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I. SINTESIS

La recuperacidn débil e insuficiente de la actividad econdmica, la fuerte acele-
racidén por cuarto aflo consecutivo dg la inflacidn, y el significativo mejoramiento
de la situacidn del sector externo fueron los tres hechos centrales que caracte-
rizaron la evolucidn econdmica de América Latina en 1984.

De acuerdo con las cifras preliminares y parciales de que dispone la CEPAL,
se estima que el producto interno bruto total de América Latina aumentd 3.3%,
luego de haber disminuido 1% en 1982 y algo mis de 3% en 1983. (Véase el
cuadro 1).

El quiebre de la tendencia descendente que venia mostrando la actividad
econdmica desde 1981 fue generalizado, ya que el producto interno bruto
se incrementd en 1% de los 19 paises para los cuales se cuenta con informacidn
comparable '

Sin embargo, debido a que la recuperacidén econdmica fue muy débil en la
mayoria de los paises y como consecueﬁcia, también, del aumento de la poblacidn,
el producto por habitante se elevd apenas 0.9% en el conjunto de la regidén y
disminuyd en 10 de esos 19 pa&ses. En estas circunstancias, el
producto per cépita de.América Latina fue casi 9% m&s bajo en 1984 que en 1380
y fue similar al que la regidn habifa alcanzado ya en 1977. _

La insuficiencia.de la recuperacidn se manifesté asimismo en el hecho que
las tasas de desocupacifn urbana continuaron elevéndose en la mayoria de los
paises para los cuales se dispone de datos relativamente confiables o se
mantuvieron en niveles anormalmente altos.

No obstante ello, y a pesar también del descenso que experimentd en 1984
la inflacidn mundial, el ritmo de aumento de los precios se acelerd nuevamente
en América Latina, alcanzando magnitudes jamis antes registradas. De hecho, la
tasa media simple de aumento de los precios al consumidor subid de 66% en 1983
a 163% en 1984 mientras que la tasa media ponderada por la poblacidn se elevd
entre esos afios, de 130% a mis de 175%.

El escaso avance de la actividad econfmica y la notoria acentuacidn del
proceso inflacionario fueron acompafiados, empero, por un mejoramiento considerable

en el sector externo.
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En efecto, como resultado del notable esfuerzo de ajuste realizado en muchos
paises de la regidén y de la evolucidn mis favorable que tuvo en 13984 el comercio
mundial, América Latina logrd reducir nuevamente el déficit de la cuenta corriente
del balance de pagos. Dicho déficit, que entre 1982 y 1983 habia disminuido
desde méds de 40 000 millones de dblarés a 9 000 millones, descendid en 1984 a
apenas 2 100 millones de délares. El desequilibrio de la cuenta corriente fue
asi 95% menor que el registiradc en promedio durante el bienio 1981-1982.

Esta nueva reduccidn del déficit de la cuenta corriente obedecid principal-
mente al aumento del superdvit alcanzado en.el comercio de bienes,-el cual, tras
incrementarse de 9 600 millones de délares en 1982 a 31 500 millones -en 1983,
subid a una cifra sin precedentes de 37 400 millones de délares en 1984. "(Véase
otra vez el cuadro 1.) ’ ‘ - . '

Ademis, a la inversa de lo sucedido en los dos afios anteriores --durante
los cuales el mayor saldo positivo registrado en el comercio de bienes se debid
enteramente a las caidas sucesivas y’ﬁuy intensas del valor de las dimportaciones--,
en 1984 &1 obedecid exclusivamente al aunlento de -las exportaciones, cuyo valor
se elevd mds de 10%, gracias a una vigorosa:expansién del volumen de las

t
ventas externas. o

La recuperacién de' las éxportaciones permitid, por una parte, financiar un
crecimiento moderado. (4.0%) del valor de las importaciones --el primer aumento
registrado desde 1981--'y, por otra, mis que compensd el efecto négativo generado
sobre el saldo de la cuenta corriente por el alza de los pagos netos de utilidades
e intereses.- L ' '

Dichas remesas subiercn de 34 500 millones de ddlares en 1983 a 37 400
millones de dblares .en 1984,.como resultado del incremento-de la deuda -externa
y del alza en las tasas medias ‘de interds ‘én los principales mercados financieros
internacionales.. .No obstante,-los pagos netos de intereses y utilidades
absorbieron en 1984 una proporcidn del valor de las exportaciones de bienes y
servicios que si bien afin muy alta (33.1%), fue ligeramente més baja que las
registradas en 1983 ( 3U4.3%) y 1932 (36.9%).

