asi un desborde
inflacionario. Si bien con estas medidas se
atenud el incremento de la tasa inflacionaria,
ésta volvi6 a acelerarse en noviembre, llegando
a 54% en diciembre.

Nicaragua comenzé el afo en franca
hiperinflacion, la m4s alta jamés registrada en
América Latina —43 000% en los doce meses
terminados en enero de 1989— lo que implicéd
una tasa media mensual durante 1988 superior
a60%. Este desborde se debid a la agudizacién
de los desequilibrios fiscales y monetarios
derivados, por una parte, de los enormes
subsidios existentes —sobre todo de los
crediticios, a tasas de interés real altamente
negativas— y, por otra, a que la misma
aceleracién inflacionaria redujo fuertemente ia
tributaci6n real, al elevar la pérdida sufrida por
el rezago inevitable en la recaudacion.

A principios de 1989 y como Gnica
alternativa para detener la hiperinflacién, se
puso en prictica un nuevo programa de
estabilizacidn para frenar la creacién de dinero
y corregir la brecha cambiaria. Entre las
medidas principales figuraron: un recorte
draconiano del gasto piblico, que inclufa el
gastoen defensa; una activa politica de reajuste
de los precios regulados por el estado; la fuerte
elevacién de las tasas de interés, a niveles reales
altamente positivos; la eliminacién de los
principales subsidios crediticios existentes,
incluyendo los que favorecian a las empresas
estatales de comercializacién; y una fuerte
devaluacién en enero, seguida de devalua-
ciones posteriores periddicas, lo que elevd
sustancialmente el tipo de cambio real y lo
mantuvo alto, eliminando virtualmente la
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brecha entre ¢l tipo de cambio paralelo y el
oficial.

Salvo por un importante rebrote inflaciona-
rio en junio y julio —producto de otra devalua-
¢ién mayor en junio (110%)— el incremento
mensual de precios se ha reducido enorme-
mente. De todos modos, est4 lejos de haberse
detenido, pues la inflacién persiste atin a ritmos
mensuales del orden del 15%. Asimismo, el
programa s¢ ha visto acompaiiado por caidas
de la actividad econbémica, salvo de la
produccién primaria, y por disminuciones del
empleo y del salario real del sector pablico.

2, Los procesos de estabilizacién en marcha

La tasa de inflaci6n se redujo en 1989, aunque
a ritmos mensuales diferentes, en un conjunto
de paises que han podido sostener procesos de
estabilizacién mds o menos recientes tras
experimentar episodios de escalada
inflacionaria durante los afios ochenta, La
desaceleracion mas notable fue la de México,
de 52% en 1988 a menos de 20% en 1989. Fue
importante también el descenso de la inflacién
en Costa Rica, Ecunador y Repfiblica
Dominicana, merced a los planes de
estabilizacién de afios anteriores. En Bolivia
hubo una ligera disminucion de las alzas, al
proseguir con el proceso de estabilizacién
iniciado a fines de 1985 cnando se encontraba
pricticamente en una situacién hiper-
inflacionaria. En Venezuela los precios
descendieron al 3% mensual 0 menos en el
segundo semestre de 1989, después de la fuerte
elevacion del primer semestre como
consecuencia de la implantacién del programa
de ajuste a comienzos del afo. Adn asi el
incremento de precios de 1989 duplicé con
creces la tasa registrada en 1988,

En México, la inflacién mensual fue por lo
general inferior a 1.5%, con lo que ¢l ritmo
anual se redujo a 20%. Este descenso es fruto
de la concertacion antinflacionaria puesta en
marcha a fines de 1987 (cuando la inflacién
anual habia alcanzado 159%), que se
profundizé y modificé a lo largo de 1988, Los
cambios introducidos en 1988 consistieron
principalmente en revisar algunos precios y
tarifas que estaban quedando desfasados, en
permitir el deslizamiento diario del tipo de
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cambio para evitar la ulterior sobrevaluacién
del peso, y en otorgar reajustes salariales para
paliar el deterioro del poder adquisitivo de las
remuneraciones. Asimismo, se intensificaron
las medidas de austeridad fiscal, con lo que el
superdvit primario se ampli6 a alrededor de
7% del P1B. No obstante, el fuerte aumento que
registrara desde fines del afio pasado la tasa de
interés interna —tanto nominal como real—
elevé los gastos financieros del fisco,
presionando en el sentido de elevar el déficit
operacional y haciendo peligrar la
estabilizacion. Fue decisiva, para evitar este
desenlace, la confianza en la estabilidad
cambiaria que indujo la conclusi6én del acuerdo
¢on la banca acreedora en julio. Con ello, se
redujo fuertemente la tasa de interés interna,
lo que implic6 un considerable alivio de la
carga financiera soportada por el fisco que,
solamente por concepto de pago de intereses
de la deuda interna, ascendia a 4% del P1B. De
ahi que se estime que el déficit financiero del
sector publico se habia reducido de 12% del
PIB en 1988 a 7% en 1989. Finalmente, a
principios de diciembre, y para reducir la
incertidumbre sobre la evolucion futura, se
acord6 extender el pacto entre el gobierno, los
empresarios y los sindicatos, hasta julio de
1990.

También se produjo un notorio descenso de
lainflacion en Costa Rica, donde disminuy6 de
un aio a otro de 25 a 10%, cifra cercana a la
meta del programa de estabilizaci6n para 1989.
Ello se logr6, por una parte, gracias a una
politica monetaria restrictiva —que, dadas las
necesidades de financiamiento del sector
piblico, ha elevado la tasa de interés. Por otra,
se aprovecho el hecho de que el tipo de cambio
real habia subido inusitadamente en 1988 para
reducir el ritmo de devaluacién durante 1989,
lo que permiti6 frenar el incremento de precios
sin ampliar la pequeiia brecha existente entre
el tipo de cambio oficial y ¢l paralelo.

Bolivia continué con su proceso de estabili-
zacién implantado a fines de 1985 para
epfrentar una situacion hiperinflacionaria —el
incremento de precios en 12 meses a septiem-
bre de ese afio habia llegado al 23 500%— que
permitié reducir la inflacién annal a 11% en
1987. Sin embargo, en 1988 hubo un rebrote
inflacionaric (22%) que obligé a aplicar
nuevamente en 1989 una politica monetaria y



salarial restrictiva. Ello permitié reducir ¢l
ritmo inflacionario, con lo que el incremento
del indice de precios en los primeros siete
mcses del afio alcanzé apenas a 3%. Sin
embargo, los ajustes de algunos precios
rczagados —en particular, un aumento de
alrededor de 20% del precio de los
combustibles en agosto— y un mayor ritmo
devaluatorio en ¢l tercer trimestre, elevaron los
precios ¢n casi 11% entre agosto y noviembre,
Con todo, la inflacién anual se atenud a menos
del 179%.

En Ecuwador, la inllacion comenzé a declinar
significativamentc merced al programa de
eslabilizacion implantado en agosto de 1988.
Aunque a raiz de las correccioncs cambiarias y
de los precios rezagados, ¢l ritmo infllacionario
s¢ ¢levo durante los meses iniciales del Plan
—llegando ¢n marzo de 1989 a un méximo
histérico de casi 100% anual—, a partir de abril
cmpezd a disminuir en forma sostenida. De
hecho, la inflacion de 1989 descendid a 54% (30
puntos con respecto a la tasa de 1988), con una
inflacion media cn ¢l scgundo semestre del
orden del 3% mensual.

Esta reduceion se debio bésicamente a la
disminucion del déficit fiscal y al mayor control
monctario, lo que se hizo posible gracias a la
normalizacién de las actividades petroleras, los
rcajustes de tarifas de la mayor parte de los
servicios piblicos y las expectalivas favorables
de los agentes privados respecto a la
desaceleracidn de la inflacion.

En la Repablica Dominicana el incremento
anual de precios se redujo a poco mds de 40%.
Al diluirse ¢l impacto de los ajustes de precios
relativos realizados en 1988, la inflacion —que
habia recrudecido a una tasa de 58% ese afo—
retomé ¢l ritmo anterior. En clecto, una
enorme presion real y especulativa clevéd en
80% el tipo de cambio entre mediados de 1987
y mediados de 1988, al nivel real mas alto de la
historia recicnte. Gracias a esta subvaluacion
del peso y a la politica fiscal, salarial y
monclaria restrictiva aplicada en 1989 —que
redujo ¢l déficit pablice de algo mis de 4% del
Pilb a 3% y que [rend la expansidn de la oferta
monetaria de 47 a 27%— pudo mantenerse
cstable ¢l tipo de cambio nominal y
desacclerarse la inllacion, Con todo, ¢l rezago
deltipo de cambio real produjo una importante
y crecicate breeha eatre ¢l tipo oficial y el

paralelo en el segundo semestre, lo que podria
dar lugar a un nuevo ciclo de devaluacién y
aceleracion inflacionaria. Ello podria ser
alimentado, asimismo, por el impacto directo
del alza de 67% del precio de la gasolina en
octubre, al reemplazarse el subsidio a este
carburante —equivalente a 16% de su costo—
por un impuesto implicito equivalente a 39%
de su costo.

El severo programa de ajuste vy
estabilizacién puesto en marcha en Venezuela
a principios de afio, estaba encaminado a
reducir los desequilibrios macroeconémicos
suscitados por la sostenida expansion de la
demanda interna durante los aios anteriores,
El programa incluyd la unificacién de los
mercados de cambio; la elevacion del tipo de
cambio en marzo (superior al 1009%), y su
congelamiento hasia agosto con
minidevaluaciones posteriores; la abolicién de
controles de precios, salvo para 17 bienes de
consumo esencial; alzas entre 70 y 100% de las
tarifas pablicas; alzas medias de sélo 30% para
las remuneraciones del sector piblico y de 54%
para el salario minimo.

El impacto inmediato de tales medidas fue
un brote inflacionario sin precedentes,
acompaiiado de violentas asonadas en las
principales ciudades. Tan sélo en marzo, los
precios al consumidor subieron 21%,
scptuplicindose el promedio mensual de los
doce meses anteriores. Sin embargo,
posteriormente la inflacion fue declinando,
hasta llegar en agosto a poco mas de 2%. A ello
contribuyd la aplicacién de una politica
monetaria y crediticia restrictiva, que se reflejd
en la caida —en el primer semestre— de la
cantidad de dinero en 1érminos nominales, la
merma sustancial de la liquidez y del crédito
intcrno en términos reales y la elevacién —a
mas del doble— de las tasas de interés internas.
A su vez, la politica [iscal resultd mucho mas
contractiva que lo programado. Por una parte,
los ingresos del gobierno se beneficiaron del
electo [avorable de la devaluacion sobre los
ingresos petroleros, del aumento del precio
internacional de los productos energéticos y, en
menor medida, del alza de las arifas pablicas.
Por otra partc, si bien algunos gastos corrientes
—intercses y salarios— subieron, el retraso en
aprobar los programas sociales disefiados para
mitigar el impacto del ajuste sobre los grupos
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miés pobres, mantuvo el gasto bajo lo planeado.
En suma, el déficit del conjunto del sector
pablico descendié de 8% del PIB en 1988 a
alrededor de 2.5% en 1989,

El ritmo inflacionario repunté a 3% en
septiembre y octubre, debido principalmente a
los problemas de la oferta agricola. No
obstante, la subsiguiente elevacién de las tasas
de interés, asi como el efecto combinado de la
recesion y de las rebajas arancelarias,
contribuyeron a reducir el incremento de
precios en noviembre y diciembre, a menos del
2% menusual. Con todo, la inflacién de 1989
alcanzé a 81%.

3. Aceleracién de los procesos inflacionarios

En un conjunto de ocho pafses, la mayorfa con
inflaciones moderadas, se aceleraron las alzas.
En un extremo estd Uruguay, pais con inflacién
cronica elevada, donde el ritmo anuval de
aumento de precios se incrementé en 20 puntos
porcentuales. Paraguay, Guatemala, Chile y El
Salvador también incrementaron sus
respectivas tasas anuales de inflacién, entre
seis y 12 puntos porcentuales. Contrasta con
este grupo Colombia, que ha registrado una
tendencia creciente de la tasa inflacionaria
desde 1983, pero que en 1989 mostré una ligera
declinacién, Por tltimo, Haitf y Honduras,
paises con ritmos inflacionarios tradicio-
nalmente reducidos, también registraron
mayores incrementos de precios que en 1988,
alcanzando en ambos casos 11% anual.,

La inflacién en Uruguay se elevé en forma
sostenida de 69% en 1988 a 89% en 1989.
Asimismo, como las remuneraciones
tendicron a reajustarse segn la inflacién
pasada, el salario real cay6 levemente, en
particular el del sector piiblico. En esta espiral
inflacionaria influyé el aumento del ritmo
mensual de devaluacién para evitar una mayor
pérdida de competitividad, sobre todo con
Argentina, cuya fuerte elevacién del tipo de
cambio real indujo un cuantioso contrabando
hacia Uruguay. Por otra parte, la contraccién
de los sectores productivos con mayores
gravamenes fiscales —en particular, el agro—
redujo los ingresos tributarios, con lo que el
déficit fiscal subié a alrededor de 6% del
producto, Como el financiamiento del fisco se

62

efectia principalmente con crédito interno,
ello generé mayor presién sobre los precios.
Finalmente, la velocidad de circulacién del
dinero avmentdé durante el afo, debido al
aumento de la inflacién esperada, a la menor
tasa de interés en moneda nacional comparada
con Ja tasa internacional y al ritmo de
devaluacién esperado. Al reducirse asi 1a base
monetaria en términos reales, el aumento del
déficit fiscal financiado con emisién tuvo un
mayor impacto inflacionario.

El incremento del fndice de precios al
consumidor de Paraguay alcanzé a 29% en
1989, comparado con 17% en 1988, Esto se
debi6 principalmente al impacto inicial que
tuvo sobre los precios el establecimiento de un
tipo de cambio libre y fluctuante —lo que
implicé la unificaciéon cambiaria y una
devaluacién de mas de 100% para la
importacién de insumos intermedios,
alimentos esenciales y el servicio de la deuda—
y el alza de las tarifas pdblicas desfasadas, Sin
embargo, con estas medidas se logré disminuir
el desequilibrio externo y el déficit pablico, con
lo que ¢l crédito del Banco Central al sector
piablico pudo reducirse con respecto al afio
anteriory s¢ desaceleré lainflacién en el dltimo
trimestre,

La inflacién repunté también en Chile, de
13% en 1988 a 21% en 1989, revirtiéndose la
tendencia declinante observada en 1986, Este
rebrote se debi6 a la sobreexpansion del gasto
interno, producto del efecto retardado sobre la
demanda de la fuerte expansion monetaria de
1988, de las expectativas favorables —reflejadas
en importantes alzas del valor de propiedades
y acciones— y de la iniciacion de grandes pro-
yectos de inversion, que también presionaron
la demanda de bienes no transables.

La inflacién guatemalteca se elevé a 20%,
casi el doble de la del afio anterior. Esto se
debi6 a la importante expansion del crédito
interno, principalmente al sector privado, que
generd fuertes presiones sobre las reservas, lo
que obligé a efectuar una minidevaluacién en
agosto y a la liberalizacién posterior del tipo de
cambio (que involucrd un ajuste del orden de
20%), lo que elevé el ritmo inflacionario hacia
fines de afio.

La variacién del indice de precios al
consumidor en El Salvador fue de 24%,
comparada con 18% en 1988. Inflluyeron en



esta evolucion la nucva politica cambiaria, que
transfiri¢ al mercado paralclo (con un tipo de
cambio 25% mas alio que cl oficial) ¢l grueso
de las transacciones externas, €l incremento del

déficit piblico financiado con créditos del

Banco Central de Reserva y la liberacion de
precios decretada por ¢l nuevo gobicrno a
partir del mes de junio.

En Honduras lalenta expansion agricola, asi
como una brecha més ampha entre el tipo de
cambio oficial y ¢l paralelo (al cual sc electiian

muchas importaciones), clevaron la inflacion
de 7% en 1988 amés de 11% ¢n 1989, Esta tasa,
aunque modesta, es relativamente alta para un
pais que hasta la década actual desconocia
ritmos de inflacion superiores al internacional,

En Colombia persistié una inflacién
moderada (26%), algo menor quc en 1988
Esta desaccleracién obedecié a una politica
monctaria algo més restrictiva, aplicada a
partir del segundo scmestre de 1988, y al buen
desempefio agricola.



Cuadro 12
AMERICA LATINA Y EL CARIBE: EVOLUCION DE LOS
PRECIOS AL CONSUMIDOR
(Variaciones porcentuales de diciembre a diciembre)

1982 1983 1984 1985 1986 1987 1988 1989"

América Latina y el

Caribe g4.6 130.8 184.8 2747 64.5 1983 7594 11576

Antillas Neerlandesas 24 33 3P

Argentina 2097 4337 6880 3854 819 1748 3877 49238

Aruba 36 18 35 9 43

Bahamas 4.5 35 4.5 48 68 4.1 48 44

Barbados 6.9 3.5 5.1 24 0.5 6.3 4.5 6.6

Belice 58 -0.6 24 20 29 24

Bolivia 296.5 3285 21772 81705 66.0 107 215 16.6

Brasil 97.9 179.2 2033 2280 584 366.0 9336 17791

Colombia 4 239 16.7 183 227 20.7 246 283 26.1

Costa Rica 81.7 10.7 173 111 15.4 164 253 100

Chile 207 236 230 26.4 174 215 12.7 214

Ecuador ® 243 52.5 25.1 244 213 325 857 542

El Salvador 138 15.5 98 308 303 20.1 182 23.5

Guatemala 2.0 154 52 315 25.7 86 110 202

Guyana f 193 9.6 13.3 252 15.0 78 406 3088

Haiti 49 11.2 54 174 -114 -4.1 86 109

Honduras 88 72 33 42 32 29 6.7 114

Jamaica 7.0 16.7 3.2 239 104 84 8.9 172

México 98.8 80.8 592 63.7 105.7 159.2 51.7 19.7

Nicaragua 22 329 502 3343 7474 13473 336026 16899

Panamé 37 20 09 04 04 09 0.4 0.°

Paragnay 42 14.1 298 23.1 24.1 320 16.9 287

Perd 29 1251 111.5 158.3 629 1145 17223 27758

Repiblica

Dominicana " 72 77 381 284 65 250 576 412

Suriname 1.0 42 4.5 15.6 30.2 522

Trinidad y Tabago 108 154 14.1 6.6 99 83 12.1 93

Uruguay 20.5 515 66.1 830 76.4 373 69.0 89.2

Venezuela 13 7.0 183 57 123 4023 355 810

Grupo de fa ogco '

Dominica 2.6 29 40 32 29 1.5 6.3

Granada 18 -0.8 0.5 6.5 37

Santa Lucia 0.6 13 12 10 4.5 5.1 15 36

Fuente: Fondo Monetario Internacional, Estadisticas financieras internacionales, y cifras proporcionadas por los paises.

# Cifras preliminares. Corresponde a la vanamén de septiembre de 1988 a septiembre de 1989. Corrcsponde
a la variacién de noviembre a noviembre. 4 Hasta 1980 corresponde a la variacion del indice de precios al
consumidor de obreros; desde 1981 en adelante se vefiere a la variacidn del total nacional que incluye a obreros y
empleados. © Hasta 1982 corresponde a la variacién del mdlce de precios al consumidor en la civdad de Quito; desde
1983 en adelante se refiere a la variacién del total nacional. "Desde 1983 hasta 1988 corresponde a la variacién media
anval nacional. & Corresponde a 1a variacion de junio de 1988 a junio de 1989, media anval nacional. " Hasta
1982 corresponde a la variacién del indice de precios al consumidor en la civdad de Santo Domingo; desde 1983 en
adelante se refiere a la variacién del total nacional. 'oECO = Organizacién de Estados del Caribe Oriental.



VI. EMPLEO Y SALARIOS

Las scvcras recesioncs experimentadas en 1989
por algunos paiscs de Amdérica Latina y el
Caribe han repcrcutido considerablcmente
sobre los niveles de empleo e incrementado la
subutilizacion de la mano de obra. Asi, las tasas
medias de desempleo urbano aumentaron
notoriamente ©n paises como Argentina,
Nicaragua, Panam4, Perdt y Venczucla. En
cambio, cn ofros como Costa Rica, Chile v
Guatemala, con un crecimiento sostenido o
incluso exacerbado por la sobrecxpansion de la
demanda, se registraron disminuciones
importantes. Pero aun en paises como Brasil,
Colombia, Honduras, México o Uruguay, que
registraron un crecimiento lento o incluso un
virtual estancamiento, €l desempleo tendié a
disminuir dentro de este grupo. $6lo en Bolivia
y Ecvador las clevadas tasas de desocupacién
abicrta prosiguicron su ascenso, (Véanse el
cuadro 13 y ¢l gréfico 13.)

En general, los mercados de trabajo dc la
_region mantuvicron cn 1989 las caracteristicas
del ano anterior. En paises como Argeniina,
Nicaragua y Perd, en que la actividad
ccondmica se contrajo en un contexto de
inflacion galopante o fuertes ajustes, la
desocupacion abicrta continué en aumento y
los salarios reales prosiguicron su caida
vertical. Similares consccuencias tuvo cl
proceso de ajuste iniciado e¢se afo cn
Venczucla, Paiscs con regimenes de inflacion
muy clevada, pero con mecanismos de
indizacién de salarios como Brasi{ y Uruguay,
mantuvicron aproximadamente los niveles de
cmpleo, sin gran dcterioro de los salarios
reales; de hecho, el salario real en Sao Paulo
siguié clevandosc. La recuperacidén econdmica
en México, con una relativa estabilidad de
precios, ¥ el funcionamicnto estable dc la

economia colombiana, permiticron disminuir
el desemplco y aumentar los salarios reales,
sobre todo en el primero. Economias como las
dec Costa Rica, Chile, Guatemala y Paraguay,
que continuaron expandiéndose vigorosa-
mente, aun a costa de acumular fuertes
presiones inflacionarias, volvicron a conseguir
su doble objetivo de reducir las tasas de
desocupacién y aumentar los salarios rcalcs;
excepto Guatcmala, donde la espiral
inflacionaria dcterminé cierto deterioro real
de los salarios. {Véase el cuadro 16.)

La evolucién reciente de las
remuncraciones reales se inscribe en el
deterioro que registraron cn ¢l transcurso de
los afios ochenta, o sca, con un nivel en 1989
muy infcrior al de 1981 ¢n la mayoria dc los
paises de la region. Solo en Colombia, Brasil y
Paraguay, las remuncraciones medias en [as
actividades urbanas o industriales alcanzaron
cn 1989 nivcles reales superiorces a los de 1981,
(Véase cl cuadro 16.) En Brasil la cvolucitn ha
sido bastante heterogénca, ya que en ¢l cstado
de Sio Paulo los salarios rcales de la industria
manufacturera en 1989 fucron 60% mis altos
quclos de 1981, mientras que enRio de Janciro
fucron algo inferiores a los de aquel afo. Los
salarios minimos legales registraron también
fucrtes caidas en términos rcales cn la mayoria
dc los paiscs. S6lo en Colombia, Cosla Rica y
Paraguay, cl salario minimo rcal cn 1989 fue
supcrior al de 1981, micntras que ¢n Ecuador,
E!Salvador, Perdy Méxicola caidaen csclapso
oscilé entre 50y 75%, y en Nicaragua sc estima
que fuc aun mayor. (Véasc ¢l cuadro 17.)

En Argentina, a causa de la [uerte recesion,
s¢ mantuvo, con altibajos, una oferta cxcedente
de trabajo en 1989, Esto se tradujo ¢n un mayor
desempleo promedio de 8%, y cn una caida de
la ocupacion y las horas trabajadas. Asimismo,
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Gréfico 13

AMERICA LATINA ¥ EL CAR(BE: EVOLUCION DEL DESEMPLEQ

URBANO EN ALGUNDS PAISES
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se derrumbaron los salarios reales en 24%" en
1989 (-45% entre diciembre de 19838 y
diciembre de 1989), alcanzando el nivel més
bajo de la década. En julio, ¢l nuevo gobierno
dispuso aumentos que, gracias a la caida de la
tasainflacionaria, implicaron una recuperacion

de los salarios realcs en el tercer trimestre,

pero sin volver a los niveles de principios de
afio. A partir de octubre se establecieron, en
general, convenios entre sindicatos y cimaras
empresariales, y cn diciembre se volvieron a
ajustar los salarios ante la nueva escalada
inflacionaria, pesc alo cual su poder de compra
volvi6 a declinar a fines de aiio.

En Perd, la tasa de desempleo para Lima
metropolitana fuc similar a la del aiio anterior
(8%), pero hay indicios de que el desempleo
nacional habria aumentado. La gran depresion
ccondmica redundd no tanto en el alza de fa
desocupacidn abicrta como en la propagacion
dcl subempleo. En efecto, en Lima
metropolitana la ocupacién en el sector formal
disminuyé 7%, cifra que resulta compatible
con la caida del PIB. Por su parte, las altas y
persisientes tasas mensuales de inflacién
registradas en el afo requirieron la adopcién
de una politica de ajustes mensuales de los
ingresos laborales. Pese a la mayor frecuencia
de los ajustes, la pérdida real de las
rcmuneraciones sc situd en un 45%.

En Venezuela, la tasa de desempleo abierto
subid de 7.5% a fines de 1988 a 9.7% en el
primer scmestre de 1989, A fin de disminuir el
impacto de la recesion interna sobre el nivel de
ocupacién, se prohibieron los despidos por
nucve meses, y se elabor, a fines de afio, un
plan de empleo piiblico de emergencia. El
empleo decling en todaslas actividades excepto
en las proveedoras de scrvicios, lo que reflejé
la notoria cxpansion de la ocupacién en el
sector informal (7%), y su disminucién en el
sector moderno (1.5%). Con el plan de ajuste
y estabilizacidn aplicado desde comienzos de
afio, las remuncraciones del sector piblico

tuvieron alzas medias de s0lo 30% y el salario
minimo aumentd 54%. Estos incrementos
fueron bastante inferiores a los ajustes del tipo
de cambio y de las tarifas pablicas, los que
sumados a la abolicion de la mayor parte dc los
controles de precios, contribuyeron a una
severa caida de los salarios reales: el salario
minimo urbano decliné 13% y el rural 26%, en
tanto el salario promedio por persona ocupada
cay6 mas de 25% y apenas alcanz6 la mitad del
nivel registrado en 1983,

En Nicaragua, ¢l programa de ajuste y
estabilizacion ha sido acompainado por caidas
de la actividad econbémica y por disminuciones
dcl empleo —lo que marca un quiebre de la
tendencia observada anteriormente— y del
salario real del sector piblico; asimismo, ha
aumentado la subutilizacién de la mano de
obra, que superd el 30% de la fuerza de trabajo.
La baja del empleo total se debid, en parte, a
la reduccién de funcionarios pablicos y, en
parte, a la cesantia en la construcciony el sector
manufacturero. En cambio, la agricultura fue
un absorbedor neto de mano de obra, por ser
el sector mds dindmico. Durante 1989, se
recuperd el poder de compra de los salarios de
los sectores productivos, pero permaneci6 de
todos modos en niveles extremadamente bajos.

En Panama, el desempleo abierto de la
region metropolitana, aunque decliné
levemente, siguid siendo muy alto (20%), como
consecuencia del agudo deterioro econdémico
que lo alecta desde 1988, Los salarios reales,
por su parte, tampoco mostraron cambios
significativos, excepto los del sector industrial
que aumentaron casi 8%, recuperdndose del
descenso del afio anterior.

En Brasil, la tasa de desempleo media anual
lue 3.3%, la menor de la década, debido al
crecimiento de la actividad econémica. A su
vez, el Plan Verano aplicado a comienzos de
afo recurrié nuevamente a un congelamiento
generalizado de precios y salarios, después de
efectuar ajustes correctivos iniciales. Sin

| En ¢l capitulo sobre Argentina se indica que la caida de los salarios reales fue de 28%, debido a que las remuneraciones
nominales mensuales se deflactaron con el promedio del indice de precios al consumidor del mes de su devengamiento y
del siguiente. En cambio, en el cuadro 16 los salarios promedios anuvales se deflactaron con el promedio anual del indice

de precios al consumidor.

67



embargo, en junio se reintrodujeron meca-
nismos de indizacién de salarios, lo que evitd
que se registraran caidas de las remuneracio-
nes reales, pese a la fuerte aceleracién
inflacionaria. De hecho, ¢l salario real
industrial en Sio Paulo ha crecido alrededor
de 8%,% debido a los reajustes mensuales por
encima de la indizacién, logrados en
negociaciones colectivas, merced al repunte de
la actividad econdémica. En el sector piblico,
donde los salarios se encontraban también
indizados, se observé un aumento de los gastos
por remuneraciones de personal.

En México, la reactivacidon econdémica
generd mas ocupaciones con lo que el desem-
pleo abierto se redujo a menos de 3%. La
industria manufacturera amplié sus puestos en
casi 2%, mientras que la industria maquiladora
los aumenté considerablemente (17%) y siguié
constituyéndose en una gran fuente de absor-
cién de mano de obra. Las remuneraciones
medias se incrementaron 5%, pero con una
marcada dispersion: las de los trabajadores de
la industria manufacturera aumentaron en 6%,
en tanto que los salarios de la administracién
pblica y empresas estatales mostraron por
primera vez en varios afios un mejoramiento
real, después de haber sido este sector uno de
los m4s afectados por la austeridad fiscal. A su
vez, el salario minimo volvié a perder poder
adquisitivo, esta vez del 8% promedio anual.
De esta forma, se frené el continuo deterioro
de los salarios iniciado antes de los afos
ochenta y se estabiliz6 su poder adquisitivo,
aunque a un nivel reducido, en comparacién a
los alcanzados antes de la crisis de comienzos
del decenio.

En Colombia, la recesion industrial no
afecté mucho al empleo, ya que fas empresas
no redujeron personal de planta por entrafiar
aftos costos. La tasa de desocupacion (9.6%)
fue una de las menores de la década, con una
disminucion importante respecto de 1988. Sin
embargo, la merma del ritmo generador de
empleo, atribuible a la pérdida de dinamismo

del conjunto de Ja actividad econémica globz
sugiere que la tasa de subempleo habria
aumentado. En materia de remuneraciones,
gracias a la leve reduccion de la inflacién y a
las negociaciones colectivas, el salario real
promedio experimenté una ligera
recuperacién, que encubre resultados dispares
al interior del universo laboral. Es asi como en
el sector industrial el aumento de los salarios
reales medios sobrepasé a los dem4s, mientras
que en la construcciébn pcrmanccicron
constantes, en tanto quc en ¢l comercio sc
operd una ligera baja. El salario minimo legal
tuvo un pequefo aumento rcal, aunque siguié
por debajo del anotado cn 1986. En el scctor
agropecuario, por (ltimo, volvié a producirse
un aumento muy moderado, cn consonancia
con Ja tendencia del dltimo cuatricnio,

En Bolivia, la desacupacion abicrta
aumentd ligeramente (a 7%) cn 1989, La tasa
de subocupacién, por su parlc, aumentd de
11% a 13%, debido a quc bucna partc dec la
fuerza de trabajo desocupada fuc absorbida
por las actividades informales. La politica
salarial sigui6 ulilizdndosc como una variablc
clave para mantener la estabilidad. Es asi como
durante 1989 el salario minimo nominal no lue
reajustado, lo que produjo una caida real de
9%. Asimismo, la politica salarial dcl scctor
piblico siguié siendo austcra. En cambio, los
trabajadores del sector privado lograron
mejorar sus salarios realcs.

En Ecuador, la tasa de desempleo subi6
ligeramente, como consccucncia del poco
dinamismo de la economia. La politica salarial
se caracterizé por revisiones semestrales de los
ingresos minimos, con reajustcs menorcs para
los trabajadores del sector pablico. Pese al
considerable incremento nominal de los
salarios minimos, su promcdio se deteriord
12% en términos reales.

En Uruguay, la tasa de desocupaci6n conti-
nud en descenso con 8.6% anual promedio y
menos del 8%% en diciembre, cuando sc alcanzo
la menor tasa del decenio. A pesar del aumento

2En et capitulo sobre Brasil se indica un aumento de 7% del salario real de Ia industria de S0 Paulo. Esta diferencia
se debe a que el calculo del salario real en dicho capitulo se hace mes a mes, mientras en el cuadro 13 se ulilizan los

promedios anuales de indices de precios y salarios nominales,



del ingreso nacional, el salario real promedio
permanecié estancado en 19893, luego de tres
afios de aumentos sucesivos. La evolucién
negativa de las remuneraciones abonadas por
el sector piiblico constituyd el principal lactor
de este comportamiento, ya que los salarios
privados continuaron creciendo.

En El Salvador la tasa de desempleo abicrio
se mantuvo ch torno a 13%. Esta estabilidad,
pese al escaso crecimiento, se explicaria por la
emigracion y la demanda de trabajo en la
construccién, que compensaron la lenta
absorcién de mano de obra en la agricultura y
la industria manufacturera. En tanto, los
salarios reales volvieron a reducirse, ya que las
recmuneraciones nominales minimas
permanecieron constantes, con lo cual cayeron
15% en términos reales,

En Honduras la tasa de desocupacién urba-
na se mantuvo cercana a 9%, pese a quc la
politica oficial continué dirigida a aumentar las
oportunidades de ocupacién a través de pro-
gramas como ¢l de generacion de emplco. Por
otra parte, dado que los salarios minimos no se
han ajustado desde 1981, sus valores se fueron
reduciendo persistentemente a lo largo de la
década.

En Chile, como resultado de la mayor
actividad econémica, mejoré la situacién
ocupacional. La tasa de desempleo en Santiago
disminuy6 de 11% a 9% vy la estimada a nivel
nacional se redujo a 5% el dltimo trimestre de
1989. Los sectores con mayor crecimiento
ocupacional fueron la mineria (17%), la
construccion (8%) y la industria (7%),
micntras que el nivel de empleo se redujoenla
agricultura y pesca, la energia y los servicios
comunales sociales y personales. A raiz de la
accleracion de la inflacidn, el aumento de los
salarios reales fue modesto (2%), pese a la
extraordinaria expansion econdmica v a la
fuerte expansion del empleo. Por otro lado, el
ingreso minimo se incrementd en 8%, lo que
debe haber contribuido a reducir la dispersién
salarial.

En Costa Rica, gracias a la favorable evolu-
cidén econdmica, la creacién de empleos exce-
dib con creces el crecimiento de la fuerza de
trabajo, con lo que la tasa de desocupacién se
redujo a menos de 4%, el nivel mas bajo de la
década. Esle descenso, tanto urbano como
rural, se registré especialmente en sectores
intensivos en mano de obra como la construc-
cién y la maquila, entre otros. Por su parte, los
ajustes salariales estan indizados sobre la base
de la inflacién proyectada, con dos revisiones
anuales para los salarios del sector piiblico. Las
remuneraciones del gobicrno central tuvieron
¢l mayor aumento, con casi 5% en términos
reales, en tanto las del sector privado
mostraron una leve recuperacién en 1989,
después de dos afios de declinacion.

En Guatemala el desempleo abierto dismi-
nuyé a 6.3% de la poblacién econémicamente
activa. El mayor ritmo de crecimicnto del
empleo se presentd en la construccién, ¢l
comercio y otros servicios, v estuvo vinculado
estrechamente con la expansién de estos
sectores durante 1989. Sin embargo, el
subempleo se incrementd a 35% de la
poblacion econémicamente activa. Los salarios
y sueldos medios subicron 9% en términos
nominales, pero su poder adquisitivo se redujo.

En Paraguay, pese a la favorable evolucion
econémica, el desempleo abierto habria
aumentado, lo que se explica cn parte por la
caida de las inversiones publicas. Debido al
mayor ritmo de crecimicnto de los precios y al
reajuste de sdlo 15% de los salarios minimos
otorgado en junio, las remuncraciones
minimas reales sélo crecicron en un punto
porcentual. Sin embargo, las remuneraciones
medias de los obreros en ¢l drca de Asuncién
tuvieron un incremento real cercano al 6%,
aunque en muchos casos continuaron siendo
inferiores al minimo legal.

En la Repiblica Dominicana la elevada lasa
de desempleo abierto (29%) no varid en 1989,
Asimismo, dada la creciente inflacion los
salarios reales cayeron, pese a los ajusies
realizados. Los salarios minimos tuvicron los
mayores aumentos, pero de todas maneras

3En ¢f capitulo sobre Uruguay se indica una caida del salario real promedio de 0.4%. Esta dilerencia se debe a que el
célculo del salario real en dicho capitulo se hace mes a mes. mientras que en el cuadro 16 se utilizan los promedios anuales

de indices de precios y salarios nominales.
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Cuadro 13
AMERICA LATINA Y EL CARIBE: DESEMPLEQ URBANO

(Tasas anuales medias)

1981 1982 1983 1984 1985 1986 1987 1988 1989°

América Latina

y el Caribe b 6.6 1.0 8.1 8.2 T3 6.2 58 59 5.6
Argentina © 47 53 4.6 4.6 6.1 52 39 6.3 80
Brasil ¢ 79 63 67 71 53 36 37 38 33
Colombia ¢ 82 93 118 135 141 138 117 115 9.6
Costa Rica © 91 99 85 66 67 67 59 63 37
Chile & 111 221 222 193 16.3 135 123 1190 91
Ecuador " 60 6.3 67 106 104 107 72 14 79
Guatemala * 15 6.0 10.0 91 121 140 114 89 63
Honduras/ 90 92 95 107 1.7 121 114 8.7 86
México © 42 42 6.6 57 44 43 39 35 29
Panama ! 118 101 11.7 124 156 126 141 211 200
Paraguay ™ 22 56 84 74 52 6.1 5.5 47 6.1
Peri ° 68 66 90 89 101 54 48 19 79
Uruguay © 67 119 155 140 131 10.7 93 91 86
Venezuela P 6.8 78 112 143 143 121 929 79 - 97
Fuente: CEPAL ¥ PREALC, sobre la base de cifras oficiales.

* Cifras preliminares, ® Promedio ponderado para 20 ciudades enire las 25 de mayor tamafio de poblacién de América
Latina. € Nacional urbano. Promedio abril-octubre, 1986: s6lo octubre. 9 Areas Metropolitanas de Rio de
Janeiro, Sao Paulo, Bclo Horizonte, Porto Alegre, Salvador ¥ Recife. Promedio doce meses. 1980, promedio
junio-diciembre. ¢ Bogot4, Barranquilla, Cali y Medellin. Promedio marzo, junio, septiembre y dlclembre 1985,
promedio marzo, julio, septiembre y diciembre. 1986, promedio abril, junio, septiembre y diciembre. ! Nacional

urbano. Promedio marzo, julio y noviembre, 1984, promedio marzo y noviembre. 1986, promedio marzo y julio. A partir
de 1987, julio. E Gran Santiago, promedio cuatro trimestres, A partir de agosto de 1984 las cifras se refieren a la
Region Metropolitana de Santiago. Desde Octubre de 1985 las cifras no son estrictamente comparables con 1as anteriores
debido al cambio del diseiio y tamaiio de la muestra. b Total pais. Estimaciones oficiales. A pantir de 1986, Encuestas
de hogares en Quito, Guayaquil y Cuenca. ' Total pafs. Estimaciones SEGEPLAN, } Total pais. Estimaciones
oficiales. Desde 1986, Encuesta Fuerza de Trabajo Urbano. 1987, marzo Distrito Central. X Hasta 1982, Areas
Metropolitanas de Cludad de México, Guadalajara y Monterrey. A partir de 1983, promedio de 16 cindades. Promedio
cualro trimestres. Reglén Metropolitana. Agosto de cada afio. 1980, segin datos del Censo Nacional realizado en
febrero, ™ Asuncién, Femando de la Mora, Lambaré, y dreas urbanas de Luque y San Lorenzo. 1981, primer
semestre; 1982, primer trimestre; 1983, promedio septiembre, octubre y noviembre; 1984, promedio agosto, septiembre
y octubre; 1985, promedio noviembre y diciembre. " Lima metropolitana.  ° Montevideo. A panrtir de 1981,
promedio cuatro trimestres. F Nacional urbano. Promedio dos semestres. 1986, segundo semestre.
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Cuadro 14
AMERICA LATINA Y EL CARIBE: EVOLUCION DE LA TASA DE DESOCUPACION EN CIUDADES PRINCIPALES

1982 1989*
1933 1984 1985 1986 1987 1988 1989°
I u III v I I 1l v

América Latina

¥el Caribe b 81 82 7.3 62 58 59 56 6.2 6.1 57 55 6.0 6.1 53 49

Argentina °
Buenos Aires 42 is 53 4.6 53 6.0 74 6.3 57 7.7 7.0
Cérdoba 50 48 50 58 52 55 &1 - 50 6.0 88 73
Gran Mendoza 45 s 37 4.2 34 44 4.3 BT 4.7 4.0 44 41
Gran Rosario 63 65 10.7 7.0 7.8 7.6 10.8 7.8 74 14.2 7.3

Brasil ¢
Rio de Janeiro 6.2 6.3 49 37 33 Ky | 28 32 a2 32 29 3.0 28 26 16
Sio Paule 6.8 68 50 33 38 40 35 44 4.2 41 33 46 38 32 23
Recife 80 9.0 7.2 4.6 5.2 56 53 6.2 53 59 5.0 6.1 54 56 42
Porto Alegre 6.7 7.0 54 44 39 37 26 40 9 37 30 33 B 23 20

Colombia ©
Bogod 94 122 128 13.2 11.1 10.5 80 12.2 11.0 94 94 97 85 7.5 6.4
Barranquiila 138 130 157 164 13.0 11.4 11.3 132 110 2.1 123 13.0 1.3 11.4 9.4
Medellin 17.0 16.4 16.0 15.2 122 129 123 144 135 11.7 11.9 126 121 115 128
Cali 11.6 133 14.4 12.7 124 11.3 104 11.9 124 10.8 9.9 10.5 11.5 79 11.8

Costa Rica f
San José 8.0 6.6 6.5 6.1 4.8 6.7 27 67 27

Chile ¢
Sanlia%o 22 19.3 16.3 13.5 123 1.0 a1 132 11.2 10.6 89 9.9 93 83 20

México
Cd. de México 63 58 49 51 41 44 37 4.0 4.6 4.8 40 40 39 4.0 30
Guadalajara 7.4 6.1 34 az 31 26 L7 29 25 28 21 1.6 1.7 20 15
Monterrey 98 15 54 54 55 4.1 Ky | 42 39 45 39 4.0 20 a7 26

Paraguay'

Asuncién 8.4 T4 52 61 5.5 47 6.1 - 4.7 - 61

Perd !

Lima 9.0 89 10.1 5.4 4.8 7.9 79 79 79

Uruguay
Moatevideo 15.5 14.0 13.1 10.7 9.3 91 86 102 88 85 89 85 85 92 80

Venezuela '

Caracas 10.5 11.3 13.2 2.6 7.9 53 7.3 65 50 74 71

Fuente: CEPAL, sobre la base de informaciones oficiales.

* Cifras preliminares, ¥ Promedio ponderado para 2-ciudades de entre las de mayor tamaiio de poblacién de América Latina. ¢ Cifras correspondientes a abril Foc:tubre, 4 Promedio
de doce meses. € Cifras de marzo, junio, septiembre y diciembre. 1985, marzo, julio, septiembre y dicicmbee. 1986, abril, junio, sepiicmbre y diciembre. Area Metropotitana. Cifras
cortespondientes a marzo, julio y noviembre. 1988 y 1969 julio. EGran Santiago. Cifras correspondientes a marzo, junio, septiembre y diciembre. Promedios trimestrales, 'Incluye Fernando
de La Mora, Lambaré y las reas urbanas de Luque y San Fernando. J Lima Metropolitana. 1985, estimacitn oficial. 1987, junio, E Promedio custro trimestres. I Area Metropolitana de

Caracas. Promedio dos semestres. 1985, primer semestee,
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Cuadro 15

AMERICA LATINA Y EL CARIBE; INDICADORES DE EMPLEQ INDUSTRIAL

Argentina *
Brasil
Areas metropolitanas
S3o Paulo ®
Rio de Janeiro
Colombia ¢
Costa Rica
Cuba
Chile
Guatemala
Mexico €
Mexico
Nicaragua
Panam4 &
Peri

Venezuela !

Argentina
Brasil
Areas metropolitanas
Sdo Paulo
Rio de Janeiro
Colombia
Costa Rica
Cuba
Chile
Guatemala
Mexico
Mexico
Nicaragua
Panami
Perid
Venezuela

1982

1983 1984 1985

1986 1987 1988 198%

828
853

932
90.4
927
109.9
3
89.0
1030
1220
88.7
99.7
102.0

5.3

-6.0
-4.9
32
52
20
42
276
-39
25
-6.2
-140

.14
20

Indices (1980=100)
855 88.0 84.7

790 8.1 79.1
81.6 815 91.7
89.1 89.0 934
844 834 81.6
962 993 938
115.6 1253 1299
43 818 86.6
9.7 83.7 94.1
931 922 943
1510 1670 1773
928 928 876
- 1134 1146
943 844 834
100.3 98.9 99

Tasas de variacién
(porcentajes)

33 29 37

-14 -1.1 13
-7.8 0.1 12.5
-4.4 -0.1 49
6.6 -12 21
18 32 0.5
52 84 33
42 10.1 59
5.3 -10.7 125
9.6 -1.0 23
238 10.6 (2
4.7 - -5.6

54 105 -2
17 -14 10

81.3 810 721 66.6

86.9 £89.7 88.2 90.6
1009 1030 1010 1031
99.5 1033 1015 1038
813 818 86.1 857
1004 977 1044 105.0
1330 1332 1361 140.7
93.1 100.3 112 1149
942 94.4 1245 1287
90.5 874 875 89.1
2076 2540 301 3625
876 887 92.8
1214 1336 1170 1231
884 939 924 83.5
1026 1107 1193 1161

49 0.4 -11.0 -7.6

9.9 32 -1.7 23
10.0 21 20 21
6.5 38 -1.7 23
0.5 31 2.7 0.5
0.6 27 6.9 0.5
24 0.1 22 34
15 1.7 10.9 33
0.1 0.2 319 34
-4.0 -34 0.1 18
171 224 221 169
0.0 12 4.7
39 10.1 -124 52
6.0 84 -36 9.7
27 19 78 -2.7

Fuente: CEPAL sobre la base de cifras oficiales.
® Obreros ocupados en la industria manufacturera.
4 Nimero de personas que cotizan en el seguro social.

trilla de café.

manufacturera, Excluye maquiladoras.

Metropolitana.
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® Fuente: MBGE.

! Personal ocupado en industrias magquiladoras.
produccién manufacturera segin encuesta de hogares.
' Fuente: Encuesta Industrial de la ocer. 1981=100.

€ Obreros en la industria, excluida la
* Personal ocupado en la industria
£ Emplec en la

M Personal ocupado en la industria manufacturera ¢n Lima



Cuadro 16
AMERICA LATINA Y EL CARIBE:
EVOLUCION DE LAS REMUNERACIONES MEDIAS REALES

1981 1982 1983 1984 1985 1986 . 1987 1988 1989°

Indices promedios

Argentina 894 801 1005 1271 1078 1095 1030 97.3 74.1
Brasil

Rio ¢ 1085 1216 1127 1051 1127 1218 1024 1071 1072

Sio Paulo 9 1047 1072 94.0 9.7 1204 1507 1432 1521 1648
Colombia * 1013 1047 1101 1181 1146 1201 1192 1177 1191
Costa Rica ' §8.3 70.8 78.5 84.7 922 97.8 89.2 852 857
Chile & 1089 1086 97.1 972 93.5 95.1 947 1010 1029
Guatemala 1176 1247 1262 1148 99.2 81.0 86.5 876 856
México' 1035 1022 80.7 75.4 76.6 72.3 72.8 721 758
Nicaragua 1011 95.8 ‘834 785 550 198 136 48 6.0
Panama ¥ 98.6 997 1008 1050 1056 1084 1099 1012 1089
Paraguay ' 1053 1024 95.2 91.8 §9.8 859 96.5 1039 1098
Peri ™ 1018 1102 93.4 872 776 975 1013 747 408
Uruguay " 107.1 106.5 84.5 71.1 68.1 71.9 75.4 76.3 76.3
Venezuela ° - 100.0 98.4 93.5 84.2 854 744 66.0 486

Variaci6n porcentual P

Argentina -10.6 -104 255 264 -152 1.6 59 -5.5 238

Brasil
Rio 85 12.1 -73 6.7 7.1 81 -16.0 4.6 0.1
Sdo Paulo 47 24 123 29 244 252 -5.0 6.2 83

Colombia 13 34 52 73 -3.0 48 -0.7 -1.3 12

Costa Rica -11.7 -19.8 10.9 78 9.1 6.1 9.7 4.5 0.6

Chile 21 -02 «10.7 01 -3.8 1.7 -0.3 6.6 19

Guatemala 17.6 6.0 -1.2 50 -13.6 -18.3 6.8 35 2.3

México 35 09 227 6.6 16 56 07 09 51

Nicaragua 11 5.2 -129 -59 -30.0 639 314 -64.5 250

Panama -14 29 11 42 0.6 2.6 1.4 -19 16

Paraguay 5.3 28 -1.0 -3.6 -2.2 43 12.3 7.7 57

Peri 18 83 -15.2 -6.6 -11.0 256 39 -26.3 -454

Uruguay 71 -0.6 -20.7 -159 -4.2 56 49 12 00

Venezuela -1.6 =50 99 14 -12.9 113 264

Fuente: CEPAL, sobre la base de informaciones oficiales,

® Cifras preliminares, ® Salarios totales medios mensuales en la industria manut’acturera 1989, enero-noviembre.

¢ Salarios medios en la industtia de base, deflactados por el 1pc de Rio de Janeiro. 9 Salarios medios en la industria
manufacturera en el Estado de Sdo Paulo, del'lactados por ¢l indice de costo de vida de la misma civdad. ®Salarios
obreros en Ja industria manufacturera. ! Remuneraciones medias declaradas de los adscritos al Seguro Social.

& Remuneraciones medias de los asalariados en 10s sectores no agricolas. " Remuneraciones medias de los adscritos
al Seguro Social. ' Salarios medios en la industria manufacturera. 1989, enero-octubre. J Remuneraciones
medias de los adscritos al Seguro Sociat. Deflactado por el 1nd|ce de precios implicito del producto interno bruto.

k Rentuneracién industrial media en la ciudad de Panam4. ! Salario obrero en Asuncién. Promedio de los nieses de
junio y diciembre. ™ Salarios obreros del sector privado en Lima Metropolitana, " Indice de salarios medios
reales, ® Ingreso medio por ocupado wrbano deflactado por la vatiacién de precios al consumidor en el 4rea

metropolitana de Caracas. P Respecto a igual periodo del afio anterior.
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Cuadro 17
AMERICA LATINA Y EL CARIBE: EVOLUCION DEL SALARIO MINIMO REAL URBANO

1981 1982 1983 1984 1985 1986 1987 1988 1989°

Indices promedios anuales (1980 = 100)

Argentina b 918 978 136.9 167.7 1171 111.1 122.3 95.6 699
Brasil ¢ 106.0 106.8 959 874 889 89.0 26 68.7 721
Colombia ¢ 98.9 103.6 1079 113.5 109.4 114.2 1130 1099 110.7

Costa Rica ® 504 859 993 1044 112.2 118.7 1179 114.6 1194

Chile f 115.7 1172 9.2 80.7 76.4 16 69.1 39 79.8

Ecuador & 86.2 759 63.6 628 604 650 61.4 531 470

El Sal\.l'adt)r_Il 96.8 86.6 76.5 768 66.2 515 46.0 436 370

Guatemala ' 120.9 120.7 1153 1114 940 61.1 78.5

Haiti ! %63 100.8 94.0 871 913 848 94.7 95.1 958

Honduras ¥ 105.6 104.5 96.5 92.1 89.1 85.3 833 nT 6

México ! 1019 927 76.6 3 71.1 649 617 552 508

Nicaragua ™ 90.2 744 56.7 63.6 45.1

Panam4 " 93.3 896 103.7 102.1 101.0 1011 102.7 102.2 1023

Paraguay ° 103.9 1019 94.2 938 996 108.3 1226 135.2 136.5

Perd 85.0 79.6 80.6 623 544 564 N7 520 251

Repiblica

Domlmcana 1 93.0 86.4 80.8 822 80.2 86.0 84.1 874 718

Uruguay 1023 1039 88.6 888 932 885 90.3 845 78.0

Venezuela ® 86.2 78.5 739 66.5 96.8 90.4 108.7 9.5 718

Variacidén pcn-centualt

Argentina 22 0.0 400 22.5 =302 =51 10.1 -218 =269

Brasil 6.0 08 -10.2 -8.9 1.7 0.1 -184 -54 49

Colombia -1.1 48 42 52 -3.6 44 -1.1 -2.7 0.7

Costa Rica 8.6 =50 156 51 7.5 58 0.7 -2.8 42

Chile 157 13 -19.6 -14.3 -53 -3.7 6.1 6.9 80

Ecuador -13.8 -11.9 -16.2 -1.3 -38 16 5.6 -13.5 -11.5

El Salvador -3.2 -10.5 -11.7 04 -13.8 -132 -199 -53 -151

Guatemala 209 -02 4.5 -34 -156 -35.0 285

Haiti =37 4.7 6.7 73 48 =711 117 04 0.7

Honduras 5.6 -1.0 13 -4.5 -33 4.2 -24 -4.3 -89

México 19 9.0 -17.4 56 -1.7 -87 -49 -105 -19

Nicaragua -9.8 -17.5 -238 12.2 -29.1 “

Panamé 6.7 -40 158 -1.6 -1.0 0.1 1.5 -0, 4 0.1

Paraguay 39 -19 -1.6 -0.4 6.2 87 132 103 10

Pert =150 -6.4 13 =227 127 37 59 -129 -51.7

Republica

Dominicana -1.0 -1.1 -6.5 1.7 -24 72 22 39 -11.0

Uruguay 23 16 -14.7 0.2 50 =50 20 6.4 -17

Venezuela -13.8 -89 -59 -100 45.6 -6.6 202 -17.7 -13.1

Fuente: CEFAL, sobre la base de informaciones oficiales,

* Cifras preliminares. b Salano minimo nacional. ¢ Salario minimo para la civdad de Rio de Janciro, deﬂactado
por el IpC correspondiente. 4 Salario minimo para lossectores urbanosaltos.  © Salario minimo nacional, Ingr&so
minimo. E Remuneracién minima vital general caleulada sobre la base del salario minimo vital anval y de las
bonificaciones legales complementarias. " Satario minimo para actividades no agropecuanas en San Salvador.
Salario minimo nacional. ! Jornal minimo pagado en las empresas industriales. ¥ Salario minimo en el Distrito
Central y San Pedro Sula para la industria manufacturera. "Salario minimo en Ciudad de México, deflactado por €l
Ipc cotrespondiente. ™ Salaric minimo para trabajadoresde la industria en el Departamento de Managua. ™ Salario
minimo vélido para todas las actividades, excepto Jla construccidn y el servicio doméstico. ° Salario minimo en
Asuncion y Puerto Stroessner. P Salario minimo en Lima Metropolitana para actividades no agmpccuanas

% Salario minimo nacional. F Salario minimo nacional para mayores de 18 aflos. * Salario minimo nac:onal para
actividades no agropecuarias, deflactado por el 1pC correspondiente al cuartil més bajo de ingresos. Respecto a

igual periodo del afio anterior,
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VIl. EL SECTOR EXTERNO

En 1989 continué, aungue con menos
dinamismo, la expansién de las exportaciones
regionales, las que sc desenvolvicron en el
marco del crecimiento —también menor— del
comercio mundial por quinto afio consecutivo.
Ademas, la evolucion de los mercados para los
principales productos primarios que exporta la
region fue menos contradictoria que ¢l afio
anterior. La recuperacién de los precios del
petrdlco se sumd a la sostenida mejorfa de
aquellos de los metales y de la mayoria de los
cereales; solo la fuerte caida de los precios de
algunos productos tropicales —como el café, el
cacao ¥ las bananas— erosion6 el rendimicnto
del esfuerzo exportador desplegado por la
mayoria de los paises centroamericanos y
caribefios. (Véase el grafico 14.) Todo ello
provocd una leve mejoria de los 1€rminos de
intercambio regionales, por primera vez en
cinco afios. Sin embargo, ¢l alza persistente de
las tasas de interés internacionales recarg6 el
balance de pagos de la region. El valor de las
exportaciones de América Latina y el Caribe
crecid casi 10%, pero con una tasa de
expansién menor que en los dos afos
anteriores. A su vez, las importaciones, se
incrementaron 7%, aunque cllo encubre
evoluciones contrapuestas, ya que mientras
algunos paises registraron una expansién
espectacular, otros sufrieron una dréstica
contraccion, Debido a la elevacion de las tasas
de interés internacionales, las sumas
correspondientes a intereses y utilidades
aumentaron en 3 000 millones de ddlares.
Como el crecimiento del superévit comercial
fue superior al aumento de las utilidades e
intereses, el déficit en cuenta corriente se
redujo nuevamente por tercer afio consecutivo.
Por otra parte, la entrada neta de capilales
(incluida la capitalizacion involuntaria de
intereses atrasados) sobrepasd los 10 000
millones de dolares, recuperandose del bajo
nivel del afo anterior, con lo cual la regién

pudo alcanzar un superdvit de casi 4 000
millones de dolares en el balance global.

1. El comercio exterior y la relacion de
intercambio

a) Exportaciones

El valor de las exportaciones de bienes de
América Latina y el Caribe fue de 110 mil
millones de doélares, lo que representé un
incrementd de casi 10%, luego de dos afos de
expansion sostenida cercana al 14% anual.

Tanto los pafses exportadores como los no
exportadores de petrdleo aumentaron el valor
de sus exportaciones. Los primeros, en mayor
medida (17%), favorecidos principalmente por
la recuperacion de los precios internacionales
de los hidrocarburos, y marginalmente por el
crecimiento de los volimenes exportados. Los
segundos, menos de 6%, sobre todo merced a
la mejorfa (5%) de los valores unitarios
promedio, va que ¢l quantum de sus
exportaciones se¢ expandié menos de 1%.
Dentro de este dltimo grupo, sin embargo, los
paises centroamericanos y del Caribe lograron
expandir 9% el valor de sus exportaciones en
funcién de aumentar su volumen, ya que
el valor umtario sélo crecid 2%. (Véase el
cuadro 18.)

La expansion del valor de las exportaciones
continud siendo bastante generalizada—ya que
se registré en 17 dc los 19 paises con
informacion disponible— aunque con distinta
intensidad. Los mayorcs incrementos de cse
valor correspondieron a Bolivia, Nicaragua,
Paraguay, Peri y Venezuela. En Bolivia se
expandid en 33%, merced principalmente a los
mayores precios medios del estafio y del zinc,
sumados a un mayor volumen de embarques
de minerales, asi como por el crecimiento de
las exportaciones de soya a magnitudes
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AMERICA LATINA Y EL CARIBE: INDICES DE PRECIOS DE LAS PRINCIPALES
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significativas; en cambio, las exportaciones de
gas natural a Argentina continuaron
enfrentando serias dificultades. En Pert se
elevé en 32% gracias al extraordinario
aumento de su volumen: casi todos los rubros
contribuyeron a ese resultado, con excepcién
del hierro y, en menor grado, del petréleo, La
exportacién de productos no tradicionales
superé el virtual estancamiento de los filtimos
afios, al aumentar en 31% y registrar su mayor
valor histérico, influida especialmente por la
depresion del mercado interno. En Paraguay
aumenté en 32% como consecuencia de un
excelente afio agricola. En Nicaragua crecié un
24% en funcién del mayor volumen, ya que el
valor unitario promedio cay6 levemente; con
ello, se registr6 un cambio definido con
respecto al pobre desempeiio exportador de
1988, sin que el valor de las ventas al exterior
alcanzara todavfa los niveles de principios de la
década. .

Varios paises (Colombia, Costa Rica, Chile,
Guatemala, Honduras, México, Panamé y
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Uruguay) registraron aumentos del valor de
sus exportaciones en cifras que giran en torno
al 10%. Chile lo expandié en casi 15%, mis por
aumentos de volumen (10%) que por mejoras
de los precios (4%); tal como viene ocurriendo
desde 1987, las exportaciones tradicionales
volvieron a crecer mis que las no tradicionales,
por efecto de la expansi6n de las de cobre, que
en 1989 representaron la mitad del valor de las
exportaciones de bienes. Colombiz lo aumenté
por el mayor volumen y precio de los
hidrocarburos exportados, asi como por las
mayores ventas de productos no tradicionales,
carbén y niquel, que compensaron con creces
¢l menor valor de las exportaciones de café. En
Uruguay, la expansién (casi 14%) obedeci6 a
las mayores ventas de carne. Panami lo
incrementé en 16%, debido a las mayores
reexportaciones realizadas a través de la Zona
Libre de Col6n. Costa Rica y Guatemala lo
expandicron en més de 10%, mientras que
Honduras lo hizo en casi 9%. En Costa Rica el
crecimiento obedecié principalmente a la



sostenida expansion de las ventas de productos
no tradicionales y de bananos. En Guatemala
el considerable aumento del valor de las
exportaciones de azlicar —por su mayor
volumen y precio— y de productos no
tradicionales, asi como los mayores embarques
de café, compensaron con creces los efectos de
la baja del precio de este Gltimo. En Honduras
la expansion obedecié a los incrementos de las
ventas externas de zinc y otros minerales y de
las exportaciones no tradicionales, como las
manufacturas de madera y el camarbén no
cultivado. (Véase el cuadro 19.)

Entre los paises exportadores de petrdleo,
Venczuela expandié en 26% el valor de sus
exportaciones, mientras que México aument6
en 10% el valor de las suyas y Ecuador sélo lo
hizo en 7%. Venezuela resulté beneficiada por
el alza considerable de los precios de sus
hidrocarburos y el impacto favorable que
tuvieron la devaluacion y la contraccion de la
demanda interna sobre las exportaciones no
tradicionales. En ¢l caso de México, las
exportaciones petroleras aumentaron gracias a
mejores cotizaciones internacionales, con un
volumen sin grandes modificaciones. Por otro
lado, la tasa de expansi6n de las exportaciones
o petroleras, que fuera tan elevada en afios
anteriorcs, bajé a 5% anual, debido, entre otras
razones, a la reactivacion del mercado interno,
la crisis agropecuaria y, en el orden externo, el
proteccionismo de los principales paises
compradores. En Ecuador la moderada
expansion de las exportaciones se apoyd
también en los mejores precios del petréleo, ya
que los embarques se contrajeron algo y las
dindmicas exportaciones de camarones
encontraron dificultades para continuar
expandiéndose, debido a la creciente
competencia por parte de otros oferentes.

El elevado valor de las exportaciones de
Brasil se mantuvo estable, con poco menos de
un 2% de aumento. Ello result6 de la
declinacién de las exportaciones de
manufacturas —afeetadas por una pérdida
relativa de competitividad—, ta lenta expansion
de las exportaciones agropecuarias y la caida
del valor de las de café, factores que
contrarrestaron el efecto del notorio aumento
de las exportaciones de mineral de hierro y de
productos semimanufacturados. Asimismo, el
valor de las exportaciones de Argentina, que en

1988 se habia recuperado con creces de su
anterior contraccién, registrd un modesto
incremento de casi 4%, como resultado del alza
de los precios medios, ya que el volumen
disminuy6é ligeramente. Fue especialmente
significativo ¢l aumento de 24% del valor de las
exportaciones industriales no tradicionales,
que llegaron arepresentar casi un 40% deltotal
de las ventas; el dinamismo de estas
exportaciones compensé la menor salida de
productos agropecuarios.

El Salvador registré una fuerte reduccién
(18%) del valor de sus exportaciones, debido a
la baja del café y a una reduccién de los
embarques de este producto. Haiti registro una
contraccion adicional de 12% de sus ya
deprimidas exportaciones, a expensas del
cacao, el azicar y las manufacturas artesanales.

by Importaciones

En 1989 el valor de las importaciones de
bienes de América Latina y el Caribe se elevé
en 7%, gracias al incremento de los valores
unitarios (4%) y la expansién de los volimenes
(3%), esta Gltima algo menor a la del bienio
anterior, en que habia crecido al 7% anual.
(Véase el cuadro 18.)

Esta moderada variacién de las
importaciones regionales obedece a
evoluciones contrapuestas —algunas de
considerable magnitud— a nivel nacional. Los
mayores aumentos ocurrieron en Chile,
Panam4, Brasil, México, Costa Rica y
Repiblica Dominicana. A ellos se contrapone,
principalmente, la aguda caida de las mismas
en Venezuela, Per(, Argentina y Nicaragua,

En general, cuando se combiné una expan-
sibn —incluso modesta— de los niveles de
actividad econdmica con un deterioro gradual
de los tipos reales electivos de cambio
{asociado, algunas veces, con politicas de
estabilizacién), hubo aumentos significativos
del quantum de importaciones. Ellos fueron
afin més vigorosos en aquéllos paises que se
hallan en vias de liberalizar sus regimenes
comerciales.

En Brasil, el valor de las importaciones se
expandié notoriamente (25%) estimulado por
la reanudaci6n del crecimiento, el progresivo
deterioro del tipo de cambio real oficial, la
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acumulacién de existencias de bienes
importados como medio de defensa contra los
efectos de la inflacién y, en menor medida, la
reciente liberalizacién de algunas
disposiciones que rigen las importaciones.
Igual cosa ocurrié en México con un aumento
de casi 24% estimulado por la reactivacién
econdmica, y que continué la fuerte expansion
iniciada el afio anterior con la liberalizacién del
comercio y el deterioro gradual del tipo de
cambio real. También Chile expandi6
considerablemente (35%) el valor de sus
importaciones, hasta duplicar con creces el
crecimiento de las exportaciones. Este
incremento fue generalizado, y se registrd
tanto en las adquisiciones de bienes de capital
(42%) como en las de bienes de consumo
(37%) e intermedios (31%). Incidié en ello
principalmente la revaluacion del tipo de
cambio real entre julio de 1988 y mayo de 1989,
y la sobreexpansién de la demanda agregada.
En Costa Rica este valor se increment6 en
23%, merced a la liberalizacién sostenida y el
crecimiento econdémico; en que las compras
externas de bienes de consumo fueron las que
aumentaron con mayor rapidez. El incremento
de 26% de las importaciones de Panami,
reflejé la recuperacion de los menguados
niveles de existencias y la intensificacién de la
reexportacién a través de la Zona Libre de
Colén, El valor de las importaciones de la
Repiiblica Dominicana aument$ a 22%,
mientras que el de las de Paraguay fue de casi
10%. El valor de las de Colombia continué su
expansién moderada, (5%) lo que representd
unaleve declinacion en términos reales. Bolivia
y Ecvador también aumentaron el valor de las
suyas (5% y 4%, respectivamente). Lo mismo
ocurrié en Guatemala (7%), Honduras (5%) y
El Salvador (9%). (Véase el cuadro 20.)

La recesién econémica y las diversas medi-
das de ajuste redujeron mucho el valor de las
importaciones en Argentina (-21%), Nicara-
gua (-12%), Pera (-26%) y Venezuela (-38%).
En el primero de los casos, al receso de la
actividad econdmica y la fuerte elevacion del
tipo de cambio real se agregl, durante el
periodo hiperinflacionario, nna decidida prefe-
rencia por la liquidez en divisas. En Nicaragua,
la fuerte apreciacién del tipo de cambio real
que rige las transacciones comerciales y la
eliminacién de subsidios cambiarios contribu-
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yeron, €n un contexto recesivo, a la significativa
reduccion de las importaciones, En Perq, a la
fuerte recesion interna se agregd el efecto de
haberse transferido al mercado libre l2 mayo-
ria de las transacciones de importacion, con el
consiguiente aumento de su costo. En Vene-
zuela, se revirtié drasticamente el auge impor-
tador previo, por el efecto combinado de la
modificacion del régimen cambiario, la caida
de la actividad econémica y las elevadas
existencias de bienes importados acumuladas
el aiio anterior.

¢) Términos de intercambio y poder de
compra de las exportaciones

Como los valores unitarios medios de las
exportaciones se elevaron algo més que los de
las importaciones, los términos de intercambio
de América Latina y el Caribe mejoraron
moderadamente (4%) en 1989. Sin embargo,
debido a sus continuas bajas en los cuatro afios
anteriores y a su pronunciada caida en 1981-
1982, la relacién de intercambio del conjunto
de la regi6n result6 22% inferior a la registrada
en 1980. (Véanse ¢l cuadro 21 y el grifico 15.)

Esta evolucion obedece, sin embargo, a
variaciones de distinto signo y magnitud en los
paises exportadores de petréleo y en las demés
economias. Mientras que en éstas, la relacién
de intercambio mejord apenas 1%, en aquellos
el alza internacional del petréleo la incrementé
en 9%, recuperando parcialmente el deterioro
del afio anterior. (Véanse los cuadros 21y 22)
Con ello, los términos de intercambio de los
paises no exportadores de petréleo
sudamericanos contintian fluctuando bajo el
nivel registrado en 1980, que a su vez fue el mas
bajo del decenio precedente. En el caso de los
pafses centroamericanos y del Caribe, la
merma sufrida en 1989 los deja con una
relacién de intercambio 15% inferior a la de
1980, que también fue la m4s baja del decenio
anterior. Los paises exportadores de petréleo,
por su parte, todavia registran términos de
intercambio no sélo muy inferiores a los de
1980 —aiio en que esta relacién alcanz6 su valor
maximo—, sino por debajo de los registrados
en el perfodo 1974-1978. (Véase el grifico 15.)

El ligero aumento de los volimenes expor-
tados por la region y la mejoria de la relacién
de intercambio expandieron en 5% el poder de
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compra de las exportaciones superando por vez
primcra el nivel maximo anterior, registrado en
1984. Ello obedeci, casi enteramente, a la
cxpansion del poder adquisitivo de las
exportaciones de los paises exportadores de
petroleo, que aumentd en 13%. (Véase el
cuadro 24.) Dentro de esie panorama, se
destacan los aumentos del poder de compra de
las exportaciones registrados en Paraguay
(33%}, Bolivia (30%), Pert (27%}), Venezuela
(23%), Nicaragua (16%), Guatemala (12%) y
Panam4 (17%). Todos estos aumentos de
poder adquisitivo, con excepcion del registrado
en Venezuela, son principalmente atribuibles
a la expansion de los volimenes exportados.
(Véase el cuadro 25.)

2. El balance de pagos

Como el aumento del valor de las
exportaciones fue algo superior al de las
importaciones, el saldo positivo del comercio

de bienes se amplid a 30 000 millones de
dolares, comparado con 25 500 millones del
afio anterior. (Véase el cuadro 26.)

Esta modesta mejora se debe, basicamente,
a los fuertes superdvit de Argentina, Perti y
Venezuela, paises sumidos en la recesion, que
también modificaron sus regimenes
cambiarios. Los aumentos del saldo comercial
positivo de estos paises compensaron con
creces la reduccién del cuantioso superavit
comercial de Brasil (16 000 millones de
délares) que continué representando una parte
sustancial (mas de la mitad) del saldo del
comercio de bienes de la regién. El caso mis
notable de modificacion de dicho saldo es el de
Venezuela, que pasé de un déficit de 1 300
millones de délares a un superdvit de 5 800
millones. Perd, por su parte, avanzé de un saldo
ligeramente negativo el afio anterior a un
superdvit de 1 500 millones de ddlares.
Argentina al ampliar su saldo comercial
positivo en més de 1 000 millones de délares,
lleg6 a 5 600 millones de délares. Por otro lado,
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contribuyeron en igual forma los mayores
saldos comerciales de Bolivia, Colombia,
Ecuador, Paraguay y Uruguay.

México, en cambio, sufrié un vuelco
negativo de su intercambio de bienes, pasando
de un superavit de 1 700 millones de délares a
un déficit superior a 600 millones de d6lares,
el primero en ocho afios. La disminucién del
superdvit comercial de Chile contribuyé
también a limitar el aumento del saldo del
comercio regional. Er el mismo sentido obré
la significativa ampliacién de los déficit
comerciales de Costa Rica, El Salvador,
Panam4 y Repiblica Dominicana.

En el 4mbito regional, el superdvit del
comercio de bienes representé m4s de 80% de
los 36 000 millones de délares devengados por
concepto de utilidades e intereses, proporcion
algo superior a la del afio anterior y que
indudablemente habrfa sido mayor de no
haberse incrementado en 3 000 millones de
délares las corrientes netas de utilidades e
intereses, principalmente por el alza de las
tasas de interés aplicables a la deuda de los
paises de la region.

Como la ampliacién del superavit comercial
sobrepasé al aumento de los pagos por
concepto de utilidades e intereses, el déficit en
cuenta corriente de América Latina yel Caribe
disminuyé nuevamente por tercer afio
consecutivo, de 9 800 a 6 900 millones de
d6lares. (Véase el cuadro 27))

Sin embargo, esta mejora de la posicion en
cuenta corrignte de la regién obedecié sobre
todo a que los pafses exportadores de petréleo
redujeron su elevado déficit de més de 10 000
millones en 1988 a 4 000 millones de d6lares en
1989, Esta disminucién se debié
principalmente al vuelco registrado en
Venezuela, que de un fuerte déficit pas6 a un
superdvit en cuenta corriente de casi 2 500
millones de délares, y a la virtual desaparicién
del déficit de Perd por 1 700 millones de
délares registrado el afio anterior. En cambio,
México ampli6 su déficit de 3 100 millones a
5 600 millones de délares. Con ello, el déficit
en cuenta corriente de este grupo de paises se
redujo de 22% a 7% del valor de las
exportaciones de bienes y servicios. (Véase el
cuadro 28)

Por el contrario, los paises no exportadores
de petréleo pasaron de un ligero superéavit en
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cuenta corriente a un déficit de casi 3 000
millones de délares. El saldo positivo de 4 900
millones de délares que registrara Brasil el afio
anterior se redujo a 1 400 millones en 1989,
Algo similar ocurrié con el considerable
superévit de Panam4. Por otro lado, los déficit
en cuenta corriente de Costa Rica, Chile y El
Salvador se ampliaron significativamente,
Como resultado de ese vuelco en el saldo, se
llegé a un déficit de 3.5% del valor de las
exportaciones de bienes y servicios.

En 19389 América Latina y el Caribe registr6
un ingreso neto de capitales de 10 500 millones
de délares, tras haberse reducido a poco menos
de 4 000 millones de délares en 1938, Este es
el resultado de corrientes contrapuestas, que
incluyen tanto la contabilizacién -como
ingresos involuntarios de capital— de los
atrasos en el pago de intereses de la deuda
externa, como la fuga o el retorno de capital de
residentes, los préstamos relacionados con
programas de rescate de deuda o las
inversiones directas. Asf, este incremento
regional estd determinado, sobre todo, por el
ingreso neto de capitales a México por 6 000
millones de dblares, pais que el aiio anterior
registrara una salida neta de casi 3 700 millones
de délares. 'Esa entrada corresponde a
inversiones directas, repatriacién de capitales
por parte de residentes y desembolsos de
organismos financieros multilaterales.
Asimismo, Brasil transformé su salida neta de
1988 en una modesta entrada neta de capitales,
reflejo de los atrasos en que incurriera en el
pago de intereses, cuya contabilizacién
compenso salidas efectivas por un monto algo
menor. En Argentina, en cambio, ¢l ingreso
neto contable fue negativo, pese a los atrasos
en el pago de intereses de la deuda externa,
debido a la cvantiosa fuga de capitales.

Como el ingreso neto de capitales fue
superior al déficit en cuenta corriente, el saldo
del balance global de pagos de la regién pasé
de un saldo negativo de casi 6 000 millones de
délaresen 1988 a uno positivo de 3 600 millones
en 1989. Ello permiti6 que casi todos los paises
aumentaran sus reservas internacionales, en
especial Venezuela, que las aumenté en casi
1 000 millones de délares, y México, que las
incrementé en 400 millones de délares, luego
de las fuertes pérdidas registradas el afio
anterior. Brasil, Chile y Peri aumentaron



también considerablemente sus reservas, en
cambio, Argentina cerrd el afio con un drenaje
apreciable de las mismas. (Véase el cuadro 27.)

3. La transferencia neta de recursos al
exterior

Después de haber repuntado a 29 000 millones
de dblares en 1988, la transferencia neta
regional de recursos al exterior volvié a
reducirse en 1989 a casi 26 000 millones de
délares. Ello obedeci6 a que el mayor ingreso
de capitales registrado en este Gltimo afio
compensé con creces €l aumento de las
corrientes devengadas por concepto de
intereses y utilidades. AGn si se consideran los
ingresos netos de capitales efectivamente
realizados y los pagos efectivos de intereses y
utilidades, €l aumento de aquélios fue mayor
que el de éstos en 1989. Sin embargo, si s¢
excluye a México, dicha transferencia aumenté
de 17 700 millones a casi 24 000 millones de
dolares. Asi, a nivel regional la transferencia de
recursos al exterior equivalié a mas de 20% del
valor de las exportaciones de bienes y servicios,
porcentaje inferior al del afio anterior; pero, si
se excluye a México, esta transferencia pas, a
representar 24% en 1989 comparada con
menos de 20% de las exportaciones de bienes
y servicios ¢l afic anterior. Con todo, cabe
sefialar que seis pafses —los cinco
centroamericanos y Haitf— continuaron
recibiendo transferencias netas positivas desde
el exterior, (Véanse los cuadros 29 y 30.)

Asi, 1989 fue el octavo afio consecutivo en
que las ¢conomias de América Latina y el
Caribe tuvieron que cfectwar una cuantiosa

transferencia de recursos al exterior. (Véase ¢l
gréfico 16.) Con ello el valor acumulado desde
¢l desencadenamiento de la crisis alcanzb a
m4s de 200 000 millones de déblares, cifra
equivalente a casila mitad de su deuda externa
actual, A su vez, el monto de la transferencia
anual durante este lapso ha representado el
3.5% del producto regional, lo que contrasta
con la sitvacién existente antes de la crisis
cuando la regién recibia una transferencia
desde el exterior equivalente a alrededor de
2.5% de su producto interno bruto. Este vuelco
de seis puntos del producto en la transferencia
neta de recursos restringié seriamente el
crecimiento econémico de la region, Ello
resulta claro al constatar, por un lado, que su
magnitud es casi exactamente igual a la caida
registrada en el coeficiente de formacion bruta
de capital. (Véase el cuadro 16.) Por otro lado,
el vuelco en la transferencia neta de recursos
financieros ha contraido severamente la
capacidad de importar, manteniéndola a
niveles que se ubican entre 55% y 70% del
alcanzado en 1980. Asi, la sostenida expansion
del quéntum de exportaciones de bienes y
servicios que ha experimentado América
Latina y ¢l Caribe desde 1975, ha sido
erosionada —a partir de 1980— tanto por la
transferencia de recursos reales implicita en el
empeoramiento de los términos de
intercambio como por la transferencia neta de
recursos financieros al exterior. Como
resultado de ambas transferencias, pese al
aumento de 55% de los voliimenes exportados
entre 1980 y 1989 la capacidad de importar de
la regién ha disminuido en 30%. (Véase el
grifico 17.)
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Gréflco 16

AMERICA LATINA Y EL CARIBE: INGRESO NETO DE CAPITALES Y
TRANSFERENCIA NETA DE RECURSOS

4p - Miles de mlliones

de délares B Ingreso nato de copitales

O utiildodes & Intereses netos

Transferencla neto de recursos

AW
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Fuente: CEPAL, sobre ki bose de cifras del Fondo Monstarico interacional.

Gréflco 17

AMERICA LATINA Y EL CARIBE: QUANTUM DE EXPORTACIONES, PODER DE
COMPRA DE LAS EXPORTACIONES Y CAPACIDAD DE IMPORTAR a

170 [ndices (1980=100)
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Fuente; CEPAL, sobre lo bose de cifros oficioles y del FMI.

a La otldad da Importar equivale al or de compra de laa axportocl de b
urvle?z (lmlmrﬂ::?umg de los noa de In?rrbl:) u:h la tr:::f:uula.m’du
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Cuadro 18
AMERICA LATINA Y EL CARIBE:; VARIACION DE LAS EXPORTACIONES Y DE LAS

IMPORTACIONES DE BIENES
{Tasas de variacion)
Exportaciones Importaciones
Valor Volumen Valor Valor Volumen Valor
unitario unitario
América Latina y el Caribe

1980 323 62 24. 350 119 206
1981 7.6 84 0.7 8.1 28 51
1982 88 1.7 -104 199 -189 -12
1983 01 8.7 -19 285 213 9.1
1984 115 838 24 4.0 81 -38
1985 5.6 0.2 -5.7 03 1.3 -14
1986 -152 02 -154 25 82 -53
1987 132 716 52 12.8 6.3 58
1988 14.5 929 43 129 71 56
1989 % 9.6 20 1.5 72 34 7

Paises exportadores de petréleo b
1980 422 34 377 326 18.6 117
1981 96 4.8 47 209 16.0 42
1982 5.5 6.6 -11.5 -202 -19.1 -12
1983 23 78 93 -43.1 -34.1 133
1984 82 8.1 0.1 155 176 -18
1985 -19 -58 24 8.8 10.2 -1.1
1986 -29.0 85 =345 20 0.5 -16
1987 19.7 43 149 11.5 15 38
1988 02 719 -16 316 221 71
1989 * 16.5 35 126 -1.7 -5.1 36

Paises no exportadores de petroleo sudamericanos ©

1980 217 6.8 13 351 6.0 274
1981 7.1 142 62 0.7 6.0 56
1982 -116 26 93 -206 -20.1 0.8
1983 49 126 6.8 -19.7 -14.0 -6.4
1984 16.5 110 49 5.1 08 58
1985 -39 57 9.0 -8.3 -7.1 -1.6
1986 -5.0 64 15 80 18.3 835
1987 11.0 109 - 138 4.6 8.7
1988 282 14.1 125 21 21 43
1989 ° 53 0.1 53 15.1 10.1 4.5

Centroamericanos y del Caribe d
1980 383 19.5 43. 16.3 230
1981 -1.0 - -1.0 15 4.7 6.5
1982 -13.0 23 -11.0 -147 -12.6 =24
1983 99 -6.0 -4.0 -80 -0.7 -7.1
1984 43 02 39 7.8 8.6 0.9
1985 -0.5 42 46 15 18 02
1986 91 -58 16.0 0.3 57 58
1987 -1.3 9.0 9.5 12.3 2.0 31
1988 2.5 6.8 10.1 -4.0 6.6 28
1989 * 89 65 22 14.8 127 19

Fuente: CEPAL, sobre la base de cifras oficiales.

b Incluye Bolivia, Ecuador, México, Perd y Venezuela. ¢ Incluye Argentina, Brasil, Colombia,

* Cifras preliminares.
d Incluye Costa Rica, El Salvador, Guatemala, Haiti, Honduras, Nicaragua, Panami y

Chile, Paraguay y Uruguay.
Repiiblica Dominicana.



Cuadro 19
AMERICA LATINA Y EL CARIBE: EXPORTACIONES DE BIENES FOB
(Indices: 1980 = 100y tasas de variacidn)

Valor Valor unitario Quiéntum
In- Tasas de variacién In- Tasas de variacién In- Tasas de variacidn

dice

1989° 1987 1988 1989° 1989’ 1987 1988 1989° 1989’ 1987 1988 1989*
América Latina
y el Caribe 125 132 145 96 M 52 43 75 158 76 99 20
Paises exportadores
de petrdleo 100 197 42 165 64 149 .16 126 155 _ 43 79 iS5
Bolivia 77 49 46 333 89 -37 07 107 86 -13 54 204
Ecuador 9 25 90 69 56 21 94 87 166 95 204 -1.7
México 142 288 00 103 64 109 £3 92 222 162 67 09
Peri 91 52 13 35 9% 115 197 18 W 56 -153 292
Venezuela 68 158 -32 264 60 261 -136 206 113 - -82 121 48
Paises no exportadores
de petréleo 147 91 247 57 92 A5 119 49 160 107 115 08
Sudamericanos 158 110 282 53 91 - 125 53 174 109 141 041
Argentina 118 72 440 37 92 47 146 121 129 -113 257 -715
Brasil 171 167 292 18 $9 =22 107 319 192 193 167 240
Colombia 15¢ -15 16 120 89 -194 45 17 168 222 -28 1041
Chile 172 244 350 146 97 176 285 43 177 58 50 9%
Paraguay 274 227 182 319 104 342 182 39 264 86 00 270
Centroamericanos y
del Caribe 97 13 25 89 99 95 11 22 9% 90 68 65
Costa Rica 132 23 65 122 91 68 64 -35 146 98 00 163
El Salvador 46 240 30 -184 72 284 158 22 64 61 -110 -166
Guatemala 78 65 95 110 80 -180 85 50 99 140 10 181
Haiti 74 101 -141 -121 90 109 -86 -107 81 08 60 -16
Honduras 114 53 58 83 102 %6 83 07 111 49 -24 175
Nicaragua 65 193 203 243 95 38 15 23 69 150 215 271
Panamé 120 53 56 158 122 35 101 53 99 91 -143 10.0
Repiblica Dominicana % 15 256 34 110 -39 298 189 87 82 -32 -13¢0

Fuente: CEPAL, sobre 1a base de cifras oficiales.

* Cifras preliminares.



Cuadro 20
AMERICA LATINA Y EL. CARIBE: IMPORTACIONES DE BIENES FORB

{Indices: 1980 = 100 y tasas de variacién)

América Latina
y &l Caribe

Paises exportadores
de petrbleo

Bolivia
Ecuador
México
Peri
Venezuela

Paises no exportadores
de petréleo

Sudamericanos
Argentina
Brasil

Colombia

Chile

Paraguay
Uruguay

Centroamericanos y
del Caribe

Costa Rica

El Salvador
Guatemala

Hait{

Honduras

Nicaragua

Panaméa

Repiblica Dominicana

Valor

Valor unitario

Quéntum-

In- Tasas de variacién

In-
dice

Tasas de variacién

dice

1989 1987 1988 19807

In-

Tasas de variacion

dice

198¢" 1987 1988 1989° 1989* 1987 1988 1989%

9% 1283 12% 72

98 115 3Ié -7
91 83
75 259
124 65
66 231

66 123

234
214
553
-13.4
311

52
44
236
-26.3
-383

85 133 05
80 138
41 226
80 74
110
119

121
68 326

21
-89
-30
19.0
210
-4.4

30

108
115
114 25
103 521

82 26
101 23

79 10
106 52
129 177

148
234
9.0

-8.7
52
-11.8
-17.5

10 221

98

&

1

288K

115

105
117
103

92

58

a3

09
36
49
21
38

56

28
41
31
36
03
18
20
20
23

A7

22 63
% 175
95 93
84 216
124 15
73 205
68 83
8 5.6
81 46
3% 149
82 97
11 61
122 145
156 88
74 217
111 %90
116 165
99 22
110 462
7 11
90 02
% 52
118 28
139 129

71

221

-28.1
-26.5
44.6
-17.6
29

A2

-21
<159
38
148
154
-88
01

-6.6
-14
-18
25
9.0
0.8
-4.1
-19.1
-12

34

Fuente: CEPAL, s0bre la base de cilras oficiales.

* Cifras preliminares.



Cuadro 21 :
AMERICA LATINA Y EL CARIBE: RELACION DE INTERCAMBIO
DE BIENES FOB/FOB
{Indices 1980 = 100 )

Pafses Paises no exportadores de petréleo
América Latina exportadores
y el Caribe 8 : b Centroamericanos
de petréleo Sudamericanos y del Caribe®

Indice Variacibn Indice Variacién Indice  Variacién Indice  Varacién

1980 100.0 33 100.0 232 100.0 -10.6 100.0 58
1981 94.4 56 100.4 04 88.8 -11.2 929 71
1982 857 92 9.1 -103 812 86 848 87
1983 86.8 13 9.6 50 809 04 81.7 34
1984 925 6.6 96.5 20 90.1 114 92.0 49
1985 88.4 44 953 -12 832 17 88.0 43
1986 79.0 -106 635 -334 93 109 108.1 2238
1987 786 05 70.2 10.6 85.0 19 95.1 120
1988 776 .13 60.2 -14.2 916 78 101.8 70
1989 9 80.4 36 658 88 92.3 08 102.1 0.3

Fuente: CEPAL, sobre la base de cifras oficiales.

* Incluye Bolivia, Ecuador, México, Perii y Venezuela, & Incluye Argentina, Brasil, Colombia, Chile, Paraguay y
Uruguay. ¢ Incluye Costa Rica, El Salvador, Guatemala, Haiti, Honduras, Nicaragua, Panam4 y Repiiblica
Dominicana. 9 Cifras preliminares. _



AMERICA LATINA Y EL CARIBE: RELACION DE INTERCAMBIO DE BIENES FOB/CIF

Cuadro 22

(Indices: 1980 = 100y tasas de variacidn)

América Latina y el Caribe

Pafses exportadores
de petréleo

Bolivia

Ecuador

México

Pera

Venezuela

Paises no exportadores
de petréleo

Sudamericanos
Argentina
Brasil
Colombia
Chile

Paraguay
Uruguay

Centroamericanos y del Caribe
Costa Rica

El Salvador

Guatemala

Haiti

Honduras

Nicaragua

Panami

Repiblica Dominicana

Indices Tasas de variacién
1984 1985 1986 1987 1988 1989 1986 1987 1988 1939°
91 87 7 7 16 T8 -110 45 -t4 38
94 93 62 68 59 64 338 1046 -140 8.9
105 97 88 85 79 86 90 -32 74 81
92 93 70 69 58 61 -251 -11 -158 43
85 86 64 68 59 63 257 56 -127 6.1
1 88 84 92 14 102 -38 85 136 -16
112 107 52 63 51 60 -514 213 -186 172
88 82 1] 84 90 91 119 81 13 11
89 82 90 83 90 90 w2 17 13 08
96 80 72 n 75 9 95 22 51 59
85 83 95 85 9 90 150 -105 65 -10
99 9% 116 90 90 87 288 -23.0 07 -34
76 ¥ 77 81 99 97 86 47 24 -19
138 118 7 104 115 120 -351 369 9.8 435
96 87 100 104 111 111 150 35 64 0.6
9% 85 105 92 98 98 227 123 6.7 02
87 85 102 92 94 87 201 94 21 74
| 68 87 59 66 61 280 -318 119 -75
86 81 1 82 85 81 291 210 38 51
79 82 94 102 92 80 151 77 97 122
93 B0 99 87 7 88 227 -A1l7 60 48
103 94 99 97 96 88 57 27 05 84
97 98 122 115 125 133 237 54 84 6.4
93 80 91 9 160 113 145 -134 266 131

Fuente: CEPAL, sobre la base de cifras oficiales.

® Cifras preliminares
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AMERICA LATINA Y EL CARIBE: PRECIOS DE LOS PRINCIPALES

Cuadro 23

PRODUCTOS DE EXPORTACION
(Ddolares a precios comrientes)
Promedios anuales Tasas de variacién Variaci6n
acumulada
1970- 1989/
1980 1986 1987 1988 1989 1986 1987 1988 1989 1970-1980

Azhcar cruda ? 12.8 6.1 6.8 10.2 128 488 115 500 255 -
Café (suave) # 121.8 1927 1123 1351 1070 323 417 203 208 -122
Cacao® 86.3 938 9046 721 56.5 -83 34 204 216 2345
Bananas ® 11.8 221 26.5 24.6 204 201 199 12 170 3.0
Trigo 1251 1150 1150 1460 1700 -16.7 - 270 164 359
Maiz ® 127.5 1129 1094 1357 1408 -1646 31 240 338 104
Carne de
vacuno 822 950 1082 1142 1165 28 13.9 55 2.0 41.7
Harina de
pescado 3547 3210 3830 5440 4080 14.6 19.3 420 250 15.0
Soya b 2324 2080 2160 3040 2750 16 38 40.7 .5 18.3
Algodén 2 612 529 76.1 634 759 143 439 -16.7 197 240
Lana ® 1315 1477 1829 2071 2037 50 218 132 -16 549
Cobre® 69.6 623 808 1179 1294 31 29.7 459 98 859
Estafio ¢ 39 26 31 13 39 .519 192 6.5 19.4 10
Mineral de
hierro ® 176 216 221 223 243 -1.8 23 09 9.0 381
Plomo *® 253 184 27.1 29.8 30.6 40 473 10.0 23 21.0
Zinc® 29.7 380 424 60.2 82.0 -59 11.6 42.0 362 171
Bauxita ® ¢ 1035 1652 1648 164.8 - 05 02 - - -
Petréleo crudo ©

Arabia Saudita 10.0 12.5 16.3 12.8 162 -49.0 304 215 266 62.0

Ecuador - 150 18.0 152 176 -436 200 -156 158 -

México - 13.0 16.6 129 152 -472 217 223 178 -

Venezuela 101 12.5 162 123 157 479 296 -241 276 554

Fuente: UNCTAD, Boletin Mensual de Precios de Productos Bisicos, Suplementos 1960-1984 y enero 1990, Fondo Monetario
Internacional, Estadisticas Financieras Internacionales, Anvarios, 1981 y ¢nero 1990; Petroleum Intelligence
Weekly, 1984-1990, varios nimeros; Energy Econonics Research Limited, Oil and Energy Trends, abril 1989,
CEPAL, sobre la base de cifras oficiales.

Nota: AzGicar ervda, fob, puertos del Caribe, para su expontacion al mercado libre. Café, ardbica suave, ex-dock Nueva

York. Cacao en grane, promedio de precios diarios (futuro), Nueva York /Londres. Bananas de Centroamérica, cif
puertos del Mar del Norte. Algodén, mexicano M 1-3/32", cif Buropa del Norte. Lana, limpia, peinada, calidad 48"s,
Reino Unido. Carne de yacuno, congelada y deshuesada, todo origen, puertos de los Estados Unidos. Harina de
pescado, todo origen, 64-65 por ciento de proteinas, cif Hamburgo. Trigo, fob Estados Unidos, # 2, Hard Red Winter,
Mafz, Argentina, cif puertos del Mar del Norte. Soya, Estados Unidos, # 2, amarilla, a granel, cif Rotterdam. Cobre,
estano, plomo y zine, cotizaciones al contado en la Bolsa de Metales de Londres. Mineral de hiervo, Liberia, C
61 9% de Fe, cif puertos del Mar del Norte, Bauxita, Guyana (Baltimore). Petréleo: Arabia Saudita Heavy-27 (U.S.
Gulf Coast); Bcuador Oriente-30 (U.S. Gulf Coast); México Maya Heavy-22 (U.S. Guif Coast); Venezuela, Tia
Juana-22 {Caribbean).

* Centavos de ddlar por libra.
¢ Délares por barril.

£NEro-mayo.

® Délares por tonelada métrica.

¢ Délares por libra.

9 1988, promedio



Cuadro 24
AMERICA LATINA Y EL CARIBE: PODER DE COMPRA DE LAS
EXPORTACIONES DE BIENES

{(Indices 1980 = 100 )

América Lati Paises Paises no exportadores de petréleo

mérica

yel Caﬁbtcma 635;23%?;3 Sudamericanos® Centroamericanos
y del Caribe®

Indice Variacion Indice  Variacién  Indice Variacién Indice  Variacién

1980 100.0 106 100.0 26.6 100.0 =33 100.0 13.0
1981 102.1 21 105.2 52 100.7 0.7 926 -14
1982 942 =17 99.8 -5.1 2.5 -10.1 821 -113
1983 1046 110 1132 134 100.6 112 791 -3.7
1984 1186 134 1224 81 1223 216 820 37
1985 113.6 42 1142 -6.7 1199 -20 81.3 09
1986 1012 -10.9 820 -282 124.1 35 94.0 15.6
1987 108.0 6.7 24.0 146 1273 26 90.3 -39
1988 1171 84 817 6.7 155.6 222 90.1 0.2
1989 ¢ 1234 54 993 132 156.0 03 96.7 73

Fuente: CRPaL, sobre la base de cifras oficiales.

? Incluye Bolivia, Ecuador, México, Peni y Venezuela. ® Incluye Argentina, Brasil, Colombia, Chile, Paraguay y
Uruguay. ¢ Incluye Cosla Rica, El Salvador, Guatemala, Hait{, Honduras, Nicaragua, Panamé y Repdblica
Dominicana. 4 Cifras preliminares.



Cuadro 25
AMERICA LATINA Y EL CARIBE; PODER DE COMPRA DE LAS EXPORTACIONES DE BIENES
{Indices: 1980 = 100y tasas de vanacidn)

América Latina
y ¢l Caribe

Paises exportadores
de petrileo

Bolivia

Ecueador

México

Perti

Venezuela

Paises no exportadores
de petréileo

Sudamericanos
Argentina
Brasil
Colombia
Chile
Paraguay
Uruguay

Centroamericanos y del Caribe

Costa Rica

El Salvador
Guatemala

Hait

Honduras

Nicaragua

Panami

Repiiblica Dominicana

Indices Tasas de variacién
1984 1985 1986 1987 1988 1989 1986 1987 1988 1989°
119 114 101 108 117 123 -109 6.7 84 54
122 114 82 94 88 9 282 146 67 132
80 67 61 58 57 T4 80 44 24 302
117 136 108 97 98 101 -205 -104 13 26
162 150 113 139 130 139 .243 28 469 71
89 90 77 79 76 97 -140 23 38 271
99 89 54 60 55 68 389 115 -88 229
115 113 119 121 144 145 50 1.7 192 1.0
122 120 124 127 156 156 s 26 222 03
115 115 91 79 104 102 211 133 321 220
136 134 134 143 177 172 02 67 242 29
113 94 149 140 137 146 563 58 21 63
88 97 112 124 160 172 158 107 286 78
115 112 173 217 238 316 552 251 98 327
100 90 130 131 151 161 444 04 153 6.7
82 81 94 90 90 97 156 -39 02 73
104 9% 116 116 118 127 211 04 21 77
63 58 ) 51 51 39 202 276 03 229
75 T 75 68 n 80 62 98 47 121
9% 101 84 89 76 65 -172 69 -152 -13.6
82 83 100 92 95 98 199 .73 35 23
93 7 59 66 52 60 -161 118 -218 164
76 91 117 121 112 131 2823 iz 71 171
98 84 87 82 100 98 38 64 226 -16

Fuente; CEPAL, sobre la base de cifras oficiales.

