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I. EL MARCO INTERNACIONAL

Hace wn afio, al referirnos al contexto externo qué incide sobre el desarrollo de
América Latina, seflalamos que las perspectivas de Pecuperaéién y de crecimiento

de la economia wundial eran sombrias. Lémentablemenfe;'igs antecedentes disponibles
hasta el momento relativos al afio 1961 ratifican ese prondstico y permiten afirmar
que el decenio de 1980 ha tenido un comienzo desalentador. En efecto, durante

dos afios consecutivos la economia mundial ha estado virtualmente éstancada,

en tanto que la inestabilidad ha sido la caracteristlca prlnc1pal de la evolucidn
de los tipos de cambio, las tasas de interés y otras varlablea flnanc1eras
principales. ' ' _

En 1981 el producto conjunto de los"paiSES"d; la Organizaciép para la
Cooperacidn y el Desarrollo Ecomdmicos (OCDEY, institucidn que agfuba a los
24 principales paises industrializados de economia de mercado habria aumentado

alrededor de 1%, o sea a una tasa similar a la muy baja reglstrada en el afio
anterior. De hecho, la recuperacidn de la actividad econdmica de es0s paises ha
evolucionado m&s lentamente de lo que se habia previsto, y en espec1al en algunas
naciones, europeas y en los Estades Unidos la reaceleracidn harsido pqdo intensa
y relativamente errdtica. S o SRR : o

Las politicas antinflacionarias y de ajuste puestas en practlca por los
paises industrializados en los tres filtimos afios ~que han estado v1nculadas
significativa, pero no exclusivamente, a los desequilibrios y desaflos creados
por las fuertes alzas reales en el preci¢ internacional del petrolec observaaas
en 1979 y 1980~ han influide profundamente en esta lenta evolucidn de 1la act1v1dad
econbmica. ' :

Esas politicas antinflacionarias han conducide a una ligera desa&éleracién
en el ritmo medio de incremento de los precios al consumidor en los‘paises indus-
trializados, desde aproximadamente 12% en 1980 a algo mengs de 10% en 1981 Sin
embargo, ellas han contribuido a generar tambidn un fuerte aumento de las tasas
de desempleo en. casi todas las economlas de la OCDE, de suerte gue actualmente
el total de la fuerza de trabaje desocupada en el conjunto de ellas alcanza a
cerca de 25 millones de personas, esto es, a alrededor de'7% de. la fuerza de
trabajo. Naturalmente, subproducto de la envergadura y persistencia de ese problem:
de desempleo ha sido la acentuacidn de lds tendencias neoproteccionistas, tenﬂencia

que se ha venido materializando cada vez mis en el Giltimo tiempo.
S /Por otra



Por otra parte, como consecuencia de la alta prioridad concedida a la
politica monetaria dentro de las estrategias de estabilizacidn de las naciones
de la OCDE, sobre todo en los Estados Unidos y tambi&n en el Reino Unido, durante
1981 tuvieron lugar cambios de trascendencia en los tipos de interés vigentes en
los mercados internmacionales de capitales y en las paridades cambiarias de las
principales monedas de reserva.

Asi, como puede verse en el cuadro 1, la tasa de interés preferencial.

(prime rate) de los Estados Unidos continué en lé&l éu tendencia ascendente de

los tres afios anteriores y oscild en torno al elevddo valér de '20% hasta septiembre
de 1981 y solamente en el QIfimdntrimééfré'déi'éﬁo en cursoe emﬁézﬁ a-bajar signifi-
cativamente. Las tasas de interds en los mercados de eufomonedéé, aunque inferiore:
- a las registradas en los Estados Unidos, alcanzaron asimismo nlveles extraordina- -
riamente altos. ' ‘ ’ ‘

Como resultado de la tréyecforia ségui&a éor los tipos de interés y de las
diferencias que'se ‘generaron entre el mercado estadounldense y el de euromonedas,'
entre septiembre de 1980 y septlembre de 1981 el d81ar se revalorizé mis de 20%
con respecto 3l promedic de las pr1nc1pales monedas de reserva de los paises de
la OCDE. Esa tendencia se rev1rtlo también parc1almente ‘durante el {iltimo trimestr:
de 1981. o SR A e

La evolucidn de estas varlanles tuvo una consecuencza 1mportante para los
palses de Amerlca Latlna. durante 1981 se hzzo mas gravoso el,serv1c1o de las
deudas 1nternaclonales contratadas en dolares, ya que c01n01d1eron los elevados’
tlpOS de 1nterés real de la moveda estadounldense ¥ su aprec;able revaluacidn con
respecto a las unldades monetarlas ‘de otros palses 1ndustr1allzados principales.

Tenlendo en cons:deraczén que el conjunto de naclones industrializadas
constltuye el pr1nc1pal centro dln&mzco de la economia mundlal tanto ‘la evolucidn
de esta como la del comercxo 1nternaclonal fueron nuy desfavorables en 1981,

Se ha estlmado tentatlvamente que en el afio en curso el crecimiento del
producto de todo el mundo osc1lar1a en torno a 1.5%; esto es seria incluso menor
al ya muy ba]o reglstrado en 1980.- Por otra parte, es probable que el volumen
del comercio mundial, que en_1980 aumentd apenas 1.5%, se haya estancado casi
por completo durante'esté afio. Cabe desfacar que una situacidn similar para un

periodo anual no habia tenido lugar en todo el tramscursc de la posguerra.

/Cuadro 1
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Cuadro 1

TASAS DE INTERES EN LOS MERCADOS FINANCIERGS INTERNACIONALES
(Fromedios anuales y trimestrales)

LIBOR 3/ prefzizicial'

1972 546 5,23
1973 9.24 8.1h

1974 - 11.01 o 10.71 -
1975 ' 6,99 7.73
1976 5.58 | 6.73
1977 - 6.00, A 6.83
1978 8.7}' 9.25
1979 11.96 12.83
1980 1k 36 14.06
19812/ 16.38 | 18.92
I | 16.33 18267
11 17.47 19.50
111 18,44 20.17
A 13.28 17,33

Fuenie: FMI, Estadisticas Financieras Internacionales, diciemhre
1981. ’
Morgan Guaranty Trust Company of New York, World Financial
Markets. )

a/ Tasa de oferta interbancaria de Londres.

b/ Estimaciones preliminares.

{Por otra



Por otra parte, durante 1981 fueron dispares tambign las trayectorias de
los precios internacionales de los diversos tipos de mercaderias. En efecto,
expresados en ddlares corrientes, los precios del petrbleo tendieron a estabili-
zarse a-lo largo del afio {si bien su promedio anual fue alrededor de 15% mayor
que en 1980), en tanto que aumentaron los valores unitarios medios de las manufac-
turas (aproximadamente 10%) y disminuyeron los precics medios de los productos
bésicos (cerca de 15%).

Come resultado de esas variaciones de los precics internacionales y de las
modificaciones en los vollimenes de mercaderias transados por los distintos grupos
de paises, el balance de pagos mundial y su composicidn registraron algunas
diferencias en comparacidn a los valores cbservados en el afio anterior.

Asi, conforme a estimaciones preliminares, el superidvit en cuenta corriente

de los paises exportadores de petrdlec habria bajado de 112 000 millones de dbBlares

en 1980 a algo menos de 100 000 millones en 1981. Nientras tanto, el déficit
corriente de las nacicnes industrislizadas habria disminuido de 44 000 millones

de ddlares a menos de 30 000 millones, al tiempo que el dé&ficit corriente de los

paises en desarrollo ﬁo exportadores de petrdleo habria aumentado de 80 000 millones

de ddlares a mAs de 90 000 millones. En estas circunstancias, es evidente que
para fipanciar sus dé&ficit en cuenta corriente los paises en desarrolilo no expor-
tadores de petrdleo necesitaron en 1981 capitales externos en montos cada vez
mayores.

II. ASPECTOS PRINCIPALES DE LA EVOLUCION ECONOMICA
DE AMERICA LATINA DURAKTE 1981

Como es natural los rasgos vegresivos e inestables del escenario econdmico inter-
nacional que acabamos de resumir influyeron adversamente en la economia. de
América Latina. Como resultade de ellos y tambi&n de la incidencia de diversos
factores internos que consideraremos mis adelante, la evolucidn econdmica de la
regidn fue muy desfavorable en 1981. Asi, las cifras preliminares y de cardcter
parcial de que dispone la CEPAL a estas alturas del afio indican lo siguiente:

a) el ritmo de crecimiento econdmico habria sido de sdlo 1.2%, tasa no sdlo
mucho mis baja que la de 5.8% correspondiente al afio anterior, sino que inferior

también a todas las registradas en los Gitimos 35 afios;

/b)Y la




b) la tasa media de aumento de ios precios al consumidor fue de casi 60%,
esto es, mayor que todas las registradas en el pasade con la sola excepcidn de la
ligeramente mds alta correspondiente a 1376;

¢) el déficit de la cuenta corriente del balance de pagos ascendid a un monto
sin precedentes de 33 700 millones de ddlares y, al igual que el saldo negativo de
28 000 millones registrado en 1980, no pudo ser financiado Integramente con un
ingreso neto de capitales estimado provisionalmente en 31 800 millones de ddlares.
En consecuencia, el balance glebal de pagos cerrd en 1981 con un saldo adverso
por segundo afic consecutivos

d) este mayor desequilibrio externo ocurri no obstante que en 1981 continud
el vigoroso crecimiento del volumen de las exportaciones de América Latina, que
subid alrededor de 11%; tasa que ante la muy d8bil expansidn del volumen del comercio
mundial, sblo pudo lograrse gracias a los grandes esfuerzos internos desplegados
por los paises latinoamericanos para promover sus exportaciones. Ademd3s, esa ele-
vada tasa fue también necesaria para compensar, al menos en parte, la calda de
los t8rminos del intercambic de los paises no petroleros de la regidn;

e) el endeudamiento externo de la regidn continud su ripido aumento, estimdn-~
dose que hacia fines del afio el monte de la deuda externa global bruta desembolsada
ascendid a casi 240 000 millones de dblares, valor 15% mayor que el correspondiente

a 1980 y que duplicd holgadamente el registrado apenas cuatro afios antes.