En 1984 repuntd asimismo el ingreso neto de capitales, interrumpié&ndose

asi su marcada tendencia descendente de los dos afios anteriores. -En efecto,
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después de caer desde un maximo histdrico de 37 700 millones de ddlares en 1981
a apenas 4 400 millones en 1983, el monto neto de los préstamos e inversiones
captados por América Latina subid a 72 %00 millones de délares en 1984,
Gracias a este aumento y debida también a la reduccidn del déficit de la
cuenta corriente, el balance de pagos cerrd con un saldo positivo dé‘més de
10 000 millones de délares. Este superdvit --el primero registrado desde 1980--
permitid recuperar parcialmente el nivel de las reservas internacionales, que
habian caido en m&s de 25 000 millones de d8lares en los tres afios anteriores.
Con todo, el ingresc neto de capitales continué siendo mucho mis bajo
que el monto de las remesas netas de intereses y utilidades. Por ende, en 1984
América Latina debid efectuar por tercer afio consecutivo una cuantiosa transfe-
rencia neta de recursos hacia el exterior. Dicha transferencia fue de aproximada-
mente 25 000 millones de d6lares --monto que, sibien inferior al de 30 000 millones
registrado en 1983, significd una reduccidn de la capacidad para importar de la
regidn equivalente a cerca de 22% del valor de las exportaciones de bienes y
servicios,
Por otra parte, en 1984 siguid moderdndose el ritmo de crecimiento de la
deuda externa total de América Latina. be acuerdo a estimaciones
preliminares, el saldo de la deuda externa desembolsada alcanzaria a poco més
de 360 000 millones de ddlares al finalizar el afio. Ella se habria incrementado
asi en 5.5%, esto es, a una tasa inds baja que la de 8% correspondiente a 1983
y muy inferior a las de 1u4% y 2u% registradas, respectivamente, en 1982 y
1981, o
Adem&s, como el ritmo de aumento de la deuda externa fue asimismo més
bajo que el de las exportaciones, en 1984 disminuyd por primera vez en los
Gltimos cuatro afios el cneficiente deuda-exportaciones. Cdn‘todo, la megnitud
de dicho coeficiente (3.2) no sblo continud siendo muy alta en términos compa-
rativos internacionales, sino que fue tambi&n muy superior a las registradas

en América Latina hasta 1982.

/II. TENDENCIAS



-4 -

I1. TENDENCIAS PRINCIPALES

1. Produccidn y empleo

En 1984 se interrumpid la aguda tendencia descendente que desde 1979 venia
mostrando el ritmo de crecimiento de la actividad econdmica de América Latina.

En efecto, el producto interno bruto de la regién, que se habia incrementado s6lo
1.7% en 1981 y que disminuyd 1% en 1982 y algo mis de 3% en 1983, subié 3.3 en
1984, | |

Sin embargo, en el conjunto de la regién, la expansidn de la actividad
econdmica apenas sobrepésé a la de la poblacidén. Por ende, el producto por
habitante se elevd sb6lo 0.9 con respecto al bajisimo nivel al que habia caido en
1983. De hecho, en la mayoria de los casos la recuperacién econdmica fue tan
débil que, a pesar que la actividad econdmica global aumentd en 14 de los 19 paises
considerados, el producto por habitante disminuyd en 1O de ellos. (Véanse los
cuadros 2 y 3.) ' '

Debido a esta nueva baja‘y, sobre’ todo, a $us pronunciadas mermas en los
tres afios anteriores, el descenso del producto por habitante en el periodo
+1981-198Y4 alcanzb proporciones dramiticas’ en un gran nimero de paises. Asi,
durante ese lapso el producto por habitante cayd cerca de 25% en Bolivia y casi
22% en El Salvador;- se-réddjo“élrededbr de 16% en Uruguay,'Venezuela y Guatemala;
declind 13% en Peru, disminuyé 12% en Argentina y Costa Rlca, y bajdé 11% en
Chile, Haiti y Honduras y 8% en ‘Brasil.