® Cifras preliminares.
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Cuadro 26

AMERICA LATINA Y EL CARIBE: BALANCE COMERCIAL,

(Millones de délares)
Exportaciones lmporraciones - Pagos netos de .
d?lgkues fob de bienes fob Balanoe de de bienes goservicios' Balance comercial
1987 1588 1989 1987 1988 1989 1987 1988 1989 1987 1988 1989 1987 1988 1985
América Latina y el
Caribe (19 paises) 88528 10138 111047 67080 75784 81242 21 448 15533 29805 3496 4016 2678 17 953 21 517 27125
Paises exportadores -
de peirdleo 417 dIAM 42323 X909  AS387 M7 9507 936 7533 130 -5 993 9378 w1 8526
Bolivia 519 543 723 646 495 521 -128 47 xn 139 113 120 -267 H6 8
Ecuador 2021 2203 2354 2054 1614 1685 33 589 669 s 25 213 -4 34 456
México 20649 20 648 2765 12199 18 945 23410 8 450 1703 545 -2083 2426 2648 10533 4129 2003
Perd 26651 2696 3546 3178 2752 2029 -517 -56 1517 423 452 367 940 -508 1150
Venezuela 10 567 10234 12935 8832 11 581 7145 1735 -1347 5790 1336 1611 955 400 -2958 4835
Paises no ¢xporta-
dores de petrdleo s2111 4994 68724 #0171 40 397 46 452 11 941 24597 21 3366 4021 asn 3575 W57 18 599
Sudamericanos 44879 571578 60646 0081 W76 353IM 14798 2682 25312 4 269 494 4 906 10529 21916 20405
Argentina 6359 9160 9500 5384 4907 3gmn 9715 4253 5630 79 > &30 256 3531 5000
Brasil 26156 33780 34392 15050 14 605 18 281 11 106 19184 16111 2361 ams 2T 8Ms 16 166 13334
Colombia 5§54 530 5978 3794 4515 4726 1 460 825 1252 90 548 174 670 n 550
Chile 5224 7052 8080 3994 4833 6502 1230 2219 1578 463 645 ™m 67 1574 206
Paraguay 04 832 1097 779 744 819 -75 s 278 25 37 57 -51 50 1
Uruguay 1182 1405 1599 1080 1112 1136 102 23 463 -39 26 -32 142 s 94
Centroamericanos
¥ del Caribe 7232 7416 8078 10 09%¢ 9681 11118 -2 857 -2 265 -3 040 903 923 -1 238 -1 954 -1 340 -1 806
Costa Rica 1109 1181 1325 1245 1279 1578 -136 58 253 47 -1l -10 -183 £7 <243
El Salvador 591 (00 497 925 937 1021 -3 -328 524 47 -17 -17 -287 311 -507
Guatemala B0 1073 1191 1330 1413 1514 -350 -340 -323 108 124 80 459 464 403
Haiti 210 180 159 31 284 259 -101 <104 <100 80 103 102 -181 -206 -203
Honduras 844 93 967 894 N7 964 -5 -24 3 69 e 3 118 -102 30
Nicaragua 295 235 292 734 718 633 439 483 -341 129 o8 rz -568 -581 418
Panami4 2492 2352 273 3ase 2525 3185 566 -173 462 -804 814 -796 238 41 334
Repiblia
Dominicana 711 893 924 1592 1608 1964 881 -1s -10640 485 485 -754 -396 -230 -286

Fuoente: CEPAL, sobre la base de cifras oficiales.

* Excluyendo pagos netos de wtilidades ¢ intereses.



Cuadro 27

AMERICA L ATINA Y EL CARIBE: BALANCE DE PAGOS

{Millones de délares)
Balasce comercial Pagos metos de Balamce en cuenta Balance ea cuenta .
utilidades ¢ intereses’ corriente de capital® Balance global
1987 1988 1989 1987 1988 1989 1987 1988 1989 1987 1988 1989 1987 1988 1989
Américe Latina y el )
Caribe (19 paises) 17953 517 71 30 506 33584 %592 10963 579 =6 864 14601 s 10512 3738 5942 3648
Palses exportadores
de petrileo 2378 1 85 1077 1M1 13192 11X 1083 404 4 969 - 6613 iz®  .10m 1589
Bolivia -267 66 82 277 263 255 526 316 -151 478 274 9 48 42 {142
Ecuador -8 M4 456 ans 1001 96 1263 657 -540 1163 67 904 -100 14 454
México 10 533 4129 2003 7195 7713 8123 37 31% -5 o047 1951 -3 666 6043 5672 £ 796 396
Perd 940 -508 1150 1017 1226 1273 -195%  -17T™ -123 1297 1766 1051 662 2 928
Venezucla 00 2958 4835 1375 157 2268 1103 4661 2437 - 564 1484 1023 4097 953
Paloes mo exporta-
Jores de petrilec 3575 20576 1859 20127 2803 D60 STV w07 2 840 9632 4240 3svo «101 4947 1659
Swdamericanos 10529 21916 20405 18642 20404 22331 46923 2645 S14 7258 2099 1527 k 1] 4784 1013
Argeatina 256 353 5000 4478 5128 6000 4230 -1 5% -1 000 2281 347 -800 -194% 1903 -1 800
Brasil 8745 16166 13334 10315 11371 12155 145 4889 1424 3587 3184 470 213 1705 1894
Colombia 6N T 550 1692 1597 1438 -13 -346 -180 99 T 210 -112 431 X
Chile 67 1574 806 1702 1519 1950 867 282 -1 086 1005 1106 1654 138 824 568
Paraguay -51 50 21 174 87 » 223 34 183 260 -103 24 7 -137 27
Uruguay 142 38 494 281 s 349 1% 2 145 21 6 31 2 13 114
Centroamericanos
ydef Caribe <1954 1340 1806 1487 1% 1350 2805 193 2326 ¥n 2141 2372 428 203 %*%
Costa Riea -183 87 243 207 352 37 441 399 -546 480 a3 686 » 24 140
El Salvador -287 -311 -507 147 146 141 -233 -31 -406 182 205 344 51 64 £2
Guatemala 459 364 13 172 166 180 528 <A77 -388 474 411 450 54 466 a2
Hait{ -181 =206 =203 21 27 2% -146 -17% 169 152 187 154 6 17 -15
Honduras -118 -102 80 3% 265 23 M1 350 325 406 369 350 65 19 -3
Nicaragua -568 -581 418 08 151 153 -166 132 571 504 62 s1 -262 -170 60
Panamé 238 641 34 97 -26 ] «2 641 21 129 647 -300 37 % 5
Reptblica
Dominicana -396 230 286 08 318 32 442 -20 212 X8 341 177 134 121 35
Fuente:; CEPAL, sobre ka base de cifras oficiales.
* Excluye trabajo H propiedad. ® Incluye tramsferencias wnilaterales privadas netas. ° Incluye capital a largo ¥ a cofto plazo, transfercacias unilaterales oficiales y errores y
omisiones. Es igua) a ks variacién cn las reservas internacionales {con signo cambiado), m4s los asiemtos de contrapattida.



Cuadro 28
AMERICA LATINA Y EL CARIBE: RELACION ENTRE EL DEFICIT EN CUENTA
CORRIENTE DFL BALANCE DE PAGOS Y EL VALOR DE LAS
EXPORTACIONES DE BIENES Y SERVICIOS ®

(Porcentajes)
1982 1983 1984 1985 1986 1987 1988 1989°
América Latina
y el Caribe 398 11 05 31 17.3 10.1 8.0 50
Paises exportadores
de petréleo 26.7 -16.9 145 73 152 5 222 73
Bolivia 22 238 294 4715 69.9 809 471 174
Ecuador 46.6 1.1 58 21 254 6.7 249 19.1
Mé&xico 24.1 -19.8 -138 -1.5 8.3 -13.5 10.8 172
Peri 436 293 11.4 36 41.7 54,5 470 27
Venezuela 240 -28.1 216 237 14.9 98 41.7 -173
Pafses no exportadores
de petréleo 527 302 143 12.1 188 15.7 0.9 s
Sudamericanos 583 9 123 9.9 19.5 13.5 -4.1 0.7
Argentina 256 262 26.0 9.5 339 533 144 86
Brasil 3 290 0.1 13 21.5 52 -13.6 -38
Colombia 69.1 799 213 406 -74 02 52 2.5
Chile 51.1 251 422 300 23.1 138 34 11.5
Paraguay 614 544 420 212 46.6 23.3 3.1 -13.1
Uruguay 159 5.0 10.8 104 28 9.0 0.7 -7.3
Centroamericanos
y del Caribe 271 1.7 5.0 233 15.4 270 18.2 198
Costa Rica 24.6 288 20.5 244 13.8 304 24.7 30.0
E] Salvador 330 225 272 26.8 114 258 26.0 51.7
Guatemala 313 19.2 308 206 31 464 375 258
Haid 698 604 56.7 56.7 496 456 61.8 69.0
Honduras 325 31.7 45.6 374 290 352 345 29.7
Nicaragua 1248 1349 1688 2354 2716 2350 2662 166.5
Panamé 42 -10.5 -5 -4.4 63 2.5 -18.2 -1.6
Repablica Dominicana 40.1 353 163 16.8 16.7 284 12.5 99

Fuente: CEPAL, sobre la base de cifras oficiales.

* Las cifras negativas indican soperdvit de la cuenta corriente del balance de pagos. ® Cifras preliminares.



Cuadro 29

AMERICA LATINA Y EL CARIBE: INGRESO NETQ DE CAPITALES Y TRANSFERENCIA
DE RECURSOS *

(Miles de millones de ddlares y porcentajes)

Entrada Tran-  Entrada Pagos ne-  Transferencias  Exporta-
efectiva sacciones neta de 2/1 tos de uti- de recursos cionesde /8 7/8
neta de  no regis- capitales lidades¢ =~ ————————  Dbienesy
capitales® tradas® (1 + 2) intereses  (1-5) (3-5)  servicios
) @ &) 4 &) (6 Y, ® ® 19
1980 35.1 -5.8 253 -16.5 18.1 170 112 104.2 163 107

1981 48.5 -108 317 222 275 210 102 1124 18.7 9.1
1982 303 -10.2 201 -33.7 388 -B.5 -18.7 99.6 8.5 -188

1983 6.1 3.0 31 492 346 285 315 994 287 317
1984 114 1.3 101 -114 368 254 267 1108  -229 241
1985 53 26 27 491 353 300 326 1060 283  -308
1986 10.0 02 9.8 02 »s 25 27 918  -45 247
1987 13.0 17 147 13.1 308 178  -161 1037 -172  -155
1988 62 1.7 45 279 336 215 291 1193 231 244
1989 ¢ 10.8 36.6 - 258 1324 - -195

Fuente: 1980-1987, CEPAL sobre la base de cifras proporcionadas por el Fondo Monetario Internacional. 1988 y 1989, CEPAL
sobre la base de cifras proporcionadas por fuentes nacionales.

18 paises. Excluye Panamé. b Equivale a la entrada neta de capitales menos las transacciones no registradas.

° Corresponde a la partida de errores y omisiones del balance de pagos. 4 Cifras preliminares.



&

Cuadro 30

AMERICA LATINA Y EL CARIBE: TRANSFERENCIA NETA PE RECURSOQS *

Transferencia neta de recursos
{millones de délares)

Relacion entre la transferencia neta de recursos

¥ las exportaciones de bienes yservicios

1985 1986 1987 1988 1989° 1982-1989° 1985 1986 1987 1988 1989

América Latina _

y el Caribe ° -32 610 22 562 -16 087 -29116 25773 203 006 -30.7 24.6 -15.5 244 -19.5

Palses exportadores

de petrileo -18 818 -10 124 -5318 12172 % 299 106 156 370 -26.2 -12.8 -258 -11.4

Bolivia 66 277 201 1 =246 -180 92 41.6 31 16 284

Ecuador 981 -402 247 -330 -2 2822 -298 -15.5 380 -49.2 02

México -12 213 6192 -5 244 -11 378 -2 080 -71 614 445 283 -19.0 -39.2 ©.3

Peri -837 106 278 540 =222 87 221 31 1.7 146 4.9

Venczuela <4 721 3913 -1294 -1 015 -3749 -31 453 -54.7 -38.7 -11.5 9.1 26.6

Paises no exporta-~

dores de petrileo -13 792 -12 438 -10 26% -16 944 -19 474 -96 850 -25.0 234 -17.7 235 252

Sudamericanos -15117 -13 030 -11 387 -18 307 208058  -1059%74 -30.9 -28.1 221 -28.2 -3.0
Argentina -3385 -2240 2197 -1 630 -6 800 27756 -336 -26.6 270 -14.7 -58.6
Brasil -11378 9119 6728 -14 555 -11 685 68038 -41.2 376 -39 404 -31.1
Colombia 389 806 -1791 820 -1628 -3893 87 -12.4 -28.0 -123 22
Chile £55 957 £97 813 =296 -5 1735 -14.7 -18.7 -11.0 98 -3.1
Paraguay 62 L 86 -190 -16 TI0 57 93 9.0 -17.0 -11
Uruguay -150 -32 60 =299 =380 -1882 -12.0 21 -39 -17.0 -19.1

Centroamericanos

y del Caribe 1325 642 1118 1363 13Mm 9124 214 9.7 163 19.2 168
Costa Rica 74 12 183 n 339 842 6.1 09 126 168 18.6
El Salvador 153 41 3s 149 203 904 168 4.0 3.9 16.8 259
Guatemala 180 61 34 245 20 1530 154 -5.2 26.7 193 18.0
Haiti 176 154 131 160 129 1238 522 527 409 582 526
Honduras 112 9 167 104 87 815 124 98 17.2 102 19
Nicaragua 590 360 296 411 58 3608 168.0 1224 9.8 1495 104.4
Repiblica Dominicana 40 37 2 23 55 187 30 26 01 13 -26

Fossties: 1982-1987: CEPAL, sobre la base de cifras del Fondo Monetario Internacional; 1988 y 1989; CEPAL, sobre la base de cifiras oficiales.

¥ La transferencia neta de recursos desde el exterior equivale al ingreso neto de capitales ('l‘y fe i L--“ inles, capital de corto Y largo plazo y crrores ¥ omisiones), mencs 1as utilidades © intereses
netas, gue incluyen tanto 1os intereses efectivamente pagados, asf como los vencidos ¥ no pagados. Cifras preliminares. 18 pafses. Excluye Panam4.






VIIL. LA DEUDA EXTERNA

1. Tendencias principales

El monto de la deuda externa de América
Latina y el Caribe decliné ligeramente (menos
de 19%) en 1989, llegando a un nivel de
alrededor de 417 000 millones de délares a
fines de afio. No obstante, si se toma en
consideracién la inflacién mundial, la deuda
externa experimenté una disminucién en
términos reales de aproximadamente 4%, que
se suma a una contracci6n real similar en 1988.
(Véase el cuadro 31.)

La estabilizacién del monto de la deuda es
el resultado neto de la incidencia de factores
contrapuestos. Por un lado, 1a revaluacion del
dolar frente al yen contribuyd a reducir la
deuda en més de 3 000 millones de délares.
Influyeron en el mismo sentido las
amortizaciones netas que algunos paises
realizaron al Fondo Monetario Internacional
(FMI) ¥ a otros acreedores oficiales. Los
programas nacionales de conversion de la
deuda también permitieron reducir algunas
obligaciones externas, si bien en una magnitud
mucho menor que en 1988, debido a la
tendencia de muchos paises a restringir el
alcance de estas operaciones financieras, Por
otro lado, con excepcién de un préstamo de
mediano plazo y otro de corto plazo, otorgados
a Colombia y a Venezuela, respectivamente, la
banca privada internacional no suministré
nuevos préstamos. Asi, el factor que mas
contribuy6 a incrementar la deuda en varios
paises de la region fue la acumulacién de
atrasos en el pago de intereses. De hecho, los
{inicos paises en América Latina que evitaron
atrasos serios durante el transcurso del aio
fueron Colombia, Chile, México y Uruguay.
Entre los acreedores afectados por la mora con
respecto al servicio de la deuda se contaron
bancos privados y algunos gobiernos de paises
industrializados; m4s atn, cinco paises de la
regién presentaron atrasos significativos con

organismos financieros multilaterales. La
irregularidad de los pagos influy6, ademads, en
la continua caida de los precios de los pagarés
de la deuda bancaria externa en los mercados
secundarios; el precio promedio ponderado de
la denda de la regién hacia fines del afio fue de
28 centavos por ddlar, en circunstancias que a
fines de 1988 y durante 1986 habia anotado 38
centavos y 64 centavos, respectivamente,
(Véase el cuadro 38.)

Durante 1989, el monto de la deuda decliné
en sicte de los paises de América Latina y el
Caribe, en términos absolutos, tras haber
disminuido en nueve de ellos en 1988. Las
mayores reducciones se registraron en Bolivia
(15%), Chile (8%), Venezuela (7%) y México
{5%). En Bolivia la disminucién fue posible
gracias a una nueva recompra de deuda
atrasada con la banca comercial, a razén de 11
centavos por dolar, y al acuerdo reciproco con
Argentina sobre reduccién de deuda, En el
caso de Chile, la contraccién de las
aobligaciones con el exterior debe ser atribuida
al sostenido dinamismo de su programa de
conversién de la deuda. En Venezuela el
descenso de més de 2 000 millones de délares
obedeci6 a la cancelacién parcial de intereses
atrasados y créditos de corto plazo contraidos
durante el afio anterior. En México, por su
parte, se concretd la reduccién de la deuda
segOn el Plan Brady.

Los paises en que se regisiraron aumentos
significativos de la deuda fueron El Salvador
(11%), Guyana y Uruguay (7%), Argentina
(6%) y Nicaragua (5%). En Uruguay el
aumentode ladeuda se debid alas obligaciones
contrafdas por el sector plblico en moneda
extranjera en la plaza financiera local con
residentes o personas procedentes de paises
limitrofes. En los otros casos, los atrasos en el
pago de intereses representaron un factor
importante en ¢l aumento de las obligaciones
externas. La deuda brasileiia experiment6 un
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leve aumento (1%), como efecto neto de
situaciones muy dispares. Por un lado, las
obligaciones se incrementaron a causa de la
acumulaci6n de atrasos en el pago de intereses,
mientras que, por otro, las amortizaciones
netas pagadas a algunos acreedores oficiales y
la realizacion de operaciones informales de
conversion de deuda dieron lugar a una fuerte
contraccion.

El coeficiente intereses/exportaciones del
conjunto de la region decliné por tercer afo
consecutivo, reduciéndose a 28%. Ello se debié
a que, si bien fueron mayores los intereses
totales devengados —a causa del alza de la tasa
efectiva de interés sobre la deuda— ese
incremento fue virtualmente compensado por
el aumento del valor de las ventas externas. Sin
embargo, esta aparente estabilidad del
indicador medio regional se derivo de
evoluciones contrapuestas ocurridas en los
paises exportadores respecto de los no
exportadores de petréleo, El aumento del valor
de las exportaciones del primer grupo dio lugar
auna disminucién de dos puntos porcentuales
de su coeficiente, mientras que ¢l grupo de
paises no exportadores de petréleo se mantuvo
en 28%, anotandose una leve declinacién en los
paises centroamericanos (Véanse el gréfico 18
y el cuadro 33.)

Una de las caidas mas marcadas del coefi-
ciente se registr6 en Bolivia; en ello influy6 el
aumento del valor de las exportaciones y la
contraccion de los intereses devengados,
atribuible a operaciones de reduccién de la
deuda bancaria. En Perd también se
experimenté una merma del coeficiente,
debido a 1a marcada expansion del valor de las
exportaciones, Por otra parte, el deterioro més
significativo de este indicador se observé en
Argentina, pais en que el coeficiente pasé de
429 en 1988 a 47% en 1989, ¢l més alto de la
regién, a causa, principalmente, del notorio
aumento de los intereses devengados.

Como ¢l monto de la deuda decliné
levemente y las exportaciones se elevaron, el
coeficiente deuda/exportaciones de la region
disminuy6 de 334% en 1988 a 299% en 1989.
La reduccion fue mayor en los pafses
exportadores de petréleo, en virtud del mejor
desempeiio de las exportaciones. Entre los
paises no exportadores de petréleo, Chile
registr6 una nueva y significativa disminucién
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de dicho coeficiente, por cuarto aio
consecutivo, al combinarse la reduccion de la
deuda total con el crecimiento de las
exportaciones. Los finicos paises en que se ha
observado un alza importante del coeficiente
deuda/exportaciones fueron Haiti, El Salvador
y Argentina.

Si bien los indicadores de la carga de la
deuda externa contraida por la regién han
mejorado en los dltimos afios, termina la
década con un cuadro poco alentador. En la
gran mayoria de los paises, tanto el coeficiente
intereses devengados/exportaciones, como el
deuda/producto siguieron estando en un nivel
superior a los que convencionalmente se
consideran aceptables.

2. La renegociacién de Ia deuda externa

La presentaci6n del Plan Brady, en marzo de
1989, dio nuevo impulso a la estrategia
internacional sobre el mangjo de la deuda
externa, que habia comenzado a mostrar
grandes vacilaciones a fines de 1988, El nuevo
plan marc6 la cuarta etapa de la gestién oficial
del problema de los paises en desarrollo
altamente endeudados, la mayoria de los
cuales son latinoamericanos.

La primera etapa de la estrategia interna-
cional de manejo de la deuda se inicié en 1982,
Puesto que enel diagnéstico se dio por sentado
que el problema de los paises deudores era sélo
de liquidez, la receta recomendada fue la
austeridad, conjuntamente con una
reprogramacion de los pagos del servicio de la
deuda y la concesién de préstamos no
voluntarios, todo ello en condiciones que no
significaran pérdidas contables para los
acreedores, principalmente, los bancos
comerciales. Vino luego, en septiembre de
1985, una segunda etapa, denominada Plan
Baker. El diagnéstico esta vez no aludié a las
dificultades de liquidez de corto plazo, sino a
la existencia de un problema estructural
prolongado. La politicas para enfrentarlo
también cambiaron: la recomendacién ya no
propugné la austeridad, sino el "ajuste
estructural con crecimiento”. Méas aiin, para
fomentar el crecimiento, el Plan proponia
obtener en tres afios 20 000 millones de d6lares
de nuevos compromisos bancarios netos y



Gréfleco 18

AMERICA LATINA Y EL CARIBE: RELACION ENTRE LOS INTERESES
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Fuente: CEPAL, sobre lo base de cifras del Fondo Monetorie Intemucional.

9000 millones de créditos oficiales netos desti-
nados a 17 pafses, con miras a complementar
los ejercicios de reprogramacion en marcha.
Una vez mds, las transacciones se realizarfan a
tasas de mercado, a fin de evitar pérdidas
contables a la banca.

La tercera ctapa de la estrategia s perfilo
en 1987, cuando el Plan Baker anoté una
mutacion significativa. Dado que la estrategia
no habia permitido obtener los montos
prometidos en calidad de préstamos netos de
parte de los bancos, ¢l Plan Baker cre6 un
nuevo mecanismo que se denominé "lista de
opciones del mercado” (market menu). De
hecho, si bien formalmente se continuaba
instando a que los bancos concedieran nuevos
recursos como parte de los acuerdos de
reprogramacion, el Plan permitia aplicar

mecanismos de reduccion voluntaria de la
deuda, tales como conversion de ésta, previo
descuento, en nuevos instrumentos financieros
o en capital de empresas, recompras directas
en el mercado secundario, y otros. Asi, por
primera vez, ¢l manejo oficial del problema
admitia la existencia de un sobreendeuda-
miento y la posibilidad de que pudiera no
pagarse al menos una parte de las obligaciones
pendientes.

Durante estas tres primeras etapas el sector
oficial internacional se mantuvo en segundo
plano, dando orientaciones generales,
presionando a deudores y acreedores para
ajustarse a las lineas generales de la estrategia,
otorgando préstamos relativamente poco
ricsgosos para actuar como enlace en ¢l caso
de los deudores que necesitaban finan-
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ciamiento provisional antes de los acuerdos de
reprogramacién, recstructurando la deuda con
el Club de Parfs y proporcionando créditos
directos, generalmente en el marco de
programas oficiales de ajuste. Se hicieron
grandes esfuerzos por limitar la intervencion
del sector piblico, en aras de apoyar soluciones
privadas basadas en el mercado y evitar costos
a los contribuyentes de los paises acreedores.

Por cierto que abordar un problema sisté-
mico de endeudamiento como si hubiera sido
principalmente un asunto privado entre los
deudores y la banca presentaba inconvenientes
desde el punto de vista de posibles soluciones
eficientes en el plano social. Esta contradiccién
alcanz6 tal vez su grado méximo en el enfoque
de la lista de opciones del mercado propuesto
por el Plan Baker, que en la prictica prescindié
de todo control sobre cualquier tipo de transac-
ciones especiales para reducir la deuda entre
paises deudores y bancos acreedores. De
kecho, como se explica en detalle en el Estudio
Econémicode América Latinay el Caribe, 1988,
¢l criterio de atenerse a las opciones del
mercado demostrd ser sumamente ineficiente,
y no logré crear acuerdos que generaran
financiamiento significativo en ¢l plano
macroeconémico para los procesos de ajuste
de los paises deudores. Este fracaso,
conjuntamente con el persistente deterioro de
las economias de los paises deudores, llevé al
planteamiento del Plan Brady.

a) El alcance del Plan Brady \l

Aunque en 1989 el Plan Brady atn estaba
en su etapa de formulacién, por primera vez
desde 1982 la estrategia internacional de
gestibn de la deuda incorporaba ciertos
elementos propios de una solucién de cardcter
verdaderamente piblico. Ello porque la
iniciativa estaba destinada a ejercer una
gravitacién directa y amplia de los recursos
financieros e institucionales del sector piblico
internacional en el mercado privado, con el fin
de aliviar el servicio de la deuda de los pafses
mis endeudados. Ademis, reconociendo el
excesivo nivel de endeudamiento que existe en
los paises, el Plan se concentré en forma
decidida hacia la reducci6n de la deuda.

La iniciativa contiene cuatro propuestas
centrales de caricter innovador:
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En primer término, propone que los bancos
suspendan, por un periodo de tres afios, las
cliusulas que traban las operaciones de
reduccion de la deuda. Dichas clfusulas, segin
las cuales se procura garamtizar un trato
igualitario a todos los acreedores, se incluyen
en casi todos los acuerdos de préstamo de los
bancos internacionales. No obstante, retrasan
las negociaciones de reduccion de la deuda, ya
que para iniciar la recompra de la deuda con
descuento o su conversién en bonos, se
requiere la aprobaci6n previa de la mayoria de
los bancos interesados.

En segundo lugar, insta a los gobiernos
acreedores a explorar formas para reducir los
impedimentos impositivos, contables y regula-
torios, en orden a que los bancos participen en
los programas de reduccion de la devda.

En tercer término, y por primera vez,
contempla comprometer abiertamente
recursos plblicos para apoyar el proceso de
reduccién de la deuda. Con este fin, ya ha
recomendado que se autorice al Banco
Mungdial, al Fondo Monetario Internacional y
a otras fuentes oficiales de crédito a que
otorguen a los paises deudores préstamos que
sirvan de respaldo a la emisi6n de nuevos
bonos, para reemplazar, con descuento, la
deuda existente, ¢ como medio de
recuperacién de las reservas internacionales
utilizadas en operaciones de recompra de
deuda. El financiamiento piblico de la
reduccién de la deuda serviria entonces para
superar uno de los obstéculos que impidieron
disminuir la deuda en la segunda etapa del Plan
Baker: la carencia de recursos, por parte de los
paises deudores, para la recompra o conver-
sién de sus obligaciones externas,

En cuarto lugar, en la iniciativa se sugirié
que, cuando las circunstancias lo justificaran,
se pudiera autorizar que ¢l Fondo Monetario
Internacional desembolsara préstamos para
apoyar un programa de ajuste de un pafs aun
cuando éste no hubiera alcanzado previamente
un acuerdo de financiamiento con la banca
comercial acreedora, lo que significarfa un
vuelco en la politica general aplicada por el
Fondo a partir de 1982.

Las propuestas presentadas en el Plan
Brady comenzaron a concretarse a lo largo del
aiio. Alrededor de 30 000 millones de dblares
correspondientes a fondos oficiales se compro-



mcticron para la reduccién de la deoda. El
Fondo y ¢l Banco Mundial comprometicron
alrededor de 12 000 millones de dblares cada
uno, y ¢l Japon acordé proporcionar ¢l resto,
Por su parte, durante 1989, los gobicrpos de los
Estados Unidos, Francia, Japén y el Reino
Unido aplicaron sus normalivas y sus
reglamentaciones tributarias cn forma més
apla para la participacion de los bancos en
csquemas de reduecion de la denda. El Fondo
mostro asimismo su disposicion a desembolsar
reeursos sin mediar un acuerdo previo con los
bancos comerciales, cuando las condiciones lo
justificaran. Asi, por cjemplo, aun cuando las
negociaciones de reduceién del endeuda-
micnto estuvicran todavia cn curso, en 1989 ¢l
Fondo aceptd entregar los eréditos correspon-
dientes a Jos primeros tramos a los programas
de ajuste en Argentina, Ecuador, México y
Venezucla, No era la primera vez que ¢l Fondo
procedia asi; sin embargo, la aplicacion de la
nucva politica en los casos de tres de los
principales dcudores del Tercer Mundo
constituyd un verdadero avance de la estrategia
internacional de gestion del endeudamicento.
En 1989 (ambién sc concretaron los primeros
acuverdos de reduccion de la deuda, en
principio, cntre los bancos comerciales v
Mdxico, Costa Rica y Filipinas.

b} Los acuerdos de reduccion de la deuda en
el marco del Plan Brady

1) México.  El  pais comenzd  suos
ncgociaciones con los bancos comerciales en
abril de 1989, En julio alcanzé finalmente un
acuerdo con ¢l Comité Ascsor, mediante ¢l
cual los acreedores comerciales tuvicron tres
opciones para abordar la deuda clegible de
mediano plazo de 48 000 millones de ddlares,
de un todal de endecudamicnto bancario
cercano a los 68 000 millones. La primera
opcion consistia cn convertir deuda, con 35%
de descuento, en un bono de vencimicnto dnico

a treinta afnos, con una tasa de interés de 0.81%
sobrc la lasa de oferta interbancaria de
Londres (LIBOR). Mediante la segunda se
trataba de convertir la dcuda en ua bono a la
par a un plazo dc treinta ados, también con
vencimiento Onico, con una tasa de interés fija
de 6.25%, que conirastaba con una tasa
comerecial superior a 9% aplicada en 1989, La
tercera opeidn que se ofrecia a los bancos
suponia aportar fondos nuevos durante los
cualro aios signientes, por un monto equiva-
lente a 25% de sus compromisos crediticios en
México; las condiciones de los préstamos sc
lijaron ¢con un margen de 0.81% sobre la
LIDBOR, ¥ con vencimicnto a quinge afios, con
sicle de gracia. La banca contaba ademas con
una ¢ldusula que le permitia, a partir de 1996,
aumentar gradualmente el rendimiento anual
dc sus bonos hasta un méximo de tres puntos
porcentuales si ¢l precio del petréleo excedia
durante un (rimestre de 14 délares por barril,
en (érminos reales. Se tendria derecho también
a montos limitados de conversién de deuda en
capital accionario por un equivalente de mil
millones de délares anuales, durante los
siguientes tres afios y medio.

México sc comprometid a aumcntar las
ventajas de ambos tipos de bonos oltecidos
—de descucnto y a la par— mediante garantias
cspeciales de pago. El principal de los bonos
del pais contd como respaldo con la adquisicion
de un bono de cupdn cero del Tesoro de los
Estados Unidos, Se olorgd asimismo una
garantia renovable sobre 18 meses de
intereses. Otro incentivo para la banca
consistid cn un compromiso, por parte de
México, de no solicitar relinanciamicnto para
¢l pago de intereses,

i) Costa Rica. La segunda iniciativa para
aplicar ¢l Plan Brady cn América Lalina s¢
produjo en Cosla Rica, a lincs de octubre. En
principio, el acucrdo se referia a 1 500 millones
de dolares de deuda bancaria de mediano plazo

Hos Tondos se organizan oficialmente como sigae. Lin ¢l marco de wna consideracion caso por caso, ¢l Banco Mundial
"eeservard” 25% del programa de préstamos paca <l ajuste estructural del pais de gue s¢ trate, duranic wn periodo de fres
anos para Nnanciar reducciones del principal de la devda. ¢llo representa alrededor de 109 de los prestamos totales. El
Banco podria ademés proporcionar recursos “adicionales” equivalentes a 15% del Lotal del programa tricnal de erédilos
para Nnanciar garantias de intereses de instrumentaos cangeados por deuda antigua. Por su parte, el Fondo, procedicndo
también cuso por caso, considerard la posibilidad de “rescrvar” 25% del acceso correspondiente al pais micmbro de que
se Lrate, con arreglo a un acuerdo ampliado o 4 wa acuerdo de derechos de gico, con ¢l fin de prestar apoyo a fas operaciones
de reduccion def endevdamicnto. Podria también proporcionar recursos adicionales” equivalenies a 40% de la cuola
vorrespondicntc al pais miembro para linanciar garantias de iniereses.
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y a 325 millones de intereses en mora
acumulados desde 1986. El acuerdo ofrecia a
los bancos dos alternativas: la reduccion de la
deuda y del servicio de ésta, sin la opci6n de
aportar nuevos recursos. Costa Rica venderia
su deuda a 16 centavos por délar. A los bancos
que vendian 60% o mis de su cartera se les
ofrecia convertir el resto en bonos a veinte afios
(con diez de gracia), a una tasa de interés fija
de 6.25%, denominados bonos serie A
referentes al principal. Por su parte, los bancos
cuyas ventas fueran inferiores a 60% de su
cartera recibirfan bonos a 25 afios, con quince
de gracia, a una tasa fija de 6.25% (bonos serie
B referentes al principal).

En cuanto a los intereses en mora de la
deuda restante tras las operaciones de recom-
pra, éstos se eliminarian mediante un pago al
contado de 20% vy la conversién del saldo en
bonos a quince afios sin periodo de gracia, a
una tasa de 0.81% sobre la LIBOR. Dichos
bonos también se denominaron serie A o serie
B, si los intereses en mora correspondian al
principal seriec A o serie B, respectivamente.
Los bancos tendrfan ademés una cldusula de
recaptacién de bonos, que les daria un
rendimiento mayor cuando el producto interno
bruto excediera en 20%, en términos reales, el
nivel registrado en 1989. En otra parte del
acuerdo se dispuso que el gobierno auspiciara
conversiones de deuda en capital por un monto
minimo de veinte millones de ddlares anuales
durante cinco afios.

Las garantias especiales ofrecidas por Costa
Rica pretendfan incentivar la opcién de
recompra. Los bancos que obtuvieran bonos
seric A referentes al principal recibirian una
garantia renovable de un afio sobre los
intereses, en tanto los bonos serie B se
extenderian sin garantfa. Por otra parte,
mientras los bonos seric A referentes a los
intereses en mora tendrfan una garantia
renovable de tres aiios, los bonos serie B
referentes a los intereses en mora no tendrian
ninguna garantfa,

¢) Los efectos de los acuerdos

i) México. El Comité Asesor de los bancos
estimé originalmente que dichas instituciones

eligieran sus opciones de tal manera que 20%
de la deuda "elegible” se convirtiera en bonos
con descuento, 60% en bonos a la par y 20%
se ajustara a la opci6n de nuevos recursos. Sin
embargo, la selecciéon que en definitiva
hicieron los bancos fue algo distinta: 47% se
transformo en bonos a la par, 41% en bonos
con descuento y 12% en nuevos recursos.

En este contexto, México necesitaba
financiar garantias sobre ¢l principal ¢
intereses por cerca de 7 300 millones de
dblares. El esquema de financiamiento de ese
pafs ha sido el siguiente: FMI (1 700 millones),
Banco Mundial (2 000 millones), Japén (2 100
millones), México (1 300 millones), mas una
capitalizacion temporal del interés que inicial-
mente se pagara sobre el fondo fiduciario que
respalda la garantia de intereses sobre los
bonos mexicanos (200 millones de d6las: 5), El

financiamiento oficial multila® -1! se
distribuyé entre la reasignacior rs la
reduccion de la deuda, de prés'.....; de
programas crediti- cios ya "existente:”, v {«.dos

"adicionales”, otorgados especialm::oi:: para
garantizar los intereses de los .cuovos
instrumentos.

Ahora bien, los efectos del acuerdo sobre 1a
reduccién de la deuda han sido nulos en
términos de la contabilidad convencional. La
opcion de los bonos con descuento permitio
reducir la deuda en 7 000 millones. Por otra
parte, la opcién de obtener nuevos recursos y
los préstamos oficiales para financiamiento de
garantias incrementaron en 7 000 millones el
endeudamiento del pais. Cabe observar, sin
embargo, que alrededor de 3 500 millones de
délares del financiamiento oficial se asigné ala
compra de un bono sin cup6n del Tesoro de los
Estados Unidos, a treinta afios, que sirvié de
garantia al principal de los bonos mexicanos a
treinta afos, de descuento y a la par, que se
emitieron a los bancos por un total de 35 000
millones de d6lares.” Asi, el capital de la deuda
bancaria pendiente de 35 000 millones de
dblares se encuentra, de hecho, pagado en
forma anticipada.

E! acuerdo hizo posible reducir el servicio
programado de la deuda bancaria mexicana en

23 500 millones de dblares invertidos en bonos de cupdn cero del Tesoro de Jos Estados Unidos, en las condiciones
vigentes en ¢l mercado a la fecha del acuerdo, significan 35 000 millones en treinta afios.
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un promedio de 3 800 millones de délares
anuales para el periodo 1990-1994, 1 600
millones por concepto de reduccién de
intereses y el resto por disminucién o
postergaciébn de amortizaciones. (Véase el
cuadro 36.) Ello, en el supuesto de que toda la
amortizacién correspondiente se hubiera
pagado oportunamenie, lo que no siempre
sucede, por cuanto la reprogramacion del
principal se ha hecho casi habitual.

El efecto neto global del acuerdo sobre cl
flujo de caja cs inferior a la reduccion del
servicio de la deuda. Ello se debe al
compromiso relativamente pequeiio de los
bancos de conceder nuevos recursos y a los
montos requeridos para financiar las garantias.
Los préstamos bancarios de recursos nuevos
ascendieron a un promedio de 288 millones de
dolares por aio, pero deducidos los pagos de
interescs corrcspondientes (122 millones), el
flujo de caja probablemente alcanzé en
promedio a 166 millones de ddlares anuales.
Por su partc, ¢l financiamiento de las garantias
generd un flujo de caja negativo superior a 800
millones de dblarcs anuales. Este provino, en
primer lugar, de la reasignacion, para los
efcctos de reducir la deuda, de préstamos
oficiales originalmenle programados para el
balance de pagos (570 millones de d6lares). En
scgundo lugar, se utilizaron reservas
internacionales del pafs para financiar
garantias. (Véasc nuevamente ¢l cuadro 36.)

El efecto neto del acuerdo sobre el flujo de
caja alcanzo, en consecuencia, a 950 millones
de ddlarcs anuales para el periodo 1990-1994,
¢s decir, alrededor de 0.5% del producto
interno bruto. (Véase nucvamente ¢l cuadro
36.) Dicho efecto ascicnde a 3 100 millones de
délares anuales, si se incluye la amortizacién,
aunquc ésta, como ya se menciond,
probablcmente sc habria reprogramado de
todos modos.

Asi, mediante ¢l acuerdo, se hizo tan s6lo
un modesto aporie a la situacion de flujo de
caja dc México. Mds ain, sus efectos
beneficiosos podrian ser anulados por un alza
dec dos puntos en las tasas internacionales de
intcrés, o por una reduccion de dos dolares en
los precios de la exportaci6n petrolera dcl pais.
Asimismo, al haberse transformado en bosos
la mayor parte del endeudamiento bancario
podria complicarse la gestién futura de la

deuda, si siguicran plantedndose problemas
respecto del servicio de ésta, por cuanto los
bonos no permiten solicitar nuevos recursos
para refinanciar pagos de intere- ses. Ademas,
el peligro de incumplimiento no permite
generar financiamiento de emergencia no
voluntario, por cuanto los acreedores privados
pueden recurrir durante 18 meses a los fondos
de garantia de los intereses para cubrir los
pagos programados. Por dltimo, un
incumplimiento oficial de las obligaciones
creadas por los bonos puedc acarrear
dificultades, pues los tenedores de bonos, en el
plano internacional, se han mostrado
tradicionalmente susceptibles y dispuestos a
emprender acciones legales en contra de los
prestatarios.

No obstante, los beneficios del acuerdo no
pueden evaluarse solo en términos del flujo de
caja. La reduccién del endeudamiento supone
ademds otro beneficio importante: los efectos
positivos para las expectativas del sector
privado y las primas de riesgo de la inversion.
De hecho, los primeros efectos del acuerdo, en
términos de confianza, se consideraron
halagilefios, en parte porque las tasas de interés
internas en México (sobre los honos de
Tesoreria a tres meses plazo) se redujeron de
55% en julio de 1989 a 36% en septiembre del
mismo afio. Este descenso de casi veinte puntos
porcentuales en las tasas internas constituyd un
ahorro potencial anual equivalente a 4% del
producto interno bruto en los pagos de
intereses por concepto de endeudamiento
interno del sector pablico,

ii) Costa Rica El convenio [inal parece
haber abarcado una proporcién de la deuda
inlerior a la considerada cuando se anuncié el
principio de acuerdo entre Costa Rica y sus
acreedores bancarios. Las informaciones
preliminares scitalan que la denda "clegible"
alcanzaba un total de 1 600 millones de délares
(1 200 millones de la deuda original mas 400
millones por intereses en mora), de la cual se
comprd62%, a 16 centavos por dolar. La deuda
elegible restante, que alcanzd a casi 600
millones de délares, se convirtié en bonos
seghn las siguientes opciones: serie A, 240
millones correspondientes al principal y 50
millones a intereses en mora; serie B, 230
millones correspondientes al principal y 60
millones a intereses en mora.
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El acuerdo contemplaba 225 millones de
délares en financiamiento para la recompra, el
pago al contado de 20% de los intereses en
mora y las garantfas sobre los intereses de los
bonos serie A. El gobierno habfa adquirido
compromisos financieros de una red de
diversas fuentes bilaterales, que comprendia
entre otras a Taiw4n (40 millones de délares),
los Estados Unidos (63 millones), Canada (5
millones) y los Paises Bajos (5 millones), asi
como del FMI y del Banco Mundial, de cuyos
programas de préstamos se¢ esperaban 60
millones de d6lares. Sin embargo, poco antes
de completarse el acuerdo, el FMI, el Banco ¥
algunas fuentes bilaterales retuvieron su
aporte, pues el pafs no logré alcanzar una meta
trimestral de orden fiscal en un programa de
ajuste con el PMIL A pesar de ello, ¢l acverdo
se realiz6, pues Costa Rica pudo cubrir el
déficit mediante 70 millones de déblares presta-
dos por México y Venezuela, Del total del
financiamiento, sélo 120 millones de d6lares
correspondieron a préstamos externos; el resto
de los recursos consistieron en donaciones y
financiamiento de fuentes nacionales.

Como resultado de la recompra, la denda
con los bancos comerciales se redujo en 990
millones de dolares, es decir, en algo mis de
60%. No obstante, la reduccién neta fue
inferior (870 millones, 19% del total de
obligaciones con el exterior), por cuanto se
contrajeron 120 millones de nuevos préstamos
oficiales para financiar la operacién.

Parad6jicamente, el acunerdo sobre la deuda
aument6 la carga del servicio que debe pagar
Costa Rica. El pais se habfa acogido a una
moratoria parcial en 1986, limitando el servicio
de la deuda bancaria a pagos de intereses de
entre 30 y 35 millones de dblares anuales. Los
pagos a los bancos, sin embargo, debieron
aumentar a 44 millones de dé6lares en 1989,
como parte de los requisitos del programa de
ajuste convenido con el PMI, Asi, el acuerdo con
los bancos basicamente formaliz6 la moratoria
parcial de 1989, limitando el servicio de la
deuda bancaria a un promedio de alrededor de
46 millones de déblares annales a comienzos de
los afios noventa. Sin embargo, si a ello se
agregan los costos del servicio de los préstamos
oficiales destinados al financiamiento de
garantias, el promedio total del servicio de la
deuda aumenté a 52 millones de ddlares
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(Véase el cuadro 37). De esta manera, el
acuerdo permitié que los egresos del pais por
concepto de servicio de la deuda aumentaran
en 75% respecto de los montos registrados en
los primeros afios de la moratoria. Sin
embhargo, éstos son inferiores a un tercio de los
175 millones de dblares anuales por concepto
de intereses devengados contrac- tualmente
sobre la deuda bancaria antigua. M4s atn, si
resulta sostenible el nnevo programa de
servicio de la deuda, la cancelacién de
obligaciones atrasadas con la banca podria
estimular nuevas corrientes de inversi6n
interna y exierna.

Por tltimo, cabe seiialar que el acuerdo de
reduccion del endeudamiento tuvo implicito un
elemento de condonacién. En condiciones
normales, la recompra suele realizarse a
precios iguales o superiores a los del mercado
secundario. Si bien la deuda costarricense se
transaba a 19 centavos poco antes del nuevo
acuerdo, al aceptar un precio de 16 centavos
(inferior al del mercado) en la operacién de
recompra, la banca condoné en forma discreta
una parte de las obligaciones pendientes.

iti) Otros hechos. Adem4s de los acuerdos
comentados, hubo una activa participacién de
Venezuela en diversas negociaciones con la
banca comercial durante la mayor parte de
1989, destinadas a lograr un acuerdo de
reduccion de la denda. Como parte de dichas
negociaciones, ¢l gobierno obtuvo de la banca
comercial un préstamo provisional de corto
plazo por 600 millones de doélares, a fin de
contribuir a saldar alrededor de 900 millones
de intereses atrasados, los que se habian
acumulado desde principios de afio. Entre las
condiciones del préstamo se contaban un plazo
de amortizacién de seis meses y una tasa de
interés de 0.875% sobre la LIBOR. Por su parte,
durante el segundo semestre de 1989, Argen-
tina, Ecuador y Uruguay también iniciaron
conversaciones con sus acreedores bancarios
comerciales respecto de la posibilidad de
implantar un esquema de reduccién de la
deuda segiin el modelo del Plan Brady.

En mayo de 1989, Bolivia hizo en forma
poco publicitada una recompra de 106 millones
de délares de deuda retrasada con la banca
comercial, a un precio de 11 centavos por dolar,
Esta operacion signi6 a la realizada en 1988, en
la cual s¢ emplearon donaciones bilaterales



para adquirir cerca de la mitad de la denda
bancaria a ese mismo precio. Asf, mediante
ambas transacciones Bolivia retir6 cerca de dos
tercios de su denda bancaria pendiente,
mientras que el resto se mantenia impago. Por
su parte, en noviembre de 1989 el Gobierno de
Chile recompré 140 millones de délares en
denda bancaria a un precic de 58 centavos
por dblar. En lo que respecta a la deuda
intralatinoamericana, cabe mencionar un
acuerdo reciproco de reduccién de denda por
800 millones de doélares en obligaciones
bolivianas y 300 millones de délares en
obligaciones argentinas.

En 1989, las operaciones internas de
conversion de la deuda no tuvieron en 1989 un
papel equivalente en importancia al del afio
anterior, por cuanto muchos gobiernos
decidieron limitar el alcance de los respectivos
programas. La excepcion la constituyé Chile,
que continud auspiciando el programa de
conversion de deuda més ambicioso de toda la
regién. Las conversiones internas llegaron a
algo més de 2 000 millones en 1989, los que
sumados a cifras anteriores, hicieron que,
considerado el programa desde su inicio en
1985, se alcanzara a un total de m4s de 8 000
millones de délares. Por su parte, en el marco
del recién inaugurado programa de conversién
de la deuda externa de Venezuela, alrededor
de 325 millones de délares en obligaciones pen-
dientes de ese pais fueron convertidos durante
el afio. Otros programas de este tipo se
aplicaron en Uruguay (20 millones de dolares),
Pert (100 millones) y Jamaica (60 millones).

Las negociaciones entre Honduras y sus
acreedores bancarios extranjeros llevaron en
1989 a reprogramar 60 millones de d6lares de
obligaciones pendientes, con perfodos de pago
deentre 14y 20 aiios. Ademds, se condon6 35%
de los 16 millones de délares de intereses en
mora.

Colombia fue ¢l dnico pais que obtuvo
nuevos préstamos bancarios de mediano plazo

en 1989. Tras arduas negociaciones, pacté con
los bancos acreedores un conjunto de présta-

mos por 1 700 millones de délares, con el fin

de refinanciar la mayor parte de los vencimien-
tos de la deuda bancaria en 1989 y 1990. De
eésta suma, 1500 millones correspondieron a un
préstamo a 12 afios con un margen de 0.875%
sobre la LIBOR. Los otros 200 millones provi-
nieron de una emision de bonos a ocho afios
plazo, con 1.5% de margen sobre dicha tasa,

Ademds de las obligaciones bancarias, se
reprogramaron en 1989 algunas obligaciones
con el Club de Paris, México reprogramé 2 600
millones de délares de principal ¢ intereses con
vencimientos en los tres afios siguientes, a diez
afos con seis de gracia. Guyana también
renegocié 150 millones de délares en obliga-
ciones con ¢l Club de Paris. En esta ocasitn,
reprogramé saldos en mora correspondientes
a pagos de deuda de mediano plazo, a veinte
anos con diez de gracia, y reprogramé los
intereses vencidos a diez afios con seis de
gracia. Trinidad y Tabago también reprogramé
470 millones de deuda bilateral a diez afios con
cinco de gracia.

La acumulacién de obligaciones en mora
continu6 siendo un mecanismo importante
parareducir el servicio de la deuda en América
Latina durante ¢l afio 1989. Estos saldos se
acumularon durante el afic en Argentina,
Bolivia, Brasil, Costa Rica, Cuba, Ecuador,

" Guatemala, Haiti, Honduras, Nicaragua,

Panam4, Paraguay, Peri, Repiblica
Dominicana y Venezuela. Este Gltimo pais los
eliminé cn septiembre, mediante el acnerdo
provisional con la banca privada al que ya se
hizo referencia.

Por tltimo, a fines de afio Perd comenz6 a
regularizar su situacién con el FMI mediante
una asignacién de 40 millones de¢ doélares
destinados a pagos de obligaciones en mora
con ese organismo, las que alcanzaron a un
total cercano a los 800 millones de délares.
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Cuadro 31
AMERICA LATINA Y EL CARIBE: DEUDA EXTERNA TOTAL DESEMBOLSADA *

Saldos a fines del afio en millones de ddlares Tasas anuales de crecimiento

b 1979- 1982- 1984- b
1984 1985 1986 1987 1988 1989 1981 1983 1987 1988 1989

América Latina 373476 383543 399429 426024 419073 416598 23.0 111 45 -16 -D6
¥ ¢l Caribe

Paises exporta-

dotes de petrdleo 156 243 158 050 162356 168398 167954 160420 246 104 24 03 45
Bolivia © 3208 3294 353 4162 4066 345 133 94 70 -23-150
Ecuador 759 8110 907 10217 10574 11039 210 183 85 35 44
México 96 700 97800 100500 102400 100400 95100 302 119 22 20 -53
Perd 13338 13721 14477 15373 16493 16720 10 138 54 73 14
Trinidady Tabago 1539 1763 1870 2048 2150 2098 293 163 95 50 -24
Venczuela ¢ 33862 33362 32897 34198 34271 32007 251 40 04 02 -66

Paises no exporta-
doves de petréles 217233 225493 237073 257626 251119 256178 1.8 117 60 2.5 20

Sudamericanos 189451 195590 205261 223752 215495 219392 222 111 359 3.7 18

Argentina 46191 4932 51422 58324 58473 62000 419 124 67 03 60
Brasil 104926 105126 111045 121174 11329 114813 144 101 56 -65 1.3
Colombia 12350 14063 14987 15663 16434 16249 280 160 81 49 -1.1
Chile 19659 20403 20716 20660 18960 17518 305 76 35 82 -16
Paraguay 1654 1772 1853 2043 2002 2027 123 245 86 -20 12
Uruguay 4671 4900 5238 5888 6330 6785 359 212 65 15 72

Centroamericanos

¥ del Cacibe 27782 29903 31812 338N 35624 6786 190 161 7.2 52 33
Costa Rica 3752 3M2 0 3922 4194 4100 4000 128 147 44 22 24
El Salvador 1949 1980 1928 180 1913 2127 177 84 -01 18 112
Guatemala 2495 2694 2674 2700 2599 2732 190 248 58 37 51
Guyana 1114 1308 1477 1736 2391 2570 281 178 159 377 175
Hait{ © 607 600 696 752 778 811 210 217 81 35 42
Honduras 2392 2794 3018 3105 3338 3351 175 167 95 75 04
Jamaica 3207 3355 3590 4014 4002 4035 226 149 83 03 08
Nicaragua © 4362 493 5760 6270 7220 7570 271 215 134 152 48
Panami | 4368 47M 4935 5324 5400 5500 133 142 50 14 19
Repiblica
Dominicana 353% 3720 3812 3899 3883 4090 242 140 42 -04 53

Fuente: CEPAL, sobre la base de cifras oficiales.

# Incluye la deuda con el FMIL ® Cifras preliminares. ¢ Deuda piiblica. 4 Deuda total de acuerdo con
cifvas oficiales y de organismos {inancicros internacionales. © Hasta 1984 corresponde a datos del Banco Mundial.

L Cifras del Banco Mundial.
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Cuadro 32

AMERICA LATINA Y EL CARIBE: TRANSFERENCIA NETA DE RECURSOS CON INSTITUCIONES
MULTILATERALES DE CREDITO

(Miles de millones de ddlares)

Total

Fondo Monetario
Internacional

Banco Mundial

Banco Interamericano
de Desarrollo

1983 1984 1985 1986 1987 1988 1989
75 52 235 1.1 23 29 2.6
51 27 0.6 08 -1.7 -21 -17
0.8 11 07 14 0.5 0.7 11
1.0 1.4 1.2 0.5 0.1 0.1 0.2

Fuente: CEPAL, sobre la base de cifras proporcionadas por las tres instituciones, La cifra de 1989 para el Fondo Monetario
Internacional se basa en datos del Sistema Econdmico Latinoamericano (SELA).

Cuadro 33

AMERICA LATINA Y EL CARIBE: RELACION ENTRE LOS INTERESES TOTALES DEVENGADOS Y
LAS EXPORTACIONES DE BIENES Y SERVICIOS 2

(Porcentajes)
1982 1983 1984 1985 1986 1987 1988 1989°
América Latina y el Caribe © 4.0 361 362 357 363 302 2901 283
Pafses exportadores de petréleo 356 34 339 325 354 284 304 284
Bolivia 434 398 498 468 421 384 408 286
Ecuador 303 274 307 255 300 327 335 316
Meéxico 473 375 391 3713 384 296 308 285
Perii 251 299 348 314 317 291 332 295
Venezuela 210 216 240 253 311 237 270 271
Paises no exportadores de petréleo 468 410 385 385 370 314 283 282
Sudamericanos 504 438 409 409 394 330 293 296
Argentina 536 584 576 512 510 509 422 474
Brasil 571 435 396 403 424 331 294 292
Colombia 259 267 228 289 202 210 212 211
Chile 495 389 421 435 379 264 218 190
Paraguay 135 143 101 83 185 124 123 8.6
Uruguay 224 248 348 342 247 248 238 277
Centroamericanos y del Caribe 210 206 195 200 202 196 189 166
Costa Rica 3.1 330 266 249 218 212 221 199
E! Salvador 1% 119 123 111 1001 136 137 158
Guatemala 78 87 123 146 173 136 125 139
Haiti 24 24 52 54 52 6.0 83 92
Honduras 224 164 159 161 195 184 200 182
Nicaragua 418 448 561 N0 834 641 556 466
Repiblica Dominicana 227 245 181 187 189 204 187 113

Fuende: 1982-1987: CEPAL, sobre la base de cifras del Fondo Monetario Internacional (i), 1988-1989: CEPAL, sobre la base

de cifras oficiales.’

® Se incluyen tos intereses pagados y los vencidos y no pagados. Los servicios excluyen los factoriales.
preliminares.  © 18 pafses. Excluye Panama,

b Cifras
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Cuadro 34
AMERICA LATINA Y EL CARIBE: RELACION ENTRE LA DEUDA EXTERNA TOTAL
DESEMBOLSADA Y LAS EXPORTACIONES DE BIENES Y SERVICIOS
(Porcentajes)

1982 1983 1984 1985 1986 1987 1988  1989°

América Latina y el Caribe (19 paises) 317 M43 I 345 411 389 334 299

Paises exportadores de petrileo 27 302 285 307 416 365 35 287
Bolivia 308 3N n 458 530 640 606 399
Ecuador 201 279 262 246 351 414 401 391
México 335 345 K74l 357 459 37 345 289
Perd 281 334 349 362 430 428 447 3711
Venezuela 183 219 203 214 326 303 307 227
Paises no exportadores de petrileo 362 a8 358 378 408 407 324 308
Sudamericanos 398 412 378 39 441 435 %7 317
Argentina 475 485 481 4% el0 717 527 534
Brasil 418 413 363 381 458 431 314 306
Colombia 232 303 239 314 230 245 247 222
Chile 370 3% 455 457 405 327 229 185
Panama 110 149 148 145 134 142 145 144
Paraguay 195 317 214 163 234 214 179 145
Uruguay 276 324 362 391 349 381 359 340
Centroamericanos y del Carihe 200 20 252 267 261 270 276 257
Costa Rica 286 312 294 306 281 289 254 220
El Salvador 208 211 218 219 188 209 215 271
Guatemala 144 184 203 231 229 237 208 189
Haiti 152 191 150 178 238 235 283 331
Honduras 259 270 282 309 299 320 328 306
Nicaragua 703 804 1012 1405 1959 1923 2625 2207
Repiblica Dominicana 260 267 258 281 27N 251 210 191

Fuente: CEPAL, sobre la base de cifras oficiales y del Fondo Monctario Internacional (Fwmi).
* Cifras preliminares,
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AMERICA LATINA Y EL CARIBE: RELACION ENTRE LA DEUDA EXTERNA TOTAL Y EL

Cuadro 35

PRODUCTO INTERNO BRUTO *
(Porcentajes)
1980- 1982- 1984- 1986~ 1988-
1981 1983 1985 1987 1989°
Américs Lating y el Caribe | 50 55 57 49
Palses exportadores
de petrdleo 3 56 57 n 57
Bolivia 61 112 70 117 85
Ecuador 38 | 67 89 106
México 25 58 55 76 52
Perii 43 52 68 45 52
Venezuela 49 51 56 67 66
Paises no exportadores
de petréleo 29 47 53 50 45
Sudamericanos 28 45 51 48 42
Argentina 25 68 56 62 7
Brasil 29 39 47 40 32
Colombia 2 29 36 43 38
Chile 47 83 119 117 n
Paraguay 20 25 38 56 60
Urnuguay 24 59 91 78 80
Centrosmericanos y del Caribe 48 65 ' 78 82
Costa Rica 74 121 98 89 82
El Salvador 40 49 48 43 35
Guatemala 15 23 35 37 a3
Haiti 35 46 43 47 53
Honduras 55 69 75 76 70
Nicaragua 96 134 187 238 366
Panami 85 9% 97 98 119
Repiblica Dominicana 43 58 88 74 85

Fuente: CEPAL, sobre la base de cilras oficiales y del Fondo Monetario Internacional {Fmr),

* Las estimaciones del producto interno bruto en délares fueron obtenidas a partir de datos del producto en moneda

nacional y del tipo de cambio de las exportaciones de bienes y servicios.

® Estimaciones pretiminares.

109



Cuadro 36
MEXICO: ESTIMACION DE LOS EFECTOS FINANCIEROS SEGUN EL ACUERDO DEL

PLAN BRADY
(Mitlones de dolares)
Promedio
1990- 1990 1991 1952 1993 1994
1994

1) Ahorro de intereses brutos ® 1629 2222% 1481 1481 1481 1481

Bonos a valor nominal 884 1207 804 804 804 804

Bonos con descuento 745 1015 677 677 677 677
2) Ahorro o postergacién de la amortizacién 2154 2345 1873 2431 2430 1492
3) Total de ahorro bruto de servicio de

la deuda (1+2) 3783 4767 3354 3912 3911 2973
4) Nuevos recursos bancarios 288 750 346 346
5) Intereses sobre los nuevos recursos bancarios® 122 M 108 142 142 142
6) Desembolsos oficiales de préstamos

de balance de pagos asignados para

1a reduccién de la deuda 9 573 955 955 955
7) Garantias financiadas por el pafs 269 1343
8) Flujo de caja, incluido el efecto de la amortizacién

ahorrada o postergada (3 +4-5-7-8) 3107 3145 2637 3161 3764 2831
9 Flujo de caja, excluido el efecto de la

amortizacién ahorrada o postergada (9-2) 953 600 T64 730 1339 1339

Fuente: CEPAL, sobre la base de cifras oficiales.

? Supone una tasa LIBOR de 9 % sobre préstamos de bancos comerciales. ® Incluye ¢l “ahorro retroactivo” desde julio
de 1989. ¢ Desembolso de 1440 millones de dolares por parte de la banca, mediante la opeidn de recursos nuevos.

9 préstamos oficiales disponibles del Banco Mundial, ¢ ew ¥ Japén, para balance de pagos, que se desvian de esa finalidad
con ¢l objeto de garantizar los nuevos instrumentos de la deuda. Los convenios japoneses de destinacion especial se
calculan con el supuesto de que la mitad de dicho financiamiento habria estado de todos modos a disposicién de México,
mediante 1as operaciones japonesas normales de cofinanciamiento.

Cuadro 37

COSTA RICA: ESTIMACION DE LOS COSTOS DE SERVICIO DE LA DEUDA SEGUN EL ACUERDO
DEL PLAN BRADY *

(Millones de délares)
Promedio
Tipo de deuda Monte 1990 1991 1992 1993 1994 19%0-
1994
1) Bonos de la serie A .
Sobre el principal ® € 237 15 15 15 15 15 15
Sobre los intereses en mora 9 54 9 8 8 8 7 8
2) Bonos de la serie B
Sobre el principal ® ¢ 227 14 14 14 14 14 14
Sobre los intereses en mora 4 61 10 9 9 9 8 9
3) Subtotal (1+2) 579 48 46 46 45 43 46
4) Préstamos oficiales ® © 120 6 6 6 6 6 6
5) Total (3+4) 54 52 52 51 49 52

Fuente: CEPAL, 50br1e 1a base de cifras oficiales,

? Cilras preliminares. ® Debido al periodo de gracia de los nuevos bonos y préstamos, se registra s6lo el servicio de
la deuda correspondiente a pago de intereses. ® Tasa de interés de 6.25%. 9 Supone LIBOR de 9%. * Tasa
de interés de 5% sobre présiamos oficiales. Supone que todos los préstamos son adicionales, por cuanto ¢l pais no gira
con cargo a los convenios de destinacin especial del Banco Mundial y de] Fondo Monetario Internacional (PMi).
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DE LA DEUDA EXTERNA
(Porcentaje de su valor nominal)

Cuadro 38
AMERICA LATINA Y EL CARIBE: PRECIOS EN EL MERCAD( SECUNDARIO DE LOS PAGARES

Argentina
Bolivia
Brasil
Colombia
Costa Rica
Chile
Ecuador
Guatemala
Honduras
Jamaica
México
Nicaragua
Panamé
Peri.
Repablica Dominicana

Uruguay
Venezuela

Promedio ®

1986 1987 1988 1989
Di- Di- Di- Di-
Enero Junio ciem- Enero Junio ciem- Enero Junio ciem- Enero Junio ciem-
bre bre bre bre
62 65 66 od 52 35 32 25 21 20 13 13
6 7 8 9 11 11 11 10 10 11 11
75 74 74 72 62 46 46 51 41 37 3 22
82 81 86 86 85 65 65 65 57 56 57 64
48 35 35 36 15 15 11 12 13 14 17
65 67 67 68 70 61 61 60 56 60 61 59
68 o4 65 65 50 a7 35 27 13 13 12 14
52 60 61 67 T 57
40 40 40 19 22 22 22 22 22 17 20
45 45 45 a8 33 33 38 40 40 41 40
69 59 56 57 57 51 50 51 43 40 40 6
4 4 4 5 4 4 2 2 2 1 1
69 68 68 67 39 39 24 21 19 10 12
25 20 18 18 14 7 7 [ 5 5 3 6
45 45 45 45 23 23 20 22 22 22 13
63 66 68 74 ol 59 60 60 60 57 50
80 16 74 5 il 58 55 55 41 8 37 34
649 642 63.7 585 465 451 454 377 352 319 280

Fuente: Naciones Unidas, Departamento de Asuntos Econdmicos y Soviales Internacionales, sobre 1a base de los precios

de oferta compilados por Salomon Brothers, Tligh Yield Department,

* Ponderado por el monio de la deuda bancaria.

111






IX. EVOLUCION DE LAS ECONOMIAS DEL CARIBE EN 1989

1, Tendencias principales

Las economias de la subregion del Caribe de
habla inglf:sa,1 tuvieron un modesto
crecimiento en 1989 (1%). (Véase el cuadro
40.) A su vez, el producto por habitante registrd
un leve descenso, en consonancia con la
tendencia declinante observada durante los
afios ochenta. De hecho, el producto interno
bruto de la subregion en su conjunto en 1989
fue 6% menor al registrado en 1980, lo que en
términos por habitante significarfa una
contraccién de alrededor de 20%. La
construcci6n y el turismo continuaron siendo
las actividades que presentaron los mejores
resultados respecto a la produccidn.

El desempeiio de los paises fue muy dispar.
Varios de los méis pequeiios experimentaron
nuevamente altas tasas de crecimiento (en
cinco fueron de 5% o mis, aunque
generalmente més bajas que las de 1988). El
producto de Jamaica crecié mis de 6% en
contraste con ¢l leve incremento del afio
anterior. Por su parte, Guyana y Trinidad y
Tabago continuaron en 1989 con sus
prolongadas recesiones, con caidas de 5% y
2%, respectivamente,

Igual que en 1988, la region se vi6 asolada
por catdstrofes naturales que dafiaron
seriamente los cultivos, los edificios y la
infraestructura econémica, lo que provocd
cuantiosas pérdidas de capital fisico y afecté
tanto el producto interno bruto de 1989 como
la capacidad de produccién para los afios
venideros. Sin embargo, el impacto negativo de
esos fendmenos se atenud en parte por el
ingreso de recursos externos para prestar

asistencia a los paises damnificados. Asimismo,
los esfuerzos de rehabilitacion fomentaron la
construccién y la fabricacién de los materiales
que ella necesita e incentivaron el comercio
entre los paises de la subregidn. Por otra parte,
a diferencia de 1988, los precios
internacionales de los productos bésicos de los
paises del Caribe se deterioraron, 1o gue, unido
a la depreciacién de las monedas de los
principales socios comerciales, afecté los
ingresos de exportacion.

El ritmo de alza de precios internos fue
moderado, pero mayor que en 1988, con la
notable excepciéon de Trinidad y Tabago que
redujo significativamente la tasa de inflacion.
Parala mayoria de los paises, ¢l incremento de
precios provino de la eliminacién de los
subsidios que implicaron los programas de
ajuste estructural, las devaluaciones, la escasez
de bienes con posterioridad al huracin y el
aumento de precios de los bienes importados,
especialmente ¢l petedleo.

En el sector externo el excelente desempeiio
de las exportaciones de bienes y los ingresos
del turismo fueron contrarrestados por el
incremento de las importaciones y los pagos
por concepto de utilidades e intereses, lo que
se tradujo en saldos negativos en la cuenta
corriente de la mayoria de los paises. Elingreso
de capitales, que contribuy6 al aumento de la
deuda externa en algunos casos, resulté
insuficiente para equilibrar el balance de
pagos, por lo cual muchos paises registraron
pérdidas de reservas internacionales en 1989.
La deuda externa persistié como una pesada
carga para la subregi6n, y las estrategias que se
han ensayado para reducirla siguiendo el

1La expresién "Caribe de habla inglesa® es una forma sucinta de referirse a los siguientes paises con informacion
disponible de esa subregién: Antigua y Barbuda, Bahamas, Barbados, Belice, Dominica, Granada, Guyana, Islas Virgenes
Briténicas, Jamaica, Montserrat, Saint Kitts y Nevis, Santa Lucia, San Vicente y las Granadinas y Trinidad y Tabago. Se
incluyen también, cuando se dispone de datos, a paises de habla holandesa como Aruba, Antillas Neerlandesas y Suriname.

113



ejemplo de otras regiones, han dado escasos
resultados hasta el momento.

2 Evolucion sectorial

A pesar de ciertas dificultades, las actividades
turisticas continuaron su crecimiento en 1989,
estimulando la economfa de varios paises del
Caribe. (Véase el cuadro 41.) Si bien el nGmero
total de visitantes y el monto de sus gastos
aumentaron, el componente referente a
pasajeros de cruceros lo hizo con mayor
rapidez. Como en 1988, ¢l crecimiento de este
Giltimo rubro obedeci6 a una gran expansién
del nfimero de personas procedentes de
Europa y un incremento més lento de las
llegadas desde Estados Unidos, aunque este
pais sigue siendo por amplio margen el origen
principal de los turistas. Igual que el afio
anterior, el huracdn afect6 la infraestructura
turistica, lo que redujo transitoriamente la
capacidad de alojamiento ydesalent6la llegada
de visitantes que pernoctan. Las islas pequeiias
fueron las m4s asoladas por este fenémeno, en
especial, Montserrat y las Islas Virgenes
Britdnicas y, en menor medida, Antigua,
Dominica y Saint Kitts y Nevis. Sin embargo,
algunas recibieron més pasajeros de cruceros,
modalidad que pareci6 gozar de preferencia
entre muchos turistas.

Los principales centros turisticos del Caribe
(Bahamas, Barbados, Jamaica, Antillas
Neerlandesas y Aruba) mostraron un
crecimiento significativo del ntimero de
pasajeros de cruceros (16%). En cambio, el
nGmero de turistas que pernoctaron tuvo un
incremento menor, pero con grandes
variaciones entre los pafses: mientras que en
Aruba fue de un 23% y en Jamaica de 10%, en
Barbados apenas lo hizo en 2%. De este modo,
el turismo continu6 siendo una fuente
importante de ingreso de divisas para la
subregién del Caribe, estimulando en cierta
forma a otros sectores,

Como en los dos afios anteriores el
crecimiento de la construccién constituyd uno

de los principales factores dindmicos de la
economfa. Sin embargo, las tendencias por
paises fueron diferentes: mientras Belice,
Jamaica y Barbados crecieron 15% o ma4s, casi
todo el resto de la subregién apenas se
expandi6, Trinidad y Tabago fue ¢l Gnico pais
que registr6é un descenso continuando con la
situaci6n recesiva de los tres afios anteriores,

Ese desempeiio del sector se puede explicar
por varios factores. Los més importantes son
la expansién sostenida de las instalaciones
turisticas, las politicas gubernamentales de
mayores gastos en infraestructura productiva y
vivienda y la reparaci6n y reconstruccion de
estructuras daiiadas por los huracanes-de 1988
y 1989, Por otra parte, los sistemas bancarios
de varios paises tuvieron altos niveles de
liquidez debido en parte a las transferencias de
fondos de fuentes externas producto de
donaciones o indemnizaciones de los seguros
por los dafios de los huracanes, lo que les
permiti6 aumentar notoriamente los
préstamos hipotecarios. En tanto, la severa
declinaci6n en Trinidad y Tabago se debi6 ala
persistente recesion que sufre ese pais araiz de
la aplicacién del programa de ajuste
estructural,

La agricultura tuvo una evolucién
desfavorable, pues su producto se contrajo
como consecuencia principalmente de la
devastacién causada por el huracdn Hugo y los
efectos residuales del huracdn Gilbert de 1988,
Ademas, el sector fue afectado por condiciones
climdticas adversas fuera de estacién y otros
problemas agronémicos, que incidieron
negativamente en el volumen y la calidad de los
productos cosechados. Se enfrentaron también
condiciones desfavorables en algunos
mercados internacionales, como bajos precios
de exportacién para la mayoria de los
productos, cuyas cosechas ademas declinaron
debido a la depreciacion de las monedas
nacionales de los principales socios
comerciales en relacién con el délar
norteamericano.

En el plano nacional, la agricultura mermé
en Jamaica, Barbados, Guyana y en las islas
que componen la Organizacién de Estados del
Caribe Oriental (OE‘CO).2 Belice registr6 cierto

2 Est4 compuesta pot Antigua y Barbuda, Dominica, Granada, Montserrat, Saint Kitts y Nevis, Santa Lucia y San Vicente

¥ las Granadinas ¢ Islas Virgenes BritAnicas.
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crecimiento del sector impulsado por el azficar,
¢l banano, los citricos de exportaci6n y algunos
rubros para el mercado interno, En Trinidad y
Tabago, en cambio, el sector agropecuario
crecié casi 6%, tras expandirse un 10% en 1988,
estimulado por la profunda reconversi6n de la
industria azucarera y la expansion de algunos
cultivos para consumo interno. (Véase el
cuadro 42.) El resultado alcanzado con el
azilcar en este pais fue extraordinario y superé
a cualquier otro rubro de exportaci6n.

El sector manufacturero, por su parte, tuvo
un crecimiento modesto en 1989, similar al del
bienio anterior, debido al bajo incremento en
Guyana, Trinidad y Tabago y los paises de la
OECO. En cambio, Barbados y Jamaica
presentaron tasas de crecimiento satisfactorias
gue oscilaron entre 3% y 4% con un
incremento notable en Belice de alrededor de
20%. (Véase el cuadro 43.) La sostenida
contraccion de la demanda en Trinidad y
. abago y Guyana volvié a ser el factor principal
de depresi6n, especialmente para lasindustrias
de las islas pequefias, pues muchas dependen
de las exportaciones de manufacturas hacia los
paises mis grandes del Caribe. Cabe seiialar
que el tamaiio del sector manufacturero es
pequeiio en la mayorfa de los paises, con la
excepeion de Jamaica y Trinidad y Tabago, que
representarian alrededor de 20% del producto.
Belice y Saint Kitts y Nevis estén en una
posicién intermedia con una participacién que
varia entre 12% y 15%. En cambio, en
Barbados, esa participacién disminuyé de
cercade 12% en 1983-1984 a 8% en 1989, como
consecuencia del cierre de algunos
establecimientos importantes. Guyana tiene
una participacién aproximada de 10%,
mientras que la de los paises restantes fluctfa
entre 4% y 9%.

La actividad minera decliné en 1989, pese al
incremento de 38% registrado en Jamaica, ya
que mermé en los demés paises en que reviste
importancia. En particular, en Trinidad y
Tabago, donde la participacién de este sector
es la més grande del Caribe, hubo una
declinacién de 1%, debido a la menor
extraccién de petrbleo y gas. A su vez, en
Guyana tuvo una fuerte caida (20%), por la
evolucién desfavorable de la produccion de
bauxita y alimina. En cambio, en Jamaica, la
reapertura de una planta de alimina permitié

aumentar la produccion de este compuesto en
47%, y elevar notoriamente la extraccién de
bauxita en 33%. (Véase el cuadro 42.) La
evolucibn de los precios de exportacion de los
minerales fue dispar: subieron los valores
medios del petrbleo crudo y de los productos
refinados, pero bajaron los de los productos
petroguimicos, declinando durante la mayor
parte del afio. Por otro lado, cayeron los
precios mundiales del aluminio, lo que afectd
las utilidades de las empresas productoras de
bauxita y alGmina,

3. Precios

La inflacién en casi todos los paises de la
subregién del Caribe continué siendo
moderada en 1989, aunque con tasas mis altas
que las registradas en 1987 y 1988. Los mayores
incrementos de precios se registraron en
Guyana y Jamaica y, en menor medida, en
Trinidad y Tabago, Barbados y Dominica.
(Véase el cuadro 44.)

Aunque no se dispone del indice de precios
de Guyana para 1989, se puede afirmar que la
inflacién sobrepaso la tasa de 41% registrada
en 1988, Varios factores contribuyeron a
acentuar las alzas; en particular, merecen
sefialarse la subida del tipo de cambio en 70%
en el segundo semestre de 1989, la menor
importacion de bienes y la caida de la
produccién interna. Esta mayor inflacién se
reflej6 en la tasa de cambio en el mercado
paralelo, superior en 50% a la oficial.

En Jamaica, la inflacién se duplicé
practicamente hasta llegar a 17%, la m4s alta
desde 1985. Esto obedecié principalmente a las
alzas de productos alimenticios, combustibles,
transporte, ropa y calzado, aunque todos los
componentes del indice de precios se elevaron
significativamente. Estos aumentos se
debieron fundamentalmente a la aplicacion del
programa de ajuste estructural gue implico
eliminar subsidios (particularmente, en
materia de alimentos), devaluar en noviembre
de 1989 (tras una devaluacién gradual iniciada
en el segundo semestre del afio) y flexibilizar
ciertas medidas restrictivas a fin de facilitar la
recuperacién de los dafios del huracén.

Lainflacion de 6.6% en Barbados fue la mis
elevada desde 1982 y obedeci6 al aumento de
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los precios de importacién y los impuestos
indirectos, la mayor demanda de consumo
sobre todo por los aumentos salariales del
sector industrial, y las fuertes expansiones del
crédito. A diferencia de Jamaica, las tendencias
de los componentes del indice fluctuaron
considerablemente: subicron los alimentos, la
vivienda y los cuidados médicos y personales,
no variaron los gastos de transporte y servicio
doméstico y declinaron los precios del
vestuario y el calzado. Entre los paises mas
pequeiios, Dominica registré una tasa inusual
de inflacién (6%) impulsada por los mayores
precios de alimentos, muebles y equipo
doméstico, reflejo de la escasez que enfrentd
el pais por los dafios bastante extendidos
ocasionados por el huracdn. Entre los otros
paises con tradicién de muy baja inflacién, la
tasa de incremento de precios siguié siendo
reducida, aunque con una ligera tendencia
ascendente.

A su vez, los precios de Trinidad y Tabago
subieron 9%, cifra que si bien resulté inferior
a la registrada ¢l afio anterior, continud siendo
alta en comparacién con lo observado
tradicionalmente en el Caribe. Ese descenso
del ritmo inflacionario se debi6 a una evolucion
més favorable de los precios en los rubros de
vivienda, combustible, electricidad,
suministros domésticos y bebidas y tabaco, al
reducirse drasticamente la demanda como
consecucncia del programa de ajuste
estructural. En cambio, hubo presiones aleistas
sobre todo araiz de alzas de los alimentos (pese
al incremento de la produccién interna de los
mismos), el transporte y otros servicios, y la
devaluacion de fines de 1988. La inflacion
mostrd una caracteristica similar en Suriname,
que tras haber experimentado grandes alzas en
1986 y 1987, volvié a una tasa de inflacién mas
moderada de 7% en 1988, la que se habria
mantenido en 1989, debido a la normalizacion
de la situacidn sociopolitica.

4. El comercio exterior

En 1989 se mantuvo el fuerte desequilibrio del
comercio de bienes observado en el bienio
anterior. El déficit habia ascendido en 1987 a
84% del total de exportaciones, y descendido
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al afio siguiente a 76% para mantenerse a ese
nivel en 1989. Este elevado déficit se debid a
que el excelente comportamiento de las
exportaciones de Jamaica y Trinidad y Tabago
y, en menor medida, las de Antillas
Neerlandesas, Suriname y Belice fue
contrarrestado por ¢l rapido crecimiento de las
importaciones, sobre todo en Jamaica,
Guyana, Barbados, Trinidad y Tabago vy las
Antillas Neerlandesas. Si bien la tasa de
crecimiento de las importaciones de la
subregidn en su conjunto fue menor que la de
las exportaciones, en valores absolutos las
compras externas aumentaron en alrededor de
1 000 millones de délares, mientras que las
ventas externas se incrementaron en menos de
700 millones. (Véase el cuadro 45.)

Ese elevado déficit del comercio de bienes
ha sido tradicional en la subregién y es funcién
principalmente de su tamaiio, la dotacién y el
uso de sus recursos y la apertura de la
economfa. Ese saldo negativo se compensa, en
general, con los ingresos netos por concepto de
turismo y otros servicios como transporte y
seguros, los gastos locales de empresas
extraterritoriales y las transferencias privadas
(remesas de emigrantes provenientes de
Canada, los Estados Unidos y el Reino Unido)
y oficiales.

Las caracteristicas por pais varian
significativamente; sélo Trinidad y Tabago y
Suriname han obtenido crecientes superavit en
el comercio de bienes durante los dltimos tres
afios, en tanto que todos los demés han
registrado déficit. Incluso aquellos paises que
habfan conseguido bajar o por lo menos
mantener el déficit en 1988 (Antigua, Bahamas
y, en especial, San Vicente y las Granadinas),
volvieron a incrementarlo en 1989, Ademis,
Jamaica y los paises mds afectados por el
huracdn de 1989 (Dominica, Montserrat y
Saint Kitts y Nevis) incrementaron sus
desequilibrios.

Las exportaciones de bienes se elevaron en
17%, es decir, a mias de 4 500 millones de
doélares, gracias al significativo crecimiento de
la bauxita, la alimina y el petréleo, que
permiti6 compensar las mermas de productos
agricolas y, en algunos paises, de productos
manufacturados y ciertos rubros tradicionales.

Los precios de exportacin de la bauxita yla
aldmina disminuyeron, pero fueron



compensados con creces por el mayor
crecimiento del volumen exportado,
principalmente de Jamaica. (Véase el cuadro
46.) En cambio, la subida del petréleo permitié
aumentar el valor de las exportaciones de
Trinidad y Tabago y las Antillas Neerlandesas,
pese a que se contrajo ! volumen fisico del
crudo exportado. También crecieron algunas
exportaciones no {radicionales como los
productos quimicos, los materiales de
construccidn y las manufacturas varias, pero
cabe senalar que la exportacion de ropa, que
se habfa incrementado recientemente, se
estancH o declind en algunos pafses.

En cuanto a los factores que menoscabaron
las exportaciones en 1989 cabe mencionar, en
primer lugar, el menor volumen de bicnes
disponibles por pérdidas en la produccion y/o
declinaciones de precios de la mayoria de los
principales productos agricolas del Caribe
{banano, café, cacao y especias). El precio del
azficar, por el contrario, subi6 en 1989, lo que
permitié compensar parcialmente el menor
volumen exportado. Algunos precios agricolas
bajaron por el deterioro de la calidad de los
productos —especialmente en ¢l caso de
banano— y las mayores ofertas de paises que
compiten con ¢l Caribe en la produccién y
comercializacién de los mismos. Asimismo, los
ingresos de exportacién en délares se vieron
afectados por la mayor debilidad de las
monedas europeas durante el aiio, en relacion
con 1988, Al respecto, cabe sefialar que esos
pafses son los principales socios comerciales
del Caribe en materia de productos agricolas
tradicionales.

Las importaciones, impulsadas por los
grandes pafses de la subregibn, crecieron
considerablemente en 1989 (14%), a més 8 000
millones de ddlares. Varios paises, dado el
elevado déficit, aplicaron medidas restrictivas
para reducir las compras externas, lo que
permitié que la tasa de crecimiento de las
mismas fuese mis lenta que la de las
exportaciones. Sin embargo, la mayor
demanda de ciertos materiales para reparar y
rehabilitar los estragos causados por el
huracdn obligd a efectuar compras externas
adicionales, especialmente en la Gltima parte
del afio. Asimismo, el gran esfuerzo para
incrementar las exportaciones implicé un
aumento de la demanda de bienes de capital,

materias primas y petréleo. Por su parte, la
expansion del turismo, un aspecto primordial
de la estrategia de desarrollo de toda la
subregién, significé una demanda de
importaciones de alimentos, otros bienes de
consumo y bienes de capital, Asimismo, ciertas
medidas de politica econdmica que redujeron
los aranceles aduaneros y eliminaron algunos
subsidios a los alimentos, contribuyeron en
cierta forma a estimular las importaciones,

5. El balance de pagos

Como ha sido tradicional en el Caribe, el ingre-
s0 del turismo, y en algunos casos del transpor-
te (Trinidad y Tabago, Antillas Neerlandesas y
Bahamas), los servicios financieros y las
transferencias unilaterales ha contribuido a
compensar en forma sustancial el déficit
cronico del comercio de bienes y a mejorar la
posicién en cuenta corriente.

Las entradas del turismo, la fuente m4s
importante de divisas, tuvieron una evolucién
satisfactoria en 1989, con una tasa de
crecimiento superior al 5%, bastante mayor
que la registrada el afio anterior, Este
desempeiio pudo haber sido mejor de no haber
mediado el huracén de septiembre de 1989 que
afectd considerablemente la infraestructura
turistica de varias pequeiias islas del Caribe
oriental, poco antes del comienzo de la
temporada alta de invierno. Esa expansion del
ingreso de la cuenta de viaje se pudo alcanzar
gracias al gran aumento de los pasajeros de
cruceros en casi todos los puertos de destino y
la rapidez con que se repar6 la infragstructura
en algunos pafses. El ingreso bruto por
concepto de transporte crecié en todos los
paises donde este rubro es importante, pero
principalmente a causa de su sustancial
aumento en Trinidad y Tabago. Los ingresos
por transferencias privadas y oficiales se
expandieron en parte gracias a los fondos de
socorro recibidos con motivo del huracan.

Como la mayoria de los paises de América
Latina, los paises del Caribe registraron un
riapido crecimiento de sus egresos netos por
servicios de factores, debido en gran parte al
endendamiento externo. La Gnica excepcién
fueron las Antillas Neerlandesas que han
tenido un ingreso neto positivo promedio de 40
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millones de dblares en los Gltimos tres aiios
Aunque el total de egresos netos de la
subregion por servicios de factores es todavia
inferior al ingreso por turismo, éstos han tenido
de todos modos un impacto muy desfavorable
sobre el saldo en cuenta corriente. Estos
egresos aumentaron extraordinariamente en
Trinidad y Tabago (41%), y con menor rapidez
en Jamaica (15%) y Barbados (9%). Como
consecuencia de esta evolucién desfavorable,
la posicién negativa en cuenta corriente, que
habia mejorado bastante en 1988, se deterioré
claramente, superando incluso el déficit
existente en 1987. ‘

Si se considera la subregion en su conjunto
la afluencia de capital, especialmente capital
privado de largo plazo, decliné en los dltimos
afios. Estos recursos tuvieron una especial
importancia en ¢l pasado, ya que fueron una de
las fuentes principales para financiar el
crecimiento de los paises del Caribe. A su vez,

la afluencia de capital oficial, que en afios .

anteriores habia compensado en parte la
merma de la afluencia de capital privado,
también disminuyeron. Un buen ejemplo de
esto es Barbados donde la afluencia neta de
capital privado de largo plazo se volvi6 negativa
a contar de 1982, manteniéndose, empero, el
alto nivel de afluencia de capital oficial, aunque
con una clara declinacién en 1989,

La posicién global del balance de pagos se
ha deteriorado desde 1987, pero por la
variedad de intereses sectoriales y la diversa
disponibilidad de recursos, esa tendencia
esconde significativas diferencias entre los
paises. El resultado final fue, sin embargo, una
pérdida de reservas internacionales, en
contraste con la mejoria registrada en 1988 en

la mayoria de los paises. Jamaica, Barbados y
las Antillas Neerlandesas fueron los més
afectados en 1989, en tanto que Trinidad y
Tabago registré un cambio positivo, reflejado
en los activos netos tanto del Banco Central y
de los bancos comerciales como en el
incremento de las tenencias en derechos
especiales de giro. Entre los demés paises con
informacién disponible, Aruba mostré el
mayor nivel de reservas.

6. La deuda externa

El nivel de la deuda externa del Caribe
(incluidos Aruba y las Antillas Neerlandesas)
en 1988 fue de aproximadamente 10 000
millones de délares”, monto que fue
sobrepasado en 1989, (Véase el cuadro 47.) El
servicio de la deuda continué siendo un
problema importante en 1989, agravado por las
dificultades adicionales de obtener divisas, ya
que parte de ellas tuvo que utilizarse en reparar
los daiios causados por el huracan. (Véanse los
cuadros 48 y 49.) Los grandes deudores han
estado negociando la reprogramacién de la
deuda y al menos dos —Jamaica y Trinidad y
Tabago— lo lograron en 1989, lo que les
permitié reducir el pago de su servicio.
Asimismo, el gobierno de Canad4, a través de
un programa de condonacién de la deuda,
cancelé algunos préstamos otorgados a los
pafses del Caribe, que en el caso de Jamaica
ascendi6 a 80 millones de délares. Sin
desconocer que es un paso positivo, cabe
sefialar que su impacto fue insignificante sobre
#) nivel global de la deuda.

IMncluye la deuda desembolsada y los atrasos en el pago de intereses por parte de Jos gobiernos.
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Cuadro 39

SUBREGION DEL CARIBE: CARACTERISTICAS ESTRUCTURALES, 1988

Pro- Varia- Densi- Pro-  Exporta- Ingre- Importa-
Pobla- ducto cidn dad ducto ciones de sosde ciones de
cién® interno  anual  depo- interno bienes/ turismo/ de bienes/

Agrupacio- Area {millo- bruto media  blacibn bruto  producto producto producto
¥y paises (km?) nes  (millo- PIB (habi-  por interno interno  interno
de nes  1981-1988 tante  habi- bruto  bruto bruto
dolares de {porcen-  por tante  (porcen- (porcen- (porcen-
délares)  tajes)*  km?) (dblares) tajes) tajes)  tajes)
Grupodela
CARICOM
Bahamas 13942 253 2153 30 18 8510 12.7 534 527
Barbados 431 257 1457 12 596 5669 12.1 315 39.7
Belice 22960 174 285 39 8 1638 418 16.8 63.5
Guyana 214970 1006 414 -2.5 5 412 51.7 519
Jamaica 11 424 2446 3183 1.0 214 1301 26.5 16.6 455
Trinidad y
Tabago 5128 1243 4482 -4.1 242 3606 315 21 250
Grupo de la
oEco ¢
Antiguay
Barbuda 440 84 321 6.5 1% 381 93 69.2 779
Dominica 750 I 137 47 105 1734 409 10.2 64.2
Granada 345 100 166 43 290 1660 199 213 572
Montserrat 102 13 54 37 127 4154 37 204 278
Saint Kitts
y Nevis 269 48 108 53 178 2250 250 500 759
Santa Lucia 616 135 211 43 219 1563 350 403 104.3
San Vicentey
las Granadinas 388 108 154 6.2 278 1426 552 292 192
Otros paises
Antillas
Neerlandesas 800 189 14537 236 7688f  74f 193!  592f
Aruba 193 62 619 321 9984 141 45.1 512
Islas Virgenes
Britdnicas 150 12 133 80 11083
Suriname 163 265 385 107" 09 2 2797f 315t 070 2541

Fuente: CEPAL, sobre la base de cifras oficiales.

 CELADE, sobre la base de proyecciones con hipdtesis de fertilidad promedio. ® Estimaciones obtenidas a partir del
producto interno bruto en moneda nacional a precios corrientes y ¢l tipo de cambio oficial promedio. © A precios
constantes de 1980
Oriental. Los paises de este agrupamiento son también miembros de la CARICOM. ' 1987,

9 cARICOM - Mercado Comiin del Caribe.  * 0BCO - Organizacién de Estados de! Caribe
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SUBREGION DEL CARIBE: EVOLUCION DEL PRODUCTO INTERNO BRUTO GLOBAL

Cuadro 40

Tasas anuales de variacién °

1983 1984 1985 1986 1987 1988 1989°
Total Subregién -59 D4 -13 0.9 44 0.1 1.1
Antigua y Barbuda 68 15 N 84 8.7 71 6.4
Bahamas 32 64 52 14 4.6 45 4.0
Barbados 0.4 36 1.0 51 32 3.0 4.5
Belice -14 28 24 27 133 83 82
Dominica 2.1 54 1.6 6.9 6.8 57 3.5
Granada 1.2 5.0 54 55 6.0 53 57
Guyana 99 22 1.1 0.2 0.7 -3.0 -4.8
Jamaica 19 08 535 22 6.7 11 6.3
Saint Kitts y Nevis -1.1 9.0 5.7 63 6.7 4.8 30
Santa Lucia 40 51 59 58 22 68 50
San Vicente y las Granadinas 58 52 47 73 58 84 59
Suriname -3.4 19 11 12 8.1 0.5 20
Trinidad y Tabago 198 .7 -1.7 4 -13 -4.1 -1.8
Fuente: CEPAL, sobre la base de cifras oficiales,
2 Tasas caleuladas a partir de datos en délares constantes de 1980, ® Cifras preliminares.
Cuadro 41
SUBREGION DEL CARIBE: INDICADORES DEL TURISMO
Nimero de turistas ® Ingresos del turismo
{miles) (millones de délares)
1980 1986 1987 1988 1989 1980 1986 1987 1988 1989
Antigua y Barbuda 87 166 177 177 .. 420 1562 1867 219 ..
Antillas Neerlandesas 402 542 594 654 534® 2596 2555 2797 325 2826
Aruba 189 181 232 278 344 1375 1581 2183 2793 3160
Bahamas 1181 1375 1480 1475 1575 595011049114581149512213
Barbados 370 370 422 451 461 2510 3269 3787 4593 S504.
Belice 64 94 99 . 480
Dominica 14 24 27 32 32 112 128 14.0
Granada 29 57 57 62 69° 148 396 421 460
Guyana 0 47 6 7
Islas Virgenes Américanas © 380 470 S8 599 . 3043 5098 6230 6764
Islas Virgenes BritAnicas 97 146 10 16 177 423 888 1108 1208
Jamaica 395 664 TI9 649 715 2417 5160 5950 5271 6074
Montserrat 16 16 17 18 43 7.5 87 109
Saint Kitts y Nevis i3 55 65 69 54" 134 380 474 538
Santa Lucia 8 112 123 133 329 14 184
San Vicente y las Granadinas 50 42 4 45 137 293 352 450
Suriname 48 29 27 40 w182 78 80
Trinidad y Tabago 199 191 202 189 194 1511 832 916 919
Fuente: CEPAL, sobre 1a base de cifras de la Organizacién de Turismo del Caribe.
* Se refiere sélo a los turistas que permanecen al menos una noche. Enero-septiembre. € S6lo llegadas por avidn.
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Cuadro 42
SUBREGION DEL CARIBE: PRODUCCION DE BIENES PRIMARIOS EXPORTABLES

Tasas de variacién
1985 1986 1987 1988 1989

1987 1988~ 1989°

AzGear®
Barbados 100.2 1111 834 80.3 66.3 245 -3.7 -174
Belice 103.7 %49 B3.7 831 84.6 -11.8 0.7 18
Guyana 247.0 253.0 224.5 170.2 167.4 -113 -24.2 -16
Jamaica 204 2063 1894 2217 2049 82 17.1 76
Saint Kitts y Nevis 270 290 257 260 240 -11.4 12 a3
Trinidad y Tabago 81.0 920 85.5 913 97.0 -71 6.8 62
Bauxits ®
Guyana 2153 2074 2352 2312 2281 134 -1.7 -13
Jamaica 6239 6964 7701 7261 9652 10.6 =57 329
Suriname 3788 3731 2522 1587° 324
Alimina ®
Jamaica 1462 1575 1613 1514 2221 24 -62 467
Suriname 1242 1471 1362 790°¢ -74
Petroleo crudo ¢
Barbados 108 89 79 68 62 -11.1 -14.1 -87
Trinidad y Tabago 10216 9802 8964 8718 8666 8.5 2.1 -13
Gas natoral ©
Barbados 34 35 30 35 32 -14.3 16.7 8.6
Trinidad y Tabago T413 7585 7672 7438 7146 12 31 -39

Fuente: CEPAL, sobre 1a base de cifras oficiales.
! Cifras preliminares.  ° Miles de toneladas.  © Enero-junio. ¢ Miles de metros cibicos.  © Millones de
metros cobicos.

Cuadro 43
SUBREGION DEL CARIBE: PRODUCCION INDUSTRIAL EN ALGUNOS PAISES

Paises y sectores 1982 1983 1984 1985 1986 1987 1988 1989
Indices (1982=100)

Barbados

Industria 100.0 104.4 108.2 104.6 110.1 104.7 1111 115.0

Mineria 1000 1185 1616 1740 1632 1510 1413 1329

Manufacturas 100.0 1021 103.2 972 1034 972 1039 108.6
Indices (1984 =100)

Belice

Manufacturas 110.6 1093 100.0 101.0 1024 1118 111.3
Indices (1974 =100)

Jamaica

Industria 889 93.7 90.5 9.1 958 103.9 103.4

Manufacturas 100.3 106.7 105.4 1083 1156 1267 1297 1320
Indices (1977 =100)

Trinidad y Tabago

Industria 1114 116.6 1110 106.6 1297 134 1292 137.9

Manufacturas 1539 1768 1652 161.7 24383 299 2029 2053

Fuente: CEPAL, sobre la base de cifras oficiales.
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Cuadro 4
SUBREGION DEL CARIBE:EVOLUCION DE LOS PRECIOS AL CONSUMIDOR
(Variaciones porcentuales de diciembre a diciembre)

1983 1984 1985 1986 1987 1988 1989°

Antigua y Barbuda ® 23 39 11 0.5 36
- Antillas Neerlandesas 2.4 3.3 37
Aruba 36 1.8 35 39 43
Bahamas 35 45 48 6.8 41 48 44
Barbados 55 5.1 24 0.5 6.3 45 6.6
Belice ¢ 58 06 24 2 29 24
Dominica 26 29 4 32 29 15 63
Granada 18 038 0.5 6.5 3.7
Guyana ® 133 252 15 78 28.7 40.6
Islas Virgenes Britnicas 47 48
Jamaica 16.7 312 239 104 8.4 89 172
Montserrat ® 47 55 34 37 15
Saint Kitts y Nevis ® 22 27 27 0 08 0.5 49
Santa Lucia 13 12 1 45 5.1 15 44
San Vicente y las Granadinas 55° 27% 2.1% 12° 34 21 35
Suriname 42 45 156 302 522 7.3%
Trinidad y Tabago 154 14.1 6.6 99 83 121 93

Fuente:Fondo Monetario Internacional, Estadisticas Financieras Internacionales y cifras proporcionadas por los paises.
® Cifras preliminares.  ° Corresponde a la variacién media anual.  ° Corresponde a la variaci6n entre septiembre
de 1988 y septiembre de 1989,
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Cuadroe 45
SUBREGION DEL CARIBE: BALANCE DE PAGOS

(Millones de ddlares)
Ingresos Transfe-  Variacién
Exportacio- Importacio-  Balance brutos rencias reservas
nesfob®  nescif*  comercial®  portu- priva- interna-

rismo das cionales®

1988 1980 1988 1989 1988 1989 1988 1989 1988 1989 1988 1989

Total Subregitn 3984 . TO”3 L3089 L3354 .19 .. . .
Antigua y Barbuda 30 - 250 .. 220 -2 . w b
Antillas Neerlandesas ¢ 153 197% 928 812°-775 6159 32 2879 &5 45¢ 33 21
Aruba ¢ 87 107 354 395 267 -288 29 316 -2 1 - 2
Bahamas © 274 250 1135 1201 861 951 1150 1221 20 -18 4 25
Barbados 176 186 5719 673 403 487 459 504 18' 251 27 4
Belice 119 1049 181 162¢ 62 -58¢ 48 . 14 .. 19 8
Dominica 56 2 88 s52f 32 2 14 . 8 .. 4
Granada 33 .. 958 . 628 .. 4 3 15 . -5
Guyana 214 225 215 258 1 33 . . .. . 21 .
Jamaica 843 970 1449 1826 606 -856 527 607 147 149 143 -170
Montserrat 2 15 w  -13 11

Saint Kitts y Nevis 27 .. 828 .. 558 . 54 . 10 .. -,
Santa Lucia 116 .. 220 .. -4 .. 8 .. 15 . 2 -
San Vicente y las

Granadinas 85 7% 122 93¢ 37 369 45 .. 8 .. 2 ..
Suriname 358 418¢ 230 2459119 1M L . 5 . 6 3
Trinidad y Tabago 1411 1578 1121 1221 290 357 92 .. 23 -19 -80 119
Fuente; CEPAL, s0bre la base de cifras oficiales.

* No ajustado al balance de pagos. ° Excluyendo oro. ¢ Sobre la base de flujos de caja. 9 S6lo enero-
septiembre, * Comercio exterior extluye el petrSieo de reexportacion. !Séloenerc-junio.  Elmpornaciones
fob. ! Estimado sobre la base de los gastos promedios en 1987, ! Incluye las transferencias unilaterales oficiales.
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Cuadro 46

SUBREGION DEL CARIBE: EXPORTACIONES DE PRODUCTOS PRIMARIOS

Barbados

Belice

Guyana

Jamaica

Saint Kitts y Nevis
Trinidad y Tabagoe
Total

Belice

Dominica

Granada

Jamaica

Santa Lucia

San Vicente y las Granadinas
Suriname

Total

Guyana
Jamaica
Suriname

Guyana
Jamaica
Suriname

Millones de délares Tasas de variacién
1980 1987 1988 1939 1987 1988 1989
Azocar
58 34 37 35 16.1 88 -5.6
48 k)| 33 36 -3.1 6.5 9.1
121 95 75 83 14.5 211 10.7
55 74 87 66 156 17.8 241
14 11 12 9 222 9.1 =250
28 21 27 31 -8.7 286 14.8
324 266 2 260 99 19 -4.1
Banano
4 7 9 10 40,0 286 11.1
3 32 37 24 103 156 2351
4 4 5 - 25.0
9 19 16 19 111.1 -15.8 18.8
11 42 66 58 208 511 -121
6 18 3 - 722
6 10 91
43 132 - 31 -
Bauxita
144 93 80 74 129 -14.0 -15
197 112 105 126 155 6.2 20.0
65 11 79° 0.6
Altmina
44 - - - - - -
535 224 312 432 91 393 38.5
272 193 290 84 50.3

Fuente: CEPAL, sobre la base de cifras oficiales.