1. El crecimiento econdmico

Como ya se sefiald, en 1981 el ritmo de crecimiento econdmico de América Latina se
redujo abruptamente. En efecto, el producte interno bruto, luego de aumentar 6,5%
en 1979 y 5.58% en 1980, se habria elevado apenas l.2% en 1981, Esta tasa no sSlo
es la mis baja medida desde 1945 -¢l primer afio para el cual se dispone de c¢cifras
estadisticas relativamente configbles sobrc la evolucifn del producto de la regidn
en su conjunto~, sino es también inferior a la del crecimiento demogréfico. Por
ello, el producto interno bruto por habitante dieminuyd alge mds de 1% en 1981,
hecho que ne sucedfa desde 1959, '

Ademds de ser pronunciada, la pérdida de dinamismo econdmico ocurrida en 1981
fue generalizada, Como puede verse en los cuadros 2 y 3, el ritmo de aumento del
producto interno bruto se redujo en 17 de los 15 paises considerados, en tanto que
el producto por perscona disminuyd en términos absolutos en nueve de ellos,

/Cuadro 2



Cuadro 2

AMERICA LATINA:; EVOLUCION DEL PRODUCTO BRUTO INTERNO GLOBAL

{Tasas anuales de crecimiento)

Pais iggi' 1975 1976 1977 1978 1979 1980 : 198La/
Argentina ) 41 0.8 0.5 6.k =3.5 7. 1.0 =6.0
Belivia o 5.8 50 6.8 B4 31 21 0.8 Sl
Brasil T11.5 0 5.7 9.0 L7 6.0 Bub BuD - =340
Colombia ' 6.9 .43 k2 b8 - 8.9 Sl &l 30
Costa Rica - 7.1 21 5.5 8.9 6.3 k9 1.2 -.5
Chile 2.6 =129 3.5 9.9 - 8.2° B3 . 6.5 5.0
Ecuador 9.9 5.6 9.2 6.2 5.5 . 5.8 kb 45
El Salvador , 4.9 5.6 4,0 5.9 44 1.6 -9.0 -9.5
Guatemsla 6.4 1.9 7.h - 78 5.0 0 &S 3L - 1.0¢ -
Haiti : S b7 2.2 5.3 1.3 b4 b7 5.2 =3.0
Honduras T 3.5 20 7.0 5.8 7.9 6.8 1.3 0.5
México " 6.8 5.6 4.2 3.4 0 8,1 9.0 B4 8.0
Nicaragua o C- 5.3 2.2 5.0 6.3  -7.2  -2%1  10.7 6.0
- Panamé . 5.2 0.6 -l.l 1.6 bl 5.7 kg 45
Paraguay B B3 7D 128 10.9° 10.7° 114 8.5
Perdi _ . . 48 5. 2.0 0.0 0.5 37 3 4.0
Repiiblica Dominieana 10.1 5.2 6.7 " s 2.2 4.8 5.2 T 3.5
Uruguay ‘ ' 1.3 48 7B 1.8 6.2 . B kS 1.5
Venezuela . L He2 59 | 8.4:’:‘ 6.8 %2 0.9 -l.2 -
América Latina (19 paises) ’ 7.2 3B 54 E (51 6.5 5.8 1.2

Fuente? CEFAL, sobre la base de cifras oficisles.

a/ Estimaciones preliminares sujetas a revision.

/Cuadro 3
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Cundro 3

AMERICA LATINA: EVOLUCION DEL PRODUCTC INTERNO ERUTO POR HABI“];ANTEE-I/

Dalares a precios de 1970

Tasas andales de

Pals crecimiento

1970 1975 1980 1981/ 1979 1980  1981b/
Argentina 1113 1199 1245 11% 5.8 0.2 7.1
Bolivia - 290 338 348 37 0,6 -1.8 -3.3
Brasil 450 662 815 772 3.9 5.5 5.3
Colombia 539 660. 771 776 2.9 1.9 0.6
Costs Rica 658 o 856 862 2.5 ~l.1 ~3.8
Chile 8% 745 971 1 002 6.4 4.7 3.2
Ecuador 369 505 588 594 2.6 1.4 < lad
El Salvador 390 140 391 34 -4 <106 -i2.1
Guetemala 510 hh2 7 511 ‘1.4 0.3 -2.0
Heiti 112 123 133 1% 2.2 2.7 -5.3
Honduras 283 266 295 286 2,1 2,2 . 3]
México g930 1 087 1251 1 351 5.8 5.3 L7
Nicaragua 394 439 320, %8 275 7.1 C 2.6
Panama 865 1 059 glg 969 3,2 2.5 2.1
Poragusy 355 419 584 6l4 7.1 7.5 5.2
Perd 593 648 614 621 1.0 0.3 . 1a
Replthlica Dominicana 337 449 498 503 . 2.2 - 2.6 0.9
Uruguay 932 989 1 235 1 246 8.1 3.9 0.9
Venezuela 140 1 209 1 208 1 168 ~2.6 4.5 3.3
América Latine (19 paises) - 650 785 - 906 835 39 - 3.2 -1.3

Fuente: CEPAL, sobre ls base de cifras oficisles.

a/ Al costo de factores.

b/ . Estimaciones preliminares sujetas a revisidn.

/Con todo



Con todo, en razdn del gran peso relativo que tienen Argentina y sobre todo
Brasil en el producto global de la regidn, en la reduccidn del ritmo de crecimiento
de &ste influﬁefon especialmente las mermas que experimentd la actividad econdmica
en esos dos paises.

En efecto, en Brasil -que genera nor si solo cerca de un tercio del producto
total de Amdrica latina- la actividad econdmica disminuyd 3% en 1981, luego de
haber aumentado 8% en 1980. Esta baija -la primera ocurrida en ese pais en los
filtimos cuarenta afios- reflejd bdsicamente la caida del orden de 9% sufrida por
la produccidn de la industria manufacturera, la cual fue afectada, a su vez, por
las medidas restrictivas adoptadas a fines de 1980 con el doble objetive de
reducir taﬁto el abultado déficit de la cuenta corriente del balance de pagos
come el intenso procesc inflacionaric registrade durante ese afio.

La caida de la actividad econdmica fue mds marcada en Argentina, pais en
el cual se origina alge mas de unadécima parte de la produccidn global de la regidn
y en el cual se estima que en 1981 el producto interno bruto y la produccidn
industrial habrian disminuido 6% ¥ 15%, respectivamente., Como resultade de esta
merma ~equiparable s8lo a la que sufrid la actividad econdmica en 1959~ y de la
evolucidn lenta e irregular de la economia argentina durante la segunda mitad
del decenio de 1870, el producto por habitante descendid en 1$81 a un nivel
similar al de 1972.

Durante 1981 disminuy® asimismo el ritmo de crecimiento econdmico en todos
los paises centroamericanos, en la mayoria de los cuales persistieron o se agudi-
zarcon los conflictos sociales y las tensiones politicas con la consiguiente
acentuacidn de la incertidumbre econdmica. El deterioro fue especialmente marcado
en El Salvador, donde el producte interno bruto disminuyd® alrededor de 9% por
segundo afio consecutivo. A vaiz de estas caidas y del ligero descenso que sufrid
la actividad econdmica global ya en 1579, su producto por habitante fue 25% mas
bajo en 1981 que en 1978, El nivel de la actividad econfmica declind también,
aunque en una proporcidn mucho menor (-1.5%). en Costa Rica ¥ se estancd casi por
completo en Guatemala y Honduras, con lo cual el producto por persona disminuyd
en estos tres pafses. Asi, entre los paises centroamericanos, el aumento
de la actividad econdmica fue sBlo perceptible en Nicaragua, donde se estima qus

el producto global habria subido 6% tras haberse incrementado cerca de 11% durante

/el afio



el afio anterior. Sin embargo, a causa de la enorme declinacién de alrededor
de 30% que sufrid la actividad econdmica durante el bienio 1978-1979, su nivel
fue todavia casi 20% menor en 1981 que en 1977.

Por otra parte, en 1981 se acentud la pérdida de dinamismo que desde 1977
venia mostrando la economia boliviana, y persistid por tercer afic comsecutivo
el estancamiento de la economia de Venezuela. Como resultado de dichas tendencias,
el producto por habitante, que ya habia disminuido en ambos paises en los dos
afios anteriores, se redujo en los dos més de 3% en 1981, (Véase otra vez el
cuadro 3.)