* Enero-septiembre.
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SUBREGION DEL CARIBE: SERVICIO ¥ MONTO DE LA DEUDA EXTERNA

Cuadro 47

(Millones de ddlares)
1980 1986 1987 1988 1939
Deuda externa total °
Antigua y Barbuda ® 455 180.7 245.4 239.0
Antillas Neerlandesas 196.7 293.1 375.5 339.5
Bahamas 98.0 215.5 192.7 170.1 2142
Barbados 1753 ¢ 320.1 394.6 4480 4063
Belice 492 917 115.0 1242 1273
Dominica 17.7 56.6 660 700 74.0
Granada 144 542 484 43.7
Guyana ® 4487 14774 17360 23914° 25697
Jamaica 17340 35903 4013.6 40018 40350
Montserrat 15 30 21
Saint Kitts y Nevis 100 193 236 291 333
Santa Lucia 18.2 315 372 45.3
San Vicente y las Granadinas 170 296 352 358"
Trinidad y Tabago 911.2 1862.8 20484 21499 20979
Setvicio de la deuda externa &

Antigua y Barbuda 6.7 1.1 278
Antillas Neerlandesas i3.1 19.7 254 229
Bahamas 293 141.9 532 672 558
Barbadas 148 515 69.6 710 69.2
Belice 16 138 132 147 144
Dominica 0.6 47 55 6.1 -
Granada 16 19 11.5 85
Guyana b 85.0 202.7
Jamaica ' 2630 6160 7145 8099 3343
Montserrat 0.1 03
Saint Kitts y Nevis 0.5 1.7 1.7 1.9 1.9
Santa Lucia 14 28 3.0 31 “
San Vicente y las Granadinas 31
Trinidad y Tabago 1%9.2 191.8 260.6 3684 360.2
Fuente: CEPAL, sobre la base de cifras oficiales.
® piblica o garantizada.  ° Incluye atrasos.  © Se refiere a1981. ¢ Excluye deuda garantizada.  © Incluye

atrasos del Banco Central desde 1988. ' Se refiere a junio de 1988, ¥ Intereses y amortizaciones. ® Servicio

total devengado. ' Montos efectivamente pagados,
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Cuadro 48

SUBREGION DEL CARIBE: RELACIONES ENTRE LOS INTERESES DE LA DEUDA EXTERNA Y LAS

EXPORTACIONES DE BIENES Y SERVICIOS

(Millones de ddlares)
1980 1986 1987 1988 1989
Pago de intereses
Antillas Neerlandesas 8.0 92 114 104
Bahamas 10.1 22 13.6 253 171
Barbados * 6.4 303 350 362 321
Dominica 20 23 26 20
Guyana 217 154 9.4
Jamaica 153.0 258.0 2992 2581 1790
Saint Kitts y Nevis 1.0 0.8 i0 i6
Trinidad y Tabago ® 543 1402 143.0 155.7 199.6
Exportaciones de bienes y servicios
Antillas Neerlandesas 1168 1 084 1709
Bahamas 1160 1608 1663 1615 1690
Barbados 589 784 710 751 9
Dominica 16 54 60 69
Guyana 411 256 29% 21 225
Jamaica 1422 1418 1631 2038 2083
Saint Kitts y Nevis 58 69 74
Trinidad y Tabago 3404 1692 1643 1770 1827
Pago de intereses como porcentaje de
Ins exportaciones de bienes y servicios

Antillas Neerlandesas 0.8 11 06
Bahamas 09 14 08 16 1.0
Barbados 11 39 49 48 4.5
Dominica 37 38 38
Guyana 85 33 34
Jamaica 108 182 183 127 8.6
Saint Kitts y Nevis 1.7 12 13
Trinidad y Tabago 1.6 83 8.7 88 109

Fuente: CEPAL, sobre |a base de cifras oficiales.
® Incluye los intereses de las deudas garantizadas de las empresas piiblicas.
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SUBREGION DEL CARIBE: ALGUNOS INDICADORES DEL ENDEUDAMIENTO EXTERNO

Cuadro 49

(Porcentajes)
Deuda externa/exportaciones Servicio de la deuda/exportaciones
de bienes y turismo de bienes y turismo *
1980 1987 1988 1989 1980 1987 1988 1989
Antigua y Barbuda M8 1141 9438 66 129
Antillas Neerlandesas w1034 7.5 7.0 4.8
Bahamas 134 13.6 119 14.6 40 37 4.7 38
Barbados 171 732 0.6 589 23 129 112 10.0
Belice ® 444 1127 1044 1224 14 129 124 138
Dominica 1331 1082 1000 4.5 9.0 87
Granada 447 654 61.6 5.0 155 10.8
Guyana ® 1153 7203 11175 11421 179
Jamaica 144.0 3078 2921 2559 218 594 59.1 212
Montserrat 272 162 18
Saint Kitts y Nevis 26.7 315 359 13 23 23
Santa Lucia 231 235 225 18 19 1.5
San Vicente y las Granadinas 49.0 400 275 vr
Trinidad y Tabago 216 131.8 143.0 126.5 4.7 168 24.5 21.7

Fuente: CEPAL, sobre la base de cifras oficiales.
2 Servicio incluye intereses y amottizaciones.

Como porcentaje de las exportaciones de bienes solamente.
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SEGUNDA PARTE

LA TRANSFERENCIA DE RECURSOS EXTERNOS DE
AMERICA LATINA EN LA POSGUERRA







LA TRANSFERENCIA DE RECURSOS EXTERNOS DE AMERICA LATINA
EN LA POSGUERRA

1. El financiamiento externo de América
Latina

A fines de los afios ochenta los paises de
América Latina son exportadores netos de
ingentes recursos financieros hacia los paises
desarrollados, lo que contraria las aspiraciones
de sus habitantes y contradice los principios del
desarrollo y la cooperacion internacional.

En tanto el desarrollo econémico y el
acortamiento de las brechas de productividad
y biengstar entre los paises en desarrollo y los
desarrollados requiera, en los primeros, una
elevacién sostenida de la inversiébn que
sobrepase su capacidad de ahorro interno,
habri que contar con corrientes adecuadas de
recursos externos,

Por otro lado, dado que la mayor inversién
conlleva mayores importaciones de bienes de
capital y el crecimiento consiguiente del
producto genera a su vez nuevas
importaciones, el capital externo debe
expandir también la capacidad para importar
para atender estos incrementos de la demanda
de compras externas.

Tanto la inversién extranjera directa como
los préstamos de largo plazo o las transferen-
cias unilaterales oficiales cumplen esta doble
funcién de suplementar los recursos invertibles
generados internamente y de proveer divisas
para ampliar la capacidad para importar. Pero

si se trata de présiamos o transferencias suele
plantearse el problema de la capacidad de
absorcién del financiamiento externo por la
economia receptora, es decir, de que éste se
traduzca efectivamente en inversién
productiva y no en consumo.

A suvez, tanto la inversién directa como los
préstamos involucran la perspectiva de que
baya egresos de recursos por concepto de
remesas de utilidades y de servicio de la deuda,
En la primera, estos pagos dependen no sélo
de la obtencién de utilidades sino también de
las estrategias de reinversién. En los Gltimos,
en cambio, existe la obligaci6n contractual del
deudor de remitir tanto los intereses como las
amortizaciones convenidas. De ahi que un
financiamiento sostenido del desarrollo gue
sobrepase la capacidad de ahorro interno y el
poder de compra de las exportaciones,
requiera que las entradas de capital externo
sean siempre mayores que las remesas al exte-
rior por concepto del servicio de dicho capital,
dando lugar, entonces, a una transferencia neta
de recursos externos positiva.!

La f4cil obtencién de financiamiento
externo de los afios setenta tuvo un brusco
viraje en los ochenta que modificé sustancial-
mente en ¢l proceso de ahorro-inversién,
sobrecargé la deuda externa y contrajo la capa-
cidad para importar. De este modo, América
Latina ingresa a la dltima década del siglo

1La corriente de rendimientos plantea, ademds, el problema de la generacin intemna de recursos y su transferencia. En
¢l caso de Jas inversiones directas, éstas devengarén sus propios rendimientos ¢én moneda nacional y contribuirdn, a su vez,
a generar las divisas requeridas para transferirlos en la medida en que su produccin adicional se exporte o desplace
importaciones en el gasto total. Con los préstamos bien invertidos pasa lo mismo. El problema de la transferencia externa
desaparece cuando esté cubierta por el saldo de la balanza comercial. El problema de Ja transferencia interna de recursos
o de "liquidez" aparece cuando Ja entidad deudora (piiblica o privada) no ha invertido el préstamo productivamente, o
bien (el Estado) lo ha invertido en infraestructura que genera economias externas —de cuyos beneficios no se apropia—
@, por Gltimo, (el Bstado) ha asumido la deuda de empresas insohbentes. En todos estos casos, (en el primero, como
prestamista de iiltima instancia) el Estado debe contar con mecanismos que le permitan captar internamente los recursos
para adquirir las divisas generadas por los exporiadores, so pena de recutrir al financiamiento inflacionario para atender
la transferencia externa, o de no realizarla, incurriendo en moratoria.
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veinte con un drenaje permanente de recursos
hacia el exterior, que se agrega a las dificul-
tades para participar con mayor dinamismo en
¢l comercio internacional —en circunstancias
en que éste tiende a organizarse sobre la base
de grandes agregados supranacionales— y
contribuye, a su vez, a agravar los agudos
problemas internos que traban la
transformacién productiva, la reforma del
Estado y el logro de una mayor equidad social.

a) La inversién y su financiamiento

Elnivel de la formacién bruta de capital yla
composicién de su financiamiento tuvieron
cambios sustanciales en las Gltimas décadas. La
inversion se mantuvo entre 21 y 22% del pro-
ducto durante los afios cincuenta y sesenta,
pero el ahorro interno requerido para sostener
ese nivel tuvo que ir en aumento debido princi-
palmente al deterioro de los términos de inter-
cambio. Asi, el ahorro interno bruto a precios
de 1975, debi6 subir de 23% del producto en
los afios cincuenta a 26% en los sesenta, porque
la transferencia real por efecto de la relacién
de intercambio incrementd su impacto negati-
vo en casi 3% del PIB, El promedio del periodo
1970-1973 mostr6 un escenario similar, ya que
el efecto negativo de esta relaci6n alcanzé, a
precios de 1980, a casi seis puntos porcentuales
del producto. Como al mismo tiempo, €l pago
neto de factores al exterior fue superior al 2%
del PIB, se necesit6 un ahorro interno de 26%
del producto para mantener la inversién en el
21% del PIB. (Véase el cuadro 1.)

En el periodo 1974-1981, que transcurrié
entre la primera escalada de precios del
petrdleo y el inicio de la crisis de pagos
regional, la inversion alcanzo el nivel més alto
desde los afos cincuenta: 24% del producio a

precios de 1980. En ese aumento incidié
principalmente el aporte de capital externo de
cuatro puntos porcentuales del PIB, que
compensd précticamente ¢l egreso tanto por
los pagos de factores al exterior como por el
deterioro de la relacién de intercambio. De
esta forma, en este periodo coincidieron un
aumento de la inversién con una disminucién
del esfuerzo de ahorro interno.

Durante la crisis, en cambio, la formacién
bruta de capital se contrajo drasticamente, ya
que entre 1982 y 1989 sblo alcanz6 en prome-
dio, al 17% del producto regional, mientras el
ahorro interno se mantenia en el 24% del PIB,
a pesar de la contraccién del nivel de actividad
por habitante. En esta caida de la inversion
jugé un papel decisivo el brusco vuelco de la
transferencia neta de recursos financieros al
exterior, que pasé de representar un ingreso de
1.6% del producto durante el lapso 1974-1981
a constituir una salida de 3.5% entre 1982 y
1989. Este vuelco, equivalente a 5 puntos del
producto regional, se agregé a la transferencia
de recursos implicita en el deterioro registrado
por los términos de intercambio entre ambos
perfodos, que equivali6 a otros 3 puntos del
producto. En estas circunstancias, la transfe-
rencia real de recursos externos (a precios de
1980) que en el periodo 1974-1981 fuera
ligeramente positiva, pas6 a ser negativa por
més de 7% del PIB regjonal.

b} La capacidad para importar

La reversion de la corriente de financia-
miento externo neto en los afios ochenta afectd
severamente, ademads, la capacidad para
irnporlar2 de la regi6n, Luego de mantenerse
estancada hasta mediados de los afios sesenta
y crecer posteriormente hasta 1980, la capaci-

#8e define Ja capacidad para imporiar, en términos reales, como la suma algebraica de las exportaciones, el pago de
factores al exterior y el flujo de capitales, cada uno de ellos deflactado por los precios de las importaciones, con ¢l doble
objetivo de alcanzar una comparabilidad intertemporal y de medir las necesidades en (érminos de compras externas.

X PF SCK
(MHCPl =—- — 4 =
Pm Pm Pm

donde CPI capacidad para importar; X exportaciones en ddlares corrientes; PF pago de factores al exterior; SCK saldo de

la cuenta de capitales; Pm precios de la importaciones.

Asuvez  y SCK PF
@) PCX = y(3) TNRE= —— - —
m

+ G = CPI-QX

donde PCX poder de compra de las exportaciones; TNRE transferencia neta de recursos al exterior; G efecto de la relacién

de intercambio y QX exportaciones a precios constantes.
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dad de importar por habitante en términos
reales se deteriord abruptamente con la crisis,
(Véase el gréfico 1.) Esta evolucién fue el
resultado de cambios combinados en los prin-
cipales factores determinantes de la situacion
externa de las economias latinoamericanas
como su potencial exportador, la demanda
externa, los precios internacionales y el saldo
neto de recursos financieros recibidos.

iy Los términos de intercambio y el poder de
compra de las exportaciones. El quintum de las
exportaciones regionales por habitante
registr6 una tendencia creciente hasta
principios de los aiios setenta, decayd luego
hasta mediados de esa década, para iniciar
posteriormente una nueva fase de vigorosa
expansién que seiiala el gran esfuerzo
exportador de la regién tendiente a equilibrar
su balance de pagos. En cambio, el poder de
compra de las exportaciones por habitante que
incorpora el efecto de los términos de
intercambio, muestra una evolucién diferente:
se mantuvo relalivamente estancado entre
1950 y 1970, aument6 significativamente con el
mejoramiento de la relacién de intercambio
ocurrido a principios del decenio de 1970,
siguié creciendo hasta 1980 debido a la
expansion del volumen fisico exportado, v,
posteriormente, ha fluctuado por debajo de ese
nivel a causa de los sucesivos deterioros de los
términos de intercambio. (Véase el grifico 1.)

De todos modos, el poder de compra (a
precios de 1980) fue siempre menor que el
volumen fisico exportado. Influyd en ello de
modo preponderante el alto nivel alcanzado
por ¢l precio del petrdleo en 1980, lo que
determind que, a precios de ese aiio, los pafses
exportadores de hidrocarburos registraran una
gran diferencia negativa por efecto de la
relacién de intercambio durante todo el
perfodo anterior.” Esto no ocurri6, sin
embargo, en el resto de la regién donde la caida
de los precios reales de los productos agricolas
y, en menor medida, de los minerales, signific6
que la diferencia (a precios de 1980) entre 1950
y 1980 por efecto de esa relacion fuera positiva
para los no exportadores de petrdleo, en
particular para los paises sudamericanos. En
cambio, a partir de este dltimo aiio al

deteriorarse los precios de la mayoria de los
productos de exportacibn —energéticos y no
energéticos— de la regién se generalizo el
efecto negativo de los términos de intercambio.

ity La contnbucion de la transferencia nesa
de recursos extemos. El flujo de recursos
financieros externos netos tuvo también fases
diferenciadas. Para el conjunte de América
Latina, su contribucion al financiamiento de la
capacidad para importar por habitante fue
generalmente negativa o nula hasta fines de los
afios sesenta, para luego hacerse notoriamente
positiva. Empero, al desencadenarse la crisis
financiera regional en 1982, la corriente neta
de recursos externos se torné fuertemente
negativa, lo que contribuy6 a que la capacidad
para importar por habitante se desplomara y
se mantuviera desde entonces un 25% por
debajo de los niveles previos a la crisis,
0 sea, en torno a un promedio similar al
que registrara Ja regién en 1971, (Véase el
grifico 2))

Los paises exportadores de petréleo
tuvieron gran incidencia en la transferencia
neta negativa de recursos financieros
registrada entre 1950y 1970, mientras que para
los paises sudamericanos no exportadores de
hidrocarburos la transferencia externa en ese
lapso resulté levemente positiva. Durante los
afios setenta y ochenta ambos grupos
repitieron el comportamiente general. Los
paises centroamericanos, en cambio, pudieron
mantener un flujo favorable de recursos
externos durante la casi totalidad de las cuatro
décadas de la posguerra.

iii)E! financiamiento real de la capacidad
para importar. La evolucion de los términos de
intercambio y de la transferencia neta de
recursos financieros para ¢l conjunto de paises
de América Latina durante la posguerra
determind, entonces, tres periodos netamente
diferenciados. (Véase el grafico 1.) Entre 1950
y 1973 la transferencia real total por habitante
a precios de 1980 (4rea comprendida entre la
capacidad para importar y ¢l quantum de
exportaciones) fue fuertemente negativa; por
efecto de la relacién de intercambio (4drea
comprendida entre las curvas de las
exportaciones a precios constantes y del poder

3El alza internacional del petrdieo en [os afos setenta redundd, ademdés, en una contraccién de la demanda y, por

consiguiente, en una caida del volumen exportado,

133



Grifico 1
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Qrifico 1 (conclusién)
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de compra de las mismas), Posteriormente,
entre 1973 y 1981, la transferencia real se hizo
positiva, en razén del cuantioso ingreso de
recursos financieros (4rea comprendida entre
la capacidad para importar y el poder de
compra de las exportaciones) que compensé
con creces ¢l efecto desfavorable de términos
de intercambio inferiores a los alcanzados en
1980, A partir de 1982 1a transferenciareal total
se torn6 de nuevo negativa, y adquiri6é una
magnitud sin precedentes, al combinarse el
deterioro de la relacién de intercambio con la
voluminosa salida neta de recursos financieros.

2. Los cambios en el escenario financiero
internacional y el sobreendeundamiento
de América Latina

Esta evoluci6n tuvo lugar en medio de grandes
cambios en ¢l escenario financiero
internacional, ocurridos en los afios setenta,
que se inician con la inconvertibilidad del d6lar,
prosiguen con la gran expansién de las
corrientes financieras derivadas del desarrollo
del mercado del eurodélar y de los excedentes
provenientes de las crisis del petréleo, y
culminan con la liberalizacion de la tasa de
interés en ¢l mercado norteamericano.

La acumulacién de los desequilibrios del
balance de pagos norteamericano durante los
aiios cincuenta y sesenta culmin6 con la
decision de decretar la inconvertibilidad del
dolar frente al oro en 1971. A su vez, durante
la mayor parte de los afios setenta coexistieton
los mercados nacionales regulados y un
mercado informal en gran expansion
{euroddlares) en el cual se registraban tasas de
interés fluctuantes junto con rapidas
innovaciones financieras en los planos
institucional, organizativo y de manejo de
instrumentos. A fines de los afios setenta el
Consejo de Administraci6én de la Reserva
Federal de los Estados Unidos liberaliz6 la tasa
méxima de interés, utilizada como instrumento
de politica monetaria desde los tiempos de la
Gran Depresi6n. La adopcién de una politica
monetaria contractiva en un contexto de
importantes desequilibrios fiscales, generd

tasas reales de interés fuertemente positivas, lo
que constituy6 un cambio cardinal respecto de
la situacién precedente.

Estos importantes acontecimientos
definieron un escenario financiero inédito, con
tipos de cambio fluctuantes, tasas de interés
reales con grandes oscilaciones y abundantes
excedentes financieros en poder de la banca
comercial privada. Esta tenia escasa
experiencia en ¢l otorgamiento de crédito de
mediano plazo a los gobiernos, pero necesitaba
reciclar sus considerables dep6sitos de corto
plazo en petrodélares. A su vez, los paises
demandantes de crédito de América Latina
también se hallaron frente a un escenario
novedoso, con un flujo de fondos financieros
obtenidos con inusitada facilidad. En este
contexto, tanto la colocacion de crédito por los
bancos como la utilizacién de recursos
externos por parte de los paises distaron de ser
6ptimos.” En algunos casos, no se consideré la
perspectiva de obtener un flujo de divisas capaz
de amortizar los préstamos en la misma
moneda en que se contraia la deuda; en otros,
tanto el sector pfblico como el privado
acumularon créditos en exceso, sin tener en
cuenta la posibilidad de un corte abrupto de la
corriente financiera. Todos los actores
abrazaron la idea de que el financiamiento
disponible, la capacidad de pago y el nivel de
endendamiento eran casi ilimitados, idea que
cra apoyada por el enfoque teérico mas
difundido en ese momento, que no distingufa
entre transacciones externas en la cuenta
corriente y en la cuenta de capitales de la
balanza de pagos. Este comportamiento
mostré escasas excepciones,como la de
Colombia, cuyo endeudamiento externo fue
més parsimonioso que el del resto de la regi6n.

En este escenario, la oferta y la demanda
crediticia mundial crecieron rapidamente
durante los aiios setenta, En América Latina,
la mayor demanda de financiamiento externo
—en ese marco permisivo— respondi6 en parte
a necesidades derivadas de una mayor
inversién, pero los créditos obtenidos
alimentaron también politicas fiscales.
cxpansivas orientadas a sostener una demanda
interna elevada, y financiaron la ripida

4Para un andlisis de los origenes sistémicos de la deuda latinoamericana y caribeiia véase CEPAL, América Latina y el
Caribe: opciones para reducir el peso de la deuda (LC/G.1605-P), Santiago de Chile, marzo de 1990.
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expansién del consumo privado o incluso —en
ciertos casos o periodos— el desplazamiento de
patrimonio hacia activos externos (“fuga de
capitales™). El sobreendeudamiento de los
paises de la region resultd compensado por el
aumento sustancial de las exportaciones, las
que en déblares corrientes crecieron a una tasa
anual de 20% entre 1971 y 1981, princi-
palmente por efecto del mejoramiento de los
precios.

El creciente endeudamiento regional no
tuvo en cuenta el cambio de escenario en los
paises industrializados, en los cuales se observd
una reduccién estructural del ritmo de
crecimiento respecto a la década de los sesenta,
seguida de un cambio sustantivo en la politica
monetaria. A partir de fines de los afios setenta,
estos paises privilegiaron la lucha
antimflacionaria mediante unarestriccion de la
demanda agregada, lo generd una fuerte
recesion con altas tasas de interés real a
principios de los afios ochenta. Asf, el producto
de los paises industrializados se desacelerd de
un ritmo de 5% anual en los afios sesenta a
menos de 3% en el periodo 1974-1981 y a un
magro 1% durante el trienio 1980-1982. Los
paises de América Latina, por su parte,
mostraron una desaceleracién mucho mas
maodesta. (Véase el cuadro 2.) Al contrario de
la estrategia adoptada por las economias del
sudeste asidtico, de masiva concentracion en el
objelivo exportador, los pafses mas grandes de
la regién procuraron mantener la demanda
interna mediante el endeudamiento,
considerando como permanente el escenario
—que en realidad era coyuntural— de precios
altos para sus productos exportables y bajas
tasas de interés real, con abundante
financiamiento bancario.

En esta trascendente decision estratégica
influyé de modo especial el comportamiento de
la tasa de interés real durante la mayor parte
de los afios setenta, que habia sido negativa en
relacién a la inflacién internacional, pero
mucho maés si se la mide con respecto a los
precios de las exportaciones latinoamericanas.
Es asi como en el primer caso se observa una
tasa real de -2% para el promedio de los afios
1971-1977, pero si se utiliza como deflactor la

variacion de precios de las exportaciones latasa
real llega a alcanzar un valor minimo de -33%
en 1974, lo que se debid sobre todo al rapido
aumento de los precios internacionales de las
materias primas en especial petréleo. (Véase
el grafico 2.)

Desde el 4ngulo de la oferta crediticia, la
nueva situacién del sistema bancario
internacional con un mercado de euromonedas
en ripida expansion, aunque dificilmente
sostenible en el mediano plazo, y el reciclaje de
los excedentes financieros provenientes del
alza del petréleo, posibilitaron la expansién
extraordinaria de las operaciones de la banca
comercial en América Latina. En estc sentido,
la ampliacién del radio de accién de los bancos
norteamericanos —en ese entonces los lideres
de la banca privada mundial— hacia la region
constituyd un comportamiento 16gico, habida
cuenta de su cercania, sus relaciones
comerciales ¥ el mayor conocimiento de elly,
comparado con otras regiones del mundo.

En resumen, las condiciones del mercado
financiero internacional durante el segundo
lustro de los aiios setenta atrajeron por ignal a
los acreedores, que obtuvieron grandes
ganancias por intereses devengados de
mayores primas de ricsgo (que sobrepasaron
hasta en 2% las habituales), y a los deudores,
que dispusieron de financiamiento abundante
sin los condicionamientos usuales de los
organismos internacionales. Estos dltimos
mantuvieron sus mecanismos financieros
tradicionales, sin poder intervenir gran cosa en
el reciclaje de los petroddlares. Asi, América
Latina suscribié préstamos activamente con la
banca comercial internacional, con lo que el
flujo de crédito de largo plazo casi se triplico
entre 1970 y 1973, se volvié a triplicar entre
1973 y 1978 y casi se duplico en los tres afios
posteriores. Con cllo el ingreso neto de
capitales de corto y largo plazo para la region
en su conjunto llegé a un maximo de 48 mil
millones de délares en 1981, es decir, mds del
40% de las exportaciones globales de ese afio,
cifra que solo equivalia a 14% en 1960, (Véase
el anexo estadistico.)

Los préstamos externos de largo plazo
otorgados a entidades puablicas y privadas —y

5El valor del comercio mundial crecié a una tasa similar durante este perioda.
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Grétioo 2

TASAS DE INTERES INTERNACIONALES
NOMINALES Y REALES

Porcentajes

Fuents: CEPAL, sobre la base de olfras ofloiales y del Fondo
Monetarlo Internaolonal.
a/ Deflactada por ¢l IPC de loa palses Industrializados.

b/ Detflactada por ol valor unltarlo de las exportaolones de
blenes de América latina.

cxpresados como porcentaje de las exporta-
ciones regionales— tuvicron un predominio
distinto segin ¢l periodo considerado. Asi,
micntras cntree 1975 y 1980 los préstamos netos
dc largo plazo concedidos al sector publico
representaron cl 8.5% y los obtenidos en 1981
por los bancos comerciales alcanzaron a 4.5%,
estas participaciones fueron de 4% y mas de
9%, respectivamente.

En la década de 1980 se modific6 notoria-
mente la direccion del flujo internacional de

financiamiento, encabezado por el desvio de
fondos hacia los Estados Unidos, El estallido
de los déficit gemelos en el bienio 1982-1983,5
junto a la nueva politica monetaria que
permitié un aumento significativo de los
intereses abonados, operaron como una gran
aspiradora de financiamiento hacia un pais
considerado ampliamente solvente y cuya
moneda es de aceptacion mundial. De este
modo, a partir de 1982 el mercado
norteamericano se transformé en ingente

SEl déficit fiscal pas6 de 2.7% del producto en 1981 a 4.1% y 6.2% en los dos afios siguientes y a un promedio de 5%
entre 1984 y 1986, mientras la cuenta corriente externa que fue superavitaria ¢n algo menos de 7 000 millones de délares
en 1981 resultd negativa en casi 9 000 millones en 1982, en mis de 46 000 millones en 1983 y triplicd con creces ese déficit
entre ese afo y 1987. (Véase Estadisticas financieras internacionales, Fondo Monetario Internacional, varios niimeros.)
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dcmandante de financiamiento. En general, los
paises industrializados registraron un aumento
importante del déficit iscal y del saldo negativo
en cuenta corriente. (Véase el cuadro 2.)

Las dificultades de pagos de los paiscs
altamente endeudados de América Latina a
inicios dc los afos ochenta coincidicron,
entonces, con un cambio radical dc las
corrientes financicras internacionales. Ello
determind la crisis de pagos de los paiscs de la
rcgi(’)n? y el consiguiente vuelco de la
transfercncia ncta de recursos financicros.
Hasta 1982 ¢sta habia sido positiva para
América Latina, pero a partir de esc ano s
tornd cxtremadamente negativa.

3. La transferencia neta de recursos
financieros

a) Definicion

Como la (ransfcrencia neta de recursos, en
valores corricntes, incluye diversos
componentcs, ¢s indispensable precisar su
contenido.

El concepto global de transferencia neta de
recursos considera la totalidad de las
transacciones cn la cucnta de capital del
balance dc¢ pagos menos el saldo de los
servicios de factores que figura en la cucnta
corriente. Por ende, sc incluyen tanto las
transacciones registradas como la partida
denominada “crrores y omisiones nctos”, que
indica movimicntos no contabilizados ya sca en
la cuenta corriente (que corresponden princi-
palmente a contrabando y sobrefacturacion de
exportaciones o subfacturacién de importa-
ciones) o en la cuenta de capital (que
respondcn en su mayor parle a cntradas y
salidas de capitales privados). En este andlisis
s¢ supone quc la mayoria dc estos movimientos
correspondicron al scgundo caso.

Dentro de las transacciones registradas, hay
que distinguir la translerencia neta crediticia
dc la correspondiente a la inversion extranjera.
La primera consiste cn la entrada ncta de

capital de largo plazo {excepto el de inversion)
y de corto plazo (oficial y de bancos comer-
ciales) menos cl pago neto de intereses, La otra
corresponde a la inversién directa y de cartera
menos ¢l pago dc utilidades, Por dltimo, sc
consigna aparte ¢l monto de las transferencias
unilaterales oficiales.

b) Evolucién en la posguerra

E! flujo de recursos financicros exierinos no
fue significativo para América Latina durante
las tres primeras décadas de la posguerra. En
las dos primeras la transferencia neta global
fuc levementc ncgativa, en magnitudes que
promcdiaron medio punto del producto
regional; recién en 1968 ¢l resultado neto se
hizo posilivo, para crecer lucgo sostenida-
menle hasta alcanzar un maximo de 3.2% del
producto en 1978. Desde la segunda escalada
de! precio del petrdico y con ¢l alza progresiva
de las tasas inlcrnacionales de interés, la
transferencia neta de recursos, todavia
positiva, s¢ luc contrayendo hasta constituir el
1% del producto regional. En 1982 ¢l flujo neto
de recursos adquirié una gran magniind
negaliva; en ¢l periodo 1982-1988 la region
transfirid recursos financicros al exterior por
casi cuatro puntos porcentuales del producto
interno bruto gencrado cn igual periodo,
destacandose los aftos 1983 y 1985 con egresos
netos del orden del 59%. Este cambio
cspectacular del financiamiento externo
alcanzé a 300 000 milloncs de ddlares, cn
dolares constantes de 1987, ya que los 126 000
milloncs de dolares, (de ese ano) percibidos
por la region cntre 1974 y 1981 s¢
transformaron en una salida de 170 000
millones entre 1982 y 1988. Ello representd un
vucleo cquivalente a casi 6% del producto
regional. (Véasc el cuadro 3 y el grafico 3.)

La escasa pero sostenida salida de recursos
financicros de las primcras décadas de la
posgucrra rellejd, casi cxclusivamente, ¢l saldo
deficitario originado ¢n remesas de utilidades
al exterior superiores al aporte de las
inversiones directas y de cartera, en ¢l que tuvo

7Para un andlisis detallado de las causas de la crisis, véase CCPAL, Politicas de ajuste y renegociacion de la deuda externa
de América Latina (LC/G.1332), seric Cuadernos de fa CEPAL, N® 48, Santiago de Chile, 1984, publicacion dc las Naciones
Unidas, No. de venta: $.84.11.G.18, y los estudios de caso de paises en Miguel Wionczek {ed.), La crisis de la dewda externa
en América Larina, vol .2, Cindad de México, Tondo de Culivra Econdmica, 1987.
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Grafico 3
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incidencia, asimismo, la salida de capital
privado de corto plazo. Las remesas de
utilidades provinieron principalmente, de los
paises exportadores de petrdleo, en particular
de Venezuela que marcé el ritmo regional. A
las remesas de empresas petroleras se
adicionaron, en esos anos, las efectuadas por
explotaciones agricolas y mineras en Ecuador
y Peri, y también en Chile y Colombia.

En los primeros afios de la década de 1970
la afluencia de crédito externo modificé el
panorama anterior, y pasé a constituir el factor
esencial del financiamiento externo regional,
tanto para los pafses exportadores como para
los no exportadores de petrdleo. Entre los
primeros, los casos de Bolivia y Vencruela
difieren notoriamente dcl resto, pucs las
cuantiosas remesas de utilidades y la
repatriacién de capitales superaron el aporte
crediticio obtenido; en cambio, los demas,
cntre los que destaca México por su
importancia, resultaron receptores de
recursos.® En los paiscs no exportadores de
petréleo sudamericanos, el mayor {lujo de
crédito se sumd al ingreso de capital privado
de corto plazo, en un contexto interno con
expectativas favorables.

El cambio del escenario internacional
aumentd sustancialmente la corrientc de
crédito externo ncto entre 1974 y 1981 vy,
nuevamente, los recursos obtenidos por
América Latina por esta via (2.2% dcl PIp)
constituyeron el nucleo bisico del
financiamiento externo recibido. Tal como en
el trienio anterior, el crédito externo recibido
por los paises exportadores de petrdleo superd
el total de recursos netos obtenidos, pues en
algunos casos, el mayor endeudamiento
externo coincidié con importantes salidas de
capital privado de corto plazo (Bolivia,
México), y en otros, con grandes saldos
negativos de inversidén extranjera neta
{(Ecuador y Venezuela). La primera
coincidencia sefialada se dio también entre
algunos paises no exportadores de petrélec
como El Salvador, Nicaragua y, particular-
mente, Argentina, pais en que esas salidas
superaron, el valor del crédito neto obtenido
en ese periodo,

A partir de 1982 el financiamiento externo
por la via del crédito se revirtié en forma
gencralizada, y propici6 la denominada crisis
de la deuda, la que se acompainé en muchos
casos, de considerables salidas de capital
privado. De hecho, la crisis de pagos externos
ya habfa sido anticipada por los agentes
econdmicos a principios de los aifos ochenta;
asi, durante el trienio 1980-1982 se asisti6 a un
proceso de salida neta de capital privado no
registrado de 27 mil millones de ddlarcs, a la
que se sumaron 22 mil millones de délares por
menores créditos de los proveedores, Entre
1982 y 1988, estas salidas netas dc capital
privado representaron cn promedio 1.4% dcl
PIB regional.

La magnitud decl problema dc¢ la
transferencia de recursos al exterior sc torna
dramatica si se compara ¢l requerimicnto de
divisas necesario para haccr frente a las
erogaciones financicras con los ingresos de
exportacion, El vueleo ocurrido en la relacion
que vincula ambas variables fue de
extraordinaria magnitud. Asi, micntras la
region recibid recursos cquivalentes al 21% de
sus exportacioncs durante ¢l segundo lustro de
los aiios setenta (¢l 90% de cllos mediante
préstamos), practicamenle no percibié
aportaciones netas entre 1980 y 1982 (al
contrabalancearse una masiva fuga de capitales
con un pucvo endendamienio externo por mis
dcl 10% de las exportaciones), y a partir dc
1982 pas6 a enviar recursos al exterior por casi
el 25% de sus ingrcsos comerciales anuales,
Vale decir que si sc comparan los periodos
1974-1981 y 1982-1988 el vuelco en la
transferencia de recursos externos superé cl
40% de las exportacioncs. (Véase el cuadro 3.)

El conjunto de paises exportadores de
petroleo registro ¢l vucleo de mayor magnitud
relativa, ya quc pasé de percibir una
transferencia neta positiva de 2.2% del
producto interno bruto a una negativa de 5.1%,
lo que signific6 un cambio de mas de 7% del
producto, que alcanzé su mayor magnitud (casi
10% de éste) en Venczuela. Si bien la mayor
parte de este proceso se originé cn el dmbito
crediticio, el egreso de capitales privados
constituyé un drenaje adicional de gran

8En el caso de Ecuvador, la translerencia positiva Ilegd a significar casi el 4% del producto en ese lapso, merced a la
inversidn extranjera que concurrid a explotar sus hidrocarburos.
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importancia entre 1982 y 1988, que superd los
dos puntos porcentuales del producto para el
subconjunto de las naciones petroleras. (Véase
el grafico 4.)

El vuelco de la transferencia neta de
recursos total fue algo menor en ¢l grupo de
paises sudamericanos no exportadores de
petroleo (59%); tres cuartas partes
correspondieron a aportes crediticios y la casi
totalidad del resto al egreso de capital privado
no registrado. Algunos de estos paiscs
mostraron, ademés, particularidades
destacables. En Colombia la transferencia total
hacia el exterior registrada en los afios mas
recientes no alcanzé a 1% del producto frente
a una media de 3% para estc grupo y de casi
4% para la regién en su conjunto. Paraguay,
por su parte, ltuvo una cvolucidn similar a la de
la subregién centroamericana, ya que mantuvo
una corricnte neta dc ingreso de recursos
durante los dltimos cuarenta afos, recibicndo
durante el pcriodo 1982-1988 un monto
equivalente a 2% del producto. Por su parte,
Chile y Uruguay siguieron la evolucién general
del grupo sudamcricano dc paises no
exportadores de petréleo, aunque cabe
destacar algunos hechos de importancia. En
efecto, Uruguay registrd una abultada salida de
capital privado de casi 3% dcl producto
durante ¢l lapso 1982-1988, luego del saldo
positivo originado en inversioncs dircctas
desde Argentina, principalmente inmo-
biliarias. En Chile, en igual periodo, se destachd
el aporte neto de inversion extranjera por mas
de un punto porcentual del producto, cuando
la media regional era nula, mientras que la
transferencia creditlicia neta al exterior en
relacién con el producto fue la mayor de
América Latina, con un egreso que equivalié a
mas de 4% del mismo,

Los paises centroamericanos, por el
contrario, continuaron recibiendo recursos
financieros externos durante todo el periodo
considerado, aunque por diferente via. Asi,
luego de obtener una transferencia positiva de
mis de 4% del producto entre 1974 y 1981 (en
casi su totalidad mediante préstamos
financieros), durante la crisis la transfercncia
neta continué siendo positiva por casi 4% del
producto, si bien mas de la mitad correspondid
a transferencias unilaterales oficiales. Sobre-
salio el aporte crediticio otorgado a Nicaragua

en los dltimos quince afos, que representd 9%
del producto de ese pais en el periodo
1974-1981 y casi 18% entre 1982 y 1988.

La transferencia crediticia, entonces, que
tuvo escasa significacién en las dos primeras
décadas dc la posguerra, fue la gran
protagonista del financiamiento externo de
América Latina cn los dos dltimos decenios.
Durantc los anos cincuenta y sesenta y cn los
primeros afios del decenio de 1970, su aporte
no llegd a representar 1% del producto global.
A partir de 1973 ¢l crédito externo neto se
acelerd notoriamente, elevando cste
cocficicnte a alrededor del 3% del producto en
1976 y 1978. Desde 1982, por el contrario, los
ingresos nclos por concepto de créditos se
redujeron drdsticamente hasta volverse
ncgalivos, con una translerencia maxima hacia
el exterior de 4% del producto cn 1985, Con
cllo, la transferencia crediticia externa, que
habia aportado [inanciamicnto de cuantia
cquivalente a 17% dc las cxportaciones
durante ¢l periodo 1974-1981, provocd una
salida dc divisas cquivalente a 169 de éstas cn
cllapso 1982-1988; cn otras palabras, hubo una
reduccidn de casi cinco puntos del producto ¥
una contraccién de la capacidad para importar
del orden de un tercio del valor de las
cxportacioncs. El vucleo del financiamicento
pudo haber sido ain mayor, ya que cn este
dltimo periodo sc incurrid cn alrasos
importantcs en matcria de servicio de la deuda,
lo que significd, cn la prdactica, un
financiamicnto adicional, aunque involuntario.

Este brusco vuclco se debié tanto a la
contracciéon del financiamiento cxterno —los
préstamos nclos rccibidos, que habian
alcanzado a 489 dec las exportaciones
regionales en 1981 (ucron de sélo 2% cn
1988—, como al simultinco incremento cn cl
pago de intereses correspondientes a la deuda.
Asi, en el periodo 1982-1988 la regidn tuvo que
dedicar un monto equivalente a cuatro puntos
y medio del producto (casi un tercio del valor
de sus exportaciones) al pago de intercses por
los préstamos percibidos, frente a un aporte del
crédito neto de algo mas de dos puntos del
producto, mientras cntre 1974 y 1981 los
egresos de divisas por conceplo de inlereses
representaron 1.5% del producto y el ingreso
neto de capitales fue de casi cuatro puntos
porcentuales del mismo, (Véase ¢l cuadro 4.)
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Uno de los hechos importantes que acom-
pand ¢l vucleo del financiamicnto externo fue
que, en muchos casos, €l Estado asumié una
bucna parte de la deuda privada. Los proce-
dimicntos utilizados fueron diversos; uno de
ellos, que tuvo particular importancia en
algunos paiscs, consislio en transformar la
deuda interna del scetor privado con los bancos
comerciales en deuda externa del sector pibli-
co, mediante la adquisicion, generalmente por
partc del banco central, de carteras con altas
proporciones de préstamos dificiles de cobrar.
El objetivo béasico de ¢sta transformacion fue
apoyar ¢l sistcma financicro intcrno que sc
encontraba en peligro de quicbra.

El [ujo de divisas correspondiente a la
inversion extranjerg netq no representd para la
region cn su conjunto un aporte sustancial de
financiamicnlo externo. De hecho, ¢l saldo de
éslas resulld negativo cn casi un punto del
producto hasta la primera mitad de los anos
sclenta, debido a que las remesas de utilidades
sistemiticamente superaron los montos de las
nuevas inversiones. El drenaje de divisas por
este conceplo se fue atenuando cn la primera
milad del decenio de 1970, para pasar a ser
levemenlc posilivo en afios posteriores, debido
ala menor magnitud refativa que asumicron las
remesas de otilidades; éslas, que habian
constituido 1.4% del producto en ¢l decenio de
1951}, s¢ redujeron a 0.6% en los afios ochenta,

La escasa relevancia de esta corriente
respondio & comportamicnlos especificos,
tanto de las empresas versoras como de los
paiscs receptores, En general, la inversion
extranjera dirceta no fue promovida por los
paiscs de la region, cn tanto que los potenciales
inversionistas evaluaron sus proyectos
utilizando allos cocficientes de ricsgo.” En
conjunto, la inversién directa y de cartera en
términos brulos, (cs decir, sin descontar el
cgreso por conceplo de remesa de utilidades),
aleanz6 en 1981 a un maximo de 10 000
millones de ddlarcs, lo que representd el
cquivalente a 9% dc las exportaciones.

Entre 1950 y 1970, cl Mlujo ncto de inversi6n
extranjera desfavorable para América Latina
estuvo determinado por Vcenezuela; las
remesas de utilidades de csc pais durante esos

afios fue de tal magnitud, que a ellas cabe
atribuir Ja casi totalidad del egreso regional.
Las remesas al exterior fueron también
importantes en México y Per, entre los paises
exportadores de petrdleo, y en Argentina,
Brasil y Chile, entre los sudamericanos no
exporladores de petrdleo, aunque en estos
casos sc registraron simultaneamente ingresos
de inversién que hicieron disminuir e incluso
anular, ¢l efecto negativo de las remesas.
(Véase el cuadro 5.)

En los inicios de la década de 1970,
Venezuela continud registrando un abultado
saldo negativo, y condicionando el signo de la
transferencia regional al exterior originada en
la inversion extranjera neta. Al mismo liempo,
sin embargo, Brasil comenzé a constituir el
principal destinatario de la inversidn
cxtranjera, seguido por México; entre 1970 y
1973 ambos recibieron més de 85% de la
inversion directa y de cartera orientada a la
region, lo que sefal6 un incremento notorio de
la inversion de las empresas transnacionales
industriales, principalmente estadounidenses,
hacia los paises de América Latina con
mercados internos de gran potencialidad.

Entre 1974 y 1981 la inversion extranjera
directa y de cartera se duplicé en délares
constantes; Brasil, México y Argentina
absorbicron mas de 80% del total destinado a
la region. Durante este periodo los ingresos
brutos provenientes de inversién extranjera
superaron las remesas de utilidades,
resultando un saldo neto levemente
superavitario en rclacion con el producto
regional. La crisis de los aifios ochenta
repercutid también en la corriente de inversion
extranjera, la que declind en la mayor parte de
los paises, con algunas cxcepciones, entre las
que cabe destacar los casos de Argentina,
Colombia y Chile. En estos dltimos casos la
inversidon extranjera directa y de cartera
aumentaron, alcanzando 1os mas altos niveles
en ddlares constantes de los tltimos cuarenta
anos,

Por dltimo, las fransferencias unilaterales
oficiales constituyeron un recurso de gran
signilicacion para algunos paises de la region.
En un contexto de ayuda unilateral selectiva,

2En la evolucién de fa inversién extranjera ha influido tanto la estrategia de las empresas trasnacionales como fa

legislacion intcrna de cada pais.
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las donaciones se orientaron hacia
Centroamérica, Bolivia y Perid. El monto
global de las transferencias uailaterales
oficiales hacia la region alcanzé a 500 millones
anuales en délares de 1987 en los aiios setcnta
y se elevd considerablemente en la década
siguiente. (Véase el cuadro 6.) Aunque los
montos transferidos fueron de escasa
significacién para el conjunto de la region,
constituyeron apories e¢xternos importantes
para Centroamérica, que recibié mas de la
mitad del total regional. A partir de lines
de los afos setenta, las donaciones externas
a este grupo de paises pasaron a signilicar
1% del producto y siguicron creciendo hasta
represeatar casi 4% de éste a fines de
los ados ochenta (2.5% del producto interno
bruto como promedio del periodo 1982-1988).
Con respecto al total de América Latina, sin
embargo, las transferencias unilaterales
recibidas se han mantenido en alrededor
de 0.1% del producto regional durante los
dltimos cuarenta afos. (Véase nucvamentc el
cuadro 3.)

4, La restriccion al crecimiento futuro

El elevado endeudamiento externo v 1a pesada
carga impuesla por el cumplimiento de su
servicio tienen una gran cuota de
responsabilidad, como se ha sehalado en
repetidas oportunidades,'” en el desmedrado
desempeno de las economias d¢ América
Latina y el Caribe durante los aios ochenta,
como asimismo, en la y pertinacia de la crisis
registrada por la region en la actual década,
Mais ain, el sobreendeudamiento y la
transferencia negativa de recursos externos
representan duras restricciones para las
posibilidades reales de crecimiento de la region
en los proximos afios. A fin de ilustrar la

magnitud de esos obstdculos, se han realizado
ejercicios de simulacién, que permiten
comparar las consccuencias que para el
crecimiento econémico y la situacién de pagos
externos podrian tener la prolongacion de la
situacidon de sobreendeudamiento, o las
distintas férmulas de abordar el problema de
la deuda externa.' En las péginas siguientes se
sintetizan los resultados del escenario basico,
que supone la prolongacion, sin cambios, de la
actual sitwacion de endeudamiento; es decir, un
escenario en el que no haya reduccién alguna
de la denda o del scrvicio de la misma, en que
continfic restringido ¢l volumen de préstamos
de labanca comercial, y en ¢l que los préstamos
de fuente oficial, tanto bilateral como
multilateral, sigan pcrmaneciendo dentro del
actual contexto de “racionamiento’ crediticio.
S6lo se consideran variantes relacionadas con
las tasas inlernacionalcs de interés y con la
posibilidad dc realizar mayores exportaciones
no tradicionales.

En ese marco, la transferencia neia de
recursos de la regién al exterior seria superior
a la realizada en ¢l perfodo 1987-1989,
ascendiendo a 3.8% del producto. En ¢l caso
de los paises centroamericanos y caribefios, la
aclual transferencia positiva se reducirfa
sustancialmente, y en ol de los paises del Caribe
de habla inglesa, se transformaria en ncgativa
y de gran magnitud. (Véasc el cuadro 8.)

En la magnitud de la transferencia ncgativa
Jjugaria un papel preponderante ¢l monto de los
intereses devengados, que podrian llegar a
representar 4% del producto, en ¢l caso de los
paises grandes, casi 5% en el de los paises
medianos, y —lo que reviste mayor gravedad—,
entre 5% v 8% en los dos grupos dc paises
pequeiios. (Véase el cuadro 9.)

Para poder recalizar una transferencia de
recursos de esta magnitud, la region deberia
ampliar ain mis el superdvit comercial

0% ¢anse, por ejemplo, CEPAL, E/ desarrolln de América Latina y el Caribe: escollos, requisitos y opciones (LC/G.1440-P),
serie Cuadernos de la CEPAL, N85, Santiago de Chile, junio de 1987. Publicacidn de las Naciones Unidas, N© de venta:
S.87.11.G.9, especialmente las paginas 17 a 19; CEPAL, Hacia un desarrolio sostenido en América Lating v el Canbe:
restricciones y requisitos (LC/G.1540)-P), serie Cuadernos de la CEPAL, N1, Santiago de Chile, enero de 1989, Publicacion
de las Naciones Unidas, N° de venta: S.89.11.G.3, especialmente las piginas 17 a 24; y Balasnce prelintinar de la economia
latinoamericana presentado en diciembre de cada afio, varios afios, especialmente la dliima parte.

11Véase CEPAL, Endeudamiento externo y crecimiento en América Latina y el Caribe: consecuencias econdmicas de la
propuesta de reduccién de la carga de la deuda formudada por la Secreiaria Permanente del SELA, comparadas con Jas de
escenarios allernativos (LC/R.841), Santiago de Chile, diciembre de 1989

12En el anexo metodoldgico se indican los supuestos adoptados, para cada variable, en la simulacidn del escenario bisico.
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alcanzado en los Gltimos afios. Asi, el saldo
comercial promedio que en el trienio
1987-1989 representd un monto equivalente a
casi 19% de las exportaciones y sobre el cual
se sustenté la cuantiosa transferencia de
recursos efectuada en ese periodo, deberia
ascender en promedio a una cifra equivalente
a casi 22% de las exportaciones en el periodo
1990-1995. Sélo los paises grandes, que ya han
acumulado considerables superdvit
comerciales, estarian en condiciones de
atender la transferencia de recursos sin
ampliar su magnitud relativa; los paises
sudamericanos medianos y pequeifios no
exportadores de petrdleo deberian obtener
saldos positivos de mucha mayor magnitud
relativa que los registrados en el pasado
reciente, mientras que las naciones
centroamericanas y caribefias verian recucidos
sustancialmente sus actuales déficit
comerciales. (Véase el cuadro 10.)

La naturaleza de estc escenario lleva
consigo la acentuacién de los procesos de
ajuste como mecanismo para poder gencrar un
superdvit comercial suficiente en orden a
cumplir con el servicio pleno de ladeuda. Dada
la necesaria restriccion de las importm:if.mf:s,13
los resultados en términos de crecimiento son
muy pobres; la regioén en su conjunto podria
crecer a una tasa media sélo ligeramente
superior a 2% y los paises de menor tamaiio
relativo, a tasas en torno a 2% o inferiores a
1%. (Véase el cuadro 7.) Tales tasas suponen,
en todo los casos, a reducciones del producto
por habitante durante el sexenio 1990-1995.

La contencién de la actividad econdmica y
el drenaje de recursos hacia el exterior tendrian
por efecto mantener los coeficientes de
inversién en niveles relativamente reducidos;
en el escenario basico, éstos podrian incluso
disminuir respecto de los promedios
registrados en 1987-1989, con la excepcién del
grupo de paises grandes. (Véase el cvadro 11.)

En este escenario, ¢l consumo por habitante
probablemente disminuiria. Para la region en

su conjunto caerfa a un ritmo anual que lo
colocaria, en 1995, en un nivel 3% inferior al
de 1989. Sélo en el caso de los paises medianos,
el consumo por habitante podria ser, en ese
afio, algo superior (2%) al de 1989, sin que ello
implicara una recuperacién de los niveles
anteriores a la crisis. Asimismo, es probable
que en los otros grupos de paises se registraran
caidas acumulativas que podrian llegar —en el
caso de América Centra) y el Caribe-— hasta
18%. (Véase nuevamente ¢l cuadro 7.)

Como essabido, en un considerable niimero
de paises, Ja estrategia para afrontar el servicio
de la deuda en un marco de restriccién
financiera, lejos de eliminar el problema del
sobreendeudamiento, suele conducir a un
incremento moderado del saldo de la deuda,
(Véase el cuadro 12.) Sin embargo, en este
escenario los coeficientes de endeudamiento
podrian registrar una evolucién disimil, segiin
el grupo de paises que se consideraran. Para el
conjunto de la region, la relacién deuda/
producto se reduciria ligeramente (de 50% a
48%), mientras que la expansién de las
exportaciones haria que el coeficiente
deuda/exportaciones bajara de 314% a 237%.
Esta disminuci6n se concentraria, sinembargo,
en el grupo de los paises grandes; en los paises
pequeiios sudamericanos y caribeiios, se
incrementaria considerablemente la relacion
entre la deuda externa y el producto, lo que se
contrapondria al aparente alivio derivado de
la disminucién de la relacién deuda/
exportaciones. (Véase el cuadro 13)

Se simulé, asimismo, una variante del
escenario bésico suponiendo el mantenimiento
de las tasas internacionales de interés en sus
niveles de 1989, en lugar de la reduccion de 1.2
puntos en la tasa LIBOR a lo largo del periodo
1991-1992.1* El mayor monto de recursos que
demandaria el servicio de la deuda influiria
negativamente en ¢l potencial de crecimiento
de las economias de la regién. En el conjunto
de la misma el crecimiento declinaria de 2.1%
anual (escenario basico) a 1.2%, en tanto que

BPese al avmento de las exportaciones y la relativa constancia de la relacidn de precios del intercambio que se suponen
en este escenatio bésico, se requeriria —en la mayoria de los casos— una limitacién de las importaciones para permitir el
servicio pleno de la deuda, ya que se dan por agotadas, en lo sustancial, las posibilidades de una mayor sustitucién neta

de importaciones. i

HMEste nuevo supuesto coincide con el que usa el FvI en el World Economic Outiook, de mayo de 1990, con lo cual este
organismo modifica su estimacién de abril de 1989, que preveia una declinacién de las tasas de interés internacionales.
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el consume per habitante disminuiria ain mas
que cn el escenario bdsico. A su vez la
transferencia neta de recursos: financieros se
elevaria de 3.8% a 4.6% del producto interno
brute,

Otra de las variantes simuladas del
escenario basico simuladas consistié en
duplicar la tasa de crecimiento de las
exportaciones no tradicionales, lo que
significaria un ingreso adicional de 40 000
millones de délares en el periodo 1990-1995.
Esta mayor holgura financiera permitiria
incrementar las importaciones, la inversion y el
producto de manera signilicativa. Asi, la 1asa
de crecimiento del producto podria ascender a
29% anual y el consumo por habitantc se
elevaria ligeramente en lugar de decrecer. La
transferencia, en cambio, apenas declinaria,
puesto que los mayores recursos exiernos
obtenidos se destinarian a Jas importaciones.
(Véase el cuadro 7))

Como escenario alternativo a cslas
variantes del escenario basico con restriccién
del financiamiento externo, se simulé la
magnitud del financiamiento externo que se
requeriria en cada grupo de paises para que el
producto creciera a 5% anual en el periodo
1991-1995, y en consecuencia, para que
aumentara en casi 3% al aiio el producto por
habitante de la region. En ese caso, el saldo
positivo de la balanza comercial de la region
practicamente desapareceria (se reduciria a
1.5% de las exportaciones) con lo cual la
transfcrencia neta de recursos deberia ser nula,
Para ello s¢ requerirfa vn ingreso de nucvos
préstamos por 335 000 millones de dotares
para el periodo 1990-1995(en lugar de 103 000
millones en el escenario bdsico), lo que
provocaria un aumento de la deuda extcrna en

1995 de 13% del producto interno bruto en
comparacién ¢con el escenario basico. (Véase ¢l
cuadro 12.)

~Asimismo, s¢ supuso €l mantenimicnto de
las translerencias unilaterales de conformidad
con las tendencias de les altimos anos, las
cuales son importantes n los paises pequciios.
Se considerd, ademdas, que los paiscs
procederian a realizar los ajustes necesarios
para evitar los desequibrios de balanza dc
pagos, asi como los atrasos en los pagos por
concepto de servicio de la deuda.

En cuanto al [uncionamiento intcrno de las
economias, se tuvo en cuenla quc las
restriceiones de ofcrta interna y la situacion de
decterioro en que s¢ cncucntran muchos
scctorcs, afectardn aprcciablemente 1o
demanda de importaciones, que ¢std
estrechamente asociada con el crecimiento del
producto en gencral y la ipversion cn
particular. En aiios rccicnles, aun en presencia
de lipos de cambio muy clevados, ha sido
notable la dindmica de las importacioncs frente
a cualquier signo de¢ rcaclivacién. Por
consiguiente, si bien sc ha proycctado un
crecimiento inicial muy alio de las
importacioncs, en aifios postcriores se
rctornaria a los patrones histéricos dc mas
largo plazo. Las inversiones, por su paric, sc¢
han estimado cn funcién de la tasa de
crecimicnto a partir de la expericncia historica
sobrc la relacién incremental capital/
producto. Por iltimo, sc cspera que las
reservas internacionales no tengan variacioncs
importantes, ya que los paises de la regién no
podrian reducir apreciablemente ¢l nivel de las
mismas, como tampoco rcalizar una
acumulacién significativa, aun cn paises con
cuantiosos excedentes comerciales.
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Cuadro 1
AMERICA LATINA Y EL CARIBE: FINANCIAMIENTO DE LA INVERSION
{Coeficientes porcentuales respecto al P1i)

Dolares de 1975 Dolares de 1980
1950- 1960- 1966- 1973- 1970- 1974- 1982-
1959 1965 1972 1979 1973 1981 1989
1. Ahorro inlerno bruto 227 254 257 24.1 26.1 231 239
2. Pago neto de faclores
al exierior 21 1.7 19 19 2.1 24 4.7
3. Lfccto de los lErminos
del intercambio -0.8 -4.0 -34 04 59 -1.1 -4.0
4. Ahorro exicrno 1.5 12 2.0 3.0 2.6 4.0 1.6
5. Ahorro nacional bruto
(1-2+ 3) 198 19.7 204 26 18.1 19.6 152
0. Inversion intcrna bruta
(4+5) 21.3 209 24 256 207 236 16.8
7. Transfcrencia neta de
recursos al exterior (4+ 3-2) -14 -4.5 33 1.5 -5.4 0.5 -71

Fuente: CEPAL, sobre la base Je cifras oliciales.

Cuadro 2
EVOLUCION DE LAS ECONOMIAS INDUSTRIALIZADAS Y DE AMERICA LATINA Y EL CARIBE

1960- 1970- 19%4- 1982-
1969 1973 1981 1988

Tasas de crecimiento
PProductoe intcrno bruio
I*aises industrializados 49 4.2 23 30
América Latina y ¢l Caribe 57 6.4 4.7 15

indices dc precios al
consumidor

Paises industrializados 29 53 10.0 4.2
América Latina y el Caribe 17.7 18.6 45.0 117.9
Promedio del periodo

Resuitado fiscal/ PIB
Paiscs industrializados -1.5% -33 4P
América Latina yel Caribe -1.9* 23 6.9°

Afos seleccionados

1972 1980 1982 1987

Miles de millones de dolares
Saldo ¢n cuenla corricnte
dc Ia balanza de pagos

Estados Unidos 58 1.8 8.6 -152.5
América Latina y el Caribe -4.5 -30.3 -41.6 9.2
Fuenle: Fondo Monetario Internacional, Estadisticas financicras internacionales.
2 1972-1973. b 1982-1987. © 1982-1986.
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Cuadro 3
AMERICA LATINA Y EL CARIBE: TRANSFERENCIA NETA DE RECURSQS 2 °
(Promedios anualesy

En relacifia a las exportaciones de

En relacida 2l producto interno

(Milloncs de délares de 1987) bienes ¥ servicios (%) bruto (%)
1950~ 1960- 1970- 1974. 1982 1950- 1960- 1970 1974 1962 1950 1960- 1970~ 1974 1582
1959 1969 1973 1981 1988 1959 1969 1973 1981 1984 1959 1969 %73 1981 1988
Awévies Latina y el Caribe (18 pafses)
Total 1015 1434 6530 1B  4in 38 43 2.2 17.5 24.3 45 o5 L3 22 a7
Registrada -4 1151 5220 17949 14711 -L1 34 9.4 194 150 01 04 Lo 24 23
Crediticia 206 919 6505 15846  .16648 28 27 20 174 -16.1 03 03 13 22 24
[nwecsiGa extranjeca -1 27 2498 -1758 1619 683 46 74 35 i$ o8 05 29 04 02 01
Unilateral oficial 78 428 472 486 1266 06 13 09 05 12 0l 01 01 0.1 02
No registrada 791 283 1311 2185 9412 27 09 28 -8 ©2 03 0.1 03 02 14
Peodses ¢ s de petréleo
Total 1433 2119 u1 5624 42 135 144 12 14.3 251 28 24 el 22 58
Registrada 936 1977 289 8184 7579 93 134 08 1938 -15.5 -7 23 01 31 29
Crediticia 192 406 2253 7 680 £ 405 13 25 95 188 177 03 03 12 29 33
Inversién extranjera 127 2493 2187 249 553 113 -16.6 97 05 12 21 27 12 - 02
Unilateral oficial ¥ 110 21 256 473 07 07 10 06 10 01 al a1 01 02
No registrada 497 142 48 -2 560 - 856 <42 10 04 55 -136 08 02 08 26
Patsas exportadores de petrdleo
(Excluye Venezuela)
Totsl 151 403 1428 374 10310 i1 54 108 163 207 a o 10 18 £1
Registrada m 276 1742 6258 5570 43 35 23 19 -i6i 05 03 12 30 27
Crediticia 17 580 1824 5226 -6 488 24 82 129 B4 187 03 08 13 23 32
Enversién extranjera 17 A1y 319 % 27 03 £3 24 32 12 - 07 02 04 02
Unilateral ofcial 78 115 255 M8 491 16 16 18 13 Ls 02 02 02 02 a3
No registrada 72 17 318 2485 <4 740 -1.2 19 1.8 -11.6 -136 01 02 02 1.2 24
Bolivia
Total 54 109 Ft % 9 129 %0 4.3 o8 e A7 5 17 21 alc
Registrada 73 21 128 03 ¢ B 200 224 29 -11.2°¢ 47 72 4.1 6.7 25°
Crediticia 0 56 %2 245 -A%F 29 144 n7 a2 -16.8° 04 28 63 54 37
Inversifn extranjera 8 13 £ 28 ; 16 77 -14.2 29 37¢ 14 i2 28 07 08°
Unilateral oficial 46 52 17 0 i 9.1 80 28 28 93% 29 a2 05 a7 20°
No registrada -19 12 a77 207 02 %7 4.1 0.6 -19.0 150° -10 07 5.7 46 26°
Eeuador
Total N £ 188 285 -4 98 12 257 107 138 1.7 12 as L] As
Regisicada 25 3 - s %0 a2 6.0 53 03 137 17 -1 08 45 32 a2t
Crediticia [ i 7 A2 243 12 45 91 153 41 02 07 15 37 22
{nversién extranjera - -14 115 50 44 837 29 8.4 30 i .15 £05 23 £.9 0.4
Unilateral obcial 7 p; 3 55 15 37 29 L4 20 03 06 a5 04 05
No registrada -13 0 30 75 A2 X 29 47 Al 4.1 06 04 06 07 15
México
Tota) -] 249 1280 2857 2934 s 41 16 168 364 a1 o 12 L5 £2
Registrada 72 1 1247 514 532 16 19 132 2 -19.6 0.2 0.2 11 29 34
Crediticia 103 310 1 306 4187 5 080 23 55 19 %5 22 03 05 11 23 38
Inwersién extranjera 42 <189 147 b 557 -11 3.7 17 47 19 01 04 01 0s 03
Unifateral oficial 11 2 86 142 am 04 - 10 09 07 01 - 01 01 a1
No regisirada 47 126 n 2267 4614 08 22 14 -15.4 -16.9 02 02 01 1.4 28
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Cuadro 3 (continuacién 1)

Peri
Total
Registrada
Crediticia
Inversion extranjera
Unilateral oficial
Na registrada

Venezucla
Total
Regisirada
Credibicia
Inwecsién extranjera
Unilateral oficial
No registrada

Paises centroamericanos y del

Caribe no exportadores de petrilea

Total
Registrada
Crediticia
[nversion exranjera
Unilateral oficial
Nao repistrada

Costa Rica
Total
Registrada
Crediticia
Inversion extranjera
Unilateral oficia
No regisirada

El Salvador
Total
Repgistrada
Crediticia
Inversin extranjera
Unilateral oficial
No registrada

Gualemala
Total
Registrada
Crediticia
Invecsion extranjera
Unilateral oficial
No registrada

(Millones de ddlaces de 1987}

En relacion a las exportaciones de

bienes ¥ servicios ()

En relacin al producto interno
brute (%)

1950- 1960- 1970- 1974 1982- 1950- 1960- 1970- 1974. 1982- 1950- 1960- 1970- 1974- 1982-

1959 1969 1973 1981 1988 1959 1959 1973 1581 1988 1959 1969 1973 1981 1988

109 <10 6 546 18 28 46 a1 1179 LIt 16 4.2 - 1 -

101 -3 150 451 75 89 -1.0 50 18.1 19 14 03 046 13 ¢4

9 187 - 301 33 07 71 82 145 -1.0 LY 11 11 1.5 -

78 yr:] =206 -16 58 69 95 £6 09 -15 11 -16 -10 02 03

14 8 106 108 166 i3 14 34 27 45 02 02 05 05 07

7 7 -144 65 56 09 G4 5.0 01 14 0.2 01 0.6 03 &5

-1 584 -2 512 -1 184 1840 3924 257 -30.9 1.4 13.1 -1t 4.2 2.7 22 Az 4.7

-115¢ -2253 -1 453 1915 -1 809 -195 276 -16.1 117 -14.0 .1 £.7 40 31 -A2

64 -174 429 2454 -1917 06 20 4.5 4.7 -14.5 03 08 12 4.2 35

-1224 2074 -1 868 476 126 -20.1 =255 205 26 0.6 6.4 19 -5 -1.0 02
- -5 -15 2 -18 - 0.1 0.2 £3 4.1 - - - - £0.1-

425 -269 270 5 -2116 62 -33 37 13 -13.2 21 Lo 08 0.1 =34

-4 53 510 1242 1118 1.8 9.9 10.3 163 174 0.5 21 L4 44 39

k] 330 494 1409 WS 09 2.7 98 18.2 151 01 29 23 4.9 34

46 3 M7 1203 124 20 58 67 156 25 05 12 16 4.2 05

68 4 <) 62 123 -35 02 18 08 19 £.9 01 04 02 04

55 112 65 143 2 24 36 13 18 109 05 a7 03 05 25

57 pral 16 -167 170 27 0.2 04 -19 23 07 01 01 05 05

2 2 213 a5z ps 1.1 9.0 5.7 2 49 4.4 46 74 a0 L6

-11 o4 129 26 » -39 147 153 226 16 -1.2 35 4.5 6.5 14

1 » 78 219 -134 02 90 20 16.4 2.0 - 21 27 4.6 -28

21 13 45 8 49 -1.2 29 55 6.1 17 20 o7 16 19 13

10 12 6 -1 124 31 28 [LE:] - 8.9 08 a7 02 - 29

9 28 85 56 . 28 44 10.4 47 13 0.7 12 30 16 0.2

20 46 -3 61 101 8.3 76 0.7 &7 11.3 1.8 19 4.1 19 14

£ 44 61 164 151 =21 75 70 142 16.7 05 18 20 435 37

L] Fa) 61 172 48 11 47 71 14.8 51 02 11 21 47 08

-14 7 -6 =21 28 =37 12 07 -1.6 3.2 03 03 0.2 05 07

2 9 5 13 7 05 16 0.6 10 50 01 04 0.2 03 52

21 2 04 -104 -50 6.2 02 18 =15 -5.4 -1.3 a1 22 26 -1.3

46 @0 19 207 180 111 0.5 17 2 14.9 LS 1.5 o3 16 13

54 67 18 246 54 131 1.2 16 14.0 4.4 17 16 03 30 06

13 -4 46 186 46 a2 d4 44 10.8 4.1 04 07 08 23 038

16 21 -2 59 72 4.1 34 26 32 6.1 035 05 0.5 07 10

b 17 -2 1 28 5.8 35 0.2 01 23 08 05 - - 0.4

£ -7 1 -39 126 -20 08 01 -1.8 10.5 0.3 01 03 17




Cuadro 3 (continuacién 2)

En relacitn a lae exportaciones de

En refacitn al predocto interno

(Millones de d6lares de 1987) bictes ¥ servicios (%) broto (%)
1950- 1960- 19%0- 1974 1982- 1950- 1960- 1990- 1974- 1982- 1950- 1960- 1970- 1974 1982-
1959 1969 w3 14El 1948 1959 1969 w73 1961 1988 1959 1969 wn 1981 1948
Huait§ 4 -
Totad [ 1 15 10 M5 158 a4 104 &1 »5 533 22 d L5 Lz 104 13
Registrada p.1} 6 p.1} 103 138 127 42 121 »? 458 s 0.6 24 103 102
Crediticia 9 -2 2 53 43 56 -11 13 28 142 1,7: 0.1 03 54 i3
Inversidn exteanyera 1 3 -1 2 - 3 07 49 d.6 04 09 ag 4 0.8 A1 a1 a2
Unilateral oficia. 10 5 _ 19 . 48 w2 6.5 02 11.4 184 07 21 d 15 22 48 &7
No registrada -14 9= .10 2 .1 $3 62 6.0 4.1 15 -146 0.9 1.2 01 21
Boaduras
Todal -+ 6 n 63 105 8 &d i3 0.4 nx £.7 16 L& &7 13
Registrada E 3 A 41 149 50 -30 45 70 18.4 0.0 £.9 16 21 6.1 25
Crediticia 1 ] T2 170 p- 3 0 T1 120 203 16 o7 1B as 6.8 10
Inversibn extranjeca -20 -18 39 42 29 a7 4.2 455 4.4 33 20 -1.1 .19 1.5 08
Unilateral oficial 4 12 9 n 9N 17 36 15 26 o7 04 09 a5 08 24
No registrada 2 2 -11 15 09 02 -1.7 20 12 02 - 05 07 02
Nicaragua
Total -3 5 77 156 L] -26 123 11.6 46 1248 - a3 0 55 Ll )
Registrada - 56 92 21 513 -1.4 1y 135 ¥z 144.7 32 kE ) 06 216
Crediticda 5 46 »n 4 Li) pii} o0 14.6 M7 1186 - 24 42 94 178
Inversibn extranjera -11 Fil -31 24 -1 43 04 3.6 .28 0.2 ol 1.4 09 -
Unilateral oficial 5 11 24 51 89 19 25 s 73 %3 06 1.0 21 17
No registrada -3 2 -15 125 . 59 .12 04 -19 147 -17.8 " Q1 d.8 41 26
Repoblita Dominicana
Total 35 5 164 198 k- 41 B4 a1 e 26 20 10 s k¥ as
Registrada -12 ] 134 170 -50 35 114 166 118 32 0.9 17 a0 27 -11
Crediticia 7 » -11 149 -168 12 419 0.7 103 12 02 08 £0.2 23 A6
Inversién cxtranjera -20 £ 142 1l 57 ¥ 0.4 159 ag ag -12 £0.2 1 02 12
Unilateral oficia 0 35 3 10 61 0] 49 04 07 42 - 11 o1 02 13
No registrada 2 .14 0 » &5 46 340 1S 21 S8 11 27 a6 as 18
Patses onda.;reieﬂm =0
‘W mﬂﬂ
Tosal L) an 5T 8897 <11 852 16 s ns n7 243 03 [ ¥ 0 21 30
Registrada 679 496 4 436 82356 407 51 40 173 157 -184 05 04 15 19 23
Crediticia 568 o 1905 6963 -8 367 4.0 25 15.5 16.6 A73 a4 02 14 16 21
Inversibn extranjera L) -19 M5 1307 7 a7 02 1.1 29 0.4 a1 - 1 03 .
Unilateral oficial 45 206 187 87 Bl 03 13 a8 a2 02 . o1 01 - -
No registrada =237 -164 1343 541 2727 15 -1.2 55 19 5.8 0.1 0.1 05 62 07
Argenting
Totsl xt B4 458 m -3 008 is 42 .2 04 =325 o7 - 47 . <0
Registrada X6 «21 432 1535 2108 11 11 59 123 226 0.7 02 06 L1 25
Crediticia 1 -126 <380 1390 23 16 -16 457 114 255 03 0.1 £.5 L0 A0
Inwersién exranjera 152 105 52 139 28 41 27 0.2 ik 29 04 03 - al 05
Unilateral oficia - - -1 6 - . - - - - . - . - -
No registrada 6 42 -2 21363 897 11 <13 1.2 119 929 - £2 0.1 =11 14
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Cuadro 3 (condusion)

. En relacié s exportaciones de En i i
(Millones de délaces de 1967) . bim‘:;;‘j}c w"ilsza(‘;g’]“ "'“"f'g r;'tgf(";]““" intemo
1950. 1960- 1970 1974- 1982 1950- 1960~ 1970 1974- 1982- 1950 1960- 1970- 1974-  1982-
1959 1969 1973 1981 1988 1959 1969 1973 . 1981 1988 1959 1969 1973 1981 1988
Brasil
Total 2 189 5583 6243 £919¢ 44 1z 4838 13 267° 0.3 02 as 15 25
Registrada 352 170 4636 5240 5716 67 33 2.1 779 23 0.4 02 28 20 .23°
Credilicia 20 39 3856 4086 -5143° 52 1.4 B0 n2 201° 04 o1 24 16 215
Inversién extranjeca 53 146 7% 1148 -570°¢ 13 28 56 5.6 22% - 02 04 04 02°
Unilaterai oficial 10 163 55 6 2° 02 19 05 - ¢ . 01 . - .
No registrada -131 19 947 1043 1 158° 23 0.1 96 55 4.4° 02 . 07 04 05°
Colombia
Totsd 87 m 454 an 31 47 79 16.3 22 36 £7 10 21 13 o3
Registrada % 190 283 361 8 10 85 100 15 02 01 Lo 13 10 0.2
Creditica 162 178 02 441 -156 46 83 107 21 07 05 10 14 13 04
Inversin extranjeta 70 -36 -100 -103 67 38 20 a5 22 09 06 03 05 04 02
Unilateral oficial 3 48 81 ol - 0.1 22 28 05 - - 03 04 01 -
Mo registrada 1z 19 m m 243 57 06 63 17 38 08 . 08 03 06
Chile
Total £2 % 168 1329 £93 4.7 47 59 24.2 131 £.4 as 07 48 36
Registrada &5 70 93 F.rs) 498 3.6 50 30 138 27 03 06 03 26 29
Crediticia -1 274 128 814 794 02 127 XS 14.0 142 . 17 06 27 43
Inversién extranjera 58 -1 2 -2 240 54 91 7.2 209 35 05 13 .10 02 L1
Unilateral oficia 24 27 12 M 55 L6 L4 04 07 Lo 02 0.2 01 0l 03
No registrada -18 24 58 506 194 -10 03 89 104 34 01 0.1 L1 22 038
Paraguay
Total 10 4% » ms 110 7.3 247 136 499 185 13 33 20 7.5 21
Registrada 8 47 % ¢ % 56 =7 13.0 239 186 09 33 19 36 L7
Crediticia 1 k" P s 114 06 17.8 88 7 207 - 23 13 34 21
Inversién extranjera 2 4 3 -1 30 13 27 10 02 =37 02 03 0.1 - 07
Unilateral oficial 5 9 o 6 13 37 52 32 14 14 07 07 05 0.2 04
No registrada 2 | 2 156 11 17 09 o7 %.0 01 04 01 01 A9 04
Uruguay
Total & 26 4 a8 218 14.0 19 06 24.2 -14.7 17 46 21 40 31
Registrada 62 41 6 267 ) 89 69 11 179 15 0,9: 07 01 28 £0.2
Credilica 2 b 25 106 12 65 52 24 60 -16 08 05 04 09 09
Inversién extranjera 17 .7 -1 148 3 18 -1.0 £0.2 108 22 -3 0.1 - 18 0.5
Unilateral oficial 3 19 31 1 14 05 27 37 11 09 0l 0.4 05 02 02
No registrada 5 -66 A0 -3 248 51 £3 06 6.4 -16.2 0g! -13 £0.2 11 -29

Fu¢nte: CEPAL, sobre la base de cifras del Fondo Monetario Internacional.
* Los conceptos de wransferencias utilizados son los siguientes: (13 Total: Equivale a la entrada neta de capitales menos los pagos netos de utilidades ¢ intereses. (Z) Registrada:

Equivale a la entrada neta de capitales (excluyendo los errores y omisiones netos y el capital de corto plazo de otros sectores) menos el pago neto de utilidades e intereses. (3)
Crediticia: Equivale a la ¢ntrada neta de capital a largo plazo (excepto el de inversién) yla entrada de capital 3 corto plazo (eficiales y de bancos comerciales) menos ¢l pago neto
de inlereses. (4) Inversion extranjera: Equivaie a la inversidn directa y de cartera menos el pago neto de utilidades. (5) No registrada: Equivale a los errores yomisiones netos més
el capital de corto plazo de otros sectores. ® Loscoeficientes fueron obtenidos sobre la base de cifras en d6lares cotrientes. Los montos de las transferencias fueron convertidos
a d6lares de 1987 por medio del fadice de precios al por mayor de los Estados Unidos. ° 1982-1987. 4 1955.1959.



Cuadro 4
AMERICA LATINA Y EL CARIBE: COMERCIO Y COMPOSICION DE LA TRANSFERENCIA NETA

DE RECURSOQS REGISTRADA *
{Coeficientes porcentuales respecto al piB) b

Comercio de bienes . oy . : Transfe-
y secvicios Transferencia crediticia Inversisn extranjera concia
o¢ta
Expor-  [mper- Ingreso  Page Inversibn  Pago regi-
tacio- tacio- Saldo Neia netode  neto de Neta  dicecta de tcada
nes nes capi-  de infe- yde utili- total
3)= (9= tales cesed (M= cartera  dades
(H WO O O ©® O®» ® O (19
Amvirica Latina y ¢l Caribe
1950-1959 126 121 05 03 05 02 05 0g L4 01
1960- 1969 120 fL4 06 0.3 08 05 0.8 0.5 13 A4
1970-1973 10.8 114 0.6 12 19 07 0.4 0.6 11 10
1974-1981 140 153 .13 23 38 1.5 01 09 133 24
1982-1968 15.4 123 31 23 22 45 ol 0.7 06 23
Paises exporisdores
e pririleo
1950-1959 0.3 177 26 03 04 13 21 19 39 =17
15960- 1969 15.1 138 23 03 0.7 0.4 24 04 28 -23
1970-1973 128 123 05 12 17 a5 -1.2 05 18 a1
1974-1981 16.0 16.6 0.6 29 42 13 - 09 09 k3 |
1962-1988 17.2 (24 48 32 20 52 02 07 05 29
Paises exportadores
de petrdlen
{excluye Venczuela)
1950-1959 14.1 149 08 03 0.5 02 - 1.2 1.2 (131
19601969 13 11.9 J£.6 07 12 a5 056 07 12 03
1970-1973 96 105 09 13 19 o7 W02 08 10 12
1974-1961 115 130 15 25 45 20 04 12 08 30
1962-1988 176 122 54 29 25 54 - 05 05 27
Bolivia
1950-1959 14.1 177 36 04 o7 [1%] 14 12 0.2 47
1960-1969 190 4 £b.4 28 s o7 1.2 16 [1%] 12
1970.1973 19.3 179 14 63 T3 10 28 -19 12 ] 41
1974-1981 ny 58 -19 54 87 33 07 09 03 6.7
1982-1967 B2 29 03 A7 56 93 08 04 1.2 -25
Ecuailor
1950-195% 115 157 13 02 0.4 02 .15 06 21 1.1
1960-1969 157 170 -13 07 1.1 ¢4 0.5 1.1 16 [1¥:]
1970-1973 182 206 24 15 21 0.5 25 50 26 45
1974-1961 259 22 -13 a7 55 18 09 19 13 kv
1962-1988 2143 203 4.0 22 48 70 0.4 06 0.9 21
Méxdco
1950.1959 138 143 ik 03 o5 02 0.1 11 12 02
1960-19%69 9.5 12 07 0% 1.0 05 0.4 131 12 a2
19701973 80 92 -1.2 1.1 18 173 0.1 09 10 11
1974-1981 96 110 -l.4 23 4.2 19 (131 12 08 29
19621985 112 113 59 38 1.4 5.z 1] 09 05 -34
Ferd
1950-1959 16.5 18.4 -19 01 03 02 11 22 11 1.4
1960-1969 172 168 04 11 17 0.5 1.6 01 17 L3
1970.1973 145 137 08 11 20 09 =10 03 08 06
19741961 175 189 -14 15 42 ) L2 0.7 %1 138
1982-1988 14.9 148 ¢1 0.0 4.2 42 £3 . a3 04
Venezuela
1950-1959 n4 232 92 03 (1% - 6.4 a0 9.4 6.1
1960-19%5 305 19.6 109 08 07 01 F9 LX) T4 8.7
1970-1973 253 194 59 1.2 09 A£0.3 5.1 0.5 47 40
1974.1981 320 286 34 42 29 -1.3 -10 a3 12 k3|
1982.1968 243 203 35 -35 £7 28 02 0.5 13 -33
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Cuadro 4 {continuacion 1)

Cometcio de bienes Teansferencia crediticia Inversion extranjera Teansfe-
}f SELVICIOS fencia
neta
Expor-  Impoc- Ingresc  Pago Invecsion ~ Pago tegis-
tacio- Lacke- Saldo Neta neto de  neto de Nera  dicecta de teada
nes nes capi-  de inte- yde utili- total
(3= @)= tales ceses (N=  cactera  dades
n @ R e ® ®  ®Y» ® O (10)
Paises centrnamericanos
y tlel Caribe wo exporta-
fdores de peiriles
1950-1959 24.0 2l 09 05 05 G0 09 0.7 1.6 ¢l
1960-1969 205 229 24 L2 16 3 01 12 11 24
1970-1973 2.7 203 26 16 27 10 G4 L7 12 23
1974-1961 2.9 anq 58 42 58 1.6 02 13 1L 49
1962-1988 25 2.2 57 05 46 41 0.4 10 0.6 24
Costa Rica _
19501959 253 24.7 06 - 02 1 220 08 27 .12
1960-19%69 240 0 50 21 29 07 0.7 17 1.1 5
1970-1973 9.1 33 212 21 38 1L 16 26 10 45
19741981 ALl 304 -83 4.6 8.1 36 19 25 05 6.5
1962-1988 M7 31 0.4 228 57 85 13 15 0.3 1.4
El Salvador
1950-1959 223 20.5 18 02 0.4 1 0.8 0.4 04 -0.5
1960- 1969 242 265 23 11 14 02 03 09 06 18
1970-1973 7.1 8.0 0.9 21 23 03 0.2 05 07 20
1974.1981 14 36 232 47 57 10 0.5 05 11 45
19621988 215 3 58 -07 16 22 0.7 03 09 37
Gualemala
1950-1959 135 149 14 04 04 . 05 05 0.1l 1.7
1960-1969 152 169 -L7 0.7 09 02 0.5 14 09 16
1970- 1973 189 19.0 0.1 08 1.4 05 0.5 140 L5 03
19741981 215 57 -4.2 23 23 0l 07 1.6 09 30
1982- 1968 154 182 -28 0.8 0.7 1.5 Lo 1.6 04 06
Haiti
1955-1959 176 211 a5 1.7 19 03 - 0.7 07 as
1960- 1969 4.7 18.1 -34 4.1 02 03 A8 03 1.0 06
1970-1973 199° 248 -49 03 04 02 A1 12 13 24
1974-1981 2.1 4L8 187 5.4 59 0.5 0.l L2 11 103
19821968 27 3 156 i3 4.4 11 02 o5 .3 102
1lmduran
1950-1959 247 a3 14 07 05 02 <20 14 34 09
1960-1969 258 2 <14 LB 19 0.1 -1 05 16 16
1970-1973 25 314 -1.9 As 42 06 .19 08 23 21
1974-1981 38 403 4.5 68 9.0 22 «1.5 0.4 20 6.1
1982-1988 249 2.1 <32 10 52 42 0.8 0.7 L6 25
Nicaragua
19601969 .1 02 -3l 24 28 03 0l 15 15 a2
1970-1973 293 304 -1l 42 54 12 -14 15 28 kX1
1974-1981 313 B0 6.7 94 127 A 09 04 13 10.6
1962-1988 150 6.2 2102 178 26.4 86 - Q1 0l 216
Repiblica Dominicana
1950-1959 230 202 28 02 0.3 01 -1.2 0.7 19 09
1960-1969 18.7 204 17 08 13 05 0.2 11 13 1.7
1970-1973 193 238 4.5 02 21 23 i) i1 - 10
1974.1981 ne 28.5 56 23 45 22 0.2 1.4 L3 27
1982-1988 294 352 58 -6 20 56 12 12 - -1.1
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Cuadro 4 {(conclusidn)

Comercio de bienes Transferencia crediticia loversidn extranjera Tm"’,& )
¥ servicios rencia
. neta
Expoc-  Impor- Ingresc  Pago Inversisn ~ Pago regie-
racio- tacio- Saldo Neta  npetode nctode Neta  dicecta de trada
nes nes capi.  deinte- yde utili- total

(= (&)= tales rescs {T=  cartern  dades
n @ D e &) (% B9  ® ® ae

Paiges udamncanm

w0 exporiadores

de petrbleo

19501959 89 93 04 04 06 02 0l 0.4 04 05
1960-1969 88 89 01 02 08 05 - 0.5 05 04
1970-1973 89 96 07 14 22 08 01 0.7 0.6 L5
1974-1981 9.6 1.2 -1.6 16 3l 15 03 08 0.5 L9
1982-1988 120 o4 26 22 20 42 - a7 07 -23
Argentina

1950-1959 81 89 08 03 03 0.1 0.4 a5 - 07
1960- 1969 90 8.7 03 Q.1 03 0.4 03 06 03 0.2
1970-1973 94 83 11 £0.5 03 09 00 02 02 L6
1974-1981 99 2.0 09 1.0 20 1.0 ¢l 04 03 L1
1982.1988 e 81 s =30 28 58 05 1.0 11 25
Bruail

1950-1959 15 19 0.4 04 06 0.2 o as 04 04
1960-1969 6.6 6.7 <01 .1 04 05 02 0.5 03 02
1970-1973 12 8.5 -13 24 30 06 0.4 1l 0.7 28
1974-1981 A LN 24 16 33 17 0.4 10 03 20
19821967 104 T4 30 21 L6 k¥ -02 a5 06 .23
Colombia

1950-1959 14.5 138 0.7 0.6 08 02 L6 . 06 0.1
1960-1969 126 141 -15 Lo 19 08 03 04 07 Lo
1970-1973 134 146 -1.2 14 27 L3 05 04 09 13
1974-1981 155 150 0.5 i3 22 0y H.4 0.3 0.6 10
1982.1988 14.1 151 -10 03 27 0 02 14 12 0.2
Chile

1950-1959 113 107 0.5 - 0.3 a3 -05 0.7 13 -03
1960-1969 138 143 05 1.7 24 08 -13 02 15 06
1970.1973 126 138 -1.2 0.6 16 L1 .10 05 0s 0.3
1974-1981 218 M8 -3 27 59 33 0.2 - 02 26
1982-1968 m2 2.3 29 43 44 8.7 11 21 1.0 -29
Paraguay

1950-1959 2046 20 -14 - 0.3 03 02 04 03 0.9
1960.1969 132 16.7 35 23 28 05 0.} 07 04 a3
19701973 143 (55 -12 13 3 11 181 08 06 19
1974-1981 153 200 -4.7 34 s 05 - 10 1.0 16
1982-1988 210 254 4.4 21 31 L1 07 04 1.1 L7
Uruguay .

1955-1959 98 121 23 08 10 02 . 01 0l 09
1960-1969 143 139 04 0% L4 a9 0.1 EiN| - 07
1970-1973 125 122 03 0.4 05 09 - - - 0.1
1974-1981 16.5 194 29 a9 22 13 18 1.3 . 28
1982- 1988 217 185 32 09 16 46 05 a5 - <02

Fuente: CEPAL, sobre la base de cifras del Fondo Monetacio Internacional.
? Los conceptos de transferencias utilizados son los siguientes: 1) Crediticia nefa: equivale al ingreso neto de capital de largo plazo (excepto
de imversidn) y el ingreso de capital de corto plazo de fuentes oficiales y de bancos comerciaks (por lo que excluye el capital de otros
sectores} menos el pago neto de iatereses. 2) Inversidn exteanjera neta: equivake a ka inversion directa y de cartera, menos ¢l pago de
utilidades. 3) R‘ egistrada total: equivale a la transferencia crediticia neta mas la inversién extranjera neta mis las transferencias unilaterales
oficiales. Caleulados sobre |a bage de datos en délares cocrientes.
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Cuadro 5
AMERICA LATINA Y EL CARIBE: DISTRIBUCION DE LA INVERSION EXTRANJERA NETA POR PAISES
{(Promedios anuales en millones de délares de 1987) *

Inversidn exiranjera neta b Inversién directa yde cartera Papgo de utilidades

1950- 1960- 1970- 1974- 1982- 1950- 1960- 1970- 1974- 1982- 1950- 1960- 1970- 1974- 1582-

1959 1969 1973 1981 1988 1959 1969 1973 1981 1988 1959 1969 1973 1981 1988
América Latina® -1209 -2498 -1 757 1619 682 1900 1621 3160 6393 4822 30z 4103 4915 4775 4128
Paises exportadores
de petrileo -1207 2492 -2 157 250 553 1200 564 933 2605 1761 2405 3040 3119 2358 1208
Paises exporiadores
de peirileo
(excluye Venezueta) 17 -1s -319 726 427 486 64 1109 2412 1461 468 1060 1427 1686 1035
Bolivia 18 13 1 p-3 -28 15 25 -56 40 12 -3 12 25 12 40
Ecuador -7 -14 115 -£0 44 15 43 252 9 61 53 57 137 1m 105
México 42 -189 -147 o4 557 301 570 959 2115 1375 33 758 1105 1321 818
Peri 78 228 -206 -16 -58 154 6 46 166 13 76 233 160 182 72
Venezuela -1224 2074 -1 868 -476 126 714 80 -176 193 300 1937 1980 1692 669 173
Paises centroamerica-
nos y del Caribe no ex- _
portadores de pelriles 68 14 84 63 123 &4 197 kYT 379 283 132 183 264 37 160
Costa Rica 21 13 45 78 49 {0} 33 76 105 62 30 21 31 27 13
El Salvador -14 6 5 21 -28 -7 P2 15 20 10 7 15 21 41 3
Guatemata 16 21 -26 59 72 19 60 56 127 118 3 40 82 67 46
Haitf 2 L.} -1 2 3 11 3 10 12 6 10 11 11 10 4
Honduras -20 -18 -39 42 -29 11 12 16 11 23 3 30 56 54 58
Nicaragua -11 0 31 -24 -1 s 29 33 12 1 16 29 65 37 2
Republica Dominicana -20 0 142 11 57 15 37 142 % 57 s 37 2 81 -
Paises sudamericanos
no exportadores de
petrdleo 66 =21 M6 1 306 6 657 61 1879 3409 2777 570 s80 1532 2103 276D
Argentina 152 105 -52 139 268 d 178 274 112 530 748‘ 26 168 163 391 469
Brasil 53 146 728 1148 -570 340 451 1779 2581 1058 287 304 1051 1433 1625
Colombia -70 -6 -100 -103 67 4 7 9% 88 504 7 115 197 191 437
Chile -88 232 -232 25 240 38 52 -123 25 424 176 285 109 49 184
Paraguay 2 4 3 -1 -30 3 10 15 a5 16 2 6 11 37 45
Uruguay 17 -7 -1 148 k1l 23 5 - 150 3 5 2 1 2 -

Fuente: CEPAL, sobre ka base de cifras del Fondo Monetario 1nternacional. .
* Las cifras anuales en d6lares oorrientes fueron convertidas a délares de 1987 por medio del fndice de precios al por mayor de los Estados Unidos. Corresponde a la inversion

directa y de cartera, menos el pago de utilidades. © 18 pafses. 9 1982-1987.



Cuadro 6

AMERICA LATINA Y EL CARIBE: DISTRIBUCION DE LAS TRANSFERENCIAS UNHATERALLS

OFICIALES
{Promedios anuales)

América Lating y el Carile b

Paises exportadores de
petriles

Bolivia
licuador
Méxco
PPera
Veneruela

Paises centroamericanos y ded Caribe
oo exportadores de petriles

Costa aean

Ll Salvivdor
Guntemala

BTN

Honduras

Nicaragua

Repablica Dominicani

Poises sudimmericanos noe
exportndives de petrilee

Argentina
Brasil
Colombia
Chile
Paraguay
Uruguay

Muonios en millones de dolares de 1987 7

[950- 1960)- 1970- 1974- 1982-
1959 1969 1973 1981 1988
178 428 472 486 [ 206
8 109 224 285 473
a6 52 17 0 67
7 22 27 37 55
11 2 86 142 203
14 k) 106 104 166
- -5 -15 62 -18
55 111 64 143 712
10 12 o -1 124
2 9 5 13 227
24 17 -2 I 28
10 15 19 48 92
4 [ 9 21 9
5 1] 24 51 59

- s 3 1 6l
45 206 189 87 80
. - 1 6 -
11} 103 55 6 2
k! 4% Bl 22 .
24 27 12 34 S5
5 9 9 6 13
3 19 kY| 13 4

Fuemde: CEPAL, sobire [a base de alvas det Fondo Monctano Intermacional,

"1 as cifras anvales ¢n dolanes corrrentes fweron converidas a dolares de 1987 por medio del indice de precios al o o

. . b
de ks Estados U nidkos, 18 prafses.

©9H2. 98T,
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Cuadro 7
EJERCICIOS DE SIMULACION, PRODUCTO INTERNOQ BRUTO, CONSUMO POR HABITANTE E
IMPORTACIONES, A PRECIOS DE 1980, 1990-1995

(Tasa de variacidn anual)

Producto interno bruto  Consumo por habitante Importaciones
Esce- Escenarios Esce- Escenarios Esce- Escenarios
nario variantes nario variantes nario variantes
b r e = ——rY + e e —§ a
dsico o I C bésico E i c basico E " c
América Latina y
el Caribe 21 29 12 50 05 02 -15 30 23 38 12 82
Paises grandes 22 32 12 50 03 604 -14 29 22 40 08 80
Paises medianos 23 26 16 350 03 05 05 38 33 38 27 90
Paises sudamericanos
pequefios 07 11 03 350 23 -19 -30 38 13 23 06 89
América Central y Caribe 04 06 -02 50 -33 -31 -39 32 02 03 06 65
Caribe de habla inglesa 12 - - - -1l - - - 18 - - -

Fuente: cepaL, Endevdamiento externo y crecimiento econdmico en América Latina y el Caribe: Consecuencias
econdmicas de la propuesta de reduccién de la carga de la deuda formulada por la Secretaria Permanente de SELA,
comparadas con das de escenarios alternativos (LC/R. 841), Santiago de Chile, 29 de diciembre de 1989,

Escenario bisico: la tasa de interés dectina en 1.2 puntos en relacién a 1989.
Escenario E; se duplica la tasa de crecimiento de las exportaciones no tradicionales.
Escenario I las tasas de interés se mantienen en ¢l nivel de 1989.

Escenario C: ¢l crecimiento del pig es del 5% ¢n todos los paises.

Paises grandes: Argentina, Brasil y México.

Paises medianos: Colombia, Chile, Perd y Venezuela.

Paises sudamericanos pequeiios: Bolivia, Ecuador, Paraguay y Uruguay.

Paises centroamericanos y del Caribe: Costa Rica, El Salvador, Guatemala, Honduras, Haiti y Repiblica Dominicana.
Caribe de habla inglesa: Barbados, Guyana, Jamaica y Trinidad y Tabago.
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Cuadro 8

EJERCICIOS DE SIMULACION. TRANSFERENCIA DE RECURSOS AL EXTERIOR EN DIFERENTES
ESCENARIOS, 1987-1989 Y 1990-1995

(Porcentajes del piB}
Escenario Escenarios variantes 1990-1995
1950-1995 bésico

1990-1995 E H C
América Latina y el Caribe 30 38 33 4.6 -
Paises grandes 36 40 38 48 11
Paises medianos 25 36 36 4.4 -14
Pafses sudamericanos pequeiios 13 45 44 5.6 -42
América Central y Caribe 30 0.5 04 0.1 -100
Caribe de habla inglesa 0.5 43 - - -

Fuente: cePAL, Endendamiento extemo y crecimiento econémico en América Latina y ¢l Caribe: Consecuencias econdmicas
de Ia propuesta de redwecion de la carga de la dewda formulada por la Secretarfa Permanente de SELA, comparadas
con las de escenarios altemativos (LC/R. 841), Santiago de Chile, 29 de diciembre de 1989.

Bscenario bésico: la tasa de interés declina en 1.2 puntos en relacion a 1989.
Escenario E: se duplica )a tasa de crecimiento de las exportaciones no tradicionales.
Escenario I: las tasas de interés se mantienen en ¢l nivel de 1989,

Fscenario C: el crecimiento del b es del 5% en todos los paises.

Paises grandes: Argentina, Brasil y México,

Paises medianos: Colombia, Chile, Perd y Venezuela.

Taises sudamericanos pequeiios: Bolivia, Ecwador, Paragway y Uruguay.

Paises centroamericanos y ded Caribe: Costa Rica, El Salvador, Guatemala, Hondwras, Haiti y Repiiblica Dominicana.
Caribe de habla inglesa: Barbados, Guyana, Jamaica y Trinidad y Tabago.
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Cuadro 9

EJERCICIOS DE SIMULACION. INTERESES DEVENGADOS COMO PROPORCION DEL
PRODUCTO Y DE LAS EXPORTACIONES, 19%0-1995

América Latina y el Caribe

Paises grandes

Paises medianos

Paises sudamericanos pequefios
América Central y Caribe
Caribe de habla inglesa

América Latina y el Caribe

Paises grandes

Paises medianos

Paises sudamericanos pequefios
América Central y Caribe
Caribe de habla inglesa

Escenario Escenarios variantes 1990-1993
bésico
1990-1995 E 1 C
Porcentajes del i
43 42 51 44
40 38 47 4.0
49 49 58 51
78 7.7 8.9 79
52 5.1 57 56
Parcentajes de las exportaciones
234 2.5 26.5 262
255 243 290 2719
19.5 19.2 221 224
252 245 282 296
16.1 159 177 212
159 - - -

Fuente: ceralL, Endeudamiento externo y crecimiento econdmico en América Latina y el Caribe: Consecuencias econdmicas
de la propuesta de reduccidn de la carga de la dewda formulada por la Secretaria Permanente de SELA, comparadas
con las de escenarios alternativos (LC/R. 841), Santiago de Chile, 29 de diciembre de 1989,

Escenario basico: la tasa de interés declina en 1.2 puntos en relacién a 1989,
Escenario E: se duplica la tasa de crecimiento de las ¢xportaciones no tradicionales.
Escenario I: las tasas de interés s¢ mantienen en ¢l nivel de 1989.
Escenario C: ¢l crecimiento del PIB es del 5% en todos 1os paises.

Paises grandes: Argentina, Brasil y México.
Paises medianos: Colombia, Chile, Perd y Venezuela.

Paises sudamericanos pequeiios: Bolivia, Ecvador, Paraguay y Uruguay.

Paises centroamericanos y del Caribe: Costa Rica, El Salvador, Guatemala, Honduras, Haiti y Repiiblica Dominicana.
Caribe de habla inglesa: Barbados, Guyana, Jamaica y Trinidad y Tabago.
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Cuadro 10
EJERCICIOS DE SIMULACION. SALDO COMERCIAL COMO PORCENTAJE DE LAS
EXPORTACIONES, EN DIFERENTES ESCENARIOS, 1987-1989 Y 1990-1995

Escenario Escenarios variantes 1990-1995
1990-1995 basico

1990-1995 E I C
América Latina y el Caribe 188 218 208 249 15
Paises grandes 289 269 251 303 88
Paises medianos 72 179 117 202 22
Paises sudamericanos pequefios 6.1 172 16.7 201 -12.7
América Central y Caribe -23.6 -86 -84 68 -44.9
Caribe de habla inglesa -28 0.3 - - -

Fuente: CEPAL, Endeudamiento extemoy crecimiento econémico en América Latina y el Caribe: Consecuencias econdmicas
de la propuesta de reduccibn de la carga de la deuda formulada por la Secretaria Permanente de SBLA, comparadas
con las de escenarios alternativos (LC/R. 841), Santiago de Chile, 29 de diciembre de 1989.

Escenario bisico: 1a tasa de interés declina en 1.2 puntos en relacién a 1989,
Escenario E: se duplica la tasa de crecimiento de las exportaciones no tradicionales,
Escenario I: 1as tasas de interés se mantienen en el nivel de 1989,

Escenario C: el crecimiento del PIB es del 5% en todos los pafses.

Paises grandes: Argentina, Brasil y México.

Paises medianos: Colombia, Chile, Pers y Venezuela.

Paises sudamericanos pequeiios: Bolivia, Ecvador, Paraguay y Uruguay.

Paises centroamericanos y del Caribe: Costa Rica, El Salvador, Guatemala, Honduras, Hait y Repiiblica Dominicana,
Caribe de habla inglesa: Barbados, Guyana, Jamaica y Trinidad y Tabago.
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Cuadro 11 )
¥ JERCICIOS DE SIMULACION, EVOLUCION DE LA INVERSION EN PROPORCION AL
PRODUCTO, EN DIFERENTES ESCENARIOS, 1990-1995

(Porcentajes del piB)
Escenario Escenarios variantes 1990-1995
1990-1995 bésico

1990-1995 E I C
América Latina y el Caribe 16.8 17.0 17.7 16.7 19.5
Paises grandes 163 172 18.1 16.7 194
Paises medianos 189 17.0 172 16.9 204
Paises sudamericanos pequefos 146 ° 142 14.5 142 171
América Central y Caribe 19.6 174 178 174 201
Caribe de habla inglesa | - 198 - - -

Fuente: CEpaL, Endeuvdamiento externo y crecimiento econdmico en América Latina yel Caribe: Consecuencias econdmicas
de la propuesta de reduccidn de la carga de 1a deuda formulada por la Secretaria Permanente de SELA, comparadas
con las de escenarios alternativos (LC/R. 841), Santiago de Chile, 29 de diciembre de 1989.

Escenario basico: la tasa de interés declina ¢n 1.2 puntos en relacién con 1989.
Escenario E: se duplica la tasa de crecimiento de las exportaciones no tradicionales.
Escenario I: las tasas de interés se mantienen en el nivel de 1989.

Escenario C: el crecimiento del pis es de 5% en todos los paises.

Paises grandes: Argentina, Brasil y México.

Paises medianos; Colombia, Chile, Perd y Venezuela.

Paises sudamericanos pequeiios: Bolivia, Ecvador, Paraguay y Uruguay.

Paises centroamericanos y del Caribe: Costa Rica, El Salvador, Guatemala, Honduras, Haiti y Repiblica Dominicana.
Caribe de habla inglesa: Barbados, Guyana, Jamaica y Trinidad y Tabago.
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Cuadro 12

EJERCICIOS DE SIMULACION, DEUDA EXTERNA, PRESTAMOS EXTERNOS Y AMORTIZACION

EN 1990-1995

{Miies de millones de délares)

A. Escenario bésico

América Latina y el Caribe
Paises grandes

Paises medianos

Paises sudamericanos pequefios
América Central y Caribe
Caribe de habla inglesa

B. Escenario con 5% de crecimiento
del PIB en todos los paises

América Latina y el Caribe
Paises grandes

Pafses medianos

Paises sudamericanos pequeiios
América Central y Caribe

Deuda a prin- Prés- Amorti-  Deuda a fines
cipios de 1990 tamos zaciones de 1995
402 103 69 437
2712 56 49 287
89 28 17 100
24 10 6 28
17 19 6 21
9 6 2 13
402 335 82 655
2R 180 47 405
89 91 20 161
24 29 7 46
17 33 8 43

Fuente: CEPAL, Endeudamiento extemno y crecimiento econdmico en América Latina y el Caribe: Consecuencias econémicas
de la propuesta de reduccitn de 1a carga de la deuda formulada porla Secretaria Permanente de SELA, comparadas

con las de escenarios alternativos (LC/R. 841), Santiago de Chile, 29 de diciembre de 1989,

Escenario basico: la tasa de interés declina en 1.2 puntos en refacin con 1989.

Escenario E: se duplica la tasa de crecimiento de las exportaciones no tradicionales.

Escenario [; las tasas de interés se mantienen en el njvel de 1989.
Escenario C: el crecimiento del PB €5 de 5% en todos los paises.

Paises grandes: Argentina, Brasil y México.

Paises medianos: Colombia, Chile, Peri y Venezuela.

Paises sudarmericanos pequefios: Bolivia, Ecuador, Paraguay y Uruguay.

Paises centroamericanos y del Caribe: Costa Rica, El Salvador, Guatemala, Honduras, Haiti y Repiblica Dominicana,
Caribe de habla inglesa: Barbados, Guyana, Jamaica y Trinidad y Tabago.

163



Cuadro 13

EJERCICIOS DE SIMULACION. DEUDA EXTERNA COMO PROPORCION DEL PRODUCTO Y DE
LAS EXPORTACIONES EN DIFERENTES ESCENARIOS A FINES DE 1989 Y DE 1995

Escenario Escenatios variantes 1990-1995

1990-1995 basico
1990-1995 E 1 C

Porcentajes del PiB
América Latina y el Caribe 50.3 48.0 45.7 504 6L0
Paises grandes 46.4 427 40.2 45.0 51.6
Paises medianos 56.4 56.2 551 59.0 757
Paises sudamericanos pequefios 870 95.6 9.1 97.7 1241
América Central y Caribe 58.7 724 0.7 .6 1108
Caribe de habla inglesa - - -

Porcentajes de las exportaciones

Aroérica Latina y e] Caribe M41 2368 2214 236.9 3554
Pafses grandes 3423 2506 2296 250.9 3532
Paises medianos 261.0 205.0 199.1 205.2 3289
Paises sudamericanos pequefios 3381 2751 2632 2746 454.0
América Central y Caribe 2332 196.7 190.2 196.6 407.1
Catibe de habla ingles» 201.2 2028 - - -

Fuenle: CEPAL, Endeudamiento exterrio ycrecimiento econémico en América Latina y el Caribe: Consecuencias econbémicas
de la propuesta de reduccidn de la carga de la deuda formulada por la Secrelarfa Permanente de SELA, comparadas
con Yas de escenatios altesnativos {LC/R. 841), Santiago de Chile, 29 de diciembre de 1589,

Escenario bisico: la tasa de interés declina en 1.2 punios en relacibn con 1989,
Escenario E: se duplica la tasa de crecimiento de las exportaciones no tradicionales,
Escenario [! las tasas de interés se mantienen en el nivel de 1989,

Escenario C: el crecimiento del PIB es de 5% en 1odos los paises.

Palses grandes: Argentina, Brasil y México.

Paises medianos; Colombia, Chile, Pert y Venezuela.

Paises pequeiios sudamericanos: Bolivia, Ecuador, Paraguay y Uruguay.

Pafses centroamericanos y del Caribe: Costa Rica, El Salvador, Guatemala, Honduras, Haiti y Reptblica Dominicana.
Caribe de habla inglesa: Barbados, Guyana, Jamaica y Trinidad y Tabago.
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ANEXO METODOLOGICO

Supuestos utllizados para la %imulacién del
escenario basice

Para realizar la simulacién del escenario base
{ue necesario adoptar un conjunto de hip6tesis
que se refieren a las condiciones econémicas
externas € iniernas, Asi, se supuso que la tasa
de crecimiento anual de las economias de la
Organizacion de Cooperacién de Desarrollo
Econdémico (OCDE) estarfa entre 2% v 3%,
micntras que el volumen del comercio
internacional se incrementaria a razén de 6%
por aiio. Por su parte, el volumen de las
exportaciones de la regién aumentaria entre
2.8% y 4.6% segln los paises. Esta expansion
deberia originarse en la incorporacion de
nuevos productos, puesto que en la mayoria de
los casos la posibilidad de ampliar las
exportaciones tradicionales es muy escasa
dado el bajo nivel de inversion de los dltimos
aiios. Por su parte, su turno, los precios de las
importaciones y exportaciones crecerfan entre
3%y 4%, con a exclusion de los hidrocarburos,
CUYOS precios se supone constantes.

En lo concerniente a la evolucién de las
tasas internacionales de interés, se aplicd la
estimacion efectuada en 1989 por el PMI,
que supone la reduccion paulatina de la tasa
LIBOR durante 1990 y 1991, hasta situarse
1.2 puntos porcentuales por debajo del valor
correspondiente a ese afio. Asimismo, se
supuso que los préstamos oficiales
continuarian otorgandose a tasas conce-
sionales,

En cuanto a los movimientos de capital, se
establecié que el ingreso de nuevos préstamos
provendria basicamente de fuentes oficiales v
sus desembolsos brutos alcanzarian a algo mds

1 Véase CEpaL Enderidamiento externo y creciniento ..., op.cit.

de 15 000 millones de dolares anuales entre
1990 y 1995 para toda la regién. En el caso de
la banca comercial, en cambio, habria un
volumen moderado de dinero nuevo, de cerca
de 2 000 millones de délares por aino. Las
amortizaciones, por su parte, corresponderan
exclusivamente a los préstamos oficiales y
ascenderian a 11 500 millones de délares
anuales, en tanto los vencimicntos de capital
con la banca comercial se refinanciarian. El
volumen de la inversion extranjera continuaria
registrando las magnitudes mas altas que se
han observado en los idltimos afios, es decir,
entre 6 000 y 7 000 millones de dolares anvales.
Asimismo, se supuso el mantenimiento de las
transferencias unilaterales de conformidad con
las tendencias de los dltimos anos, las cuales
son importantes en los paises pequeiios. Se
considerd, ademas, que los paises procederian
a realizar los ajustes necesarios para evilar los
desequibrios de balanza de pagos, asi como los
atrasos en los pagos por concepto de servicio
de la deuda.

En cuanto al funcionamiento interno de las
economias, s¢ tuvo en cuecnta que las
restricciones de oferta interna y la situacion de
deterioro en que sc encuentran muchos
scctores, afectardn apreciablemente la
demanda de importaciones, que esta
estrechamente asociada con el crecimicnto del
producto en general v la inversién en
particular, En afios recientes, aun en presencia
de tipos de cambio muy elevados, ha sido
notable la dindmica de lasimportaciones frente
a cualquier signo de rcactivacién. Por
consiguiente, si bien se ha proyectado un
crecimiento inicial muy alto de las
importaciones, en anos posteriores se

2 Estas hipotesis se seleccionaron sobre la base de las proyecciones mas conocidas, como son las del Banco Mundial, el
FMI, Whartov Econometric Forecasting Associates, la Comunidad Europea y la OCDE,
3 Véase Fondo Monetario Internacional, World Economic Outlook, Washington, D.C., abril de 1989.
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retornaria a los patrones histéricos de miés
largo plazo, Las inversiones, por su parte, se
han estimado en funcién de la tasa de
crecimiiento a partir de la experiencia histérica
sobre la relacién incremental capital/
producto. Por dltimo, se espera que las
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reservas internacionales no fengan variaciones
importantes, ya que los paises de la regién no
podrfan reducir apreciablemente el nivel de las
mismas, como tampoco realizar una
acumulacién significativa, aun en pafses con
cuantiosos excedentes comerciales.



ANEXO ESTADISTICO

Cuadro 1

AMERICA LATINA Y EL CARIBE: BALANCE DE PAGOS Y TRANSFERENCIA NETA DE RECURSOS #

(Millones de ddlares)
1950 1951 1952 1953 1954 1955 195 1957 1958 1959
Exportaciones de bienes y
servicios 6497 T8I 7238 7754 B286 B405 9176 9535 8848 8889
Importaciones de bienes y
SETVICIOS 5589 T8I IS5T2 6747 7643 TO2D 8491 2978 9050 868l
Servicios de factores =731 883 810 BIT B9 928 1200 -136] 086 -989
Utilidades 7060 863 S0 769 JTel B8R <1139 <1300 949 -831
Intereses recibidos 4 7 8 7 12 14 11 18 16 11
Intereses pagados -64 -68 15 -106 ALY -113 -138 150 -LTG -256
Otros 35 42 46 | 50 59 00 ]! 116 87
Transferencias unilaterales
privadas . 220 -2l -42 47 -45 -40 -43 -68 -57 -80
Balance en cuenla corriente 157 932 -1 187 14 =221 -483 -557 -1871 -1245 -861
Translerencias unilaterales
oficiales 20 13 17 20 36 54 ] 100 920 L4
Capital a largo plazo o5 382 579 770 442 509 1174 1810 1075 337
Inversién directa 154 253 493 389 212 227 1074 1542 625 720
Inversion de cartera 2 5 -5 -9 -7 -10 =20 -14 24 232
Otro capital a largo plazo 253 135 91 389 237 292 121 283 473 199
Sector oficial -39 102 3l 342 142 151  -108 69 2064 -22
Préstamos recibidos 106 212 200 479 378 471 508 404 553 421
Amortizaciones -4 1100 122 o141 237 311 Sl 32 -201 -45%
Bancos comerciales 1 - - - - - - - -1 1
Préstamos recibidos - - - - . ] 1 - 2
Amorlizaciones - - - - - - -1 -1 1 -1
O1ros sectores -15 33 11 47 M9 14 229 213 210 220
Préstamos recibidos ? k] 21 40 63 131 369 439 685 669
Amorlizaciones -10 -3 -12 -13 -11 48 148 232 .37 475
Balance bisico 277 837 502 934 256 30 692 39 -80 129
Capital a corto plazo -15 slo 644 659 129 36 311 39] -362 -119
Seclor oficial 25 452 166 = 229 180 16 375 487 NET] -149
Bancos comerciales 21 15 -20 17 M o4 63  -107 -20 97
Otros sectores -6l 49 497 447 -84 -44 374 7 -198 -8
Errores y omisiones netos 219 -106 s -192  -306 65 914 397 .187 10
Balance en cuenta de capital -114 805 L 3ss 61 301 53 1086 1903 616 881
Balance global 43 .27 168 83 80 51 529 32 -629 20
Variacion total reservas
(- aumento) -2 i {7 -1 1 -1 560 -55 655 -32
Trans{erencia neta de recursos
total ® 880 -119 498 929  .567 453 -179 471 -486 -195
Translerencia neta de recursos
regisirada * -601 63 -114 290 177 344 421 358  -101 -137
{1+ 2+ 3)
1) Crediticia d -67 540 171 78 343 27 432 530 156 -98
2) Inversién exiranjers 554 616 302 388 556 671 -85 28 M7 -143
3y Unilateral oficial 20 13 17 20 36 54 7 100 90 104
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Cuadro 1 {conlinuacion 1)

Exportaciones de bienes y
SEIVICIDS
Importaciones de biencs ¥
Servicios
Servicios de [actores
Uilidades
Intereses recibidos
[ntereses pagados
Ouros
Transferencias unilaterales
privadas
Balance en cuenta corriente
Transferencias unilaterales
oliciales
Capuala largo plazo
Inversion directa
Inversién de carlera
Otro capital a largo plazo
Sector oficial
Préstamos recibidos
Amorlizaciones
Bancos comerciales
Préstamos recibidos
Amortizaciones
Otros seclores
Préstamos recibidos
Amoriizaciones
Balance basico
Capital a cotio plazo
Sector oficial
Bancos comerciales
Qiros sectores
Errorcs y omisiones neros
Balance en cucnta de capital
Balance global
Variacion to1al resenvas
{- aumenio)

Transferencia neta de recursos

to1at®

Transferencia neta de recursos
registrada *

(1+ 2+ 3) s

1) Crediticia

2) Inversién cxranjera ©

3) Unilateral oficial

1960 1961 1962 1963 1964 1965 1966 1967 1968 1960
9333 9516 9910 10415 11245 11864 12664 12764 13603 15173
9261 ©305 9712 9474 10416 10518 11677 12142 13473 14888
106 -1256 -1362 -1327 -1568 1698 -2039 -2301 -2487 2327
905 -LO07 1097 1079 1232 -1279 -1539 1544 -1749 -1657
9 $ 0 21 31 4l 72 8 117 175
288 338 358 355 -44S 537 613 797 825 929
7 3l 8 8 8 B 4 45 29 83
96 -89 64 35 -4 2 16 12 1
130 <1224 -1228 420 2754 330 -1038 1668 2380 2041
n? 121 120 126 19 172 137 161 144 145
o060 967 989 922 1205 523 1172 131l 17T 2675
410 333 195 26 IM 461 44 95 BT 1093
00 92 29 ¥ B 3 24 6 191 54
639 543 84 671 £12 29 744 848 708 1528
215 W9 482 41l 178 158 556 424 150 S12
612 752 1005 ™S 822 B33 1254 1268 1276 1504
336 409 475 554 125 519 -S89 762 708 -Bad
2 . 4 3 7 1 9 5 219

2 4 2 3 6 3 19 ¢ s02

- - ; . - -0 -1 .1 A4 284
23 %4 337 28T 617 130 177 399 433 797
986 1188 1260 887 1269 887 1116 1393 1518 1652
597 689 756 557 616 915 370 960 1078 -848
45 137 19 628 SM 0 WS 2T -195 465 779
337 112 117 -283 259 366 42 510 467 626
125 107 42 49 2 3%  -156 7% 150 36
16 26 3% 4 1M a1l 149 a4 254
%6 21 36 2% 27 -5l 2 285 WS 2%
BB 62 369 32 469 386 267 4 432 3%
1105 914 87 733 887 715 1001 1973 2814 2548
25 310 -3 313 1M 36 % 05 4M 507
16 320 374 .37 -180 -398 92 348 388 429
78 423 589 679 759 1061 1079 283 357 137
143 -382 255 417 L2900 1396 -B15 561 350 740
602 80 556 24 4z1 782 IS8 361 192 110§
575 .S83 932 828 830 785 1110 -1081 686  -SI0
117 121 120 126 118 172 137 16l 144 145
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Cuadro 1 {continuacidn 2)

Exportaciones de bienes y
servicios
Importaciones de bienes y
servicios
Servicios de factores
Utilidades
Intereses recibidos
Intereses pagados
Otros
Translerencias unilaterales
privadas
Balance en cuenta corriente
Transferencias unilalerales
oficiales
Capital a largo plazo
Inversion directa
Inversién de cartera
Oiro capital a largo plazo
Sector oficial
Préstamos recibidos
Amorlizaciones
Bancos comerciales
Préstamos recibidos
Amorlizaciones
Otros sectores
Préstamos recibidos
Amortizaciones
Balance bisico
Capital a cono plazo
Sector oficial
Bancos comerciales
Otros sectores
Errores y omisiones netos
Balance en cuenta de eapilal
Balance global
Variacidn iotal reservas
(- aumenio)

Transfcrencia neta de recursos
total

Transferencia neta de recarsos

registrada ©

{1+ 2+ 3) ‘

1) Crediticia

2) inversion exsranjera
3) Unilateral oficial

1970 1971 19712 1973 1974 1975 1976 1977 19 198
16579 17321 20083 28415 42838 40216 46469 54917 60369 80860
16974 18745 21138 27580 45182 48680 50928 58817 68692 86831
2651 2953 -295] 4061 5001 5665 6849 -B165 10179 -|3728
-1782 -1829 1610 -2453 2821 -2399 2312 2950 .3487 -39

275 223 316 T 1564 1446 1357 1684 279 4671
1214 -1399 173 2463 3655 4610 5809 6887 9496 -14242

72 52 81 75 88 -100 19 -10 7 -182

b 42 54 119 137 180 415 k) 39 397
-2991 -4335 3953 3107 -7208 13946 -10890 11739 18153 -19350
159 159 165 22 158 194 200 229 315 503
2865 3857 5408 7058 10565 13112 15640 16756 2503 21871
782 1298 727 2016 1370 3035 1437 2897 3816 4888
M 113 99 -80 -237 13 1135 13% 983 424

2050 2447 4582 5122 9432 9948 (3067 12484 20235 16559

648 895 1155 1603 3383 3310 5730 6397 68561 6457

1332 1805 2601 3480 5434 5397 8767 1009 13336 13476

<805 -835 -1133 -1564 -2225 -1936 -2775 3460 5908 -679%

540 538 1247 94l 1361 2237 3045 1877 3981 1951

924 973 1762 1748 2266 3082 3955 3701 6755 6485

S35 445 -523 823 881 891 1143 2237 3449 -3859

822 1013 2180 2578 4682 4401 4293 4209 9393  gl151

1805 2235 3661 4642 6953 7680 8671 9549 18109 19500

L1016 -L415 2006 -2035 2849 3738 4733 L7872 -10717

64 319 1620 4172 3515 639 4950 5247 7201 3024
L] 647 101 GBY  14BI 2340 2692 1772 1365 3797
-36 118 4 427 369 196 904 846 899 559
-37 117 462 382 505 49 2099 42 66 855

754 413 365 -120 607 1695 -3l 884 2198 2383

229 237 1260 -241 1009 -1553 839 1844 1895 2628
3965 4628 6935 7725 11192 14093 17690 17055 25882 28795

975 203 2982 4618 394 147 6800 5316 7730 9445
-1176 0 353 3165 4499 3779 -37 6610 5345 7662 9805

1243 1623 3902 3587 6280 B530 10925 35903 15696 15248

250 1247 3007 3948 6682 3387 12076 7942 15999 10237
1037 1505 3626 4246 B82S 7429 11617 6393 14368 3402

967 418 785 517 -1688 765 261 1323 13)7 133

189 159 165 22 158 194 200 229 s 503
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Cuadro 1 {conclusion)

1980 1981 1982 1983 1984 1985 1986 1937 988 1989
Exportaciones de bienes ¥
SEIVICIOs 104 235 112423 99574 99441 110804 106017 91760 103679 119282 132408
Imporiaciones de bienes y
servicios 114085 124922 100969 72521 75122 75077 77326 85645 98125 105299
Servicios de (actores -18618 -28535 30717 -35293 37502 35827 -32961 -3 126 -33889 36903
Utilidades 3898 4959 5050 3427 3337 3743 4477 4310 4527 5649
Intereses recibidos TFOPO  B912 7116 4814 6685 6260 5273 477 5636 6532
Intereses pagados -21 237 31 501 -40872 -35948 40158 -37812 -33322 31216 -M 72l -37468
Otros 5570 990 Oy 73 695 532 438 319 =280 2357
Translerencias unilaterales
privadas 517 620 259 835 1169 14 1779 2137 A4 2639
Balance en cuenta corriente -27952 40415 40853 -7537 656 -34388 16751 -10958 -10428 7155
Translerencias vnilaterales
oficiales 655 638 617 828 079 1TH 1245 1788
Capital a largo plazo 28493 45125 37095 25926 17809 10653 6237 5268 4825
Inversidn direcia 554 7179 5685 3067 30 4111 327 52N 6951
[nversidn de cartera 1855 2194 437 489 -328 -1480 -1258 -52 . -
Olro capital a largo plazo 20105 35751 27034 22370 15103 8022 4228 118 -4015
Sector oficial 3704 4446 15464 33257 24543 25791 21186 14235
Préstamos recibidos 994] L1676 21895 44696 9772 40891 34474 27135
Amortizaciones 5454 6734 5990 11363 -14940 14434 12601 -12899
Bancos comerciales 483 10494 2692 0% 617 2633 -3323 3097
Préstamos recibidos 8370 14427 9577 403 4981 3255 3955
Amortizaciones 3751 4473 6639 4857 4410 -3940 7272 6154
Olros scclores 12570 20812 8878 9953 -10057 -15135 -13635 -11 139
Préstamos recibidos 20529 33217 23852 9806 6698 6604 492 S624
Amoruzaciones 9375 -10612 -13968 -19463 -17278 21656 -19(45 -16 346
Balance biasico 1196 537 3141 19217 18131 8935 9269 -3962 -388]
Capital a corto plazo 5940 2677 7412 2629 73 T127 2507
Sector oficial 762 1185 9443 3478 2123 -1989 736
Bancos comerciales 3627 T4 319 -1440 -1071 -B42
Otros sectores 1551 -6213 -17173 15711 -B426 -4297
Errores y omisiones nelos <5767 -10775 -10227 3000 1206 -2612 228 1718 -1681
Balance en cuenta de capital 20324 37668 20072 3120 10120 2686 9761 14728 4497 103812
Balance global 1372 2746 20781 4417 9464 802 6900 3770 5932 3657
Variacion tolal reservas
(- aumenlo) -2277 1755 18936 3471 9041 21068 10171 2426 5864
Translerencia neta de recursos
1otal 11269 10121 -18734 -3]1 442 26688 32609 22754 16081 -29115 25774
Transferencia ncia de recursos
registrada 15484 27108 8666 -1273 -16 966 -25701
(1+ 2+ 3
1y Crediticia d 11336 22051 3039 -13683 -17 318 -2636]
2) Inversién extranjera © 3491 4415 5011 129 631 -1112 -2468 839
3) Unilateral olicial 655 638 617 828 9 170 1245 1788
Fuente: CEPAL, sobre [a base de ciltas del Fondo Monetario Inlernacional,
* 18 paises. b Equivale a la entrada neta de capitales, menos los pagos netos de utilidades € inlereses, * Equivale a

la entrada neta de capitales (excluidos los errores y omisiones netos y el capital de corto plazo de olros seciores) menos

el pago neto de utilidadese intereses.

entrada de capital a corto plazo (oficiales y de bancos comerciales) menos el pago nete de intereses,
inversién directa y de cartera menos el pago ncto de utilidades.
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a Equivale a la entrada neta de capital a largo plazo (exceplo de inversién) yla

“ Equivale a la



TERCERA PARTE
LA EVOLUCION ECONOMICA POR PAISES







ARGENTINA

1. Rasgos generales de la evolucion reciente

La Argentina padeci6é una grave crisis
econémica durante 1989, con brotes
hiperinflacionarios, contraccién productiva y
graves perturbaciones financieras. La
hiperinflacién se desatd en el segundo
trimestre —tras el quicbre del "Plan
Primavera™ y nuevamente a finales del aro,
cuando se vio desbordado el programa de
estabilizacion iniciado en julio. La extrema
inestabilidad de precios llegé en algunos
momentos a perturbar hasta las transacciones
cotidianas.

En estas condiciones, la inversién disminuyd
abruptamente (-26%) y también se contrajo el
consumo total (-5%); el producto agregado
declind una vez méas en alrededor de 5%, con
lo cual la caida acumulada en los filtimos dos
afios superd el 7%. Ante la reduccion de la
demanda de trabajo y la aguda inflacion, que
alcanzé a 5 000% a fines de afio, los salarios
reales registraron una aguda baja, y el
desempleo aument6. Como suele ocurrir, la
recesion se vio acompaiiada por un aumento
del saldo comercial, que alcanzé a un valor sin
precedentes, Sin embargo, esto no se tradujo
en un alivio de la situacién de los pagos
externos; la voluminosa salida de capitales
provoctd una caida en las reservas, al tiempo
que se acumulaban atrasos de gran magnitud
en el servicio de la deuda. (Véanse el cuadro 1
y el grifico 1.)

Uno de los rasgos mas destacados de la
evolucién econémica en 1989 fue la crisis de
financiamiento del sector plblico. El problema
fiscal en la Argentina ha tenido un carécter
crénico; por un largo periodo, el déficit del
gobierno y su financiamiento fueroa
incompatioles con una inflacion moderada, Por
otro lado, 1a experiencia con las altas tasas de
inflacion llevo a los agentes a reducir sus saldos

monelarios reales (en una tendencia que
posiblemente no sea reversible en su totalidad)
y el mercado de titulos piblicos se vio afectado
por factores de desconfianza, En buena
medida, estos fueron efectos acumulativos de
los desequilibrios fiscales y, al mismo tiempo,
hicieron m4s graves sus consecuencias
financieras. Asf, el déficit del sector pablico fue
de similar magaitud que el del afio anterior, 8%
del producto, pero su financiamiento con
crédito bancario se efectu¢ sobre una base
monetaria real en continuo descenso. Ello, asf
como la renuencia de los agentes econémicos
a mantener su anterior nivel de préstamos al
sector piblico, constituyeron un cambio
fundamental en el panorama econémico
argentino. La modificacién del régimen
inflacionario, entonces, parece haber sido
determinada, en lo inmediato, por una
generalizada sensacion de desconfianza, que se
reflejo particularmente en los mercados de
activos financieros, en los cuales el plazo medio
de los depositos fue de sélo siete dias y el
gobierno se financié a muy corto plazo.

Hacia fines de 1988, la tasa de inflacién
habia disminuido a menos del 10% mensual.
No obstante, el "Plan Primavera", entonces en
vigencia, mostraba signos de gran fragilidad,
Este programa estaba basado en un esquema
de tipo de cambio dual, segin el cual se
determinaba un impuesto implicito a las
exportaciones primarias. Estas se liquidaban a
un tipo de cambio comercial administrado por
el Banco Central; las transacciones financieras
y las importaciones se cursaban por un
mercado de flotacion sucia. La tarea de regular
este fltimo mercado dependfa principalmente
de la politica monetaria. En un principio, la
expectativa de que 1a devaluacion fuese mas
lenta en el corto plazo habia estimulado las
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Gr&flco 1 (conclusién)
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ventas de divisas al Banco Central. Sin
embargo, la tasa de interés real se mantenia
alta, motivo por el coal la capitalizacion de los
intereses devengados hacia crecer el volumen
real de la denda interna del sector piblico. No
existian, por otro lado, perspectivas de que se
generara un superévit fiscal primario que
compensara la carga de esos servicios.
Ademas, al aumentar la masa de fondos
colocados a plazos muy cortos (cuya
contrapartida estaba constituida, en buena
medida, por encajes remunerados) crecia
forzosamente la masa de recursos que podian
volcarse rapidamente al mercado de cambios.
Era probable, ademas, que la demanda
precautoria de divisas se incrementara,
especialmente al acercarse las elecciones
presidenciales de mayo de 1989. Si bien puede
haber habido expectativas diversas sobre
cuandoy en qué condiciones el gobierno podria
abandonar ¢l esquema cambiario, con el correr
del tiempo se fue difundiendo la percepeién de
que cllo sucederia en algiin momento cercano.
Esas mismas expectativas contribuian a
aumentar los riesgos percibidos de mantener
activos en moneda nacional.

Eil Banco Central contaba con recursos
limitados para afrontar la eventualidad de un
drenaje de divisas. Las reservas se habian
incrementado alo largo de algunos meses, pero
cllo habia respondido principalmente a la
liquidacién anticipada de exportaciones (a
cfectos de aprovechar los diferenciales de las
tasas de interés), por lo que la oferta futura de
divisas cra incicrta, La moratoria de facto en
los servicios de la deuda con los bancos
acreedores (durante la cual, no obstante, se
realizaron pagos de importancia a instituciones
oficiales de crédito) habia contribuido a
aumentar los atrasos.

A principios de 1989 trascendieron noticias
sobre dificultades en las negociaciones con los
organismos multilaterales. En enero, el Banco
Central endurecid la politica monetaria para
enfrentar vna creciente demanda de divisas, lo
que no resulté suficiente, pues la pérdida de
reservas se accleré rapidamente. Finalmente,
ante las claras indicaciones de que la tendencia
no era reversible, las autoridades decidieron
abandonar la intervencion en el segmento libre
del mercado de cambios y —a fin de amortiguar
el efecto en los precios internos— crearon un
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tercer mercado, de cotizacién regulada, para
las importaciones. El tipo de cambio libre
creci6 fuertemente durante la segunda semana
de febrero. En poco tiempo se hizo evidente
que ello no representaba un ajuste de una sola
vez sino que, por el contrario, la presién
ejercida sobre el mercado de cambios iba en
aumento luego de adoptadas las medidas,

La gravisima crisis de divisas de la primera
mitad de 1989 tuvo caracteristicas particulares.
Como se menciond, el saldo comercial crecid
a partir de valores ya bastante altos; el exceso
de demanda de divisas se originé en un masivo
cambio en las carteras de activos. Ante la
ruptura del esquema de politicas del "Plan
Primavera", las perspectivas de una inflacién en
ascenso Y, en especial, la incertidumbre que
generaba la proximidad del cambio de
gobierno (particularmente en cuanto al
tratamiento que darian las nuevas autoridades
a la deuda interna contraida por el gobierno
saliente), la reaccion de muchos agentes
consistié en incrementar su posicién en
moneda extranjera, aun a precios mucho mas
altos y pese al cuantioso aumento de la tasa de
interés interna. Asi, el mercado de cambios
mostré una notable inestabilidad y la
cotizacién del délar alcanz6 a valores reales
situados fuera de los rangos de variacion
usuales en los afios recientes. (Véase el
grafico 2.) Por otra parte, no obstante la
sucesién de medidas cambiarias que fueron
adoptadas antes y después del reemplazo del
equipo econdmico a comienzos de abril, el
Banco Central continué perdiendo reservas,

La turbulencia registrada en el mercado de
cambios estreché atin mas la capacidad de
gestién macroecondmica; en efecto, la politica
se vio reducida a responder con instrumentos
limitados a los hechos que se sucedian y se
enfrentd a una clara pérdida de confianza por
parte del pablico. El déficit fiscal aumentd,
pese a la reduccion de los salarios reales y las
inversiones, porque los ingresos tributarios
cayeron y las autoridades permitieron un
considerable atraso en el pago de las tarifas
publicas. Ademas, el agudo crecimiento de las
tasas de interés elevd la carga de la deuda
phblica interna, en lo cval también influy6 en
forma apreciable la intensa devaluacion, dado
que una parte significativa de los bonos
plblicos se ajustaba seglin el precio de las
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divisas. Pese a que el Banco Central intenté en
ciertos momentos ofrecer letras con muy alto
rendimiento y, en mayo, se llegd al recurso de
disponer un congelamiento transitorio de los
depositos, la politica monetaria contaba con
poco margen para atenuar la expansion de la
liquidez nominal; el ritmo de creaci6n
monetaria se acelerd frente a una demanda de
saldos reales que se contraia con rapidez.

A partir de febrero, la inflacién crecié de
manera exponencial: la tasa de variacién del
indice de precios al consumidor (IPC)
practicamente se duplicé mes a mes hasta
llegar a su miximo en julio. (Véase el
grafico 3.) En la primera respuesta de los
precios a la devaluacion parece haber habido
elementos de inercia, que amortiguaron el
impacto inicial. Sin embargo, con el correr de
las semanas se produjo un cambio de
comportamiento: la tasa de inflacion anterior
dejé de servir como referencia comin para la
determinacién de los salarios, y los ajustes
salariales y de precios se efectuaron sobre la
base de las expectativas de los agentes
econdmicos, haciéndose cada vez mas
[recuentes. La inestabilidad del tipo de cambio
se transmitié rapidamente a los precios de los
bienes transables o con gran contenido de
insumos importados; aunque la dolarizacién
no llegd a extenderse a los bienes de consumo
cotidiano, la practica de vincular las
variaciones de precios al tipo de cambio parece
haber alcanzado una cierta difusién en las
transacciones intermedias.

En todo caso, la tasa de inflacidén anoté
fuertes oscilaciones semana a semana (desde
10% hasta 60% en julio) y también registraron
un intenso dinamismo los precios relativos.
(Véase el grafico 4.) La incertidumbre sobre
los valores de reposicion llevé a las empresas a
aumentar sus margenes y, en algunos casos,
hubo resistencia a efectuar ventas, Asimismo,
el crédito comercial se contrajo. En otras
palabras, la inestabilidad dio lugar a una visible
retraccion de la oferta, que contribuyd a
producir la intensa caida en la actividad
observada en el segundo trimestre. No
obstante los acelerados aumentos en los
salarios nominales (los que llegaron a
renegociarse en mas de una ocasién en ¢l mes),
hubo una abrupta disminucién del poder de
compra de las remuneraciones.
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Las elecciones presidenciales de mayo
dieron la victoria al principal partido de
oposicién. Si bien la transmisién del mando
estaba prevista para fines de aiio, se acordé que
tuviera lugar en julio., Las negociaciones
relacionadas con la transicién politica crearon
un factor adicional de incertidumbre; sin
embargo, es probable que la percepcion de que
las autoridades entrantes estaban preparando
un plan de estabilizacién, con el apoyo de un
conjunto de grandes empresas, haya atenuado
alas aprensiones, contribuyendo asi a evitar un
colapso de la moneda. Los fuertes aumentos de
precios anotados a principios de julio parecen
haber respondido en parte a una remarcacién
anticipada —ante la perspectiva de que se
impusieran controles de algin tipo— y
probablemente no fueron un indicador de
expectativas de una aceleracién ulterior. De
todos modos, esos aumentos produjeron una
nueva ¢ intensa caida de los salarios reales (que
en julio fueron 35% inferiores al promedio del
afio anterior) y contrajeron adn mé4s la tenencia
real de dinero vy, en general, el valor de los
activos financieros en moneda local. (Véanse
los gréficos 5y 6.)

El programa emprendido en julio por el
nuevo gobierno tuvo dos caracteristicas
distintivas: la participacién de vn grupo
empresarial en su disefio y ejecucién, y el
énfasis puesto en el anuncio de que se
introducirian reformas de peso en el
funcionamiento del sector publico. Una ley de
emergencia econdmica, en particular,
determind la suspension de los subsidios de
promocion industrial. Otra ley, llamada de
reforma del Estado, definié mecanismos para
la privatizacién de las empresas piblicas (que,
en la primera etapa, incluirfa a la compaiiia
telefénica) y la concesion de servicios. La
reforma tributaria fue objeto de una discusién
mds larga; luego de algiin tiempo se aprobd un
régimen basado en la generalizacién del
impuesto al valor agregado y en un impuesto
de aplicacién mas simple a las ganancias, con
tasas mis bajas que en ¢l sistema anterior.

En lo inmediato, el programa se inicid con
un pronunciado ajuste del tipo de cambio
oficial y de las tarifas publicas; estas variables
quedarian congeladas posteriormente.
Asimismo, los precios industriales serfan
regulados por un acuerdo entre ¢l gobierno y
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Grafico §
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las empresas més grandes, y los salarios en ¢l
sector privado seguirian determinéndose sobre
la base de convenciones colectivas, aunque se
anunciaron pautas indicativas. Desde el punto
de vista fiscal, las autoridades contaban con los
mayores ingresos de las empresas piblicas
(resultantes del aumento de las tarifas
pablicas), los recursos derivados de los
derechos de exportacién (que ya habian sido
incrementados por el gobierno anterior) y la
reversion del efecto de rezago tributario,
manteniendo bajos los salarios y las
inversiones. En otras palabras, ¢l esquema
encaminado a desacelerar la inflacién se
basaba en la fijaci6én de un conjunto de
variables nominales (de modo mis o menos
estricto, segln el caso), y en una reduccién a
corto plazo del déficit piblico, con el anuncio
de que ello seria reforzado con reformas de
caricter mis permanente. El programa no
contempld medidas especificas sobre los
contratos financieros, aunque se consolid6 una
parte de la deuda interna, mediante una
postergacion de los vencimientos.

El anuncio del plan produjo una répida
descompresion del mercado de divisas (la
diferencia entre el tipo de cambio paralelo y el
oficial cayé a valores cercanos a cero) y un
brusco descenso de la tasa nominal de interés,
que bajoé a alrededor del 15% mensual,
revelando un efecto positivo sobre las
expectativas. Sin embargo, hubo una abrupta
alza de precios, como respuesta al aumento de
costos y presumiblemente también debido a la
formaci6n de mirgenes preventivos, En
consecuencia, la configuracién del conjunto
inicial de precios relativos era tal que el tipo de
cambio real era comparativamente alto
{aunque mucho menor que los niveles
maximos del segundo trimestre), las tarifas
piblicas s¢ habian recuperado, pero no eran
desusadamente clevadas, los precios
industriales estaban claramente adelantados y,
en cambio, los salarios reales mostraban
valores muy bajos, aun teniendo en cuenta los
ajustes concedidos en julio y el efecto de la
desaceleracion inflacionaria que sucedio al
primer impacto.

De hecho, la velocidad de elevacién del
indice de precios al consumidor (IPC) se
moderé en forma apreciable, hasta alcanzar
minimos cercanos al 6% mensual en octubre y
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noviembre. Sin embargo, aunque los precios
industriales se movieron lentamente, hubo
aumentos significativos en los precios de los
bienes agricolas y de los servicios. La inflacién
residual, mucho m4s baja que en el pasado
reciente, pero todavia apreciable, fue
deteriorando ¢l valor real de las variables de
fijaciény, con el tiempo, contribuy6 a aumentar
las dudas sobre la estabilidad cambiaria; entre
agosto y noviembre los precios subieron
alrededor de 25%, mientras que el tipo de
cambio permanecia fijo. En los aumentos de
ese periodo es probable que haya influido el
ajuste de algunos precios que habian quedado
rezagados, pero también actuaron algunos
efectos de indizacién que comenzaron a operar
nuevamente, y una cierta recuperacion de la
demanda, que se mantuvo, sin embargo, por
debajo de 1a del aiio anterior,

La situaci6n fiscal mejoré por efecto de los
mayores ingresos; los gastos se mantuvieron
bajos. A partir de septiembre, el Tesoro generd
superavit primarios. Sin embargo, aun cuando
el valor de la deuda interna se habia reducido,
el servicio sigui6 siendo elevando. For otro
lado, ante las ventas de divisas al Banco Central
inducidas por la fuerte devaluacion y la fijacion
del tipo de cambio oficial, las autoridades
enfrentaron el ya recurrente dilema entre
esterilizar o no la creacién monetaria originada
en ¢l incremento de reservas. Aunque en un
principio el Banco Central permitié la
monetizacién del supersvit cambiario, para
estimular la baja de las tasas de interés, mas
adelante se procurd contener la expansién de
la oferta de dinero mediante la colocacion de
titulos en los bancos, lo que constituia un
crédito al sector publico y, simultineamente,
un encaje remuncrado. Ello, sumado a la
capitalizacién de intereses, incrementaron
nuevamente el valor real de la deuda interna,
la que volvié a superar el 10% del producto
interno bruto (PIB),

La abrupta desaceleracion de la inflacién
normalizé la oferta de bienes; asimismo se
observé un aumento de la cantidad de dinero y
alguna reanimacién del crédito, de suerte que
la actividad se recuperd levemente. En agosto
y septiembre, se acentué la caida en la tasa
nominal de interés (que alcanzd minimos
cercanos al 5% mensual), mientras que la
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demanda de divisas se mantuvo baja, tanto en
el mercado oficial como en el paralelo.

Sin embargo, la incipiente desaceleracion
de la inflacién no tenia bases solidas. Por una
parte, las demandas de aumentos salariales
superaban con mucho las pautas de precios
sugeridas por el gobierno; por otro lado, se
planteaban problemas importantes en las 4reas
fiscal y monetaria. El ajuste de las cuentas del
Tesoro era precario, a la vez que el déficit
cuasifiscal mostraba valores crecientes. Al
mismo tiempo, la tasa de interés sobre los
depositos a plazo, aunque mas baja, entrafiaba
una remuneracién elevada en moneda
extranjera dcbido al mantenimiento de un tipo
de cambio fijo. Entre tanto, la masade recursos
liquidos capaces de dirigirse al mercado de
moneda extranjera iba en aumento, ya que los
depositos s¢ renovaban simultineamente,
capitalizando intereses. Con el tiempo, los
depositantes y los tenedores de titulos piblicos
empezaron a mostrar inquictud sobre la
posibilidad de que se repitiera el ciclo en que
un periodo de tranquilidad cambiaria con altos
rendimientos de los activos en moneda local
era seguido por un brusco movimiento
espcculativo hacia las divisas, en procura de
altos rendimicntos en dolares.

En octubre y, con més intensidad, en
noviembre, volvieron a aparecer presiones en
¢l mercado de cambios: la disparidad entre la
cotizacidn paralela y la oficial llegé a 30% vy se
frenaron las ventas de divisas al Banco Central,
Los. intentos de revertir la tendencia
endureciendo la politica monetaria no fueron
efectivos, La observacién de que las tasas de
interés se elevaban simultineamente con una
sostenida demanda de divisas reforzaba las
expectativas de devaluacion. Rapidamente se
generd un proceso acumulativo en el que se
acclerd la fuga de los activos internos; en esas
condiciones, se diluian los anuncios de que la
politica permaneceria inalterada y de que
pronto s¢ percibirian los efectos de las
rcformas en el financiamiento del sector
ptblico. A principios de diciembre, parecia
evidente que el congelamiento del tipo de
cambio no era sostenible.

La ruptura del programa iniciado en julio
mostré que la experiencia de mediados de ano,
y el cambio brusco de politica en febrero,
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habian dejado rastros marcados; en efecto, en
pocas semanas la economia transité de una
inflacién de un digito mensual a una
hiperinflacién. Ante la imposibilidad de
mantener las pautas definidas previamente, el
gobierno decidi6 llevar a cabo una devaluacién
y un aumento de tarifas piblicas. Estas
medidas no fueron interpretadas como ajustes
de una sola vez, sino como un salto a un ritmo
inflacionario mucho miés elevado. Por otro
lado, las dificultades financieras del sector
poblico y la perturbacién monetaria que podia
producir la no renovacién de una parte
significativa de la deuda interna a su
vencimiento, indujo al anuncio de una
reprogramacion unilateral de los vencimientos
de los titulos piblicos, lo que agregé un
elemento adicional de desconfianza y acelerd
el movimiento especulativo hacia las divisas.
En menos de una semana la disparidad
cambiaria habia vuelto a ser tan alta como
antes de la devaluacion, mientras que los
precios mostraban un acentuado aumento.

Un nuevo equipo econémico anuncid el 18
de diciembre una completa liberalizacion del
mercado cambiario (en que el precio de las
divisas serfa flotante), como asimismo, la
eliminacion de los controles de precios. Por
algunos dias logré frenarse la depreciacién
cambiaria; sin embargo, los precios se elevaron
rapidamente. Ello, a su vez, acentué el efecto
de rezago tributario y, dado que las tarifas no
se habian modificado, deterioré la sitwacién
fiscal, en un momento en que la capacidad de
gestion de la politica econdmica estaba en
duda; en efecto, los anuncios de que el Banco
Central eliminaria la expansiéon monetaria no
lograban modificar las expectativas
desfavorables.

La brusca elevacion del tipo de cambio en
la Gltima semana del aiio abria la posibilidad
de que se estuviera en un sendero diferente, La
inflacién aceleraba la fuga del dinero y hacia
crecer la tasa de interés nominal. Al aumentar
fuertemente la tasa de interés sobre los encajes
bancarios remunerados se agravaban las
dificultades financieras del gobierno. A su vez,
el riesgo de mantener fondos en los bancos
inducia a demandar moneda extranjera o a
exigir una tasa mas alta sobre los activos
internos; sin embargo, a mayor rendimiento
real de los depositos a plazo fijo, mayor era el



riesge asumido por los depositantes, dado que
el gobierno podia verse llevado a un estado de
emergencia tal que lo indujera a no atender los
pagos comprometidos.

La gran incertidumbre y la inestabilidad del
tipo de cambio indujeron a muchas firmas a
dolarizar sus precios, préctica que se difundié
con rapidez. Esto hacia menos previsible el
poder de compra de la moneda nacional, lo que
agudizaba la caida de la demanda de dinero.
De todos modos, la dolarizacién no fue un
proceso completo ni coordinado; mas bien
(como ya habia sucedido en el episodio
anterior), se observé un gran desorden en los
precios. Por otro Jado, nuevamente, la
dificultad de crear expectativas aun sobre
plazos muy cortos dio lugar a una visible
retraccion de la oferta de bienes.

A fines de aiio, por lo tanto, existian otra vez
condiciones hiperinflacionarias, que se
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manifestaban en una répida fuga de los activos
internos, una marcada inestabilidad de precios
y una desorganizacién de las transacciones. El
sector piblico enfrentaba el cierre de sus
fuentes de financiamiento, que lo ponia en un
estado equivalente, en la préctica, al de
una quiebra. Era obvio que se requerian
acciones urgentes para evitar una crisis
financiera aun m4s aguda y para normalizar los
intercambios. '

La extremada inestabilidad que marc6 la
evolucién econémica en 1989 obedecié a
factores circunstanciales, pero también a la
acumulacién de desequilibrios muy arraigados
que se venian manifestando desde hacia algiin
tiempo vy a los bruscos cambios de politica
econémica. Por otra parte, es probable que la
experiencia de la hiperinflacién haya dejado
residuos negativos para la formacion de precios
y la tenencia de activos.

2. La e‘volua_:ifm de la actividad econémica

a) Las tendencias de la oferta y la demanda
globales

El producto interno bruto se redujo
nuevamente en 1989; la caida de 5% hizo que
el valor del producto fuera el mds bajo desde
la profunda recesion de 1982. Dada la
contraccion de las importaciones (-19%), la
provision total de bienes y servicios se redujo
en algo mas de 6%. (Véase el cuadro 3.) Desde
el punto de vista de la demanda, se destaco la
pronunciada disminuciéon de las inversiones,
cuyo nivel fue el mas bajo de las tltimas dos
décadas. El consumo se retrajo en cerca de 5%.
Por su parte, el volumen de las exportaciones
de bienes y servicios creciden alrededor de 2%;
en consecuendia, el saldo fisico del comercio
exterior fue extremadamente elevado, ya que
superd el 12% del producto interno bruto,

La actividad econ6mica se desenvolvi6 en
circunstancias muy particulares, en especial
durante la hiperinflacion de mediados del
periodo y el rebrote de finales de afio. La
marcada inestabilidad de los precios y las
condiciones de incertidumbre no sélo
contribuyeron a deprimir la inversion, sino que
también influyeron en las decisiones de més
corto alcance; en esos episodios se notd una

visible retraccion de la oferta de bienes, que en
ciertos casos llegé a la negativa de los
comerciantes de efectuar ventas, A su vez, la
aplicacion de elevados margenes preventivos
en la comercializacién de algunos articulos fue
uno de los factores que incidié en la baja de los
salarios reales. Esto afectd al consumo, junto
con la restriccion del crédito. Como en
experiencias anteriores, la desaceleracién de
los precios inducida por el programa que se
anuncié en julio moderé las tendencias
recesivas. Hubo una leve reaccion positiva del
gasto, mientras que el restablecimiento de los
mecanismos de intercambio y la reaparicién
del crédito comercial llevaron a una
normalizacion de la oferta. Sin embargo, estos
efectos no llegaron a configurar una
recuperacion definida y fueron de corta
duraci6n; en efecto, el quiebre del programa
de estabilizacién hizo que se agravara
nuevamente la contraccion.

Almargen de los movimientos coyunturales,
en 1989 se reforzaron algunas tendencias que
han sido marcadas en los Gltimos afios. Una de
ellas es el cambio en la composicién de la
demanda agregada. A lo largo de la década, la
inversién ha disminvido persistentemente,
mientras que, con algunos altibajos, las
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exportaciones fueron el Gnico componente del
gasto que registrd un crecimiento. Asf, en
1989, la participacion de las exportaciones en
el producto interno bruto més que duplics la
de la formacién de capital, contrastando con la
de 1980 en que la relacién habfa sido inversa.

(Véase, nuevamente, el cuadro 3.} Si bien

las ventas al exterior y la inversi6n suelen
moverse de modo opuesto en el ciclo, este com-
portamiento a lo largo de un periodo bastante
largo s revelador de las caracteristicas que ha
tenido el proceso de ajuste en la Argentina; la
generacion de excedentes en el comércio ha
tenido como contrapartida una reduccion del
ritmo de acumulacién. (Véase el cuadro 4)
Dentro de este panorama, las exportaciones
industriales no tradicionales han mostrado un
dinamismo que contrasta con la declinacién de
la actividad en su conjunto (y del sector
manufacturero como un todo); en efecto, el
volumen fisico de estas exportaciones se
multiplicé mas de dos veces desde 1980, con
una nitida aceleracion en la segunda parte de
la década. Ello sugiere que, ante la menor
capacidad de absorcion del mercado interno,
un grupo significativode firmas (especialmente
en las ramas de bienes intermedios de uso
difundido) se han reorientado en forma més o
menos sostenida hacia el exterior.

b) La evolucién de los principales sectores

El producto registré6 una disminucién
generalizada, que fue intensa en aquellos
sectores que suelen fluctuar eldsticamente con
las variaciones en el gasto interno, como la
construccién y la industria manufacturera. En
la evoluciéon de este dltimo sector, cuya
contraccién (-8%) significé més de 30% de la
cafda del producto global, influyé no sélo el
menor nivel de la demanda interna, sino
también la incertidumbre originada por la
altisima inflacién, que en algunos momentos
restringié la oferta; sin embargo, el aumento
en las exportaciones moder6 la retraccion de
algunas ramas industriales. El producto
agropecuario se redujo en 2%, en especial
debido a las condiciones climaticas
desfavorables que afectaron la cosecha de
* granos. Como consecuencia de lo anterior,
‘pese al leve crecimiento del producto de la
mineria, el valor agregado en la producci6n de
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bienes decliné en cerca de 7%. La recesién
alcanzé también a los sectores de servicios,
incluso aquellos que no suelen teper una
evolucion ciclica bien definida, Se registr6 una
significativa baja en el producto del comercio
y los transportes, mientras que la generacion
de electricidad se redujo; en la primera parte
del afio, hubo graves problemas en la oferta de
energia, que llevaron a imponer restricciones
al consumo. _

En ¢l sector agropecuario el producto se
redujo en 2%. (Véase ¢l cvadro 7.) La
evolucién del sector agricola estuvo influida
por una grave sequia en la regién pampeana,
que durante el invierno y la primavera de 1988
afect6 a las siembras y al desarrollo de los
cultivos que fue posible sembrar. La cosecha
de granos en la campaiia 1988-1989 fue de sé6lo
27 millones de toneladas (la mas pobre de la
década y 30% inferior al promedio del iltimo
quinquenio}, como resultado de la reduccién
del drea sembrada y de los rendimientos, Si
bien la caida fue generalizada, resulté mais
significativa para los cereales que para las
oleaginosas. (Véase el cuadro 8.) Durante el
segundo semestre de 1989, se observé una
recuperacion de la actividad agricola como
consecuencia de que se esperaba una mejor
rentabilidad a raiz de diversos anuncios sobre
reducciones de los derechos de exportacion;
ello se manifesté en un alza de la superficie
sembrada con granos que alcanzd a unos 21.3
millones de hectdreas, lo cual, si bien no
significo recuperar los valores promedios del
quinquenio, representd un neto aumento
respecto de la campaiia anterior y un quiebre
de la tendencia declinante iniciada durante el
afio agricola 1984/1985. En cuanto a la
actividad pecuaria, las existencias de ganado
vacuno se redujeron por quinto aiio
consecutivo. (Véase el cuadro 9.) La cantidad
de animales facnados aument6 en alrededor de
7% durante ¢l afio calendario 1989, al
incrementarse la tasa de extraccién mientras
que se elevaba el porcentaje de hembras en la
faena total. La mayor oferta de carne dio lugar
a un aumento de las exportaciones y (en menor
medida) en el consumo interno; los precios
reales del ganado oscilaron alrededor de un
promedio similar al de 1988.

La mineria fue el tnico de los sectores
productores de bienes cuyo valor agregado se



increment6 en 1989, La produccién de petr6leo
se elevd algo més de 2% (véase el cuadro 10),
como consecuencia de la mayor actividad en la
compaiifa estatal y por parte de los contratistas
y las empresas privadas. La cafda de la
demanda interna hizo que se gemeraran
mayores saldos exportables; las ventas al
exterior de petréleo crudo aumentaron casi
50% en volumen y, dada el alza de precios, en
alrededor de 100% en valor.

El producto del sector manufacturero
decliné por tercer aiio consecutivo, esta vez en
alrededor de 8%. De esta forma, la recesién
industrial tuvo una duracién ¢ intensidad
comparables con las de la profunda
contraccién de principios de la década. A
comienzos del afio, la demanda interna de
productos manufacturados mostré un ligero
repunte; sin embargo, la hiperinflacion estuvo
asociada con una fuerte disminucién del
producto industrial. La manifiesta incerti-
dumbre acerca de los precios de reposicién
indujo una elevacién de los méargenes, lo que
de por si deprimi6 las ventas; ademds, el
crédito a los consumidores y entre las empresas
s¢ contrajo bruscamente y, en general, hubo
ostensibles dificultades en la comercializacién
de los bienes. Al atenuarse las variaciones de
precios a partir de julio, s normaliz6 la oferta
ylademanda interna mostré una recuperacion,
lo que se reflej6 en el producto, aunque éste se
mantuvo por debajo de los valores de principios
del periodo. Por otro lado, el brote
inflacionario de diciembre provoc6 una nueva
retracci6n de las ventas. :

La evolucién de las ramas. industriales
durante el afio revel6 una marcada hetero-

- geneidad. (Véase el cuadro 11.) Las diferencias
de comportamiento estuvieron asociadas no
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sblo con la sensibilidad de las distintas activi-
dades a los cambios ciclicos, sino también con
el acceso de los diversos sectores a los merca-
dos externos. Asf, algunas industrias consi-
guicron en los Gltimos afios ampliar sus expor-
taciones y cortar el estrecho vinculo que solfa
existir entre sus niveles de produccién y las
fluctuaciones de la demanda interna. Esto se
hizo manifiesto en ciertos sectores que produ-
cen bicnes intermedios estandarizados, . como
la siderurgia. Las exportaciones contribuyeron
también a sostener la actividad de las ramas de
alimentos y textiles, pese a la baja de los
salarios reales. En cambio, hubo una abrupta
contracciébn en las industrias productoras de
magquinarias y de bienes de consumo duraderos
y en las relacionadas con la construccién.

La construccién volvi6 a contraerse en
forma dréastica, con lo cual se acumulé una
cafda de cerca de 40% en dos afios. La actividad
en las obras residenciales se vio enfrentada a
un agravamiento de las dificultades que la
habfan venido afectando y que cabe atribuir a
la reducci6n de la demanda, provocada por el
descenso del poder de compra y el escaso o
nulo crédito ofrecido para la comercializacion,
El wolumen de la construccién phblica se
redujoamenos dela mitad que dos afios atris;
ante la crisis financiera del gobierno, las obras
se concentraron en la ejecucién, a fitmo a
menudo m4s lento, de proyectos ya iniciados,

La produccién de energfa eléctrica se redujo
en cerca de 4%, debido al descenso de la
demanda y a serias dificultades en materia de
generacién de la electricidad anotadas en la
primera parte del afio. La crisis energética, que
se extendi6 a los primeros meses de 1989, tuvo
su origen en la escasez de lluvias, que afect6 la
generacién hidriulica.

3. El sector externo

a) La evolucién global y el financiamiento del
déficit del balance de pagos

El comportamiento del balance de pagos
en 1989 tuvo caracteristicas especiales; pese a
que el saldo comercial fue excepcionalmente
grande, las reservas oficiales registraron una
apreciable disminucién. Ello obedeci6 a la
evolucién de la cuenta de capital, que mostré

un resultado negativo por fGinica vez en Ja
década, aun cuando hubo un fuerte incremento
de los atrasos de los pagos externos; en efecto,
el financiamiento mediante este expediente no
alcanzé a compensar la masiva fuga de
capitales privados.

El superivit de la cuenta de mercancias
durante el afio en su conjunto alcanz6 a 5 300
millones de délares, esto es, €l valor m4s alto
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jamds registrado, Las exportaciones crecieron
de nuevo aunque en forma leve, en tanto que
las importaciones disminuyeron bruscamente,
Por otra parte, el déficit de servicios
financieros aument6 a cerca de 6 000 millones
de délares. De este modo, el desequilibrio de
la cuenta corriente fue de alrededor de 1 000
millones de dolares, es decir, el menor de la
década, si se exceptfia la cifra de 1985. Este
déficit en cuenta corriente fue financiado
exclusivamente mediante la disminucién de las
reservas, que ademds cubrié la salida neta de
capitales por alrededor de 800 millones de
délares. (Véase el cuadro 12.)

Durante todo el afio se mantuvo la morato-
ria de hecho sobre los pagos de la denda finan-
ciera con la banca privada; las negociaciones
con los organismos multilaterales se vieron
trabadas durante el primer semestre, especial-
mente debido a los déficit fiscales y a la
transicién politica. A partir de julio, las nuevas
autoridades gestionaron un acuerdo con el
Fondo Monetario Internacional (FM1), que se
concretd en noviembre. Este acuerdo dio lugar
a un desembolso de 230 millones de dolares y
facilit6 un arreglo con el Club de Paris para la
refinanciacidn de atrasos y de vencimientos
proximos. Sin embargo, las pautas del progra-
ma negociado con el FMI fueron desbordadas
en la oltima parte del aiio. La deuda externa
total s¢ estimo, a fin de afio, en 62 000 millones
de délares. (Véase el cuadro 13.)

b) La politica cambiaria

La evolucion del mercado de cambios en la
Argentina ha sido tradicionalmente inestable,
pero no hasta el punto al que llegé en 1989, El
comportamiento de la oferta y la demanda de
divisas fue extremadamente variable, y dio
lugar a amplisimas fluctuaciones en el balance
de pagos y, especialmente, en los tipos reales
de cambio. (Véase el cuadro 14.) Ello
respondi6 en gran medida a los vaivenes de los
movimientos financieros.

Durante el primer semestre del afio se
mantuvo una fuerte presién en el mercado,

como reflejo de un abrupto aumento en la
demanda de activos externos, que desbordé la
politica econémica y, particularmente, la
administracion cambiaria. La debilidad del
esquema cambiario establecido en el "Plan
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Primavera” se hizo manifiesta a comienzos de
febrero, cuando la demanda de divisas creci6
en forma acelerada, pese a las altas tasas de
interés. Como respuesta, el gobierno decidi6
retirarse del mercado libre, crear un tercer
mercado para la liquidacién de importaciones
—con el fin de evitar un efecto inmediato en los
precios—, emitir letras ajustables por el precio
del dblar y anunciar una eventual unificacién
de los tipos de cambio.

Estas medidas no cumplieron su objetivo, y
durante el segundo trimestre continué la fuga
hacia los activos externos, mientras que el tipo
de cambio libre fluctvaba dia a dia sobre una
tendencia fuertemente alcista. {(Véanse el
cuadro 15 y el grifico 2.) Asi, en mayo, ¢l tipo
de cambio real en el mercado libre fue 90%
mis alto que en febrero y 150% mayor que
cinco meses antes. Finalmente, en mayo, luego
de un desordenado proceso de modificaciones
apreciables en el régimen cambiario, se decidié
unificar los mercados con un tipo de cambio
flotante; no obstante, tampoco se pudo atenuar
el ritmo de la depreciacién, Como respuesta,
las autoridades declararon un feriado
cambiario que dur6 una semana, al término de
la cual se volvié a un esquema de control de
cambios,

Las nuevas autoridades mantuvieron el
sistema cambiario y el nivel vigente de los
derechos de exportacién. El programa que se
anuncié en julio provocé inicialmente un
abrupto quiebre en el mercado, es decir, hubo
una sobreoferta de divisas y una acumulacién
de reservas a precios reales mds bajos. Estas
condiciones, sin embargo, no duraron mucho.
En octubre, ¢l tipo de cambio paralelo volvié a
crecer, al tiempo que se reducian las ventas de
divisas al Banco Central. Répidamente se
configurd otra crisis cambiaria, no obstante el
endurecimiento de la politica monetaria, el
anuncio de que se dispondrian nuevas medidas
fiscales y la oferta de titulos dolarizados. La
fuerte devaluacién de comienzos de diciembre,
que quebré el esquema de la politica anunciada
pocos meses antes, no moderé el clima de
desconfianza. Como respuesta, se eliminaron
nuevamente los controles de cambio y se
estableci6 un mercado Gnico con cotizacion
flotante. Tras una baja inicial, el tipo de cambio
volvi6 a aumentar en forma pronunciada en la
Gltima semana de diciembre; a fines de aiio, se



asistfa otra vez a una répida fuga de capitales
hacia la moneda extranjera. (Véanse de nuevo
¢l cuadro 15 y el grifico 2.)

¢) El comercio exterior

El valor de las exportaciones de bienes
aumenté en 4%; €l nivel registrado de cerca de
9 500 millones de do6lares fue mayor que en
cualquier afio anterior. El crecimiento
producido en 1989 obedecié a un alza de los
precios medios de 12%, ya que el volumen
disminuyé 8%. (Véase ¢l cuadro 16.) Fue
especialmente significativo el aumento de 24%
en el valor de las exportaciones industriales no
tradicionales, que llegaron a representar casi
40% del total de las ventas; el dinamismo de
estas exportaciones compensé la baja en las
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salidas de productos de base agropecuaria.
(Véanse los cuadros 17 y 18.)

Por otra parte, el valor de las importaciones
se redujo mis de 4 200 millones de dblares
(20%); este nivel fuc el m4s bajo de la década,
con la excepcién de 1985. El descenso de la
actividad interna y, durante buena parte del
aiio, el elevado precio relativo de los productos
importables, contribuyeron a que se redujera
¢l volumen de las compras (-25.5%), al tiempo
que los precios crecian alrededor de 6%.
(Véase el cuadro 16.) La cafda de las
importaciones alcanzd a todos los grandes
grupos de productos; bienes intermedios
(-22%), equipos (-18%), combustibles (-26%)
y bienes de consumo (-12%). (Véase el
cuadro 19.)

4. Los precios, los salarios y el empleo

a) Los precios

La tasa de variaci6n del indice de precios al
consumidor (IPC) a lo largo de 1989 fue cercana
a 5 000%, con un promedio mensual de
alrededor de 40%. Este nivel de inflacion,
Gnico en la historia del pais, tiene pocos
precedentes en la regién. (Véanse el cuadro 20
y el gréfico 3.) De hecho, durante el afio, enla
Argentina se registraron dos episodios de
caracteristicas hiperinflacionarias. La
velocidad del aumento de los precios no sélo
tuvo un valor medio extremadamente alto, sino
también una gran variabilidad; en los primeros
meses del afdo y en el periodo
septiembre-noviembre, €l IPC crecidé a unritmo
inferior al 10% mensual, mientras que en julio
alcanz6 a un méximo de casi 200%. (Véase el
cuadro 21.) En el contexto de la crisis
financiera del gobierno, el salto en ¢l tipo de
cambio registrado a partir de febrero
desencadend la aceleracién inflacionaria que
culminé en julio. La respuesta inicial de los
precios mostrd una cierta inercia; sin embargo,
al acentuarse las presiones inflacionarias, se
modificaron rdpidamente los patrones de
formacién de precios. Desde abril y hasta julio,
la tasa de inflacién crecid en forma
practicamente  expomencial, como
consecuencia del tipo de cambio, del aumento

de la demanda nominal (que se increment6 a
gran velocidad, pese al notorio descenso de la
produccién), y de ciertos mecanismos
endégenos al propio sistema de precios; en este
perfodo, el atraso en las tarifas pGblicas no
constituy6 un freno perceptible para las alzas
de precios. (Véase nuevamente el cuadro 21y

el gréfico 4.)

Luego del cambio de las autoridades
politicas, ¥ conocidas las caracteristicas del
programa que aplicarfa el nuevo gobierno, la
tasa de inflacién creci6 abruptamente. Este
stbito incremento de los precios ocurrido a
comienzos de julio fue mayor para los precios
industriales, en respuesta a los fuertes ajustes
del tipo de cambio oficial y de las tarifas
ptblicas aplicadas al inicio del programa del
gobierno recién inaugurado; también sc
percibié un aumento preventivo en los
madrgenes ante la perspectiva de un inminente
llamado a lograr un acuerdo de precios.

La estabilizaci6n de los precios de fébrica,
resultante de dicho acuerdo, y la fijacion del
tipo de cambio para el comercio exterior,
hicieron que la inflacién de precios mayoristas
alcanzara a una cifra de un digito en agosto. Sin
embargo, la desaceleracion del 1PC fue mucho
mis lenta, debido a la reaparicién de
mecanismos inerciales (del tipo de indizacién
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desfasada), especialmente en el caso de los
servicios, y a aumentos de precios de algunos
bienes agropecuarios. En los meses siguientes,
si bien los precios crecieron a un ritmo muy
inferior al del segundo trimestre, hubo una no
despreciable inflacion residual, que ocasioné
una caida en el valor real de las variables de
fijacién de tipo de cambio y de tarifas. Ello fue
creando dudas para la posibilidad de que se
sostuviera el conjunto existente de precios
relativos; a su vez, la aparicion de expectativas
desfavorables sobre la evoluci6n de las cuentas
fiscales y del tipo de cambio tendieron a acele-
rar nuevamente los precios. La devaluacién y
el aumento de tarifas acordadas en diciembre
marcaron un nuevo quicbre en el régimen
inflacionario, que se hizo patente tras la libera-
cion de precios y la flotacién cambiaria que se
anunciaron una semana més tarde. Los aumen-
tos de precios se aceleraron con gran rapidez y
en un lapso, de pocos dias se percibieron
nuevamente condiciones de hiperinflacién,

b) Les salarios y el empleo

Los salarios reales cayeron 28% en 1989
(-45% entre diciembre de 1988 y diciembre de
1989); el nivel medio de éstos durante el afio
fue, con mucho, el m4s bajo de la década.
(Véase el cuadro 22.) Por otro lado, se
registraron intensas fluctuaciones en el poder
de compra de los salarios; los minimos {con
caidas superiores al 50%) se alcanzaron hacia
mediados del aiio, en el periodo de la
hiperinflacién. En el segundo trimestre, se
rompid la vinculacion entre los salarios del

sector privado y la inflacion rezagada; aun asi,
las remuneraciones reales declinaron con
rapidez. Es probable que los precios hayan
crecido més que lo previsto al definir los
ajustes; asimismo, la debilidad de la demanda
de trabajo frend las alzas.

Junto con el programa de julio, el nuevo
gobierno establecio el pago de una suma fija,
que habria de repetirse mensualmente hasta
septiembre; ademds, dispuso que se otorgara
un adelanto equivalente al salario de junio, El
descenso de la tasa de inflacién sigaific6 una
recuperacion de los salarios reales en el tercer
trimestre, sin volver a los niveles de principios
de afio. A partir de octubre, se establecieron
en general convenios entre sindicatos y
cdmaras empresariales que contemplaban
parcialmente los retrasos acumulados e
incluian cldusulas de renegociacién en caso de
que la inflacién volviera a acelerarse. Los
aumentos de salarios acordados fueron de
magnitud mucho mayor que la pauta
anunciada por el gobierno, a lo cual contribuyé
un cierto fortalecimiento de la demanda de
trabajo. De cualquier forma, aunque en
diciembre se volvieron a ajustar signifi-
cativamente los salarios ante la nueva escalada
inflacionaria, el poder de compra declinb
nuevamente durante ese mes,

Alo largo del afio se mantuvo, con altibajos,
un exceso de la oferta sobre la demanda de
trabajo, lo que se manifesté en un aumento del
desempleo, que llegb a 8%, y en una caida en
la ocupacién y de las horas trabajadas. (Véase
el cuadro 23)

5. La politica fiscal y monetaria

a) La politica fiscal

Considerando el afio en su conjunto, el
déficit del sector pdblico no financiero fue
similar al de 1988. (Véase el cuadro 24.) Hubo
un descenso en la recaudacién tributaria, que
fue compensado por una disminucién en los
gastos en materia de personal, transferencias
del sistema de seguridad social e inversiones.
Por su parte, el déficit originado en las
operaciones del Banco Central (denominado
déficit cuasifiscal) alcanz6 casi 3% del
producto interno bruto (PIB), con valores
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particularmente altos a comienzos y finales
del afio. Estas cifras no permiten apreciar,
sin embargo, €l hecho de que la politica
fiscal llegara en 1989 a una situacion limite,
segln la cual debido al cierre de las
fuentes de financiamiento, el sector piiblico no
estaba en condiciones de cubrir desequilibrios
de caja sin generar agudos efectos infla-
cionarios.

A comienzos de afio se percibia una
tendencia al aumento del déficit del Tesoro, en
virtud de una caida generalizada de los ingresos



tributarios y de un aumento de los gastos
corrientes por concepto de transferencias a las
empresas poblicas, cuyos recursos
disminuyeron al ajustarse las tarifas por debajo
de la inflacién. La aceleracion brusca de la
inflacién durante el segundo trimestre hizo
disminuir aun m4s los recursos tributarios; asi,
los gastos operativos del Tesoro excedieron
ampliamente los ingresos corrientes, a pesar de
la reduccién de los salarios reales y de las
erogaciones de capital. Ademds, en las
condiciones de transicién politica y extrema
inestabilidad econémica que marcaron el
segundo trimestre, las dificultades de
financiamiento del gobierno tuvieron cardcter
critico; frente a un creciente desequilibrio, el
crédito puablico disminuyé a gran velocidad,

El programa de estabilizacién anunciado en
julio por el nuevo gobierno acentué el papel de
la politica fiscal. Al margen de las medidas de
corto plazo, el programa procuré iniciar una
reforma del sector pablico. Con este propésito,
se enviaron al Congreso tres leyes de gran
alcance; la ley de emergencia econdémica, que
establecia una suspensién por seis meses de un
amplio conjunto de subsidios y sistemas de
reintegro tributario; la ley de reforma del
Estado, que disponia la intervencién de las
empresas pliblicas, y definia las lineas
generales de la politica de privatizaciones y, por
dltimo, la ley de reforma tributaria, que
pretendia simplificar el sistema, en un esfuerzo
por ampliar la base impositiva (mediante la
generalizacidn del IVA), sobre la base de un
aparato administrativo con limitada capacidad
de gestién.

Las medidas anunciadas en julio mejoraron
la situacién fiscal, ya que a partir de
septiembre, el Tesoro obtuvo superavit
primarios. Merced al notorio aumento de las
tarifas pablicas y a la reversién del efecto de
rezago tributario, se observé una nitida
recuperacién de los ingresos pablicos, que fue
generalizada, aunque resulté especialmente
importante en el caso de los impuestos al
comercio exterior. Ademds, hubo una
coatencién de los gastos operativos al no
recuperarse los salarios, como tampoco las
inversiones, al tiempo que se reducian las
erogaciones por subsidio. Sin embargo, el
ajuste de la operacion fiscal mostraba atin
varios flancos débiles. Ademds de apoyarse en
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un esquema de ingresos y gastos con muchos
componentes transitorios, subsistia el
problema de la deuda interna; ya que, pese ala
reduccién de los intereses nominales, los
servicios de la deuda no estaban cubiertos por
los superavit primarios del Tesoro. Asi, la
deuda interna empezé a crecer nuevamente,
sitvacién que se agudizd en los tltimos meses
del afio. Ademis, la deuda, tanto del Tesoro
como del Banco Central, seguié teniendo un
perfil de vencimientos a muy corto plazo, por
lo que, la situacion financiera del gobierno era
muy vulnerable ante vna posible crisis de
confianza como la que se desaté en diciembre.
Nuevamente, la foerte aceleracién
inflacionaria tuvo rapidos efectos en la
recaudacion, mieatras que la demanda de
bonosy depésitos (0 sea, indirectamente, de
la deuda del Banco Central) descendia en
forma acelerada. En otras palabras afines
de afio, se cuestionaban de nuevo tanto el
comportamiento operative de 1a politica fiscal
como el manejo financiero del sector piblico.

b) La polftica monetaria y financiera

El ritmo de creacién de dinero se aceleré en
forma considerable en 1989. La cantidad de
medios de pago se elevo en el aifio en 4 500%
(a una tasa promedio del 38% mensual), s
decir, mucho més rapidamente que en
periodos anteriores pero a menor velocidad
que los precios. Considerando el afio en su
conjunto, el coeficiente de liquidez (M1/PIB)
se redujo a menos de 3%, con un minimo muy
definido en julio, cvando la inflacién casi
alcanzé a 200%. Por otra parte, los depdsitos
de ahorro y plazo fijo se elevaron en 3 300%,
lo que significé un descenso mayor en términos
reales. (Véase el cuadro 25.)

Los inconvenientes para la gestién
monetaria en una economia tradicionalmente
inestable como la argentina, perceptibles
durante largo tiempo, fueron particularmente
graves en 1989, La expansién monetaria se
ageler por efecto de los mayores intereses de
la deuda interna y de los créditos al gobierno;
asimismo, la caida de 1a demanda de depésitos
llevé a un pronuaciado incremento de los
redescuentos por falta de liquidez otorgados a
los bancos. El agudo aumento de las
expectativas inflacionarias contribuy6 a reducir
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la cantidad real de dinero; la caida de la
demanda fue gradual hasta abril, mes en
que se aceler6 en forma decidida. (Véase el
gréfico 5.) La tasa de interés continué siendo
positiva en términos reales durante el segundo
trimestre, a pesar de la aceleracién brusca de
la inflacion, (Véase el cuadro 26.} En julio, sin
embargo, la abrupta alza de precios ocurrida al
inicio mismo del programa de estabilizacién
hizo que la tasa de interés ex-post fuera muy
negativa, lo que dio lugar a una brusca caida
del valor real de la deuda piblica y de los
activos financieros en general. (Véase el
grifico 6.)

El programa anunciado en julio produjo un
nftido cambio en el comportamiento de los
mercados de activos; en efecto, bajoé la tasa
nominal de interés, hubo una sobreoferta de
divisas y se observd una rapida recomposicion
de la demanda de dinero y depésitos, si bien no
se recuperaron los niveles de principios de afio.
No obstante, ¢l panorama cambié de modo
abrupto en el Gltimo trimestre, en que la
demanda de moneda extranjera volvié a crecer
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en octubre y con mayor intensidad en el mes
signiente. Ante esta situaci6n, el Banco Central
ensay6 una politica de restricci6n monetaria
que no dio resultado.

En diciembre, simult4neamente con una
devaluacion no programada, se anuncié la
postergacién de los vencimientos de un
conjunto de tftulos piblicos; ello aumenté6 la
desconfianza, porque hizo prever a muchos
agentes que podria sumarse a alguna accion
posterior que afectara a los depésitos
bancarios, a fin de reducir, o consolidar, la
deuda remunerada del Banco Central. En un
corto lapso se volvié a un estado de
hiperinflacién, acompadado de una
precipitada huida de dinero; el plazo de las
colocaciones en los bancos se acortd aun mas,
y el brusco crecimiento de las tasas de interés
no alcanzoé a inducir a los depositantes a que
no retiraran sus fondos. El episodio de fines de
1989 reveld, con crudeza, la exirema
vulnerabilidad de un esquema de
financiamiento pablico a muy corto plazoy con
altas tasas de interés.



ARGENTINA

Cuadro 1
ARGENTINA: PRINCIPALES INDICADORES ECONOMICOS

1982 1983 1984 1985 1986 1987 1988 1989°

Indices (1980=100)

Indicadores econémicos bisicos

Producto interno bruto a precios

de mercado 876 899 921 880 933 953 926 881

Ingreso nacional bruto 1 W8 836 T2 840 867 833 776

Poblacién (millones de habitantes) 201 295 299 303 307 311 315 319

Producto interno bruto por habitante 850 860 868 820 858 964 830 TI9

Déficit del sector piiblico no financiero/

producto interno bruto ® w 54 41 67 19 80

Dinero (M;)/PiB ~ 38 37 36 56 51 33 27

Tipo de cambio real efectivo 1279 1237 1149 1256 1523 1912 1813 1751
. Tasa de desocupacién < 48 42 38 53 46 53 60 74

Tasas de crecimiento

Indicadores econémicos de corto plazo

Producto interno bruto 58 26 24 44 6.0 21 28 49
Producto interno bruto por habitante -72 12 10 57 4.6 08 40 .1
Ingreso nacional bruto -113 09 48 76 88 32 39 468
Precios al consumidor

Diciembre a diciembre 2097 4337 6880 3854 819 1748 3877 49238
Sueldos y salarios reales © -145 228 253 21 54 82 61 280
Valor corriente de las exportaciones
de bienes y servicios -154 12 34 48 -162 36 364 4.6
Valor corriente de las importaciones
de bienes y servicios -439  -10.7 24 -111 222 178 45 132
Relacién de precios del intercambio
de bienes y servicios 226 20 169 -181 55 -l 53 44

Millones de délares

Sector externo
Saldo del comercio de bienes y servicios 2667 3469 3648 4767 1959 509 3814 5280
Pago neto de utilidades ¢ intereses 4715 5408 5711 5324 4424 4478 5125 6000
Saldo de la cuenta corriente -2354 2436 -2495 961 -2857 4231 -1593 -1000
Saldo de 1a cuenta de capital 1686 -13 2660 1938 1983 2281 3497 800
Variacién de las reservas
internacionales netas 806 2379 17 817 984 -2213 1921 -1800
Deuda externa total de mediano y
large plazo 43634 45069 46191 49326 51422 58324 58473 62000
Fuente: CEPAL, 50bre la base de cifras oficiales.
® Cifras preliminares. Desde 1985 incluye solamgnte ¢l Gobierno nacional y las empresas poblicas.  © Promedio

simple de los resultados de las encuestas de cada afio en la Capital Federal y Gran Buenos Aires. d Porcentajes.

* Variacién media anuat de 10s salarios reales de tos obreros de la indusiria manufacturera.
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Cuadro 2
ARGENTINA: EYOLUCION DEL INGRESO NACIONAL BRUTO REAL

Ingteso nacional bruto
{atb+ctd

a) Producto interno bruto

b) Efecto de la relacién de
precios del intercambio

¢} Ingreso neto de factores
del exterior

d) Transferencias privadas netas
recibidas del exterjor

Indices (1980 = 100) Composicion porcentual
1987 1988 1989* 1980 1987 1988 1989°
86.7 833 716 98.1 89.3 832 86.5
953 926 88.1 100.0 100.0 100.0 100.0
- -53 6.0 6.9
2697 283.8 306.8 -19 -54 -5.8 6.6
-30.3 - - - - - -

Fuente: CEPAL, sobre la base de estadsticas oficiales.

® Cifras preliminares.
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ARGENTINA

Cuadro 3
ARGENTINA: OFERTA Y DEMANDA GLOBALES

Indices (1980 = 100) C{;‘;“fg::ff:l“ Tasas de crecimiento

1987 1988 1989" 1980 1989" 1986 1987 1988 1989°

Oferta gobal 89.7 865 814 1154 1066 69 28 35 60
Producto interno bruto
a precios de mercado 953 926 881 1000 1000 6.0 21 28 49
Importaciones de bienes
¥ Servicios ® 534 469 379 154 66 197 112 -120 -192
Demanda global 897 865 814 1154 1066 69 23 -3.3 6.0
Demanda Interna 864 803 743 1038 875 114 4.6 -11 -1.5
| Inversién bruta interna 534 476 351 27 9.1 166 171 -108 262
Inversién bruta fija 561 472 346 222 8.7 81 140 -159 -26.46
Construccién 562 479 343 155 6.0 75 137 -147 -284
Maquinaria y equipo 560 455 353 6.7 27 97 148 -187 223
Variacion de existencias -557 654 562 0.6 04
Consumo total 957 895 853 810 784 108 29 45 -4.7
Gobierno general 929 929 99 132 139 04 0.5 - -
Privado 962 888 838 4678 645 130 34 -1 -53
Exportaciones de bienes
¥ Servicios 1191 1421 1447 116 191 -131 19 193 18

Fuente: CEPAL, sobre 1a base de cifras oficiales y del Fondo Monetario Intemacional (Fwa).

® Cifras preliminares. P Las cifras de exportaciones ¢ importaciones de bicnes y servicios se obtuvicron del balance de
pagos en ddlares corrientes del FMI, convertidos a valores constantes de 1980 mediante indices de valor unitario calculados
por Ja CEPAL para dicho efecto.
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Cuadro 4

ARGENTINA: ORIGEN Y FINANCIAMIENTO DE LA
INVERSION BRUTA INTERNA

(Como porcentaje del producto intemo bruto)®

Inversién interna bruta
Ahorro interno bruto

Ingresos netos por el
servicio de factores

Efecto de 1a relacién de
precios del intercambio

Transferencias unilaterales
privadas

Ahorro npacional bruto

Ahorro sxterno

1982 1983 1984 1985 1986 1987 1988  1989°
159 139 121 1001 111 127 117 91
242 6 196 228 193 186 217 216
67 -18 82 J6 59 54 58 66
47 51 27 64 58 53 4640 69
128 107 8.7 88 76 79 100 8.0
31 32 33 13 35 48 1.7 1.0

Fuente: CEPAL, sobre la base de cifras oficiales.

* A precios de mercado, en ddlares constantes de 1980, al tipo de cambio ajustado.

194

b Cifras preliminares.



Cuadro 5

ARGENTINA

ARGENTINA: PRODUCTO INTERNO BRUTOQ POR CLASE DE ACTIVIDAD
ECONOMICA, A PRECIOS DE MERCADO DE 1980

Producto interno bruto
Bienes

Agricultura

Mineria

Industria manufacturera
Construccién

Servicios bisicos

Electricidad, gas y agua
Transporte, almacenamiento
¥ comunicaciones

Otros servicios

Comercio, restaurantes
y hoteles
Establecimientos financieros,
seguros, bienes inmuebles y ser-
vicios prestados a las empresas
Propiedad de vivienda
Servicios comunales, sociales y
personales
Servicios gubernamentales

Indices (1980 = 100) C;o‘"rg;ffﬁ" Tasas de crecimiento

1987 1988 1989 1980 989" 198 1987 1988  1989°
953 926 881 1000 1000 60 21 28 49
%3 856 790 40 86 12 L6 51 37
1128 112 1098 86 107 32 36 06 20
945 1035 1059 24 28 38 02 95 23
922 858 792 1250 225 130 06 69 17
548 469 320 71 26 97 147 -145 317
136 1131 1086 102 126 S7 36 05  -40
1354 1420 1404 25 40 T4 61 49 -1
1064 1035 980 77 85 S0 26 27 53
959 046 919 468 488 51 21 4 29
858 809 743 180 152 87 14 57 82
%03 900 84 137 138 57 25 02 -19
102 1113 1121 50 64 11 11 10 07
132 1152 1162 151 199 17 24 18 09
137 1162 1162 111 146 17 30 22 -

Fuente: CEPAL, sobre la base de cifras oficiales, reponderadas con la estructura a precios corrientes del aflo 1980. Por tanto,
las tendencias obtenidas no coinciden necesariamente con las publicadas por los paises en sus cdlculos a precios

constantes.
® Cifras preliminares.
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Cuadro 6
ARGENTINA: PRODUCTO INTERNO BRUTO

(Variacidn porcentual)®
1988 1939°
I n III IV Aio I n I IV  Ailo
Total 28 47 S56 69 27 42 95 56 - 49
Agricultura, caza,
silvicultura y pesca 98 82 -21 -141 06 -109 -19 31 188 20
Mineria 923 85 118 82 95 45 27 09 29 23
Industria manufacturera 06 -55 -118 -101 -69 49 -128 -101 -3¢0 .77
Construccién 1314 -187 -270 -182 -145 235 -352 377 304 317
Electricidad, gas y agua 39 6.0 46 50 49 0.5 33 54 28 .11
Comercio -12 29 86 -106 57 28 -132 -118 50 B2
Transporte 35 04 51 92 27 64 94 22 32 .53
Establecimientos financieros,
seguros y bienes inmuebles 04 -18 32 24 06 26 03 56 77 206
Servicios comunita-rios,
sociales y personales 11 14 16 2.5 17 1.1 11 12 14 12
Fuente: Banco Central de la Repiblica Argentina.
* Respecto al mismo perfodo del afto anterior,  ° Cifras estimadas sobre la base de cifras parciales.
Cuadro 7
ARGENTINA: INDICADORES DE LA PRODUCCION AGROPECUARIA
Indices (1980 = 100) Tasas de crecimiento
1986 1987 1988 1989 - 1986 1987 1988  1989°
Producto brute interno
del sector agropecuario
a costo de factores 109.5 1128 1121 1099 32 30 4.6 =240
Agricola © 119.5 1232 1226 1117 5.0 kX | 0.5 40
Cecreales 1114 1016 91.6 197 -132 38 93 -130
Oleaginosas 1744 1959 2026 2036 6.5 123 34 0.5
Cultivos industriales 902 915 1040 91.0 27 81 6.7 -12.5
Pecuario ? %2 983 987 987 47 22 04 .
Ganado vacuno 8238 B2.6 842 842 36 -0.3 19 -
Leche 1154 121.1 1183 1224 58 4.9 23 35
Lana B22 893 94.5 934 52 B.6 58 -1.2
Granja 1555 1689 1556 1432 76 86 19 8.0
Pesca 1167 1449 1282 1301 34 242 -11.5 15

Fuente: CEPAL, sobre la base de cifras oficiales. _
In¢luye también construcciones agropecuarias, caza, silvicultura y extraccién de madera.
 Incluye también otros ganados.

® Cifras preliminares.

¢ Incluye también hortalizas, legumbres, frutas y flores.
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ARGENTINA

Cuadro 8
ARGENTINA: SUPERFICIE SEMBRADA Y PRODUCCION AGRICOLA
{AAo agricola)
Superficie sembrada Produccién
(millones de hectireas) (millones de toneladas)
1987/ 1988/ 13396{ 1‘;;‘;‘;':;’;2 1987/ 1988/ 1589/
1988 1989 1 1987/1988 1988 1989 1
Cereales 118 10.7 113 271 230 154 192
Trigo 49 47 55 106 9.0 84 102
Sorgo 1.1 08 08 4.7 32 14 20
Maiz 28 2.5 20 10.4 92 43 53
Oleaginosas 74 7.6 86 112 138 114 154
Lino 07 05 0.6 0.6 0.5 04 04
Girasol 21 23 28 30 29 28 38
Soya 44 4.6 51 74 95 8.0 110
Total cultivos
anuales 203 196 213 83 362 268 Mo

Fuente: Secretarfa de Agricultura, Ganaderia y Pesca.

® Cifras preliminares.
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Cuadro 9
ARGENTINA: INDICADORES DE LA GANADERIA VACUNA

Proporcién
Rendi-  devacas Consu- Precios del novillo
Exis- Faena  Tasade mien- ¥ vaqui- mo por  en términos de:

Periodo tencias®  total® extraccién tos(kg  llonasen habi-
julio- {porcen-  limpios 1a facna tante Precios  Precios
junio tajes)®  por ca- tipifi- (kg/ indus-  del tri-
Millones de cabezas beza)® cada aho)™  (rales’t  go®®
(%!

1980-1981 558 144 258 203 32 87 0.48 4.9

1981-1982 542 14.1 260 203 33 79 0.48 42

1982-1983 527 115 218 212 33 64 0.60 57

1983-1984 538 116 217 213 33 70 0.52 6.4

1984-1985 54.6 13.2 240 204 34 77 039 59

1985-1986 54.0 13.6 248 202 33 78 033 58

1986-1987 52.5 137 26.1 210 34 78 0.54 8.6

1987-1988 507 122 241 215 33 69 0.52 6.0

1988-1989 503 12.2 24.3 213 33 69 (.49 5.1

1989-1990" 499 130 4.8 212 35 67 041 52

1988" !

1 semestre 6.1 217 33 69 0.45 55

I semestre 57 220 30 67 047 51

1989" i

I semestre 6.5 208 36 g 051 50

II semestre 6.1 - 217 33 65 0.41 53

Fuente: Jt;p{a INacional de Carnes, Secretaria de Estado de Agricultura y Ganaderfa y Pesca y CEPAL, sobre la base de cifras

oficiales.

* Al 1 de julio. ® Faena del periodo como porcentaje de las existencias al 1 de julio. € Promedio del periodo.

9 Faena bajo control de la Junta Nacional de Carnes, que representa entre 75% y B0% del total de [a facha comercial
registrada. ® Solamente faena registrada, { Australes de junio de 1985. El precio del novillo es la cotizacion media
en ¢l mercado de Liniers. % Kilogramos de trigo necesarios para adquirir un kilogramo de novillo vivo, ® Cifras
preliminaresy proyecciones. 'Las series son estacionales. Los valores presentados en el cuadro no han sido corregidos

por estacionalidad,
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Cuadro 10

ARGENTINA: INDICADORES DE LA PRODUCCION MINERA

ARGENTINA

1980 1986 1987 1988

1989°

Tasas de crecimiento

1986

1987

1988

1989°

Producto interno bruto de

la mineria al costo de
los factores (indices
1980 = 100)

Produccién de algunos
combustibles de origen
mineral

Petréleo
(millones de m3)

Carbén comerciable
{miles de toneladas)

Gas inyectado

1000 944 945 1035

286 252 248 261

3890 3649 3740 5113

(miles de millones de m*) ® 79 138

Gas disponible para la

venta (miles de
millones de m?') b

121 125 156

105.9

26.7

510.5

16.9

=38

-38

9.3

02

-1.6

25

33

9.5

52

36.7

248

3

23

-0.2

82

Fuente: Banco Central de la Repiiblica Argestina y Secretarfa de Encrgfa.

* Cifras preliminares,

® Descontadas las importaciones.
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Cuadro 11
ARGENTINA: INDICADORES DE LA PRODUCCION MANUFACTURERA

Tasas de crecimiento
1980 1986 1987 1988 1989"

1986 1987 1988 1989°

Producto interno bruto de
Ia industria manufacturera
al costo de los factores

(indices 1980 = 100) 10006 925 920 857 7791 1306 06 69 17
Alimentos 1000 1075 1033 936 947 88 -39 94 12
Textiles 1000 85 M8 79 T4 20 7T 24 07
Madera o 670 633 532 501 187 56 -160 58
Papel 1000 947 904 866 831 49 46 42 49
Productos quimicos 1.0 1091 1065 1066 999 92 24 01 63
Minerales no metélicos 1000 737 B80S 47 620 225 92 2 -170
Industrias metilicas bésicas 10 1057 1191 1221 1219 126 127 25 02
Maquinaria y equipo 1000 770 789 681 528 170 25 -137 225
Otras industrias 00 924 N8 85 B8 128 £HT7 H9 78

Produccién de algunas

manufacturas importantes
Arrabio
(miles de toneladas)® 1806 2558 2785 27 3324 113 89 21 219
Acero crudo
(miles de toneladas) 2702 3243 3602 3621 3875 161 111 0.5 78
Laminados terminados
en caliente
{miles de toneladas)” 2653 2545 2900 2991 2980 237 139 31 64
Laminados planos en frio
(miles de toneladas)? 732 919 1002 978 840 601 90 24 -141
Automotores
{miles de unidades) 282 171 193 164 128 239 129 .150 -220
Tractores
{unidades) 3481 8056 3114 5075 3485 263 613 630 -313

Fuente: Banco Central de la Repiblica, Centro de Industriales Metaiirgicos, Asociacion de Fdbricas de Automotores y
Asociacién de Fébricas Argentinas de Tractores.

? Cifras preliminares. ® Inctuye hierro esponja. ¢ Incluye la producci6n destinada a la relaminacion en frio.