El avance econfmico fue algo mis favorable en Uruguay, donde se estima que
el prcducto interno bruto aumentd 145%; luego de tres afios de expansidn muy vdpida.
En la declinacién del ritmo de crecimiento influyeron sobre todo el estancamiento
de la actividad agropecuaria y la baja de la construccidn, actividades ambas que
habian aumentado, en cambio, con singular vigor en 1980,

Entre los paises en los cuales el ritmo de crecimiento econdmico superd.
el promedio regional, la actividad econémica.glbbal se incrementd alrededor
de 5% en Chile, 4.5% en Ecuador y Panaui, v aproximadamenté 4% en el Perii, Sin
embargo, mientras en este Gltimo pait la expansidn alcanzada en 1981 fue la mayor
desde 1975,'el rifmo de‘crecimiento de Eanamé fue inferior a los registrados
tanto en 1379 como en 1980, en tanto qué el de Chile fue el menor desde 1976 y el
de Ecuador fue el mds bajo de los Gltimos gquince afios. Situacifn parecida se
otservd en Colombia, donde la produccidn globél se habria incrementado sélo alre=-
dedor de 3% en 1981, esto es; a una tasa inferior a las régistradas en cualquiera
de los veinte aflos anteriores.

De esta forma, en 1981, de los 19 paises considerados en los cuadros 2 v 3,
el crecimiento econdmico alcanzd ritmos satisfactorios sblo en México y Paraguay.

En el primero de esos paises el producto interno bruto aumentd cerca de 8%,
prolongéndose asi por cuarto afio consecutivo la fase de gran dinamismo que inicid
la economia mexicana en 1978. Igtial que en afios anteriores, la expansifn de la
economia fue impulsada principalmente en 1981 por el vigoroso crecimiento de la
produccidn y la exportacidn de petrdleo ¥ se sustentd tambi&n en el répido aumentc

de la construccidn y los servicios.
| A su vez, el aumento de 8.5% del producto interno de Paraguay, si bienbastants
menor que el excepcionalmente alto de mds de 11% registrado en 1980, encontrd sus
puntos de apoyo fundamentales en la dinfmica evolucién gque una vez mds tuvieron

1a agricultura sobre todo, la construccidn. .
& I ? ¢ /Finalmente, cabe
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Finalmente, cabe agregar que en 1981 se ‘incrementd con gran rapidez el nivel
de la actividad econdmica ‘en Cuba. En efecto, se estima que el producto material 1/
subid alrededeor de 10% en 1981, luego de haberse incrementado a una tasa media de
1.7% en los dos afios anteriores. En esta acelcracidn del ritmo de crecimiento
influyd especialmente la fuerte expansién de la agricultura cafiera y de la construc-
¢cidn -actividades embas que se habian contraido ligeramente en 1980~ y el aumento
considerable que tuvo la produccibn manufacturera, la cual se habifa elevado a

una tasa media de sBlo algo mis de 1% en el bienio anterior.

2. La inflacidn

En 1981 el ritmo medio de la inflacidn en América Latipa aumentd por cuarto afio
consecutivo, alcanzando a casi 60%. Esta tasa, que resulta de ponderar las varia-
ciones de los precios al consumidor en los distintos paises por sus respectivas
poblaciones, es la mds alta jamds registrada.en la regidn, exceptuando tan sélo

la de G1% medida en 1976. '

Por otra parte, durante 1981 se acentud la diversidad de las situaciones
inflacionarias y se amplid por segundo afio consecutivo la diferencia entre los
ritmos medios de aumento de los precios del gfupo de paises que tradicicnalmente
han experimentado procesos 1nfla01onarlos de gran intensidad y del conjunto de las
economids en gque lazs alzas de los niveles de precios han sido habltualmente mis
moderadas. (VEase el cuadro 4.} . .

Dentro del primer grupo de paises ~que . 1nclu;e a la mayorla de las economias
mis grandes y diversificadas de la regidm-, la 1nflac1on fue espec1almente 1ntepsa_
en Argentina y Brasil.

En el primero. de esos paises, el ritmo .anual de éuﬁénto de los precids al
consumidor, luego de disminuir casi continuamente en el transcurso de 1980 empezo
a subir violentamente a partir de abril de 1981 y superd haC1a fines de afio el 120%.
Este vuelco ~-claramente advertible en el gridfico A- constituyd princivalmente un
efecto de las polfticas de ajuste del secter extermo argentino eféctuadaé a partir
del segundo trimestre del afio. |

La trayectoria de la inflacifn fue distinta en Brasil, si bien también en este
¢caso el nivel de precics se dobld a lo largo de 1981L. Sin embargo, el ritmo anual

de la inflacidn, luego de seguir una tendencia ascendentc en los primercos meses del

1/ FEste equivale a 1a suma del valor de la produccifn bruta de los sectores
agropecuario, mineria, industria manufacturera, construccidn y energia eléctrica.
/Cuadro U4
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Cuadro &4

AMERICA LATINA: EVOLUCION DE LOS PRECIOS AL CONSUMIDOR

{Variaciones de diciembre a diciembre)

190 91 1972 1973 vk 175 19% 1977 1978 1979 1980 1981
Anériza Lating a/ 2.2 13.5 0.9 36.2 4.0 5.6 61.5 4.4 3.7 58 56,2 59.8
Paises de inflacidn .
tradicionalmente alte 14 15,6 2h1 4,5 449 793 748 M8.h 45.9 6.9 6.3 713
Argentina 21,6 39,1 642 43,9 0.l G3k.9 F47.5 0 150.4 1698 1397 87.6 120.7b/
Brasil ¢f 17.7 181 1D 137  33.8 3.2 hB 431 3.1 76.0  95.3  100.5d/
Colombia 3.5 lhal 140 25.0 26,9 17.9 259  29.3 17.8 29,8 26,5  27.0%/
Chile 34.9 22,1 163.4 508.1  375.9 0.7 1743 63.5 30,3 C 28,9 A.2 1l.1b/
México 7B w08 5.6 213 20,6  1l.3  F.2 20,7 16,2 0.0 29.8 28,44/
Peri 5.7 7.7 W3 13,8 19,2 . 240 447 324 737 66.7 60.8  71.8bf
Uruguay 19.3 35,6 947 77,5 107.2  66.8 39,9  S57.3 460 83.1  L2.8  30.4b/
Paises de inflacidn tradicionsl-
pente moderada 2.8 4.6 7.2 15.0  19.8 . 10.2 7.8 8.3 9.7 g2l 17.0 15.5
Birbados 9.2  10.1 104 26,0 3.6 12.3 2.9 9.9 11.3 16.8 16,1  13.7¢/
Bolivia 3.8 3.3 236 3h8  39.0 6.0 55 10,5 135 45,5 239 3234/
Cista Rica o3 1.9 6.9 159 306 20.5 bhoty 5.3 8.1 132 17.8 48,54/
Ecuador 8.0 6.8 6.9 0.6 A2 13,2 134 9.8 1l1.8 9.0 1k.5  16.0d/
£l Salvador 1.0 =0.6 5.2 7.9 2.0 151 5.2 19 146  1h8  18.6  13.3¢f
Giatemale - 1.0 0.3 1. 17.5  22.5 0.8  18.9 Poh 9.1 137 91 10.2¢/
Giryana 2.4 1.4 7.1 152  11.6 5.5 9.2 9.0 2.0 19.4 8.5  17.0f/
Haitl ~0.7 133 7ol 20.8 19.5 19.9 ~0.1 -1.4 55 15.4 153 18.25/
Hinduras ‘ L.b 1.5 6.8 5.1 1%.0 7.8 5.6 77 5.4 18,9 150 9.9/
Jimaica 7.5 5.2 93 9.6 206 157 8.3 141 404 19.8  2B.6 9.3/
Nicaragua 1.9 6.2 10,2 k3 .3 248 26.8¢/
panand 2.5 1.0 67 97 167 LA ks kB 50 10.0  1lhd S.6e/
paraguay 2.3 6.3 9.5 1kl 22.0 847 3ok 9uh  16.8 3.7 8.9  10.2d/
Répitblica Dominicana -1.3  10.6 8.0 17.2 10.5  16.5 7.0 8.5 1.8 2.2 k.2 €.6hf
prinidad y Tabago 3.3 SeQ 8.0  2h.4  18.6  13.h 12.0  1l.k 8.8  19.5 16,6  13.8d/
venezuels 3.4 3.0 5.5 51 1.6 8.0 6.9 81 7.0 0.7 2.6 12.8d/

|
pyente: Fondo Monetario Internaeional, Internationsl Financial Statistics, diciembre de 1981, e informscidn oficinl proporcionade

por los paises.

Los totales de América Latina y las cifras parciales de grupes de paises corresponden a las variaciones medias de los paises,
ponderadas por la poblacidon de cada aho.

! - .
. Variacion

entre noviembre de 1981 y noviembre de 1980.

Hasta 1979 corresponde a 1a variacién del Indice de precios al

. variacidn

Variacidn

L Variacion

. ..
Variacion
Variacidn

. .’
Variacion

del indice de precios al consumidor de todo el pals.
de octubre de 1981 a octubre de 1980.

de septiembre de 1981 a septiembre de 1980.

de mayo de 1981 a mayo de 1980.

de junio de 1981 a junio de 1980.

de julioc de 1981 & jullo de 1980.

consunidor de Ric de Janeiro

'1980 ¥ 1981 corresponde a la

" JGrafico A
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Crifico A

VARIACIONES EN DOCE MESES DEL INDICE DE PRECIOS AL CONSUMIDOR
EN ALGUNOS PAISES LATINOAMERICANOS
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afio y alcanzar un méximo histérice de 120% en marzo, declind sistemiticamente
con posterioridad.