9 Cifras no sumables a la produccién de laminados en caliente.
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ARGENTINA

Cuadro 12
ARGENTINA: BALANCE DE PAGOS
{Millones de ddlares)

1982 1983 1984 1985 1986 1987 1988 1989°

Balance en cuenta corriente 2354 2436 2495 961 -2857 4231 -1593 -1000
Balance comercial 2667 3469 3648 4767 1959 509 3814 5280
Exportaciones de bienes y servicios 9183 9291 9607 10065 8433 8132 11094 11600
Bienes fob 7622 7838 8101 8419 6851 6359 9160 9500
Servicios reales ® 1560 1454 1506 1646 1583 1773 1934 2100
Transporte y seguros 713 155 833 893 M5 89 953 9%
Viajes 610 453 440 523 562 614 633 680
Importaciones de bienes y servicios 6516 5822 5959 5298 6474 7623 7280 6320
Bienes fob 4859 4120 4119 3522 4391 5384 4907 387
Servicios reales ® 1655 1700 1841 1776 2084 2238 2373 2450
Transporte y seguros 733 737 &8 WY 44 908 95 T
Viajes 566 507 600 679 894 894 973 1240
Servicios de factores 5054 5922 6144 5728 4817 4731 5407 6280
Utilidades 317 424 439 427 483 559 659 -7
Intereses recibidos 526 440 265 253 358 220 21 200
Intereses pagados y devengados 4926 -5425 -5537 5149 4297 -4139 -4678 -5500
Trabajo y propiedad -339 514 433 404 393 253 282 -280
Transferencias unilaterales privadas 34 16 p - 2 -8 - -
Balance en cuenta de capital 1686 13 2660 1938 198y 1281 3497 800
Transferencias unilaterales oficiales - - - - - - -
Capital de largo plazo 3844 1715 322 4765 2260 2428 1451

Inversion directa 257 183 267 911 576 -17 1148

Inversién de cartera 1888 1140 759 5200 -380 -89 870

Otro capital de largo plazo 1698 393 -1349 4374 2064 2534 1173

Sector oficial © 44 376 1440 6075 2465 2549 1262
Préstamos recibidos 230 2497 2332 6474 2906 2278 1572
Amortizaciones =225 2110 -541 105 -157 207 -267

Bancos comerciales © 267 38 233 -1 -4 -50 23
Préstamos recibidos 737 264 8 15 13 47 77
Amortizaciones -469  -227 40 -16 -16 97 -54

Otros sectores © 1475 22 275 -1700  -398 6 -112
Préstamos recibidos 2602 2447 279 544 764 617 645
Amortizaciones -650 -2295 2862 -2057 -1037 -512 -648

Capital de corto plazo -1758 -1289 3037 -2303 588 W 2183

Sector oficial 2682 91 189% -2969 902 407 2512

Bancos comerciales s m s» 649 =21 16 -

Otros sectores 4791 -1509 1664 17 336 -353 -39
Errores y omisiones netos -401  -440 -55 525 310 216 -138
Balance global 668 2450 165 978 874 -1950 1904 -1800
Variacién total reservas (- aumento) 806 2379 17 817 984 2213 1921 1800

Oro monetario - - - - - - -

Derechos especiales de giro 404 - -1 1 - - -

Posicién de reserva en e] PMt 178 100 - - - - -

Activos en divisas 225 1105 51 2029 555 111 1746

Otros activos - - - - - - -

Uso de crédito del FMI - 111 731211 429 1112 175

Fuente: 1982-1988: CEPAL, sabre ta base de cifras proporcionadas por el Fondo Monetario Internacional; 198%; CEPAL, sobre
ta base de cifras oficiales.
# Cifras preliminares. ® Inctuye Otros servicios no factoriales.  “Incluye Préstamos netos concedidos y Otros activos
ypasivos.  * Esigual a Variacidn total de reservas (con signo contrario), més Asientos de contrapartida.
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Cuadro 13 .
ARGENTINA: INDICADORES DEL ENDEUDAMIENTO EXTERNO

1981 1982 1983 1984 1985 198 1987 1988 1989*

Millones de délares
Deuds externa total ° 35671 43634 45069 46191 49326 51422 58324 38473 62000
Piblica 20024 28616 31709 35527 40868 44722 51793
Privada 15647 15018 13360 10664 8444 6700 6531
Intereses brutos 385 4926 5423 5537 5132 4291 4145 4678 5800
Porcentajes
Deuda externa total/
exportaciones de bienes y
servicios a3 48 49 48 49 6.1 12 53 53
Intereses brutos/exportaciones
de bienes y servicios 04 05 0.6 0.6 05 05 05 04 05
Fuente: CEFAL, sobre la base de datos oficiales.
* Cifras estimadas. b [ as cifras incluyen endeudamiento extemo por atrasos.
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ARGENTINA

Cuadro 14
ARGENTINA; EVOLUCION DE LOS TIPOS DE CAMBIO
(Promedios anuales y trimestrales)

Tipos de cambio Indices dei tipo de cambio real Indices
nominales (australes efectivo® del tipo de
por délar) (1985 =100) cambio
libre o
Exporta- Importa- Libre o Exportaciones Importaciones paralelo
ciones® ciones® paralelo —————— _— real
A B A B ajustado?
1970-1979 85.7 1119 846 110.6
1980-1989 1118 105.3 98 94.9 89.7
1980 0.00019  0.00018  0.00018 796 602 61.0 462 302
1981 000045  0.00044 0.00059 89.7 69.7 71.0 351 526
1982 000193 000217  0.00326 1018 106.7 902 944 1120
1983 0.00907  0.01056 001473 985 1073 931 101.% 1156
1984 005762 006779  0.08892 © 915 92.6 884 89.5 98.4
1985 0.4%1 0.603 0.701 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0
1986 0825 0.944 1.060 1212 104.6 1083 935 172
1987 2.03 214 274 1522 1253 1236 101.2 879
1988 8.86 9.85 10.86 144.3¢% 137.1 1203 1144 876
1589 289.49 395.21 462.17 1394 % 149.6 141.8 153.6 1352
1987 '
1 132 141 1.77 1476 1199 1208 98.1 £42
II 1.52 1.62 206 151.1 1208 1234 9.8 849
11} 2.03 216 29 149.1 1202 121.2 91.7 912
v 324 339 4.21 161.1 1402 1288 1121 91.3
1988
I 4.28 4.38 388 162.8 145.5 1278 1142 99.3
I 6.80 6.84 8.51 154.5 1493 1201 116.0 942
111 1136 1271 13.59 1317 133.5 115.1 1168 84.6
v 13.00 1547 1547 1280 1200 1180 110.6 2.4
1989
I 16.78 18.08 2767 1300 1182 109.2 992 1014
11 92.62 128.63 197.30 1624 1962 1758 2123 2196
I 440.21 62389 653.70 1219 143.1 1342 1576 108.7
v 608.33 808.22 970.00 1432 140.9 1478 1454 1111

Fuente: CEPAL, sobre la base de cifras del Banco Central de la Repiiblica Argeatina y del Fondo Monetario Internacional,
Estadfsticas financieras internacionales.

Nota: En la deflactacién se usaron los siguientes indices: A: Precios al por mayor. B: Precios al consumidor,

* Corresponde al fipo de cambio promedio ponderado para la liquidacin de las exportaciones agropecuarias ¢ industriales
(ponderado segiin la estructura de las exportaciones en el ailo 1983). Incluye el efecto de derechos y/o reintegros.

v Tipo de cambio promedio de las importaciones. “ Corresponde al promedio de los fndices del tipo de cambio real
del austral con respecto alas monedas de los principales paises con que Argentina tiene intercambio comercial, ponderados
por la importancia relativa de las exportaciones o las importaciones, segiin ¢l caso, hacia o desde ¢sos paises, De 1970 a
1980 estas ponderaciones corresponden al promedio del petfodo 1975-1979, y a partir de 1981, al promedio del periodo
1983-1987. En los cdlculos se han utilizado preferentemenie fndices de precios al por mayor. Para la metodologia y las
fuentes utilizadas, véase el apéndice téenico del Estudio Econdmico de América Latina, 1981, 9 Indice del tipo de
cambio libre ¢ paralelo de la Argentina respecto a los Estados Unidos, deflactado por el indice de precios al consumidor
de la Argentina y ajustado por el indice de precios al por mayor de los Estados Unidos.
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Cuadro 15

ARGENTINA: TIPO DE CAMBIO EN EL MERCADO LIBRE (O PARALELO) EN
PERIODOS SELECCIONADOS. TASAS DIARIAS DE VARIACION ®

(Porcentajes)
Periodo Promedio D:::;izgp
Enero 2 - Febrero3 03 08
Febrero 7 - Febrero 10 109 18.2
Febrero13 - Abril7 1.8 4.4
Abril 10 - Julio7 4.7 94
Julio 10 - Julio 21 1.9 4.9
Julio 24 - Septiembre 29 0.1 1.1
Octubre 2 - Noviembre 7 05 12
Noviembre 8 - Diciembre 7 16 48
Diciembre 12 - Diciembre 27 88 15.1

Fuente: CEPAL, sobre la base de cifras del Banco Central de la Repiblica Argentina y otras fuentes.

* Bl cuadro muestra valores promedios y desviaciones estandar de la tasa diaria de crecimiento del tipo de cambio. Hasta
¢l 17 de mayo, los datos corresponden al valor del délar en ¢l mercado libre oficial. Desde ¢l 30 de mayo en adelante,
corresponden a la cotizacién en el mercado paralelo, de acuerdo con datos publicados en diarios especializados. Entre el

17 ¥ €] 30 de mayo, los mercados cambiarios permanecieron cecrados.

Cuadro 16

ARGENTINA: PRINCIPALES INMCADORES DEL
COMERCIO EXTERIOR DE BIENES

1981 1982 1983 1984 1985 1986 1987 1988  1989°
Tasas de crecimiento
Exportaciones fob
Valor 140 -166 28 34 39 186 72 440 37
Volumen 177 21 136 -85 202 -129 -11.3 257 15
Valor unitario 32 -149 95 130 135 66 47 146 121
Impeortaciones fob
Valor -102 424 -152 - 145 247 226 -89 211
Volumen -104 402 -10.5 69 -185 199 149 -159 255
Valor unitario 01 36 52 65 50 40 6.7 84 59
Relacién de precios del
intercambio 37 -119 49 189 -167 95 22 51 59
Indices (1980 =100)
Poder de compra de las
exportaciones 1134 979 1057 1150 1152 909 788 1041 1020
Quintum de [a exportaciones 1177 1153 1310 1198 1440 1254 1112 1398 1293
Quintum de las importaciones 896 536 479 513 418 501 575 484 360
Relacién de precios del
intercambio (fob/cif) %3 849 807 %0 800 724 T9 T45 789

Fuente: CEPAL, sobre la base de cifras oficiales.

2 Cifras preliminares.
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ARGENTINA: VALOR Y COMPOSICION DE LAS EXPORTACIONES DE BIENES, FOB

Cuadro 17

ARGENTINA

Mitlones de dolares ~ COmPosicién Tasas de crecimiento
porcentual
1987 1988 1989" 1980 1989" 1986 1987 1988 1989*
Total 6360 9135 9560 1000 1000 -184 72 46 40
Productos de origen
agropecuario 4399 6113 5740 734 o604 -170 -128 390 61
Productos pceuaiios 1231 1360 1465 218 154 128 154 105 7.7
Carnes 602 613 722 121 76 204 292 1.8 178
Lanas, pelos y crincs 199 244 172 35 18 87 61 284 -295
Cueros y pieles 8 313 364 4.5 38 180 50 4 24
Otros productos pecuarios 81 130 207 1.7 22 95 - 605 592
Productos agricolas 2908 4500 4000 498 421 245 227 547 -111
Cercales 76 998 1063 217 112 442 401 2B.6 6.5
Olcuginosos y accites 1630 2773 122 6 B4 57 -136 01 197
Orros productos agricolas 502 729 7L 115 73 -124 136 452 25
Pesca 260 253 275 1.8 29 463 209 27 87
Productos industriales no
tradicionales 19t 3022 3760 2606 396 220 85 541 244
Combustibles 97 16 320 15 34 742 409 608 1090
Otros productos indusirialcs
no tradicionales [864 2866 3434 231 361 23 134 538 198

Fuente: ctraL, sobre la base de cifras del Institulo Nacional de Listadistica y Censos de la Junia Nacionat de Carnes, y olras

fuentes.
? Clifras preliminares.

Cuadro 18
ARGENTINA: PRINCIPALES PRODUCTOQS DE EXPORTACION
DE QRIGEN AGROPECUARIO

Miles dc toncladas

Tasas de crecimicnto

1986 1987 1988 1989* 1987 1988 1989°
Carnes cocidas y congeladas 235 284 273 289 209 -39 5.9
Corned beef 389 0.6 48.6 48.6 301 -4.0 -
Lana sucia ® 370 320 26.7 135 -166
Lana lavada y carbonizada v 55.6 500 76.9 -10.1 538
Trigo 4120 4192 3609 4313 17 -139 195
Maiz 7395 3987 4215 | 894 -46.1 57 -55.1
Sorgo 1 959 1003 1476 383 ~48.8 472 -74.1
Soja 2586 1394 2 0BS 448 -46.1 49.6 <785
Aceite de girasol 998 604 933 870 -33.5 40.5 6.8
Accite de soja 692 736 984 796 64 337 -19.1
Subproductos de girasol L 4l 922 1 186 1 287 -34.1 28.6 85
Subproductos de soja 3404 3659 4874 4634 7.5 332 49
Azdcar 104 102 22 155 -1.9 1167 -299

Fuente: CEPAL, sobre 1a base de cifras de la Secretaria Agricultura Ganaderia y Pesca, del Banco Central de [a Repuablica
Argentina (ncm)bdc la Junta Nacional de Carnes (INC) y de la Pederacidn Lancra Argentina,

? Cifras preliminares.

Miles de toncladas.
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ARGENTINA: VALOR Y COMPOSICION DE LAS IMPORTACIONES DE BIENES, CIF

Cuadro 19

Total
Bienes de capital
Combustibles y lubricantes

Bienes intermedios
Productos de la industria
quirnicas, plastico y caucho
Papel y pasta de papel

Metales y manufacturas, material

eléctrico y partes, repuestos

para magquinarias y transportes

Otros bienes intermedios

Bienes de consumo

Composicién

Millones de d6lares porcentual Tasas de crecimiento
1987 1988 1989 1980 1989® 1986 1987 1988 1989°
5818 5322 4200 1000 1000 239 232 85 211
973 847 695 127 1658 52 385 -129 -1719
665 499 i 75 N W 88 80 572 250 257
3863 3751 2935 4846 699 356 1346 029 218
1236 1319 i' 1217 129 290 297 6.7 6.7 =13
137 98 60 29 14 696 171 285 -388
1847 1361 793 219 189 245 292 -41.7
643 973 865 109 206 751 1.5 w111
17 225 199 176 47 449 105 290 116

Fuente: CEPAL, sobre 1a base de cifras del Banco Central de la Repiblica Argentina.

2 Cifras preliminares.

ARGENTINA: EVOLUCION DE LOS PRECIOS INTERNOS

Cuadro 20

Indice de precios al consumidor
Alimentos
Indumentaria
Vivienda, combustibles y
electricidad
Indice de precios al por mayor
Productos importados
Productos nacionales
Agropecuarios
Manufacturados

Indice de precios al consumidor
Alimentos
Indumentaria
Vivienda, combustibles y
electricidad
Indice de precios al por mayor
Productos importados
Productos nacionales
Agropecuarios
Manufacturados

1981 1982 1983 1984 1985 1986 1987 1988 1989
Variaciones_de diciembre a diciembre
131.3 2097 4337 6880 3854 819 1748 3877 49238
1358 2184 4152 7132 3669 860 1697 4063 47789
1048 2894 4867 7494 2833 704 1612 3642 54286
111.8 1812 5121 5261 4208 727 1836 357.0 43339
176.1 3207 4270 5850 3639 579 1816 4316 53864
2495 5666 3234 5517 4057 535 2158 4128 59610
1719 3015 4403 5883 3600 584 1784 4337 53230
183.5 3197 4022 6010 3364 M4 1535 4553 55263
1711 2985 4471 5862 3639 558 1828 4303 52891
Variaciones medias anuales
1045 1648 3438 6267 6722 901 1313 3430 30795
992 1784 3390 6389 6241 981 1328 3380 30505
814 1883 4113 7267 4863 882 1079 3239 35678
1111 1338 3662 5256 7685 690 1288 3595 26974
1048 2587 3742 5511 6661 639 1229 4125 34326
1557 4423 3123 4983 7597 602 1307 4388 37483
1019 2448 3815 5564 6574 642 1221 4097 33971
749 2852 4042 5346 4893 1115 1162 3784 34856
1112 2385 3775 5605 6877 579 1231 4152 33827

Fuente: CEPAL, sobre la base de cifras del Instituto Nacional de Estadistica y Censos,
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ARGENTINA

Cuadro 21
ARGENTINA: EVOLUCION DE LAS PRINCIPALES VARIABLES NOMINALES ®

Indice de precios mayoristas Indice Tari-  Tipo de
de Sala- fas cambio My
Periodo Nacio- Pro-  precios rios de promedio (deses-
Total Agrope- naino  ductos at indus—b servi- comet- taciona- Mg®
cuario agrope-  impor- consu-  (riales” ciospu-  cio ex- lizado)®
cuario  tados  midor blicos®  terior

1985 13.6 13.1 13.6 14.5 14.1 11.8 14.1 14.3 179 155

1986 39 47 38 36 31 5.0 39 35 53 6.4
I 07 0.9 0.6 1.5 31 2.5 a1 - 6.5 6.0

II 34 59 31 24 4.4 5.6 438 2.9 39 5.5
I 7.1 12.5 6.2 6.2 7.6 6.0 5.7 6.3 37 54
v 44 02 52 4.5 34 6.0 49 43 69 89
1987 9.0 8.1 2.0 10.1 838 82 8.6 9.5 70 78
1 6.7 75 6.5 6.8 74 4.5 68 89 80 6.5

11 4.5 56 44 38 52 65 42 34 42 6.6
III 135 13.5 13.3 14.8 118 112 10.4 13.0 35 81
v 11.7 59 122 153 109 10.7 133 13.0 12.1 10.2

1988 149 154 14.9 14.6 14.1 145 14.6 128 126 15.1
I 139 11.9 14.1 144 114 10.5 138 125 17 111

1| 213 213 214 208 17.0 16.1 221 178 11.8 148
I 20.6 269 199 183 214 2090 186 184 176 20.6
v 4.7 28 49 3.5 72 116 46 32 13.5 14.0

19890 396 399 394 40.8 386 370 380 420 37.1%8 3408
I 113 16.1 10.1 14.0 11.8 9.1 714 10.7 122 134
11 96.1 930 93.8 1142 722 62.2 46.3 108.7 483 53.8
I 50.9 473 54.0 369 64.8 56.0 106.7 456 7108 5868
v 154 162 14.9 174 16.4 276 116 1.0 2438 1658

Fuente: CEPAL, sobre 1a base de datos oficiales.

® Tasas mensuvales equivalentes de variacién entre extremos de cada perfodo, en porcentajes. ® Salario horario nosmal
del trabajador en |a industria manufacturera, ® Precios y tarifas de empresas piblicas (nivel general). d Tipo de
cambio promedio para ¢l comercio exterior que surge como ¢l promedio simple de la tasa efectiva para exportaciones (un
promedio ponderado por la estructura de las exportaciones en el afio 1983 del tipo de cambio efectivo aplicado a las
exportaciones) y la tasa que se aplica a las importaciones. ® Promedio de saldos a fin de mes, ! Cifras
preliminares. & Cifras estimadas.
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Cuadro 22

ARGENTINA: EVOLUCION DE LAS REMUNERACIONES EN LA

INDUSTRIA MANUFACTURERA ®
{Tasas de crecimiento respecto de! periodo anterior)

A. Salario real medio total por obrero

1984 1985 1986 1987 1988 1989

Variacién media 253 -12.1 5.4 82 -6.1 -280
Variacién entre extremos 83 -5.3 18 -11.0 13.0 -449
B. Salario real medio normal por hora °
1987 1988 1989

I 11 I v 1 11 111 Iv I 1I I v .
Variacién media 51 -10 -76 38 -18 -62 -38 146 -41 419 169 135
Variacién entre '
extremos 61 06 61 45 61 -58 43 131 -167 -508 639 -38

Fuente: CEPAL, sobre la base de cifras del Instituto Nacional de Estadisticas y Censos.

* Deflactado por ¢l {ndice de precios al consumidor medio del mes de devengamiento y el siguiente; implica medir la
capacidad adquisitiva de los salarios cobrados mensualmente ¢n el momento de su petcepcion o la de los salarios cobrados
quincenalmente y gastados uniformemente ¢n ¢l tiempo. ® Bl salario normal incluye ¢l salario bdsico y los premios y

bonificaciones,

Cuadro 23
ARGENTINA: EYOLUCION DEL EMPLEQ Y EL DESEMPLEQ

A. Tasas de desocupacién®

1985 1986° 1987 1988 1989
o Octu- . Octu- o Octu- . Octu- . Octu-
Abril bre Abril bre Abril bre Abril bre Abril bre

Capital y Gran N
Buenos Aires 57 49 4.8 44 54 52 6.3 57 1.7 70
Cérdoba 53 47 64 51 49 55 50 6.0 88
Gran Mendoza 36 37 49 33 36 31 47 490 44
Gran Rosario 109 102 6.8 72 73 8.3 78 70 142
Gran Tucumén 121 114 136 125 151 98 113 101 126

B. Ocupacién y horas trabajadas en la industria manufactura®

1988 1989
1985 1986 1987 1988 1989
I n o 1 I m m 1Iv

QObreros ocupados 748 717 T3 721 666 M9 T4 694 659 711 663 613 641
Horas trabajadas
por obreros 737 M4 735 153 619 716 789 T69 738 675 T3 650 667

Fuente: Instituto Nacional de Estadfstica y Censo.
* En porcentajes sobre la poblacion econdmicamente activa.  °Los relevamicntos se realizaron en junio y noviembre en
Capital y Gran Buenos Aires y en mayo y octubre en el resto de las ciudades. ¢ Indices 1970 =100.



ARGENTINA

Cuadro 24
ARGENTINA: SECTOR PUBLICO NO FINANCIERO NACIONAL ®

Porcentajes del producto nacional bruto

1986 1987 1988 1989
Recursos corrientes del Gobierno Nacional 210 199 20,0 18.5
Tributarios 18.5 178 18.2 172
No tributarios 2.5 21 12 13
Erogaciones corrienics del Gobierno Nacional ° 220 218 227 214
Personal 36 4.1 4.5 37
Bienes y servicios no personales 21 2.1 22 1.5
Interescs de deudas 23 19 19 16
Internas 03 05 04 04
Externas 20 14 1.5 32
Translerencias 140 13.7 14.5 12.8
Provincias © 6.7 6.6 72 6.3
Pasividades 63 58 59 4.5
Otras 1.0 13 14 20
Economias - - -0.4 0.2
Ahorro corriente del Gobierno Nacional ® -1.0 -1.9 2.7 29
Ahorro corriente de las empresas piblicas s 02 0.6 -12
Financiami¢nto por emergencia econdmica d 0.6 0.1 08 0.1
Erogaciones dc capital del sector
publico nacional (ncto) 42 : 51 5.4 4.0
Inversién real 39 4.7 56 41
Otras erogacioncs de capital (neto) 03 04 0.2 0.1
Necesidades de financiamicnto del
sector pablico nacional 4.1 6.7 7.9 8.0
Financiamineto interno (neto) 31 33 5.7 1.5
Financiamiento cxterno (ncto) 10 32 22 0.5

Fuente: crrai, sobre la base de cifras de la Secreiaria de Hacienda.
Nota: Los inicreses de [a denda publica interna se compultan en términos reales,

Datos de cjecucion presupucsiaria. [.os dalos de 1987y 1988 corresponden al presupuesio definitivo, ® Administracién
nacional mas Sistema Nacional de Seguridad Social. © Incluye los importes de la Coparticipacién imposiliva
correspondienies a 1as provinctas. 9 Régimen de ahorro obligatorio.
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Cuadro 25
ARGENTINA: BALANCE MONETARIO

Dinero (Mj)
Efectivo en poder del piblico
Depdsitos en cuenta corriente

Factores de expansion neta
Reservas internacionales
netas
Crédito interno neto

Gobierno e instituciones

piblicas (neto)
Adelantos para la cuenta
de Regulacién Monetaria
Financiamiento externo al
Gobierno nacional {neto)
Otros préstamos al
Gobierno (netos de
depdsitos)

Sector privado

Otras cuentas (neto)

Cuasidinero (depdsitos de
ahorro y a plazo)

Multiplicadores monetarios ©
M;/Base monetaria
M2/Base Monetaria

Coelicientes de liquidez
M; /P
M2/ piad

Saldos a fines de afio

(mitlones de australes) Tasas de crecimiento
1986 1987 1988 1989* 1986 1987 1988 198%°
5588 12 541 54877 1626223 B854 1244 3376 28634
3990 9235 43027 1185137 973 1315 3659 26544
1598 3306 11850 441085 61.1 1069 2585 36223
16 663 44162 239459 5943839 1123 165.0 4422 23822
<7978 45362 95160 -1970367 - 19706
24 641 89524 334619 7914206 859 2633 2738 22651
14 049 58169 228677 6487812 971 3141 2931 27371
5489 17816 106944 2338135 140.5 2246 5003 20863
5627 26983 43181 244683 810 3796 600 4666
2933 13 370 78553 3904993 688 3558 4875 48712
16 495 49692 225747 7074737 837 2012 3543 30339
-5903  -18337 -119805 -5648343 1068 2106 5534 46146
11076 31621 184582 4317616 129.1 1855 4837 22391
Porcentajes
392 453 321 356
1188 159.5 1448 130.0
56 51 33 23
172 183 152 13.6

Fuente: CEPAL, sobre la base de cifras del Banco Central de la Repiiblica Argentina,

® Cifras estimadas.
fines de mes.
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M; = M, + cvasidinero.

° Promedio anual de los valores obtenidos a partir de saldos a



ARGENTINA

Cuadro 26
ARGENTINA: TASAS DE INTERES *®

Nominales ' Respecto del IPC
Pasivad  Activa®  Activa'  Activa®  Pasival  Activa®  Activa’ Activa®
1987 10.5 112 108 19 25 22
1 73 78 71 10 1.5 0.9
1| 85 89 88 19 24 23
11 03 138 144 143 02 0.1 07 06
v 11.4 126 13.7 130 34 46 56 50
1988 143 14.1 15.1 154 02 - 09 12
I 14.1 147 159 152 0.1 0.6 17 11
1l 179 179 189 195 1.1 1.1 02 0.4
101 146 142 152 158 .14 L8 09 03
v 10.8 97 106 11.1 33, 23 32 36
1989 295 310 334 329 74 64 4.7 .50
I 174 16.7 179 19.1 33 26 3.7 47
i 819 89.8 975 95.3 14 58 10.1 88
m 16.6 16.5 180 16.7 -14.5 -14.6 135 146
I\ 131 14.1 152 15.1 178 172 -16.3 -164
i -146 -38.0
] 242 449

Fuente: CEPAL, sobre la base de cifras del Banco Central de la Repiblica Argentina y otras fuentes.

* Los valores trimestrales y anuales son promedios geométricos de los valores mensuales. ® Las tasas de interés nominal
estdn medidas a partir de promedios semanales de rendimientos a siete dfas. Estos valores estdn acumulados y convertidos
¢n equivalentes mensvales. ® Los valores deflactados corresponden a tasas reales ex post, calculadas segiin
(14 r(1)/(1 +p(t+1), en que r(t) es Ja tasa nominal vigente en lasemana t yp(t +1), la tasas de crecimiento de los precios
en la semana t + 1. Las cifras mensuales reflejan la acumulacién de los rendimientos reales ex-post en la semana del mes,
¢n el equivalente mensual. Las tasas de inflacidn semanales son estimaciones basadas en 1a variacidn mensual del IrCy en
cifras sobre la evolucion semanal segin datos de fuentes privadas publicadas en la prensa. 9 Tasa testigo sobre
depdsitos a plazo fijo. A pattir de enero 1990, corresponde a la tasa ofrecida sobre depdsitos en Ja caja de ahorro
comiin, ¢ Tasa vigente en operaciones interempresariales a siete dias con garantia BONEX. ! Tasa vigente en
operaciones interempresariales a sicte dias con garantia de cheques, % Tasa para préstamos interbancarios tomados
por entidades de primera linea. ! La tasa de interés de la cuarta semana de diciembre incorpora el efecto de las
medidas anunciadas a fines de ese mes, que suspendieron el devengamiento de intereses a partir del dia 28. Esta tasa
corresponde al rendimiento de un depdsito de pequefio monto. 'La tasa de interds de la cuarta semana de diciembre
incorpora el efecto de las medidas anunciadas a fines de ese mes, que suspendieron ¢l devengamiento-de intereses a partir
del 28 de diciembre y establecicron la conversion en BONEX de 10 montos superiores a un millén de australes. Esta tasa
corresponde al rendimiento de un depdsito de cinco millones de australes. La férmula empleada en su célculo fue:
RA= {1+ {5(1 +1)-¢1830x-5)/5, en que | son los intereses devengados hasta ¢l 28 de diciembre, ¢ es el tipo de cambio
del 4 de enero (1300 avstrales por ddlar) y x la cotizacién en ddlares de Jos BONEX 1989 (41.5%). ' La tasa de interés
de la cuaria semana de diciembre incorpora el efecto de las medidas anunciadas a fines de mes. Esta tasa corresponde al
rendimiento de un depdsilo de 100 millones de australes.
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BOLIVIA

1. Rasgos generales de la evolucién reciente

En medio de un agitado clima politico, en 1989
la economia boliviana mantuvo la inflacién
controlada a un bajo nivel, continué mejorando
sus cuentas externas y prosiguié el lento
repunte iniciado dos afios anles, aunque el
producto interno bruto por habitante
disminuyé (-0.4%) por séptima vez ¢n los afios
ochentay resultd casi 27% inlerior al alcanzado
en 1980,

La incertidumbre respecto de la orientacion
de la politica ccondmica del nuevo gobicrno
incidié adversamente sobrec las expectativas,
deterioro cuya manifestacion mas visible fue la
virtual corrida de depésitos desatada en el
trimestre junio-agosto. Esta tendencia fuc
revertida una vez que las nuevas autoridades
ratificaron la oricntacion bésica de Ja politica
de ajuste cstructural aplicada desde 1985. Con
este proposito, ¢l nuevo gobierno supedité el
manejo de las finanzas piblicas a la
recuperacion de la estabilidad y adopté una
politica monctaria destinada a contraer la
liquidez mediante operaciones de mercado
abierto. Si bien estas medidas surtieron el
efecto previsto, luego del brusco aumento a
inicios del segundo semestre, también
dilicultaron el descenso de las tasas de interés,
debilitando asi la marcha de la reactivacién,
(Véanse el cuadro 1y cl grifico 1.)

La prioridad otorgada a la preservacién de
los macroequilibrios obedecid a que aln esta-
ban frescas las traumaticas experiencias de los
desbordes hiperinflacionarios que sufriera el
pais en el bienio 1984-1985. Persistian ademas
claros sintomas de fragilidad, como el elevado
déficit fiscal y las fuertes pérdidas de reservas
internacionales. Asimismo, prevalecia una
considerable desconfianza respecto de la mo-
neda nacional, al punto que bucna parte de los
depositos en el sistema bancario se realizaba

en moneda extranjera. A estos factores
adversos vinieron a sumarse las graves crisis
sufridas por tres grandes vecinos, Argentina,
Brasil y Perfi, las que ejercieron efectos
negativos de cierta significacién sobre la
economia boliviana.

El crecimiento de 1989 se debié en lo princi-
pal a que la minerfa continué con la vigorosa
recuperacién iniciada el aiio anterior (37% en
el bicnio). En menor medida crecieron la
industria manufacturera, la construccion y los
servicios basicos. La produccién agricola, por
el contrario, evidencié un importante retroce-
50, como resultado de adversos factores clima-
toldgicos. La demanda interna se mantuvo
deprimida, en virtud de la declinacién de casi
3% del consumo, por las medidas restrictivas
aplicadas para evitar un recrudecimiento de la
inflacién. La inversion fija, en cambio, aumentd
mis de 6%, apoyada en la persistente
recuperacion de la tasa de ahorro interno,
después de su abrupta caida en 1936. Aun asi,
¢l coeficiente de inversion continué siendo muy
bajo, ya que sélo representd un décimo del PIB.

La inflacién se mantuvo reprimida durante
el primer semestre, periodo en el cual los
precios aumentaron sélo 3%. Las correcciones
de los precios de los derivados del petréleo y
de los servicios piblicos, asi como la
devaluacion del boliviano, instrumentadas por
el nuevo gobierno, incidieron en un ascenso
répido de la tasa inflacionaria. Sin embargo, la
rigida politica monetaria llevada a cabo en la
segunda mitad del afio permitio el retorno a
variaciones mensuales de precios inferiores a
2%, de modo que hacia fines de afio la inflacién
en doce meses se ubicaba nuevamente por
debajo de 20%.

La accién del gobierno para mejorar las
cuentas externas se concentrd en la reduccion
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del endeudamiento externo, en la esperanza de
que ello fortaleciera la capacidad del pafs de
obtener nuevos créditos. Las negociaciones
con Argentina abarcaron diversas esferas de
las relaciones bilaterales: por um lado, la
eliminacién compensada de la deuda de Bolivia
y la regularizacién de los pagos del paifs vecino
por las ventas de gas natural; por el otro, la
iniciaci6n de acciones para establecer acuerdos
comerciales y de integraci6n, principalmente
en el campo energético. Asimismo, se iniciaron
gestiones para la recompra de la denda con el
Brasil y negociaciones con acreedores de los

paises industrializados ¢n ¢l marco del "Club
de Paris ITI",

El nuevo aumento del tipo de cambio real
contribuyé al incremento de las exportaciones,
especialmente de las no tradicionales, que casi
se duplicaron, El valor de las exportaciones
mineras aumenté 66%, aunque las de
hidrocarburos se mantuvieron estacionarias.
Gracias a estos mayores retornos y a un
moderado aumento de las importaciones,
mejoré apreciablemente el saldo en la cuenta
corriente de la balanza de pagos. Sin embargo,
la pérdida de rescrvas se aceleré en forma

Gréfleo 1
BOLIVIA: PRINCIPALES INDICADORES ECONOMICOS
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espectacular (de 8 millones a 142 millones de
dolares), debido a la falta de materializacion
de algunos desembolsos de créditos externos y
ala mayor demanda de divisas relacionada con
la luga de capitales y el aumento de otros
egresos no registrados.

La politica salarial siguié siendo utilizada
como una variable clave para mantener la
estabilidad. Asi, el salario minimo nominal no
fue reajustado, lo que se¢ tradujo en una
disminucion real de 9%. Los salarios del sector
privado tuvieron, en cambio, un pequefio
aumento, fruto del menor ritmo inflacionario.

La politica fiscal procurd mantener el déficit
del sector piblico dentro de lo programado, es
decir en una cifra del orden de 5% del PIB, a
fin de atenuar el impacto sobre las cuentas
monctarias. La mitad de este requerimiento
fue financiado con recursos externos, y la otra

mitad con créditos del Banco Central a las
empresas piblicas.

La politica monetaria fue altamente con-
tractiva, a fin de evitar un rebrote inflacionario
y de atenvar la considerable pérdida de reser-
vas del Banco Central. A su vez, mediante la
colocacién de certificados de dep6sitos (CDs)
por parte del instituto emisor, que redituaron
altas tasas de interés en términos reales (149%),
se esterilizé la expansion monetaria provocada
por ¢l financiamiento del elevado déficit fiscal.

Con el objeto de imprimir continuidad al
ajuste estructural iniciado en 1988, en
septiembre €l nuevo gobierno acordé con el
Fondo Monetario Internacional (FMI) un
programa que definié una politica macro-
econdmica consistente con las metas de
estabilidad y mejoramiento de la posicion de
reservas internacionales.

2. La evolucion de las actividades econémicas

El incremento que por tercer afio consecutivo
anotd el PIB después dc la profunda recesion
observada a principios de la década ue inferior
al previsto en el programa de ajuste estructural,
debido al incumplimiento de los montos de
inversion. La de origen publico sc vio
restringida en lo principal por la merma de los
ingresos derivados de la venta de gas a la
Argentina, mientras que la incertidumbre
crcada por el proceso electoral erosioné
gravemente la inversion privada. Al mismo
ticmpo, las altas tasas de interés resultantes de
la ¢cjecucién dc un programa monetario
contractivo deprimieron ¢l nivel de actividad
econtmica.

El incremcnto de la formacién bruta de
capital se dcbi6 a que el ahorro interno bruto
recuperd su nivel de comicnzos de los ochenta.
Sin embargo, cl coeficiente de inversién
continud siendo muy bajo (alrededor de 10%)
debido a la exigitidad del ahorro nacional yala
merma del ahorro externo ante la demora en
el desembolso de los créditos ya contratados.
El escaso ahorro nacional s atribuible ademais
alas fuertes transferencias hacia el exterior que
hubo de realizar el pais frente el severo
deterioro (-25% en el cuatrienio precedente)

216

de los términos del intercambio, si bign ¢n 1989
¢éstos mostraron un repunte de 6%, y al clevado
monto pagado por concepto de remuneracidn
de factores. (Véase ¢l cuadro 4.)

a) La evolucién de los principales sectores

La recuperacién del producto obedecid
fundamentalmente a la persistencia del
repunte de las actividades productoras de
bienes, esto €5 mineria, construceidn e
industria manufacturera, que habian sido las
mis golpeadas por la crisis de mediados de la
década. (Véase el cuadro 5.)

i) El sector agropecuario. Después del
modesto crecimiento observado ¢l afo
precedente, el producto agricola se contrajo
3%, debido a la sequia que asolé el Chaco
boliviano y los valles altos, a los electos de la
abrupta liberalizacion del comercio exterior, y
a la mantencién de los deprimidos nivelcs de
los salarios y la demanda interna. Esta
contraccion tuvo lugar pese a la sostenida
ampliacién del crédito destinado a los
agricultores, cuya significacion excedié asi la
mitad de los recursos asignados al sector
privado.



Las cosechas de los dos cultivos maés
importantes —el maiz y la papa— para el
mercado interno declinaron mis de 20%.
Retrocesos considerables mostraron también
algunos cultivos industriales {-8% el algodon y
-10% la caiia de aziicar), aunque la produccién
de soya en la regién oriental del pais se
increment6 50%.

i) La minerfa. Este sector continué
repuntando por tercer ailo consecutivo,
estimulado por el mejoramiento de las
cotizaciones internacionales de la mayorfa de
sus productos. Tales alzas estuvieron
directamente correlacionadas con aumentos
en los voldmenes producidos de cobre (50%),
plata (17%), plomo (24%), wolframio (27%) y
zin¢ (33%), en tanto que la caida en el precio
del antimonio se reflejé en un descenso de 14%
en la produccion interna. (Véase el cuadro 7.)
También el oro registr6 una fuerte cafda
(-14%), atribuible m4s que nada, empero, aun
recrudecimiento del contrabando, toda vez que
durante 1989 se observé un gran aumento en
el nimero de comercializadoras de este metal.

La producci6n sectorial recibié adem4s un
vigoroso impulso de parte del programa
gubernamental de rehabilitacién e
incorporacién al proceso productivo de las
empresas mineras estatales que habian debido
paralizar sus operaciones a rafz de la crisis del
estafio de 1985, De esta forma, la Corporacién
Minera de Bolivia aument6 sustancialmente
su produccién de estaiio (285%), plata
(22%), plomo (22%) y zinc {63%). (Véase el
cuadro 8.)

iti) Los hidrocarburos. La extraccion de
petrdleo crudo aumenté casi 4%, debido
exclusivamente al mayor aporte (5%) de la
empresa Yacimientos Petroliferos Fiscales
Bolivianos (YPFB), que controla ¢inco sextos de
la produccién y cuyos programas de explo-
racién y desarrollo de nuevos yacimientos
significaron en ¢l dltimo bienio la exploracién
de 80 nuevos pozos. En cambio, las empresas
contratistas (Tesoro y Occidental) redujeron
(-3%) su extraccién de crudo, a causa del
agotamiento natural de sus campos. La
produccién de derivados del petréleo aument6
5% merced a incrementos en las ventas
internas de gasolina (3%), kerosén (7%) y
petréleo diesel (13%).
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El significativo aumento dela produccion de
gas natural obedecié también al impulso de
YPFB (12%), que genera poco més de dos
tercios de la oferta interna. Este incremento
fue destinado exclusivamente a satisfacer la
demanda interna, ya que el volumen de las
exportaciones experiment6 un ligero descenso
(-1%).

El convenio suscrito con la Repiblica
Argentina asegurd a este pais la venta de gas
boliviano por otros diez afios a partir de 1992,
Argentina se comprometi6, a su turno, a
contribuir a la comercializacién de los
excedentes de produccién de gas boliviano y a
adquirir la fraccién que no pueda ser colocada
en terceros mercados.

iv) La industria manufacturera. Pese a quela
la industria manufacturera siguié recupe-
randose por cuarto ano consecutivo (3%), su
nivel de actividad se situ6 30% por debajo del
anotado a principios del decenio. Por otra
parte, esa recuperacién no fue homogénea:
aumentos importantes se anotaron en ramas
como productos lacteos (22%), tabaco (9%),
productos de madera (23%), productos de
papel (24%), productos quimicos (12%),
productos basicos de metal (79%) y productos
metalicos, maquinaria y equipo (15%); en la
produccion de textiles, de carnes y de produc-
tos de molineria y panaderia se anotaron
descensos (-2, -9y -14%).

El aflojamiento de las restricciones a la
importacién de insumos y bienes de capital
contribuyé a un mayor uso de la capacidad
instalada del sector. En todo caso este proceso
se vio frenado por la escasa expansion de los
mercados domésticos, consecuencia a su turno
de los deterioros del salario real y de los
ingresos rurales, asi como por las altas tasas de
interés, los mayores costos de insumos
importados, la eliminacién de controles a las
importaciones manufactureras y la desleal
competencia del contrabando.

v) La construccién. Los programas iniciados
en afios anteriores y los ejecutados por el
Fondo Social de Emergencia de la Presidencia
de la Repiblica dieron un vigoroso impulso a
la actividad de la construccién (7%). Esta se
situ6é, empero, entre los sectores menos
favorecidos por el apoyo gubernamental, ya
que los créditos a la construccién no tuvieron
carécter preferencial.

217



3. El sector externo

a) Aspectos generales

El saldo de la balanza comercial experi-
ment6 un vuelco, pasando de un déficit de 62
millones dblares en 1988 a un superévit de 90
millones en 1989, La cuenta cotriente continug,
en cambio, mostrando un déficit elevado,
aunque éste no llegé ni a la mitad del
correspondiente a 1988, y la pérdida de
reservas internacionales més que se triplico.

Al igual que en afios anteriores, uno de los
objetivos fundamentales de la politica externa
fue el aumento de las disponibilidades de
financiamiento internacional via la reduccion
de la deuda externa. Asi, durante 1989 se
acordé la anulacién compensada de la deuda
entre Bolivia y Argentina. D¢ igual manera, se
dio inicio a las gestiones para la recompra de
la deuda con el Brasil y se comenz6 la ronda
anual de negociaciones de la deuda externa
bilateral en ¢l seno del Club de Paris. Ademaés,
el nuevo gobierno lleg6 a un acuerdo con el
FMI, dentro del programa de ajuste estructural
ampliado, con el objeto de aumentar las
posibilidades de acceso del pafs al mercado
financiero internacional,

b) El comercio exterior

i) Las exportaciones de bienes. El valor de
las exportaciones de bienes aument6 en forma
espectacular (37%), debido al repunte de la
produccién de minerales (27%) y a la
expansién fisica (47%) de las ventas no
tradicionales, en un marco externo bastante
més propicio. (Véase ¢l cuadro 12.)

El valor exportado de hidrocarburos,
experiment6 un leve descenso (-2%) debido a
una reduccién de 18.5 millones de pies cfibicos
en [a venta de gas natural a la Argentina. Esta
calda se tradujo en una merma (de 36 a 26%)
de la participaci6n de los hidrocarburos en ¢l
total de ingresos de exportacién,

El valor de las exportaciones mineras
aumenté 66%, en tanto que el volumen ffsico
de las mismas se amplié 12%. Aparte del
mejoramiento de las condiciones de mercado
y del alza de 48% de los precios externos,
durante 1989 se puso ¢n marcha una estrategia
orientada a la reactivacion y rehabilitacién de
minas, tanto en el sector estatal como en el

218

privado. Paralelamente, se observé una
tendencia a diversificar la produccién minera.
Es asf como la ponderacién del zinc en el total
de las exportaciones del sector se increment6
de 10% en 1988 a 16% en 1989, con lo que pas6
aconstituir el principal ftem de exportacion del
sector minero, con 132 millones de délares,
siendo el estafio desplazado a segundo lugar
(127 millones de dblares).

El valor de las exportaciones no tradicio-
nales, por otra parte, anument6 casi 90%,
superando asf los 200 millones de délares. Los
mejores precios y la ampliacién de los
volimenes fisicos de las ventas de este tipo de
bienes fueron acompanados de una creciente
diversificacién de las mismas. Aparte de la
favorable coyuntura internacional, otros
factores, tales como el otorgamiento de
certificados de reintegro arancelario (CRA) a
los exportadores de productos no tradicionales,
jugaron un papel importante en la expansién
de las ventas al exterior.

Al aumentar 170% el valor de sus export-
aciones —consecuencia s6lo de la ampliacién
del volumen fisico, ya que el precio cay6 4%—,
la soya se convirti6 en ¢l rubro mé4s importante
dentro de las exportaciones no tradicionales.
Por otra parte, las ventas de azficar al exterior
se expandieron cerca de 220%, debido al
aumento de las cuotas de importacién de
Estados Unidos.

La baja de¢ 18% que sufrié el precio
internacional del café después de que en julio
fue suspendida la vigencia del sistema de
asignacién de cuotas de la Organizacién
Internacional del Café desbarat6 los planes de
gobierno de utilizar a este producto como
sustituto de la produccién de coca.

ii) Las importaciones de bienes. Las impor-
taciones de bienes repuntaron 8%, esto es un
tercio de lo que habfan caido el afio anterior,
(Véase el cuadro 15.)) Las adquisiciones de
bienes de consumo, que representan del orden
de un quinto del total se mantuvieron
estancadas, con lo que su valor nominal fue
inferior al de 1986. Las de bienes intermedios
y de capital aumentaron casi 11%, impulsadas
por las compras de la industria manufacturera,
en tanto que las destinadas al sector
agropecuario disminuyeron 10%. Este



comportamiento refleja la evolucién observada
en la actividad de ambos sectores durante 1989.
Desde otro angulo, las importaciones
destinadas al sector pablico cayeron 34%,
mientras que las destinadas a los agentes
privados mostraban un repunte cercanoa 11%.

<) La balanza de pagos

El déficit en cuenta corriente se redujo a
menos de la mitad (150 millones de délares)
debido al superavit de 90 millones registrado
en la balanza comercial. El excedente en la
balanza de bienes se cuadruplict, a causa de la
notable expansién en las exportaciones respec-
tivas. A su turno, el aumento del saldo deudor
de la cuenta de errores y omisiones hizo virtual-
mente desaparecer el superévit en la cuenta de
capital, hecho que estaria encubriendo una
mayor fuga de capitales y/o importaciones de
contrabando, por lo cual el monto efectivo de
las compras externas habria sido superior a las
oficialmente contabilizadas. Por 6ltimo, la
afluencia neta de capitales disminuy 8%, en
tanto la inversién extranjera directa siguié
siendo muy pequeia (35 millones de délares).

La mayor parte del financiamiento de que
dispuso Bolivia llegd en la forma de créditos al
sector oficial (288 millones de délares), de los
cuales un 74% provino de fuentes
multilaterales y el saldo, de fuentes bilaterales.
Los bancos comerciales, por otra parte,
desembolsaron apenas 13 millones de délares.
A su turno, las amortizaciones de capital
bordearon los 200 millones de délares, de las
cuales 120 millones fueron destinados a las
empresas contratistas {Occidental y Tesoro).
Otros pagos de capital importantes fueron los
efectuados al Banco Interamericano de
Desarrollo (24 millones) y a la Corporacién
Andina de Fomento (47 millones).

El balance global de la balanza de pagos
registré un déficit de 142 millones de délares,
(v€ase el cuadro 16) que fue financiado
mediante una caida semejante en el nivel de
reservas, Ademés de los pagos efectuados a
contratistas (110 millones de d6lares), hubo un
incremento del orden de 50 millones en las
obligaciones contraidas con el Fondo
Monetario Internacional, bajo la linea de
crédito de facilidad de ajuste estructural
ampliado (ESAF). Por tltimo, ¢l pais redujo en
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26 millones de délares sus obligaciones con el
Fondo Andino de Reservas.

d) La deuda externa

Elmonto de la denda externa disminuy6 por
segundo afio consecutivo, esta vez en 15%, con
lo que el saldo de la deuda pablica desembol-
sada al 31 de diciembre de 1989 se situé por
debajo de los 3 500 millones de dblares. (Véase
el cuadro 17.) Ello fue consecuencia del
acuerdo firmado en septiembre con la
Argentina, en virtud del cual se elimind en
forma compensada la deuda bilateral con ese
pais, lo que signific6 reducir en 18% el saldo
de la deuda de mediano ylargo plazo y permitié
rebajar en 26% el servicio anual por concepto
de intereses. De esta manera, la relacion entre
la deuda externa pablica de mediano y largo
plazo y el valor de las exportaciones de bienes
y servicios disminuy6 de 606 a 398%.

Asimismo, la estructura de la deuda externa
pablica experimenté algunos cambios. La par-
ticipacién de las fuentes oficiales multilaterales
aument6 de 35 a 44%, en tanto que la de las
fuentes bilaterales se redujo de 54 a 48%. Esto
Gltimo se debi6 al mencionado acuerdo con la
Argentina, que permitié un descenso cercano
a 470 millones de délares en el saldo de la
deuda publica externa con “gobiernos extran-
jeros”, A su vez, el saldo con organismos multi-
laterales subi6 en 84 millones, sobrepasando
los 1500 millones de délares. El BID figura
como el acreedor mds importante de esta
categoria de deuda, con més del 50% del total.

Por otrolado, en noviembre se suscribi6 con
Brasil un memordndum de entendimiento,
cuyos objetivos principales fueron reducir la
deuda con este pais y proveer un alivio a corto
plazo en el servicio de la misma. Ademds, con
el objeto de saldar la deuda en mora (que
bordeaba los 150 millones de d6lares), Bolivia
se comprometid a recomprar a precios de
mercado (25% de su valor nominal) durante el
siguiente cuatrimestre papeles de la deuda
externa brasilefia.

El desembolso de créditos aumenté poco
mis de 1%, llegando asi a una cifra del orden
de 330 millones de délares, procedentes en su
totalidad, como viene sucediendo desde 1986,
desde fuentes oficiales. La participacion de
aquellas de cardcter multilateral bajé de 90 a
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77%, al disminuir los desembolsos del BID, la
Asociacién Internacional de Fomento del
Banco Mundial (AIF) y el Fondo Financiero
para ¢l Desarrollo de la Cuenca del Plata
(FONPLATA). En cambio, la participacion de las
fuentes bilaterales aumenté de 10 a 26%,
debido a un incremento de 153% en los
desembolsos efectuados por gobiernos
extranjeros, en particular el japonés, cuyo
aporte fue destinado al fortalecimiento del
sector piiblico.

El servicio total de la deuda ascendi6 a unos
330 millones de délares, de los cuales tres
quintos s¢ destinaron a cubrir amortizaciones
y 38% al pago de intereses. Aquel monto
representd una baja de 5%, atribuible a la
reduccién de obligaciones con acreedores
bilaterales, De esta manera, la relacién entre
el servicio de la deuda piiblica de mediano y
largo plazo y el valor de las exportaciones de
bienes y servicios cayé de 35.6 en 1988 a 26.2
en 1989. Las negociaciones iniciadas
contribuyeron también a reducir (-47%) la
mora acumulada de la deuda piblica externa
de mediano y largo plazo,

¢) Politica cambiaria y de comercio exterior

La politica cambiaria no experimenté
modificaciones y signié desempefiando un

papel fundamental en el esfuerzo por reducir
la inflacién, Con el objeto de evitar una
apreciaci6bn cambiaria que pudiera desin-
centivar la produccién de bienes transables, el
tipo de cambio oficial nominal fue
incrementado en 21%, en presencia de una
inflacién de sélo 17%. (Véase el cuadro 18.)
Sin embargo, el ritmo devaluatorio fue algo
menor, durante los primeros ocho meses, antes
de la asuncién de las nuevas autoridades, ya
que el gobierno anterior habia tratado,
mediante este expediente, de reducir el incre-
mento de precios internos. A partir de agosto
se aceilerd la depreciacién de la moneda
nacional, procurandose de esta forma corregir
el desequilibrio en el mercado de cambio, que
se habfa reflejado en una caida de las reservas
internacionales del Banco Central.

E! promedio de la brecha cambiaria con el
mercado paralelo fue de apenas 0.02
bolivianos, con excepcitn de los meses de julio
y diciembre, que fluctué entre 0.05 y 0.10
bolivianos por délar. La escasa diferencia entre
los tipos de cambio oficial y paralelo (2.69 y
2.71 bolivianos por dblar respectivamente)
sugiere que el primero reflejé6 en forma
adecuada el precio de equilibrio en el mercado
de la divisa,

4. La evolucién de los precios, las remuneraciones y ¢l empleo

a) Los precios

El rebrote inflacionario que llevé a que en
1988 la variacién del nivel de precios duplicara
la del afio anterior logré ser controlado ylatasa
en 12 meses fue en diciembre inferior a 17%.
(Véase el cuadro 19.) El incremento de los
precios entre enero Y julio fue de apenas 3%,
en tanto que en los Gltimos cinco meses del
afio seacercé a 13%. Esta aceleracién se
debi6 a que las nuevas autoridades debieron
realizar ajustes de precios gue habian sido
postergados por el gobierno anterior. En
efecto, a rafz del proceso electoral se habian
congelado los precios de los productos
derivados del petréleo y tarifas de los servicios
ptblicos, atenuindose ignalmente ¢l ritmo de
devaluacién de la moneda. Las autoridades
recién instaladas debieron acometer en forma
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inmediata esos ajustes, a fin de evitar el
agravamiento de los desequilibrios de las
empresas piiblicas y del déficit del balance de
pagos.

Las mayores alzas de precios se suscitaron
en el rubro alimentos (20%), como
consecuencia de la merma de la produccién
agricola, Los restantes componentes del indice
mostraron incrementos algo mas moderados:
servicios de vivienda (12%), productos
industriales (12%) y diversos (15%).

Los precios al por mayor aumentaron
(22%) a un ritmo bastante superior al de
aquellos al consumidor. Al ignal que estos
Gltimos, empero, las alzas se concentraron en
el segundo semestre (15y 16%). Los diferentes
componentes del indice mayorista exhibieron
un comportamiento homogéneo.
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Gréfico 2
BOLIVIA: INDICE DE PRECIOS AL CONSUMIDOR
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b) Las remuneraciones

La politica salarial respecto de los
funcionarios piblicos signi6 siendo austera. El
salario m{nimo nominal se mantuvo congelado
durante todo ¢l afo, lo que significé un
deterioro del orden de 9%. (Véase el cuadro
20.) Con esta nueva caida, la pérdida
acumulada del poder adquisitivo de las
personas que perciben esa remuneracién
minima llegd a 64% con respecto a noviembre
de 1982, mes en el que s¢ determiné el valor
del salario minimo.

Los trabajadores del sector privado, logra-
ron mejoras salariales en términos reales. La
remuneracioén media aument6 4% en la mine-
ria, 5% en 1a manufactura, 3% en la construc-

cién y los establecimientos financieros, y9% en
los servicios comunales, En el sector comercio,
en cambio, cayd 1%, siempre en términos
reales, (Véase el cuadro 21.)

¢) Empleo

Segtn estimaciones realizadas por el
Ministerio de Trabajo y Desarrollo Laboral, la
tasa de desocupacién abierta durante 1989 fue
de 7%, levemente mis alta que la del aiio
anterior, consecuencia del aumento de quienes
buscan trabajo por primera vez. La
subocupacién, por otro lado, subié de 11 a
13%, debido a que una buena parte de la fuerza
de trabajo no ocupada fue absorbida por las
actividades informales,
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5. Las politicas monetaria y fiscal

a} La politica monetaria

El objetive principal de la politica
monetaria consistié en mantener la estabilidad
financiera alcanzada en los afos anteriores.
Con este fin, el gobierno saliente y el entrante
aplicaron programas monectarios altamente
contractivos. Estos provocaron una reduccion
de 2% en términos nominales y 16% en
términos reales en la emisién, medida a fines
de aito, pese a los requerimientos del sector
pablico para cubrir parte de su elevado déficit.
(Véase el cuadro 22.)

Para controlar la expansién monetaria
originada en el financiamiento de las empresas
ptblicas, —y con ello atenuvar las presiones
sobre las reservas internacionales y el nivel de
precios— el Banco Central emiti6 certificados
de depdbsitos (CDs), con los que llevé a cabo
operaciones de mercado abierto, tanto en
moneda nacional como extranjera. Estos
suscitaron a su turno, un gran aumento (84%}
de los depésitos de los bancos comerciales en
el Banco Central, lo que redundé en una severa
contraccién del medio circulante. Sin embargo,
esta politica logré sélo parcialmente sus
objetivos, ya que si bien contribuy6é a mantener
la estabilidad en los precios, no pudo impedir
que el Banco Central sufricra una pérdida de
reservas superior a 140 millones de dolares.
Por otra parte, las operaciones de mercado
abierto originaron un mayor déficit cuasifiscal,
debido al alto costo financiero que entraiid la
mantencion consiguiente de elevadas tasas de
interés.

La liquidez total de la economia (M3) por
su parte, aument6 en forma sustancial (33% en
términos nominales y 14% en términos reales),
debido al incremento del cuasidinero, en
especial de los depésitos a plazo fijoen moneda
extranjera y los reajustables. Esta expansion no
fue continua a lo largo del periodo, ya que, a
causa de Ia incertidumbre creada por el
proceso electoral, el sistema financiero tuvo
que enfrentar entre junio y agosto una virtual
corrida de depésitos, fendémeno que fue
frenado y revertido en los meses finales del
afo.

Las tasas de interés activas se mantuvieron
en niveles elevados. El costo real de los créditos
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en moneda nacional para actividades
productivas o comerciales fluctué en torno de
20%. A su vez, los créditos otorgados en
moneda extranjera o en moneda nacional con
cldusula de mantenimiento de valor redituaron
alos bancos tasas del orden de 23-24%. (Véase
el cuadro 23.)

Las operaciones pasivas mostraron tasas de
interés reales més disparejas. Aquellas sobre
los depésitos en caja de ahorro y los depésitos
a plazo fijo en moneda nacional fluciuaron
alrededor de 0.8 y 3.6% respectivamente,
mientras que el rendimiento de los dep6sitos a
plazo fijo reajustables fue algo inferior a 15%.

b) La politica fiscal

La reduccion del elevado déficit fiscal a un
nivel acorde con los recursos externos
disponibles y la meta inflacionaria fue uno de
los principales objetivos de politica durante
1989. El manejo de las finanzas pablicas se
orientd, entonces, a disminuir la significacién
del déficit fiscal consolidado, cumpliéndose el
objetivo de reducirla de 6 a 5% del pIB. El
desequilibrio se financi6 paritariamente con
créditos externos y expansién monetaria.

Los ingresos del sector pablico no
financiero bordearon los 3300 millones de
bolivianos, cifra casi 20% superior a la del afio
precedente. (Véase el cuadro 25). Dos tercios
de tales ingresos provinieron de la venta de
bienes y servicios por parte de las empresas
plblicas y un 27% fue generado via ingresos
tributarios.

Losgastos corrientes se ampliaron 23%, con
lo que llegaron a representar un tercio del PIB.
De los 3 200 millones de pesos bolivianos
involucrados, dos quintos se destinaron a pago
de remuneraciones, 30% ala compra de bienes
y servicios, y 13% al pago de intereses por
concepto de servicio de la deuda externa. Los
gastos en inversidn del sector pablico
consolidado se contrajeron 8%. Mis de la
mitad del déficit consolidado del sector pablico
no financiero fue cubierta por fuentes externas.
Los desembolsos y los intereses no pagados
(principalmente los renegociados con el Club
de Paris) significaron un monto superior a la
sumade los pagos por amortizaciones y la mora



en que incurrié Argentina en los pagos por la
compra de gas. El crédito del Banco Central
fue la principal fuente de financiamiento
interno del déficit fiscal.

El déficit en las operaciones del Tesoro
General de la Nacién (TGNy disminuy6 11%,
con lo que su nivel represent6 del orden de
1.2% del PB. (Véase el cuadro 24). Los
ingresos corrientes aumentaron 32% —y su
significacién, de 6 2 6.5% del PIB__ debido a la
mayor recaudacién tributaria. A su vez, las
transferencias corrientes al TGN crecieron
31%, debido a los mayores aportes de YPFB por

BOLIVIA

ventas de hidrocarburos en el mercado interno,
consecuencia a su turno de los reajustes, en
agosto, de los precios de los derivados de
petrdleo.

Los gastos corrientes se expandieron 17%,
con lo que superaron los 1 500 millones de
bolivianos. De esta suma, 44% fue destinado al
pago de remuneraciones, 27% al servicio de
intereses por concepto de deunda externay 15%
a la compra de bienes y servicios. La
participacién de los gastos totales del TGN
(corrientes y de capital) subi6 de 12.7 a 13.2%
del PIB.

223



Cuadro 1

BOLIVIA: PRINCIPALES INDICADORES ECONOMICOS

1982 1983 1984 1985 1986 1987 1988 1989*
Indices (1980 = 100)
Indicadores econémicos bésicos
Producto interno bruto a precios
de mercado 9.5 92 %0 88 872 890 915 938
Ingreso nacional bruto 918 868 861 858 829 852 871 92
Poblacién (millones de habitantes) 59 6.0 6.2 6.4 6.5 6.7 69 71
Producto interno bruto por habitante 915 833 808 W5 M2 737 N7 14
Déficit del sector piblico/producto
interno bruto ® 142 179 265 w8 28 72 65 51
Inversidn bruta fija/piB 10.2 11 104 9.5 9.5 9.7 9.7 10
Dinero (M;)/PIB 141 126 177 92 44 55 6.6 5.7
Tipo de cambio real efectivo © 1005 641 645 71 874 854 939 933
Tasas de variacion
Indicadores econémicos de corto plazo
Producto interno bruto -4.4 6.5 403 0.1 29 21 28 24
Producto interno bruto por habitante 69 90 30 -28 56 06 - 04
Ingreso nacional bruto -5.5 -5.5 08 03 34 27 23 32
Precios al consumidor
Diciembre a diciembre 2965 328521768 81705 659 106 215 166
Salarios minimos reales ¢ w29 164 460 302 160 45 94
Valor corriente de las exportaciones
de bienes y servicios 95 57 47 1200 740 24 31 292
Valor corriente de las importaciones
de bienes y servicios -373 32 101 66 189 87 -198 6
Relacién de precios del intercambio
de bienes y servicios 0.7 0.4 79 -7.3 6.5 2.8 2.7 58
Millones de dblares
Sector externo
Saldo del comercio de bienes y
servicios 195 120 155 14 174 262 62 %
Servicio de factores 414 365 418 375 311 282 267 263
Saldo de la cuenta corriente 202 204 241 342 466 -526 0 <316 -151
Saldo de la cuenta de capital 230 246 357 308 584 478 309 b
Variacién de las reservas inter-
nacionales 34 25 148 43 87 -113 8 -142
Deuda externa bruta desembolsada © 2803 3176 3208 3294 3536 4162 4066 3456

Fuente: CEPAL, sobre la base de cifras oficiales,

* Cifras preliminares. ®El sector piblico comprende ¢l gobierno general (administracién centraly gobiem.?s regionales
Las tasas s¢
caleularon tomando como base el fndice de¢ precios al consumidor de noviembre de 1982, oportunidad en la que se

y locales) ademds de las empresas piblicas.  © Corresponde al tipo de cambio de las exportaciones.

establecié el salario minimo, eligiéndose esa remuneracidn como punto de referencia.

deuda externa piblica de mediano y largo plazo.
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Cuadro 2
BOLIVIA: EVOLUCION DEL INGRESO NACIONAL BRUTO REAL

BOLIVIA

Indices (1980 = 100) Composicién porcentual
1987 1988 1989* 1980 1987 1988 1989*
Ingreso nacional bruto
(@a+b+c+d) 852 871 90.2 942 90.2 89.7 90.6
a} Producto interno bruto 890 91.5 938 100.0 100.0 100.0 100.0
b) Efecto de la relacién de '
precios del intercambio - 31 4.4 4.1
¢} Ingreso neto de factores
del exterior 106.1 93.3 892 -6.1 -12 6.2 -58
d) Transferencias privadas netas
recibidas del exterior 1398 930 1547 03 0.5 03 0.5
Fuente: CEPAL, sobre 1a base de estadisticas oficiales,
* Cifras preliminares.
Cuadro 3
BOLIVIA: QFERTA Y DEMANDA GLOBALES
. _ Composicién _
Indices (1980 = 100) porcentual Tasas de crecimiento
1987 1988 1989° 1980 1989 198 1987 1988  1989°
Oferta gobal 923 900 922 1190 1170 12 32 26 2.5
Producto intermo bruto
a precios de mercado 80 915 938 1000 1000 -29 21 28 24
Importaciones de bienes
y servicios ° 1097 816 840 190 170 254 81 256 30
Demanda global 923 20,0 922 1190 170 12 a2 2.6 25
Demanda Interna 9.7 930 923 955 939 0.6 39 -38 -08
Inversi6n bruta interna 656 499 o604 147 95 403 364 -239 210
Inversién bruta fija 608 621 660 142 100 31 4.8 21 6.4
Construccion 590 638 682 82 60 19 08 82 69
Maquinaria y equipo 632 596 631 6.0 40 49 130 57 57
Variaci6n de existencias 2196 -341.8 -1222 04  -06
Consumo total 1023 1009 981 808 B45 69 11 -14 27
Gobierno general 1106 1073 1071 129 148 64 -19 30 02
Privado 1007 997 964 678 697 103 17 -11 33
Exportaciones de bienes
y servicios 8 775 9% 235 230 45 02 36 187

Fuente: CEPAL, sobre la base de cifras oficiates y def Fondo Monetario Internacional.
YL as cifras de exportaciones ¢ importaciones de bienes y servicios se obtuvieron del balance de

* Cifras preliminares.

pagos en ddlares cortientes del Fondo Monetario Internacional, convertidos a valores constantes de 1980 mediante fndices
de vator unitario calculados por la CEPAL para dicho efecto,



Cuadro 4
BOLIVIA: ORIGEN, COMPOSICION Y FINANCIAMIENTO

DE LA INVERSION BRUTA INTERNA

(Como porcentaje del producto intemo bruto)®

Inversion interna bruta
Construccién
Maquinaria y equipo
Variacién de existencias

Ahorro interno bruto

Ingresos netos por el
servicio de factores

Efecto de la relacién de
precios del intercambio

Transferencias unilaterales
privadas

Ahorro nacional bruto
Ahorro externo

1982 1983 1984 1985 198 1987 1988 1989°
102 111 99 132 81 108 80 95
67 68 66 S9 56 54 57 60
36 43 38 36 39 43 39 40
. - 05 37 14 11 17 06
162 156 137 148 62 72 119 155
90 87 -04 91 82 T2 62 58
16 -16 - -l4 27 31 44 4l
04 10 05 05 05 05 03 02
58 62 39 49 41 27 07 59
44 49 60 83 122 135 73 36

Fuente: CEPAL, sobre 1a base de cifras oficiales.

* A precios de mercado, en délares constantes de 1980, al tipo de cambio ajustado,
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Cuadro §
BOLIVIA: PRODUCTO INTERNO BRUTO POR CLASE DE ACTIVIDAD ECONOMICA,

A PRECIOS DE MERCADOQ DE 1980

BOLIVIA

; Co icid , .
Indices (1980 = 100) Po"r'l.j’;’n“t'j‘a]“ Tasas de crecimiento
1987 1988 1989 1980 1989* 1986 1987 1988 1989°

Producte interno bruto 80 95 938 1000 100 29 21 28 24
Bienes 808 863 896 524 501 6.4 1.0 6.9 38
Agricultura 1129 1139 1103 184 216 4.7 -02 09 -32
Mineria 631 764 885 158 149 -156 16 209 159
Industria manufacturera 636 661 680 146 106 21 35 39 29
Construccién 640 718 768 37 30 719 08 121 70
Servicios basicos 1095 1106 1131 6.6 8.0 31 41 10 23
Electricidad, gas y agua 1149 1196 1261 0.7 0.9 41 62 41 54
Transporte, almacenamiento
y comunicaciones 1089 1096 1117 6.0 71 30 55 0.7 19
Otros servicios 98 981 990 399 421 4.8 7 £4.7 1.0
Comercio, restaurantes
y hoteles 1021 980 977 108 112 6.5 50 40 03
Establecimientos financieros,
seguros, bienes inmuebles y ser-
vicios prestados a las empresas 873 886 89 140 135 69 0.6 15 15

Propiedad de vivienda 1043 1074 1101 82 96 10 - 30 25
Servicios comunales, sociales y
personales 1072 1070 1085 150 174 51 29 02 14

Servicios gubernamentales 1172 1161 1176 105 132 64 36 -10 13

Ajustes por servicios

bancarios 670 656 650 16 1.1 -5.0 21 =20 -1.0

Derechos de importacién 427 338 326 21 09 34 127 -209 -35

Fuente: CEPAL, sobre la base de cifras oficiales, reponderadas con [a estructura a precios corrientes del atto 1980, Por tanto,
las tendencias obtenidas no coinciden necesariamente con las publicadas por los paises en sus cdlculos a precios

constantes.
* Cifras preliminares,
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Cuadro 6

BOLIVIA:INDICADORES DE LA PRODUCCION AGRICOLA

Tasas de crecimiento
1986 1987 1988 1989°
1986 1987 1988 1989°
Produccién
(miles de toneladas)
Principales cultivos
Cereales
Arroz con ciscara 137 164 i71 194 210 201 44 129
Mafz en grano 457 481 446 51 -174 51 73 212
Quinua 21 24 23 19 24 158 -54 -l46
Trige 81 77 63 60 92 36 -183 35
Tubérculos
Qca 45 45 47 w189 - 44
Papa 703 815 826 639 -85 159 1.3 227
Yuca 420 424 430 312 116 1.0 14 274
Industriales
Algddén en fibra 4 2 4 1 -149 450 667 -837
Café en grano 24 25 26 12 66 40
Cafia de azdcar 2920 2414 2141 193 76 -173 -113 95
Soya 150 122 151 226 410 -188 243 497
Superficie cultivada
(miles de hectireas)
Principales cultivos
Cereales
Arroz con ciscara 92 93 9% 85 -183 14 30 -119
Maiz en grano 294 302 293 263 -157 28 29 -105
Quinua 43 47 50 42 -106 105 56 -152
Trigo 106 95 82 86 60 -109 -13.7 53
Tubérculos
Oca 13 15 13 33 00 15
Papa 144 142 144 127 -115  -1.7 12 -116
Yuca 40 41 42 3 28 2.5 31 287
Industriales
Algodén en fibra 11 8 10 1 102 -298 259 -879
Café en grano 28 28 30 0.3 0.7 54
Cafia de azicar 75 66 58 49 32 129 -116  -147
Soya 73 61 75 108 67 -166 248 431

Fuente: [nstituto Nacional de Estadistica, Banco Central de Bolivia y Ministerio de Asuntos Campesinos y Agropecuarios.

® Cifras preliminares.
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BOLIVIA: INDICADORES DE LA PRODUCCION MINERA

Cuadro 7

BOLIVIA

Miles de toneladas Tasas de crecimiento
1986 1987 1988 1989° 1986 1987 1988 1989°
Produccién de algunos
minerales importantes
Antimonio ' 102 99 99 85 146 29 - 141
Cobre 03 02 03 -813 - 500
Bstafio 109 8.4 10.2 158 331 229 214 549
Plata® 95.1 1415 2287 2671 -154 488 616 168
Plomo 33 93 127 157 -484 1818 366 236
Wolframio 14 08 11 14 125 429 375 273
Zinc 334 393 563 748 126 177 433 329
Oro© 7628 27195 41893 35953 374 255 540 -142

Fuente: Asociacién Nacional de Mineros Medianos.

* Cifras preliminares. " Toneladas.

© Kilogramos.



Cuadro 8

BOLIVIA: PRINCIPALES PRODUCTORES DE MINERALES

Antimonio
Comibol
Minerfa mediana
Minerfa pequeiia,
Cooperativas y Otros

Cobre
Comibol
Mineria mediana
Mineria pequeiia,
Cooperativas y Otros

Estafio
Comibol
Mineria mediana
Mineria pequeiia,
Cooperativas y Otros

Plata
Comibol
Minerfa mediana
Minerfa pequefia,
Cooperativas y Otros

Plomo
Comibol
Mineria mediana
Mineria pequeiia,
Cooperativas y Otros

Wolframio
Comibol
Mineria mediana
Mineria pequeiia,
Cooperativas y Otros

Zinc
Comibol
Mineria mediana
Mineria pequeiia,
Cooperativas y Otros

Toneladas métricas finas Tasas de crecimiento
1980 1986 1987 1988 1989 1987 1988 1989°
15465 10243 9991 9905 8533 2.5 0.9 -13.9
11552 7190 6294 6529 5957 -12.5 37 -8.8
3913 3053 3697 337 257 21.1 -8.7 -23.7
1884 297 - 154 298 - - 935
1797 165 - - - - - -
87 132 - 154 298 - - 93.5
27290 10933 8405 10237 15849 231 218 548
18621 4703 384 1050 4039 91.8 1734 2847
5899 3283 2295 2610 2253 -30.1 137 -13.7
2770 2947 5726 6577 9557 94.3 149 453
185 93 142 229 267 52.7 61.1 16.7
159 41 42 103 126 24 145.7 221
21 36 73 93 93 1028 278 03
5 16 27 32 48 68.8 19.3 491
17225 3303 9329 12765 15727 1824 368 232
10 153 1872 1080 2649 3220 423 145.3 21.6
3994 364 6735 7633 8330 17503 133 9.1
3078 1067 1514 2483 4177 419 64.0 68.2
3357 1380 787 1165 1410 -43.0 48.0 21.0
1576 77 - - - - - -
1558 718 484 612 757 -326 264 237
223 585 303 553 653 -482 825 18.1
50260 33472 39294 56249 74790 17.4 43.1 330
29953 4091 3070 10024 16323 -25.0 226.5 62.8
16748 28295 35277 43169 50079 247 224 16.0
3559 1086 947 305 8388 -12.8 2227 174.5

Fuente: Asociacién Nacional de Mineros Medianos.

ACifras preliminares.



BOLIVIA

Cuadro 9
BOLIVIA: COTIZACION OFICIAL DE LOS PRINCIPALES MINERALES *
{(Ddlares)
Estaiio  Cobre Zing Plomo Bismuto Wolframio Antimonio Plata Oso
1980 16 10 04 04 24 141.6 20.7 211
1981 64 08 04 03 2.1 1423 19.2 10.8
1982 58 07 04 03 15 105.8 171 7.8
1983 59 0.7 04 02 1.6 T8 126 114
1984 55 06 05 02 36 784 22 82
1985 54 0.6 04 02 49 64.5 n7 6.1
1986 26 0.6 04 02 2.3 449 184 54 3633
1987 31 0.7 04 03 32 440 193 69 439.0
1988 32 1.0 05 03 52 51.5 23.0 66 4717
1989 39 13 0.7 03 54 518 18.5 55 3821

Fuente: Banco Central de Bolivia, Boletin Estadifstico, diciembre 1989,
* La unidad de medida del estafio, cobre, zine y bismuto es la libra fina; en el caso del wolframioy el antimonic, la unidad
larga fina; y en los del oro y la plata, la Onza troy fina.

Cuadro 10
BOLIVIA: INDICADORES DE LA INDUSTRIA DE HIDROCARBUROS

Miles de metros qibicos Tasas de crecimiento

1986 1987 1988 1989 198 1987 1988 1989

Petréleo
Produccién de petrdleo crudo 1020 109 1116 1157 -115 75 1.8 37
Exportaci6n de petréleo crudo ® 20 50 - 815 -

Elaboracién de derivados del petrbleo 1047 1124 1236 1297 -142 74 100 49

Venta interna de algunos combustibles

Gasolina 469 516 514 531 59 100 04 33

Queroseno 53 49 42 45 418 .75 -143 71

Combustdleo (diesel oil) 248 292 304 343 46 177 41 128

Gaséleo (fuel oil) 51 29 31 29 407 431 6.9 6.5
Gas natural ©

Produccion 455 455 4811 521 2.0 02 54 100

Exportacién 2215 2120 2229 2210 - -4.3 51 0.9
Fuente: Banco Central de Bolivia.

® Cifras preliminares. " Miles de barriles.  © Millones de metros cibicos,
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BOLIVIA: PRINCIPALES INDICADORES DEL COMERCIO EXTERIOR

Cuadro 11

Exportaciones de bienes
Valor
Volumen
Valor unitario

Importaciones de bienes
Valor
Volumen
Valor unitario

Relacién de precios del
intercambio de bienes

Poder de compra de las
exportaciones de bienes

Poder de compra de las

exportaciones de bienes

¥y servicios

Indices de volumen
Exportaciones de bienes
Importaciones de bienes

Relacién de precios del
intercambio de bienes

1982 1983 1984 1985 1986 1987 1988 19892
Tasas de crecimiento
93 88 -4.1 -139 -12.5 49 46 333
-10.1 -65.2 -84 -100 - -13 54 204
09 2.7 4.7 4.4 -125 3.7 0.7 10.7
-40.1 - -16.9 123 289 83 <234 52
-38.2 5.6 17 82 346 93 -23.1 30
-3.0 -53 -10.0 37 -4.3 09 6.5 22
29 13 11.9 <18 90 -32 <14 8.1
Indices (1980 =100)
826 784 804 66.7 60.7 580 56.6 137
81.7 788 776 66.5 65.0 63.1 603 756
89.0 85 76.5 689 6838 68.0 e 86.2
823 86.9 80.2 868 1169 1278 919 94.7
928 939 1051 96.9 854 79.1 85.5

‘882

Fuente: CEPAL, sobre la base de cifras oficiales.

* Cifras preliminares.
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Cuadro 12
BOLIVIA: EXPORTACIONES DE BIENES, CIF

BOLIVIA

Total

Principales exportaciones
tradicionales

Estafio metilico

Estafio concentrado

Plata

Zinc

Wolframio

Antimonio

Oro

Otros minerales

Gas natural
Qtros hidrocarburos

Principales exportaciones
no tradicionales

Azicar
Café
Maderas
Soya

Otras

Millones de délares Composicién

Tasas de crecimiento

porcentual
1986 1987 1988 1989 1980 1989" 1986 1987 1988 1989°
68 569 600 821 100 1000 52 108 54 368
530 46) 492 617 855 752 172 126 63 254
35 13 43 82 21 100 550 764 2208 %07
49 56 33 45 134 55 15 143 411 364
27 33 45 5% 14 72 1700 222 364 311
28 33 60 132 36 161 -34 179 818 1200
7 5 5 7 4% 0% -300 -286 - 4040
14 23 17 6 25 19 -125 643 -261 59
7 37 60 45 w 35 . 4286 622 -250
10 7 9 19 34 23 -167 -300 286 11l
329 248 205 N4 213 201 118 246 -133 45
4 8 4 = 33 1000 1000 -50.0 -
108 106 108 204 145 248 2176 -19 19 889
5 8 6 19 49 23 1500 600 -250 2167
13 11 17 13 20 16 -1 -154 545 -235
23 31 25 4 29 54 2286 348 -194 760
19 19 20 54 00 66 2800 00 53 1700
48 3 40 4 45 90 7315 229 81 850

Fuente: Banco Central de Bolivia, Boletin Estadistico Sector Externo, 1980-1988, febrero 1990.

* Cifras preliminares.



Cuadro 13

BOLIVIA: VOLUMEN EXPORTADO DE LOS PRINCIPALES PRODUCTOS

Miles de toneladas Tasas de crecimiento
1986 1987 1988 1989° 1986 1987 1988 1989°
Estafio metilico 82 18 6.0 95 299 -78.0 233.3 583
Estaio concentrado 86 82 47 5.1 95.5 4.7 -42.7 85
Plata ® 1570 1520 2170 3330 2019 32 428 535
Zine 35.5 %6 539 80.5 4.7 11.5 36.1 494
Wolframio 1.5 12 10 14 63 =200 -16.7 40.0
Antimonio 84 124 83 92 9.1 47.6 -33.1 108
Oro 0.6 2.5 42 36 . 316.7 68.0 -143
Otros minerales 296 179 213 5.8 305.5 -395 52.5 119.0
Gas natural © 2215 2120 2229 2210 0.1 -43 51 0.9
Fuente; Banco Central de Bolivia, Boletin Estadistico Sector BExterno, 1980-1988, febrero 1990,
2 Cifras preliminares. Toneladas métricas finas. ¢ Millones de metros ciibicos.
Cuadro 14
BOLIVIA: PRECIO MEDIO DEL ESTANO EN LA BOLSA DE METALES DE LONDRES
(Ddlares por libra)
Indice de precios (1980 = 100) (d 61:31‘::;0:1?%70)
Precios al por Valor unitario
Pref:lo a mayor de Fle las u‘l‘lp(_)rta- (1/2) (1/3)
nominal Estados Unidos CiOD€s de_ t_nenes
¥ S€rviIc1os
(1) 2 (3)
1980 16 100.0 100.0 16 16
1981 64 109.1 108.6 59 59
1982 58 111.3 108.2 52 53
1983 59 1127 1058 52 56
1984 55 1154 102.4 4.8 54
1985 5.4 114.9 105.1 4.7 51
1986 26 111.5 99.7 23 2.6
1987 31 114.5 100.2 2.7 3
1988 32 1191 108.1 2.7 3.0
1989 ® 39 125.0 1114 31 3.5
Fuente: Banco Central de Bolivia, Boletin Estadistico, diciembre 1989.
* Promedios anuales. Cifras preliminares.
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BOLIVIA

Cuadro 15
BOLIVIA: IMPORTACIONES DE BIENES, CIF

Millones de délares C:msgn Tasas de crecimiento

1986 1987 1988 1989" 1980 1989° 1986 1987 1988 1989*

Total 615 767 ST 623 100 10O 22 136 246 78

Bienes de consumo 134 191 13 130 252 209 - 425 -39 -
No duraderos 62 93 57 58 154 93 348 500 -387 18
Duraderos 72 98 71 72 98 116 -182 361 -276 14

Materias primas y

bienes intermedios 236 306 202 244 369 M2 A51 97 340 208
Para la agricultura 16 11 8 7 16 11 -111 -31.3 -27.3 -125
Para la industria 183 25 175 199 303 319 -211 399 -316 137
Materiales de construccién 3 37 19 33 47 53 38 B8 486 137
Combustibles y lubricantes 3 2 1 5 - 08 500 -333 -500 4000

Bienes de capital 282 263 241 246 354 395 115 467 84 11
Para la agricultura 40 24 13 12 20 19 481 400 <458 .17
Para la industria 152 134 138 149 214 239 109 -118 30 80
Equipos de transporte % 105 81 8 119 136 1.1 167 229 49

Otros ® 23 7 2 3 24 05 80 696 -TL4 500

Fuente: Banco Central de Bolivia, Boletin Estad(stico Sector Bxterno, 1980-1988, febrero 1990,

® Cifras preliminares, Incluye importaciones no tegistradas.



Cuadro 16
BOLIVIA: BALANCE DE PAGOS
(Millones de délares)

1982 1983 1984 1985 198 1987 1988  198¢9°

Balance en cuenta corriente 202 2040 241 M2 A66 526 316 -151
Balance comercial 195 120 155 14 174 262 62 90
Exportaciones de bienes y servicios 910 858 818 720 667 650 670 866
Bienes fob 828 755 724 623 546 519 543 723
Servicios reales ° 82 103 93 9% 121 132 128 143
Transporte y seguros 26 35 35 38 48 42 42 48
Viajes 30 42 32 30 35 54 53 57
Importaciones de bienes y servicios N5 738 663 706 840 913 732 776
Bienes fob 496 496 412 463 597 646 495 521
Servicios reales ® 219 242 251 244 244 266 237 255
Transporte y seguros 122 149 136 149 164 160 130 141
Viajes 40 20 30 30 27 56 55 59
Servicios de factores -414  -365 418 375 311 -282 267 -263
Utilidades -23 -59 -36 -53 -40 -41 -5 -28
Intereses recibidos 7 39 28 16 15 14 16 21
Intereses pagados y devengados -394 342 408 337 281 250 273 248
Trabajo y propiedad 3 2 -2 2 -4 4 4 8
Transferencias unilaterales privadas 17 40 22 20 19 18 13 2
Balance en cuenta de capital 230 246 357 Jos 584 478 kY 9
Transferencias unilaterales oficiales 29 66 67 60 82 103 172 127
Capital de largo plazo 26 288 -147 230 -34 23 203 167
Inversién directa k1| 7 7 10 10 36 30 35
Inversién de cartera -15 -2 -1 -1 - - - -
Otro capital de largo plazo 10 283 -154 -239 -64 -13 132 132
Sector oficial ¢ 62 i 111 195 -52 -28 123 116
Préstamos recibidos 259 578 143 100 330 239 275 288
Amortizaciones -168 202 247 289 3700 257 -152 AR
Bancos comerciales © =26 -15 -12 < 12 1 -12 5
Préstamos recibidos 7 7 6 1 2 11 5 13
Amortizaciones 33 22 -18 -9 -14 -10 -18 -8
Otros sectores * 226 -4 -3 236 - 13 21 11
Préstamos recibidos 66 21 11 8 - 32 45 30
Amortizaciones 92 -95 -42 44 - -19 -4 -19
Capital de corto plazo 141  -181 449 287 416 176 41 -53
Sector oficial 257  -149 345 258 306 279 146 104
Bancos comerciales 14 1 4 =21 -14 -6 -11 -38
Otros sectores -131 -32 101 50 125 -96 95 -119
Errores y omisiones netos 34 2 12 1% 139 175 66 232
Balance global ¢ 28 42 116 35 118 48 3 142
Varijacién total reservas (- aumento) -34 25 -148 43 -87 113 8 142
Oro monetario 2 -1 -1 - - - .
Derechos especiales de giro - - - - 2 2
Posicién de reserva en el FMI - - - - - -
Activos en divisas -56 19 -l16 58 -4 103
Otros activos g -47 £ 3 126 7 89
Uso de crédito del Ml 15 3 <25 -12 115 -

Fuente: 1982-1987; CEPAL, sobre la base de cifras proporcionadas por ¢l Fondo Monetario Internacional. 1988-1989; cEPAL,
sobre Ja base de cifras proporcionadas por ¢l Banco Central de Bolivia.
* Cifras preliminares. ® Incluye Otros servicios no factoriales.  ©Incluye Préstamos netos concedidosy Otros activos
¥y pasivos. 9Es igual a Variacion total de las reservas (con sigho contrario), mds Asientos de contrapartida.
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Cuadro 17
BOLIVIA: INDICADORES DEL ENDEUDAMIENTO EXTERNO

1984 1985 1986 1987 1988 1989

Millones de délares

Deuda externa total desembolsada 3548 389 4091 4 362
Deuda gxterna piblica desembolsada
de mediano y largo plazo ® 3208° 3294 35365  4162° 4066 345

Desembolsos de cada afio © 160 109 230 238 326 327

Deuda privada no garantizada de
largo plazo 340 355 355 200

Servicio de la deuda piblica de

mediano y largo plazo 343 248 210 167 239 227
Amortizaciones 142 159 139 82 139 142
Intereses 201 89 n 85 100 87

Tasas anuales de crecimiento

Deuda externa total desembolsada 0.1 85 6.3 6.6
Deuda externa piblica desembolsada
de mediano y largo plazo b 1.0° 27 73°¢ 17.7¢ 234 -14.3

Desembolsos de cada aiio © 63.3 319 1110 35 370 03

Deuda privada no garantizada de
largo plazo -9.6 63.2 - -64.0

Servicio de la deuda publica de

mediano y largo plazo 3.9 277 -153 -20.5 43.1 -5.0
Amontizaciones 40.6 120 -12.6 -41.0 69.5 22
Intereses -12.2 -557 =202 19.7 176 -13.0

Principales indicadores {porcentajes)

Deuda externa total desembolsada/

exportaciones de bienes y servicios 433.7 534.6 613.3 7307

Deuda externa pablica de mediano y

largo plazo desembolsada/

exportaciones de bienes y servicios 392 457.5 5301 6972 6063 3989
Servicio de la deuda piblica de

mediano y largo plazo/

exportaciones de bienes y servicios 419 344 315 28.0 356 262
Servicio de la deuda piblica de

mediano y largo plazo/

desembolsos anuales de deuda

piiblica de mediane y largo plazo 2144 2275 913 702 73.3 69.4
Intereses netos totales/

exportaciones de bienes y servicios ' 46.5 44.6 399 41.5 368 26.2

Fuente: cEPAL, sobre la base de cifras del Banco Central, Boletin Estadistico Sector Externo,1980-1988, febrero 1990, y det
Banco Mundial.

® Cifras preliminares. ® Inciuye los créditos del Fondo Monetario Internacional y los del Acverdo de Santo Domingo.

© La gestidn de 1984 incluye 395 millones de délares no renegociados con [a banca comercial; ¢l saldo de 1986 excluye 100
millones adeudados al Fondo Andino de Reservas; y el de 1987, otros 92 millones mds con el mismo acreedory 25 millones
con Sudameris. 9 Estén excluidos 50 millones de délares contraidos con ef Fondo Andino de Reservas.

€ Corresponden a los desembolsos de deuda piblica de mediano y largo plazo. " Los intereses netos totales se han
obtenido del balance de pagos, incluyendo por tanto los de la deuda piblica y privada de corto, mediano y largo plazo.
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Cuadro 18
BOLIVIA: EVOLUCION DE LOS TIPOS DE CAMBIO
(Promedios anuales y trimestrales)

Tipos de cambio nominales Indices del tipo de cambio real efectivo®
(bolivianos por ddlar) (1985=100)
Oficial Paralelo Exportaciones Importaciones
1970-1979 146.7 1218
1980-1989 1184 116.6
1980 0.00003 142.6 109.0
1981 0.00003 101.1 93.7
1982 0.0001° 0.0002 143.3 1458
1983 0.0002 0.0007 914 87.1
1984 0.003 0.008 920 87.6
1985 0.45 0.68 100.0 100.0
1986 192 1.96 124.7 1268
1987 2.06 208 121.8 1276
1988 235 1339 138.3
1989 2.69 133.1 150.0
1987
I 1.95 1.96 116.8 121.2
11 204 206 1212 1273
11 2.09 210 1238 1282
v 215 218 125.3 133.5
1988
I 224 1313 140.2
II 234 132.7 139.5
I 240 133.0 1352
v 2.42 138.4 1384
1989
I 2.50 1522 145.1
II 2.59 109.4°¢ 1412
I 275 130.6 1533
v 292 140.1 160.4

Fuente: CEPAL, sobre la base de cilras del Fondo Monetario Internacional, Estadisticas financieras internacionales y del
Banco Central de Bolivia, Boletin Estadfstico Trimestral.

2 Corresponde al promedio de los indices del tipo de cambio (oficial) real del boliviano con réspecto a las monedas de los
principales pafses con que Bolivia tiene intercambio comercial, ponderados por la importancia relativa de 1as exportaciones
o de las importaciones, segin e caso, hacia o desde esos paises, Desde 1970 a 1980 estas ponderaciones corresponden al
promedio del perfodo 1975-1979, y a partir de 1981 al promedio del perfodo 1983-1987. En los cdlculos se han vtilizado
preferentemente indice de precios al por mayor. En ef caso de Bolivia se usé el indice de precios al consumidor. Para la
metodologia y fuentes utilizadas, vedse el apéndice técnico del Esadio Econdmico de América Latina, 1981. PEnel
periodo marzo-octubre de 1982 s usé un tipo de cambio ponderado, obtenido como promedio del oficial (40%) y del
libre (60%). ¢ En este trimestre influyé en gran medida la evolucién del tipo de cambio real de la Argentina.
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Cuadro 19
BOLIVIA: EVOLUCION DE LOS PRECIOS INTERNOS

BOLIVIA

Indice de precios al
consurnidor

Alimentos

Indice de precios al por
mayor

Productos importados
Productos nacionales
Agropecuarios

Manufacturados

Indice de precios al
consumidor

Alimentos

Indice de precios al por
mayor

Productos importados
Productoes nacionales
Agropecuarios

Manufacturados

1983 1984 1985 1986 1987 1988 1989

Variacion de diciembre a diciembre
3285 21768 81705 65.9 10.6 215 16.6
3436 21889 80335 625 15 182 19.8
5178 22317 79524 47.5 16.1 215 217
6930 23127 56983 40.4 135 251 206
601.1 16481 20174 572 194 18.6 223
3447 25214 104049 48.8 154 21.2 2.1

VYariacion media anual

2756 12813 117496 276.3 14.6 169 152
3037 13156 112756 276.7 103 11.4 14.4
415.9 16954 104469 1728 15.6 193 191
4R88.6 1969.1 7 5400 1523 143 21.0 20.6
51746 11902 116355 1816 206 16.3 193
3116 17015 138315 184.5 136 20.7 17.7

Fuente: Instituto Nacional de Estadistica y Banco Central de Bolivia.
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Cuadro 20
BOLIVIA: EVOLUCION DE LOS SALARIOS MINIMOS

Salario minimo nominal Salario minimo reaf® Indice de salarios
(miles de pesos nominales) {pesos mensuales) niinimos reales
1982
Noviembre-diciembre 85 8187 100.0
1983
Enero-febrero 85 7 469 912
Marzo-junio 124 8319 101.6
Julio-septiembre 17.5 8030 98.1
Octubre-noviembre 30.1° 9225 1127
Diciembre 473 10 235 125.0
Promedio anual 189 8416 102.8
1984
Enero-marzo - 413 7735 94.5
Abril-julio 108.7 6536 798
Agosto-octubre 1238 3968 48.5
Noviembre-diciembre 935.0 11 599 141.7
Promedio anual 2388 7038 86.0
1985
Enero-febrero 935 3 566 43.6
Marzo-abril 4035 6097 745
Mayo-junio 6240 5120 62.5
Julio-octubre 10171 2140 26.1
Noviembre-diciembre 30 000 3739 457
Promedio anual 10 259 3 300 464
1986
Enero-mayo 30 000 2403 294
Junio-diciembre 40 000 2834 346
Promedio anusl 35833 2654 14
1987
Enero-marzo 40 000 2677 327
Abril-diciembre 50 000 3213 392
Promedio anual 47 500 3o 37.6
1988
Enero-marzo 50 000 3096 378
Abril-diciembre 60 000 3259 398
Promedio anual 57 500 3218 303
1989
Enero-marzo 60 000 3057 373
Abril-diciembre 60 000 2870 351
Promedio anual 60 000 2917 56

Fuente: CEPAL, sobre la base de la informacidn facilitada por la Cgmisién Nacional del Salario (coNaLsa) y la Unidad de
Andlisis de Politicas Econémicas (UDAFE).

* La conversion del salario nominal en real se realizé tomando como base ¢l indice de precios al consumidor de noviembre
de 1982, mes en ¢l que s¢ determind el valor del salario minimo. bA partir de noviembre se agregd un bono de 22 500
pesos, pagaderos en tres veces a partir de ¢5¢ mismo mes. ¢ Durante algunos dfas del mes de abril, ¢l salario minimo
vigente fue ¢l correspondiente a marzo, Sin embargo, la cantidad que aparece en ¢l cuadro ¢s la correspondiente al reajuste
llevado a cabo en mayo, aunque con efecto retroactivo al 1 de abril. Ademds, en ¢ste Gitimo mes se otorgaron un bono
alimenticioy otro de transporte. El primero, por vna suma de 32 723 pesos; y ¢l segundo, variable dependiendo del nimero
de desplazamientos diz.-ios hasta el lugar de trabajo.
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Cuadro 21

BOLIVIA

BOLIVIA: EVOLUCION DE LAS REMUNERACIONES MEDIAS EN EL SECTOR PRIVADO *

Indices de salarios

nominales

{diciembre 1985=100)

Indices de
salarios realcs

Variacidn de
indices reales

1987 1988 1989 1987 1988 1989 1988 1989
Promedio general 230.8 340.6 408.3 130.2 165.7 1725 273 4.1
Mincria 184 4 2612 3128 103.3 127.1 132.1 230 39
Hidrocarburos
Manufacturas 2502 3421 415.% 140.3 166.4 1753 18.6 53
Electricidad, gas y agua
Construccion ’ 265.6 3795 4489 148.8 184.6 1896 24.1 27
Comercio 300.4 386.8 440.5 171.9 138.2 186.1 95 -1.1
Transportes
Establecimicntos financicros 2052 3429 408.1 115.1 166.8 1724 449 34
Servicios comunales 391.0 524.2 658.5 219.5 255.1 278.2 16.2 91

Fuente: CEpAL, sobre la base de ¢ifras delInstiluto Nacional de Estadistica, Estadisticas de Remuncracioncs (sector privade),

boletines 1, 2y 3.

? [ as cifras de salarios nominales y reales se reficren al promedio ganado a fines de marzo, junio y septicmbre.

Cuadro 22

BOLIVIA: PRINCIPALES INDICADORES MONETARIOS

i, Liguidex total (M3)
Reservas internacionales netas
Crédito neto al sector piblico
Gobicrno central
Gobiernos Jocales y regionales
Empresas pablicas
Seguridad Social
Crédilo al sector privado
Ctros determinantes
2. Cuasidinero
3. Medio circulanie (My) {1-2)
4. Bas¢ monctaria

5. Emision

Saldos a fines de afo
{milloncs de bolivianos)

Tasas de crecimiento

1986 1987 1988 1989" 1986 1987 1988  1989°
822 1175 1683 2245 1832 429 433 334
416 358 365 179 5063 -14.0 19 510

508 408 <159 364 1471

539 591 491 3T 1260 97 171 <245

24 22 17 60 -150  -67 235 2527
70252 351 716 966 34721 393 1039
s B B

948 1376 1852 2629 1313 452 346 420
33 <151 315 927
459 666 998 1538 4007 452 498 542
363 508 685 706 829 399 347 31
384 533 875 1143 909 389 640 306
307 414 542 530 672 349 309 21

Fuente: Banco Central de Bolivia
# Cifras preliminares.
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Cuadro 23
BOLIVIA: TASAS DE INTERES BANCARIO A FINES DE CADA ANO
(Porcentajes)

1984 1985 1986 1987 1988 1989

Operaciones activas

Actividades comerciales y

particulares
Tasa nominal en m/n {SMV) 1570 2321 65.8 394 351 345
Tasa real -88.7 -96.0 0.1 294 149 19.6
Tasa nominal en m/n (CMV) 17.1 219 273 238 240
Tasa nominal en m/e 178 2340 260 226 226

Actividades productivas
Tasa nominal en m/n (SMV) 1550 2321 658 395 351 345
Tasa real -88.8 -96.0 0.1 294 149 196
Tasa nominal en m/n {CMV) 17.1 219 273 238 24.0
Tasa nominal en m/e 178 230 26.0 226 226

Operaciones pasivas
Depdsitos en cajas de ahorro
Tasa nominal 1100 96 296 22.5 20.2 16.7
Tasa real -90.8 9746 129 0.1 0.8

Depésitos a plazo fijo m/n (SMV)
Tasa nominal 140.0 1100 334 291 249 19.0
Tasa real -89.5 975 -19.6 199 52 36

Depésitos a plazo fijo m/n (CMV)
Tasa nominal 116 14.1 143 134 14.5

Fuente: CEPAL, sobre la base de datos del Banco Central de Bolivia. Simbolos: M/N = Moneda nacional; M/E = Moneda
extranjera; sMV = Sin mantenimiento de valor; cMv = Con mantenimiento de valor.
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Cuadro 24

BOLIVIA

BOLIVIA: FLUJOS FINANCIEROS DEL TESORO GENERAL DE LA NACION

1. Ingresos corricnies
Ingresos tributarios
Ingresos no (ribularios
Otros

2. (Gastos corricntes
Remuneraciones
Compra de bicnes y servicios
Tnicreses y comisiones
pagados
Intereses y comisioncs
debidos
Translcrencias sector privada
Mros
Deuda flotante

3. Transferencias

4. Saldo cuenta corriente (1-24+3)
5. Ingresos dc capital

6. Gastos de capital

7. Transferencias

8. Saldo de la cuenta capital (5-6+7)

9. Qtros gastos
1. Gastos torales

11, Déficit (-) o Superavit { +)
global {4 +8§+Y)

Déficit /gasto tolal

Déficit fproducto

interno bruto

Ingresos corrientes/producto
interno bruto

Gasto total /producto interno
bruto

Millones de bolivianos

Tasas de crecimiento

1986 1987 1988 1989" 1986 1987 1988 1989
39 475 611 805 4039 539 285 318
277 433 598 782 4139 561 381 308

31 42 13 23 3300 348 697 789
987 1136 1298 1523 2006 150 143 173
292 424 531 663 1448 454 252 249
137 142 160 234 1995 37 127 463

5 103.3
379 394 394 418 1924 39 - 6.1

o4 84 63 90 1695 310 224 384

17 29 129 913925 658 3512 930

93 63 19 109 16539 -320 -699 4737
612 3N 523 683 5514 -394 409 306
66 289 -165 -35

69 - - 39

14 15 21 15 983 64 384 290
-33 -17 -36 -88 6978 -485 1145 1436

22 -32 -57 -64

98

[002 1151 1320 1636 1580 149 147 240

-44 321 2212 -197
Principales relaciones

-44 279 -168 -120

45 35 21 .16

37 5.1 59 6.5
2z 125 127 132

Fuente: Unidad de Andlisis de Politicas Bcondmicas (UDAPE).

* Cifras preliminares.
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Cuadro 25

BOLIV1A: SECTOR PUBLICO NO FINANCIERO CONSOLIDADO

1. Ingresos corrientes
Ingresos tributarios
Ingresos no tributarios
Venta de bienes y servicios
Otros

2, Gastos corrientes
Remuneraciones
Compra de bienes y servicios
Intereses y comisiones pagados
Intereses y comisiones debidos
Transferencias sector privado
Otros
Deuda flotante

3. Transferencias

4. Saldo cuenta corriente (1-2+3)

5. Ingresos de capital

6. Gastos de capital

7. Transferencias

8. Saldo de la cuenta capital (5-6+7)

9. Otros gastos

10. Gastos totales

11. Déficit'(-) o superévit (+)
global

Déficit /gasto total
Déficit/PIB

Ingresos corrientes/PIB
Gasto total /PIB

Millones de bolivianos Tasas de crecimiento
1986 1987 1988 1989* 1986 1987 1988  1989*
2177 2244 2750 3290 2672 31 225 196
459 724 857 900 5908 577 184 50
73 82 59 % 2M9.1 122 283 627
1645 1410 1766 2194 2431 -142 252 242
27 68 100 1479 471
2087 2405 2622 3216 2073 152 90 27
547 719 1011 1315 1460 313 407 301
740 745 780 966 213.1 0.7 47 238
12 7 - 9 08 -422
466 384 440 429 1964 -176 146 25
134 186 115 240 2395 389 380 1087
2% 302 257 257 12547 2129 -149 -
93 63 19 . 16538 -320 -699
W0 -161 128 74
89 18 N 142 22105 -796 3977 560
409 544 842 TI7T 3270 330 549 13
2319 525 4251 635
53 76
249 2949 3517 4069 2012 181 193 157
229 .686 -676 637

Principales relaciones

9.2
-28
264
303

-233
=12
235
309

-19.2
-6.5
264
337

-15.7
5.1
26.5
328

Fuente: Unidad de Andlisis de Politicas Econdmicas (UDAPE).

? Cifras preliminares.
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BRASIL

1. Rasgos generales de la evolucién reciente

Los resultados de la economia brasileiia en
1989 pusicron en evidencia las dificultades que
entrafia el restablecimiento de los equilibrios
macroecondmicos bdsicos. A final del afio se
llegd practicamente a una situacion
hiperinflacionaria, con un incremento de
precios de 1 800%, no obstantc la puesta en
vigencia de politicas de estabilizacién en el
primer trimestre. Por otra parte, los diversos
intentos de control del gasto pablico fueron
incapaces de reducir el déficit operacional, el
gue, por el contrario, subié en forma
espectacular. En ¢l scetor externo se logré un
significativo superévit cercano a 13 400
millones de dolares en la balanza comercial,
aunque inferior al de 1988, debido
principalmente al atraso del tipo de cambio
observado durante el afio respecto de la
inflaciéon doméstica. Como consecuencia de
ese menor superavit, se acumularon atrasos
por 4 600 millones ¢n los compromisos
cxternos del pais por concepto de intereses y
utilidades. A esas dificultades se agregd una
creciente incertidumbre, derivada de la
inminencia de elecciones presidenciales y de la
includible nccesidad de adoptar politicas
drdsticas para poncr coto a desequilibrios que
se estaban tornando inmanejables.

La actividad econdmica y en particular el
sector manufacturero se desenvolvieron a lo
largo de¢l afo en un contexto de alta
inestabilidad. Al adoptar sus decisiones de
precios, los agentes procuraron defenderse o
reaccionar mas o menos colectivamente ante
las expectativas de cambios de muy corto plazo
en la tasa de inflacidn, llegando hasta fines del
afio en un compds de espera de las reglas
econémicas del nuevo gobierno que habria de

instalarse en marzo siguiente. Con todo, el

producto interno bruto crecid casi 4%,

estimulado por la ampliacién del déficit fiscal
y la mayor propensién al gasto del sector
privado, la tasa media de desempleo en los
principales centros urbanos fue apenas
superior a 3%, la minima de la década; y el
salario medio real en la industria de S3o Paulo
subi6 7%. (Véanse el cuadro 1y el grafico 1)

En enero de 1989 el gobierno puso en
marcha su tercer plan de estabilizacién en
menos de tres afios, después de que en 1988 la
tasa de inflacién mensual pasara de 16 a 28%,
en medio del estancamiento de la actividad
econdmica y tras la entrada en vigencia de una
nueva Constitucién Politica. El "Plan Verano®,
como se lo denominé, incrementd de forma
significativa los precios piiblicos, dispuso el
congelamiento de precios y salarios, aument6
en 16% el tipo de cambio, suspendié los
mecanismos de indizacién de salarios y de
activos financieros, introdujo una nueva
moneda —el cruzado nuevo, con la paridad de
uno para mil en relacién al cruzado— vy,
principalmente, ejecutd una politica monetaria
restrictiva que se tradujo en sustanciales alzas
de la tasa de interés real. Ademas, el gobierno
propuso al Congreso la aplicacién de una
politica fiscal austera, con cortes en los gastos,
como la eliminacién de ministerios y agencias
gubernamentales, y exoneracién masiva de
funcionarios. El paquete incluia ademas un
programa de privatizacién de empresas
estatales. Sin embargo, esta propuesta de
politica fiscal no concité suficiente apoyo en el
Congreso Nacional. Haciendo uso de las
nuevas atribuciones que la Constitucion
recientemente aprobada le entregaba, la
legislatura refrendé sélo algunos de los cortes
presupuestarios y rechazd los despidos de
personal y la privatizacién de empresas
estatales.
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Gréfico 1
BRASIL: PRINCIPALES INDICADORES ECONOMICCS
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BRASIL

Grafico 1 {conclusién)
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El Plan Verano quedé asf limitado en la
préactica a la politica monetaria, la cual se
orient6 béisicamente a la elevaci6n de la tasa
de interés real. Después de registrar un valor
negativo er enero, ésta alcanzé niveles
superiores a 10% mensual, lo que signific6 una
importante transferencia de recursos hacia el
sector privado, En efecto, en los tres primeros
meses de aplicacion del Plan los titulos de la
deuda piblica federal en poder del phblico
crecieron 15% en términos reales, dado que
hubo que refinanciar con nuevos papeles los
elevados intereses de la deuda acumulada,
Posteriormente, luego de que se debilitara la
confianza de los agentes econ6micos respecto
al control del proceso inflacionario, las
ganancias financieras obtenidas se orientaron
al consumo, a la formacién de inventarios y a
la compra de activos reales, ya que las

aplicaciones financieras perdieron atractivo a-

causa de los temores que suscitaron los
intentos de reduccién de las tasas de interés
reales. Fue asi que las ventas en Sdo Paulo
comenzaron a registrar incrementos
importantes, al punto que en mayo fueron casi
60% superiores a la de igual mes de 1988,
Esta presién de demanda se reflej6 en la
aceleracion de los incrementos de precios en el
segundo trimestre, los que pasaron de menos
de 10% mensual, entre marzo y mayo, a cerca
de 25% en junio, para volver en julio a los
niveles registrados antes del Plan. Para
moderar este rebrote, ¢l gobierno restableci6
laindizacién diaria de sus titulos de largo plazo,
de los impuestos y del tipo de cambio, al tiempo
que decretaba reajustes mensuales de los
salarios. Asf, se retorn6 en gran parte a la
politica econémica de 1988, 1a que procuraba
el mantenimiento de los precios relativos en el
proceso inflacionario. Asimismo, se
mantuvieron tasas de interés real positivas (2 a
7% mensual), lo cual contribuy6 a la
ampliacién del déficit piblico. Estas nuevas
medidas surtieron escaso efecto, ya que
continué la espiral inflacionaria: a partir de
septiembre el ritmo de aumento de los precios
fue superior a35% y en diciembre lleg6 a 53%.
(Véase el gréfico 2.) Esta aceleracién reflejé.
Los efectos acumulativos de la emisién
requerida para cubrir las mayores necesidades
financieras del gobierno, la creciente
incertidumbre en cuanto a la fragilidad
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financiera del Estado y a los posibles cambios
politicos tras la eleccién del nuevo presidente
en diciembre, en un contexto de expansién de
la demanda de bienes.

Con los buenos resultados en las ventas del
comercio en ¢l primer trimestre, la actividad
manufacturera recuperé sus niveles de
produccién. Después de una cafda de 7% en ¢l
primer trimestre en relacién al mismo perfodo
de 1988, el ritmo anual de crecimiento
industrial llegb a cerca de 10% en el altimo
trimestre. Esta expansién fue bastante
generalizada y se basé en la disminuci6n de la
capacidad ociosa, alcanzindose niveles de
utilizacién similares a los pbservados durante
el Plan Cruzado, en 1986. Sin embargo, esta
recuperacién no fue suficiente para superar la
incertidumbre en materia de proyectos de
inversién, lo que se reflejé en el escaso
incremento en la produccién de bienes de
capital. Otro sector estimulado por la huida de
los activos financieros fue la construccién, que
crecié casi 8%, especialmente por la
construccion de viviendas particulares y obras
de infraestructura realizadas por algunos
gobiernos estaduales.

En el sector externo se observd también una
fuerte inestabilidad. Después de la devaluacion
excepcional de enero, alinicio del Plan Verano,
la moneda local experimenté una persistente
valorizacién en términos reales, lo que
estimul6 las compras externas, en especial de
materias primas y las de bienes de consumo,
que pricticamente duplicaron. En lo tocante a
las exportaciones, el efecto cambiario y la
recuperacion del mercado interno inhibieron
las ventas de productos manufacturados
brasileiios, cuyo valor disminuy6 3%, después
de un crecimiento cercano a 30% en 1988, Pese
a la sustancial disminucién del superivit en el
comercio de bienes, éste superé los 16 000
millones de délares, del orden de 5% del PIB.
Asimismo, el atraso cambiario, la suspension
de los mecanismos de conversion de la deuda
externa y la incertidumbre respecto del
comportamiento futuro de la economia del
pafs incrementaron la remesa de utilidades
(60%) y provocaron una dréstica contraccion
en el ingreso de capital extranjero,

El movimiento de capitales financieros
tampoco fue favorable. Las dificultades en el
cuadro macroeconémico imposibilitaron el
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Grético 2
BRASIL: TIPOS DE CAMBIO
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cumplimiento del acuverdo stgnd-by suscrito
con el Fondo Monetario Internacional en 1988,
lo que impidi6 el desembolso de 795 millones
de délares por parte de esa institucién.
Asimismo, los bancos acreedores se abstu-
vieron de materializar el Gltimo desembolso,
por 600 millones de dolares, del préstamo
acordado al amparo del mencionado acuerdo.
Ademas, por primera vez se registrd una
corriente neta negativa de recursos
(170 millones de délares) con los organismos
multilaterales, manifestacién de la actitud
renuente que éstos adoptaron ante las
dificultades con que tropezé ¢l manejo de la
economia brasilefia.

Como consecuencia de esas presiones, el
nivel de las reservas internacionales del pais
baj6 en junio a tan s6lo 3 500 miliones de
d6lares. El gobierno brasileiio impuso
entonces la centralizacién del cambio,
suspendiendo en forma inmediata el envio de
“divisas para el pago de amortizaciones ¢

1989 I
Fuente: CEPAL, sobre {a base de cifras oficiales.

intereses de la deuda externa, remesas de
utilidades y salidas de capital extranjero. A raiz
de ello, hasta diciembre se acumularon atrasos
de intereses por 4 600 millones de délares.

Una novedad importante en materia de
politica cambiaria fue la introduccién del
mercado de tasa flotante paralas transacciones
de turismo. Este mercado absorbi6 divisas que
antes eran comercializadas en el mercado
paralelo, ya que su precio se ubicé a un nivel
cercano al de éste. De esta forma, el ingreso
registrado por concepto de viajes interna-
cionales excedid los 1 200 millones de délares,
esto es mas de diez veces el monto de 1988, con
1o que un déficit de SO0 millones de délares se
transformé en un superavit de 520 millones.
Esta tasa flotante, a su vez, reflejé la
incertidumbre imperante respecto de la
economia, ya que su cotizacién mds que
duplicé 1a oficial. (Véase el grifico 3.)

El gobierno intenté contrarrestar las
expectativas de una rapida ybrusca aceleraciéon
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inflacionaria, creando en el segundo semestre
las camaras sectoriales de precios, para que los
distintos estamentos de la produccion de cada
sector concertaran mecanismos de reajus-
tabilidad, evitando la generacién de presiones
adicionales de costos sobre el precio final de
los productos. En cuanto a los precios
administrados, en especial de los servicios
publicos y de energia, a partir del segundo
semestre el gobierno intentd vanamente lograr
reajustes reales, con el objeto de reequilibrar
las finanzas de las empresas piblicas.

La aceleracion inflacionaria repercutié muy
negativamente sobre las negociacioncs
laborales. El plan dc estabilizacién dc cnero

" congeld los salarios y elimind el mecanismo de

reajustes mensuales basados en la variacion de
la Unidad de Referencia de Precios (URP), que
reflejaba la inflacién mensval media del
trimestre precedente. En los meses signientes
s¢ busco establecer una nueva politica salarial,
pero el intento resulté frustrado por una oleada
de huelgas. En el sector privado, el movimiento
sindical concentré sus accioncs en la consoli-
dacién de los instrumentos de indizacién
mensual y la recuperacion de las pérdidas de
poder adquisitivo derivadas de alteraciones en
los indices de precios establecidas por los
plancs dc estabilizacion de 1987 y 1989. La
reactivacion econdmica en ¢l segundo

Gréfico 3
BRASIL: INDICE DE PRECIOS AL CONSUMIDOR
(Porcentajes)
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wrimestre, sobre todo en cl sector industrial,
estimulé la expansién del nivel de empleo,
fortaleciendo la posicién laboral.

Adcmaés, con el fin del congelamicnto de
precios, los empresarios no tuvicron
dificultades para el traslado dc los mayorcs
costos de los salarios a los precios, lo que los
llevo a satisfacer las reivindicaciones laborales.
La nucva ley salarial aprobada por ¢l Congreso
¢n junio estableciod la reajustabilidad mensual
de los ingresos de los trabajadores, segin la
variacion del indice de precios al consumidor,
¢n su valor integral para las remuneraciones de
hasta tres salarios minimos, y parcial para las
superiores a cse monto, Asimismo, para el
salario minimo s¢ cstipularon aumentos
superiores a la inflacién. Durante cl segundo
semestre tendid a gencralizarse en el sector
privado ¢l ajustc mensual integro para Lodos
los niveles salariales, con el aplacamicnto
consiguiente de los conllictos huelguisticos. El
salario rcal medio ¢n la industria de S4o Paulo,
cstancado en ¢l primer semestre, subio 229% cn
la segunda mitad del aio.

En ¢l scctor piblico, sin embargo, las
ncgociaciones salariales resultaron més
dificiles. La nueva Constitucion permitié la
sindicalizacién de¢ los [uncionarios piiblicos,
con lo cual la huelga se torné un importante
instrumento de presiom para recuperar
pérdidas cn los salarios rcales, derivadas de
rezagos de los mecanismos de indizacion.
Debido a cllo se desencadenaron movimicntos
huclguisticos en todos los servicios piblicos,
cuya solucidn tardé casi el doble que en cl
sector privado y redundé cn significativos
aumentos de los gastos cn personal.

Los gastos piblicos federales se incremen-
Laron cspectacularmente, debido ¢n lo funda-
mental a los mayores costos {inancicros reales
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de la correspondiente deuda piblica y, en
menor medida, al aumento de las remunera-
ciones y contribuciones sociales. A su vez, el
ingreso real tributario de la Tesoreria disminu-
¥6 5%, a causa de la transferencia de impuestos
federales a los estados y municipios, dispoesta
en la nueva Constitucidn, y de la propia erosién
generada por un proceso inflacionario
galopante. En consecuencia, el desequilibrio
del sector publico se tornd dramitico; el déficit
el su concepto operacional, que detrae ¢l
cfecto de la indizacién en la deuda piiblica, fue
equivalente a casi un octavo del PIB, esto es, €l
triple del anotado ¢l afio anterior.

La ausencia de control sobre el déficit
agravd aun mas el deterioro financiero del
sector piiblico, con lo cual su deuda interna se
incrementd 21% en términos reales. Sin
cmbargo, estos recursos fueron insuficientes
para {inanciar la enorme brecha del gobierno
federal, por lo cual fue necesario recurrir a la
emision. La alta liquidez de los titulos pablicos
a un dfa plazo hizo que el intento de ofrecer
tlevadas tasas de interés real para continuar
captando recursos mediante este instrumento
desembocara en una espiral de alza de las tasas
dc intcrés nominales y de ampliacién de las
necesidades financieras del gobierno. De esta
forma, ¢l monto negociado diariamente
en titulos federales fue del orden de
39 000 millones de ddlares. El cuadro de
hiperinflacion se reflejé asimismo en una
expansion de 1 700% en la base monetaria y en
la caida de la demanda por moneda, al punto
quc la significacion de los medios de pago (M)
cay6 por debajo de 2% del PIB. Sin embargo,
la liquidez en sentido amplio (M3) alcanzé
alrededor del 25% del PIB, e incluyendo los
depositos de ahorro y a plazo fijo (My)
ascendi6 a casi 24%. (Véanse los gréficos
4y5)

2. La evolucion de la actividad econémica

a) Las tendencias en la oferta y 1a demanda
globhal
1989 sc caracterizé por la reanudacién del
crecimicnto de la actividad ccondmica (casi
49%), pese al deterioro de los macroequilibrios,
fruto del [racaso de los sucesivos plancs de

estabilizacién implementados. La oferta global
registré a su turao un incremento superior a
4%, debido a la fuerte elevacién (17%) del
volumen de importaciones. Este aumento de
las compras externas permitié recuperar
parcialmente el coeficiente de apertura de la
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Grafico 4
BRASIL: MEDIOS DE PAGOQ (M1}

Miles de millones‘de cruzados de marzo de 1986,

400

300

200 -

100

0 N Y O U N N OO R o W lJ__LJ._.L__I...L..I._J_Il.J_I_L._!_I...I..|...|..J._J_.l_..l._J_.J. O .

| 86 | 87 | 88 89
Fuente: CEPAL, sobre la base de cifras oficiales.

Grafico 5
BRASIL: RECURSOS MONETARIQOS {M2)
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cconomia, el cual habia declinado durante la
década de los ochenta. (Véase el cuadro 3.)

La demanda interna mostrd un significativo
crecimiento (5%), en tanto que el volumen de
exportaciones de bienes y servicios se redujo en
poco mis de 1%. A la expansi6n de la demanda
interna contribuyeron los incrementos de la
inversién en construccion (7%) y del consumo
privado (5%), rubros que se¢ vieron
estimulados por el comporstamiento que
asumieron los agentes privados en presencia de
la hiperinflacin y el aumento del salario real.
En cambio, €l escaso crecimiento de la
inversién en maquinaria y equipo reflejé las
pesimistas expectativas imperantes respecto de
1a evolucién de la economia brasilefia. La caida
de las exportaciones (-1%) se explica, a su vez,
por la sobrevaluacién de la moneda nacional y
la vigorosa ampliacién de la demanda interna.

b) Los sectores productivos

El incremento del producto provino del
crecimiento generalizado de todos los sectores,
derivado de la exacerbacién de la demanda
interna desde fines del primer semestre, ante
el temor de que el fracaso del programa de
estabilizacién condujera a una nueva espiral
inflacionaria.

i) El sector agropecuario. El producto real
del sector agropecuario volvié a expandirse a
ritmo muy menguado (2%), pero sus diferentes
rubros evolucionaron en forma bastante hete-
rogénea. La produccién de cereales y
legumbres se expandid por tercer afio consecu-
tivo (9%), alcanzando la cifra sin precedentes
superior a 72 millones de toneladas. Este
resultado se debi6 basicamente al excelente
desempeiio de la soja, responsable de casi tres
cuartas partes del total de granos obtenidos,
cuya cosecha aumentd 33%, sobre la base de
una espectacular ampliacién (16%) del 4drea
plantada, Disminuciones considerables experi-
mentaron, en cambio, las producciones de
frijoles, algoddn, mandioca, papa, arroz y trigo.
(Véase el cuadro 6.) La baja de la produccién
algodonera (-25%) se debi6 tanto a la
disminucion del drea plantada en el Centro-Sur
y Nordeste, como a los efectos de la plaga de
Picudo, que perjudicé grandemente a los
productores y les impidié aprovechar la eleva-
cién del precio internacional del producto. Los
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frijoles se vieron afectados por la falta de lluvias
en la fase de plantacién y el trigo enfrentd
dificultades de comercializacion, lo que llevé a
cuestionarse la conveniencia de que el pais
procure ser autosuficiente en este rubro.

Los ingresos generados por el sector, sin
émbargo, no evolucionaron a la par con la
produccion, ya que los precios de un gran
nimero de productos fueron los més bajos de
los Gltimos cinco afios. A ello se sumaron
errores en materia de oportunidad de la venta
de las cosechas (caso de la soja), la fijacion de
precios minimos desventajosos para los
productores y las crénicas deficiencias en la
infraestructura de transporte, almacenamiento
y apoyo crediticio para comercializaci6n, y la
fijacion de precios minimos no compen-
sadores.

En lo concerniente a la actividad pecuaria,
la contraccion en la oferta de carne de cerdo,
leche y huevos fue consecuencia de los bajos
precios obtenidos en 1988, Por el contrario,
aumentaron las producciones de carne de
vacuno y aves.

i) La minerfa. Como resultado del
incremento de la produccién de petrdleo en
bruto (7%) y de gas natural (5%), este sector
se expandi6 casi 4%, después de un bienio de
estancamiento. (Véase el cuadro 7.) A fines de
19388 inici6 sus operaciones en la Bacia de
Campos, ¢l Polo Nordeste, integrado por sicte
plataformas petroliferas; simultdneamente,
empero, la empresa Petrbleo Brasileiio
(PETROBRAS) hubo de aminorar su ritmo de
perforacién de pozos, como consecuencia de
las restricciones impuestas a su programa de
inversiones. En cuanto al gas natural, la
extraccion media bordeé los 17 millones de
m3/dia, la mayor registrada por PETROBRAS,
lo que hizo posible una sustancial ampliacién
de las reservas. Por otro lado, el exiguo
crecimiento de la produccidon de mineral de
hierro (1%) obedecié a las huelgas que
afectaron a la mds importante empresa del
rubro.

iii) Lg industria manufacturera. El repunte
de este sector (3%), después de una caida algo
mayor ¢l ailo precedente, estuvo basado en los
rubros de consuomo no durabies (4%),
destinados a la demanda interna, merced a un
mayor uso de la capacidad instalada. La
vigorosa recuperacidn de la actividad
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manufacturera a partir de julio no fue
suficiente, empero, para aventar la
incertidumbre empresarial respecto del futuro
de la economia, por lo que el incremento de la
produccion de bienes de capital fue bastante
exigno. (Véase el cuadro 8.)

La implantacién y peripecias del Plan
Verano condicionaron un comportamiento
bien diferenciado del sector manufacturero en
el transcurso del afio, En los primeros meses el
Plan no consiguié alterar el cuadro recesivo
imperante desde el dltimo cuatrimesire de
1988; por ¢l contrario, lo agudizé, llevando la
actividad industrial en febrero y marzo a su
punto mdis bajo. En un principio, cllo no
obedecié, a diferencia de lo que habia sucedido
con los primeros planes de estabilizacién de
precios, a problemas de rencgociacién de
precios intrasectoriales, sino que, basicamente,
a la elevada tasa de interés real. Esto
comprimié los niveles de inventarios dc la
industria y del comercio, con el electo
consiguiente sobre la produccién, dada la
desviacion de recursos desde los sectores
productivos hacia activos financicros més
rentables y de mayor rotacién, Posteriormente,
a medida que se erosionaba la confianza de los
agentes econdmicos respecto a la estabilidad y
al mantenimiento de elevadas tasas de interés
real, las disponibilidades [inancieras se
orientaron al consumo, la formacién de
inventarios y la compra de activos rcales, En
los trimestres segundo y tercero, el consumo

interno aumentd, absorbiendo primero los
inventarios existentes ¢ impulsando luego ¢l
repunte de la produccidn manufacturera, La
ampliacion de la demanda interna fue cada vez
mayor, sustentada por la satisfactoria evolu-
cién de los salarios reales y por las expectativas
de un recrudecimiento inflacionario, que
estimularon una "anticipacion de consumo”.

La proliferacién de conflictos con la parte
laboral, los problemas de recomposicién de
precios derivados de la prolongacion del
congelamiento y la incapacidad de los provee-
dores en la linea de produccidn para asegurar
un mayor flujo de insumos entrabaron, en un
principio, la reaccién de la actividad manufac-
turera. Superada esta ctapa, la produccion
industrial comenzé a aumentar, en un contexto
cn ¢l que la voclta a la indizacion de la
economfia, en presencia de una espiral salarios-
precios, hacia temer wna hiperinflacién, A
partir dc julio y agosto, laindustria mostroé altas
tasas dc cxpansién en casi todos los sectores,
en especial cn los bicnes de consumo duradcro.

) La construccion. Estc sector se vio
estimulado por los mismos factores que
incidicron sobre la industria manufacturera,
con lo cval pudo remontar por amplio margen
el deterioro del bicnio precedente. Recursos
privados anteriormenle canalizados hacia
activos [inancicros se orientaron ahora al
sector, agregdndose a ello la realizacién de
obras dc infracstructura por parte de algunos
gobiernos estaduales.

3. El sector externo

a) Rasgos generales

La cuenta corriente del balance de pagos
registrd superdvit por segundo afio consecu-
tivo, pero su monto (1 400 millones de dé6lares,
equivalente a 0.5% del PIB) fuc menos de un
tercio del anotado en 1988 y resultdinsuficiente
para garantizar el cumplimiento de los
compromisos externos y mantener adecuados
niveles de reservas internacionales. La
reticencia de los organismos multilaterales al
desembolso de nuevos préstamos, la suspen-
sién de los acuerdos firmados en 1988 con €l
Fondo Monctario y acreedores externos, asi
como el exigno ingreso de inversiones
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extranjeras acentuaron las presiones sobre las
reservas internacionales. Con ¢l propdsito de
evitar una crisis cambiaria, a partir de junio,
cuando las reservas de caja habian descendido
ya a casi 5 500 millones, quedaron prohibidos
el envio de las divisas correspondientes al pago
de intereses de la deuda externa y la remesa de
utilidades de capital extranjero. Gracias a la
consiguiente acumulacién de atrasos, que en
diciembre habia llegado a una cifra del orden
de 4 600 millones de dolares, las reservas
internacionales pudieron recuperarse.

La evolucién del tipo de cambio atraveséd
por dos fases muy disimiles. La primera estuvo
caracterizada por la devaluacién excepcional



de 16% estipulada en el Plan Verano y por la
fijacion de la paridad nominal entre el cruzado
nuevo v el dolar norteamericano, la cual se
mantuvo hasta fines de abril. Con la acelera-
cidén inflacionaria a partir de mayo, el gobierno
volvié a las devaluaciones diarias con el objeto
de que la tasa cambiaria siguiera la evolucion
de los precios internos. Sin embargo, en Ia
préctica el tipo de cambio real se fue deterio-
rando significativamente en el resto del aiio.

b) El comercio de bienes

i) Exportaciones. El valor total de las
exportacioncs de bienes anmentd apenas 2%,
después de un espectacular incremento de 29%
el aio precedente. Esta pérdida de dinamismo
reflcjo las alteraciones enla politica econdmica
interna y cl deterioro de los precios interna-
cionales. (Véase el cnadro 15.)

Pese a que su volumen fisico se ampli6 6%,
el valor de las ventas de productos basicos al
exterior aumenté s6lo 2%, a consgcuencia del
fuerte descenso de los precios de varios
productos tradicionales. El del café resnltd casi
24% inferior al observado en 1988, como
consecuencia de lasuspension, a partir de julio,
dc los mecanismos del respectivo Acuerdo
Internacional. No obstante, la decisién del
gobierno brasileio de liberar la
comercializacion del café y de disminuir a la
mitad las contribuciones sobre la exportacion
permitié ampliar las ventas de este productoen
el segundo semestre. La cxcelente cosecha de
soja hizo posible aumentar cn 35% el volumen
exportado, alenuindose asi el efecto de una
caida de 11% en sus precios. Las exportaciones
dc cacao sc vieron alectadas tanto por un
mcnor precio (-20%), como por una caida
semejante en el volumen. El azicar resultd
beneficiada por un repunte en sus precios
internacionales, pero ¢l imperative de atender
la demanda por alcohol combustible utilizado
en los vehiculos brasilefios obligé a reducir las
exportaciones, con lo que no fue posible ni
siquiera cumplir con la cuota asignada por los
Estados Unidos, pais que amenazd con
transferirla a otros proveedores. Por dltimo, el
incremento de 18% en el valor de las ventas
externas de mineral de hierro se debi6,
principalmente, al alza (casi 13%) de su
cotizacidn internacional.
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Las exportaciones de bienes semimanufac-
turados fueron las. que mas crecieron (19%),
totalizando un aumento superior a 130% en el
trienio, sobresaliendo las de productos de
hierro y de acero que se expandieron 23%. En
cambio, la cafda de los precios internacionales
(-12%) y la mayor demanda interna perjudica-
ron las exportaciones de aluminio (-21%).

El deterioro del tipo de cambio real y el
mejoramiento de los precios internos redu-
jeron, a su vez, la colocacion de productos
manufacturados en el exterior (-3%). Las
mayores caidas se dieron en los bienes
sideriirgicos, el jugo de naranja y los vehiculos
motorizados, las cuales significaron en su
conjuato una disminucién del orden de 700
millones de délares, casi compensada, en todo
caso, por ¢l crecimiento de las exportaciones
de calderas y equipos mecénicos y de aviones.
A fines de afio, la sobrevaluacion cambiaria y
la acumulaci6n artificial de inventarios, ala que
las empresas recurrieron para protegerse de la
hiperinflacion, acentnaron la pérdida de
dinamismo de las exportaciones, cuyo nivel en
el ultimo trimestre fue casi 6% inferior al de
igual periodo de 1988. Este comportamiento
demostré la capacidad de los exportadores de
ejercer control sobre la trayectoria de sus
ingresos por ventas al exterior. En el primer
trimestre, ellos anticiparon sus exportaciones,
con el objeto de aprovechar las ganancias
financieras que posibilitaban las altas tasas de
intereses reales derivadas de la aplicacion del
Plan Verano. En el segundo semestre, el Banco
Central tuvo que ofrecer a los exportadores el
mecanismo de depdsito en moneda extranjera,
a fin de que éstos disminuyeran su retencion de
divisas frente a la expectativa de una maxi-
devaluacién,

ii) Importaciones. EIl valor de las
importaciones de bienes anmenté 25%,
recuperando asi ¢l nivel que habia alcanzado
antes del estallido de la crisis de la deuda en
1982. Este crecimiento fue consecuencia de la
reforma arancelaria iniciada en el segundo
semestre de 1988, de la valorizacién real del
tipo de cambio a lo largo de 1989 y de la
anticipacién de compras para acumular inven-
tarios y sortear asi los efectos de 1a galopante
inflacién, (Véase el cuadro 16.)

Las internaciones de petrdleo y otros
combustibles aumentaron casi 7%, debido al
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alza de los precios internacionales, ya que el
volumen adquirido cay6 miés de 7%. Las
importaciones de bienes intermedios fueron
las que més se ampliaron, destacando los
aumentos de las de productos quimicos,
celulosa y metales no ferrosos. Asimismo, la
rebaja de los aranceles provocd una mayor
diversificacién de las compras de materias
primas. Las importaciones de bicnes de
consumo practicamente duplicaron, debido a
las compras de alimentos como carne, lacteos
y trigo.

En virtud de la reforma arancelaria, la tarifa
media disminuyé de 51% en 1988 a 45% en el
oltimo trimestre de 1989. Asimismo, en febrero
el Banco Central abrevié los plazos minimos
para el financiamiento obligatorio de las
solicitudes de importacién por mas de 200 mil
d6lares. Este requisitc fue eliminado en
diciembre para el caso de la adquisicién de
equipos textiles, dentro del programa de
desarrollo industrial y modernizaciéon del
sector.

La valorizacién real del tipo de cambio
oficial y la enorme brecha imperante respecto
de la tasa flotante estimularon la practica de la
sobrefacturacion de las compras al exterior. A
fines del afio, ante el descubrimiento de
grandes fraudes en estas operaciones, ¢l Banco
Central amplié a 15 dias antes del vencimiento
el plazo parala compra de las divisas necesarias
para financiar las importaciones, lo que habrfa
de facilitar la verificacién de las condiciones de
precio antes de la remesa de las divisas al
exportador extranjero.

¢) La cuenta corriente y su financiamiento

El pago de los servicios de factores borded
los 12 200 millones de délares. Las remesas de
utilidades tuvieron un significativo aumento
(54%), concentrindose en el primer semestre,
durante el cual el monto de este flujo fue
semejante al registrado para todo el afo
anterior. Con el objeto de ejercer mayor
control sobre estas operaciones, el gobierno las
incluy6 en la centralizacién del cambio,
reteniendo mis de 500 millones de délares
hasta diciembre. A su vez, la moratoria en el
pago de intereses significé un ahorro temporal
de 4 000 millones de délares, pero aun asi los
acreedores externos recibieron casi 7 000
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millones de délares en 1989, (Véase el
cuadro 17.)

Los saldos en la cuenta de capitales
volvieron a ser negativos, debido a la reticencia
de las diversas fuentes de financiamiento
internacional a suministrar recursos frescos y
a la fuerte caida en el ingreso neto de
inversiones extranjeras. La suspension de los
mecanismos de conversién de deuda via
subastas, establecidos en 1988, provocd un
abrupto descenso en el total de conversi6n, de
2 100 millones de délares en 1988 a 930
millones en 1989. De esta Gltima cifra, m4s del
50% correspondi6 a conversiones via subasta
efectunadas antes de la entrada en vigencia de
las nuevas restricciones. Por otra parte, el
ingreso de inversiones extranjeras en moneda
y equipos fue bastante bajo (430 millones de
délares). Asimismo, se registr6 una fuerte
salida de capitales tanto extranjeros como
brasilefios. El retorno de capital extranjero
mis que duplicé el de 1988, en tanto que el de
las inversiones brasilefias en el exterior fue
cuatro veces superior al promedio del dltimo
quinquenio.

El flujo de préstamos de largo plazo fue
negativo, ya que la iinica fuente de ingreso neto
(260 millones de délares) fue la de los
proveedores. A su vez, las amortizaciones
llegaron a 33 000 millones de ddlares, de los
cuales el 85% se encontraba refinanciado en
virtud del acuerdo suscrito con los acreedores
en 1988. De las amortizaciones que era preciso
pagar, cerca de 5000 millones de délares, s6lo
392 millones de délares fueron retenidos por el
Banco Central. También el movimiento de
capital de corto plazo resulté desfavorable,
debido fundamentalmente a la reduccién de
lineas de crédito comerciales, en especial las de
los bancos comerciales brasilefios para sus
operaciones cambiarias. Con todo, la balanza
de capitales de corto plazo registré un
superdvit de 3 000 millones de délares, al
registrarse como ingreso la contrapartida de
los intereses y utilidades devengados y no
pagados, pero que habfan quedado en poder
del Banco Central. De esta forma, el balance
global registré un superévit de 1 900 millones
de délares. (Véase nuevamente el cuadro 17.)

Las reservas internacionales sufrieron entre
marzo y junio una dréstica caida (casi 2 000
millones de ddlares), como consecuencia del



déficit registrado en la cuenta de capitales de
corto plazo, 1as mayores remesas de utilidades
yla menor afluzncia de inversiones extranjeras.
El gobicrno pas$ cntonces, igual que en 1987,
a centralizar las operaciones de cambio,
limitando unilatcralmente el pago de varios
compromisos financicros internacionales. La
acumulaciéon de atrasos por concepto de
intcreses, utilidades y amortizaciones llegd a
fines de afo a 4 600 millones de délares. Esta
medida hizo posible la recuperacion del nivel
de las reservas internacionales, cl que al
término del afo bordcaba va los 9 700 millones
de dolares, ¢l miés alto desde 1985, (Véase el
cuadro 18.)

d) Endeudamiento externo

En virtud de los acucrdos alcanzados el atio
anterior con los acrcedores cxtranjeros, se
tenia previsto para 1989 ¢l ingreso de
600 millones de dolarcs provenicntes de los
bancos privados y de 795 milloncs del Fondo
Monctario Internacional (PMI). Sin cmbargo,
las dificultades internas (rustraron la
matcrializacién de estos desembolsos. A la
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suspension de la entrega de recursos nuevos se
sumaron los organismos multilaterales de
financiamiento, con lo cual el flujo neto total
con estas instituciones fue desfavorable por
tercer afio consecutivo.

Los atrasos en las remesas de utilidades
nternas y en las amortizaciones constituyeron
las causales principales del aumento (1%) de
la deuda externa total, que s¢ aproximé asi a
115 mil millones de délares. La deuda de
mediano y largo plazo mostrd una caida de
3 300 millones de dolares, atribuible a la
materializaci6n de operaciones de conversibn
de la deuda acordadas en 1988; de las amorti-
zaciones efcctuadas en ¢l primer semestre, y
del efecto de las variaciones cambiarias entre
las principales monedas internacionales.
(Véase el cuadro 19.)

Cabe destacar que el proceso de reestruc-
turacién de la deuda externa brasileiia se ha
caracterizado por el incremento (de 79 a 90%
cutrc 1984 y 1990) de la responsabilidad que
cabe en su servicio al sector piiblico, asi como
por la merma (de 75 a 64%) de la que compete
a los bancos comerciales.

4. Precios y salarios

Al igual que los intentos de cstabilizacidon
acomctidos cn 1986 y 1987, ¢l Plan Verano
impuso un congcelamiento gencral de los
precios. Asimismo, procurd un rapido ajuste cn
la estructura de éstos, mediante la clevacion de
los precios pablicos, como de los combustibles,
los productos sideriirgicos y las tarifas de
servicios de corrcos y telecomunicaciones.
Para evitar posteriores cfectos inflacionarios,
s¢ congelaron los alquileres y otros servicios y
sc impuso un nucvo vector de precios-base para
¢l célculo del indice de precios al consumidor.
Con cllo, luego de registrar un incremento de
T0% cn cnero, las tasas mensuales de inflacion
fucron, hasta mayo, inferiores a 10%.

Al suspeader los mecanismos de indizacion
¢ instaurar un tipo de¢ cambio fjo, ¢l gobicrno
esperaba cstablecer, mediante sus politicas
fiscal y monetaria, indicadores de referencia
para la traycctoria de los precios. Sin embargo,
las dificultades con que tropezé la aplicacion
dc cstas politicas y ¢l abrupto descongela-

micnto, adoptado para controlar ¢l exceso de
consumo, llevaron a quec desde junig la
inflacién cxperimentara un fucrte repunte,
licgando a 53% en diciembre, con lo que la
variacion acumulada en cl aiio lleg6 a 1 800%.
(Véanse cl cuadro 21 y el grafico 3.) Los
precios agricolas subieron menos que el
promedio, dado que las buenas cosechas
pcrmitieron atender sin problemas la
demanda. Sea como fuere, a fines de aiio el pais
s¢ habia sumido en la hiperinflacién, como que
en ¢l altimo trimestre la variacion anuvalizada
de los precios llegd a 78 000%.

A lo largo del afo el gobierno desplegd
continuos esfuerzos tendientes a concertar a
los distintos scetores a fin de poner coto a las
expectativas inflacionarias, en especial
respecto de los precios de los bienes manu-
facturados. A este proposito obedecié la
creacién de camaras sectoriales dc precios,
donde cada industria establecia las reglas de
indizacién y eventuales aumentos en términos
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reales. Se procuraba evitar que los precios
fuesen reajustados en més de una oportunidad
al mes, asi como el empleo de latasa de interés
del mercado abierto como referente para
indizar los precios. Con todo, los precios
industriales y los de la construccién subicron
miés que el promedio.

Frente a tasas de inflacién tan
desmesuradas, los asalariados tuvieron que
crear mecanismos de defensa de su poder de
compra. El Plan Verano no s6lo congelé los
salarios, sino que ademis suspendid el
mecanismo de indizacién basado en reajustes
mensuales segin la inflacién del trimestre
anterior. Durante el primer semestre, con la
recuperacién de la actividad econdmica y la
perspectiva de un rebrote inflacionario, los
sindicatos recurrieron intensivamente a la
huelga, para recuperar las pérdidas reales y
hasta conseguir mejoramientos reales. Para
ordenar este proceso el Congreso Nacional
aprobé en julio una ley salarial compensatoria
del deterioro sufrido por el salario real a
consecuencia del Plan Verano y que estipulé el
otorgamiento de reajustes mensuales. Estos
serfan equivalentes al total de la variacién del

_indice de precios al consumidor del mes

anterior en el caso de las remuneraciones de
hasta tres salarios minimos; y de 95% de
aquella para los salarios superiores a ese
monto y de hasta 20 minimos. Los de mayor
monto quedaron librados a las negociaciones
eatre trabajadores y empresarios. El Congreso
dispuso que el salario minimo fuese objeto de
reajustes adicionales en octubre y noviembre,
con lo que a fines de 1989 su nivel era casi §%
superior al vigente un afio antes,

Como ¢l desempleo era bastante bajo y los
empresarios no tenfan mayores restricciones
para traspasar los aumentos salariales a sus
precios, se generalizé en el sector privado la
aplicacién de reajustes mensuales basados en
la variacién total de la inflacién del mes
precedente. Algunas categorias recibieron
otros anticipos o bonos compensatorios ante la
creciente virulencia de la inflaci6n. De esta
forma, el salario real en la industria de Sao
Paulo subi6 7% en 1989, en tanto que en
algunas regiones metropolitanas, como Porto
Alegre y Recife, la remuneracién media real
acus6 aumentos superiores a 10%. (Véase el
cuadro 22.)

5. Las politicas fiscal y monetaria

El Plan Verano habia asignado a las politicas
fiscal y monetaria la responsabilidad de
contener la demanda interna. El sector piblico
debia alcanzar el equilibrio presupuestario, en
tanto que el Banco Central actuaria sobre la
liquidez de la economia, a través de la
restriccion crediticia y la elevacién de la tasa de
interés real. En este marco se anuncié la
eliminacién de varias instituciones piblicas, el
despido de millares de funcionarios, una
disminucién de 55% en los gastos
administrativos, un programa de¢ privati-
zaciones y, sobre todo, el compromiso de no
emitir nuevos titulos, gastdndose solamente los
recursos recaudados. Sin embargo, el
Congreso Nacional aprobé sélo algunos
aspectos del Plan, rechazando casi en su
totalidad las propuestas tendientes a una
mayor reduccién de los gastos pablicos.
Frente a esas limitaciones, la politica fiscal
busc6 morigerar el impacto de la aceleracion
inflacionaria sobre los ingresos piiblicos e
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intent$ postergar gastos. En junio ¢l gobierno
reintrodujo la indizacién en sus ingresos y en
los bonos de la Tesoreria Nacional, que
pasaron a ser corregidos diariamente, y amplié
su base tributaria, de acuerdo con la nueva
Constitucién, Entre otras medidas, se sanciond
¢l aumento de las tasas del gravamen sobre las
utilidades, en especial de las provenientes de
las exportaciones; del impuesto sobre
operaciones financieras y del Fondo para la
Inversién Social (FINSOCIAL), elevdndose
asimismo las contribuciones para la seguridad
social. Sin embargo, la mayorfa de estas
medidas s6lo podrdn entrar en vigencia en
1990, en virtud de plazos constitucionales.

Como medidas de efecto inmediato, se
procedié a reducir aun mds los plazos para
transferir lo recaudado por impuestos
—funcién que cumplen los bancos— ala caja de
la Tesoreria. A su vez, la postergacién de los
gastos alcanzé a casi 5% del PIB, esto es, cerca
de un tercio del gasto total.



El déficit del sector piblico,! en su concepto
operacional, pas6 de 4% a mds de 12% del PiB,
nivel sin precedentes en la década. (Véase el
cuadro 27.) Los ingresos del gobierno federal
declinaron més de 5% en términos reales, a
causa de la transferencia de cinco tributos
—sobre lubricantes y combustibles, minerales,
energia eléctrica y servicios de transportes ¥y
comunicaciones—a los estados y municipios, la
rebajay simplificaci6n de las tasas del impuesto
de renta retenido en la fuente y 1a abolicion del
gravamen sobre operaciones financieras en las
importaciones de bienes. En cambio, el rendi-
miento del Impuesto sobre Productos Indus-
trializados (IPT) crecié 22% en términos reales,
debido al buen desempeiio del sector industrial
y a la reduccion de los plazos para traspasarlo
a la Tesoreria. (Véase el cuadro 28.)

La politica de control de los gastos federales
no fue suficiente para frenar la expansion del
déficit, derivada del sustancial aumento del
pago de intereses de la deuda piblica. La
participacién de este item en el gasto total,
llegando a 32%, practicamente se triplico. Este
incremento (172% en términos reales)
obedecié en lo fundamental a la politica de
mantener muy clevadas las tasas reales de
interés ofrecidas por los titulos piblicos, las
que en algunos periodos fueron superiores a
10% mensual. También los salarios piiblicos y
las contribuciones sociales experimentaron
sustanciales aumentos en términos reales, De
esta forma, el déficit operacional del gobierno
federal represento6 8.3% del PIB, nivel casi 2.5
veces superior al registrado en 1988, aun
cvuando se postergd la fecha de pago de los
sueldos para el quinto dia del mes siguiente, lo
cual significo para el ejercicio 1989 un ahorro
equivalente a un mes de salario de la
administracion federal.

Con la entrada en vigencia de la nueva
Constitucidn, los estados y municipios lograron
acceso a nuevas fuentes tributarias y se
beneficiaron de un aumento (de 33 a 39.5%)
en ¢l porcentaje recibido como transferencia
desde el gabierno federal, sobre el rendimiento
total de los tributos sobre 1a renta y productos
industrializados. La principal fuente de
recursos tributarios de los estados, el Impuesto
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sobre Circulacién de Mercaderias y de
Servicios (ICMS) gener6 un aumento de 24% en
términos reales, fruto de la ampliacién de su
base y de la mantencion del nivel de actividad.
Sin embargo, también los gastos de estas
administraciones pablicas se vieron presio-
nados al alza, debido a la elevacion de las tasas
reales de interés en el mercado financiero, con
lo que en definitiva su déficit operacional
aument6 de 0.15 a 1.4% del PIB.

Los resultados operacionales de las
empresas estatales desmejoraron, con lo que la
significacién de sus necesidades de finan-
ciamiento subi6 de 0.4 a 2.4% del PIB. El Plan
Verano incluy6 inicialmente alzas sustanciales
en los precios de los bienes y servicios
suministrados por tales empresas, pero su
contencién posterior impidié absorber los
aumentos de costos en los meses siguientes, En
¢l segundo semestre se intentd solucionar el
desajuste con la concesion de aumentos
superiores, lo que se vio frustrado por la
creciente aceleracion de los precios. Otro
factor que incidi6 en el mayor desequilibrio
financiero fue la reduccién de las
transferencias del gobierno federal.

La seguridad social estuvo a punto de
autofinanciarse, pese a los temores en el
sentido contrario, basados en el probable
efecto de los cambios establecidos por la nueva
Constitucion, en especial la recuperacion del
valor real de los beneficios y su indizacién al
salario minimo. La mantencién de los niveles
de actividad y de empleo y el aumento del
salario real llevaron a que ¢l incremento de las
contribuciones fuese casi 3% superior a la
inflacién.

Para cubrir el déficit del sector piblico hubo
que ampliar sustancialmente (21%, en
términos reales) la deuda piblica interna en
poder del sector privado. (Véase el cuadro 25.)
Sin embargo, estos recursos fueron
insuficientes para financiar la enorme brecha
del gobierno federal, por lo cual fue necesario
recurrir a la emision. Téngase en cuenta que el
Plan Verano esperaba que las altas tasas reales
de interés llevasen al pablico a estabilizar su
cartera de titulos y a disminuir la velocidad-
ingreso del dinero en su concepto amplio (M),

VElsector piiblica incluye el gobierno federal, 10s estados y los municipios, las empresas estatales y el sistema de seguridad

social,

259



lo que permitiria al Banco Central ejecutar una
politica monetaria activa. Esta estrategia no
tuvo éxito, debido a la alta liquidez de los titulos
piiblicos a un dia plazo, por lo que ¢l alza de
los intereses s6lo servia como indizacion del
monto de dinero.

Cuando la mantencién del congelamicnto
de los precios se hizo m4s dificil y e] gobicrno
intent6 rebajar las tasas reales de interés, los
agenles econdmicos se precipitaron al consu-
mo, incrementando Ja velocidad de la moncda.
Con cl retorno de la inflacidn, a partir de junio,
la significacién de los medios de pago cayd por
debajo de 2% del PIB, en tanto que la de los
activos financieros indizados y de alla liquidez
subfa a cerca de 24% del PIB. (Véanse los
graficos 4 y 5.) Esta liquidez era garantizada
diariamente por el Banco Central a través de

sus operaciones de mercado abierto. La politi-
ca monetaria se torn6 claramente pasiva, al
dedicarse ¢l Banco Central a satisfacer la
demanda de la Tesorerfa”Nacional, trans-
formada en el principal factor expansionista de
la base monetaria, y a ofrecer la moneda
indizada, via titulos pablicos, a los demds
agentes econ6micos.

Este mecanismo era recurrente, pues la
Tesoreria era la encargada de efectuar el pago
del costo real de sus titulos. Carente de
ingresos fiscales, el gobierno emitia nuevos
titulos. Sin duda, en parte debido a esta
indizaci6n y a la confianza que temporalmente
le dispensaron los agentes, las autoridades
lograron impedir un desborde completo hacia
un proceso hiperinflacionario.



Cuadro 1

BRASIL: PRINCIPALES INDICADORES ECONOMICOS

BRASIL

1982 1983 1984 1985 198 1987 1988  1989°
Imdices (1980 = 100)
Indicadores econémicos bdsicos
Producto interno bruto a precios de
mercado 56.2 929 96 1058 1137 1179 1179 1221
Ingreso nacional bruto 91.8 885 932 1012 11065 1141 1141 1186
Poblacién {millones de habitantes) 1269 1298 1327 1356 1385 1415 1444 1474
Producto interno bruto por habitante 919 86.8 89.2 M7 9.6 1011 90 1005
Tipo de cambio real efectivo 8.5 94.6 874 879 915 95.2 86.4 703
Tasa desocupacién wrbana 63 6.7 7.1 53 39 37 38 33
Tasas de crecimiento
Indicadores econémicos de corto plazo
Producto interno bruto 06 -34 51 84 75 37 - 3.6
Producto interno bruto por habitante -1.6 5.6 28 6.1 5.2 1.5 2.1 15
Ingreso nacional bruto © -1.3 3.7 54 85 9.3 32 - 39
Precios al consumidor. Diciembre a
diciembre.
Indice nacional de precios al consumidor 1003 1780 2091 2391 586 3960 9943 19106
Indice de precios al consumidor 222°% 60 9336 1701
Indice general de precios,
disponibilidad interna f 9.7 2110 2238 2351 650 4158 10376 17829
Salarios & 49 32 M7 138 20 8S 7.0
Valor cortiente de las exportaciones
de bienes y servicios -139 7.5 22.5 46 123 16.0 283 4.0
Valor corriente de las importaciones
de bienes y servicios 906 211 -100 4.0 87 33 28 21.6
Relacién de precios del intercambio
de bienes y servicios 71 49 75 -3.8 132 92 47 13
Millones de délares
Sector externo
Saldo del comercio de bienes y servicios 2795 4079 11345 10735 5869 8777 16198 13367
Pago neto de utitidades e intereses 13509 11025 11473 11228 11158 1036 11403 12188
Saido de la cuenta corriente -16314 6842 3B 353 5199 1456 4889 1424
Saldo de la cuenta capital 11119 43 5342 A0 2016 3587 W3 184 470
Variacion de las reservas internacionales 4157 -1214 5139 930 5364 1805 2138 1391
Deuda ¢xterna total 83205 91362 99765 105126 111045 121 174 113469 114 471
Fuente: CEPAL, sobre la base de cifras oficiales.
* Cifras preliminares. Promedio ponderado de las tasas de las principales regiones metropolitanas.  © Producto

interno bruto mds efecto de la relacidn de precios del intercambio de bienes y servicios.
® Variacion de febrero a diciembre.

a partir dei 28 de febrero de 1986.

Y Indice ofinial de inflacién
"Bl indice general de precios es una media

ponderada de los indices de precios al por mayor (60%), de costo de vida de Rio de Janeiro (30%) y del costo de la

construccién (10%).

% Salario real medio en la industria de Séo Pauto.
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Cuadro 2
BRASIL: EVOLUCION DEL INGRESO NACIONAL BRUTO REAL

Indices (1980 = 100) Composicién porcentual
1987 1988 1989° 1980 1987 1988 1989*
Ingreso nacional bruto
(@a+b+c+d) 114.1 114.1 1186 972 9.0 94.0 94.4
a) Producto interno bruto 1179 1179 1221 100.0 100.0 100.0 100.0
b) Efecto de la relacidn de
precios del intercambio - 23 -22 -19
c) Ingresos neto de factores
del. exterior 1504 156.8 1613 29 -33 38 -3.8
d) Transferencias privadas netas
recibidas del exterior 90.1 712 178.6 0.1 - - 0.1
Fuente; CEPAL, sobre la base de cifras oficiales.
* Cifras preliminares.
Cuadro 3 _
BRASIL: OFERTA Y DEMANDA GLOBALES
Indices (1980=100) C;o':mﬁ“ Tasas de crecimiento
1987 71988 1989* 1980 1989 1986 1987 1988 1989"
Oferta gobal 1131 1129 1179 1114 107.6 83 32 02 44
Producto interno bruto :
a precios de mercado 1179 1179 1221 1000 1000 735 37 0.0 36
Importaciones de bienes
y servicios ° 72 692 810 114 76 215 30 28 170
Demanda global 1131 1129 1179 1114 1076 83 32 02 44
Demanda interna 1088 1063 1119 1024 939 115 16 23 53
Inversién bruta interna 927 86 948 233 181 206 04 45 7.0
Inversién bruta fija 942 903 951 229 178 22 04 41 53
Construccidn 1042 1010 1087 138 123 175 11 .30 76
Maquinaria y equipo 789 M9 43 20 55 325 32 43 0.5
Variacidn de existencias 174 18 780 04 03
Consumo total 1136 1116 1170 791 758 9.5 21 -18 49
Gobierno general 1127 1116 1160 92 8.7 24 18 -10 4.0
Privado 1137 1116 1171 699 671 104 21 as 50
Bxportaciones de bienes
y servicios 1623 1881 1860 90 137 -134 178 159 -11

Fuente: CEPAL, sobre 1a base de cifras oficiales y del Fondo Monetario Internacional.
Las cifras de exportaciones ¢ importaciones de bienes y servicios se obtuvieron del balance de

® Cifras preliminares.

pagos en dblares corrientes del Fondo Monetario Internacional, convertidos a valores constantes de 1980 mediante indices
de valor unitario calculados por la CEPAL para dicho efecto.



Cuadro 4

BRASIL: ORIGEN Y FINANCIAMIENTO DE LA
INVERSION BRUTA INTERNA

(Como porcentaje del producio intemo bruto)®

BRASIL

1982 1983 1984 1985 1986 1987 1988  1989°
Inversién interna brota 193 154 150 170 191 183 175 181
Ahorro interno bruto 203 201 222 240 226 238 251 M2
Ingresos netos por el
servicio de factores 52 45 47 43 45 37 38 -38
Efecto de la relacion de
precios del intercambio 21 30 26 28 -2 23 22 -9
Transferencias wnilaterales privadas - - 01 0.1 - - - 01
Ahorro nacional bruto 130 126 151 169 170 178 192 185
Ahorro externo _ 6.3 28 - 01 21 05 -16 -04
Fuente; CERAL, 50bre la base de cifras oficiales.
* A precios de mercado, en délares constantes de 1980, al tipo de cambio ajustado. ® Cifras preliminares,
Cuadro 5
BRASIL: PRODUCTO INTERNO BRUTO POR CLASE DE ACTIVIDAD
ECONOMICA, A PRECIOS DE MERCADO DE 1980
Indices (1980=100) ~ COMPOSIGON  Tycus de crecimiento
porcentual
1987 1988 1989 1980 1989* 1986 1987 1988 198%°
Producto interno bruto 1179 1179 1221 100.0 100.0 7.5 37 - 36
Bienes 13,7 1113 1151 515 486 1.0 38 a1 34
Agricultura 1278 1297 1325 105 114 81 149 1.5 22
Mineria 1804 1811 1882 11 1.7 37 08 04 39
Industria manufacturera 1089 1052 1084 331 294 112 10 34 30
Construccién 1042 1011 1087 6.8 60 176 1.1 30 15
Servicios bisicos 154.7 1644 1742 6.9 98 121 52 63 6.0
Electricidad, gas y agua 1639 1734 1800 19 27 83 33 58 38
Transporte, almacenamiento
y comunicaciones 1513 1611 1721 50 71 137 6.0 6.5 68
Otros servicios 1205 1213 1250 488 500 5.5 13 0.7 3.0
Comercio, restaurantes
y hoteles 1119 1088 1119 145 133 8.1 26 28 28
Establecimientos financieros,
seguros, bienes inmuebles y ser-
vicios prestados a las empresas 1292 1294 1340 158 174 1.8 -16 0.1 36
Propiedad de vivienda 1282 1282 1320 6.7 72 80 31 - 30
Servicios comunales, sociales y
personales i 1197 1242 1276 184 193 73 31 38 27
Servicios gubernamentales 1163 1187 1211 6.3 6.2 21 2.1 21 2.0

Fuente: CEPAL, sobre la base de cifras oficiales, reponderadas con la estructura a precios corrientes del afio 1980, Por tanto,
las tendencias obtenidas no coinciden necesariamente con las publicadas por los pafses en sus cdlculos a precios

constantes,
2 Cifras preliminares.
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Cuadro 6

BRASIL: INDICADORES DE LA PRODUCCION AGROPECUARIA

Indice del producto

agropecuario
(1980 = 100)

Produccién de los
principales cultivos
{miles de toneladas)

De exportacion
Café (en ciscara)
Soya
Naranjas
Caiia de aziicar
Cacao
Tabaco
Algod6n
Mani
Ricino

De consumo interno
Arroz
Frijoles
Maiz
Mandioca
Papas
Tomates
Trigo

Produccién de algunos

productos pecusrios

{miles de toneladas)
Carne de vacuno
Came de porcino
Carne de ave
Leche ¢

Tasas de crecimiento
1986 1987 1988  1989"
1985 1986 1987 1988 1989
1112 1278 1274 132 99 82 149 03 22
1945 2520 2643 2999 401 482 296 49 135
13335 16979 18055 24080 176 -270 273 63 334
66633 73352 7659 90466 99 61 101 44 181
238493 268585 259761 259194 104 30 126 33 02
460 329 347 395 214 98 -28.5 55 138
387 398 398 432 10 58 28 - B85
2198 1612 2388 1785 314 -225 267 481 253
215 195 170 156 372 366 93 128 -82
260 107 145 113 849 375 -588 355 -1
10405 10425 11804 10489 - 154 02 132 -111
2219 2006 2941 2328 26 -129 946 466 -208
20541 26727 24709 25127 40 67 304 78 17
25556 2350 21588 18615 84 108 80 81 -138
1834 2343 2305 2135 B4 -78 2718 -16 .74
1838 2043 2378 195 62 -49 112 164 -177
5638 6099 543% 5110 1171 328 82 -109 -60
1870 2078 2581 2660 33 -136 64 242 31
599 135 699 624 2.5 45 200 49 -10.7
1193 1213 1318 1401 -162 37 110 87 63
7584 7914 9066 8906 -18 36 147 146 -18

Foente: Fundacién Instituto Brasilefio de Geograffa y Estadistica (Finag), "Levantamento Sistemdtico da Producio

cola®.
* Cifras preliminares,
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BRASIL

Cuadro 7
BRASIL: INDICADORES DE LA PRODUCCION MINERA

Tasas de crecimiento
1986 1987 1988  1989°

1986 1987 1988 1989°

Indice de la produccién

de la mineria (1930 = 100) 1818 1804 1811 1882 37 -0.8 04 39

Produccién de algunos

minerales importantes

(miles de toneladas)
Petréleo ® 332 328 322 345 4.7 -1.2 -1.8 7.1
Gas natural © 57 58 58 6.1 36 18 - 52
Carbén 227 18.7 208 17.8 17 -17.6 112 -14.4
Hierro 1292 134.1 1450 153.7 5.0 38 81 6.0
Niquel 135 139 137 13.7 23 30 -14 -

Fuente: Fundacion Instituto Brasiletio de Geografia y Estadistica {FBGE), Consejo Nacional de PetrSleo, Departamento
Nacional de Produccién Mineral, Banco Central del Brasil y Consejo Nacional de No-Ferrosos y Siderurgia
(CONSIDER).

2 Cifras preliminares.  ° Miles de metros cibicos.  © Millones de metros cdbicos.
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Cuadro 8 -

BRASIL: INDICADORES DE LA PRODUCCION MANUFACTURERA

Produccién manufacturera

Categoria de bienes
De capital
Intermedios ¢
De consumo durables
De consumo no durabies

Ramas industriales
Alimentos
Bebidas
Tabaco
Textiles
Prendas de vestir
Papel y cart6n
Derivados de petréleo
Otros productos quimicos
Productos farmacéuticos
Perfumeria,jabones y velas
Caucho
Articulos plasticos
Minerales no metilicos
Metalurgia
Mecénica
Material eléctrico
Material de transporte

Otros indicadores de la
produccién manufacturera
Consumo industrial
de electricidad
Empleo °

Indice medios (1981 =100)* Tasas de crecimiento

1986 1987 1988 1989 1985 1986 1987 1988  1989°
1200 1216 1172 1209 83 116 13 36 31
1083 1060 1039 1056 123 224 21 20 16
1283 1304 1274 1306 72 90 16 23 25
1375 1304 1312 1342 151 206 52 06 23
1162 1179 1128 1174 79 85 15 43 41
1040 1113 1089 1101 01 04 70 22 11
1261 1203 1247 1433 110 235 46 37 149
1276 1294 1303 1380 105 90 14 07 59
1163 1159 1087 1113 136 132 03 62 24
1046 958 876 895 75 48 -84 86 22
1370 1420 1397 1511 64 105 36 -16 82
1253 1328 1198 1201 01 180 60 -98 03
1253 1328 1339 1340 102 44 60 08 01
1308 1334 1173 1210 52 226 20 -121 32
1432 1677 1505 1659 128 225 171 -103 102
1300 1351 1377 1345 82 166 39 19 23
1369 1319 1232 1382 113 220 37 -66 122
1032 1068 1011 1044 75 184 35 53 33
1279 1289 1252 1304 70 117 08 29 42
1139 1200 1088 1134 101 219 54 93 42
1413 1335 1269 1341 193 255 55 49 57
1188 1068 1168 1135 117 124 -101 94 28
972 973 995 1036 137 65 01 23 41
1043 1065 1045 1067 85 100 21 20 21

Fuente: Fundacién Instituto Brasilefio de Geograffa y Estadistica (RBGE). Indices de la Produccién Industrial, series

revisadas.

? Indices claborados sobre la base de cifras a precios constantes de 1980.
9 Miles de millones de kWh consumidos por el sector manufacturero.

mineria.

ocupado en el sector industrial del estado de 580 Paulo, media anval.

® Cifras preliminares.

© Incluye

€ Indices 1978 = 100; personal



Cuadro 9

BRASIL: PRODUCCION DE LA INDUSTRIA AUTOMOTRIZ

BRASIL

Miles de unidades Tasas de crecimiento
1986 1987 1988 1989 1985 1986 1987 1988 1989*

Vehiculos automotores 10570 9201 10689 10120 118 93 -130 162 .53

Automdéviles 8160 6334 7826 7310 411 75 -163 145 66

Camionetas y vehiculos

utilitarios 146.0 148.8 1960 2044 -50.7 9.0 1.9 317 43

Camiones 838 74,2 718 620 327 289 -11.5 32 -136

Omnibuses 112 136 184 146 143 400 214 353 207
Vehiculos a alcoho! 6990 4592 5658  INNT 144 89 343 232 -294

Exportacién de

vehiculos © 1830 3447 3203 2542 61 -120 884 7.1 -206

Fuente: Asociacidn Nacional de Fabricantes de Vehiculos Automotores (ANFAVEA).
® Cifras preliminares. Incluidos en el total de vehiculos. © Incluye exportacién de articulos completamente

desarmados {CKD).
Cuadro 10
BRASIL: PRODUCCION METALURGICA
Miles de toneladas Tasas de crecimiento
1986 1987 1988  1989° 1986 1987 1988 1989*

Siderurgia :

Arrabio 20464 21334 23439 24318 63 4.3 9.9 38

Acero en lingotes 21240 22228 24615 25019 35 4.7 10.7 1.6

Productos laminados

Planos 8980 9060 9724 9761 9.0 09 7.3 04

No planos 6635 6475 6431 6461 59 24 0.7 0.5

Acero de aleacion 177 789 890 915 4.6 15 128 2.8
Metalurgia no ferrosa v

Aluminio 8056 8953 938.1 8879 356 111 48 -54

Cobre 166.0 1992 147.7¢ 1534 16.2 200 39

Estaiio 251 288 40.7 44.1 16 14.7 413 84

Niquel 135 13.9 13.1 13.7 23 30 -58 4.6

Plomo 854 882 982 819 4.7 33 113 -10.5

Zinc 1356 148.0 144.5 1574 123 9.1 -24 89
Silicio metilico 371 400 793 1168 266 18 983 473
Fuente: Consejo Nacional de No-Ferrosos y Siderurgia (CONSIDER).
® Cifras preliminares,  ® Metal primario y secundario. $6lo cobre primario.
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Cuadro 11
BRASIL: EMPLEO URBANQ FORMAL

(Variacidn anual porcentual media)

Industria .

detrans- Construccién ~ Comercio Servicios Total
Regiones y dreas formacién '
metropolitanas

1988 1989° 1988 1989* 1988 1989 (988 1989" 1988 1989*

Brasil 0.9 2.7 74 2.7 2.6 45 A9 30 2 24
Norte 12 79 48 44 59 53 57 125 29 33
Nordeste 01 42 77 47 27 29 38 23 23 18
Surdeste 13 22 10 14 27 50 38 31 21 26
Sur 41 25 56 40 16 38 36 29 19 20
Centro-oeste 46 60 158 .53 36 49 44 33 42 26
Areas metropolitanas 47 21 84 13 M 47 39 32 21 25
Belem -1.0 19 9.7 24 23 22 4.5 kX 30 24
Fortaleza 07 51 115 - 13 23 38 32 21 21
Recife 19 43 90 20 28 45 41 30 21 28
Salvador 06 23 94 36 27 09 31 26 22 18
Belo Horizonte 08 43 94 71 32 53 24 21 24 19
Rio de Janeiro 17 023 27 24 16 33 20 23 11 20
530 Paulo -23 15 108 0.5 44 64 55 4.0 24 29
Curitiba 28 37 93 66 36 59 55 37 46 26
Porto Alegre 0.7 1.5 27 33 18 4.1 12 37 14 26

Fuente: Registro General de Empleados ¥ Desempleados - Ley 4923, Ministerio del Trabajo.

* Cifras preliminares.

administracién pdblica, agropecuvario, extractivo vegetal, caza y pesca.

Cuadro 12
BRASIL: TASAS DE DESEMPLEO EN LOS PRINCIPALES CENTROS URBANOS

P El total incluye tambign los sectores de extraccidn mineral, semmos de utilidad piiblica,

. 1988 1989

Principales 1985 1986 1987 1988 1989

ciudades I T m v I Ooom I
Rio de Janeiro 49 35 32 31 28 32 32 31 29 30 28 26 26
S3o Paulo 50 33 38 40 35 44 42 41 33 46 38 32 23
Belo Horizonte 57 37 39 40 34 42 45 40 33 41 36 31 28
Porto Alegre 5S4 39 39 36 26 40 39 37 30 33 28 23 20
Salvador 60 45 41 46 44 49 SO 47 39 48 44 46 37
Recife 72 44 52 S6 S3 62 53 S8 49 60 S4 56 42
Promedio cen-

tros urbanos ® 53 39 37 38 33 4 40 39 33 43 38 36 29

Fuente: Fundacién Instituto Brasilefio de Geografia y Estadistica (FBGE), Encuesta Mensual de Empleo.
* Ponderada por la poblacién econ6micamente activa de cada ciudad.
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Cuadro 13
BRASIL; EVOLUCION DE LOS TIPOS DE CAMBIO
{Promedios anuales y trimestrales) }

Tipos de Indices del tipo de cambio real efectivo®
cambio (1985 = 100)
nominales
(cruzados Exportaciones Importaciones
por
délar) A (®) (&) a°®
1970-1979 848 734 859
1980-1939 994 929 9.2 934
1980 0.05 1138 102.9 116.7 144
1981 0.09 93.0 79.6 100.8 94.5
1982 0.18 89.3 66.3 95.7 88.8
1983 0.58 107.6 94.2 109.2 107.1
1984 185 99.5 106.0 101.1 100.3
1985 6.20 100.0 100.0 100.0 100.0
1986 14 104.1 9.8 84.5 101.4
1987 39 108.3 106.4 857 104.2
1988 202 983 9.1 754 95.3
1989 2834 800 80.6 62.7 718
1987
I 18 107.6 94.4 853 1033
I 3 106.3 101.5 844 1022
111 47 1111 119.5 88.6 107.4
v 60 108.0 110.5 84.6 1038
1988
| 92 104.2 107.8 80.9 1003
I 152 100.5 99.0 7.7 973
11 270 93.8 96.3 719 916
v 536 946 89.6 71.2 92.1
1989
I 968 916 9.0 a8 901
1T 1150 806 78.2 634 78.2
III 2552 763 8.8 593 73.5
v 6 666 714 67.6 56.3 69.5

Fuente: CEPAL, sobre la base de cifras de] Fondo Monetario Internacional, Estadisticas financicras internacionales,
Nota: A: Deflactado por el indice de precios al por mayor. B: Deflactado por ¢l indice de salarios medios en la industria
manufacturera en Rio de Janeiro,

® Corresponde al promedio de los (dices del tipo de cambio real del cruzado respecto de fas monedas de los principales
paises con los cuales Brasil tiene intercambio comercial, ponderados por la importancia relativa de las exportaciones o las
importaciones, segin el caso, hacia o desde esos paises. Desde 1970 a 1980 estas ponderaciones corresponden al promedio
del periodo 1975-1979; y a partir de 1981 al promedio 1983-1987. En los cdlculos s¢ han utilizado preferentemente indices
de precios al por mayor. Para la metodologia y fuentes utilizadas, véase el apéndice técnico del Estudio Econdmico de
América Latina, 1981, ® Excluye los siguientes paises exportadores de petrdleo: Arabia Saudita, Iraq y Nigeria.
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Cuadro 14
BRASIL: PRINCIPALES INDICADORES DEL COMERCIO EXTERIOR DE BIENES

Exportaciones fob
Valor
Yolumen
Valor unitario

Importaciones fob
Valor
Volumen
Valor unitario

Relacién de precios del intercambio

Poder de compra de las exportaciones
Quéntum de las exportaciones
Quéntum de las importaciones
Relacién de precios del intercambio
fob fcif

1986

1982 1983 1984 1985 1987 1988  1989*°
Tasas de crecimiento
-133 86 233 54 -123 167 2 18
49 170 194 15 -133 193 167 =20
£9 72 32 68 12 22 107 39
-122 204 98 57 6.7 74 30 252
-ii.3  -16.3 38 -6 225 21 £5 194
-1.0 49 6.3 41 -129 9.7 38 49
62 26 96 31 150 -105 6.5 -1.0
Indices (1980 = 100)
913 1041 1363 1341 1338 1428 1774 1722
1145 1340 1601 1624 1409 1681 1%.1 1922
771 645 621 611 749 733 686 818
798 717 852 826 950 849 95 896

Fuente: CEPAL, sobre la base de cifras oficiales.

% Cifras preliminares.
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Cuadro 15

BRASIL: EXPORTACIONES DE BIENES, FOB

BRASIL

Millones de d6lares Composicién Tasas de crecimiento
porcentual
1986 1987 1988 1989% 1980 1989 1986 1987 1988 1989°
Total 22393 26224 33784 34392 1000 1000 -12.7 171 288 18
Productos bésicos 739 8022 9397 9599 422 279 139 92 171 21
Café en grano 2063 195% 1998 1610 123 47 -129 50 20 -194
Mineral de hierro 1234 1563 1828 2163 78 63 -120 267 170 183
Harina y torta de soya 1181 1450 2024 213 72 62 05 228 396 55
Soya en grano 243 S5 28 813 20 24 682 1346 277 117
Agzicar sin refinar 138 134 167 114 31 03 -169 29 246 317
Otros 2490 2303 2652 357% 98 104 65 75 152 348
Productos industrializados 14867 18008 24082 24400 565 709 -116 211 337 13
Semimanufacturados 2481 3177 4892 5806 116 169 -100 281 540 187
Manufacturados 12386 14831 19190 18594 448 541 -119 197 294 .31
Café industrializado 297 26 232 193 14 06 129 -239 27 -168
Jugo de naranja 636 832 1144 1019 17 30 -151 308 375 -109
Calzado 1017 1280 1168 1312 20 38 51 259 88 123
Material de transporte 1568 2780 3387 37 75 110 74 773 218 114
Méquinas, calderasy
aparatos mecinicos 1443 1634 1415 1183 69 34 .92 132 -134 -164
Méquinas y aparatos
eléciricos 794 888 859 91 23 28 367 118 33 130
Productos siderirgicos
manufacturados 999 98% 2185 1610 31 47 172 10 1209 -263
Otros 5632 6727 BB00 8532 199 248 -197 194 308 -390
Otros productes b 177 194 305 393 13 L1 366 96 572 239
Fuente: Banco del Brasil, Cartera de Coméreio Exterior (CACEX).
“ Cifiras preliminares. ® Inctuye consumo a bordo de aviones y barcos, reexportaciones y fransacciones especiales.

Cuadro 16

BRASIL: IMPORTACIONES DE BIENES, FOB

Total

Bienes de consumo

Bienes intermedios
Combustibles y
lubricantes
Otros

Bienes de capital

Composicion

Millones de délares porcentual Tasas de crecimiento

1987 1988 1989* 1980 1988* 1986 1987 1988 1989°
15052 14605 18281 1000 100.0 68 72 300 252
1516 1373 2624 57 144 1513 -240 94 911
9578 9037 10804 752 591 -131 116 56 196
3859 4136 4427 444 242 511 385 12 1.0
S5T9 4901 6377 308 349 293 14 <143 301
3958 4195 4853 191 265 397 143 60 157

Fuente: Banco Central del Brasil.
® Cifras preliminares,

2n



Cuadro 17
BRASIL: BALANCE DE PAGOS
(Miflones de dolares)

1982 1983 1984 1985 1986 1987 1988 1989"

Balance en cuenta corriente <16 314 6842 33 353 5199 -1456 4889 1424
Balance comercial 2795 4079 11345 10735 5869 8777 16198 13367
Exportaciones de bicnes y servicios 21967 23619 28939 27617 24225 28100 36060 37520
Bienes fob 20172 21906 27001 25539 22408 26156 3378% 34392
Servicios reales ® 1791 1712 1937 2077 1818 1943 2271 3128
Transporte y seguros 1013 1119 1309 1515 1161 1320 1655 1415
Viajes 66 40 64 66 84 102 117 1224
Importaciones de bienes y servicios 24762 19540 17594 16882 183355 19322 19862 24153
Bienes fob 19395 15434 13915 13127 14011 15050 14605 18281
Servicios reales ° 5365 4106 3678 3734 4345 4274 5257 5872
Transporte y seguros 2460 2025 2070 1873 1993 2139 2558 2959
Viajes 913 431 218 440 591 287 705 706
Servicios de factores -13 509 -11025 -11 473 -11228 -11 158 -10 346 -11 403 -12 188
Utilidades 2141 -1453 -1267 -1605 -1793 -1534 -1539 -2380
Intereses recibidos 1198 07 1245 13521 919 526 759 119
Intereses pagados y devengados -12 550 -10 267 -11 449 -11 124 -10261 -9 308 -10 391 -10971
Trabajo y propiedad -14 -13 -2 -20 26 -31 -32 -33
Transferencias unilaterales privadas -11 106 161 140 % 112 9% 245
Balance en cuenta de capital 11119 4943 5342 170 2016 3587 -3184 470
Transferencias unilaterales oficiales 2 2 10 15 -2 -43
Capital de largo plazo §011 7997 97713 2302 759 -1010 3497 -2194
Inversién directa 2534 1372 1557 1281 181 1078 2269 130
Inversién de cartera -1 286 272 235 454 429
Otro capital de largo plazo 5478 6911 8489 1255 1032 -1659 1228 -2324
Sector oficial © 1744 9279 11283 6296 8780 7949
Préstamos recibidos 3368 13329 20561 15160 13281 11039
Ameortizaciones -1286 4153 9427 -8683 4462 -3027
Bancos comerciales © 1681 -1520 1404 2630 -3630 -2183
Préstamos recibidos 4239 1136 1230 327 70 746
Amortizaciones 22559 2656 -2631 2957 3699 2929
Otros sectores © 2053 848 -1390 -2411 -4118 7425
Préstamos recibidos 6675 2527 2079 2126 1154 2093
Amortizaciones 4264 3358 4128 5133 5761 9152
Capital de corto plazo 347 -2464 -4844 -1991 1211 5444 -5848 3036
Sector oficial 3879 -1390 -1942 46l 365 5026
Bancos comerciales 136  -710 1001 -555 711 441
Otros sectores 267 -364 3903 975 135 223
Errores y omisiones netos =369 592 404 495 47 307 833 37
Balance global d 5195 1899 5375 523 3184 2131 1705 1894
Variacién total reservas (- aumento) 4157 1214 -5139 930 5354 -1805 -2138 -1391
Cro monetano 824 156 336 559 205 -13
Derechos especiales de giro 452 - -1 - 1 - - -
Posicién de reserva en €l FMI 223 287 - - - - - -
Activos en divisas 2245 N4 6209 938 5254 -1268
Otros activos 0y 297 141 126 21 -
Uso de crédito del FMI 550 2094 1549 426  -118 -525 643 911

Fuente: 1982.1988: CEPAL, sobre la base de cifras proporcionadas por ¢l Fondo Monetario Internacional, 1989: CEPAL, sobre
la base de cifras oficiales.
? Cifras preliminares. ® Incluye Otros servicios no factoriales. ® Incluye Préstamos netos concedidos y Otros activos
¥y pasivos. 9 Es igual a Variacién total de reservas (con signo contrario), mds Asientos de contrapartida.
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Cuadro 18
BRASIL: VARIACION DE LAS RESERVAS INTERNACIONALES
(Saldos en millones de ddlares a fines de cada afio)

Variacién absoluta
1985 1986 1987 1988 1989°

1986 1987 1988  1989°

1. Liquidez internacional b 10482 6760 7458 9140 9679 3722 698 1682 539
Reservas, excluido oro © 9478 5621 6025 7484 8135 -3857 404 1459 651
Derechos especiales de giro - - - - - - - - -
Posicion de reserva en el FMI - - - - - - - - -
Divisas 9478 5621 6025 7484 8135 -3857 404 1459 651
Oro, valuacién nacional 1004 1139 1433 1656 1544 135 294 223 -112

II. Reservas netas de la
autoridad monetaria

A. Activos 9273 5330 6799 8116 8729 -3943 1469 1317 613
B. Pasivos 4873 5150 9783 3869 7930 277 4633 5914 4061
De corto plazo 254 660 5806 348 5261 406 5146 -5458 4913
Uso de crédito Pvt © 4619 4490 3977 3521 2669 129 513 456 852
C. Reservas netas (A-B) 4 400 180 2985 4247 799 4220 -3165 7232 -3448
D. Contrapartidas ajustes - - - - 30 - - - 3
E. Reservas netas ajustadas
(C-D) f 4 400 180 -2985 4247 1169 -4220 -3165 7232 -3078
Fuente: Banco Central del Brasil,
® Cifras preliminares. ® Datos publicados por ¢l Banco Central del Brasil. ¢ Datos publicados por el FML.

9 Método de céleulo empleado para calcular el desempeito del balance de pagos en ¢ marco de fa meta correspondiente,
acordada con el FMI. € Obligaciones de recompra. ! Resultado del balance de pagos segin metodologla acordada
con ¢l FMlL
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Cuadro 19
BRASIL: DEUDA EXTERNA

(Milfones de detares a fines de cada afio)

Deuda externa total registrada
¥ no registrada

1981

1982

1983

1984

1985

1986

1987

1988

1989"

71 878

83 W5

91362 99765 105126 111045 121 174 113 469 114 471

L. Deuda de mediano y largo plazo (deuda registrada)

Total 61411 70198 81319 91091 95857 101789 107 514 102 555 99 285
Préstamos compensatorios - 544 2645 3967 4608 3490 393F 0 3075 2439
Gobicrno de los Listados Unidos - - . . -
Fondo Monetario Internacional 540 2645 3967 4608 4490 3938 3075 248
Oros - - - -
BBonos 2R% 260 2226 17 1 9R 1w 1589 tdog 1120
Organismos internacionales 38 3T 4326 S5TI4 T4 Q05 9559 0T8ROl WS
Banco Mundial 2264 231 2588 3905 5057 6367 0932 o9de &M
Banco Interamericano de
Desarrollo 1 071 1203 1367 1397 1927 2070 2405 2590 230
Corporacion Financicra
Internacional 28 01 303 285 279 231 222 252 405
Organismos bilalerales oliciales 3EM 0 160 4855 6603 TR L0225 13G22 13350 13720
Agencia de los Istados Unidos
para ¢l Besarrollo Internacional
(USAID) 1019 980 967 ROS BEAO 848 B0 823 802
Préstamos para programas ) 470 49 29 410 R4S 2 7 340
Préstamos para proyectos 529 519 518 46t 476 460 488 476 462
Trigo ¢ 568 K89 1212 1375 1155 [ H61 444 97
liximbank de los Fstados Unidos 955 9H 9Ei TEY 674 033 532 457 355
Faimbank del Japdn 508 477 502 34 40 514 602 523 370
Kreditanstall lar
WicderaufMau (RFA) 624 613 722 0 06 1167 1503 1 W8 1 528
Otros ¢ 220 258 471 2516 431D 6T REsMd 9705 10568
Créditos de los proveedares SAEM 5083 T5I3 6492 7427 R429 BSE2 0 9K 9357
Crédnos linancieros 41084 S2O1R 59626 66467 o6 195 6T 185 6T938  nd 458 61082
Resolucion N2 63 1345 16146 15115 13630 11379 R772 6831 4317 26M
Ley N® 4131 L5200 36703 44511 52830 S4 809 58413 ol 100 00133 58470
Otros crédilos 164} 136 128 111 S 430 539 592 46tr
I1. Denda de corte plazo (deuda no registrada)
Total 1EAG7 137 10313 8674 9269 9286 13660 L0914 15456
Operaciones tradicionales {nelas) oWz FYT3 431 7285 7250 759 HOWS 7408
Lincas de créditos comerciales 503 4377 3779 312600 32 3423 3143 27
Bancos comerciales brasileiios 4306 3596 4555 4023 4060 4473 4872 4677
Activos 2000 1924 224 | 984 [ 3% 1432 1763 2351
Pasivos H405 5520 6869 6007 5459 5905 6635 TO28
Opcraciones cspeciales 375 2340 300 134 53 4032 L1 5697
I'réstamos transitorios 375 - - - - - - -
Atrasos ¢n el pago de la deuda 20 - - - 3973 - 4606
Club de Paris y olras operaciones - - 300 134 536 639 1136 109]

I'uente: Banco Cenltral det Brasii.

# Cifras preliminares. P Monto actualizado por las presentes paridades de los tipos de cambios, ey 480 de los
[stados Unidos, préstamos del Canadian Wheat Doard y otros créditos para Lrigo. 914 miayor paric de este rubro
cort¢sponde a linanciamiento que hasta 1980 fue contabilizade dentro del rubro "eréditos de los proveedores®.

274



Cuadro 20
BRASIL: INDICADORES DEL ENDEUDAMIENTO EXTERNO

BRASIL

1982 1983 1984 1985 1986 1987 1988 1989°
Millones de délares
Servicio de la deuda
registrada 20765 20066 20123 21399 13231 22822 25817 44427
Amortizaciones 8215 10403 8888 10160 13176 13503 15226 33456
Intereses 12550 10263 11235 1123% 10055 9319 10391 10971
Desembolsos 14207 14518 16799 12794 13963 13368 15433 31128
Porcentajes
Deuda externa registrada/
exportaciones de bicnes
y servicios 3196 3444 3241 3457 4179 3814 2846 2645
Servicio de la deuda externa
registrada/exportaciones de
bienes y servicios 94.5 815 69.4 772 956 81.0 716 1184
Intereses netos/exportaciones
de bienes y servicios 51.7 404 348 348 374 311 273 26.0
Servicio de 1a deuda registrada/
desembolsos 1462 1424 119.8 164.3 166.4 1707 1673 1427

Fuente: CEPAL, sobre la base de cifras del Fondo Monetario Internacional y del Banco Central del Brasil.

# Cifras preliminares.

275



Cuadro 21
BRASIL: EVOLUCION DE LOS PRECIOS INTERNOS
(Porcentajes)

1981 1982 1983 1984 1985 1986 1987 1988 1989

Variacién de diciembre a diciembre

Indice general de precios

Oferta global 928 992 2129 2256 2414 633 4120 10405 17737
Disponibilidad interna 952 997 2110 2238 2351 650 4158 10376 17829
Indice de precios al por mayor
Oferta global 9205 938 2384 2332 2342 599 4007 10554 17324
Productos agricolas 707 890 3358 2305 2677 862 3150 10631 12676
Productos industriales 97 998 005 2332 11 506 4302 10533 18748
Disponibilidad interna 943 977 340 2303 2257 626 4072 10500 17488
Materias primas 861 815 2144 2306 1986 459 3695 9840 15066
Productos alimenticios 859 989 2995 2236 2381 875 3247 10644 14987
Indice de precios al consumidor,
Rio de Janeiro 1006 1018 1779 2087 2485 635 4323 10064 17592
Alimentacién 96.0 999 2569 2245 2659 628 3937 11732 15574
Costo de la construccién ® 86.1 1080 1489 2134 12836 813 4166 10605 20179
Indice de precios ai consumidor,
nacionales
INPC © 935 1003 1780 2091 2391 586 3960 9943 19106
1ec 22° 3660 9336 17791

Yariacion media anual

Indice general de precios

Oferta global 1068 942 1563 2225 2294 1426 221.7 6853 13136
Disponibilidad interna 1099 954 1545 2206 2255 1423 2248 6846 13197
Indice de precios al por mayor
Oferta global 1082 920 1683 2362 2289 1398 2083 697.2 1269.1
Disponibilidad interna 1131 940 1649 2329 2234 1387 1770 6959 12914
Indice de precios al consumidor,
Rio de Janeiro 1055 980 1420 1968 2269 1437 2317 6823 12770
Costo de la construccién 101.0 982 1196 1951 2413 1613 2905 6359 15379
Indice nacional de precios al
consumidor
INPC © 1028 970 1407 1958 2182 1374 2216 6389 14645
trc 4 - 5820 13350
Fuente: Fundacidn Getilio Vargas, Conjuntura Econdmica, y Banco Central del Brasil, Informativo mensual, diversos
ndmeros,

® El indice de precios es una media ponderada de los indices de precios al por mayor (60%%), del costo de vida en Rio de
Janciro (30%) y del costo de construccién {10%). ® Hasta febrero de 1985 era ¢l indice de costa de Rio de Janeiro,
A partir de febrero es ¢l costo de Ja construceidn en Brasil, € El Indice Nacional de Precios al Consumidor considera
las ponderaciones de gastos de las familias hasta 5 salarios minimos. Los datos fueron revisados por el nuevo periodo
de recopilacion de datos. 9 Indice oficial de inflacién a partir del 28 de febrero de 1986. © Variacidn febrero a
diciembre.
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BRASIL

Cuadro 22
BRASIL: SALARIOS MEDIOS REALES EN LA INDUSTRIA MANUFACTURERA
{Indice 1980 = 100)

Sédo Paulo ® Rio de Janeiro ®
Indice Variacién Indice Variacién
1983 1151 -49 1111 =50
1984 1188 32 103.6 6.8
1985 1363 14.7 111.8 79
1986 1551 138 120.7 8.0
1987 1443 -7.0 1054 -12.7
1988 156.5 8.5 1027 =26
1989° 1675 79 103.64 0.94
Fuente: Federacin de las Industrias del Estado de Sdo Paulo (FIESP) ¥ Asociacién Brasilefia de Desarroilo de las Industrias
de Base (ABDIB).
® Calculado a partir de los valores mensuales del salario medio, deflactados por ¢l Indice de Costo de Vida en la civdad de
Sé4o Paulo. (ICV-FIPE). ® Calculado a partir de los valores mensvales del salario medio, deflactados por el fndice
de precios al consumidor en la civdad de Rio de Janciro, de la Fundacion Getilio Vargas. ¢ Cifras preliminares.
9 Variacién diciembre a diciembre.
Cuadro 23

BRASIL: LIQUIDEZ DEL SECTOR PRIVADO
{Variaciones porcentuales de los saldos a fines de diciembre)

M, M; M; M4
1981 872 1352 140.7 140.5
1982 81.7 515 104.6 110.7
1983 974 1488 1419 150.5
1984 201.9 339 288.8 297
1985 3043 3586 3104 3039
1986 306.7 1199 94.6 94.8
1987 127.5 308.6 38319 3526
1988 517 1 056.4 1063.5 10453
1989 14228 2027.7 16534 1591

Fuente: Fundacién Getillio Vargas (FGv), Conjuntura Econdmica, febrero de 1989.
Nota: My = Mj + titulos pdblicos fuera del Banco Central. M3 = M; + depésitos de ahorro. My = M3 + depdsitos a
plazo.
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Cuadro 24
BRASIL: BASE MONETARIA Y MEDIOS DE PAGO ?

(Variaciones porcentuales)
Base monetaria Medios de pago
En el aio En 12 meses En ¢l afio En 12 meses

1984

Marzo 13 70.8 96 1159

Junio 654 1449 41.1 121.6

Septiembre 1216 1911 89.7 1574

Diciembre 264.1 264.1 2019 2019
1985

Marzo 134 7.7 11.9 208.3

Junio 40.1 2084 598 241.0

Septiembre 102.5 2327 1347 2736

Diciembre 2573 2573 304.3 3043
1986

Marzo 54.0 3854 874 5770

Junio 165.1 576.2 198.6 6553

Septicmbre 2296 481.7 236.2 4790

Diciembre 2935 2935 303.8 3038
1957

Marzo -5.4 141.6 -6.7 1024

Junio -49 41.1 41 422

Septiernbre 81.6 116.8 36.8 65.7

Diciembre 181.5 181.5 1274 1274
1988

Marzo 341 299.1 130 1753

Junio 80.9 4357 78.0 288.1

Septiembre 183.3 3390 179.4 364.6

Diciembre 6223 6223 5717 571.7
1989

Marzo 588 754 8 40.1 7333

Junio 1789 10128 129.8 767.0

Septiembre 3742 11089 3028 . 8684

Diciembre ® 1754.8 1754.8 14228 14228
Fuente: Banco Central del Brasil. !
* Nuevas definiciones, a consecuencia de la retirada del Banco del Brasil como autoridad monetaria. ® Cifras

preliminares.
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Cuadro 25
BRASIL: PRINCIPALES AGREGADOS MONETARIOS

BRASIL

A. Promedios anuales

B.

Medios de pago (My)
Liquidez (M2)

Titulos de deuda pdblica
fuera del Banco Centeal

Titulos de deuda piblica
fuera del Banco Central
{en millones de ddlares)
Calculado con tasa de
cambio oficial
Calculado con tasa de
cambio paralelo

Datos a fines de afo

Medios de pago (M)
Liquidez (M2)

Titulos de deuda pablica
fuera del Banco Central

Titulos de deuda pablica
fucra del Banco Central
(en millones de délares)
Caleulado con 1asa de
cambijo oficial
Caleulado con tasa de
cambio paralelo

Miles de millones de cruzados

a precios de enero 1989

Tasas de crecimienio

1986 1987 1988 1989 1987 1988 1989
28 445 17385 11 652 8844 -38.9 -33.0 241
61 659 52154 58 441 62 939 -154 12.1 1.7
33214 34 769 46 789 54 095 4.7 346 15.6
23 417 29 847 40 206 61 141 174 347 521
16 402 22883 27 969 30799 395 222 10.1
37354 18233 11 848 9675 -51.2 -35.0 -183
66 814 58 583 65 534 7477 -123 119 14.1
29 460 40 351 53 686 65 096 370 330 213
24 638 33784 46 952 75 818 371 390 61.5
13034 26 528 25 508 34357 103.5 -3.8 4.7

Fuenie: CEPAL, sobre la base de cifras de Conjuntura Econdmica, Fundacidn Getiilio Vargas.
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Cuadro 26
BRASIL: TASAS DE INTERES MENSUAL °

(Porcentajes)
Tasas de captacién Tasas de aplicacién
Tasas
Opn:;:zia(::)es Cert(ljf;cad()s Depdsitos Capi’tal Créditf)s ﬂ(:;gnb
abierto depésito de ahorro de giro consumidor
1986
1 111 10.2 %6 11.1 118 %0
1] 13 1.7 1.7 24 31 12
1II 24 26 20 33 4.1 15
v EX) 5.2 4.7 63 72 40
1987
1 14.2 15.5 179 18.0 19.3 15.0
1] 193 20.6 214 225 212 21.9
1II 83 92 83 103 16.5 75
v 12.3 135 126 144 20.0 133
1988
I 174 229 174 26.4 224 176
1I 194 221 194 21.7 234 196
I 235 26.0 23.5 283 276 23.5
v 282 293 283 295 336 278
1989
Enero 227 227 229 29.5 400 355
Febrero 19.0 190 19.0 ¢ 250 16.4
Marzo 19.7 204 204 224 26.6 59
Abril 10.6 11.5 11.5 16.8 253 8.1
Mayo 10.5 114 10.3 16.1 250 16.7
Junio 258 213 25.5 21.7 263 294
Julio 315 332 294 353 395 274
Agosto 332 55 30.0 40.0 434 294
Septiembre 374 386 366 420 450 364
Octubre 441 476 38.3 5240 60.0 387
Noviembre 459 48.4 421 55.0 65.0 485
Diciembre 699 642 543 70.0 78.0 513
Fuente: CEPAL, sobre la base de cifras oficiales.
2 Tasas mensuales medias. ® 1985:Indice de Precios en el concepto de disponibilidad interna (1Gr-D1); encro a febrero

de 1986: Indice Nacional de Precios al Consumidor en su concepto amplio (0Ca); marzo de 1986 a mayo de 1987: Indice
de Precios al Consumidor (1rC); junio de 1987 a diciembre de 1987: Indice Nacional de Precios al Consumidor en su
concepto restringido (INPC). 1988 y 1989: Indice Nacional de Precios al Consumidor (INPC). ¢ No se registraron
negocios.
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BRASIL: NECESIDAD DE FINANCIAMIENTO DEL SECTOR PUBLICO
{Miles de millones de cruzados)

Cuadro 27

BRASIL

A. Financiamiento nominal

Gobicrno federal ®
Tituios piblicos lederales
Crédito del Banco Central
(Gastos externos ©
Sistema financiero
Financiamicnto externo ©

Guobicrnos estaduales y
municipales

. . i
Tituios publicus estaduales

Crédite del Banco Central
Sistema financiero
Financiamicnto externo ©

Empresas estatales
Tiiulos poblicos federales ¥
Crédite del Banco Central
Sistema financicro
Financiamicnto ¢xterno ©
Proveedores

Scguridad social v otras
agencias
Titulos pablicos federales ©
Sistema financicro ®

B. Correccion monetaria y
cambiaria

C. Financiamiento operacional

(A-B;

Financiamicento nominal /111,

porcentajes

Financiamicento operacional /

P, porcentajes

1986 1987 1988 1989"
413 3770 45 139 997 459
193 1668 8116 302 021
193 1692 68 201 1 459 135
-16 27 -36 441 -798 487

27 83 17
-14 -34 23200 -356 845
13 -98 -486 -1782
101 952 12 044 258 647
28 339 3834 115 793
26 171
45 462 8327 142 817
| =21 -118 37
130 1 200 23072 415 703
=21 <123 -553 -13 926
t18 385
66 892 25079 409 542
-3 -174 -1771 -4 128
2 0 315 11 §93
-12 -49 1907 21 088
-14 -75 -40
3 20 1947

279 3072 41 178 828 354
133 699 3960 169 105
10.8 295 451 73.0
35 55 40 124

Fuente: Banco Central del Brasil.
* Cifras preliminares,

lucra del Banco Central. incluye Banco del Brasil y otras instituciones linancieras.
recursos de depasito en moneda extranjera y operaciones de représtamo menos amortizaciones.
¥ Aplicacion en titulos {ederales.

® Incluye fondas y programas.

® Incluye intereses sobre los depdsitos en moneda extranjera

cn ¢l Banco Central ¢ intereses sobre depositos, proyecios y préstamos de corta plazo reprogramados. 9 Operaciones

* Resuliado neto de retirada de

f Deuda neta.
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BRASIL: INGRESOS CORRIENTES DE LA TESORERIA NACIONAL Y

Cuadro 28

DE LOS GOBIERNOS ESTADUALES Y MUNICIPALES

Ingresos corrientes de la
" Tesoreria Nacional

Impuestos
Renta
Productos industrializados
Operaciones financieras
Energia eléctrica
Lubricantes y combustibles
Importacién
Exportacién
Telecomunicaciones
Otros impuestos

Tributos destino programas

sociales

Otros ingresos corrientes

Impuestos circulacién de
mercaderias

Sdo Paulo

Rio de Janeiro

Minas Gerais

Regi6n Sur ©

Otros estados
Transferencias Tesoreria
Nacional por tributos con
destino 2 los estados
y municipios

Miles de millones

de cruzados

Tasas de crecimiento reales ?

1987 1988 1989° 1986 1987 1988 1989°
1202 8282 112593 209 6.0 1.0 -53
782 5694 81114 3.7 -16.5 6.8 -0.7
355 3094 48 326 120 238 211 89
240 1470 25810 61.6 -1.6 -10.3 224
64 285 1858 341 -16.3 -34.4 -54.3
19 124 c 354 283 =52 -
26 199 e 8.6 60.1 124 c
40 297 4984 40.5 -23.2 91 17.0
3 17 136 -80.0 -384 216 -44.6
14 9% ¢ 19.2 -15.9 09 ¢
21 114 - 574 -38.7 -18.5 -
95 680 14 823 10.1 -173 5.5 518
326 1907 15311 158 42.5 -14.2 -44.0
607 4310 76 828 293 -159 4.1 242
243 1867 32413 334 -14.7 128 2190
56 408 7038 323 -20.6 6.3 203
59 91 6 829 25.7 99 -24 216
110 737 13 345 247 -171 -1.7 262
135 907 17 203 267 -20.0 -14 321
236 1658 21 587 269 0.4 31 93

Fuente; Banco Central del Brasil y Ministério de Hacienda.
21986 y 1987, deflactado por el Indice General de Precios-Disponibitidad interna; 1988 y 1989, deflactado, por el Indice de
b Cifras preliminares.

Precios al consumidor (indice oficial).
por la nueva Constitucién de octubre de 1988.
Social. € Comprende los estados de Parand, Santa Catalina y Rio Grande do Sul.
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COLOMBIA

1. Rasgos generales de la evolucién reciente

Aunque a un ritmo menor, como ha sido la
tendencia después del auge que experi-
mentaron en 1986 los precios del café, en 1989
la economia colombiana continué creciendo,
con lo que el producto interno bruto por
habitante aumenté por sexto aho consecutivo.
Al mismo tiempo, la inflacién descendid
levemente (de 28 a 26%) en el marco de una
expansién monetaria que borde6 el 30% y de
un déficit fiscal que, aunque algo superior al de
1988, se mantuvo por debajo de 2.5% del PIB.
A su turno, las cuentas externas exhibieron una
trayectoria favorable, no obstante el derrumbe
del precio internacional del café en el segundo
semestre, fendmeno cuyos efectos sobre las
cuentas externas y la demanda doméstica se
haran sentir en plenitud recién en 1990.
(Véanse el cuadro 1y el gréfico 1.)