Aunque a un nivel mds bajo que en Brasil, la evolucidn del ritmo de la infla-
cidén fue similar en Perii. . En efecto, también en este pais la tasa anual de aumento
de los precios al consumidor se acelerd marcadamente en la primera parte del afio,
principalmente ccmo resultado de la eliminacifn de los subsidiss y controles que
hasta entonces habfan incidido scbre los precios de una serie de bienes y servicios.
8in embargo, una vez producidos los efectos alcistas derivados de la politica de
liberalizacidn, la intensidad del proceso inflacionario disminuyd graduaimente desde
una tasa anual de 32% en mayo a una de 72% en noviembre.

Las fuertes fluctuaciones y el nivel extraordinariamente alto del ritmo de la
inflacidn en Argentina, Brasil y Perdi contrastaron con la evolucidn de los precios -
en Colombia y México, En efecto, en estos dos paises los precios al consumidor se
incrementaron alrededor de 28% en 1981, esto es, a una tasa préacticamente igual a la
registrada durante el afio anterior. Por otra parte, como puede verse enel graficoA,
las oscilaciones del ritmo de la inflacidn en el transcurso del afio fueron minimas
en ambos paises.

En cambio, el proceso inflacionario se redujo marcadamente en Uruguay y scbre
todo en Chile. En Uruguay., la tasa anual de aumento de los precios al consumidor,
qua habia disminuido ya de 83% a 43% entre 1979 y 1980, continud descendiendo en 1981
y fue de alrededor de 30% en noviembre, alcanzando asi su nivel mds bajo en los
tiltimos diez afios. La tendencia hacia la estabilizacidn del nivel de priecios fueafin
mis notoria en Chile, donde los precios al consumidor subieron 31% en 1980 pero se
incrementaron apenas 9% entre enerc y noviembre de 1981, en tanto que los precios
al por mayor disminuyeron ligeramente en tdrminos absolutos durante ese lapso.

La diversidad de las situaciones fue también notoria entre los paises que
tradicionalmente han tenido inflaciones bajas o moderadas, si bien la tasa media de
aumento de los precios al consumidor en el conjunto de ellos, que habia disminuido
ya de 22% a 17% entre los dos afios anteriores, se redujo ligeramente a2 15.5%en 1981,

Asi, mientras la inflacidn alcanzd® nuevamente un nivel bastante alto en
Nicaragua (27%), y se acelerd de 24% en 1980 a 32% en 1981 en Bolivia y mucho més
marcadamente en Costa Rica {de 18% a 48%), ella se redujo fuertemente en Panamd (de
més de 14% a menos de 6%) y sobre todo en Jamaica (de 29% a 9%). La inflacidn dismi-
nuyd asimismo de manera notoria en Venezuela, luege de haber alcanzado niveles demé&s
de 20% tanto en 1979 como en 1980; sin embargo, fue afin bastante mayor que la queera
habitual en ese pais hasta comienzos del decenio pasado, sitvacidn que caracterizd

también a las demds economias incluidas en este grupo. (Véase otra vez el cuadro H.)
/3. El
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3., El sector externo

Durante 1981 la evolucidn del sector externo de América Latina estuvo caracterizada
por ciertos hechos bisicos, a saber:

i) E1 aumento considevable del déficit de la cuenta corriente del balance
de pagos. Este subif, en efecto, desde poco mis de 28 000 millones de dblares en
2980 a mds de 33 700 millones de délaves en 1981,

ii) La acentuacidn que registrd tambidn el déficit del balance de pagos, el
cual se elevd de 1 650 millones de ddlares en 1980 a éasi 2 000 millones en'iQSl.

iii) El crecimiento asimismo importanfe del endeudamiento externo de la
regidn, que se manifestd en el incremento de su ﬁeuda ekterna bruta desembolsadg
desde aproximadamente 208 000 millones de dSlares a fines de 1980 a cerca de
240 000 millones en 1981, - | |

iv) La expansifn que mostrd nuevamente el volumen de las exportaciones. Este
aumentd alrededor de 11%, tasa que, como ya se indicd, fue costcso lograrla, teniendo
en cuenta las condiciones recesivas que imperaroﬁ en la economia y el comercio
internacionales.

v) El incremento asimismo muy intenso que tuvieron los pagos de utilidades e
intereses, Dichos desembolsos subieron de menos de 18 000 millones de délares en
1980 a 23 800 millones en 1981, alza que origind la totalidad del aumento del
déficit de la cuenta corriente de la regidn, ya'que en ese lapso el saldo negativo
del comercio de bienes' y servicios se redujo ligeramente de 11 100 a 10 600 millones
de ddlares, | )

vi) La situaci®n muy distinta que una.vez nds mostrd el sector externo de los
paises exportadores de petrdleo de la regidn y el de las restantés economias de
América Latina. .

vii) En efecto, para el conjunto dé 1los pafses exportadores de petrdieo, mejo-

raron nuevamente los t&rminos de intercambio, continud creciendo con extraordinaria

intensidad el volumen de las impertaciones, se acentud el déficit de la cuenta corrientc

aumentd el ingresc neto de capitales y se elevd el superdvit del balance de pagos,
viii) En cambio, en los paises no exportadores de petrdleo, los términos
de intercambio se deterioraron marcadamente por cuarto afio consecutivo, el quintum

de las importaciones se redujo en términos absolutos; el déficit de la cuenta

/corriente disuinuyd
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corriente disminuy® ligevamente, mermd la afluencia de capitales y aumentd el saldo

adverso del balance de pagos. (V8ase el cuadro 5.) 2/

a) E). comercio exterior vy la relacifn de precios del intercambio

En 1981 continub la expancidn de las exportaciones de América Latina que se
inici® a mediados del decenio pasado. En efecto, tras incremsntarse a un ritmo medio
anual de alrededor de 8.5% entre 1978 y 1980, el quintum de las exportaciones de
bienes se elevl aproximadamente 11% en 1981, .

Aunque este aumento se debid principalmente a las alzas extracrdinarias que
tuvieron los volfimenes exportados por México (36%), Brasil (2u%) y Argenfina (17%),
derivd tambidn en parte de los incrementos registrados en la mayoria de los 15 paises
noe exportadores de petrdleo de la regiﬁn. De hecho, entre &stos, el quantum expor=-
tado aumentd en nueve paises y bajd en forma significativa s8lo en cinco. {VEase
el cuadro 6.)

Sin embargo, en la gran mayoria de los palses no exportadores de petrdleo el
efecto positivo derivado del maycr volumen de las ventas externas fue mds que
compensado por el descenso del brecio unitario de las exportaciones y, en
consecuencia, el valor de &€stas aumentd sblo en seis de ellos.

Este resultado -que conirastd marcadamente con el logrado en el afio anterior
cuando el valor de las ventas externas se elevd en casi todos los paises de la
regitn- reflejd los efectos de las agudas bajas que sufrieron en 1981 las cotiza-
ciones internacionales de la casi totalidad de los principales productos de expor-
tacibn latinoamericanos. En efecto, como puede verse en el -cuadro 7 y el grdfico B,

los precios internacionales de la mayoria de estos bienes, luego de aumentar signi-

ficativamente en 1980, declinarcn casi continuamente en el transcurso de los primeros

-diez meses de 1981, Si bien las bajas de los precios fueron especialmente marcadas

en los casos del azlcar (38%), del café, caczo, cobre y estafio (alrededor de 20%)
y del trigo, maiz, carne de vacuno y mineral de hierro {entre 10% y 1u4%), ellas
afectaron tambiZn a las cotizaciones de la harina de pescado, el algodbn, la lana

¥ la soja.

2/ Debide a la insuficiencia de la informacidn estadistica disponible a estas
aituras del afio, en los cuadros 5, 6 v 8 no se ha incluido a Guyana y Panamd ni a

Trirnidad y Tabago -que es un importante exportador de petrﬁleo,

/Cuadro 5
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AMERICA LATINA: BALANCE DE PAGOS 2/

Cuadro

(Millones de d&lares)

Balance en cuenta

Tuensed -980 Fonde Monetario Internaciornal; las cifras scbre E1 S8alvador, Nicaragua y Repinlica Doanlcana =on estimaciones

1531: CEPAL, esitimamciones preliminares sujetas a revisidn.

de -1a CEPAL.

a/ las eumas y restas no cuadran exactamente debido a que se redondearon lms cifras originales.

b/ Dxcluye pagos netos de utiilidades e intereses.

e/ Incluye transferencias umilaterales privadas netas.

5/ Inzluye capital a largo y a corto plazo, transferencias unilaterales oficiales, asientcs de tontrapartide y errores y omisiopes.

:':/ Carresnonde a ‘*a variacién en 1as reservas internacionales.