Estos resultados se lograron en medio de un
cruento enfrentamiento entre el gobierno y los
grupos que controlan el trafico de
estupefacientes, que obligé a las autoridades a
un mayor gasto en la adquisicidn de los medios
necesarios para reprimirlos y se tradujo en un
leve aumento del déficit fiscal. También las
acciones terroristas sobre oleoductos e
instalaciones fabriles y pablicas exacerbaron el
clima de inseguridad ciudadana e
incertidumbre econémica, cuyos estragos més
visibles se dejaron sentir en el descenso del
turismo y en el deterioro del clima para la
inversion privada.

La creciente violencia de narcotraficantes y
grupos ilegales incidié en la pérdida de vigor
de la demanda interna. Por una parte, la
inversi6n fija se debilit6; por otra, la variacion
de existencia fue nula luego de un afo de fuerte
acumulacién, De esta manera, la formacién
bruta de capital experiment6 una severa caida
(-11%). El consumo, por el contrario, se

expandié con mayor rapidez, incluso, que en
los afios anteriores. En ese marco, el principal
elemento dinamizador fue el incremento fisico
de las exportaciones (8%), que robustecié el
proceso de diversificaci6on de las mismas,
principalmente hacia los combustibles y
minerales (petrdleo, carbon, y niquel). En esta
misma direccién apunid la politica orientada a
mantener un tipo de cambio real alto, que
incentivo las exportaciones manufactureras no
tradicionales.

El producto interno bruto crecié poco mas
de 3%, pero el efecto negativo de la relacién
de precios de intercambio y €l fuerte egreso por
pago de factores al exterior determinaron que
el ingreso nacional bruto subiera sélo 2%.

La industria continué en la atonia del afo
anterior, con un incremento apenas superior a
2%. En algunos rubros vinculados al mercado
doméstico se observaron trastornos
productivos, agravados por la renuencia de los
inversionistas a expandir y modernizar la
capacidad de produccién, que incidieron sobre
1a formacién de precios.

El auge de la construccién acusd una brusca
frenada, a consecuencia de algunas medidas
tributarias dictadas a comienzos de afio y de las
restricciones tendicntes a asegurar que los
eventuales beneficiarios de crédito para la
vivienda contasen con la solvencia necesaria
para el oportuno servicio de la deuda
hipotecaria.

La actividad agropecuaria resulté
favorecida con ¢l alza de los precios de
sustentacién, que estimulé los cultivos de
consumo interno. La caficultura, por el
contrario, debié afrontar contingencias
climaticas, que redundaron en una baja de la
produccion.
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Gréfica 1

COLOMBIA: PRINCIPALES INDICADORES ECONOMICOS
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La caida del precio internacional del café a
partir de julio representd, pese a la fuerte
expansion de las ventas, un menor ingreso de
200 millones de délares. Ello fue suplido con
creces por los mayores ingresos provenientes
del petréoleo y del carb6n, merced a la
recuperacion de sus precios internacionales y
al avmento de los embarques. También
aumentaron las ventas externas de bienes no
tradicionales, especialmente manufacturados,
en respuesia a los incentivos cambiarios,
crediticios y comerciales y como consecuencia
de la acumulaci6n de excedentes en ¢l mercado
interno.

Las importaciones se acrecentaron en
forma muy moderada, debido al fuerte
aumento de las existencias que habia tenido
lugar el afio anterior y al ritmo mds pausado de
ampliacion de la demanda interna. Las
internaciones de bienes de capital se
estancaron,

La duplicacién del superdvit comercial de
bienes y servicios permitid reducir €l saldo
negativo de la cuenta corriente, pese a la
creciente carga —superior al 25% de las
exportaciones de bienes y servicios— que
impuso el riguroso y puntual servicio de la
deuda externa. El ingreso de capitales se
sustenté en los recursos provenientes de la
inversién directa y de cartera, ya que el
desembolso neto de créditos de largo plazo fue
de modesta cuantfa. Con e¢llo se obtuvo un
pequeio incremento de las reservas
internacionales. La transferencia neta de
recursos externos volvié a ser negativa, al
reducirse ¢l financiamiento tanto de largo
como de corto plazo. A su vez, las
transferencias unilaterales privadas, que
incluyen ingresos de origen no especificado y
se han convertido en una de las fuentes
principales de fondos, representaron casi un
quinto de las exportaciones de bienes.

Concordante con la politica cambiaria
seguida en los Gltimos afios, el ritmo de las
devaluaciones nominales siguié muy de cerca
¢l de la inflacién, situdndose incluso
ligeramente por encima del indice de precios
al consumidor. Al compararlo con el promedio
de inflacién de los principales socios
comerciales de Colombia, se observa que el
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tipo de cambio real permanecié estable, con lo
que se mantuvo la competitividad externa por
este concepto.

El control del déficit fiscal fue otro de los
elementos centrales para la mantencion de los
equilibrios macroecondmicos. Las autoridades
procuraron balancear la presién ejercida por
los egresos del Fondo Nacional del Café y los
vinculados a la defensa, para lo cual
recurrieron a la contencién de otros gastos y a
la postergacién deliberada de algunas
inversiones piiblicas. De esta forma se
consigui6 mantener el déficit del sector piblico
en un nivel semejante al del afio anterior (2.4%
del producto interno bruto). El firanciamiento
de esta brecha reposd, por paries casi
equivalentes, en la utilizacion del crédito
externoyen el apoyo del Banco de la Repiiblica
de Colombia.

Luego de la aceleracion que sufriera en el
bienio precedente (de 21 a 28%), la tasa
inflacionaria cedié un tanto, gracias, en buena
medida, al menor crecimiento de los precios de
los alimentos, por una mayor oferta
agropecuaria y de productos importados, Ello
permitié compensar la aceleracion observada
en los demas rubros y que abarc6 incluso los
precios fijados administrativamente. Las
presiones al alza que se habian manifestado a
fines del afio anterior determinaron tasas
inflacionarias relativamente altas en los
primeros meses de 1989. Sin embargo, luego
del primer trimestre, €l aumento de la oferta
agropecuaria y la politica monetaria restrictiva
revirtieron esa tendencia.

La contencidén de las presiones
inflacionarias provenientes de un previo
aumento en la liquidez habia constituido el
foco de atenci6n de la politica monetaria el aiio
anterior. Luego de aplicar medidas
contractivas, en agosto de 1988 la autoridad
monetaria las habia reemplazado por controles
de la tasa de interés, con el objeto de superar
tendencias recesivas. En enero de 1989 se
procedi6 a decretar la liberacion de la tasa de
interés, la que se mantuvo con escasas
fluctuaciones durante el afio. Asimismo, se
ejerci6 un control monetario bastante estricto,
destinado a contener el alza de los precios, Asf,
la ampliacion de la base monetaria (30%) fue



semejante a la del producto nominal. Para
absorber la liquidez derivada del aumento de
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las reservas y del crédito se recurrié a
operaciones de mercado abierto,

2. La evolucién de la actividad econémica

a) Las tendencias de la oferta y demanda
global

La tasa de expansiéon de la oferta global
continud debilitdndose, debido en buena
medida a la disminucién del volumen de
importaciones, el cual se habia acrecentado en
forma vigorosa en los afios anteriores. Por su
parte, el incremente de las exportaciones
fisicas y un importante aumento del consumo
global, atribuible a la baja del desempleo y a
una leve mejora de los salarios reales, hicieron
posible una ampliacion de la demanda. La
inversién bruta interna experimentd, en
cambio, un fuerte retroceso (-11%). El
deterioro de las expectativas empresariales
llevd a una acelerada desacumulacién de
inventarios —principalmente de café y
productos importados— y al descenso de las
compras de maquinaria y equipo. También la
inversion ptblica disminuy6, a causa de la
demora en el desembolso de créditos externos
y la rigurosa selectividad aplicada a los
proyectos en cartera. (Véase el cuadro 3.)

La significacién de la inversién respecto del
producto interno bruto acusé el nivel mas bajo
en dos décadas, consecuencia de la escasez de
ahorro externoy de la caida del ahorro nacional
bruto. Esta altima estuvo determinada por ¢l
efecto desfavorable de la relacion de precios de
intcrcambio y el negativo saldo del servicio de
factores, cada uno de los cuales alcanzé una
incidencia poco inferior a 4% del producto. Por
el contrario, mantuvo su considerable
importancia, mas de 2% del producto, el flujo
de transferencias unilaterales privadas. (Véase
el cuadro 4.)

b) La produccién sectorial

La modesta tasa de crecimiento global se
reprodujo en la mayoria de los sectores, pero
los resuliados fueron mis mediocres en las
actividades vinculadas al mercado doméstico
—esto es la industria, la construccién y el
comercio—, ¢l turismo y la caficultura. Se
exceptuaron el sector minero y el resto de la

produccidén agropecuaria, que crecieron
satisfactoriamente.

i) El sector agropecuario. La gran mayoria de
los cultivos no cafeteros mostré un desempeiio
favorable, gracias a las buenas condiciones
climdticas y a la puesta en vigencia de una
politica de promocién denominada planes
estratégicos de oferta selectiva de productos
alimenticios. Este incluye la fijacién de precios
de sustento, un mayor suministro de crédito, la
regulacion de los costos y la proteccién de la
produccién nacional, con el objeto de alcanzar
el autoabastecimiento. De esa forma, las
cosechas de los cultivos estratégicos para la
alimentaci6n registraron aumentos, debido en
la mayoria de los casos, a incrementos de la
productividad. Entre los restantes cultivos, la
cosecha de algodén se redujo, debido a
problemas en ¢l suministro de crédito y a la
sustitucién de su drea sembrada por los cultivos
de maiz y soya. (Véase el cuadro 6.)

La cosecha de café, principal cultivo de
exportacién, disminuyd bésicamente por
factores climéticos, aunque parte de esa
reduccién fue atribnida a efectos retardados de
la roya que habia afectado a los cafetos en aiios
anteriores. De todas formas, el volumen
exportadc aumentS, pues se recurriéd a las
existencias para tratar de compensar la baja de
los precios internacionales y el impacto
consiguiente sobre los retornos de exportacién,
(Véase el cuadro 7.) La administracién de los
precios internos procurd atenuar el previsible
efecto negativo de esta baja sobre los ingresos
de los caficultores. (Véase el cuadro 8.)

En la actividad pecuaria, la produccién
porcina se contrajo, pues ¢l significativo
incremento del sacrificio de bovinos hizo caer
los precios, lo que contribuy6 a disminuir ]a
demanda de sus sustitutos, la carne porcina y
de ave.

i) La produccién minera. Este fue el sector
que mostr6 el desempeiio méas favorable,
merced a los aumentos en la producciéon de
carbén, ferroniquel y petréleo. (Véase el
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cnadro 9.) En este 6iltimo rubro, el crecimiento
(8%) obedecié principalmente a la
normalizacién de las actividades técnicas y al
alivio del acoso terrorista. La exportacion de
petréleo crudo sigui6 incrementandose, pese a
la merma de la productividad media de los
pozos. {Véase el cuadro 10.)

iti) La produccién industrial. Este sector se
expandi6 apenas 2%, consecuencia de la agnda
atonia en que estuvo sumido ¢l primer
trimestre, secuela, a su turno, de la restriccion
de la demanda interna impuesta a partir de
mediados del afio anterior, Con posterioridad
comenzaron a percibirse signos de
recuperacion, sobre todo en algunas de las
ramas de alimentacién y vestuario vinculadas a
la demanda externa. La produccién de otras,
en cspecial de las relacionadas con la
produccién intermedia y de bienes de capital,
cay6 incluso en términos absolutos. (Véase el
cuadro 11.) El deterioro de la productividad cn
ciertas ramas, con los efectos negativos
consiguientes sobre los precios, constituyd
motivo de gran inquietud, atribuyéndose el
fen6meno, en buena medida, a la escasez de
inversiones en modernizaci6n tecnolgica.

iv) La construccién. El retroceso en materia
de edificacién habitacional, expresado en la
baja, por segundo afio consecutivo, del nfimero

de licencias de construcci6n, estuvo asociado al
clima de incertidumbre que acompaié las
medidas relacionadas con la reforma urbana.
También influyeron ¢l alza dc los costos de
construccion y ¢l debilitamicnto del poder
adquisitivo, asi como las restricciones
impuestas al financiamiento de viviendas de
interés social. (Véase el cuadro 12.) Si la
actividad sectorial acns6 algn incremento
(1%), fue gracias a los programas de dotaci6n
de agua potable y desagiic y a los del Fondo
Vial Nacional, impulsados por el sector
piiblico,

¢) Evolucion det empleo

La tasa de desocupacién fue una de las
menores de la década, mostrando una
importante disminucién respecto de 1988, Sin
embargo, la merma en el ritmo de la
generacion de empleo, derivada de la pérdida
de dinamismo del conjunto de la actividad
econémica, sugicre que la tasa de subempleo
habria aumentado. Al descenso de la
desocupacién abierta coadyuvd el menor
crecimiento de la fuerza de trabajo, lo que
parece compatible con el incremento que acusa
en los afios recientes la participacién de los
estudiantes en el conjunto de la poblaci6n,
(Véanse el cuadro 13 y el gréfico 2.)

3. El sector externo

a) Rasgos generales

Pese a la crisis internacional del café, el
deterioro en la cuenta corriente de la balanza
de pagos fue menor que el del aiio precedente.
Contribuyeron a ese resultado el auge de las
exportaciones y la modestia del incremento de
las compras externas, asf como la persistencia
de un fuerte ingreso por transferencias
unilaterales privadas. En el sentido contrario
influyé el alto y creciente nivel de los pagos por
servicios de factores, No obstante la {nfima
afluencia neta de créditos y el vuelco
desfavorable en la cuenta de capitales de corto
plazo, el saldo global de la cuenta capital
resultd superavitario, gracias a los ingresos por
concepto de inversién. Se generd asf un
pequeiio aumento en el nivel de las reservas
internacionales netas,
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La politica cambiaria de sostenimiento de
un nivel alto de la tasa de cambio real continué
incentivando la exportacién de manufacturas
no tradicionales. La devaluacién media en el
aiio lleg6 a 28%, cifra levemente superior al
alza de los precios al consumidor. Hasta el
tercer trimestre el ritmo de devaluacién fue
parejo, en presencia de una inflacién
declinante; al recrudecer ¢l aumento de los
precios en el tdltimo trimestre, la tasa de
devaluacién sigui6 la misma tendencia, De esa
manera, el tipo de cambio real con respecto a
las monedas de los principales socios
comerciales del pafs se mantuvo en niveles
semejantes a los observados en los dos afios
anteriores. (Véase el cuadro 14.) Adicio-
nalmente, esta politica logré contrarrestar
ciertos movimientos especulativos de corto
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Gréfico 2
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plazo que emergieron con la crisis del café, la
escalada terrorista y el retraso en los
desembolsos de créditos externos y que
suscitaron una brecha temporal de 4% entre el
tipo de cambio oficial y el paralelo.

b) El comercio de bienes

i) Las exportaciones. El valor de las ventas
externas crecié 12%. Especial dinamismo
exhibieron las exportaciones emergéticas
(petréleo y carbén), como consecuencia del
incremento de su volumen y del alza de sus
precios internacionales, y las correspondientes
a los productos no tradicionales. Consideradas

unasy otras en conjunto, su favorable evoluci6n
contrarrest6 con holgura el descenso en el
valor de las exportaciones de café, (Véase el
cuadro 15.)

Las dificultades que venfa experimentando
el Convenio Internacional del Café hicieron
crisis cuando los mecanismos de regulacién
dejaron de operar en junio, lo que precipité una
abrupta caida de los precios internacionales a
partir del mes siguiente. Para morigerar este
impacto negativo, durante 108 cinco meses
posteriores las ventas fisicas fueron ampliadas
en mis de un millon de sacos, Mediante este
expediente, el valor exportado se contrajo en
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s6lo 200 millones de délares. Sin embargo,
el colapso del convenio cafetero torna
probable que la disminucién en los precios
revista caricter duvradero, con las obvias
secuelas sobre las cuentas externas de
Colombia. '

Las exportaciones de petréleo aumentaron
vigorosamente (44%), en funcién de la
favorable trayectoria de su precio
internacional, el cual result6 casi 30% superior
al de 1988, y de un incremento de 14% en el
volumen. También las ventas de carbén se
ampliaron sustancialmente (cerca de 60%),
resultado de incrementos mds 0 menos
similares en ¢l precio y en el volumen, esto
Gltimo a causa de la mayor produccion del
yacimiento Cerrejon-Norte, Los productos
mineros € hidrocarburos en su conjunto, no
obstante la disminuci6n de las ventas externas
de ferroniquel y oro, generaron mis de 40% de
las exportaciones, esto es el cuddruple de la
contribucién que hacian en 1980,

Las exportaciones no tradicionales,
basicamente de origen industrial, siguieron
mostrando gran empuje, al crecer 15% y
volvieron a ser superiores a las ventas de café.
Ello tuvo su origen en el sostenido apoyo
comercial y crediticio que les brind6 el Fondo
de Promocion de Exportaciones (PROEXPOY;
en la permanencia de vna tasa de cambio real
alta, a lo que se sumé una mejor provisién de
insumos importados; y en ¢l debilitamiento de
la posicién de algunos sectores en el mercado
interno,

11) Las importaciones. Las compras externas
crecieron a un ritmo (5%) mucho menor que
el anotado el afo anterior, destacando el
estancamiento .de las importaciones de
insumos y de bienes de capital. En el primer
caso ello es atribuible a la considerable
acumulacién de existencias observada en los
dos afios anteriores. Lo sucedido con los bienes
de capital aparece asociado a la atonfa de la
inversion, Las importaciones de bienes de
consumo y de derivados del petréleo, que en
conjunto representan casi un sexto del total,
aumentaron mds de 25%, debido princi-
palmente a las mayores compras militares y
policiales, as{ como al alza en el precio de los
combustibles. (Véase el cuadro 16.) Aunque
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vinculado a la desaceleracion de la economia,
ese modesto crecimiento tuvo lugar en el
marco de un programa gradual de libera-
lizacién de las importaciones, iniciado en
febrero con la disminucién del segmento del
universo arancelario sujeto a licencia previa.

iii) La relacion de precios del intercambio y
el poder de compra de las exportaciones de
bienes. La relacién de precios del intercambio
cayb poco mis de 3%, resultado del alza mucho
mayor del precio unitario de las importaciones
que el de las exportaciones (poco mis de 5% y
menos de 2% respectivamente). Las fuertes
subidas en los precios del petrdleo y del carbon
alcanzaron apenas a contrarrestar las caidasen
los precios del café (-20%) y de otros bienes.
A su turno, la sustancial ampliacién del
volumen exportado redundd en un incremento
del poder de compra de las exportaciones.
(Véase el cuadro 17.)

¢) La cuenta corriente y su financiamiento

El balance comercial de bienes y servicios
casi duplicé el del aiio anterior y las
transferencias unilaterales privadas
aumentaron hasta sobrepasar los mil millones
de dolares, cifra que representd del orden de
un quinto de la exportacion de bienes. En el
otro lado de la balanza se anotaron las
cuantiosas remesas de utilidades
—provenientes en buena parte de las
inversiones mineras en carbon y petréleo— y el
mayor pago de intereses sobre la deuda. De
esta forma se configuré un déficit de 180
millones en la cuenta corriente, equivalente a
2% de las exportaciones de bienes y servicios,
uno de los coeficientes m4s bajos de la década.

El saldo de la cuenta de capitales fue el
menor de la década (210 millones de délares),
con excepcién del registrado en 1987, cuando
se verificod un déficit atribuible al retraso en el
ingreso de créditos externos. La mayor parte
de los nuevos capitales de largo plazo fue
proporcionada por la inversién, tanto directa
como de cartera.

. El flujo crediticio neto resulté muy
modesto. Las obligaciones financieras fueron
cumplidas con rigurosa puntualidad en el
transcurso del afio, en tanto que los ingresos de
préstamos sufrian considerables retrasos. La



materializacién, en octubre, de los desem-
bolsos correspondientes al primer tramo de un
nuevo crédito con la banca comercial por 217
millones de délares y de otro, del Banco
Mundial, por 75 millones de délares,
permiticron cerrar ¢l afio con un superavit de
44 millones de ddlares. Hubo, sin embargo, una
salida de capital de corto plazo por alrededor
de 170 millones de délares, vinculada a la
reduccién de las lineas de crédito comercial,
tanto por los menores requerimientos de
importaciones como por la decisién unilateral
de algunos bancos de restringir este tipo de
operaciones. De todas formas, se verific6 una
pequetia ganancia de reservas internacionales,
cuyo nivel continué siendo equivalente a més
de cinco meses de importaciones. (Véanse los
cuadros 18 y 19.)

Ese comportamienio de la balanza de pagos
redund6 en una transferencia neta total de
recursos desde el exterior por mas de 500
millones de délares. La brecha en materia de
transferencia crediticia fue superior a 1 400
millones de délares, con lo que los egresos
netos por este concepto se aproximaron a 3 900
millones de délares en el dltimo cuatrienio,
consecuencia de las dificultades halladas para
la obtencién y el desembolso de créditos
nuevos. En el mismo lapso, las transferencias
unilaterales privadas registraron un promedio
de casi 1000 millones de délares,
convirtiéndose en la principal partida de
ingreso de recursos.

COLOMBIA
d) El endeudamiento externo

El saldo de la deuda externa presentéd una
leve disminucién de 185 millones de délares,
becho que ocurrié por primera vez en el
decenio y que fue ocasionado por la merma del
endeudamiento del sector privado, en especial
en lo tocante a sus obligaciones de mediano y
largo plazo. Como, de otro lado, las ventas
externas se¢ ampliaron, la relacién
deuda/exportaciones de bienes y servicios
descendi6, al igual que el monto de los
intereses netos pagados, pese al aumento de la
tasa internacional. La programacién de las
obligaciones, que establece una acumulacién
de amortizaciones entre 1989 y 1990,
determiné que la significacion del servicio de
la deuda con respecto a las exportaciones se
tornase mds gravosa, {(Véase el cuadro 20.)

La gestion de la deuda continué caracte-
rizdndose por el estricto cumplimiento de las
obligaciones, asi como por uma politica de
refinanciacion del principal adeudado a la
banca comercial y de aumento de los
compromisos con organismos multilaterales y
proveedores, con el fin de flexibilizar la
utilizacién de los recursos destinados al Plan
de Economia Social, en vigencia desde 1987,
Por otra parte, en el nuevo crédito con la banca
comercial se consigui6 extender el plazo hasta
12 afios y el periodo de gracia hasta seis afios,
obteni¢ndose adem4s una rebaja del margen
sobre la tasa de interés de referencia.

4. Los precios y las remuneraciones

Iniciada en el segundo semestre del aiio
anterior, la tendencia declinante de 1a inflacion
se mantuvo durante todo 1989, con lo que en
diciembre la variacién acumulada en 12 meses
de los precios al consumidor fue algo inferior
a la de un aio antes (28.5 y 26%). El
incremento de la oferta agricola moderé el alza
en los precios de los alimentos perecibles,
mayormente sujetos al vaivén de la oferta y la
demanda, a lo que se agregé el control sobre la
expansién de la oferta monetaria. (Véase el
cuadro 21.) Presionaron al alza, en cambio, la

mayor parte de los bienes industriales y los
Servicios.

Los salarios reales, por su parte, experimen-
taron un ligero aumento, aunque éste resulté
heterogéneo al interior del universo laboral.
En el sector industrial fue mayor que en los
restantes; y aun dentro de las actividades ma-
nufactureras, la remuneracién de los emplea-
dos crecié miés que la de los obreros. En la
construcion los salarios reales medios perma-
necieron constantes, en tanto que en el
comercio se operd una ligera baja. El salario
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minimo legal tuvo un pequefio aumento real,
aunque sigui6 por debajo del anotado en 1986,
En ¢l sector agropecuario, por tltimo, volvi6 a

registrarse un aunmento muy moderado, en
consonancia con la tendencia del Gltimo
cuatrienio, (Véase los cuadros 22 y 23,)

5. Las politicas fiscal y monetaria

a) La politica fiscal

El déficit del sector pablico consolidado
sufrié un leve aumento, con lo que su
significacién lleg6 a 2.4% del producto interno
bruto. (Véase el cuadro 24.) La ampliacién de
los ingresos corrientes reales, en especial de los
del sector descentralizado, contrarresté la
merma que sufrieron los del Fondo Nacional
del Café. Sin embargo, aparecieron presiones
por el lado de los gastos, debido a los mayores
egresos¢n el rubro de compras vinculadas a las
fuerzas armadas y policia, que las autoridades
procuraron compensar mediante la contencién

de los gastos de inversion, sobre todo del

gobierno central,

El déficit del gobierno central subi6 a 1.8%,
pese a que el nivel de ingresos de este fltimo
en relacién al producto se mantuvo constante
luego de la reforma aplicada en 1986-1987. La
recaudacién de los gravdmenes directos
mejoré levemente, debido al mayor
rendimiento del tributo sobre la renta y de los
reintegros efectuados por la Empresa
Colombiana de Petréleos (ECOPETROL). Por
otra parte, la recaudacién de impuestos
indirectos se vio afectada por ¢l estancamiento
de las importaciones gravadas.

Sin embargo, los gastos corrientes
aumentaron, a consecuencia del alza de las
remuneraciones, de los mayores
requerimientos policiales y militares para el
combate al narcotréfico, y del incremento en el
pago de los intereses de la deuda externa. Los
desembolsos por este dltimo concepto se
vieron acrecentados no sélo por la mayor tasa
de interés y la devaluacién, sino también por la
asuncién, por parte del Gobierno, de las
obligaciones de algunas empresas phblicas. A
ellose agregaron las transferencias legales alos
municipios de un porcentaje de la recaudacion
del impuesto al valor agregado. La escasa
flexibilidad de este tipo de egresos obligh a una
contencién de los gastos de inversién, cuyo
crecimiento en términos nominales fue inferior
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al del pivel de precios, y al retraso en el
desembolso de créditos externos. (Véase el
cuadro 25.) El menor gasto real en inversion,
sin embargo, tuvo un caricter selectivo,
priorizdndose fuertemente los gastos de
inversi6n social,

El déficit del sector descentralizado se
redujo de 0.9 a 0.6% del producto, merced al
buen desempeiio de las empresas péblicas. La
sustancial ampliacién de los ingresos reposé
bésicaménte en las mayores ventas de la
Empresa de Carbones de Colombia
(CARBOCOL) y ECOPETROL, debido al alza de
los precios internacionales y al aumento de los
volimenes exportados, que compensaron con
holgura los desembolsos por concepto de
intereses de la deuda externa en que debieron
incurrir algunas de estas empresas.

El financiamiento del déficit consolidado
del sector pGblico provino en forma paritaria
del crédito externo, merced a los desembolsos
del Banco Mundial y de los bancos
comerciales, y del interno, el cual experiment6
un ostensible aumento, con los efectos
consiguientes sobre la expansién monetaria.

b) La politica monetaria

El manejo monetario s¢ caracterizé por un
riguroso control de la expansién de los medios
de pago, a fin de evitar presiones de demanda
que revirtiesen la tendencia declinante de la
inflacién y de garantizar una rentabilidad
interna capaz de impedir la fuga de capitales.

La base monetaria se amplié 30% hasta
diciembre, tasa ligeramente inferior a la del
producto interno bruto nominal. El principal
factor de expansion lo constituy6 el aumento
de las reservas internacionales; el crédito
interno neto del instituto emisor fue muy
restringido, en tanto que las operaciones de
mercado abierto jugaron un papel
contraccionista,

La ampliacién de los medios de pago (M;)
resultd a la postre ligeramente inferior a la de



la base monetaria. Empero, a lo largo del afio
crecieron con mayor rapidez que ésta, debido
a una clevacién del multiplicador monetario
medio, derivada tanto de la mayor preferencia
por liquidez como de la rebaja de la tasa
efectiva de encaje. Esta Gltima fue
consecuencia de cambios en las normas sobre
reservas, inspirados en ¢l afin de otorgar
mayor solidez a las entidades financieray de la
reduccion gradual del encaje sobre los
depositos de las entidades phblicas. Las
regulaciones monectarias cuidaron de no

COLOMBIA

estrangular el crédito productivo, a fin de evitar
la reaparicion de presiones recesivas; incluso,
volvié a expandirse el crédito promocional,
luego de dos afos de contraccién real,

Se observd ademés un aumento real del
cuasidinero, debido a que la eliminacién de los
controles transitorios sobre la tasa de interés,
en febrero, suscitdé un alza de la tasa real
efectiva. (Véase el cuadro 27.) De esta forma,
el volumen de intermediaci6én aumentd,
consoliddndose la recuperacién del sistema
financiero.
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Cuadro 1

COLOMBIA: PRINCIPALES INDICADORES ECONOMICOS

1982 1983 1984

1985 1986 1987 1988  198%*

Indices (1980=100)

Indicadores econémicos biisicos
Producto interno bruto a precios

de mercado 1033 1053 1093
Ingreso nacional bruto 100.1 1016 1049
Poblacién (millones de habitantes) 281 287 293
Producto interno bruto por habitante 990 988 1004
Deéficit del sector pablico/

producto interno bruto 4.1 35 42
Dinero (M1)/PiB - 134 131
Tipo dé cambio real efectivo 835 829 8§76
Tasa de desocupacién © € 92 118 135

Tasas de crecimiento

Indicadores econémicos de corto plazo

1134 1212 1280 1328 1374
108.0 1189 1219 1274 1304
229 305 311 317 323
1021 1070 1107 1126 1142

54 31 12 22 24
132 125 119 9.0 8.5
986 1262 1412 1427 1420
139 135 118 113 9.7

Producto interno bruto 10 19 38 38 6.9 536 37 34
Producto interno bruto por habitante -1 02 1.7 1.7 48 35 1.7 1.4
Ingreso nacional bruto 0.2 1.5 33 29 102 25 4.5 23
Precios al consumidor ¢

Diciembre a diciembre 239 167 183 227 207 246 283 261
Sueldos y salarios reales ® 34 52 73 30 48 07 -14 12
Valor corriente de las exportaciones
de bienes y servicios 32 145 365 -134 454 -1.7 4.1 97
Valor corriente de las importaciones
de bienes y servicios 113 .140 76 42 01 122 118 58
Relacién de precios del intercambio
de bienes y servicios 26 32 21 -101 184 -203 22 50

Millones de dilares
*n

Sector externo
Saldo del comercio de bienes y
servicios 2269 1970 -149 617 1421 691 278 555
Pago neto de utilidades e intereses 954 1197 1552 1653 1742 1712 1598 1844
Saldo de la cuenta corriente -3056 -3022 -1411 -1815 480 -3 346 -180
Saldo de la cuenta de capital 2180 1181 1038 19%0 933 9 7T 20
Variacién de las reservas inter-
nacionales netas -719 1748 -1155 278 1464 22 360 57
Deuda externa total 10269 11458 12350 14063 14987 15663 16434 16249
Fuente: CEPAL, sobre la base de cifras oficiales.
# Cifras preliminares, ® Porcentaje. Tasa anval media en las siete ciudades principales. 9 Indice nacional de

obreros. *Salarios reales medios de Jos obreros de la industria manufacturera.



Cuadro 2

COLOMBIA

COLOMBIA: EVOLUCION DEL INGRESO NACIONAL BRUTO REAL

Indices (1980 = 100) Compaosicién porcentual
1987 1938 1989* 1980 1987 1988 1989*

Ingreso nacional bruto -
(a+b+c+d 121.9 127.4 1304 98 95.0 95.7 94.7
a) Producto interno bruto 128.0 1328 1374 100.0 1000 100.0 100.0
b) Efecto de la relacién de

precios del intercambio - -3.4 -3.0 -39
¢) Ingresos neto de factores

del exterior 671.6 614.1 664.2 08 40 35 -3.6

d) Transferencias privadas netas
recibidas del exterior 590.3 558.6 595.8 05 23 2.1 22
Fuente: CEPAL, sobre la base de estadisticas oficiales.
* Cifras preliminares.
Cuadro 3
COLOMBIA: OFERTA Y DEMANDA GLOBALES
. _ Composicién .
Indices (1980 = 100) porcentual Tasas de crecimiento
1987 1988 1989* 1980 1989 1986 1987 1988  1939°
Oferta gobal 1241 1296 1333 1168 1133 6.8 57 44 29
Producto intermo bruto y '
a precios de mercado 1280 1328 1374 1000 1000 69 36 37 34
Importaciones de bienes
¥y servicios 1007 1102 1093 168 133 58 64 925 08
Demanda global 1241 1196 1333 1168 1133 6.8 5.7 4.4 29
Demanda interna 1211 1276 1300 1004 950 36 38 53 19

Inversién bruta interna 1105 1243 1111 187 151 44 67 125 -106

Inversién bruta fija 1153 1258 1240 168 151 76 0.8 92 15
Construccién 1216 1344 1360 9.1 90 56 -11.0 105 1.2
Magquinaria y equipo 1078 1158 1099 77 62 117 223 74 50

Variacién de existencias 682 1109 19 -

Consumo total 1236 1283 1344 817 799 35 32 38 4.7
Gobierno general 1263 1356 1431 101 105 14 6.1 7.4 5.5
Privado 1232 1273 1331 716 694 38 28 33 4.6

Exportaciones de bienes
y servicios 1423 1420 1536 164 183 301 170 02 8.2

Fuente: CEPAL, sobre la base de cifras oficiales y del Fondo Monetario Intermacional (Fv).

® Cifras preliminares.

Las cifras de exportaciones ¢ importaciones de bienes y servicios se obtuvieron del balance de

pagos en dSlares corrientes del Fondo Monetario Interacional, convertidos avalores constantes de 1980 mediante indices
de valor unitario calculados por la CEPAL para dicho efecto.



Cuadro 4

COLOMBIA: ORIGEN Y FINANCIAMIENTO DE LA
INVERSION BRUTA INTERNA

{Como porcentaje del producto intemo bruto)®

1982 1983 1984 1985 1986 1987 1988 1989°

Inversién intema bruta 216 207 188 164 160 161 17.5 151
Ahorro interno bruto 165 157 190 166 193 211 211 20.1

Ingresos netos por el

servicio de factores 2.6 -35 4.0 -4.3 4.5 4.0 -3.5 3.6

Efecto de 1a relacién de

precios del intercambio -12 07 06 -19 03 34 30 -39

Transferencias unilaterales

privadas 0.5 04 0.8 1.2 21 23 2.1 22
Ahorro nacional brute 13.1 120 148 116 172 161 167 148
Ahorro externo 84 88 40 47  -12 - 08 04
Fuente: CEPAL, sobre la base de datos oficiales.
® A precios de mercado, en délares constantes de 1980, al tipo de cambio ajustado, ® Cifras preliminares.
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Cuadro 5
COLOMBILA; PRODUCTO INTERNO BRUTO POR CLASE DE ACTIVIDAD ECONOMICA,

A PRECIOS DE MERCADO DE 1980

COLOMBIA

Indices (1980 = 100) Cl;’o“:fe"lft'?;“ Tasas de crecimiento
1987 1988 1989" 1980 1989° 1986 1987 1988  1989°
Producto interno bruto 1280 1328 1374 1000 1000 69 56 3.7 34
Bienes 1342 1383 1442 496 521 9.5 6.6 3.0 43
Agricultura 1184 1215 1274 194 180 34 6.4 2.6 4.9
Minerfa 4147 4257 413 23 78 621 241 26 107
Industria manufacturera 1192 1218 1246 233 211 59 6.2 22 23
Construccién 1372 1490 1509 47 52 49 -100 8.6 1.3
Servicios bésicos 1197 1238 1282 102 9.5 1.6 4.1 35 36
Electricidad, gas y agua 1354 1437 1501 13 14 6.0 89 6.1 4.5
Transporte, almacenamiento
¥ comunicaciones 1173 1209 1250 89 81 1.0 33 3.0 34
Otros servicios 123.5 1299 1345 399 391 44 54 52 35
Comercio, restaurantes
y hoteles 1156 1208 1223 133 118 3.6 44 4.6 12
Establecimientos financieros,
seguros, bienes inmuebles y ser-
vicios prestados a las empresas 1248 1316 1389 137 139 43 53 54 5.6
Propiedad de vivienda 1287 1332 1374 70 7.0 35 44 34 32
Servicios comunales, sociales y
personales 130.1 1374 1423 129 134 52 6.4 5.6 36
Servicios gubernamentales 1371 1474 1540 7.1 86 6.1 7.1 75 45
Ajustes por servicios
bancarios 1185 1357 1595 25 30 02 162 145 175
Derechos de importacién 1050 1138 1106 28 22 8.9 46 84 28

Fuente: CEPAL, sobre la base de cifras oficiales, reponderadas con la estructura a precios corrientes def aio 1980. Por tanto,
las tendencias obtenidas no coinciden necesariamente con las publicadas por los paises en sus cilculos a precios

constantes.
2 Cifras preliminares.
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Cuadro 6
COLOMBIA: INDICADORES DE LA PRODUCCION AGROPECUARIA

Tasas de crecimiento
1980 1986 1987 1988 1989°

1986 1987 1988 1989*

Indice del producto interno
agropecuario (1980=100) 1000 1113 1184 1215 1274 3a 6.0 2.6 4.9
Produccién de los principales
cultivos ° (miles de toneladas)
Cereales
Atroz 1798 1632 1865 1775 2182 92 143 48 29
Maiz 853 788 860 908 1044 33 21 56 150
Sorgo 431 600 T4 07 695 202 173 04 -17
Trigo 46 82 74 63 80 79 98 -158 270
Oleaginosas
Algoddén en rama 352 338 320 376 294 206 53 175 218
Soya 155 167 128 115 177 606 -234 -102 3539
Palma africana © 70 140 146 199 211 120 43 363 6.0
Alimentos de subsistencia
Frijol comin 82 104 % 9% 98 51 -135 6.7 21
Papa 1727 2091 2243 2520 2697 9.5 73 123 7.0
Yuca 2150 1335 1260 1282 1541 23 -56 1.7 202
Otros
Cafa de azicar ¢ 1189 1297 139% 1364 1487 51 72 -9 90
Cafia Jpara panela 988 1195 1197 1167 1270 29 02 25 88
Café 931 643 TP 9 664 49 212 B0 63
Banano 910 1037 1191 1140 1116 38 149 43 2
Tabaco 46 29 35 34 31 74 207 29 -88
Sacrificio de ganado
{miles de cabezas)
Vacuno 3148 3136 2994 2652 2968 22 45 -114 119
Porcino 1381 1435 1522 1368 1248 6.4 61 -101 -88
Fuente: Ministerio de Agricultura, Banco de la Repiblica de Colombia y Federacién Nacional de Cafeteros de Colombia
FNC (FEDERACAFE).

Nota: Los datos de 1980 a 1987 provienen del censo nacional de sacrificio de ganado.
® Datos sobre la base de la muesira de sacrificio de ganado, acumuladoaoctubre. % Afo agricola.  © Produccién de
pulpa de aceite. 9 Produccién de aziicar cruda, * Afio cafetero: 1 de octubre al 30 de septiembre.

Cuadro 7
COLOMBIA: INDICADORES FISICOS DEL SECTOR CAFETERO

Miles de sacos de 60 kilos Tasas de crecimiento

1980 1985 1986 1987 1988 1989® 1985 1986 1987 1988 1989°

Produccién 12973 11260 10712 12974 11811 11066 -26 49 211 99 63

Consumo
interno® 1689 1849 1969 1914 1822 1543 140 6.5 28 48 -153

Exportaciones 11103 10000 11381 11283 97388 10826 -1.9 138 09 -133 106

Fuente: CEPAL, sobre la base de cifras de la Federacién Nacional de Cafeteros de Colombia FNC { FEDERACAFE).
* Cifras preliminares.  ° Venta a los tostadores nacionales.
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Cuadro 8

COLOMBIA: EVOLUCION DE LOS PRECIOS DEL CAFE

COLOMBIA

Promedios anuales
1980
1981
1982
1983
1984
1985
1986
1987
1988
1989

A fines del periodo:

1987
Marzo
Junio
Septiembre
Diciembre

1988
Marzo
Junio
Septiembre
Diciembre

1989
Marzo
Junio
Septiembre
Diciembre

Precio
Externo Reintegro Interno®
1.56 2523 8663
130 188.8 9453
142 208.6 1117
1.34 1957 13 010
1.16 206.1 15 429
1.48 210.3 19 509
1.95 3083 37 507
1.14 1780 41 819
1.37 206.1 49 392
1.09 165.0 62373
098 155.83 41 250
1.03 17123 41 250
1.10 155.83 41250
124 189.02 44 000*
1.36 204.94 46 700
1.38 211.39 49 000
1.40 209.67 49 000
168 248.26 55000
1.40 21061 61 800
1.17 17037 64 683
078 114.61 64 683
0.76 11191 67 700

Fuente: CEPAL, sobre la base de estadisticas del Banco de ta Repiblica de Colombia, de 1a Federacidn Nacional de Cafeteros
de Colombia FNC {(FEDERACAFE) ¥ de la Organizacion Internacional del Café (0KC).

* Délares por hbra Corresponde a la cotizaci6n en la bolsa de Nueva York de la variedad "Otros suaves®, mds dos centavos
de délar. b Precio minimo en délares por saco de 60 kilos de café verde que &l exportador debe reintegrar al Banco

de la Repiiblica.
de ahorro cafetero.

© Pesos por carga de 125 kilos de café pergamino.

Precio efectivo, pues se eliminaron [os titulos



Cuadro 9
COLOMBIA: INDICADORES DE LA PRODUCCION MINERA

Producto bruto de la
minheria (indice 1950 =100)

Volumen de produccién de
los principales productos
{miles de toneladas)
Carbén

Mineral de hierro
Mineral de niquel ®
Petrleo ©

Oro¢

Plata

Platino ¢

Sal

Tasas de crecimiento

1980 1985 1986 1987 1988 198%*
1985 1986 1987 1988 1989*
1000 2061 3342 4147 4257 4598 380 622 241 2.7 8.0
4112 8974 10737 13739 15101 18671 352 196 280 99 236
an 439 515 607 614 529 .11 174 178 12-138
- 23 42 43 36 40-331 803 0.7-155 111
46 64 111 141 137 148 52 719 270 26 81
497 1142 1279 854 933 948 563 12.0-333 93 16
141 169 186 167 211 220 100 104 -102 26.1 43
14 12 14 23 26 28 158 231 563 156 77
838 581 511 655 682 675 -378-120 282 41 -10

Fuente: piB: Departamento Administrativo Nacional de Estadistica (DANE); Carbén: Empresa de Carbones de Colombia
(carBocoL); Mineral de hierro: Acerias Paz del Rio; Mineral de niquel: Empresa Colombiana de Niquel
(RCONIQUEL); Petréleo: Empresa Colombiana de Petréleos (RCOPETROL); Oro, Plata, Platino: Departamenio de
Metales Preciosos (Banco de la Repiiblica de Colombia); Sal: Instituto de Fomento Industrial (t)-Concesidn

Salinas.
® Cifras preliminares.

Y Millones de libras.

¢ Millones de barriles de 42 galones.

Cuadro 10
COLOMBIA: INDICADORES DE LA PRODUCCION PETROLERA

4 Miles de onzas troy,

Produccién
Extraccién de crudos
Produccién de derivados

Comercio exterior
Importaci6n de crudos
Importacién de derivados
Exportacién de crudos
Exportacién de derivados

Exportaciones totales
Importaciones totales
Balance energético

Tasas de crecimiento

1980 198 1987 1988 1989°
1986 1987 1988 1989*
Millones de barriles
456 1107 1406 1369 1482 719 270 2.6 83
545 694 2 779 8T 69 14.1 -1.6 1.0
72 - - - - - - - -
13.1 78 438 71 97 170 385 479 3646
- 320 531 529 599 - 659 0.4 132
112 215 259 258 254 70 205 04 -16
Millones de délares
100 631 1370 98 1394 543 1171 281 414
530 125 110 170 241 732 120 545 418
-430 506 1260 816 1153

Fuente: Banco de la Réplibliéa de Colombia y Empresa Colombiana de Petréleos (ECOPETROL); 1as cifras del valor
corresponden a las de Balanza de pagos.

* Cifras preliminares.



COLOMBIA

Cuadro 11
COLOMBIA: INDICADORES DE LA PRODUCCION MANUFACTURERA

(Tasas de crecimiento)

1983 1984 1985 1986 1987 1988 1989°

Total ° 0.5 99 2.7 7.1 74 37 25
Bienes de consumo 11 9.1 49 34 4.4
Alimentos 31 123 8.0 09 2.1 0.4 98 .
Bebidas 6.1 44 6.0 29 72 -3.3 17
Tabaco 9.4 138 6.6 0.9 87 6.4 -6.6
Textiles -16 126 46 10.1 838 -53 -55
Prendas de vestir 94 93 -122 30 95 17.7 118
Fabricaci6n de calzado 16 -14.9 0.3 6.1 6.5 29 72
Muebles de madera -14.6 4.6 39 -84 0.8 270 6.4
Imprenta, editoriales y conexos  -1.4 -10.3 6.6 63 36 127 9.9
Industrias diversas 123 234 52 6.5 82 68 27
Bienes intermedios 18 76 .7 2.6 81
Industria de la madera -3.8 13 24 33 231 86 149
Papel y sus productos -17 12.1 15 43 111 27 14.0
Sustancias quimicas industriales 14.3 233 93 108 88 44 -13
Otros productos quimicos -3.7 74 13.6 123 6.1 52 70
Derivados del petrbleo 10.0 14 56 14.4 82 -3.1 24
Otros derivados del petrfleo y
del carbén 6.5 05 206 -19 54 102 -14
Productos de caucho -6.1 8.6 6.1 -12 6.1 15.6 39
Productos plisticos 7.1 -11 <33 18.1 04 -6.5 -59
Vidrios y productos de vidrio 35 42 212 13 179 92 0.7
Otros productos minerales
no metélicos =27 148 26 6.6 36 1.0 23
Industrias bdsicas de hierro
¥y acero 89 -78 - 77 129 89 09
Industrias bésicas de metales
no ferrosos 04 89 0.4 198 280 20 -16.6
Obijetos de barro, lozay
porcelana 93 52 138 154 15.7 9.1 09
Cueros y sus producios -19.2 22 04 . 192 54 6.0 59
Bienes de capital 93 17.1 <132 11.6 116
Productos metélicos, excepto
maquinaria 0.1 70 21 13.1 23 13.1 -123
Magquinaria, excepto eléctrica 97 22 -26.2 16.1 13.8 86 49
Magquinaria y aparatos
eléctricos -157 03 -16 53 37 72 -4.1
Equipo y material de
transporte -136 55.6 211 124 215 193 £.9
Equipo profesional y cientifico  -0.7 284 9.5 6.2 143 129 98

Fuente: Departamento Administrativo Nacional de Estadistica (DANE).
2 Cifras estimadas.  ° Excepto la trilta de café.

am



Cuadro 12
COLOMBIA: LICENCIAS DE CONSTRUCCION APROBADAS

Miles de metros cuadrados Tasas de crecimiento

1985 1986 1987 1988 1989 1986 1987 1988  19§9°

Superficie total para

cualquier propésito ° 7478 7484 8843 8104 7608 01 182 84 6.1

Diez ciudades

principales 6805 7251 83567 7859 7291 66 181 83 72
Bogoté ' 2988 3257 4065 3542 331 90 48 -129 .58
Barranquilla 138 157 1% 148 249 138 248 -45 682
Bucaramanga 150 157 335 337 350 47 1134 06 39
Cali ® 1074 1342 1185 1170 1263 250 -11.7 -13 79
Cartagena 257 131 2700 214 29 412 788 207 304
Cicuta 97 N 13 122 15 62 527 -122 57
Manizales 124 14 110 W 203 161 236 91 1030
Medeliin 1732 1717 1919 1997 1292 09 118 41 -353
Neiva 107 144 192 7% 104 346 333 604 368
Pasto 138 a1 156 153 99 341 714 19 -353

Superficie total

para vivienda ° 6427 6336 7093 6064 5630 14 119 M5 2

Diez ciudades _ ‘

principales 5816 6155 6883 5911 544 58 n1n8 141 19
Bogota 2594 2947 3434 2818 2745 136 165 179 26
Barranquilla 98 115 149 105 135 173 296 -295 286
Bucaramanga 89 136 278 223 283 528 1044 -198 269
Cali © 95 1210 989 994 897 254 -18.3 05 98
Cartagena 210 121 202 186 213 424 669 -19 145
Cicuta 69 77 7115 12 8% 116 494 -113 127
Manizales 8 128 4 73 130 438 422 -14 781
Medellin ¢ 1474 1234 1351 1210 812 -163 95 -104 329
Neiva % 116 163 61 69 208 405 626 131
Pasto 132 71 128 139 n 462 803 86 458

Fuente: CEPAL, sobre la base de estadisticas del Depattamento Administrativo Nacuonal de Estadistica (DANE).

& Cifras preliminares. Total de la superficie con drea metropolitana, ¢ Incluye las licencias aprobadas en el drea
metropolitana de Yumbo. @ Incluye las licencias aprobadas en las dreas metropolitanas de Bello, Envigado ¢ Iragil.



COLOMBIA: EVOLUCION DE LA OCUPACION Y DE LA DESOCUPACION

Cuadro 13

COLOMBIA

1988 1989
1985 1986 1987 1988 1989 Sep- Di- Sep- Di-
Marzo Junio tiem- ciem- Marzo Junio tiem- ciem-
bre bre bre bre
Empleo (varia-
¢ién porcentual)®
Industria <16 01 31 31 06 44 38 29 14 02 07 07 14
Obreros 21 05 32 27 45 42 33 25 07 17 41 -10 08
Empleados 01 12 25 41 26 48 50 37 30 27 24 29 24
Comercio 15 19 19 58 31 50 62 54 65° 09 18 37 61
Tasa de partici-
pacion © 568 570 578 584 579 581 589 576 588 575 586 572 581
Desempleo 139 135 118 113 97 128 119 102 103 108 101 88 92
Bogot4 128 132 111 105 80 122 110 94 94 97 85 75 o4
Barranquilla 157 164 130 114 113 132 110 91 123 130 113 114 74
Medellin 160 152 122 129 123 144 134 117 119 126 121 116 128
Cali 143 127 124 113 104 119 124 108 99 105 115 78 118
Bucaramanga 105 81 105 109 102 119 126 99 93 100 116 99 91
Manizales 164 138 133 119 113 140 121 115 100 131 106 103 112
Pasto 127 129 139 156 141 167 173 145 138 126 137 149 151
Fuente: Departamento Administrativo Nacional de Fstadistica (DANE).
# Lavariacién porcentual corsesponde al promedio del trimestre. "Bxcluidalatrilladelcafé.  °En lassiete ciuvdades

principales.



Cuadro 14
COLOMBILA: EVOLUCION DE LOS TIPOS DE CAMBIO
(Promedios anuales y timestrales)

Tipos de Indices del tipo de cambio real efectivo®
cambio (1985 =100)
nominales
{pesos Exportaciones Importaciones
por _—
délar) (A) (B) (A)
1970-197% 1083 104.5
1980-1989 1111 1137 107.0
1980 47 101.4 1143 94.6
1981 54 91.7 98.9 90.0
1982 64 84.7 894 834
1983 79 84.1 85.7 825
1984 101 888 859 884
1985 142 100.0 100.0 100.0
1986 194 1282 125.7 123.0
1987 243 1432 142.9 1333
1988 299 144.7 146.7 136.7
1989 kt.t 144.0 147.1 138.0
1987
I 225 1384 1374 1284
I 237 141.9 142.8 1323
11 249 143.3 141.6 134.0
v 259 149.0 1496 138.6
1988
| n 1459 145.5 136.2
11 290 145.6 146.9 1369
I 309 140.2 1443 133.8
Iv 327 1471 150.1 139.7
1989
1 347 1432 147.6 1374
I 370 1407 1429 135.6
11 394 1418 144.8 1354
v 420 150.1 1533 143.6

Fuente: CEPAL, sobre la base de cifras del Fondo Monetario Internacional, Estadisticas Financieras Internacionales.

Nota: A: Deflactado por el indice de precios al por mayor. B: Deflactado por el indice de salarios medios nominales de

obreros ¢n la industria manufacturera.

? Corresponde al promedio de los fndices del tipo de cambio real del peso con respecto a las monédas de los principates
paises con que Colombia tiene intercambio comercial, ponderados por la importancia relativa de las exportaciones o las
importaciones, segin el caso, hacia o desde esos paises. De 1970 a 1980, estas ponderaciones corresponden al promedic
del perfodo 1975-1979, y a partir de 1981, al promedio del periodo 1982-1985. En los célculos se han utilizado
preferentemente indices de precios al por mayor. Para la metodologia ylas fuentes ulilizadas, véase el Apéndice Estadistico
del Eswudio Econdmico de América Lating, 1981.



Cuadro 15
COLOMBIA:; EXPORTACIONES DE BIENES

COLOMBIA

. Composici6n L
Millones de délares porcentual Tasas de crecimiento
1986 1987 1988 1989 1980 1989 1986 1987 1988 1989"

Total 5332 5254 5340 5978 1000 1000 461 -5 1.5 119
Café 2742 1633 1621 1424 514 238 611 -404 07 -122
Otras 2589 3621 39 4554 486 T62 245 399 27 225

Peiréleo y derivados 619 1342 985 1415 23 237 513 1168 -266 437

Carbén 201 23 304 480 02 80 3595 308 156 579

Ferroniquel 48 76 161 160 - 27 -129 583 1118 06

Qro 359 384 413 365 72 61 -16 70 716 -llé

Otros 1362 1556 1856 2134 389 357 211 142 193 150
Fuente: Banco de 1a Repiblica de Colombia, cifras sobre Balanza de pagos.
? Cifras preliminares.

Cuadro 16
COLOMBIA: IMPORTACIONES DE BIENES
Millones de délares Composicién Tasas de crecimiento
porcentual
1986 1987 1988 1989 1980 1989* 198 1987 1988 1989*

Total 3409 3794 4515 4726 1000 1000 7.2 113 190 47
Bienes de consumo 380 488 515 667 133 141 101 284 55 295
Bienes intermedios 1784 1925 2413 2470 527 523 115 79 254 24

Peiréleo 130 101 148 185 131 39 721 223 465 250

Otros 1654 1823 2265 2285 396 483 25 102 242 09
Bienes de capital 1245 1381 1587 1589 340 336 69 109 149 01

Fuente: Banco de ta Republica de Colombia, cifras sobre Balanza de pagos.
* Cifras preliminares.



Cuadro 17

COLOMBIA: PRINCIPALES INDICADORES DEL
COMERCIO EXTERIOR DE BIENES

1981 1982 1983 1984 1985 1986 1987 1988  1989°
Tasas de crecimiento
Exportaciones fob
Valor -208  -14 46 439 -146 461 -15 16 120
Volumen 108 49 29 390 94 237 222 28 101
Valor unitario -112 37 -1 35 58 181 -194 4.5 1.7
Importaciones fob
Valor 104 133 -167 98 -838 72 113 190 47
Volumen 58 117 82 -8 -114 2.1 61 148 07
Valor unitario 44 14 93 32 30 91 49 37 54
Relacién de precios del
intercambio -152 2.1 7.6 59 85 288 230 07 -34
Indices (1980=100)
Poder de compra de las
exportaciones 757 734 766 1128 936 1491 1404 1374 1460
Quiéntum de la exportaciones 892 848 823 1144 1037 1282 1567 1524 1677
Quiéntum de las importaciones 1058 1181 1085 1011 895 914 970 1113 1105
Relaci6n de precios del
intercambio (fob/cif) 848 866 931 986 903 1163 896 92 371

Fuente: CEPAL, sobre la base de cifyas oficiales.
® Cifras preliminares.



COLOMBIA

Cuadro 18
COLOMBIA: BALANCE DE PAGOS
(Millones de délares)
1982 1983 1984 1985 1986 1987 1988 1989
Balance en cuenta corriente 3056 3022 1411 -1815 480 <13 346 180
Balance comercial 2269 1970  -149 617 1421 691 278 355
Exportaciones de bienes y servicios 4424 3784 5167 447 6309 6401 6662 7307
Bienes fob 3113 2970 4273 3650 5332 5254 5340 5978
Servicios reales 1309 815 894 825 1177 1146 1322 1329
Transporte y seguros 436 390 395 370 391 459 528 558
Viajes 484 235 245 192 418 349 383 i
Importaciones de bienes y servicios 6693 5754 5316 5093 5087 5710 6384 6751
Bienes fob 5358 d464 4027 3674 3409 3794 4515 472%
Servicios reales 1335 1290 1288 1419 1679 1917 1869 2025
Transporte y seguros 794 639 356 14 597 35 595 639
Viajes 259 315 329 313 611 666 538 354
Servicios de factores 954 1197 -1552 -1653 -1742 -1712 -1598 -1844
Utilidades 300 437 441 380 555 526 409 558
Intereses recibidos 498 272 108 91 131 176 227 259
Intereses pagados y devengados -1147 1011 -1177 -1293 -1315 -1341 -1415 -153%
Trabajo y propiedad -4 21 42 -7 -3 -20 -1 -6
Transferencias unilaterales privadas 167 145 289 455 801 1009 974 1108
Balance en cuenta de capital 2180 1181 1038 1970 933 99 M 210
Transferencias unilaterales oficiales 2 19 10 6 -16 -8 -8 -
Capital de largo plazo 1615 1528 1821 2349 2629 185 851 690
Inversién directa i 514 561 1016 562 87 186 468
Inversion de cartera -7 -2 -3 -1 31 48 - 17
Otro capital de largo plazo 1285 1016 1264 1334 2036 -150 665 44
Sector oficial © 329 102 3355 297 1850 -91 610 390
Préstamos recibidos 505 290 645 633 2769 1152 2247 2271
Amortizaciones 172 188 <290 -329 0 919 -1243 -1367 -1881
Bancos comerciales © - - - - - - - -
Préstamos recibidos - - - - - - - -
Amortizaciones - - - - - - - -
Otros sectores © 956 914 909 1037 186 -59 55 346
Préstamos recibidos 1208 1360 1419 1539 441 81 152 142
Amortizaciones 252 446 510 -502 255 -140 -97 488
Capital de corto plazo 617 93 878 -114 -1351 -194 235 -166
Sector oficial 36 % 22 13 -1007 93 83 55
Bancos comerciales 119 64 -188 3
Otros sectores 461 247 M2 -130
Errores y omisiones netos 53 2B 84 273 -129 -83  -301 314
Balance global d 875 -1841 373 154 1413 112 431 30
Variacién total reservas (- aumento) 719 1748 1155 278 -1464 2 360 -57
Oro monetario 169 177 651 -170 -65 515 175
Derechos especiales de giro -40 19 198 - -139 -2 8
Posici6n de reserva en el FMI -16 -81 274 - - - -
Activos en divisas 936 2060 62 228
Otros activos 8 =34 =30 120
Uso de crédito del FMI - - - - - - -

Fuente: 1982 - 1986, CEFAL, sobre Ja base de datos proporcionados por ¢l Fondo Monetario Internacional (Par). 1987-198%:

CEPAL, sobre la base de datos proporcionados por €l Banco de la Repiblica de Colombia.
¢ Incluye Préstamos netos concedidos y Otros activos
¥ pasivos. 9 Es igual a Variaci6n total de reservas (con signo contrario), mds Asientos de contrapartida.

® Cifras preliminares.

Incluye Otros servicios no factoriales.
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Cuadro 19 _
COLOMBIA: RESERVAS INTERNACIONALES NETAS *

1981 1982 1983 1984 1985 1986 1987 1988 1989

Reservas internacionales

netas {millones de ddlares) 5630 4891 3079 1796 2067 3478 3450 3810 3867
Meses de importacién de

bienes y servicios 93 7.0 50 3.0 36 59 54 55 52
Fuente: Banco de la Repiiblica de Colombia,

* A fines de cada afio.

Cuadro 20
COLOMBIA: INDICADORES DEL ENDEUDAMIENTO EXTERNO

1981 1982 1983 1984 1985 1986 1987 1988 1989°

Saldos a fines del aio, en millones de délares

Deuda externa total 8518 10269 11458 12350 14063 14987 15663 16434 16249
Piblica ® 5644 6819 7862 8829 10648 11982 12530 13061 132%
Privada 2874 3450 3596 3521 3415 3005 3133 3373 2953

Servicio

Deuda externa total 1315 1577 1647 1881 2043 2399 2784 3083 3908
Amortizaciones 78 430 636 704 750 1084 1385 1734 2369
Intereses 937 1147 1011 1177 1293 1315 1399 1415 1539

Deuda externa piblica ® 668 936 980 1182 1449 1843 2411 2780 3169
Amortizaciones 266 336 415 562 654 936 1255 1637 1881
Intereses 402 600 565 620 795 %07 1156 1143 1288

Porcentajes

Deuda externa total/Exporta-

ciones de bienes y servicios 1986 2321 3028 2390 3142 2303 2447 2467 2224

Servicio/Exportaciones de

bienes y servicios 30,7 356 435 364 456 369 435 463 535

Intereses netos 9/Exportaciones

de bienes y servicios 71 147 195 207 269 182 182 178 1715

Fuente: CEPAL, sobre la base de cifras del Banco de la Repiiblica de Colombia y del Fondo Monetario Internacional (FM1).
" Cifras preliminares, Incluye deudas privadas garantizadas porel sector piblico.  © Corresponde al rubro Intereses
pagados de la cuenta corriente del balance de pagos. 9 Intereses pagados menos intereses recibidos,



Cuadro 21
COLOMBIA: EVOLUCION DE LOS PRECIOS INTERNOS

COLOMBIA

Indice de precios al consumidor °

Total para obreros
Alimentos

Total para empleados
Alimentos

Indice de precios al por mayor

Promedio

Productos importados

Productos nacionales
Agropecuarios
Manufacturados

Indice de costos de la construc-
cidn de viviendas

MNacional

Bogota

Indice de precios al consumidor b

Total para obreros
Alimentos

Total para empleados
Alimentos

Indice de precios al por mayor

Promedio

Productos importados

Productos nacionales
Agropecuarios
Manufacturados

Indice de costos de la construc-
ci6n de viviendas

Nacional

Bogota

1981 1982 1983 1984 1985 1986 1987 1988  1989°
Variacién deé diciembre a diciembre

267 239 167 183 227 207 246 283 261
282 249 172 196 279 233 271 317 229
256 245 165 183 218 216 226 216 261
288 247 174 186 282 245 259 301 230
235 246 180 212 230 244 252 295 256
224 185 234 356 331 215 270 308 272
253 2710 184 193 226 250 250 301 252
293 323 185 178 244 250 213 338 236
209 202 161 220 200 246 287 274 272
20 218 162 215 203 274 347 308

203 219 172 211 206 291 365 314

Variacién medis anual

28.1 26 198 159 246 186 235 285 260
285 254 206 157 315 193 268 326 X3
260 245 195 166 225 196 228 269 261
293 256 202 156 298 205 269 305 253
241 257 217 183 249 220 249 282 283
223 22 204 319 333 2068 243 282 316
252 283 231 165 251 210 254 289 279
232 354 243 142 298 183 235 297 286
254 20.8 198 192 211 233 27 284 279
247 206 176 214 204 246 301 342

229 198 187 206 214 270 311 362

Fuente: Departamento Administrativo Nacional de Estadistica (DANE).

# Cifras preliminares.

Promedio nacional.



Cuadro 22
COLOMBIA: EVOLUCION DE LAS REMUNERACIONES REALES
EN ALGUNOS SECTORES ECONOMICOS

1981 1982 1983 1984 1985 1986 1987 1988 1989

Indice (1980 =100)
Industria
Empleados * 1025 1055 1102 1156 1137 1164 1165 1168 1188
Obreros ® 1013 1047 1101 1181 1146 1201 1192 1177 119.1
Construccion © 1022 1026 1069 1089 1053 1053 1057 1055 90.7%
Comercio ¢ 1032 1083 1081 1091 1046 1131 1189 1189 1186
Salario minimo legal diario 8 - 377 452 560 684 854 1085
Variacién porcentual
Industria
Empleados ® 25 29 45 49 16 24 01 02 17
Obreros ® 13 34 52 73 30 48 07 14 12
Construccién © 22 0.4 42 19 33 - 04 21 -
Comercio 32 49 02 09 41 81 51 00 03
Salatio minimo legal diario " . 96 38 46 08 29 07

Fuente: ciPAL, sobre la base de cifras del Departamento Administrativo Nacional de Estadistica (DaNg) y de la Cémara
Colombiana de la Construccién (CAMACOL).
* Sueldos promedios, deflactados por ¢l indice de precios al consumidor para empleados. ® Salarios medios, deflactados

por el ndice de precios al consumidor para obreros. © Costos medios de la mano de obra ¢n Bogotd, deflactados
por ¢l indice de precios al consumidor de la misma ciudad. 9 Nueva base marzo (1989 = 100). # A noviembre.
Indlcc: a octubre de 1987. Variacién porcentual correspondiente a igual peniodo del afo anterior, % Pesos corrientes.

b variacién porcentual de Jos salarios nominales deflactados por el indice de precios al consumidor para obreros.

Cuadro 23
COLOMBIA: JORNALES MEDIOS DIARIOS EN LA AGRICULTURA Y LA GANADERIA

Pesos corrientes Tasas de crecimiento real ®

1985 1986 1987 1988 1989° 1985 1986 1987 1988 1989°

Agriculturs
Clima frio
Con alimentacién 322 406 501 676 866 4.8 59 31 49 13
Sin alimentacién 465 593 732 980 1254 47 75 31 4.1 12
Clima célido
Con alimentacién 344 430 533 T4 91 -39 53 36 42 02
Sin alimentaci6n 490 619 70 1021 1297 37 6.5 37 31 04
Ganaderia
Clima frio
Con alimentacién 327 410 510 682 879 53 56 32 4.0 19
Sin alimentacién 466 594 742 988 1263 -50 74 41 35 1.0
Clima calido
Con alimentacién 370 466 5% 70 96 -39 59 34 4.0 0.2
Sin alimentaci6n 522 663 825 1088 1385 42 6.9 43 2.5 0.6

Fuente CEPAL, sobre ia base de informacién del Departamento Administrativo Nacionat de Estadistica (DANE).
Vanamén porcentual de los salarios nominales deflactados por el indice de precios al consumidor para obreros,
® Cifras preliminares. Promedio de tres trimestres.

0



Cuadro 24
COLOMBIA: INGRESOS Y GASTOS EFECITVOS DEL SECTOR PUBLICO CONSQLIDADO

COLOMBIA

1. Ingresos corrientes nefos
Gobierno central
Sector descentralizado

2. Gastos corrientes netos
Gobierno central
Sector descertralizado

3. Ahorro corriente (1-2)

4. Gastos de capital b
Gobierno central
Sector descentralizado

5. Gastos totales (2+4)
Gobierno central
Sector descentralizado

6. Superavit (+) o déficit
(=) (1-5)

7. Financiamiento
Crédito externo
Desembolsos
Amortizacidn
Crédito interno

Ahorro corriente /gastos
de capital

Déficit /gastos totales
Déficit /PIB

Miles de millones de pesos Tasas de crecimiento
1986 1987 1988 1989° 1987 1988 1989
13 1990 25N 3540 4238 292 33
656 936 1211 1 569 427 294 296
738 1054 1360 1911 429 29.0 49
1135 1577 2147 2994 389 362 39.5
565 768 1064 1450 359 385 36.3
570 809 1083 1544 419 339 42.6
259 414 425 546 59.7 27 286
473 518 679 914 9.6 311 346
180 209 316 390 16.0 511 234
293 309 363 524 5.6 17.6 4.3
1608 2095 2826 3909 303 349 383
745 977 1380 1840 ni 412 333
862 1118 1446 2069 29.6 294 43.0
214 -104 -255 -368 - - -
214 14 155 368 - - 44.6
320 -30 197 183 - - -13
477 250 612 802 475 144.6 309
157 281 4135 619 78.8 478 49.1
-107 135 57 135 - - 2232
Coeficientes
54.8 798 62.3 59.7
133 50 9.0 94
31 1.2 22 24

Fuente: CEPAL, sobre la base de estadisticas del Departamento Nacional de PlaneaciGn (DNP) y de la Contraloria General

de la Repiblica.
? Cifras preliminares,

b Incluye préstamos netos a cntidades pblicas no financieras,

an



Cuadro 25
COLOMBIA: INGRESOS Y GASTOS EFECTIVOS DEL GOBIERNO NACIONAL

1. Ingresos corrientes
Tributarios
Directos
Renta y complementarios
Otros
Indirectos
No tributarios

2. Gastos corrientes
Consumo y transferencias
Intereses

Deuda externa
Deuda interna

3. Ahorro corriente (1-2)
4. Gastos de capital °®
5. Gastos totales (2+4)

6. Déficit (-) o superidvit
(+) (1-5)

7. Financiamiento
Crédito externo
Crédito interno

Ahorro corriente/gastos
de capital
Deéficit/gastos totales
Déficit /piB

Miles de millones de pesos Tasas de crecimiento
1985 1986 1987 1988 1989* 1985 1986 1987 1988 1989*
47 655 935 1211 1570 461 465 427 295 296
425 607 838 1100 1448 454 431 380 313 316
158 218 311 409 367 332 381 425 315 386
158 218 311 409 567 332 381 425 315 386
267 389 527 691 BBl 540 460 354 311 275
22 48 97 111 122 644 1349 1017 147 99
432 565 768 1065 1451 174 329 359 386 362
382 497 653 906 1232 154 323 314 387 360
50 68 115 159 219 348 373 692 380 3717
37 52 83 112 163 323 417 591 346 455
13 16 32 47 56 427 244 1025 469 191
15 9 168 146 119 « 5047 865 -131 -18.5
147 180 209 316 390 468 200 160 511 234
579 M6 977 1381 1341 238 296 311 413 333
A2 9 43 470 2T
132 90 2 169 2112
49 102 29 144 9%
8 -2 i 25 1%
Coeficientes
101 500 803 462 305
228 121 44 123 147
27 13 05 15 18

Fuente: CEPAL,sobre la base de estadisticas del Banco de 1a Repiiblica de Colombiay de la Tesoreria General de la Repiblica.

® Cifras preliminares.
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Cuadro 26

COLOMBIA; BALANCE MONETARIO

COLOMBIA

Saldos a fines de cada afio
(miles de millones de pesos})

Tasas de crecimiento

1986 1987 1988 1989" 1985 1986 1987 1988  1989*
Base monetaria 529 695 882 1150 259 282 315 269 304
Medios de pago (M) 789 1048 1319 1702 276 227 329 158 291
Efectivo en poder del publico 313 414 523 647 257 189 324 263 238
Depdésitos en cuenta corriente 476 635 796 1055 289 253 333 254 325
Factores de expansién neta 2076 2658 3279 4307 -~ 288 280 234 314
Reservas internacionales 713 858 1182 1543 766 1100 204 377 3046
Crédito del Banco de 1a Repiiblica 429 557 771 797 94 300 383 34
Gobierno (neto) 194 256 459 441 113 210 320 795 39
Resto del sector piblico (neto) 16 74 90 175 . 3494 220 947
Sector privado 219 228 222 181 339 42 26 -184
Colocaciones del sistema
financiero 1787 2367 3106 3961 268 296 325 312 215
Bancos comerciales 722 999 1246 1663 251 300 383 247 335
Corporaciones de ahorro y
vivienda 533 671 854 1121 338 226 261 272 312
Otros intermediarios financieros 532 697 1006 1177 313 309 443 17.0
(Otras cuentas netas 852 1125 1779 1994 320 582 12.1
Cuasidinero (depdsitos de
ahorro y a plazo) 1288 1610 1960 2605 389 328 250 218 329
Dep. en corporaciones de
vivienda 563 679 911 1181 389 289 W7 342 296
Depdsitos de ahorro 257 331 390 476 346 494 288 177 221
Certificados de depésitos
a término 468 GO0 659 948 355 296 281 100 438
Multiplicadores monetarios .
Mi/Base monetaria 1.49 1.51 150 148
M;/Base monetaria 3v2 382 372 375
Porcentajes
Coeficientes de liquidez
Mi/PiB 12.5 119 9.0 8.5
My /PIB 329 302 224 215
Fuente: CEPAL, sobre la base de estadisticas del Banco de la Repiiblica de Colombia.
* Cifras preliminares.
Cuadro 27
COLOMBIA; TASAS DE INTERES BANCARIO *
1981 1982 1983 1984 1985 1986 1987 1988 1989
Tasa nominal efectiva 386 359 342 344 359 321 342 318 340
Tasa de inflacién ® 267 239 16.7 18.3 227 20.7 24.6 286 26.1
Tasa real efectiva 94 47 150 136 10.8 94 1.7 25 6.3

Fuente: Banco de la Repablica de Colombia.

2 Corresponde a los Certificados de Depésito de Ahorro a Término (CDAT).

precios al consumidor para obreros.

P Variacién porcentual anual del fndice de
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COSTA RICA

1. Rasgos generales de la evolucidn reciente

La afluencia de recursos externos resultd
nucvamente primordial para que la economia
~de Costa Rica creciera por cuarto afo
consccutivo y para que simultineamente se
desacelerara la inflacién a un reducido 10%
anual. El abultado flujo de capitales recibido,
permiti6 financiar el persistente saldo negativo
de la cuenta corriente externa que aumentd
significativamente. El sector piblico, por su
parte, registré un moderado déficit,
apartandose de la situacién de equilibrio que
registrara el bienio anterior.  (Véansc ¢l
cuadro 1y el gréfico 1.)

El cscenario basico que enfrentd la politica
ceondmica a principios de afio mostraba un
tipo de cambio real elevado, un alto indice de
inflacion (25% anual) y una desaceleracion de
la actividad, con contraccion de la formacion
bruta de capital. En 1988 c¢l sector cxterno
apottd un importante Mujo de recursos, y como
al mismo ticmpo se habia adoplado una
politica de restriceion sclectiva de los pagos de
servicio de la deuda, s¢ obMuvo un aumento
importante de reservas internacionales.
Durante 1989 ¢l panorama del {inanciamiento
externofue similar, manteniéndose la corriente
de ingresos, principalmente de corto plazo.

En este contexto, se profundizé la apertura
comercial iniciada ¢n 1985 y s¢ desacelers ¢l
ritmo de la devaluacion, al ticmpo que
disminuia la inflacién, sin que la reduccién del
tipo de cambio real resultara significativa. Si
bien la politica fiscal Tue cxpansiva, con un
incremento del gasto real de casi 6%, no alectd
lx creacion de dinero porque cl déficit se
linancié cn gran medida con présiamos
externos. La cxpansidn monetaria se origind
principalmente ¢n la acumulacion de reservas,
aunque fue contrarrestada cn paric mediante

una politica crediticia restrictiva, particu-
larmente al sector piiblico.

Todo lo anterior contribuyé a incentivar la
actividad econdmica. La demanda global
crecié casi 9%, retornando al ritmo de afos
anteriores, luego del escaso 2% registrado en
1988. Asimismo continud la tendencia
ascendente de las exportaciones, que
aumentaron 13% en valores constantes,
mientras que la demanda interna también
contribuy6 activamente con un incremento de
7%. Tanto la inversién como el consumo
crecieron ripidamente. La expansién de todos
los agregados de la demanda tuvo como
respuesta un incremento de maés de 5% del
producto bruto interno y un abultado ascenso
de 17% de las importaciones, en valorcs
constantes. Uno de los rasgos particulares de
1989 fue el elevado crecimiento de una vasta
gama de sectores. La construccidn, el
transporte ¥ ¢l comercio fueron los mas
dindmicos; el primero debido al impulso de los
planes oficiales de vivicnda mientras que los
servicios de intermediacién por la actividad
interna y por el flujo dc las importacioncs. En
este contcxto, la desocupacidn se redujo a los
niveles més bajos de la década.

La politica antiinflacionaria resulto exitosa,
al mantcnerse la tasa de variacion dc los
precios internos ¢n alrededor de 1% mensual.
Contribuyeron a cllo tanto la reduceidn
arancelaria y ¢l descenso del tipo de cambio
real, como cl satisfactorio abastecimicnto de
productos agricolas, la disponibilidad de
financiamicnto cxterno y una creacién de
dinero que evoluciond acompasadamente con
Ia tasa de inflacidn y con ¢l aumenio del nivel
delas transacciones. La congelacion de algunos
precios de los servicios publicos, adoptada a
partir de febrero, también acilité este proceso,
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COSTA RICA

Gréfico 1 {conclusién)
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El programa de apertura comercial iniciado
en 1985 avanzé significativamente,
cumpliéndose asf con la mayoria de los
requisitos necesarios para el ingreso de Costa
Rica al Acuerdo General sobre Aranceles
Aduaneros y Comercio (GATT). La
liberalizacién y el crecimiento econdmico
impulsaron las importaciones de bienes, las
que autnentaron 23% en d6lares corrientes, en
contraste con el 3% anotado en 1988, Este
abultado incremento originé un elevado déficit
en la balanza comercial, a pesar del aumento
de las exportaciones, principalmente de las no
tradicionales, que superaron por primera vez a
las tradicionales. Al agregarse los intereses
externos devengados, la cuenta corriente
resulté deficitaria en casi 550 millones de
délares, lo que significé un deterioro
significativo con respecto a los niveles
anteriores. Este desequilibrio se financié con
creces con recursos externos, de modo que las
reservas internacionales aumentaron en casi
150 millones de délares. Sin embargo, si se
descuentan los atrasos de intereses
{aproximadamente 300 millones de ddlares), el
ingreso efectivo de recursos se reduce a 390
millones, de los cuales 170 correspondicron a
donaciones oficiales y 220 a entradas de capital
privado de corto plazo no registradas. Asi, la
economia costarricense ha podido obtener una
transferencia neta externa positiva de 600
millones de délares en el Gltimo bienio, merced
al significativo aumento de donaciones
oficiales y de capital privado dc corto plazo, asi
como a su estrategia de reduccién unilateral
del servicio de una parte de la deuda externa.
Dada la inestabilidad de estas corricntes,
durante ¢l periodo examinado se mantuvo la
prudente politica de dedicar una buena porcion
delos ingresos de divisas a ampliar las reservas
internacionales. Uno de los hechos mis
importantes del afio fue el principio de acuerdo
alcanzando para reducir ¢l endeudamiento

externo en el marco del denominado Plan
Brady, que permitird disminuir de 200 a 50
millones de délares el servicio de la deuda con
bancos privados internacionales a partir de
1990, lo que bdsicamente convalida las remesas
de intereses que realiz6 Costa Rica en 1989,

La decision de incrementar las reservas
internacionales repercutié en la politica
monetaria al generarse una considerable
expansién de dinero. De este modo, el aumento
de 17% en M) pudo obtenerse mediante una
politica crediticia restrictiva, que contrajo en
términos reales los préstamos al sector
privado, al mismo tiempo que se redujoen 20%
el saldo nominal del sector pablico. Los
depédsitos denominados en délares
continuaron creciendo velozmente y hacia
fines de afo tenian un equivalente en colones
de similar magnitud a la de los depésitos en
moneda local; con tasas reales atractivas, el
cuasidinero crecié més de 10% en términos
reales. Los bonos de estabilizacién
continvaron aumentando su participacion en el
cuasidinero, aportando una quinta parte del
total frente al 10% registrado en 1986, La
absorcion de circulante por esta via, a tasas
reales positivas, hizo que se incrementaran las
necesidades de financiamiento del sector
publico.

El gasto fiscal se expandi6 més que los
ingresos, abandonindose asf el equilibrio
alcanzado en el bienio anterior por el conjunto
del sector piblico, el que en 1989 registr6 un
d¢hcit de alrededor de un punto porcentual del
producto. Al igual que en 1988, las empresas
piblicas fueron superavitarias, mientras que el
déficit del gobierno central aument$ de 2% a
3% del producto. Este resultado negativo se
debi6 principalmente al incremento de los
gastos, ya que los ingresos se mantuvieron, en
términos reales. Casi todos los egresos
crecieron por encima del nivel de precios; la
mayor tasa fue la registrada en las

1La segunda fase del Programa de Ajuste Estructural, puesta en ejecucion a fines de 1989, incluye las siguientes medidas:
i) La fijacidn de un nuevo arancel maximo de 40% y minimo de 5%; i) mantencidn de los incentivos a las exportaciones
con ciertas modificaciones a partir de 1991, iii) continuacién del sistema de minidevaluaciones y reduccion de los depSsitos
previos a las importaciones; iv) propensidn a igualar los precios nacionales de los granos bisicos con los intemacicnales;
v) apoyo técnico y relacionado con la comercializacién a los pequedos agricullores a través del Consejo Nacional de
Produccién (CNP); vi) mantencién de la canicra de préstamos preferenciales con intereses subsidiados al nivel de 1986;
vii) nuevas formas de contabilidad y cobros de los bancos estatales para evilar pérdidas; viil) expansin del ahorro y
reduccidn de la inversién del sector piblico como porcentaje del producto inlemno bruto.
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transferencias al sector privado (37%), en las
cuales estd incluida la promocién de
exportaciones, que representd una erogacion

COSTA RICA

de mis de 6% del gasto corriente del gobierno
central. .

2. La evolucidn de la actividad econémica

a) El comportamiento de la ofertayla
demanda globales

La formacion bruta de capital crecié 12%,
mis que compensando la caida anterior, lo que
permitié retornar a un coeficiente de inversién
elevado (22%). El consumo privado crecié 6%,
impulsado sobre todo por la mayor ocupaci6n
—la tasa de desempleo se redujo a menos de
4%, una de las mas bajas de la historia del pafs
yla menor de la década—, ya que el salario real
aumentd levemente luego de dos aios de
contraccién. El ritmo de crecimiento’ del
consumo piblico volvié a aumentar, aunque su
participacién en el producto todavia se
encuentra por debajo de la de principios de la
década. (Véase el cuadro 3.)

b) La evolucién de los principales sectores

Pricticamente todos los scctores de la
economfa tuvieron un buen desempefio en
1989. (Véase el cuadro 5.)

El sector agropecuario mantuvo la
tendencia ascendente de los Gltimos afios, que
llevaron su nivel de produccién 24% por
encima del registrado en 1985. La combinacion
de cambios importantes en la politica sectorial
y las excelentes condiciones climiticas
permitieron un crecimiento de 6% en la
agricultura y de casi 4% en la actividad
pecuaria. En el d4mbito agricola se llevaron a
cabo 21 programas especificos encaminados a
expandir la produccién de bienes agricolas
tradicionales y no tradicionales de exportacion
(entre estos Gltimos, pifias, naranjas, palma
aceitera, yuca, fresas, mango, macadamia,
palmito, ¢acao). Los planes contemplaron la
zonificacién de la produccion (acorde con las
condiciones climéticas y de suclo), ¢l apoyo
crediticio, la asistencia lécnica y la
comercializacién. Para su ejecucion se ha
desarrollado un programa de convenios
tripartitos entre parceleros, empresas privadas
productoras y exportadoras y el Instituto de
Desarrollo Agropecuario (IDA). Las

actividades promocionales de este Gltimo
cubren todo el proceso productivo desde el
abastecimiento de semillas hasta la
comercializacién del producto.

Se avanzd asimismo ¢n la diversificacién
agricola, como lo prueba el incremento de 36%
real de la produccién de biemes no
tradicionales; asf, se registraron incrementos
significativos en el 4rca sembrada en productos
como la macadamia (18%), las plantas
ornamentales y las flores (11%). También fue
importante la politica de fomento agricola en
materia de cultivos.tradicionales de
exportacién como la aplicada al banano, segiin
la cual el uso de la tecnologfa avanzada para
combatir las plagas y el mejoramiento de las
variedades permiti6 un fuerte aumento de la
productividad, En los programas especificos
han participado principalmente pequeiios
propietarios agricolas que tradicionalmente se
especializaban en alimentos basicos y que se
han visto alentados a cultivar otros productos.
Las superficies sembradas de mafz, frijol y muy
especialmente de sorgo disminuyeron en 1989,
en tanto que aumento la de arroz.

El 4rea sembrada de café fue similar a la
del afio anterior, pero el efecto de algunas
erupciones volcdnicas hizo disminuir su
rendimiento. La caida del precio internacional
a mediados de afio no influy6 mayormente en
la cosecha.

La actividad pecuaria creci6 4%, luego del
estancamiento de 1988. La produccién de
vacunos continud afectada por el excesivo
endcudamiento de los productores a altas tasas
de interés; a ello se sumd§ la caida del precio
internacional de la carne y la falta de
competitividad en el mercado internacional,
por lo que no pudieron recuperarse los niveles
del bienio 1986-1987. La produccién de aves,
de porcinos y de pescados tuvieron
desempeiios satisfactorios.

La industria manufacturera también crecid
por sobre 5%.
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Las ramas de papcel y productos de papel, de
productos quimicos y la metalmecdnica, fucron
las més dindmicas. La [abricacién de papel y
productos de papel respondié a la mayor
produccién de envases y de cajas destinadas al
cmpaque de productos agricolas de
cxportacién, como el banano y la piia.
Asimismo, el aumento en ¢l drea scmbrada, en
gran medida originada por la cxpansion de la
produccidn agricola de exportacion, aumentd
la demanda interna de abonos y plaguicidas,
micntras que la actividad mctalmecénica fue
impulsada por la reactivacién ccondmica
interna y la rccuperacién del mercado
centroamericano. La industria maquiladora
tuvo un cxcelente desempeio y atrajo capitales
a las zonas francas para producir textiles y
confecciones para la exportacion. (Véase cl
cuadro 7))

La construccion fue cspecialmente
dindmica en 1989, al anotar una tasa dc
crecimiento de casi 7%. Uno de los principales
impulsos provino del apoyo oficial al plan
habitacional. Las vivicndas construidas en
general de 70 metros cuadrados, fucron
financiadas por medio de créditos subsidiados
y destinadas a la poblacién de bajos ingresos.

Los servicios basicos aumentaron més de
7%, por cl rapido crccimicnto del rubro
transporte, almacenamicnto y comuni-
caciones; ¢l comercio registré una evolucién
similar, con gran dinamismo ¢n la explotaciéon
del turismo. El sector eléctrico recuperé el
empuje de afios anteriores, especialmente en
la rama hidrocléctrica; sin embargo, la oferta
no fue suficiente y se efcctuaron compras en
paiscs vecinos,

¢) La evolucién del empleo

La creacién de emplcos (35 600 entre julio
de 1988 y julio de 1989) excedié con creces el
crecimicnto de la fuerza de trabajo (19 400), lo
que hizo descender la tasa de desocupacion a
una cilra inferior a 4%, el nivel mas bajo de la
década. El descenso del desempleo ocurrid
tanto ¢n el sector urbano como en el rural, al
impulso del satisfactorio desempeio
econdémico del afio, especialmente en sectores
intcnsivos en mano de obra, como la
construccién, la produccién de plantas
ornamentales para la exportacion y la maquila,
entre otros.

3. El sector externo

En la cucnta corricnte externa se registraron
saldos ncgativos considerables; el déficit de la
balanza comercial superd ¢l 10% de las
cxportaciones y ¢l de la cuenta corricnte
aumentd a 30% dcl valor cxportado. Este
fenémeno sc debié principalmente al répido
aumento de las importacioncs, micntras que
los intercses devengados se¢ mantuvicron
alrededor de los 350 millones de dolares. La
reduccién dc los aranceles, la cxpansitn
econémica, la disminucién del monto de los
depésitos previos y el abundante Mujo de
divisas alentaron ¢l crecimicnto de las compras
cxternas de bicnes que alcanzaron cl nivel més
clevado de la década en términos reales: 19%
mas que en 1989 y casi 50% mas que cn 1980,

a) La evolucién del tipo de cambio

El alto nivel del tipo de cambio real
obtenido a fines del afo antcrior sc redujo en
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mas de¢ 4% durante 1989, pero adn se mantuvo
casi 13% por encima del promedio del
quingqucnio 1983-1987. La buena
disponibilidad de divisas —cn particular la
olerta en ¢l mercado paralelo— y el reducido
ritmo inflacionario, determinaron que la
diferencia entre la cotizacién del d6lar paralelo
y cl oficial no alcanzara a 10%.

b) El comercio de bienes

Las cxportaciones de biencs se expandieron
gracias a los mayores volimenes fisicos
vendidos, ya que el precio unitario medio se
redujo casi 4%. El mejor desempeiio
correspondié a las exportaciones no
tradicionales (21%), entre las que se
dcstacaron las colocaciones de pifa y la
maquila, mientras que en materia de
exportaciones tradicionales, el modesto



incremento de 3% revirti6 las sucesivas cafdas
del bienio anterior. (Vé&ase el cuadro 12)

Las exportaciones de café se vieron
perjudicadas por el fracaso de la Organizacién
Internacional del Café para renovar el
convenio, que terminé en septiembre de 1989,
El exceso de oferta en el mercado mundial
ocasion6é una shbita cafda del precio
internacional, que baj6 30% en un solo mes. Sin
embargo, el efecto del fin del convenio
cafetalero en la balanza comercial no fue
demasiado dréstico pues gran parte de la
cosecha habfa sido vendida en el mercado de
futuros, De becho, el valor de las exportaciones
s6lo se redujo en 5%. La menor exportacién del
café se vio compensada por el auge en las
exportaciones de banano, que aumentaron
19%, y en cuya produccién se destacaron las
innovaciones biotecnoldgicas y el ingreso de
capitales for4neos. En 1988 ingresaron grandes
compaiifas bananeras colombianas. La
exportacion de banano pas6 de 40 millones de
cajas en 1986 a 70 millones en 1989. Una de las
limitaciones actuales para el crecimiento de las
exportaciones de banano es la insuficiente
capacidad de los muelles. Al respecto, se ha
fijado un nuevo impuesto por cada caja de
exportacién de banano para financiar la
ampliacién de los muelles a fin de lograr en
1994 la meta de exportacién de 90 millones de
cajas. '

La exportacién de azicar aument6 en virtud
del incremento de la cuota de importacion de
azlicar de los Estados Unidos, El aumento de
las exportaciones fue posible gracias a las
existencias acumuladas en afios anteriores,
pues la produccion de azficar se redujo en 1989,

El mantenimiento de la reactivacién del
comercio con el resto de Centroamérica,
insinuada en el bienio anterior, constituy6 un
factor estimulante. Otro elemento destacable
fue el interesante flujo de inversiones
nacionales y extranjeras orientadas a la
producci6n exportable. Por Gltimo, continué
vigente la politica de promocién basada en
exoneraciones impositivas. El instrumento més
utilizado para cumplir este objetivo fue, como
en afios anteriores, ¢l Certificado de Abono
Tributario (CAT), mediante ¢l cuval ¢l
exportador recibi6 el 15% sobre el valor fob de
las exportaciones, si éstas contenfan un valor
agregado nacional de al menos 35%.
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SimultAncamente, se simplificaron los
tramites mediante la instauracién de un
sistema centralizado (“ventanilla @nica®), se
redujo el plazo de entrega de los CAT y se
mejoréla eficiencia en el funcionamiento de los
mauelles.

Las importaciones de bienes crecieron en
volumen fisico (19%) y en precios (4%). Los
bienes de consumo fueron los que
evolucionaron mis velozmente. (Véase el
cuadro 14) El proceso de adhesién al GATT
culmind con la admisién en noviembre de 1989
(aunque la adhesion definitiva atin no habia
sido ratificada por la Asamblea Legislativa de
Costa Rica a fines de 1989).

c) El comercio de servicios y el pago de
factores

El balance de servicios reales volvié a ser
positivo, merced al alto dinamismo del turismo,
principalmente por la presencia de reservas
ecol6gicas que atrajeron tanto a visitantes
como a inversionistas nacionales y extranjeros.
Asi, ciertos inversionistas de origen japonés
compraron 20% de la linea aérea nacional
costarricense y algunos hoteles, mientras que
algunas empresas espafiolas y norteamericanas
adquirieron hoteles ya existentes ¢ iniciaron
nuevas construcciones. Buena parte de estas
inversiones se efectuaron bajo el mecanismo de
conversién de deuda externa.

Se mantuvo la suspensi6n unilateral de una
parte de los intereses, por lo que el egreso
efectivo de divisas s6lo alcanzé a la sexta parte
de lo adecuado, es decir, a alrededor de 60
millones de délares. Considerando el total de
intereses devengados, los servicios factoriales
continuaron significando una proporcién
importante {(casi 20%) de las exportaciones de
bienes y servicios.

d) El endeudamiento externo

La deuda externa de Costa Rica alcanzb
aproximadamente a 4 500 millones de dblares
en 1989 (incluidos los intereses atrasados), de
los cuales 40% fueron contrafdos con la banca
comercial. Durante précticamente todo el afio
se llevaron a cabo negociaciones para reducir
la deuda bancaria, alcanzindose un acnerdo a
fines de noviembre. También hubo contactos
con ¢l Club de Parfs para renegociar la deuda
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délares, lograndose extender los plazos de
amortizacién y de pago de intereses.

La negociacién de la deuda con la banca
. comercial, una de las primeras logradas en el
marco del Plan Brady, significé un ahorro
importante en los desembolsos por concepto
de intereses y amortizaciones futuras, como
resultado de la contraccién del principal en
casi dos tercios (de 1 800 a 660 millones de
délares). El acuerdo considera distintos tipos
de documentos, que se¢ diferencian en
cuanto a plazos, aiios de gracia y garantia, Se
ofrecen tres alternativas a los bancos
acreedores:

i) Vender el total de 1a deuda y los intereses
atrasados en el mercado secundario con un
descuento de 84%.

ii) Vender 60% de la deuda de Costa Rica

en el mercado secundario (a 0.16 por délar), y
respecto del restante 40%, intercambiarlo por
Bonos Serie A, que incluyen una tasa de interés
fija de 6.25% y la amortizacién de la dendaen
20 anos, con 10 de gracia. Los intereses
atrasados también pueden cambiarse por
Documentos de intereses Seric A. Estos
suponen ¢l pago de 20% de los intereses
atrasados inicialmente y ¢l refinanciamiento
delresto a un plazo de 15 afios plazo a la LIBOR
mis 13/16. Esta opcién incluye una garantia
sobre los intereses de 12 meses para los Bonos
Serie A y de 36 meses para los Documentos de
intereses Serie A,

iii) Vender menos de 60% de la deuda (a
0.16 por dolar), intercambiar el resto por
BonosSeric B y Documentos de intereses Serie
B, con una tasa de interés fija de 6.25%. Los
Bonos Serie B se amortizan en 25 afos, con 15
afos de gracia, en tanto que los Documentos
de intereses Serie B requicren un pago inicial
de 20% y el resto es pagadero en 15 afios al
valor de la LIBOR més 13/16, si bien ninglin
bono o documento tipo B tiene garantia de
interés.

Este esquema requiere un financiamiento
de 253 millones de d6lares, de los cuales Costa
Rica ya contaba con 160 a fines de 1989, gracias
a que un 25% de los fondos para apoyar la
segunda parte del programa de ajuste
estructural por parte del Banco Mundial y el
Gobierno del Japén podri destinarse a la
recompra en los mercados secundarios.
Ademias, tanto el Fondo Monetario
Internacional como la Agencia de Estados
Unidos para el Desarrollo Internacional (AID)
han comprometido fondos a los mismos fines.

El acuerdo tendré vigencia con la
participacion de 95% de los bancos
comerciales. Por otra parte, el monto gue se
destine a servir la deuda externa comercial
podria acrecentarse si aumentara la capacidad
de pago del Costa Rica. El acuerdo también
contempla un programa de conversion de la
deuda en inversiones locales consideradas
prioritarias hasta por 20 millones de délares
anuales durante cinco afios.

4. Los precios y las remuneraciones

a) Los precios

El alto ritmo de aumento de los precios del
filtimo trimestre de 1988 —que significaba una
tasa anvalizada de 38%— se detuvo
bruscamenie en los primeros meses de 1989, El
incremento sblo alcanz6 a 1% en enero y,
posteriormente, los precios se estabilizaron

hasta mayo; a partir de alli la inflaci6én borde6
¢l 1% mensual.

Distintos factores contribuyeron a ese
resultado. En particular la profundizacién de
la apertura externa y la buena cosecha agricola
permitieron ampliar la oferta, al tiempo que la
politica crediticia actuaba de modo restrictivo
sobre la demanda, Otro factor gue influy6 en
buena medida fue el congelamiento de algunos

g programa de conversién de deuda existe desde mediados de 1986 en Costa Rica. Desde esa fecha hasta abril de
1988 se habian aprobado 34 proyectos de conversién por un monto total de 129 millones de délares, pero la conversitn
efectiva ¢ra de 74 millones. En Costa Rica la conversi6n se realiza mediante ¢l canje de los titulos denominados en moneda
extranjera por titulos de valores, denominados en moneda nacional que, vendidos en la Bolsa de Valores, proveen los fondos

en moneda nacional necesarios para realizar la inversion.
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precios y tarifas pablicas a partir de febrero
(excepto en teléfonos y transporte urbano),
luego de la correccién efectuada en diciembre
de 1988, (Véanse el cuadro 19y el grafico 2.)

b) Los salarios

Los ajustes salariales se efectuaron sobre la
base de la inflacién proyectada, con dos
revisiones anuvales para los salarios del sector
pablico. Los salarios del sector privado suelen
revisarse cada vez que la inflacién excede de
7%, por lo que no hubo un ajuste para ese
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sector sino hasta el segundo semestre de 1989.
Sobre la base de una estimaci6n inicial de la
inflaci6n del 12% en 1989, se efectuaron dos
aumentos salariales del sector pblico, uno de
6% a fines de diciembre de 1988, que entr6 en
vigor en enero, y otro de 6% a fines de agosto.
El sector privado evolucion6 en forma similar,
con lo cual, después de dos afios de descensos
continuados, el salario medio real mostr6é una
leve recuperacién en 1989, Las remuneraciones
del gobierno central obtuvieron el mayor
aumento, al anotar casi 5% en términos reales,

Gréfico 2

COSTA RICA: INDICE DE PRECIDS AL CONSUMIDOR
(Porcentajes)
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5. Las politicas fiscal y monetaria

a) La politica fiscal

Luego de dos afios de equilibrio fiscal, el
sector pdblico no financiero tuvo un déficit
superior a 1% del producto, debido a que el
mantenimiento de los ingresos en términos
reales no fue suficiente para financiar el
incremento de 6% del gasto real.

Las tranferencias al sector privado ( +37%),
los sueldos y salarios y los intereses (ambos
aumentaron 25%) fueron los gastos que
evolucionaron més rdpidamente. En las
primeras, el esquema de promoci6n de las
exportaciones por medio de los CAT tuvo una
participacién destacable, ya que en 1989
multiplicé por casi dos veces y media el aporte
del aiio anterior.

Algunos gastos en bienestar social también
aumentaron significativamente; entre ellos
resaltaron las transferencias al sector piiblico
en ¢l renglon denominado Fondos para la
educacidn superior (que se incrementaron en
1010 millones de colones en 1989), los fondos
de 2 800 millones de colones canalizados por
intermedio del Banco hipotecario de la
vivienda y ¢l aumento real de pensiones. La
formacién bruta de capital practicamente se
mantuvo en valores reales para el total del
sector péblico no financiero, a pesar de que
crecid alrededor de 6% en el gobierno central.
Los gastos de la campaia electoral
representaron 1% del egreso total del gobierno
central.