Exportaciones Impertaciones Balance de Pagos netos de Pagcs netos de Movirmiento neto 3alance

de bienes fab ‘de bienes fob bienes serviciosb/ gﬁ%%}‘g:ggs e corriente ¢/ de capitales d/ rlobal g/

1930 1944 ﬂgeo" 1687 1980 19814 19720 1984 1980 1981 1480 1981 1980 1981 Trn AT
im&rics Latina 89 039 99 755 90 n7Q 99 840 -1 020 =45 10 165 10 625 1?7 750 23 795 - 28 219 33 745 2g 5oq 31760 -1 649 -1 983
Triseg exportadores . -
75 verLroieq 42 9% So 210 3627 b6 3vo 6676 3870 b7 5335 € 822 8 595 <k kg5 -10 200 6 418 1289¢ 1952 2490
Eolivia 9z 295 68 - 720 262 175 175 200 261 330 67 =340 3 ¥ 117 24
Eruador 25 2250 220k . 2200 326 50 456 390 486 820 -615 1160 9w 710 21 -bSe
Mering 16 299 23 530 19 010 25 820 =2 711 =2 290 -270 610 -5 696 7 000 -8 006 -9 800 g 05 10800 1039 1000
Ferl 3868 3 305 2 062 3 820 337 =515 74 295 835 L5 62 -1 590 650 8ko 722 =750
Yenezpela 19 281 2023 11 M8 13 780 7 953 6 450 ‘j 739 3 8ha ~456 ~500 b 261 2 590 b 224 20 W 260
Palzes no evvortadores .
de retraieo 46 109 Le 385 53 806 53 500 -7 697 -3 915 5991 3 2%0 10 928 15200 -23 754 =23 545 20 153 19 070 3401 -h 475
fymemtina B 026 96500 9 386 3500 ~1350 1200 1858 1300 1459 3300 ~4 €88 .3 220 2020 2180 -2 658 - 3 480
Bartzdes 128 175 480 520 -390 -5 -2 220 5 10 -27 -115 49 95 22 -20
3rasil 20 132 23 200 22 960 22 100 288 1200 3177 2620 70310 8 8o -12 898 -10 050 g 527 o 850 .3 3™ =200
Colazbia “h113 0 3300 4332 k gp0 ~219 -1 600 448 100 260 335 =530 =1 945  q Bud 1545 1 31 koo :
Cesta Rica 1017 1080 1376 1190 =359 -100 102 s 210 290 -653 . -héo GRé 0 33 -100
Caile 4705 k100 5469 6 500 -764 -2 400 390 790 930  1L400 -1970 .-h Loo 3 apq L300 1 3N -100 ER
71 Salvador oE3 790 956 c00 7 =110 70 115 ) 30 =95 -225 =45 205  -1ho -20 5
Guatenala l 1520 1 bL&O 1 L7p2 4 500 58 ) 26 260 59 50 =164 =250 -B2 50 ~z52 200
Haisi 211 170 204 220 -83 =150 62 65 _14 15 -132 185 106 180 =20 -5
fonduras ' 83 . 820 956 305 121 -85 76 55 bl 155 =334 =300 261 220 =73 -80
Samnica 560 1050 1 0% 1 300 -79 250 72 . -k 265 260 -190  -o a7 210 g2 170
Nicaragua 532 . 500 953 750 -h21 250 62 80 37 100 448 430 279 ko 189 Q
Baraguay Lo 170 675 725 -275 =355 b7 ~30 59 50 -284 =380 437 450 153 70
fep. Dominicana 952 1190 |, 1 515 1 k10 -552 =220 121 105 a3z 280 =803 -505  B4? 535 i 0
Suriname sS4 W70 L5 560 60  -30 19 95 16 10 -58 =125 - g2 145 24 20
Vracuay 1 029 200 1 Lgo 1 580 -461 -380 =75 -10 95 105 -h80 475 578 655 a8 180
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Cuadro 6 .
AMERICA LATINA: EXPORTACIONES DE BIENES

Valor (millones de ddlares)

1980 1981 Indices 1981
Valores ~ Valores Valores (1980 = 100)
corrientes  corrientes constantes Valor Valor Quintum
; ‘- a precios unitario
de 1980
% América Latina 89 059 99 795 99 235 12 101 11l
Paiges egportédores de | | - - -
..petroleo . k2 950 50 210 k6 980 nz 107 109
Boliyia gh2 895 995 95 90 106
Ecuador : 2 530 2 250. 2 370 89 95 oh
Méxid¢o : 16 299 . 23 530 22 200 144 106 136
Pert:| | 3 898 3 305 3 670 8 9 9t
Venesuela 19 281 20 230 17 745 105  11b 92
Paisés no exportadores ' -

de petrdleo 46 109 49 585 52 255 408 96 113
Afge;tina ‘ 8 028 9 600 9 410 120 102 117
Barbados - 189 175 490 93 93 99
Brasil 20 133 23 300 25 050 116 93 - 124
Colombia - . & 113 3300 3500 8o 9% 86
'Costh Rica 1017 1090 1145 107 95 113
_ Chile b0 41000 b 660 87 88 99
_.F1 salvador 963 790 - - 9% 8 8 96
"Guatpmala 1 520 1 460 1 585 96 92 104
<~ Haith 211 170 200 .8 85 95
' Honduras 835 820 865 98 95 103
Jamdica 960 1 050 1 070 109 98 112
Ricaragua 532 500 555 gk 90 105
Par4guay 400 370 5 93 © 107 87
Rev] Dominicana 962 1 190 1 080 124 110 12
Suriname 514 470 465 91 101 90
Uru%uay 1 029 1 200 1 155 117 104 112

Fueﬂte: 1980: Fondo Monetario Internacional; excepto El Salvador, Nicaragua y RepQblica
Dominicana, estimaciones CEPAL; 1981: CEPAL, estimaciones preliminares
sujetas a revisiodn.

frtvwadrn
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Cuadro 7

AMERICA LATINA: PRECIOS _DE LOS_PRINCIPALES PRODUCTOS DE EXPORTACION

{Dblares a precios corrientes)

1978 1979 1980 1981 1979 1980 19%1
Promedios anuales szsiiii Tasas de crecimienﬁo
. Azlcar crudaé/ 7.8 9.7 25,7 17.8 24 4 195.9 -38.0
caféé/ 185.2 183.4 178.8 42,7 -1.0 -2.5 =20,2
Cacac® 1544 149.4  118.1 9k .2 -3.2  -21.0 -20.2
' Bananac® 13.7  15.6  18.9 19.5 13.9  21.2 3.2
Trigo? 3.8 5.1 6.5 5.0 342 275 12,3
MaizY 113.7 154.8 210.3  181.8 36.1  35.9  -13.6
Carne de vacuno® 97.1  13%0.9 125.9  113.1 .8 _3.8 -10&2
_ Harina de pescadog/ k10.0 395.0 50%.0 L8o.0 3.7 27.6 -4.8
' Soyag/ 268.0 298.0 296.0 294 .8 11.2 ~0.7 -oLu
Algoddn?’ 72.9  77.4  oh.2 88,2 6.2 21.7 6.4
Lana®’ 157.4%  190.5 194.5  180.9 21.0 2.1 7.0
CObreE/ 61.9 90.0 98.6 79.8 bs kL 3.6 -1G.1
'Estaﬁoé/ 584,2  700.7  761.4 626.% 19.9 8.7 =17.7
Mineral de hierrog/ 19.7 2h.0 28.9 25.9 21.8 20.4 ~ld.h
Petrbleo crudos/ 12.4 16.8 27.6 32.0 35.5 6h .3 15.9
Fﬁeﬁ%ésf'Para todos los productos, excepto el petrdelo crudo: Uﬁbf#ﬁ, Monthly 6omm>di§1‘

Price Bulletin; para el petrdleo crudo: FMI, International Financial .

Statistics.

a/’ Centavos de dblar por libra.
b/ Dblares por 60 libras.

¢/ Enero a septiembre.
d/ Dbélares por tonelada métrica.
e/ Dblares por barril.

JGrafico B
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El efecto negativo del descenso de estos precios sobre el poder de compra de
las exportaciones de los palses no exportadores de petrfleo fue reforzado, ademds,
por el alza de 7% que tuvo, en promedio, el valor unitario de sus importaciones,
(VBase el cuadre 8.) En estas circunstancias, y a pesar del vigoreso crecimiento
del volumen de las exportaciones, el poder adquisitivo de 8stas permanecid prdcti-
camente constante y la relacidn de precios del intercambio se redujo aprozimadamente
10%, de suerte que en 1981 estos palses experimentaron, con respecto a 1980, una
pérdida de ingresos externos potenciales cercana a los 5 000 millones de dllares,
(VEase el cuadro 9.) Como la relacidn de precios del intercambio habla ya declinado
persistentemente en los tres afios anteriores, su nivel fue mds de un tercioc mis
bajo en 1981 que en 1977. El aumento del valor unitario de las importaciones de los
paises no exportadores de petrdleo neutralizd ademds casi por completo el efecto
sobre el monto de las importacicnes de la caida de su volumen. Asl, a pesar que
éste cayd 7%, aquil se redujo apenas 1i%.

La evolucidn del sector externo fue naturalmente muy distinta en Méxzico y
Venezuela, paises en cuyas exportaciones totales las ventas de petrSleo tienen una
ponderacidn muy elevada, En efecto, ellos se beneficiaron una vez wés de una
mejoria en la relacifn de precios del intercambio, y de alzas considerables en el
poder de compra de sus exportaciones y en el volumen de sus importaciones. En
cambio, tanto la relacidn de precios como el poder de compra de las exportaciones
disminuyercon en Bolivia, Ecuador y PerG, paises que dependen en forma menos marcada
de las ventas de petrSlec y que son exportadores importantes de algunos productos
bdsicos cuyos precios internacionales bajaron fuertemente en 1881.3/

b) El déficit de la cuenta corriente

A raiz del aumento que, no obstante el descenso de los precios internacionales
de los productos primarios, tuvo el valor de las exportaciones de los palses no
exportadorves de petr8leo y de la ligera merma del monto de sus importaciones, el
d&ficit del comercio de bienes de estos paises disminuyd casi a la mitad, pasando

de 7 700 millones de d8lares en 1960 a 3 900 millones en 1981.