La recaudacién impositiva se vio afectada
por la eliminacién del impuesto al café y la
desgravacion arancelaria, pero los mayores
voliimenes importados permitieron mantener
la presi6n tributaria en el nivel anterior,

La politica fiscal propici6 la reduccién del
papel del sector pGblico como agente
productivo mediante la venta o liquidacién de
una parte de las empresas paraestatales. Por
otra parte, se llevaron a cabo algunas acciones
orientadas a apoyar la gestion privada
mediante trabajos de coordinacién
administrativa e incentivos que no demandaran
desembolsos significativos al sector pablico.
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b) La politica monetaria

El programa monetario se formulé
teniendo en cuenta el objetivo de reducir la
inflaci6n a 12% anuval. La adquisicién de
reservas generé una creaciébn monetaria
significativa; a fin de mantener la expansién de
dinero dentro de los limites reprogramados, se
aplic6 una politica crediticia restrictiva, Asi, las
tasas de interés real de los préstamos bancarios
al sector privado se elevaron por sobre 10%,
aunque se mantuvicron vigentes tasas menores
para los pequefios propietarios agricolas. En
este contexto el crédito neto al sector privado
crecié menos de 6% en valores corrientes, con
lo cual se redujo en términos reales. El crédito
al sector piiblico, a su vez, se contrajo casi 20%
en valores nominales. De esta manera fue
posible alcanzar una expansién del dinero de
17%, lo que imprimié un ritmo levemente
superior a la evolucién de precios (10%) y al
nivel de actividad (5%).

Los bonos de estabilizacién constituyeron
un importante factor de absorcién de la
liquidez inyectada por la compra de divisas
destinadas a la acumulacién de reservas. El
crecimiento de 25% anotado en la emisién de
estos titulos llevé el total circulante a un monto
que superd la mitad del valor de los depbsitos
en moneda nacional. Los dep6sitos en dblares
aumentaron afin mdés ripidamente (30%),
como resultado de distintos factores, entre los
que destacaron tasas de interés atractivas, el
desarrollo del sistema financiero privado en el
marco de la desreglamentacién bancaria
aprobada a fines de 1988, y el aumento de la
competitividad de los servicios financieros de
Costa Rica ante los hechos acaecidos en
Panam4 en los Gltimos afios. Por Gltimo,
durante 1989 el gobierno aboné al Banco
Central alrededor de 80 millones de délares del
producto de la venta de un conjunto de
empresas phblicas, En 1989, de un total de 41
empresas de la Corporacion Costarricense de
Desarrollo (CODESA), se liquidaron 17, se tras-
pasaron cinco al sector piblico y s¢ vendieron
nueve. Restan 11 para ser vendidas en 1990.
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Cuadro 1
COSTA RICA: PRINCIPALES INDICADORES ECONOMICOS

1982 1983 1984 1985 1986 1987 1988  1989°

Indices (1980 = 100)
Indicadores econémicos bisicos
Producto interno bruto a precios
de mercado - %5 929 1002 1010 1063 1111 1148 1211
Ingreso nacional bruto 759 808 899 912 1021 1030 1053 1095
Poblacién (millones de habitantes) 242 250 257 264 272 279 287 2M
Producto interno bruto por habitante 853 850 891 873 894 909 915 940
Déficit del sector piblico/pis ® w 17 19 11 61 04 09
Déficit del gobierno central/pib ® w . 34 22 34 20 21 33
Dinero (My)/pmn ® - 174 162 147 142 122 121
Tipo de cambio real efectivo 1299 1133 1130 1190 1179 1242 1359 1340
Tasa de desocupacién urbana ® ¢ 99 85 66 67 67 59 63 37
Tasas de crecimiento
Indicadores econémicos de corto plazo
Producto interno bruto 1A 2 19 07 53 45 33 55
Producto interno brute por habitante -100 03 43 21 24 17 0.6 28
Ingreso nacional bruto -119 65 112 1.5 120 09 22 40
Precios al consumidor :
Diciembre a diciembre 817 107 173 111 154 164 253 100
Sueldos y salarios reales -198 109 78 91 61 96 45 06
Valor corriente de [as exportaciones
de bienes y servicios -51 16 125 -41 140 42 112 126
Valor corriente de las importaciones
de bienes y servicios -199 9.8 89 22 50 26 41 212
Relacién de precios del intescambio
de bienes y servicios 30 58 37 29 158 18 02 40
Milones de délares
Sector externo
Saldo del comercic de bienes y servicios 73 -12 27 52 55 -175 80 -236
Pago neto de utilidades ¢ intereses 3T 37 31 20 WS 305 359 354
Saldo de la cuenta corriente 214 327 261 2299 193 442 98 -546
Saldo de la cuenta de capital 400 373 212 356 290 480 623 686
Variacién de las reservas inter-
nacionales netas 125 64 53 45 n 1 2 147
Deuda externa desembolsada ¢ 3188 3532 3752 3742 3922 4194 4100 ..

Fuente: CEPAL, s0bre 1a base de cifras oficiales. .

* Cifras prefiminares. " Porcentajes. Promedio anual de las iasas cuatrimestrales resultantes de las encuestas de
hogares, hasta 1987, aho en que pasé a ser anval. 9 Saldos a fines de afio. Se refiere a la deuda desembolsada de
mediano y iargo plazo.
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Cuadro 2
COSTA RICA: EVOLUCION DEL INGRESO NACIONAL BRUTO REAL

Ingreso nacional bruto
(a+b+c+d

a) Producto interno bruto

b) Efccto de 1a relacion de
precios del intercambio

¢) Ingresos neto de factores
del exterior

d) Transferencias privadas netas
recibidas del exterior

Indices (1980 = 100)

Composicién porcentual

1987 1988 1989*° 1980 1987 1988 1989*
103.0 105.3 109.5 94.4 875 86.5 85.3
111.1 1148 1211 100.0 100.0 100.0 100.0

0.0 -58 6.0 -8.1
1389 155.7 148.4 6.2 -1.7 -84 -15
193.9 1914 204.0 0.6 10 0.9 0.9

Fuente: CEPAL, sobre la base de estadisticas oficiales.

* Cifras preliminares.
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COSTA RICA

Cuadro 3
COSTA RICA: OFERTA Y DEMANDA GLOBALES

Indices Composicién

1980 =100 porcentual Tasas de crecimiento

1987 1988 1989 1980 1989* 1986 1987 1988 - 1989*

Oferta global 1068 1091 1186 1468 1438 6.5 8.0 22 8.7
Producto interno bruto
a precios de mercado 1111 1148 1211 1000 1000 53 45 33 55
Importaciones de bienes
y servicios ® 976 969 1133 468 438 99 173 07 169
Demanda global 1068 109.1 1186 1468 1438 6.5 80 2.2 87
Demanda interna 970 974 1039 1130 970 81 75 0.4 6.7
Inversién bruta interna 994 911 1016 266 223 309 29 B4 115
Inversién bruta fija 959 934 1036 239 204 118 99 26 110
Variacién de existencias 1307 W7 834 27 1.8
Consumo total 9.3 994 1047 864 47 21 2.0 32 53
Gobiemno general 981 1010 1046 182 157 24 22 30 15
Privado 958 989 1047 682 589 20 114 32 58
Exportaciones de bienes
y servicios b 1395 1483 1677 338 468 29 9.1 63 131
Fuenie: CEPAL, sobre la base de cifras del Banco Central de Cosia Rica.
® Cifras preliminares. ® y as cifras de exportaciones e importaciones de bienes y servicios se obluvieron del balaiwce

de pagos en délares corrientes del FMI convertidos a valores constantes de 1980, mediante indices de valor unitario
calculados por 1a CEPAL para dicho efecto.
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Cuadro 4

COSTA RICA: ORIGEN, COMPOSICION Y FINANCIAMIENTO
DE LA INVERSION BRUTA INTERNA

(Como porcentaje del producto intemo bruto}*

1982 1983 1984 1985 1986 1987 1988 1989°

Inversi6n interna bruta 136 177 182 194 241 238 211 23

Construccién 89 91 101 104 103 95 97 104

Magquinaria y equipo 54 6.0 16 81 94 111 27 101

Variacién de existencias 0.7 26 0.5 10 4.5 31 17 18
Ahorro interno bruto 263 257 262 260 282 251 253 253

Ingresos netos por el

servicio de factores 112 -102 91 80 78 17 B4 1.5

Efecto de la relacién de

precios del intercambio -10.5 8.4 13 8.0 2.6 -58 6.0 8.1

Transferencias unilaterales

privadas 09 0.7 0.9 12 1.0 1.0 09 09
Ahorro nacional bruto 5.5 78 108 112 189 126 118 10.7
Ahorro externo 82 929 7.4 82 53 111 93 116
Fuoente: cEPAL, sobre 12 base de datos oficiales.
* A precios de mercado, en délares constantes de 1980, al tipo de cambio ajustado. ® Cifras preliminares.
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COSTA RICA

Cuadro 5
COSTA RICA: PRODUCTO INTERNO BRUTO POR ACTIVIDAD ECONOMICA,
A PRECIOS DE MERCADO DE 1980

Indices Composicidn .
1980 = 100 porcentual Tasas de crecimiento

1987 1988 1989° 1980 1989" 1986 1987 1988 1989*

Producto fnterno bruto 1111 1148 1211 1600 1000 53 45 33 55
Bienes 1103 1138 12001 426 413 5.7 43 32 55
Agriculiura ® 1183 1237 1305 178 192 4.8 42 4.6 55
Industria manufacturera y mineria 1144 1169 1231 186 189 73 55 22 53
Construccitn 751 73 815 6.2 42 31 01 16 6.9
Servicos bésicos 1314 1389 1493 63 78 70 80 57 75
Electricidad, gas y agua 1474 1511 1586 21 28 6.1 1.1 25 50
Transporte, almacenamiento

¥ comunicaciones 1232 1327 1445 42 50 715 82 17 89
Otros servicios 1093 1127 1184 510 499 47 42 30 51
Comercio 1067 10846 1168 201 194 7.0 5.0 18 76
Establecimiento financieros,

seguros, y servicios prestados

a las empresas 1221 1294 1353 113 126 49 54 59 4.5
Bienes inmuebles 1119 1152 1183 6.0 59 20 25 30 27
Servicios comunales, sociales y

personales 1047 1072 1103 1%6 179 24 26 24 28
Servicios gubermamentales 1038 1064 1090 152 137 20 25 5 3

Fuente: CEPAL, sobre la base de cifras oficiales, reponderadas con la estructura a precios corrientes del afio 1980. Por tanto
las tendencias obtenidas no coinciden necesariamente con las publicadas por los palses en sus célculos a precios
constanies. .

* Cifras preliminares. ® Incluye ¢l sector pecuario, la silvicultura y la pesca.



Cuadro 6
COSTA RICA: INDICADORES DE LA PRODUCCION AGROPECUARIA

Composiclss  Tasas de crecimiento

1985 1986 1987 1988 1989 porcentual
(1985) 1986 1987 1988 1989*
Indice de Ia produccién
agropecuaria (1980= 100)® 1034 1088 1140 1196 1265 1000 52 48 49 58
Agricola 106.5 109.7 1167 1248 1324 635 30 64 69 61
Pecuaria 148 1086 1107 1109 1152 284 36 19 02 39
Silvicota B3 w26 770 TIO w35 400 250 -
Piscicola 1046 1139 1080 975 1024 19 89 52 97 50
Produccitn de los princi-
pales cultivos ©
De exportacién tradicional
Café 124 120 145 157 160 32 208 86 17
Banano 1003 109 1148 1227 1383 93 47 69 127
Catia de azicar 2766 2802 2676 279% 2511 13 45 45 -102
Cacao 4 4 4 5 5 36 10 236 93
De consumo interno
Arroz 25 w0 152 172 192 -112 240 131 118
Maiz 115 134 105 29 94 163 -21.9 -161 55
Frijol 23 29 32 30 25 261 110 -176 -169
Sorgo 54 46 24 9 6 -153 468 -60.5 -322
Plitano 79 80 8 85 88 11 33 31 37
Indicadores de la
pmduocién pecuaria :
Beneficios © 100.0
Vacunos 107 128 124 1903 107 770 193 28 -147 36
Porcinos 26 2 20 28 29 187 -195 66 396 42
Aves 6 6 8 9 10 43 21 284 79 153
Otras produmoncs '
Leche ¢ 366 391 400 404 406 68 22 12 06
Huevos * 228 252 299 336 384 105 187 123 145
Indicadores de otras
prnducclones
Madera ¢ 504 05 529 593 593 400 250 122 -
Volumen de la pesca © 20 2 2 19 2 85 52 97 50
Fuente: CEPAL, sobre la base de ciffas del Banco Central de Costa Rica.
* Cifras preliminares. ® Calculado sobre la base del valor bruto de la produccidn, en colones de 1986, © Miles de

toneladas.

9 Millones de litros,

¢ Millones de unidades.

Miles de metros cibicos.



Cuadro 7
COSTA RICA: INDICADORES DE LA PRODUCCION MANUFACTURERA

COSTA RICA

Composicién Tasas de crecimiento
1987 1988 1989" porceatual
(1989 198 1987 1988 1989"
Ingdice del valor agregado
(1986 = 100) 148 1067 1124 1000 -116 48 13 53
Bienes de consumo
Alimentos, bebidas y tabaco 1068 1082 1108 466 -259 6.8 13 24
Beneficio de café 1209 1313 1335 82 -3%1 209 86 1.7
Came 892 79 TI7 31 413 -108 -104 27
Azibcar 1079 1033 1055 3.7 -248 79 43 21
Textiles, cueros y calzado 932 997 1061 19 =55 6.3 7.0 64
Muebles y madera 1098 1141 1174 46 183 28 39 29
Imprenta, editoriales e
industrias conexas 1089 1157 1215 39 310 89 62 50
Bienes intermedios
Papel y productos de papel 145 1205 1303 41 -387 45 153 8.1
Sustancias quimicas 822 967 1228 34 08 -178 176 270
Otros productos quimicos 1093 1058 1154 54 93 32 91
Refinacién de petréleo 771 929 1002 67 456 29 43 79
Minerales no metilicos 1156 1209 120.5 28 -219 156 46 03
Metalmecinica 1111 1130 1365 83 289 1141 L7 208
Otros indicadores de Ja
produccién manyfacturern
Indices de empleo
(1968 = 100) 1883 1959 1969 0.6 - 4,0 0.5
Indice de consumo industrial
de electricidad (1980=100) 1285 1279 1417 104 38 .05 108
Nmmu,mbnhbmdedmsdel&m&nmumm, de las correspondientes a 1987.

* Cifras preliminares.

® Bl alto indice de consumo industrial de encrgia en 1989, bien podifa reflejar la expansién de la
infracstructura de las zonas francas efectuadas durante ese afio.
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Cuadro 8

COSTA RICA: INDICADORES DE LA CONSTRUCCION

Tasas de crecimiento
1980 1986 1987 1988 1989"

1987 1988  1989°
Superficie edificada
(milesdemz)
Permisos 1300 1169 1458 1496 1153° 247 26 108
Construccién efectiva © 1110 1132 1644 1521 1914 452 .75 258
Produccién de cemento ! 431 533 577 61 721 83 16 161
Ventas para el consumo
interno 28 58 562 597 M 15 62 114

Foente: CEPAL, s0bre la base de cifras oficiales.

* Cifras preliminares. ® Sobre la base de permisos otorgados para la construccién, ampliacion y remodelacién de vi-
viendas, ©Aoctubre. 9 Variacién de enero-octubre con respecto al mismo periodo del afto anterior. € Sobre
la base de una estimacién de la Cdmara de la construccién.

Cuadro 9

I Miles de toneladas.

COSTA RICA: EVOLUCION DE LA GENERACION, CONSUMO Y
EXPORTACION DE FLECTRICIDAD

Miles de MWh Tasas de crecimiento
1986 1987 1988 1989° 198 1937 1988 1989*

Generaciin 2891 3075 3135 3w 44 6.4 20 69
Hidroeléctrica 2885 2994 3040 3318 4.6 38 15 9.1
Térmica 6 81 95 32 400 12500 173 -66.3
Consumo 2723 2905 2969 31155 94 6.7 22 49
Residencial 1242 1359 1406 1449 106 94 35 31
Industrial 764 793 789 814 104 38 05 108
Alumbrado piblico 82 86 €2 88 1.2 49 70 43
Comercial ® 635 677 682 74 11 66 07 32
Exportacién y/o importacién 27 A7 A% 42

Consumo més exportacitn 2646 2745 3779 29713 s A7 12 7.0

Fuente: CEPAL, sobre 1a base de cifras del Instituto Costarricense de Electricidad (1cr) y del Banco Central d¢ Costa Rica.

* Cifras preliminares.

© Estimado sobre la base de cifras del perfodo de enero-octubre.

e Incluye el consumo de energfa eléctrica en proyectos de construccin del propio ICE.



COSTA RICA

Cuadro 10
COSTA RICA: EVOLUCION DE LA OCUPACION Y DESOCUPACION?

Miles de personas :easas Tasas de desocupacién
Poblacién  Fuerza Ocupa-  Desocu- tqu:é- Nacio- Ur- Rural
total  detrabajo  ci6n pacién cién nal bana

1980 2284 7703 724.7 456 17 59 60 59
1981 2353 795.8 7262 696 kxk 87 9.1 84
1982 2424 83835 7599 786 346 94 929 83
1983 2 4% 84338 7676 762 318 2.0 85 926
1984 2 5% 865.6 797.1 68.5 337 79 6.6 92
1985 2642 887.5 826.7 608 336 69 6.7 70
1986 2638 9109 8542 567 339 62 6.7 56
1987 2709 9778 9233 545 360 56 59 53
1988 2782 10061 9512 549 362 55 63 47
1989° 2855 10255 986.8 387 359 38 37 k¥ ]

Fuoente: CEPAL, s0bre la base de cilras de la Direccién General de Estadfstica y Censcs,
* Cifras del mes de julio que registran las encuestas de hogares de la Dircccién General de Estadistica y Censos.
® Porcentaje de [a fuerza de trabajo sobre la poblacidn total.  © Cifras preliminares.

Cuadro 11
COSTA RICA: PRINCIPALES INDICADORES DEL COMERCIO

EXTERIOR DE BIENES

1982 1983 1984 1985 1986 1987 1988 1989°

Tasas de crecimiento
Exportaciones fob
Valor -133  -18 169 56 151 23 65 122
Volumen 92 13 145 A7 09 929 - 163
Valor unitario 45 31 21 10 141 68 64  -35
Importaciones fob
Valor 262 113 109 09 42 193 27 24
Volumen -242 180 143 09 101 165 -14 185
Valor Unitario 26 57 <30 1.7 .54 24 41 42
Relacién de precios del
intercambio =26 20 35 28 201 94 21 T4

Indices (1980 =100)
Poder de compra de las
exportaciones 845 873 1036 960 1163 1158 1182 1273
Quéntumn de la exportaciones 1023 1036 1186 1130 1141 1253 1254 1458
Qudntum de las importaciones 576 680 717 TI0O 848 988 975 1155
Relacién de precios del intercambio
(fob/cif) 827 83 873 849 1019 924 943 873
Fuente: CEPAL, s0bre 1a base de cifras del Banco Central de Costa Rica.
* Cifras preliminares.



Cuadro 12
COSTA RICA: EXPORTACIONES DE BIENES, FOB

Total
Centroamérica
Resto del mundo

Principales exportaciones
tradicionales

Café

Banano

Carne

Azicar

Cacao

Exportaciones no
tradicionales
Camarones y pescado
Plantas, flores y follaje
Fifias

Prendas de vestir
Otros ®

Composicién

Millones de délares porcentual Tasas de crecimiento
1987 1988 1989 1980 1989" 1986 1987 1988  1989"
1109 1181 1325 1000 1000 151 3 65 122
109 130 149 213 112 06 90 193 146
1000 1051 1176 787 888 239 1.6 51 119
640 605 626 600 472 160 72 55 35
334 316 300 262 26 196 116 -S54 .51
28 21 24 215 199 101 04 31 195
62 56 45 35 34 296 -114 97 -196
15 12 16 27 12 -214 364 200 233
1 1 1 0.1 01 -233 -56.5 - -
469 ST6 699 364 528 147 193 228 214
30 38 41 27 31 4 34 267 79
32 38 36 22 27 363 333 188 53
2 24 36 14 27 1335 467 91 500
34 38 35 18 26 w16 700 118 79
351 438 551 224 416 . 151 248 258

Fuente: cEPAL, sobre 1a base de cifras del Banco Central de Costa Rica y de la Direccidn General de Estadistica y Censos.
® Incluye el valor agregado nacional incorporado en la maquila.

* Cifras preliminares,

Cuadro 13
COSTA RICA: VOLUMEN DE EXPORTACIONES DE PRINCIPALES PRODUCTOS

Miles de toneladas Tasas de crecimiento
1985 1986 1987 1988 1989° 1986 1987 1988 1989*
Café 13 94 138 120 135 216 46.8 -13.9 12.5
Banano 851 941 986 1055 1227 106 48 7.0 16.3
Carne 27 35 27 24 19 296 229 -11.1 208
Azicar 45 76 76 49 48 689 - -35.5 20
Fertilizantes 48 60 12 12 250 -80.0 -

Fuente: CEPAL, sobre la base de cifras de) Banco Central de Costa Rica.

* Cifras preliminares.



COSTA RICA

Cuadro 14
COSTA RICA: IMPORTACIONES DE BIENES, CIF

, Composicién .
Millones de ddlares po wal Tasas de crecimiento

1987 1988 1989 1980 1989" 1986 1987 1988 1989"

Total 1380 1406 1742 1000 1000 59 187 19 1239
Bienes de consumo 278 il g 255 224 45 193 115 274
Duraderos 89 86 112 94 64 -167 369 34 302
No duraderos 189 224 282 161 162 12 125 185 259
Materfas primas y bienes

intermedios 704 752 917 532 5246 19 109 68 219
Peiréleo y combustibles 138 63 76 132 44 339 179 543 26
Otros 566 689 841 400 483 1641 93 217 221
Bienes de capital 398 34 431 213 247 227 MY 1386 253
Agricola 9 8 9 15 05 529 125 -111 125
Transporte 104 75 96 56 55 311 24 219 280
Industria manufacturera

y mineria 227 204 254 69 146 481 940 -101 245
Construccién 36 42 53 26 30 524 109 167 262
Otros’ 23 15 19 47 11 19 575 348 267

Fuente: CEPAL, sobre la base de cifras del Banco Central de Costa Rica y de (8 Direccién General de Estadistica y Censos.
* Cifras preliminares.



Cuadro 15
COSTA RICA: EVOLUCION DE LOS TIPOS DE CAMBIO

(Promedios anuales y trimestrales)
Tipos de Indices del tipo de cambio real efectivo™
cambio (1985=100)
nominales *
(colones Exportaciones Importaciones
por
délar) A B A
1970-1979 894 878
1980-1989 1080 106.3
1980 9 889 70.7 874
1981 21 1259 136.6 129.6
1982 39 1113 165.3 1112
1983 42 97.7 1244 96.6
1984 45 958 108.7 95.9
1985 50 100.0 100.0 100.0
1986 56 105.0 96.5 102.1
1987 63 114.7 194 1083
1988 76 1230 116.7 118.4
1989 82 1181 1133
1987
I 59 1103 102.7
il 61 113.7 1070
1] 63 1143 108.7
v 67 120.5 114.6
1988
1 73 1243 119.0
I 75 1235 119.0
111 77 1214 117.1
v 79 1229 1184
1989
H 80 1185 1152
11 81 1178 1131
111 82 1172 112.5
v 83 119.0 112.4

Fuente: CEPAL, sobre la base de cifras del Fondo Monetario Internacional (Fvi), Estadisiicas Financieras Internacionales
(varios nimeros).
Nota: A: Deflactado por el indice de precios al por mayor.
B: Deflactado por el indice de remuneraciones nominales declaradas al Seguro Social.

2 Datos del FMI, salvo el periodo octubre de 1980-diciembre de 1983, en que se emplearon datos oficiales. ® Corresponde
al promedio de los indices del tipo de cambio real del coldn con respecto a las monedas de los principales pafses con que
Costa Rica tiene intercambio comercial, ponderados por la importancia relativa de las exportaciones o las importaciones,
segiin el caso, hacia o desde esos paises. Desde 1970 a 1980 estas ponderaciones corresponden al promedio del periodo
1975-1979 y a partir de 1981 al promedio del perfodo 1983-1987. En los cdlculos se han utilizado prefereniemente {ndices
de precios al por mayor. Para la metodologia y fuentes utilizadas, véase ¢l apéndice técnico del Estudio Econdmico de
Amevica Latina, 1981, € No incluye el efeclo sobre la competitividad de la importante reduccidn arancelaria de los
ultimos afios.



COSTA RICA

Cuadro 16
COSTA RICA: BALANCE DE PAGOS
(Millones de délares)
1982 1983 1984 1985 1986 1987 1988 19R9"
Balance en cuents corriente 274 327 261 299 193 442 398 546
Balance comercial 73 -12 27 .52 55 A7 80 236
Exportaciones de bienes y servicios 1116 1133 1275 1223 1394 1453 1616 1820
Bienes fob 869 853 997 941 1084 1109 1181 1325
Servicios reales ® 248 280 278 282 310 344 435 495
Transporte y seguros 57 59 60 50 54 57 68 73
Viajes 133 133 121 123 139 145 182 217
Importaciones de bicnes y servicios 1043 1146 1248 1275 1339 1628 1695 2055
Bienes fob 805 196 993 1001 1044 1245 1279 1578
Servicios reales ® 28 250 255 274 29 383 416 477
Transporte y seguras 130 133 134 144 150 178 171 205
Viajes 44 52 55 58 67 7 76 87
Servicios de factores 3717 337 2321 290 285 305 -359 384
Utilidades 5 7 8 22 -14 =25 -33 -39
Intereses recibidos 24 34 33 44 41 36 38 55
Intereses pagados y devengados 403 374 340 304 304 308 356 362
Trabajo y propiedad -3 -4 -7 -8 -8 -8 -7 -7
Transferencias unilaterales privadas 30 2 32 43 37 39 40 44
Balance en cuenta de capital 400 373 212 356 290 480 623 686
Transferencias unilaterales oficiales 6 46 111 178 114 186 215 164
Capital de largo plazo 24 1189 65 341 55 362 -136 70
Inversion directa 26 55 52 65 57 76 122 115
Inversién de cartera 2 -3 - -13 2 - - -
Otro capital de largo plazo - 1137 13 288 -110 438 -258 -185
Sector oficial © -32 1189 125 339 39 377 268 -195
Préstamos recibidos 126 1378 382 594 279 9 272 180
Amortizaciones -146 -182 231 255 -305 474 540 374
Bancos comerciales ¢ 20 15 27 16 -14 8
Préstamos recibidos 6 1 - - - -

Amortizaciones =26 -16 -27 -16 -14 -8
Otros sectores © 52 37 86 235 57 -53 10 10

Préstamos recibidos 168 64 41 67 69 69
Amortizaciones -116 -101 127 -102 -125 -122
Capital de corto plazo 208 927 72 303 132 525 321 375
Sector oficial 398 -530 3 -19% 150 47 365 336
Bancos comerciales 42 97 12 -2 3 14 44 39
Otros sectores 231 3m 81 -104 =21 40
Errores y omisiones netos 162 65 108 140 % 131 223 217
Balance global ¢ 125 46 49 57 97 3 225 140
Variacidn total reservas (- aumento) -125 -64 1! -45 =72 1 229 47

Oro monetario -7 -1 13 -11 -4 4 23
Derechos cspeciales de giro - -3 3 - - - . -
Posicién de reserva en el FM1 - - - - - - - -

Activos en divisas 95  -170 55 -61 -35 3% .184
Otros activos -14 11 18 -5 -17 -3 -7
Uso de crédito del PMI =10 9 -36 32 -16 40 -61 -36

Fuende: 1982 - 1987: CEPAL, sobre la base de cifras proporcionadas por ¢l Fondo Monetario Internacional; 1988 y 1989;
CEPAL, sobre Ia base de cifras proporcionadas por el Banco Central de Costa Rica.
€ Incluye Préstamos netos concedidos y otros activos

* Cifras preliminares.

® Incluye Otros servicios no factoriales.
¥ pasivos. ‘Bs igual a Variacidn total de las reservas (con signo contrario), més Asientos de contrapartida.
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COSTA RICA: TRANSFERENCIA NETA DE RECURSOS EXTERNOS

Cuadro 17

(Millones de délares)
1981 1985 1986 1987 1988 1989°
Transferencia crediticia -104.7 -169.8 -220.0 -2252 -256.5 -117.0
Préstamos de largo plazo 1484 2883 -110.4 -438.0 -258.8 -185.0
Préstamos de corto plazo 558 -198.5 153.6 485.2 210 3750
Intereses 308.9 2596 2632 2724 318.7 3070
Inversién externa neta 58.7 301 40.5 511 89.6 5.5
Inversién directa 66.2 652 574 758 1223 1150
Inversion de cartera 2.5 -12.7 2.5 - 0.5 -
Utilidades -5.0 224 -14.4 -24.7 -332 -39.5
Transferencias unilaterales oficiales 01 178.9 113.9 186.3 2154 164.0
Errores y omisiones 98.1 1396 9.1 130.9 2230 2170
Transferencias externas netas totales 522 178.8 33.5 1431 271.5 3390

Fuente: CEFAL, sobre la base de cifras oficiales.

? Cifras preliminares,



Cuadro 18

COSTA RICA: INDICADORES DEL ENDEUDAMIENTO EXTERNO

COSTARICA

1982 1983 1984 1985 1986 1987 1988  1989°
Millones de dilares
Deuda externa total 3188 3532 3752 3742 3922 4194 4100 -
Piblica 2962 3407 3455 3709 3644 3914 3834 347
De bancos comerciales 1111 1394 1409 1459 1463 1383 1470 1472
De instituciones multilaterales 858 968 976 1036 1024 1345 1292 1148
De fuentes bilaterales 511 650 736 905 907 946 992 1050
Bonos y FRNs ° 131 14 U3 M B 0 68 6l
Otros 351 22 24 25 177 1M 13 15
Privada 26 126 297 33 278 280 266
Desembolsos 4 209 481 272 35 201 103 9% 128
Servicio 807 870 726 720 723 776 89 769
Amortizaciones 404 281 386 387 449 468 513 409
Intereses 403 589 340 333 274 308 35 360
Deuda externa piblica
Desembolsos ¢ 235 461 254 300 184 8 - -
Servicio 23 737 k. ¢} 507 450 238 367 -
Amortizaciones 114 174 169 171 253 129 183
Intereses 122 563 228 336 197 108 184
Porcentajes
Deuda externa total/exportaciones
de bienes y servicios 2857 3117 2943 3059 2822 2888 2538
Servicio de la deuda externa pdblica/
exportaciones de bienes y servicios 212 650 311 415 324 164 27
Intereses netos de la deuda
externa pablica/exportaciones de
bienes y servicios 110 497 179 275 141 74 114
Servicios/desembolsos 1008 1598 1561 1690 2446 2863
Fuente: CEFAL, sobre 1a base de cifras del Banco Central de Costa Rica,
® Cifras preliminares.  ° Pa§en§s de la Reserva Federal de los Bstados Unidos (Federal Reserve Notes), € Incluye

crédito de proveedores

Deuda externa desembolsada de mediano y largo plazo.



COSTA RICA: EVOLUCION DE LOS PRECIOS INTERNOS

Cuadro 19

Indice de precios al consumidor

Alimentos

Indice de precios mayoristas ©

Productos importados
Productos nacionales

Indice de precios al consumidor b

Alimentos

Indice de precios mayoristas ©

Productos importados
Productos nacionales

1982 1983 1984 1985 1986 1987 1988 1989
Variacion de diciembre a diciembre
817 107 173 111 154 164 253 100
101.1 82 157 50 177 121 319 16
79.1 59 122 76 119 109 197 107
669 30 109 47 105 84 172
894 83 132 97 128 125 212
Variacion media anual

9.1 326 120 150 118 168 208 165
1136 322 88 123 119 147 202 179
1083 262 77 104 90 106 179 146
1092 189 6.1 8.0 73 82 154
1075 327 88 121 101 122 194

Fuente: CEPAL, sobre la base de cifras de la Direccién Generat de Estadistica y Censos y del Banco Central de Costa Rica.

* Cifras preliminares.
como aio base.

COSTA RICA: EVOLUCION DE LAS REMUNERACIONES

Cuadro 20

® Corresponde al ingreso medio y bajo del 4rea metropolitana de San José, considerando 1975
“El afto base considerado fue 1978 = 100, Los indices de productos importados y nacionales son es-
timaciones del Banco Central.

Sueldos y salarios medios
nominales
Sector publico
Gobierno central
Instituciones autdnomas
Sector privado

Sueldos y salarios reales b

Sector piiblico
Gobierno central
Instituciones auténomas
Sector privado

Salario minimo
Nominal
Nivel superior
Nivel inferior
Real ®
Nivel superior
Nivel inferior

Indices (1975 =100} Tasas de crecimiento
198 1987 1988 1989 1986 1987 1988  1989*
10152 10717 1236.7 14494 186 56 154 172
9217 8%.4 10829 12854 192 -34 208 187
8377 9393 11225 137117 207 121 195 222
986.6 8728 10788 12579 180 -11.5 236 166
10705 11596 12872 15137 176 83 110 176
1383 1250 1194 1201 61 96 45 0.6
1264 1045 1045 1065 65 -173 - 1.9
1142 1096 1084 1136 79 40 -11 48
1345 1018 1041 1042 55 243 23 01
1459 1352 1243 1254 52 73 81 09
6336 67183 TI33 8769 6.1 71 140 134
12484 14482 17002 20644 179 160 174 214
863 791 M6 M7 52 83 57 25
170.1 1689 1841 1710 54 £H7 28 42

Fuente: CEPAL, sobre la base de cifras del Ministerio de Trabajo.

* Cifras preliminares.
metropolitana de San José.
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Cuadro 21

COSTA RICA: INGRESOS Y GASTOS DEL GOBIERNO CENTRAL

COSTA RICA

1. Ingresos corrientes
Ingresos tributarios
Directos
Indirectos

Sobre ¢l comercio exterior
Ingresos no tributarios

2. Gastos corrientes
Remuneraciones
Otros gastos corrientes

3. Ahorro corriente (1-2)

4. Gastos de capital
Inversién real
Otros gastos de capital

5. Gastos totales (2+4)
6. Déficit (-) o superdvit (+) fiscal (1-5)

7. Financiamiento del déficit
Financiamiento intermo neto
Crédito recibido
Banco Central
Amortizacién
Colocacion de bonos
Colocacién neta de valores
. Otras fuentes (neto)
Financiamiento externo neto
Crédito recibido
Amortizaciones
Colocacién de bonos
Relaciones (porcentajes)
Ahorro corriente/ gastos de capital
Déficit fiscal/gastos corrientes
Déficit fiscal /gastos totales
Ingresos tributarios,/PIB
Gastos totales/PIB
Déficit fiscal/pIn
Financiamiento interno/déficit
Financiamiento externo/déficit

Millones de colones Tasas de crecimiento
1986 1987 1988 1989* 1986 1987 1988 1989"
38020 44643 54200 64206 188 174 214 185
33638 41140 50426 60965 134 223 226 WY
6471 7090 9434 11278 150 96 331 19.5
27167 34050 45992 49687 130 253 204 212
12674 14485 14931 18394 179 143 31 232
4391 3503 374 3241 817 -202 7.7 -141
36857 43629 8396 68242 223 184 236 266
13651 15611 18983 23504 243 144 216 238
23206 28018 34923 44738 211 207 246 281
112 1014 294 4036
9418 6727 1739 9958 623 -28.6 150 287
283 2395 2591 3188 -164 -155 82 230
6584 4332 5148 6770 1730 -342 188 315
46275 50356 61645 TR200 2187 88 124 169
B246 STI3 -7445 -139% 1092 -30.7 303 880
8246 5713 7445 13994
4902 4040 6695 10944
- - 4195 -
4000 - -5230 -5300
8 550 628 5230 13900
352 3412 2500 234
333 16M 750 3050
5312 3450 2750
-1969 1777 2000
124 151 38 05
224 13.1 138 205
178 113 121 179
137 144 14.1 142
188 177 172 18.2
34 20 21 33
594 .7 899 782
05 293 101 218

Fuente: CEPAL, sobre la base de cifras Ministerio de Hacienda de Costa Rica.

* Cifras prefiminares.
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Cuadro 22

COSTA RICA: INGRESOS Y GASTOS DEL SECTOR PUBLICO

NO FINANCIERO CONSOLIDADO
Millones de colones Tasas de crecimiento
198 1987 1988 1989% 1986 1987 1988 1989
Ingresos totales 61783 74136 94349109542 277 200 270 16.1
Corrientes 61655 73911 93938108887 272 199 271 159
De capital 128 225 411 655 2600 758 827 594
Gastos totales 64723 74374 92331113963 252 149 240 234
Corrientes 50800 60667 76057 95067 235 194 254 250
De consumo 35169 40033 S0891 6175 239 138 271 213
Sueldos y salarios 21671 24815 31131 3895% 250 145 255 251
Compras de bienes :
¥ servicios 6582 8164 10672 11997 212 240 307 124
Otros ° 6916 7054 9088 10803 4.5 20 288 189
Transferencias al sector
privado 9620 12864 15435 21188 372 337 20 373
Intereses 6011 7770 9731 12123 269 293 252 246
De capital 13923 13707 16274 1889% 320 .16 187 161
Inversion real 9483 9348 10246 12020 159 -1.4 96 173
Transferencias 4440 4359 6028 6876 1428 -18 383 14.1
Déficit (-) o superavit (+)
En dinero corriente 2940 238 2018 4421
Financiamiento del déficit 2 940 238 2018 4421
Financiamicnto intérno neto -2320 -1630 5365 -381
Crédito neto 2907 -2659 1562 -1618
Otros {neto) -5227 1029 6927 1237
Financiamiento externo 5260 1868 3347 4802
Crédito recibido 8701 5222 9278 14327
(-} Amortizacién 3440 3354 5931 9525

Fuente: CEPAL, sobre la base de cifras Ministerio de Hacienda de Cosia Rica.

# Cifras preliminares. ® Incluye transferencias al sector poblico y gastos externos.
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COSTA RICA

Cuadro 23
COSTA RICA: BALANCE E INDICADORES MONETARIOS

Saldos a fin dc afio

. sas de imie
(millones de colones) Tasas de crecimiento

1986 1987 1988 1989° 1986 1987 1988 1989

Dinero (M1) 41943 43863 53329 62046 3.6 4.6 L6 169
Efectivo en poder del piblico 13242 14777 18049 21488 332 11.6 221 19.1
Depbsitos en cuenta corriente 28701 29086 35280 40858 294 1.3 213 158
Factores de expansién 111 633 131103 169 390 176 24 259 174 292 4.0
Reservas internacionales netas 21789 25831 473% 62230 30.5 186 834 34
Crédito interno 89844 105272 122014 114004 248 17.2 159 4.6
Al sector piblico 45668 50807 59911 48411 330 113 179 192
Gobierno central (neto) 14001 19317 2100 109 56.3 80 B7 476
Instituciones piblicas 31667 3149 38911 37417 24.7 0.6 236 3.8
Al sector privado 4176 54465 62103 65593 7.3 233 14.0 56
Factores de absorcién 69286 87238 116 061 11) 888 225 259 KLE | 1.9
Cuasidinero (depdsitos de
ahorro y a plazo) 63164 82237 119383 148 283 134 302 45.2 242
Depésito en moneda nacional 31055 38440 45156 5472 23 238 175 21.2
A plazo 22988 28127 32537 36204 12.7 224 15.7 113
Ahorro 4172 4542 6083 8135 BS5 89 339 3.7
Otros © 3895 5710 753% 10384 48.1 306 378
Depésitos en délares 17839 26062 38359 49905 200 46.1 472 301
Cuenta cortiente 2085 2611 3335 4014 -149 252 227 20.4
A plazo 12229 18113 27572 32145 12.5 48.1 522 16.6
Ahorro 1842 2721 3783 4972 d44.1 47.7 90 314
Otros © 1682 2618 3670 8T7H 5253 556 402 1391
Bonos de estabilizacién 6228 11443 23377 29301 114 817 1043 53
Otras obligaciones BO43 6292 11319 143% 317 218 9 268
Préstamos externos de largo plazo 129 285 146 472 165 102 166 755 157 13.3 12.7 1.0
Otras cuentas (neto) d -123 163 -141 471 -168 424 201 150 11.0 14.9 19.1 194
Coeficientes ©
Multiplicadores monetarios ©
My/base monetaria * 151 157 147
M2a/base monetatia f 399 443 493
My/PiB 0.15 0.4 0.12 0.12
Fuente: CEPAL, sobre la base del Danco Central de Costa Rica, )
* Cifras preliminares. Incluye bonos. ¢ Incluye depdsitos de plazo vencido y otros. d Incluye ajustes por
variacion del tipo de cambio. * Calculados sobre la base de los promedios anuales (de los saldos a fin de mes), de la
base monetaria, el dinero (M), y del dinero mds ¢l cuasidinero (M3). ! La definicién de base monctaria utilizada

es la emisidn monetaria més los depésitos en cuenta corriente de los bancos comerciales en el Banco Central de Costa
Rica.



Cuadro 24

COSTA RICA: TASAS DE INTERES BANCARIO DE CORTO PLAZO"

1984 1985 1986 1987 1988 1989
Nominales
Captaciones
Banca estatal © 20.00 20.00 16.00 22.50 2.5 2245
Bancos privados 23.00 200 2500 26.00 25.00
26.00 27.60 29.80 29.90
Financieras privadas 23.00 23.00 23.00 27.00 24.00
24.50 27.80 30.40 28.50
Colocaciones
Agricultura ¢ 12.00 21.50 20.50 2450 26.00 21.00
Comercio, personal y servicio © 26.00 28.00 30.00 3150 3150 f
Reales 2
Captaciones
Sector estatal 7.14 435 37 4.88 141 51
Banca privada - 6.96 1091 813 588 940
Colocaciones
Agricultura 5.7 78 6.6 43
Comercio, pereoual y servicios 125 113 16.3 126 89
Operaciones reajustatles
Captaciones <n ddlares - 92,00 7.25 8.75 1037 887

Fuente: CEPAL, sobre la base de cifras del Banco Central de Costa Rica, Departamento Monetario.

€ Fijadas por el Banco Central, para }os depdsitos en moneda
nacional. 9 La més baja disponible para actividades operativas de produccidn,

! La tasa de interds aicanzé a 3245 en bancos estatales y a 3600 en bancos privadas.

* Al 31 de dlmembre de cada afo. A seis meses.

crecimiento del indice de precios al consumidor (promedio anual).

“ La mds alta del mercado.
B Deflactada por la tasa de



COSTA RICA

Cuadro 25
COSTA RICA: MOVIMIENTOS DE COLOCACIONES DEL SISTEMA BANCARIO NACIONAL?

1987 1988 1989
De ban- De ban- De ban. De ban- De ban- De ban-
cos esta- cos pri- Total cos esta- cos pri- Total cos esta- cos pri- Total
tales wvados tales  vados tales vados

Millones de colones

Total 43401 10816 51218 39881 15085 54966 44194 18055 62249
Agricultura 8682 759 9441 7674 1747 9421 10218 1933 12151
Ganaderia 8216 78 8295 7088 9 7178 7187 213 7400
Pesca 267 - 267 239 - 23 236 1 237
Industria 11264 6516 17780 13218 9729 22947 13048 11455 24 503
Vivienda 2411 36 247 318 128 3245 3603 279 3882
Construccitn 616 265 BB1 739 540 1279 1106 508 1614
Turismo 151 4 155 366 133 499 288 253 543
Comercio 3920 2307 6226 3573 188 5459 3934 2837 67N
Servicios 2107 383 2690 1448 451 1899 1870 365 2235
Consumo 2 562 264 2826 2225 379 2607 2335 190 2525
Transporte 113 3 115 161 2 163 170 18 188
Otros 92 3 95 33 - 33

Porcentajes

Total 1000 100.0 1000 1000 1000 1000 180.0 1000 1G0.D
Agropecuario 425 77 351 376 122 306 399 119 318
Industria 279 602 347 331 645 417 295 634 394
Vivienda y construccion 15 28 6.5 9.7 44 82 107 44 88
Turismo 0.4 0.0 0.3 0.9 0.9 09 0.7 14 0.9
Comercio 97 213 122 90 125 99 89 157 109
Servicios, consumo
y otros 121 79 112 9.7 55 86 29 32 19

Fuenle: CEPAL, sobre la base de cifras del Banco Central de Costa Rica.
Al 31 de diciembre de cada aio.






CUBA

1. Rasgos generales de la evolucién reciente

El leve aumento de 1% que registré el
producto social global de Cuba fue equivalente
al incremento poblacional, de modo que el
producto por habitante se mantuvo estancado
en ¢l nivel que alcanzara ya en 1984, El
debilitamienio de la integracién econdmica
socialista, en el contexto del continuado
bloqueo estadounidense, afectd en
considerable medida al sector externo, con lo
que el déficit comercial alcanzé un valor
superior a la mitad de las exportaciones. De
otro lado, la falta de crédito y los mayores
requerimientos de importaciones redundaron
en una disminucién de reservas
internacionales, pese a la virtual suspension del
pago del servicio de la deuda externa.! La
demanda interna, por el contrario, volvié a
crecer; en particular la inversién [jja aument6
significativamente. En este contexto, el déficit
fiscal s¢ agudizo, llegando a representar 5% del
producto. (Véase ¢l cuadro 1.)

La complejidad de la situacién externa
contribuyd a la agudizacién de los
desequilibrios con los paises miembros del
Consejo de Ayuda Mutua Econdmica {CAME),
De hecho, el déficit comercial con la Unidn
Soviética registré un considerable incremento,
mientras que ¢l correspondiente al comercio
con los paises del CAME casi se duplicé, de
modo que su significacién relativa dentro del
déficit total del comercio exterior de Cuba
subid a 84 y 12% respectivamente.

El trastocamiento del intercambio
comercial con ese grupo de paises suscitd otros
efectos desfavorables, por cuanto algunos
precios de importacién debieron pactarse
fuera de convenio. En el comercio con los

paises de economia de mercado el déficit se
redujo a la mitad, por efccto del incremento de
las exportaciones, merced al alza de los precios
(36%) y la ampliacién de los volimenes
vendidos (29%) de azidcar.

La manifiesta vulnerabilidad de la
estructura comercial externa, excesivamente
orientada al intercambio con los paises del
CAME, —cerca del 85% del comercio total—
llevd a las autoridades a imprimir un mayor
impulso a la politica de promocién y
diversiflicacién de los productos exportables y
de los mercados de destino.

En el 4mbito financiero externo persistié la
restriccion de divisas en monedas convertibles,
debido a la exigua concesién de préstamos
liquidos y a la disminucién del crédito de
proveedores. La suspensién del pago del
servicio de la deuda externa en moneda
convertible fue total, pcro llevé a que las
condiciones financieras impuestas por ¢l
exterior se endurecieran todavia mas.

La actividad productiva en gencral tendi6 al
estancamiento, con la salvedad de la
construccidn, En el scetor agropecuario, a las
dificultades de abastecimientos de insumos s
agregaron las irregularidades del ciclo pluvial.
Entre los cultivos de exportacion,
disminuyeron el rendimiento de la zafra
azucarera que comenzd a fines de 1988 v la
cosecha de citricos; entre los de consumo
interno rcsultaron afectados los de hortalizas,
frutas y vianda,

Los retrasos en los suministros y la escasez
de materiales y piezas dc repuestos acentué la
subutilizacién de la maquinaria, por lo que se
amplié la capacidad ociosa en la esfera

!La capacidad de importacion de las reservas en monedas libremente convertibles disminuyé de 27 a 17 dias, en tanto
que las reservas en rublos transferibles descendieron a menos de la mitad de las existencias de fines del afo anterior.
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productiva, Las discontinuidades de
produccién y el ausentismo laboral provocaron
un descenso del rendimiento general.
Asimismo, la incorporacién de casi 120 000
nuevos trabajadores (3.5% de la fuerza
laboral), que se ubicaron principalmente en los
sectores agropecuario ¢ industrial, contribuy6
a la merma de la productividad.

La menor oferta interna de alimentos obligd
a aumentar las compras en ¢l exterior. Sin
embargo, ello no sc tradujo en alzas en los
precios, dada la politica oficial de controlar la
distribucién de los bicnes de consumo a través
de la asignacion por cantidades (mercado
normado) o mediantc precios superiores, pero
regulados {mercado paralelo).

Al igual que en ¢l afio anterior, la evolucién
de la demanda intcrna se apoyé en el
crecimiento de la inversidn (15%),
particularmente cn obras de infraestructura
turistica, vial, cléctrica ¢ hidrdulica, asi como
en la prosecucién de proycetos estratégicos. De
¢sta forma, en el bicnio 1988-1989 la formacién
de capital fijo sc incrementd 28%,
recupcrando, pese a las dificultades para
equipar las instalaciones, la significacién

respecto del producto social global que habia
alcanzado a principios de la década. El
consumo personal, por su parte, aument6 casi
2%. El déficit presupuestal aumentd, siendo
financiado con los remanentes y fondos de
reparacién de las empresas, asi como con
recursos suministrados por ¢l Banco Nacional.
La expansidbn monetaria provocd un nuevo
aumento de la liquidez (17%), la que se orientd
al ahorro; el circulante, incluso, retrocedio.
En sintesis, las dificultades que venian
haciéndose sentir desde varios afios antes
alcanzaron en 1989 una intensidad que llegd a
manifestarse en las variables reales del
funcionamiento econdémico. Las
transformaciones operadas en los paises de
Europa del Este propiciaron la desarticulacion
de los factores que proporcionaban coherencia
entre la vinculacién externa y el perfil de
desarrollo interno. Si bien los proyectos de
complementariedad productiva convenidos en
el marco del CAME, principalmente con la
Unién Soviélica mantuvieron su.\rigcm::ia,2 las
autoridades han comenzado a hacer
readecuaciones para combinarlos con una
vinculacion cxterna mas diversificada.

2. La evolucién de la actividad econdmica

a) La utilizacién del producto social global

Los mayores obstaculos que enirent6 la
economia en 1989, en particular la escasez de
divisas y las intcrrupciones en.algunos
suministros externos, se reflejaron en el
modcsto crecimiento (1%} del producto social
global. Ante tales obstaculos, se intensificaron
los eslucrzos en favor de la promocién de
cxportaciones de bienes y servicios asf como de
la sustitucién de importaciones procedentes no
sblo de paises de economia de mercado, sino
también de las originarias de las naciones de
Europa del Este.

La formacion de capital fijo —que descendid
bruscamente en ¢l bienio 1986-1987— aument6
por segundo afio consecutivo, pero sin alcanzar

atn los niveles absolutos de mediados del
decenio. (Véase ¢l cuadro 3.) Por otra parte, la
escasa disponibilidad de divisas, ¢l adverso
contexto internacional y la bsqueda de una
mayor racionalizacién del uso de los recursos
provocaron una nueva merma de los
inventarios.

El repunte parcial de las inversiones en ¢l
area estatal civil se orienté a obras de
infraestructura con fuerte proyeccibn sobre el
sector externo, principalmente la produccidn
de niquel y las instalaciones vinculadas con el
turismo. También, cobr6é importancia la
inversién en obras energéticas, en el sector
agropecuario y en viviendas, principalmente en
la Habana. Sin embargo, la finalizacién de un

2 Al respecta, cabe mencionar que Cuba abastece aproximadamente et 40% de aziicar, el 30% de citricos y el 70% de
niquel que se consumen en €l Unidn Soviética. En el campo de 1a biotecnologia también se firmé un convenio de trueque

entre jos dos paises.



grupo de construcciones de envergadura siguid
posteriormente.

El consumo de la poblacion registré un
crecimiento superior al de la poblacién; aun
asi, la dieta alimenticia se resintio y la ingestion
de calorias y proteinas por habitante fuc la
menor de la década, consecuencia del descenso
de la produccién de algunos rubros bésicos
—pescado, hortalizas, tubérculos y frutas— de
la canasta de consumo de la poblacién,

Después de un trienio de contraccion de las
compras en ¢l extcrior, el balance comercial
volvié a ser negativo; dado quc las
importaciones aumentaron mientras que las
exportaciones, disminuyeron, cl saldo
desfavorable se ¢levd a 2 700 millones de pesos.
El consumo inlcrmedio crecié mais
rapidamente que ¢l producto social global, lo
gue reflcja un debilitamicnto en los niveles de
clicicncia. (Véasc nuevamente el cuadro 3.)

b) La evolucién sectorial

Aligual que en ¢l bienio anterior, continud
la tendencia negativa del producto no material,
en tanto que la produccién malterial aument6
2%, gracias al dinamismo decl sector
conslruccion y al sostenido crecimicnto de la
gencracion de energia elécirica. Los restantes
scctores —en especial ¢l de manufacturas y cl
agropecuario— se sumicron en gstancamicnto,
fenémeno atribuible en bucna medida a
dificultades en los suministros de insumos y
equipos provenientes de los paises de Europa
del Este. La construccién mantuvo el allo
dinamismo obscrvado en el afio anterior,

En la csfera de la produccién no matcrial,
¢l (ransporte y las comunicaciones crecicron
mis que el producto global, como resultado de
una labor centrada ¢n ¢l reacondicionamicnto
de las unidades y las instalaciones, lo que
permitié un uso mas intensivo de ambos
servicios. La caida del comercio (-1.3%) es
atribuible a la menor disponibilidad de viveres
y otros articulos de consumo.

1) El sector agropecuario. La zafra azucarcra
1988/1989 fue una de las mds altas dc los
vltimos 30 afios, al superar los 8 milloncs de

CUBA

toneladas. Uno de los factores que influyd
positivamente en este resultado fuve la llamada
"zafra chica”, realizada entre octubre y
dicicmbre de 1988. La produccion de azicar de
1989 rcsulté menos satisfactoria, debido a que
la "zafra chica" correspondicnte a este afo
calendario decayd mucho por retrasos en la
fertilizacion y el deshierbe, y escascz de lluvias
en el periodo de crecimicnto de la cafa.

El producto de la agricultura no cafiera
disminuyé casi 1%, lo que suscitd clectos de
cicrta significacién sobre la oferta interna de
alimentos y algunos importantcs rubros

cxportables, como los citricos. La produccién

de tubéreulos y hortalizas en gencral se vio
afectada por la escascz de luvias en las zonas
de cultivo, lo cual retrasd las sicmbras y
provocd mermas en el rendimiento, En ¢l caso
dc los granos basicos, sélo la coscecha de frijol
acuso una merma, ¢n lanlo que lade arrozy la
dc maiz sc incremcentaron 9% y 32%
respectivamente, avances atribuibles al
programa dc atencion a cstos cultivos, ¢cn
cspecial ¢n lo concernicnie a los sistcmas de
regadio. También por cfectos climatoldgicos,
la Moracion de los citricos sc vio allerada; las
coscchas de toronja y naranja declinaron cn
forma sustancial lo que incidi6 ¢n ¢l programa
dc desarrollo rapido, vinculado a la promocion
dc cstas exportaciones a los paises del CAME.
Entre los cultivos de productos exportables
destacod la fuerte recuperacion del tabaco
{9%), derivada del mayor rendimiento de las
plantaciones no estatales, que configyran casi
tres cuartos de la superficic dedicada a csic
cultivo. Cabe destacar que durante 1989 la
produccion nacional d¢ fcrtilizantes y
plaguicidas se adecud a los requerimicntos de
la agricultura, superandose asi la insuficicncia
observada en afos anleriores.

La actividad pecuaria se amplié levemente.
El aumento registrado en ¢l sacrificio de
porcinos y aves logré compensar por estrecho
margen una nucva disminucién del beneficio
vacuno, cuyas existencias llegaron asi a un nivel
7% inlerior al de comicnzos de la década. Las
auloridades han puesto en marcha un

%L a refineria de Cienluegos, la base de supertanqueros en Matanzas, la plania de niquel CAME 1, Ta ampliacién de
Antillana de Acero y las centrales electronuclear {de Cienfuegos) y termoléctrica.
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programa de construccion de vaquerias, con el
fin de posibilitar la estabulacion del hato
ganadero y lograr un mayor control sobre su
alimentacion y reproduccion.? De otro lado, se
ha procurado sustituir insumos importados con
derivados de la cafia, pero la fuerte baja (-7%)
¢n la produccion de pastos y forrajes complicod
mds las cosas ¢ incidié negativamente sobre la
alicaida actividad lechera. En virtud de su
mcjor adaptacién a las condiciones de clima y
alimentacién, el ganado porcino no ha dejado
de incrementarse, En 1989 las existencias
aumentaron casi 119 y el sacriflicio mas de 5%.

il) Pesca. La produccién pesquera registrd
una fuerte caida (-14%) a consccuencia de las
prohibiciones impucstas a la lota que operaen
las zonas maritimas dcl Pcrii y la Patagonia.
Por otro lado, las restricciones en divisas
convertibles agravaron las dificultades para
reparar las cmbarcacioncs —que cn gran partc
proceden de paises capitalistas— o adquirir
partcs y componentcs de repucsto.

El aprovechamicnto de los productos
capturados mcjord, por lo que cl desembarque
disminuy6 s6lo 5%. Ademas, cl avance de un
ambicioso programa permilié oblener corca de
800 toncladas de camardn cultivado,

i) Petroleo, mineria y metalurgia. Después
de un bicnio de cstancamicento, cl sector de
mincria, mctalurgia y petrleo registré un leve
avance, fruto del aumento en la refinacién de
petrdlco y la entrada en operacioncs de otra
planta dc niqucl-cobalto. (Véase el cuadro 7.)
En cuanto a la extraccion de crudo nacional, se
logré tenar la tendencia decreciente del bienio
anterior,

En cl caso de la produccion de metales
fcrrosos, ¢l desempeio del scctor fue més
irrcgular, ¢l concentrar sus esfucrzos cn la
fabricacién dc accros no planos, utilizados
preferentemcente como matcrial de
construccion. La fabricacion de elementos
empleados en las alcaciones para aceros
cspeciales, como ¢l cromo refractado,
disminuyé, en tanto la de barras corrugadas y
palanquillas de¢ accro aumentd
moderadamente. Entre los factores que
incidicron ¢n la caida de la producci6n de cobre
concentrado se encuentran las dificultades de

aprovisionamiento de rcfacciones para los
hornos y la escasez de cicrtos insumos.

iv) Industria manufacturera. La produccién
seclorial permaneciéd estancada, a
consecucncia del hecho de que la industria fue
uno de los sectores mias directamente
afectados por la restriccion de importaciones
en moneda libremente convertible y los
retrasos en los suministros del drea socialista.

A nivel de ramas, solo crecid 2% la
produccion de bienes intermedios, en tanto
que la de bienes de consumo no duraderos y la
de bienes duraderos y de capital tendieron a
declinar. {(Véase el cuadro 8.) En buena
medida, ello correspondié al objetivo de
acelerar un proceso selectivo de sustitucion de
importaciones. De esta forma, los quimicos y
combustibles, asi como los malteriales de
construccién —que probablemente contaron
con mejor suministro de insumos— crecieron
4%.

La industria azucarera, que habia tenido un
bucn desempefio durante el primer semestre,
sobre todo en la produccién de derivados,
registré después una desaceleracion, derivada
de los insatisfactorios resultados de la zafra
chica, con lo que para el aiio en su conjunto
decling casi 3%. S6lo la rama de bebidas y
tabaco evolucioné en [orma satisfactoria.

Laindustria de bienes de consumo duradero
y de capital también tuvo que derivar esfuerzos
hacia los bicnes exportables. Incrementos
sustanciales registraron asf las producciones de
refrigeradores, radiorreceptores y televisores,
al tiempo que disminuian las combinadas
caficras (-3%) y el ensamblaje de omnibuses
ensamblados (-8%), debido a cambios en las
condiciones de adquisicion de las partes y
piezas de repuesto de los proveedores del
CAME.

v} Construccion. Este sector volvié a ser el
de mayor crecimiento (129%), en el marco del
esfuerzo por consolidar una infraestructura
productiva y turistica y de atender las
necesidades insatisfechas de vivienda vy
urbanizacién. Estrechamente vinculadas al
programa alimentario y a la solucién de los
problemas de riego y abastecimiento rural de
electricidad, las construcciones agropecuarias

4 Durante 1989, la inversidn en este tipo de construcciones ascendié 16%, recuperando asi su nivel de dos aiios antes; y
se dispuso asi de 90 vaquerias adicionales, con capacidad para 22 000 animales.
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crecieron 146%, en tanto que las hidraulicas se
ampliaron 35% por segundo aiio consecutivo.
Imprimieron también un fuerte impulso a la
consiruccién y montaje las obras de
manlenimiento y vivicnda en la Cindad de La
Habana, que en afios anteriores habian sido
postergados para favorecer la construccion en
provincia. Durante el aio se terminaron
aproximadamente 39 000 viviendas, 9% més
que ¢l afo anterion,

El incremento de la construccion cn ¢l
iiltimo bienio se ha sustentado en buena
medida en la formacién de, contingentes
laborales que lograron elevar la productividad
y cficicncia econdmica del sector.

vi) Electricidad, transporte y comunica-
cfones. La gencracion de energia clécirica
volvié a crecer a una tasa cercana a 5%, influida
por la rccuperacion de las inversiones del
scctot, en ¢l marco del plan Turquino, ¢n favor
d¢ las zonas rurales y de alta montada. En
virtud de su aporte a la generacion tolal de
clectricidad, las cmpresas de la industria basica
y las productoras de niquel fucron las mds
dingmicas. A causa de una reduccién notable
(-73%) dcl consumo de petréleo en la Gllima
zalra, ¢l aporte tradicionalmente importante
de la industria azucarera a la cogencracion de
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energia eléctrica disminuyd, al tener que
aprovechar integramente en labores propias
sus disponibilidades de este recurso, Por
iltimo, cabe seialar que en 1989 se alcanzdb la
electrificacion del 92% de los hogares det pais.

El seclor de transporte generé un valor
agregado casi 2% superior al de 1988, debido
al aumento de los pasajeros de omnibus y de la
carga trasladada por [errocarril, a la vez que
crecié el nimero de turistas transportados en
aparatos nacionales, Este sector ha sido de los
mds alcctados con los cambios ocurridos en los
paises de Europa del Este, ya quc la mayor
parte de los omnibuses y los equipos de
transporte son de procedencia hingara. El
cambio cn la modalidad de operacion de cslas
cmpresas provocd problemas de
abastccimiento de paries y piczas, por lo que a
lo largo del aio fucron restindose unidades a
la circolacién. Asi, ¢} aumento del transporte
de pasajeros descansd ¢n un uso mas intensivo
del equipo en luncionamicnto.

Por dllimo, el sector de comunicaciones
crecié también a ritmo pausado (poco més de
1%), destacando la restitucion y recambio
parcial de la sinigstrada central telefénica de la
Ciudad de la Habana,

3. El sector externo

Duranic 1989 se agravaron las adversas
condiciones en que se desenvolvia ¢l comercio
cubano, con e} deterioro consiguicnte de las
cuentas externas del pais. La restriccion de
moneda libremente convertible se mantuvo, no
se recibieron créditos frescos y el servicio de la
dcuda externa se postergé nuevamente.
Dificultades adicionales derivaron de los
cambios politicos y econfmicos que se venian
perfilando en los paises de Europa del Este.
Estos hechos produjeron desajustes
imprevistos en los abastecimicntos externos, lo
que aumentd la gravitacidn del tradicional
bloqueo comercial de los Estados Unidos.
Paradojalmente, ¢l peso de estas
limitaciones obligé a promover cierta apertura
de la economia. Asi, el nivel rcal de las
importaciones volvié a aumentar cn 1989,
después de un trienio de dcliberada
contraccién, y se impulsé una politica de

promocion de cxporlacioncs —en ¢l marco de
los programas dc cooperacién de largo plazoy
de desarrolio integral de las producciones
tradicionales {(azicar, cilricos y niquel} y la
participacién cn areas novedosas, como la
clectronica, la ingenieria genética y la
biotecnologia.

El déficit comercial, que en el trienio
anterior habia representado del orden de 40%
de! valor de Yas exportacioncs de bienes, volvi
a elcvarse. La ampliacion de Ja brecha sc
origind fundamentalmente en el intercambio
de bicnes con la Unidn Soviética. Por otro lado,
la suspensién del pago dc intereses posibilité
un mejoramiento del saldo en divisas conver-
tibles, asi como la administracion de algunos
compromisos con el exterior, por lo que las
reservas de este tipo menguaron sélo en 14
millones de pesos. Por ultimo, la revaluacién
del dolar frente a las moncedas europeas, en las
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que se denomina la mayor parte de la deuda
externa con los pafses capitalistas, contribuyé
a que en términos contables ésta disminuyese
en 440 millones de pesos. A fines de 1989, el
endeudamiento en moneda libremente
convertible bajé a 6 165 millones de pesos,
nivel casi 7% inferior al de 1988,

a) El comercio de bienes

i) Exportaciones. El valor de las exportacio-
nes de bienes decreci6 2%, debido principal-
mente a una disminucién del monto de las
ventas azucareras a la Unién Soviética. Las
restantes exportaciones mostraron
desempeiios también insatisfactorios, a causa
de la caida en la produccién de citricos y
pescado yla baja en las cotizaciones de algunos
productos como niquel y tabaco. S6lo aument6
(12%) 1a reexportacion de petréleo, gracias, en
buena medida, al alza del precio internacional
del crudo. )

Mis alla de las fluctuaciones de precio y
cantidad de los bienes exportados, es de notar
que en 1989 se produjo una reorientacién del
destino de las ventas cubanas seglin grupos de
paises. Asi, las dirigidas a la Uni6n Soviética
disminuyeron (-12%) a ritmo muy superior al
de afos anteriores, en tanto que las realizadas
a los otros pafses del CAME se estancaron,
después de la sustancial expansion registrada
en ¢l bienio anterior; por Gltimo, aquéllas con
destino a los paises capitalistas aumentaron
casi 45%, con lo que su nivel resulté 80%
superior al de 1987, recuperando asi buena
parte de su significacion histérica.

La baja del valor importado por la Uni6n
Soviética obedecid a la disminucién (-11%) de
las compras de azicar y de las reexportaciones
de petréleo.

El incremento de las exportaciones al 4rea
de paises de economia de mercado se realizo
por cuenta, basicamente, de las mayores ventas
de azticar, en las que también influyé el alza del
precio pagado por estos pafses, signifi-
cativamente menor al que se fija con los paises
socialistas. Por otra parte, las ventas de niquel
evolucionaron muy favorablemente, al punto
que su participacion en el total exportado més
que duplicé el nivel de comienzos de la década.

Las autoridades intensificaron en 1989 la
promoci6n de productos y tecnologia del pais
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hacia América Latina sobre la base de la
complementariedad o ¢l avance en algunas
lineas de produccién impulsadas originalmente
en ¢l CAME, Hacia fines de afio culminaron con
éxito las negociaciones con algunos paises
sudamericanos, lo que permitirfa cubrir cerca
de dos quintos del comercio que Cuba realiza
en moneda libremente convertible.
it} Impontaciones. El valor de las importa-
ciones de bienes aument6 7%, con lo que recu-
per6 su nivel de 1985, Este incremento corres-
pondié a las mayores compras en los paises de
economias de mercado y en el rubro de
productos alimenticios (25 y 27% de aumento).
El programa econémico quinquenal en
vigencia desde 1986 estipula que la sustitucién
de importaciones constituye una tarea
impostergable. Sin embargo, la desfavorable
evolucion de la oferta interna de alimentos y la
necesidad de mantener los niveles de consumo
basico de la poblaci6én llevaron a que en 1989
las importaciones de este rubro aumentaran
11%. Las de bienes intermedios y de capital
crecieron més moderadamente (alrededor de
7%), concentriandose en insumos agro-
quimicos para ¢l programa alimentario,
materiales para acabados de construccion, y
piezas de repuesto y equipo de transporte.
Los cambios econbémicos ocurridos en los
paises europeos miembros del CAME no provo-
caron mayores alteraciones en la estructura de
importaciones, debido a que siguieron en
vigencia los convenios comerciales y de
cooperacion establecidos a con: :nzos del
quinquenio. Los efectos desfavorables sobre ¢l
intercambio comercial con estos pafscs fueron
principalmente de tipo funcional, provocado
por desorganizacion o interrupcién de los
procesos productivos en los socios europeos.
Pese a atrasos, los suministros estratégicos,
como los de petréleo, se han mantenido, Las
variaciones de precios han operado s6lo para
algunos productos bésicos, en circunstancias
de escasez en el pafs de origen; tal fue el caso
de la importaci6bn de harina de trigo de la
Unidn Soviética en la segunda mitad del afio.
iil) Saldo comercial. Labrecha de labalanza
comercial aument6 hasta un nivel equivalente
a poco mds de la mitad del monto de exporta-
ciones, consecuencia de la amplhiacién del saldo
negativo en ¢l intercambio con los paises del
CAME. Este hecho estuvo determinado tanto



por la acentuacion de algunas tendencias que
se venian perfilando desde el quinquenio
precedente, como por factores coyunturales.
Asi, el saldo deudor con la Unidn Soviética se
acrecentd debido a la caida de las exportacio-
nes a ese pais —en la que fueron determinantes
el mayor volumen de aztcar comerciado lucra
de convenio y la menor disponibilidad de
algunos fondos exportables, como los citricos—
y el leve aumento de las importaciones,
presumiblemente de equipamiento fabril y de
insumos productivos. En cuanto al intercambio
con el resto de los paises del CAME, el estanca-
micnto de las exportaciones y la ampliacion
sustancial de las importaciones {12%),
derivada probablemente del vigoroso impulso
impreso a algunos proyectos de colaboracion
conjunta hicieron que tambi¢n el desequilibrio
con este bloque se agudizara. Por el contrario
el déficit comercial con los paises capitalistas
se redujo a practicamente la mitad, ya que si
bien las importaciones crecieron 25%, las
exportaciones lo hicieron todavia mas, impul-
sadas por las ventas de productos tradicionales
(aziicar, niquel, bebidas alcohélicas) y, en
alguna medida, petréleo procesado.

b) Elbalance de pagos en moneda libremente
convertible

Elbalance de la cuenta corricnie en moneda
libremente convertible fue superavitario en
poco mas de 60 millones de pesos. Dado que a
partir de la segunda mitad del afio se adopto
un nuevo tipode cambio para la contabilizacién
de las operaciones financieras externas, Las
cilras correspondientes a 1989 no son compa-
rables con la scrie anterior, Las transaccioncs
comerciales en divisas convertibles arrojaron
un déficit de 40 milloncs de pesos, que no [ue
compensado por la balanza de servicios reales.
De no haberse registrado el ajuste por tipo de
cambio, la cuenta de servicios habria generado
un déficit del orden de 600 millones de pesos.
Asimismo, es probable que la postergacion de
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los pagos dcl servicio de la deuda externa haya
contribuido a aligerar la presion financiera del
exterior.

Entre los scrvicios rcales, el turismo
constituy6 la actividad primordial. Aunque e}
cierre de algunos cstablecimicntos para
efectuar trabajos de restauracion provoctd una
baja de 20% en la disponibilidad de
habitaciones, los ingresos por este concepto
aumentaron poco mis de 10%, En todo caso,
el ritmo de cxpansion dc ingresos por cste
concepto se aminord, debido a la disminucién
de turistas europeos, cuyo descmbolso medio
es mucho mayor al de los latinoamcricanos,
que siguicron aumentando en nbmero. Los
mayores ingrcsos de la actividad turistica
fucron presumiblemente absorbidos por ¢l alza
de los precios cn los scrvicios de {lete y
transporte, ya que las restriccioncs en matcria
de salidas al extcrior y disponibilidad de
monc¢da libremente convertible para los
viajeros nacionalcs sc hicicron aun méas
SCVEras. '

De otro lado, la cucnta de capital registro
una salida ncta dc 76 millones de pesos, un
quinto de la cual luc cubicrta con rescrvas cn
este tipo de moneda. Scgun la informacion
oficial, los créditos externos aumentaron poco
mis de 200 milloncs de pesos, pero las partidas
por ajuste del tipo dc cambio provocaron ¢l
efecto neto de reducir, en términos contables,
las obligaciones de largo plazo con ¢l exterior.
Con todo, ¢! efecto cambiario de apreciacion
delpeso cubano frente a las monedas europeas,
que oscilé entre 13y 17% respecto a la paridad
establecida el afio anterior, no pudo evitar que
se suscitaran fuertes tcnsiones sobre las
finanzas externas. A la restriccion de divisas en
moneda libremente convertible se agregé el
endurecimiento de las condiciones de pago en
las transacciones con los paiscs del CAME, por
lo que los depésitos en rublos transferibles se
redujeron a menos de la mitad del nivel
observado en 1988,

4. Empleo, salarios y precios

a} Empleo

El nimero de ocupados en las actividades
econdmicas volvié a expandirse poco més de

3%. (Véase el cuadro 22.) Se estima que en el
bienio 1988-1989 se registré la mayor presion
por aumento natural de emplco, de acverdo a
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la evolucién histérica de la natalidad. Ademais,
cntre los casi 120 000 nuevos trabajadores que
ingresaron al campo laboral cabe considerar el
grupo de¢ militarcs desmovilizados y
rcpatriados al finalizar el conflicto en Angola.

La mantencion del principio de que la
asignacidn dc un pucsto de trabajo constituye
un derecho de todo ciudadano, provocéd una
reduccion (-2.5%) de la productividad,
atribuible al exceso de mano de obra y a la
incxpericncia de muchos de los nuevos
trabajadores, El rendimicnto subi6 s6lo en la
construccidn (10%), ya que el aumento del
nimero de sus trabajadores sc vio més que
compensado por la mayor actividad, las
especiales condiciones de abastecimicnto que
le fucron otorgadas durante el periodo, y las
nucvas modalidades de organizacion laboral y
régimen de trabajo, basadas cn la actuacién de
los llamados "contingentes”.

El scetor de la csfera productiva que mas
fucrza laboral absorbid [ue ¢l agropecuario, en
correspondencia con las nucvas tareas
vinculadas al programa alimentario. En la
esfera de scrvicios, ¢l mayor incremento
ocupacional sc observé cn la asistencia social y
el wrismo?>

b) Salarios

El salario mcdio cvoluciond mas
Ientamente que el producto social, si bien la
masa salarial s¢ incrementé cn alrededor de
4%, Estos mayores ingresos no se reflcjaron en
un mejor nivel de vida, ya que la oferta o
disponibilidad de productos crecié menos que
los salarios.

Las fluctuaciones, en todo caso leves, del
salario medio, tanlo cn los scctores en que se
incrementd como cn aqucllos en que decling,
respondicron a una politica de adecuaci6n de
las remuncracioncs al trabajo cumplido. Asi,
cn las comunicaciones, el comcrcio, la
industria y el scclor agropecuario, actividades
que acusaron un crecimiento bajo o que se
cstancaron, el salario medio decrecié o se
mantuvo congelado. En la silvicultura, 1a salud
y ¢l turismo, sca con ¢l objeto de promover

estas actividades o de retribuir con mayor
justicia el rendimiento obtenido, el ingreso
medio de los trabajadores fue alzado entre 2y
4%. Especial mencién merece la construccion,
cuyos "contingentes' perciben salarios muy
superiores al promedio sectorial, como premio
por una productividad considerablemente
mayor, a la vez que disponen de condiciones
especiales de vida, Por dltimo, ¢l difcrencial de
salarios entre la actividad mejor remunerada,
ciencia y téenica, y la de menores ingresos, el
comercio, lue de sélo 33%.

¢} Precios

El crecimiento de los ingresos de la
poblacién a un ritmo superior al del producto
social propicié la persistencia de tensioncs
inflacionarias. La inexistencia dc un mercado
campesino libre, suprimido cn 1986, y el
estricto control sobre los mercados en
operacion impidicron que tales presiones se
manifestaran en alzas importantes en los
precios a los consumidores o en desplaza-
mientos de mercado en el drea de productos
basicos. Las Gnicas variaciones observadas en
el mercado normado —que cuenta con subsidio
estatal y distribucion regulada— correspon-
dieron a los precios de la ccbolla y el platano,
en las varicdades de vianda y fruta, los cuales
disminuyeron. De otro lado, el nimero de
bicnes alimenticios distribuidos a través del
mercado liberado —que funciona con precios
fijos y sin limites en ¢l acceso a los productos—
permanecié sin variaciones. En el mercado
paralclo, que distribuye sin restricciones de
cantidad cuando la disponibilidad de estos
productos supcra los requerimientos del
mercado normado, acusaron alzas apenas
cuatro produclos.‘s La mas de las veces, los
retrasos en el abastecimiento o la menor dispo-
nibilidad de algiin producto de consumo basico
se reflcjaron en un mayor racionamiento, antes
que en alzas de los precios. De hecho, las ventas
realizadas a precios corricntes en el mercado
paralelo —que representan menos de la sexta
parte del comercio minorista— disminuyeron
casi 5% en el caso de los productos

5Es de notar que este sector, 1o mismo que el de la industria, son los que mds han crecido relativamente en cuanto a

caglacién de empleo durante 1a década.

Estos biencs fueron la cebolla y el accite vegetal, cuyos precios aumentaron 63 y 21%, debido a Ja baja de produccidn,
que hubo de ser suplida con imporlaciones, y la carne de cerda en banda y 1os frijoles, que subicron 1y 29 respectivamente.
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alimenticios, y cerca de 4% en el de los
productos industriales.

En general, el crecimiento de los precios
implicitos en ¢l producto social global fue de
1.5%, cifra que corresponde también a la
variacién media anual de este indice acumu-
lada desde la dltima reforma de precios en
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1981. Si bien el proceso de revision de precios
internos constituye motivo de atencion por
parte de las autoridades, 1a tarea ha debido ser
aplazada, a causa del cimulo de interrogantes
que sc ciernen sobre las perspectivas de
integracién con el exterior y su influencia sobre
la economia nacional.

5. Las politicas monetaria y fiscal

a) La politica monetaria

Las auteoridades buscaron una mayor
correspondencia entre el crecimiento de los
ingresos de la poblacién y la evolucién del
abastecimiento, recurriendo incluso a
importaciones, As{ y todo, los factores de
expansion monetaria aumentaron mis
rapidamente que los gastos monetarios y por
segundo afio consecutivo la liquidez aumenté
en forma sustancial, impulsada por ¢l aumento
en ¢l nimero de trabajadores, la elevacién de
los salarios y los reajustes de jubilaciones,
pensiones y subsidios personales, asf como por
la insuficiencia de la oferta de bienes y
servicios,

Sin embargo, la politica monetaria procur$
ejercer un control mas estricto sobre la
liquidez. Si bien las tasas de interés no se
modificaron, se logr6 una mayor captaci6n
bancaria; los depésitos de ahorro crecieron
mas de 53%, atrayendo, ademads, una parte del
efectivo en poder del puablico. A la vez que se
continué con la apertura de cuentas de ahorro,
el ndmero de créditos ala poblaci6n se contrajo
a menos de un tercio de los otorgados en 1988,
en tanto que el monto global de los mismos
decliné casi 11%. Los recursos fueron
asignados selectivamente, de manera que los
destinados a la compra de vehiculos y a la
reparacion de viviendas aumentaron, en tanto
que los que se entregaron para compra de
electrodomésticos disminuyeron. Por otro
lado, se observé una pequeiia reduccion en los
saldos crediticios pendientes, todo lo cual
contribuyo a una politica tendiente a recoger o
disminuir circulante monetario en poder del
publico.

Por tltimo, el sector estatal acrecenté en
mds de 400 millones de pesos, particularmente
en ¢l Gltimo trimestre, la deuda que mantiene

con el Banco Nacional de Cuba, lo que hubo
de ser cubierto en parte con una emisidn
inorginica de dinero cercana a 290 millones de
pesos (21% del déficit fiscal).

b) La politica fiscal

El déficit que registr6 el Presupucsto del
Estado bordeé los 1400 millones de pesos,
manteniéndose en torno a 5% del producto
social global. Los gastos totales acusaron una
fuerte aceleracién (11%), aunque ¢l
crecimiento de los ingresos (109%) también fue
significativo.

Elsustancial incremento que registraron los
ingresos derivd principalmente de los cambios
que se operaron en la redistribucion de la
ganancia de las empresas y del aumento
favorable del diferencial de precios del
comercio exterior. La variacidon positiva de
estos dos factores explica alrededor de 70% de
la ampliacién de los ingresos corrientes. En cl
caso del primero, el avance es atribuible a la
abolicion de la prictica de financiar las
pérdidas de una empresa con las ganancias de
otra, de modo que desde la confeccion del
presupuesto se fijaron directamente los
subsidios a las empresas no rentables, asi como
los aportes de aquellas ‘rentables, y para
garantizar la recepcion de éstos sc les clasificd
como pago priorizado. Se propicié asi un
mayor control sobre las empresas
descentralizadas, a la vez que una mayor
autonomia en ¢l manejo de los recursos,

El diferencial del comercio externo se
acrecent6, debido a que la estabilidad de los
precios internos hizo que se ampliara
favorablemente la brecha con respecto a la
cotizacién que alcanzé el aziicar en las distintas
dreas de comercializacién. Positivamente
incidid, también, la recaudacion derivada de los

355



impuestos a la circulaciébn —que grava los
bicnes de consumo no esenciales— gracias al
incremento de las ventas de bebidas
alcohélicas y no alcohdlicas y a las mayores
importacioncs de tcjidos, vestuario y calzado.
Las demas partidas de los ingresos corrientes,
quc agrupan una gama variada de gravimenes
a la poblacién y otros como amortizaciones y
contribuciones a la seguridad social, evolucio-
naron asimismo de manera favorable.

De otra parte, el gasto presupuestal
aumenté casi 11%, impulsado por ¢l repunte
de la inversién y las reformas introducidas en
la administracién dc las empresas estatales.
Asi, ¢l incremento del gasto en la esfera
productiva llevd a que la importancia relativa
dc este sector cn ¢l presupuesto de gastos
subicra de 38 a 43%. Sin embargo, el monto de
crogacioncs no corresponde exclusivamente a
inversion productiva; incluye ademaés subsidios
dc precios, pérdidas de las empresas y
aumentos del capital de trabajo. Por ende, en
¢l erecimicnto del gasto cn la esfera productiva
durante 1989 (26%) sc incluye también el
linanciamicnto de las empresas no rentables,
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cuya situacién se origina en parte en la
agudizaci6n de las restricciones externas. Las
pérdidas subsidiadas ascendieron a 2 600
millones de pesos. Aun asi, el aumento de la
inversion constituye un hecho resaltable, Otros
sectores, como salud y educacién, que ocupan
el segundo lugar en cuanto a participacién en
el gasto estatal (casi 21% de éste) se
mantuvieron pricticamente al mismo nivel del
afio anterior, Las erogaciones destinadas a
tareas cientificas y culturales aumentaron casi
8%, mientras que el gasto en vivienda y
servicios comunales disminuyé., De igual
manera, pere en menor proporcin, el
financiamiento a los 6rganos del poder
popular, a la administracién estatal y a la
defcnsa nacional disminuy6, en corres-
pondencia con ¢l mayor control sobre los
gastos funcionales del Estado.

Parael financiamiento dcl déficit se recurrié
a la emisién inorganica, asi como a los
recmanentes de las empresas y fondos de
reparacidon acumulados en el Banco Nacional,
para lo cual el gobierno suscribib el compro-
miso financiero correspondiente.



CUBA

Cuadro 1
CUBA: PRINCIPALES INDICADORES ECONOMICOS

1982 1983 1984 1985 1986 1987 1988 1989°

Indicadores econémicos bisicos

Producto social global
(millones de pesos de 1981)° 23029 24149 25890 27070 273%0 26335 26991 27273
Poblacién (miles de habitantes)® 9801 9897 9994 10098 10199 10301 10413 10523
Producto social global por
habitante (pesos de 1981) 2349 2440 23591 2681 2686 2557 2592 2592
Tasas de crecimiento
Producto social global 38 49 72 4.6 12 -39 25 1.0
Producto social global por habitante 30 39 6.2 35 02 48 14 -
Ingresos cortientes del Estado 15 214 23 37 48 36 1.0 9.3
Gastos totales del Estado 122 122 47 52 53 @01 55 108
Deéficit del presupuesto/
gastos totales del Estado 4 1.7 64 0.6 20 1.6 51 92 100
Déficit del presupuesto/producto
social global 9 07 30 03 09 07 24 44 52
Salario medio anual 38 22 33 1.0 01 -21 15 08
Valor corriente de las exportaciones .
de bienes [
Total 168 122 -11 94 -11.2 1.5 22 23
Azihcar 154 81 11 77 -84 20 25 42
Valor corriente, de las importaciones
de bienes _
Total 82 124 162 112 55 02 01 72
Petrbleo y derivados 283 243 194 197 A7 35 08 38
Millones de pesas
Sector externo
Saldo total del comercio de bienes -597 687 -1752 -2043 2275 2182 -2061 2732
Unidn Soviética -45% 363 -830 937 -1402 -1578 -1681 -2291
Resto de los paises socialistas 271 286 334 501 -343 285 179 -336
Resto del mundo 133 -3 588 605  -530 319 200 -105
Saldo de la cuenta corriente © 297 263 212 -506 -1961 877 900 62
Saldo de la cuenta de capital © -539 -14 106 554 1841 8§22 943 -76
Variacién de as reservas internacionales ¢ -242 189  -106 48  -120 -55 43 -14
Deuda externa desembolsada ' 2669 2790 2989 3621 4985 5657 6606 6165

. Fuente: CEPAL, sobre la base de informaciones del Comité Estatal de Estadisticas, del Banco Nacional de Cuba y de otras
estadisticas internacionales.

® Cifras preliminares. b E producto sacial global equivale al valor de la produccién bruta. De acverdo con fuenfes
oficiales, "el criterio bisico para el reconocimiento de la produccidn bruta y su adscripcidn a un sector, rama o subrama
determinados viene dado por la naturaleza de la actividad fundamental que realiza la empresa, establecimiento o
departamento con balance independiente, en el que tiene lugar la actividad econdmica”. (Véase Comité Estatal de
Estadisticas, Bases metodolfgicas del sistema de balances de la economia nacional, La Habana, noviembre de 1981,
p4g. 9.) En consecuencia, la informacion contenida en el presente cuadro no corresponde exclusivamente a seclores y
ramas de origen; la clasificacién adoptada registra, junto con la produccidn principal de las unidades empresariales, la
produccibn secundaria que en las mismas se realiza, corresponda o no por su origen a la misma rama de actividad. Sise
adoptase una clasificacién estrictamente por sectores de origen -de acuerdo con el criterio adoptado por las Naciones
Unidas en la Clasificacién Industrial Internacional Uniforme (ciu), las conclusiones a nivel de sectores y ramas serian
diferentes. Asi, la informacién del sector agropecuario incluye producciones secundarias de la indusiria y de la
construccidn, no computadas en estos sectores. No obstante, estas diferencias se compensan en el total del producto
material. ° Promedio anual, teniendo en cuenta los movimientos migratorios Forcentajes. ¢ Bn moneda
libremente convertible. Excluyc gran parte del comercio con los paises miembros del Consejo de Ayuda Mutua
Econdmica (CAME). T La disminucién del saldo de la deuda externa es resultado de la aplicacidn, a partir de julio de
1989, de un nuevo tipode cambio para la contabilizacién de Jos compromisos financieros externos, nominados ¢n monedas
europeas.
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Cuadro 2

CUBA: INDICADORES DEL CONSUMO POR HABITANTE

1986 1987 1988 19a9*

Tasas de crecimiento

1985 1986 1987 1988  1989®

Productos alimenticios ®
Calorfas (unidades/dia) 2948 2899 2948 2848 .9 0.6 1.7 17 -3.4
Protcinas (gramos/dia) 797 774 181 155 0.1 0.9 2.9 0.9 <33
Carne 430 416 414 403 34 02 33 05 27
Pescado © 199 192 185 161 83 21 .35 36 4130
Leche y derivados 1511 1466 1488 1482 -13 01  -30 1.5 04
Huevos (unidades) 244 236 229 233 -12 0.8 -33 =30 1.7
Cereales 1123 1092 1095 1057 -1.9 22 -28 03 <35
Grasas 176 17.5 179 172 23 -1.1 .6 23 -39
Hortalizas 573 582 684 616 38 03 1.6 17.5 99
Tubérculos y raices 05 26 757 00 =33 32 -8.7 43 =15
Frutas 95 652 678 596 10.2 =51 9.6 40 -121
Frijol 11.8 110 12.0 124 0.8 -1.7 -6.8 9.1 33
Azlcar 528 516 527 512 -3.1 0.6 23 2.1 28
Productos industriales
Tejidos (m2) ¢ 46 46 43 . 243 . %5
Ropa exterior (unidades) 4.5 5.0 4.1 w =125 71 111 -180
Ropa interior {unidades) 1.5 6.6 6.3 58 210 -120 -4.5
Calrado (parcs) 23 27 2.5 - <115 174 -74
Bienes de uso duraderos ©
Televisores | % 9 BN -39 - 76 27
Refrigeradores 49 53 56 58 150 6.5 82 57 36
Lavadoras 54 56 59 62 6.4 8.0 37 54 5.1
Radios 134 134 139 138 7.9 -1.5 - 37 0.7
Fuente: CEPAL, s50br¢ la base de informaciones del Comité Estatal de Estadisticas.
A Cifras preliminares. b Kildgramos. ® En términos de pescado entero. Excluye ¢l consumo de tejidos en la

produccién de articulos industriales, ® Unidades por cada 100 hogares. ! Registra unicamente los lelevisores

que recepeionan ¢n banco y negro.
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Cuadro 3
CUBA: UTILIZACION DEL PRODUCTO SOCIAL GLOBAL A PRECIOS DE 1981

CUBA

Producto social global
Consumo intermedio
Consumo final
Consumo de la poblacién
Consumo personal

Conssmo de las organiza-
ciones que prestan servicio
a la poblacién

Consumo de las organiza-
ciones que satisfacen
necesidades colectivas

Formacién neta de capital
Fijo
Existencias

Pérdidas

Exportaciones menos
importaciones <

Discrepancias estadisticas

Millones de pesos  Composicibn -
de 1981 porcentual Tasas de crecimiento
1987 1988 1989® 1981 1989* 1985 1986 1987 1988 1989°
26335 26991 27273 1000 1000 4.6 1.1 .39 2.5 1.0
13062 13392 13791 481 506 51 50 29 25 30
10715 10883 11052 425 405 24 24 22 16 16
9604 9780 9935 388 364 21 24 14 1.8 1.6
829 8422 8573 334 314 23 23 A5 1.6 1.8
1314 1358 1362 54 50 1.1 28 70 33 03
1111 1103 1117 37 41 50 29 .79 0.7 13
1932 2314 2663 133 98 75 302 255 198 151
2119 2370 2711 101 99 70 -106 -235 118 144
-187 -5 48 32 02
242° 213® 81 w2 03 971 -142
384 190 323 36 -12
90 05 -

Fuente: CEPAL, sobre la base de informaciones del Comité Estatal de Estadisticas.
° De bienes y servicios productivos,

* Cifras preliminares.

[ncluye discrepancias estadisticas.
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Cuadro 4
CUBA: PRODUCTO SOCIAL GLOBAL POR SECTORES ECONOMICOS °

Millones de pesos Composicién

aprecios de 1981 porcentual Tasas de crecimiento

1987 1988 1989° 1980 1989 1986 1987 1988 1989"

Producto social global 26335 26991 27273 1000 100.0 11 3ag 25 1.0
Producto material 17861 18532 18857 666 69.1 1.5 32 kE 18
Agropecuario, silvicultura
y pesca 4046 4139 4116 177 151 30 1 23 06
Agropecuario 3603 3702 3714 162 136 27 09 23 03
Agricultura caiiera 1041 1102 1098 5.1 4.0 1.5 25 59 -04
Agricultura no cafiera %42 987 978 39 36 63 50 48 -09
Ganaderia 1583 1575 1597 7.1 59 13 03 05 14
Servicios agropecuarios 37 38 41 0.1 02 54 .51 27 79
Silvicultura 124 124 133 04 05 33 .08 0.0 73
Pesca 319 313 269 1.1 1.0 64 36 -19 -141
Industrial 11625 11995 12058 411 442 1.1 31 32 0.5
Energia eléctrica 616 646 677 20 2.5 80 64 49 4.8
Mineria y metalurgia 328 328 kxil 12 12 127 03 - 09
Manufactura 10681 11021 11060 379 406 03 37 32 0.4
Construccién © 2190 2398 2683 78 98 09 -73 95 119
Producto no material 8474 8459 8416 334 309 04 51 D2 0.5
Transporte 1800 1859 18% 72 69 -15 24 33 1.7
Comunicaciones 266 277 281 08 1.0 15 35 4.1 14
Comercio * 6195 613 605 250 222 04 64 10 -13
Otras actividades
productivas 213 187 189 04 07 9.0 34 -122 1.1

Fuente: CEPAL, sobre la base de informaciones del Comité Estatal de Estadisticas.

* Bl producto social global equivale aj valor de la produccién bruta. De acuerdo con fugntes oficiales, "¢l criterio basico
para ¢l reconacimiento de la produccién bruta y su adscripcion a un sector, rama y subrama determinados viene dado
por la naturaleza de la actividad fundamental que realiza la empresa, establecimiento 0 departamento ¢con balance inde-
pendiente, en el que tiene lugar la actividad econdmica®. (Véase Comité Estatal de Estadisticas, Bases metodolgicas del
sistema de balances de la econonvia nacional, La Habana, noviembre de 1981, pig. 9) En consecuencia, la informacién
contenida en el presente cuadro no corresponde exclusivamente a sectores y ramas de origen; la clasificacién adoptada
registra, junto con la produccién principal de las unidades empresariales, la produccién secundaria que en las mismas se
realiza, corresponda o no por su origen a la misma rama de actividad. Si se adoptase una clasificacidn estrictamente por
sectores de origen -de acuerdo con el criterio adoptado por las Naciones Unidas en la ¢liU-, las conclusiones a nivel
de sectores y ramas serian diferentes. Asi,1a informaci6n del sector agropecuario incluye producciones secundarias
de la industria y de la construccion, no computadas en estos seclores No obstante, estas diferencias se compensan
en ¢l tolal del producto material. ® Cifras prehmmares € Se refiere a la produccién bruta a precios de
productor, la que 5 diferencia de la produccién bratas a precios de empresa (cuadro 10) porque incluye los tmpuestos
indirectos. lncluye alimentacién piblica, comercio exterior, abastecimiento técnico-material, acopio de
producciones agropecuarias, recoleccién de chatarra y materia prima til, y comercio interior mayorista y
minorista. ¢ Comprende trabajo de proyectos técnicos, procesamiento mecénico y automético de datos, y otras
actividades productivas.
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CUBA

Cuadro 5
CUBA: INDICADORES BASICOS DE LA INDUSTRIA AZUCARERA

Produccién Rendi- . Cafia molida por dia
(miles de toneladas)? miento Dias {miles de toneladas)
industrial

Cana Aziicar cruda  (base 96°) De Efec- De Efec-

molida (base 96°) (%) zafra tiva zafra tiva

1960 47492 5943 1251 103 88 466 542
1965 56 687 6156 10.86 130 105 388 482
1970 79678 8538 10.71 217 143 367 558
1975 50770 6314 12.44 123 99 414 514
1976 51999 6156 11.84 130 9 399 527
1977 56 149 6 485 1155 142 104 39 543
1978 67 043 7351 10.96 168 119 400 563
1979 73 050 7992 1094 182 128 402 5N
1980 61 600 6 665 10.82 149 109 413 566
1981 66 408 7359 11.08 136 114 489 580
1982 73 500 8210 11.17 152 124 485 594
1983 68 687 7109 10.35 160 113 430 609
1984 78 358 8207 10.47 166 126 471 620
1985 66 756 8004 11.99 135 103 495 646
1986 68 300 7255 10.62 137 104 498 637
1987 66 892 7117 10.64 141 99 473 674
1988 68 369 7415 10.85 128 100 535 681
1989° 75013 8121 10.83 145 109 519 689

Fuente: De 1960 a 1970, Junta Central de Planificacién, Direccidén General de Estadistica, Boletin Estadistico, 1970; de 1975
a 1984, Anuario Estadisiico de Cuba, 1984, y desde 1985, datos proporcionados por ¢l Comité Estatal de
Estadisticas,

? Afio zafra (fines de noviembre de un afio a principios de mayo del siguiente). ® Cifras preliminares.
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Cuadro 6
CUBA: INDICADORES DE LA PRODUCCION AGROPECUARIA

_ Tasas de crecimiento
1986 1987 1988 1989°

1985 198 1987 1988  1989°

Productos agricolas ®
Granos
Arroz 571 466 439 532 55 88 -183 49 89
Maiz 35 42 36 47 117 65 223 -159 321
Frijol 13 13 15 4 40 200 53 184 41
Hortalizas
Tomate 254 21 335 265 186 64 170 591 -209
Cebolla 18 22 27 23 1248 426 225 2046 -160
Pimiento 32 51 50 4 312 96 589 08 6.8
Tubérculos y raices
Papa 317 250 n 281 185 30 211 108 1.7
Boniato 150 188 164 196 %7 -158 255 -131 198
Malanga 65 42 42 37 -112 390 -356 02 115
Frutas
Citricos 780 886 981 828 243 47 136 108 -156
Naranja dulce 41 49 508 4712 95 84 125 24 11
Limén 59 75 57 65 253 23 262 -232 126
Toronja 250 285 385 266 560 36 140 351 310
Plitano 324 - 284 345 295 -122 .59 122 213 -146
Mango 60 81 121 77 1287 -300 346 493 -365
Guayaba 47 38 54 4 167 -199 -191 408 -187
Tabaco _ 46 39 40 3 - 22 -149 15 8.9
Café 25 26 29 ) N 29 6.9 29 0.3
Cacao 2 2 2 2 - 105 438 45 43
Fibrosos
Kenal 13 12 4 2 30 -313 98 672 462
Henequén 247 24 245 I3 59 31 28 35 9
Pastos y forrajes
cultivados 38 39 39 % -68 194 29 13 .74
Productos pecuarios ©
Existencia
Ganado vacuno 9 5007 4984 4927 4920 -19 02 05 -1 01
Vacas en
ordeiio © 392 384 367 369 04 36 18 45 0.5
Porcinos © 1101 1093 1169 1292 28 61 07 69 106
Aves' 26 2% 27 28 30 08 11 52 22
Beneficio &
Vacunos 302 290 292 289 -10 1.1 40 06 09
Porcinos 100 106 105 110 107 57 58 -13 55
Aves 113 109 115 118 59 03 34 4.7 26
Otras producciones
Leche 926 940 919 924 17 03 1.5 -23 0.6
Huevos ! . 2519 249 2460 2523 -13 02 0% - 14 26
Miel de abeja ai 9 8 10 10 141 -103 115 260 21
Fuente: CEPAL, sobre la base de cifras del Comité Estatal de Estadisticas.
® Cifras preliminares. ® Miles de toneladas, con la excepcién del henequén, expresado en millones de pencas, y de
los pastos y forrajes cultivados, en millones de toneladas. © En empresas estatales. ¢ Incluye el sector no
estatal, * Miles de cabezas. ! Millones de cabezas, existencia final. 8 Miles de toneladas de peso

vivo, ! Millones de unidades. ' Toneladas.



Cuadro 7
CUBA: PRINCIPALES PRODUCCIONES DE PETROLEO
MINERIA Y METALURGIA
Tasas de crecimiento
198 1987 1988 1989
1985 1986 1987 1988 1989"
Petréleo y derivados
Extraccién de
petrdleo crudo 938 895 n7 ne 127 8.1 46 -199 0.1
Procesado de
petréleo crudo 6577 6827 7643 7916 0.4 02 38 120 36
Petréleo combustible 3314 3379 3912 4153 L7 01 20 158 62
Diesel combustible 992 1085 1221 1179 -4.0 1.3 94 125 -34
Gas natural ° 6 24 22 34 1333 -143 3193 33 545
Gasolina 979 960 1012 1026 32 27 -1.9 54 14
Mineria y metalurgia
ferrosa
Cr