3/ En Ecuador, el deterioro de la relacidn de precios del intercambio se
debid también a la disminucidn del precio efectivo de venta del petrlleo ecuatoriano,

/Cuadro 8
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Cuadro 8

América Létina

Paises exportadores de

Valor fob (millones de dblares)

Indices 1985
(1980 = 100)

w

getréleo ‘

.Boiivia

Ecuador

léxico

. Pexrh

'Venezuela

Paises no exportadores

de petrdleo
Argentina ‘
Barbados
Brasil
Colombia

Costa Rica

Chile

El Salvador
Guatemala
Haiti

‘Honduras

Jamaica
Nicaragua

Paraguay

“Rep. Dominicana

Suriname

Uruguay

1980 1981
Valores " Yalores  Valores Valor ;
corrientes . - corrientes ' constantes Valor unitario Quéntum
a precios : :
de 1980
90 079 99 840 97 805 111 0 102 /109
36, 27h 46,340 47,770 - 128 39 j.l?.%
680 - 720 735 106 98 108
U aaoh 2,200 2.270 100 97  ho3
1 19.010 - 25,820 26.620 136 97 140
3,062 3,820 3.940 125 97 129-
11,318 13,780 205 122 97 ;126
L - S
53 806 35500 50 035 9 17 13
9.386 8,400 8.160 89 103 87
480 " 520 515 108 101 107
| 22,960 22,100 19,1385 . 96 114 ! 8y
b 332 k900 b 535 11k 97 118
1,376 1,190 1,155 36 103 E 84
5,469 6,500 6.250 119 104 114
956 900 865 94 104 90
1472 1,500 1.470 102 102 100
-l 320 315 109 102 107
956 905 880 95 103 92
1.039 1.300 1.250 125 o8 120
953 750 720 M 00 7%
675 725 680 107 107 100
1,514 1410 1.355 - 93 104 i 90
hsh 500 495 110 101 %109
1 490 1 580 1 490 106 106 1100

")

Fuente: 1980: Fondo Monetario Internacional; excepto El Salvador, Nicaragua y Repﬁblica

Dominicana, estimaciones CEPAL; 1981: CEPAL, estimaciones preliminares

sujetas a revisibn.

/Cuadre 9
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Cuadro. ¢
AMERICA LATINA: RELACION DE PRECIOS DEL INTERCAMBIO Y FODER DE
- COMPRA DE IAS EXPORTACIONES
- (Indices: 1980 = TQO)

" Relacibn de precios Poder de compra de
del intercambio las exportaciones
1981 : 1981

América Latina 99 110-

Paises exportadores- 108 118

de petrdleo ' ' -
Ecuador B . ' ' 98 IR 92
México A 109 SR 148
Port | 03 T g
Venezuela - M8 T © 108

Paises no exportadores

de petrbleo 90 . 102
Argentina - . . ' _'9§ _ ‘7' . T
Barbados . . , T . T g
Brasil - - . 82_ ) ' ) 102
Colombia : N 96 ' o ' - 86
Costa Rica '92 . ' 104
Chile - - ‘ 85 _ ' 8t
Fl Salvador A '81 o ' | 79
Guatemala _ 90 - ol
Nicaragua - . | 87 ' - 9 o
Paraguay 100 ' 87
Rep. LCominicana _ 106 ' 119
Suriname 100 90
Uruguay ' 98 . 110

Fuente: CEPAL, estimaciones preliminares!sujetas a revisién.

/Sin embargo,



Sin embargo,-en el conjunto de la regifn esa significativa baja fue compen-

sada en gran parie por el descensc tambifn considerable que registrd en 1981 el

superdvit del comercio de mercadevias de los palses exportadores de petrdleo,
.Debido a elio, y también al pecuefio incremento que tuvieron ese afio los pagos

netos de serviclos, el salde negativo del balance del comercic de bienes y servicios

de AmZrica Latina se redujo s8lo.de 11 100 millones de dBlaves en 1980 a poco menos

de 10 600 millounes en 1%E1.

No obstante, a raiz del aiza apreciable que por cuarto afio consecutivo tuvieron
las tasas de interfs en el mercado internacional y del aumento de la deuda externa
global de Am@vrica Latina, en 1981 se elevaron nuevamente con gran intensidad los
pagos netos de utilidades e intereses., Su monic, luego de subir 4 000 millones de
d8lares en 1980, aumenit® casi 6 (00 millones en 1981,-y alcanzd asi la cifra sin
precedentes de algo mis de 23 800 millones de ddlares, la que dobld con holgura el
valor del déficit en el balance de bienes y servicios registrado ese éﬁo. (Véase
otra vez el cuadro 5.)

En los paises no exportadores de petrdleo, el fuerte crecimiento de estas
remesas financieras neutralizd casi por completo los efectos del ajuste realizado
por ellos en.la esfera real, a travéds del aumento de las exportaciones y de la
contencidn de las importaciones., En consecuencia, entre 1980 y 1981 el déficit de
la cuenta coprriente de este grupo de paises declind sdlo iigeramente, de 23 700 a
23 500 millones de ddlares,

Ei los paises petroleros, en cambio, los mayores pagos de utilidades e
intereses reforzaron los efectos del vuelco producido en su comercic de bienes y

-

servicios, el cual, tras generar un superdvit de 2 500 millones de dBlares en 1980,
cerrd con un saldo negativo de 1 500 millones en 1981. En estas circunstancias,

el d&ficit de su cuenta corriente mids que se duplicd, subiendo de algo menos de

4 500 millones de dBlarves en 1980 a 10 200 millones en 1981.

Como resultade de estos cambios, y no obstante el gran esfuerzo realizado por
muchos de los paises no exportadores de petrdlec para reducir el desequilibrio de
su comercio exterior, el déficit de la cuenta corriente de América Latina en su
conjunto registrd un aumento, que si bien menor que el ocurrido en 1880, lo elevd

a un max1mo hlstorl o de m3s de 33 700 millones de dBlares,

JEn términos
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En té€rminos absolutos, el d&ficit mayor fue una vez mds el de Brasil. Sin
embargo, su monto en 1981 -de aigo mds de 10 000 millones de dBlaves- fue casi 30%
nds bajo que el del desequilibric de 12 900 millones registrado el afic anterior,

Este significativo descenso reflejd el &xito alcanzado por las autoridades econdmicas
brasilefias en sus esfuerzos por reducir el desequilibrio externo, cuya manitestacidrn
mds importdnte fue el vuelco producide en el salde del comercio de bienes; éste,
luego de arrojar un d&ficit de 2 800 millones de délares en 1980, generd un saldo
positivo de 1 200 millones eﬁ 1981,

Igual que dupante el afio anterior, en cifras absolutas el segundo dé€ficit en
dimensidn dentro de Amdrica Latina corvespondid a Mé&xico, Pero, a diferencia de lo
sucedido en el caso de Brasil, su montd en 1981 -9 800 millones de dSlares- fue casi
25% mayor que &l saldo negativo-registrado en 1980,

El crecimiento del desequilibrio de la cuenta corriente fue, empero, mucho
mayor en Chile, cuyo'déficit mis que se dobld, al subir de algo menos de 2 000
millones de dblares en 1980 a alrededor de 4 400 millones en 1881, monto superlor
al del valor total de las e?portac1ones de bienes.

Durante 1981 se elevl tambign vépidamente el d4ficit de la cuenta corriente
en Colowbia -de 530 a 1 950 millones de d8lares- y en Perd ~donde el pequelio
axcedente obtenido en 1980 fue reemplazado en 1381 por un saldo negativo de casi
1 600 millones de 4dlares. | o -

En cambio, el d&ficit de'lé cﬁénta corriente de Argentina se redujo alrededor
de 30%, a raiz priﬁcipalmente del aumento considerable gue tuvieron sus exportaciones
y de la fuerte merma que experimentaron sus importaciones como consecuencia del alza
del tipo de cambio v de la declinacién del nivel de la actividad econdmica.

_ Venezuela fue el finico pals de la regifn que obtuvo en 1981 un excedente en
sus operaciones corrientes, si bien su monte fue alrededor de 35% més bajo qﬁe

durante el afic antericr.

c) El moﬁimiento_&e'capital y'el endeudamiento extgggo
En 1981 se reanudd la tendencia ascendente del ingreso neto de capitales. En
efectd, su monto, luege de estabilizarse en torno a.algo mds de 25 500 millones
" de dBlares en el perfodo 1979-1980, se elevd a casi 31 800 millones de ddlares
en 1981,

-/A pesar
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A pesar dé ello, y como ya habia sucedido en el afio anterior, los capitales
ingresados no alcanzaron a financiar totalmente el d&€ficit de la cuenta corrviente
¥, por lo tanto, el balance global de ‘pagos de la regidn cerrd por segundc afio. .
congecutivo con déficit. ' S

Aun cuando durante 1381 aumentd el nfimero de paises en los cuales el balance
de pagos arrojd un salde negativo, este alcanzd magnitudes considerables sélo en
Argentina, Perdl, Ecuador y Colombia. _

En el primero de esos palses, el d&ficit, que habia sido ya bastante conside-
rable en 1980, sé aproximd en 1981 a-los 3 500 millones de dBlares, wonto equiva-
lente a 36% del valor de las exportaciones-de bienes, - En estas circunstancias, la
pérdida de reservas internacionales durante los dos ltimos afios fue de alrededor
de 6 000 millones de dB8lares. Este resultado ocurrid no obstante que en 1981
disminuyd el saldo negativo de la cuenta corriente y se debid, por ello, exclusiva-
mente al significativo vuelco que se produjo en el movimiento neto de capitales.

Por su parte, en Per(, Ecuador y, sobre todo; en Colombia, los dé€ficit de
balance de pagos registrados en 1981 (750, 450 y 400 millones de dGlares, respecti-
vamente), reemplazaron a los saldos positivos bastante considerables acumulados
durante el afio anterior, vy ﬁepresentaron tambi&n proporciones bastante mds bajas del
valor.de las exportaciones de bienes que en Argentina..

Durante 1881 disminuyd, por el contrarvio, fuertemente el deflClt del balance
de pagos de Brasil, luego de dos afios en que la Pérdida de reservas internacionales
superd los 6 000 millones de d8lares. En efecto, como resultado de la apreciable
reduccién del desequilibrio de la cuenta carriente y de un peguefio aumento en el
ingreso neto de capitales, el d&ficit del balance de pagos de Brasil bajd de cerca de
3 400 millones de ddlares en 1980 a apends' 200 millones en 1981, cifra equivalente
a sblo 1% del valor de las exportaciones de bienes, _

Al igual que en afios anteriores, la mayor parte de los recursos externos obte-
nidos por América Latina en 1981 ingresaron en la forma de pré&stamos y créditos. En
consecuencia, junto con contribuir a financiar el d&ficit de la cuenta corriente del
balance de pagés,'ellos hicieron aumentar el endeudamiento externo de la regién..,En
el conjunto de &sta, la deuda externa bruta desembolsada habria aumentado en alrededor
de 15% en 1981, esto es, a una tasa mls baja que las registradas en afios anteriores.
Con todo, en t8rminos absolutos la deuda externa bruta se dobld con holgura en el

solo transcursc de los filtimos cuatro afios, (VEase el cuadre 10.)
/Cuadro 10
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of Devaloplqg Countflesy vol. Iy cifras provisionales:

ReportiNQ 2851, 30 de mayo de 1380,

de 198&. BPI: Press Review, N@ 139, julio-de 1976; N2 79, abril de 1977.

BIRF: Economic Memorandums on Suriname,

BPI:. The

BID: External Public Debt  of the Latin Amgrican Countries, julio

Maturltl

Paises 1975 b/ L1976 b/ 1977 1978 1979 1982 1981 ¢/
Argentina =~ ‘. v .5 970 6 679 8 210 - 1193 7 653 2k 105 2k 200
Behamas d/ % ., = . . 58" D kg 48 by - 38 - 38 Lo
Barbados d/ = - . ' 26 ‘ 37 R o 82 - 89 : 121 150
Boliria “ _ ’ 8ho S 129 4 633 2 097 3105 5 2 519 2 800
Brasil: oo ' - 207834 28 448 32 758 42 945 1}9 Lk - 57 133 68 1Co
Colombia C -~ 38575 \3' 720 3 892 L ksi 59kt L F 7 343 8 200
Costa- Rica o 663 830 T Q30 1 289 1746 1 0 2152 2 5C0
‘Chile . o  Lusg . k 807 L899 6 120 7 529 .7 10 008 13 8co
. Ecuador g 580 883 2 153 3 268 3860 7 & 73N -5 4C0
El Salvador A CoL 2301 hgt - 536 761 © 791 .. 8hé 1 COO
Guatemala . 3 L3k i 603 ;'780 - 983 X 1166 1 200
Guyana 266 357 429 . 522 ;- 550 B 634 700
Haiti .79 106 158 1914 23k 291 350
Honduras 431 607 726 958 4149 -1 312 1 500
Jamaica 661 gl 1220 1 317 1 674 "1 705 1 800
México - L A7 265 22706 26 563 30 084 37578 Y 50 160 €1 OCO
Nicaragua . - 736 1 02'7 1 /O 1 426 -1 248 pt45%6 2 000
Panamh 4/ 1 188 1212 1501 2 190 2378 2,70 3 000
Paraguay - . 239 317 329 - 503 560 919 1 2C0
Perfi 54 07 5 116 6 260 7 135 7 679 8 377 9 2C0
Rep. Dominicana N 1VE £92 862 992 1 276 ,1.597 1 800
Suriname = . 20 14 -7 70 - k3¢/ - 3he/ 70
Trinidad y Tobago a7e M9 - 275 404 525 . GhET 800
Truguay: o L 813 881 1973 . 823 1 027 1 289 1 hoo ¢
Venezuela b 228 o783 1 10812 ¢ 18 385 23 033 i 26 870 27500 !
Total 63 SO 89 43k 7 107 280 . 136 060 170 185 1208 123 239 710
Fuentes CEPAL, sobre- la base de las slgulentes publicaciones: BI&F:;wdrld Debt Tables. External Public Debt

" Distribution of International Bank Lending, julic de 1978, julio de 1979, Jullo dé, 1980 y julio de 1981.

“ FMI; Betadisticas Financieras Internac1onales, vol., XXXIV, '‘agosto de 1981. .

. Pf Go- Operatlon, 1577 Review, 19(8 ‘Review.

preloplng Countrles, Parls, 1980..

OECD:: Developmenu

OECD Geographlcal Dlstrlbutlon of FlnanClal Flows to

a/ -Ademas de 13 deuda externa pubI&ca y prlvada eon garantla oflclal, incluye la’ deuda no’ garantlzada de largo

!y corto plazo con instituciones' ;1nan01era6 que proporcionan informacién al Banco de Pagos Internacionales

¥ Créditos del: Fondo Monetario Internaclonal.

o comer01ales, ni tambpoco los prestamos de proveedores sin garanria oficial.
b/ Para los afios 1975 y 1976 la cobertura de la informacidén del Banco de Pagos Internacionales es algo menor

que para los aifios 1977, 1978, 1979 y 1980.

¢/ Estimaciones provisicnales de la CEPAL.
"3/ En el caso de los centros financieros,. nc se incluye la_deuda con instituciones_financieras sip garantia __

~Afies 1

+ npnlazo.

No se incluye la deuda ceon y sin garantla con otros bancos



- 30 -

III. AMERICA LATINA ANTE LA CRISIS INTERNACIONAL

1. Factoves externos e internos que influyen en el
crecimiento a corto plazo

Los hechos y cifras precedentés indican que tanto la economfa internacional como
la de AmBrica Latina enfrentan en la actualidad uno de los perfodos mas criticos
desde la postguerra. Si bien es efectivo que ciertos paises industrializades y
algunas pocas eccnomias en vias de desarrollo han logrado vadear la crisis con
relativo &xito, la t@nica general prevaleciente en el mundo hoy es indudablemente
pesimista. Lo que es peor es que, incluso conforme a las previsiones més opti-
mistas, se espera que la actual recesidn se prolongue durante la mayor parte del
proximo afio, vy se anticipa que el comienzo de una recuperacidn moderada ocurrira
reciZn hacia fines de 1982, |

En ese contexto, las economfas latinoamericanas, que, como hemos visto, se
vieron afectadas severamente por la crisis reciente,deben prepararse para atravesar
un diffcil perfodo de recesidn internacional que tendrd repercusiones intermas, las
que se sumarZn a los diffciles ajustes que ya estin teniendo lugar en la regidn,

En este sentido, es Gtil sefialar algwmas conclusiones que se desprenden del
andlisis de la realidad continental que acabamos de realizar.

a) La notoria pérdida de dinamismo econdmico que ocurrid en la gran mayoria
de los paisés de la regidn en el afio que estf terminando obedecid a una combina-
citn de causas externas e internas. WNaturalmente, la importancia relativa de umas
y otras difiere en cada pafs, pero, a nuestro juicio, tendieron a tener mis inci-
dencia los hechos de origen externo. Con todo, la disparidad de situaciones hace
extremadamente dificil, si no imposible, realizar diagndsticos o prondsticos
generales, Conviene pues, actuar con gran prudencia, tanto en el anflisis de los
problemas y dificultades recientes como en la identificacifn de sus posibles palia-
tivos o de las mejores formas de superarlos.

b) Es evidente, sin embargo, que la aguda cafda de los precios internacio=-
nales de los productos bfsicos, asfi como tambidn las dificultades de acceso a los
mercados intermacionales que enfrentaron algunos productos, contribuyeron a agravar
la situaci®n de los paises latinoameficanos v en especial la. de los paises no
exportadores de petrSleo, En este sentido, es importante recordar que la abrupta
baja que tuvo su relacidn de precios de intercambio en 1981 ~que, como ya se dijo-
significd una pérdida de- ingresos externos potencial de 5 000 millones de d&lares,
se agregd a las mermas considerables que ella habia sufrido ya en‘ios tres afios

anteriores. /e) Otro

e
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¢) Otro factor externo que afectS gravemente a las economias de la regidn
-y en particular a las que han acunulado grandes deudas externas- fue el brusco
ascenso que una vez mds tuvieron las tasas de inter@s en los mercados financieros
intérnacionales. Si se tieme en cuenta que, a los actuales niveles de endeuda~-
mientb, por cada punto que suben las tasas internacionales de inter€s AmErica
Latina debe realizar una transferencia neta de éigo mds de 1 0G0 millomes de
ddlares, dicﬁas alzas significaron en 1981 una transferencia adicional neta cercana
a los 4 000 millones de dblares. - ) o |

d) A las consecuencias adversas de estos factores dehbrigen externo se agre-
garon, en algunos pafses de .l1a regidn, los efectos generados por las politicas
antinflacionarias o por las encaminacas a corregirel desequilibrio‘del sector
externo, las cuales conllevan habitualmente una cierta reduccién_del pitmo-de
crecimiento en el corto plazo. Estos efectos fueron re forzados én ciertos paises
por los derivados de las polfticas de apertura exteina y de‘répida réduccién de
aranceles, que tendieron a disminuir la capacidad competitiva de ciertos sectores
produétivos internos frente a los productos importados, si bien desde otra perspec-
tiva reforzaron la actividad exportadora y 10s sectores vinculados a ella.

2. Pogibilidades y reauisitos de ias Eﬁliticas compensatorias. .

7

Si se consideran estos élémentos j se tiene en cuenté, ademds , la sombria realidad
e inciertas perspectlvas del escenarlo econdmi co internacional, surge naturalmente
la preocupacifn por la capac1dad de nuestras econontas para’ apllcar medldas que A
permitan morigerar los impactos mas negatiyqs de la crisiss En efécto es evi-

derite que ‘los factores de origen externo que hemos mencionado’ =deterioro ‘de la

/relacibn de.
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relacidn de precios del intercambio, encarecimiento del cré€dito externo y carga
creciente de los compromisos antes contrafdos, asf como tambifn la "estanflacién"
de las economias centrales- han puesto en Jague la mayor capacidad de defemsa de
las economias latinoamericanas sobre lo cual hemos insistido en oportumidades
anteriores, | _ ‘ | ‘ -

Ello, sin embargo, no implica que esta caﬁacidad se haya desvanecido y qﬁe
nuestros paises:se encuentren en tal situaci®n que deban soportar pésivamente las
consecuencias de esta coyuntura regativa‘'y aguardar el momento en que el entomo
internacional cambie de signos - S . o

Creemos que las importantes transformaciones ‘que ha experimentado la economi:
regional -tanto cuantitativa ‘como cualitativamente- han establecido un margen de
manicbra para acciones compensatorias de esas-influeicias desfavorables, que si
bien dificilmente podrifan &nularlas, si podrian=mo'rigerarilas' en grados diversos .'
y significativos segin sean las realidades y pol_ii:icas de cada pais.

Es sabido gue-las comparaciones histSricas scn peligrosas y que ellas pueden
incluso ser falaces. Pero dunque no comulguemos con ‘1as analogias Que .a veces se
establecen con la gran depresifn de los afios treinta, no es menos’ cierto que
- ella dejd un testimonio siempre valedero y fundamental: gque ante un desafio de
proporcionas mucho mayores qué el que se encara en la actualidad, bueh nfimero de
economias de la r'eglon logro reacc:Lonar con mayor o menor &xito, menguando las
penumas v reduc:.endo los plazos de una eventual cor-mcczl.én espont‘énea v refleja

‘de los agudos desequlllbrlos gener'ados por la cmsls, Vale la pena tener en

]
cuenta tamb.Lén que esa ruptura con la pasxv:Ldad tradlc.lonal sa manlfesto en aquella '

época en paises con muy dlstlntoa esquemas politlcos y diversas orlentaclones
econdmicas. El perfll y ex:.genczas de la realldad obllgaron -y pemtleron- r.ma
apmx:.mac:;.ﬁn flexible que logrd aminorar o administrar los efectos de 1la depresidn
y que colocd a los pafses en mejores condiciones para beneficiarse despugs con la
recuperacidn internacional.

Parecida oportunidad se plantea hoy, con el agregado de que ni el trastomo
externo es tan profundo ni el tiempo ha pasado en vano en cuanto a la expansi8n y
diversificacidn de las economfas latincamericanas. Es vazonable, en consecuencia,
sostener que es mayor su vadio de maniobra para contrapesar las incidencias nega-
tivas del cuadro exterior, dependiendo de las condiciones de cada pals y de las
orientaciones que inspiren sus respectivos modelos econdmicos.

/La tarea
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La tarea que se'plahtea hoy no es f&cil, como tampoco lo fue en los
afios treinta. En efecto, én mayor o menor medida todas las economias de la
regibn -con excepcidn de las que dispenen de abundantes excedentes petroleros,
que experimentan otro tipo de problemas- enfrentan en la actualidad el dilema de
conciliar la reduccidn de las presiones inflacionarias con el mantenimiento de
ritmos satisfactorios de crecimiento de la actividad econdmica interna y la manten-
cién de un control razonable sokre la magnitud y evolucidn de los déficit y el
endeudamiento externos.

Por cierte, dada la diversidad de las situacicnes nacionales que se presentan
en la regidn, no es posible seflalar de manera abstracta y general la forma més
adecuada de enfrentar tal desafio. Cabe sBlo insistir en gue el avance simulténeo
en la consecucidn de estos cbietives mltiples requiere también el uso de miiltiples
instrumentos de politica econdmica. Naturalmentes, &stos variarén segin sean las
filosofias que inspira cada modelo econdmico, pero el uso coherente de una
variedad de instrumentos parece indispensable si se desea reducir al minimo el
impacto social que, en alguna forma y hasta cierto punto, la desfavorable coyun-
tura internacional hace inevitable.

Al respecto, una primera apreciacidn bésica deberia tener en cuenta los
efectos sociales de la situacidn recesiva y los desafios que habrén de confrontar
las politicas de ajuste. En todo caso, objetivo central de cualquiera politica
o conjunto de politicas cbmpensatorias deberia ser la adecuada distribucidn entre
los distintos sectores sociales de la carga gue signifiquen las medidas de ajuste.
Cabe reiterar que, hoy mids que nuuca,‘los niveles de ingreso de los sectores mas
pobres y el desempleo deben formar parte integral de esas politicas compensatorias,
y no constituir sdlo un elemento residual de ellas.

3. Algunos elemeéntos generales condicionantes de
: las politicas de desarrollo

Para terminar, perece til recordar una vez mis la necesidad de que las politicas
econbmicas orientadas a conciliar los objetivos arriba mencionados tengan presente
algunos elementos fundamentales de caricter m3s permanente sobre los que hemos
venido insistiendo en otras oportunidades.

En primer lugar, la perspectiva de una expansi®n econdmica global m3s mode-

rada en los prdximos afios plantea una restrieccidn de importancia para un crecimiento
rapido, tanto de los ingresos como del gasto pliblico. Esta circunstancia hace

/que en



- T

que en el futuro sea afin mds esencial que en el pasado mejorar la evaluacidn

¥y asignacidn de los gastos del Estado, de modo que ellos maximicen su aporte
tanto a la aceleracidn del ritmo de crecimiento. econdmico como a la superacidn de
la pobreza v de otros problemas sociales bisicos.

En segundo t&rmino, es fundamental sostener las actividades exportadoras,

en especial aquellas no tradicionales surgidas en el transcurso de los iltimos
quinée afios, creando condiciones que por lo menos no las penalicen frente a la
coyuntura internacional, y que permitan a la regidn mantener los altos ritmos de
crecimiento de las exportaciones alcanzados hasta ahora. Con todo, mo- podemos
dejar de recordar una vez mids las condiciones no siempre perfectas en que se
desenvuelven los mercados internscionales. Es per ello, y a causa también del
recrudecimiento de las pricticas proteccionistas y de las trabas al comercio
observables en los paises indﬁstrializados, que América Latina debe estar alerta
v unirse en las acciones enceminadas a eliminar, o al menos a reducir, el obstéculo
que‘ese neoproteccionismo significa para el crecimiento y diversificacidn de sus -
exportaciones y, por ende, para su desarrollo.

En tercer lugar, consideramos gque se debe otorgar alta pricridad a la poli-

tica agraria, a fin de acrecentar la capacidad productiva del sector agropecuario,
cuyo desarrollo es esSencial para sostener los niveles alimentarics v que en muchos
paises es indispensable tambi&n para elevar los niveles de exportacidn.

En cuarto término, y aun cuando numerosos paises latinoamericanos han venido

adoptando medidas oportunas y eficaces en el campo de la politica energética, es
igualmente indispensable promover en la regidn el desarrocllo de nuevas fuentes de
energia y asegurar un uso socialmente razonable de ésta. Los abundantes recursos
potenciales con que cuenta América Latina en toda la gama de la oferta de energé-
ticos permiten pensar gque si se procede asi, se avanzard con seguridad y rapidez
hacia un mayor grado de autonomia en este sector fundamental.

En guinto lugar, cabe tener en cuenta y aprovechar debidamente las oportuni-

dades que la integracidn vy la cooperacidn regionales ofrecen para fortalecer y
ampliar la actividad productiva de América Latina, particularmente aguella de la
industria manufacturera. Creemos que ésta es una ocasidn propicia para que los
paises de la regibn ratifiquen su interés por utilizar al m@ximo los mecanismos
de cooperacidn existentes y por abrir nuevos cauces a las relaciones econdmicas

reciprocas, en especial a las comerciales.
/Finalmente, querenos
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Finalmente, queremos recordar nuevamente el papel que a nuestro juicio
debe y puede asumir en el desarrollo de América Latina la cooperacidn inter-
nacional, especialmente en materia de tyansferencia de recursos. Consideramos,
en efecto, que una mayor actividad de los organismos pliblicos de financiamiento
multilateral es esencial. Los desencantos de tentativas recientes para aumentar
dichas corrientes financieras no debieran disuvadir a ia regidn en su lucha por
acrecentar el financiamiento proveniente de los organismos plblicos, nacionales
o internacionales. Ese financiamiento seria un complemento 4til y oportuno de
las abundantes corrientes privadas de capital que siguen afluyendo a la regidn
ya que, en la medida en que aquellos recursos se sumen a los provenientes de los
bancos comerciales privados, mejorarén tambiZn los términos del financiamiento
externo, los cuales se han venido deteriorando fuertemente en los ltimos afios,

tanto por el alza de las tasas de interds como por la reduccidn de los plazos.