Por otra parte, .la recuperacién de 1a act1v1dad econdmica tendid a concen-
trarse en las economias grandes y medianas de ia regidn y fue, en cambio, muy
débil en la mayoria de los paises més pequeﬁos.

Asi, en Brasil --pais que por si sold genera alrededor de un tercio del
producto interno total de Amdrica Latina-- la actividad econdmica aumentd alrededor
de %.5%, compensando en esta forma su baja del afio anterior. La reversién de la
tendencia descendente qué venia mostrando la actividad productiva desde 1981
obedecid principalmente al nuevo y espectacular crecimiento del volumen de las
exportaciones, que aumentd 15%, como resultado, en buena medida, de la fuerte
expansidn de las ventas efectuadas en Estados Unidos. Ella se vio estimulada,

ademds, por nuevos avances en la sustitucidn de importaciones. Sectorialmente, la
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recuperacidn se asentd en una ampliacidén de més de 8% de la produccidn agricola
y en el repunte de la industria manufacturera. La produccidn de esta Gltima, que
habia disminuido mis de 6% en 1983, aumentd alrededor de 6% en 1984 y se expandid
con especial vigor a partir de mediados de afio. No obstante ello, y debido en
parte a una nueva y considerable baja del sector de la construccidn, la tasa de
desocupacidén media en las principales ciudades del pais fue mayor Qque en los
dos afios anteriores, si bien ella decliné continuamente a partir de junio.
(Véase el cuadro 4).

En 1884 se recuperd también la actividad econdmica en México. Sin embargo,
el aumento de alrededor de 3.5% que tuvo el producto interno bruto no alcanzé a
compensar su caida de ms de 5% durante el afio anterior Aunque fue suficlente para
neutralizar totalmente el aumento de la poblacién. Al igual que en Brasil, el
principal factor din&mico fueron las exportaciones, cuyo volumen, luego de crecer
mds de 40% en el bienio anterior, aumentd 10% en 1984. La recuperacidn se vio
facilitada, asimismo, por la mayor disponibilidad de importaciones. T[Tl
volunen de &stas, que en los dos aflos anteriores se redujo en la extraordinaria
proporcién de 67% como resultado de la cafda de la actividad econdmica y sobre
todo de las severas medidas adoptadas para reducir el desequilibrio externo,
aumentd 26% en 1984, permitiendo asi la recomposicidn parcial de los inventarios
y una operacidn mis normal de las.actividades dependientes de insumos importados.

El crecimientoc del producto interno fue también de alrededor de 2.5% en
Argentina. Sin embargo, .en contraste con lo ocurrido en Brasil y México, dicho
aumento, por una parte, repre$Sentd una prolongacidn de la recuperacidn que se
habia iniciadc el aflo anterior --cuando la actividad econdmica se incrementd 3%--
Yy, por otra, estuvo mds ligado a la ampliacidn de la demanda interna que al
crecimiento de las. exportaciones. Aquélla fue estimulada, especialmente durante -
la primera mitad del afio, por el considerable incremento de los salarios reales,
pero tendid a declinar en el Gltimo trimestre al empezar a aplicarse una politica

econdmica més restrictiva encaminada a reducir el extraordinario ritmo alcanzado
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por el proceso inflacionario. Gracias al avance de la actividad econdmica global,
la tasa de desocupacidén urbana fue iigeramente inferior en el primer semestre

que durante los tres afios anteriores y gontinué,siendo la m3s baja en

Amé&rica Latina. | .

La expanéién de la actividad econdmica fue mayor en Chile, dong_el producto
interno bruto suBi§ |CaSi 6% recuperdndose asi parcialmente de su pﬁdfunda caida
durante el bienio anterior. _Ei éector &és»dinémico fue la industria manufacturera,
cuya produccidn aumenté alrededor de 10%, estimulada por una politica fiscal mis
expansiva.y por diversas medidas que tendieron a limitar la importa¢i6n de ciertos
bienes de consumo manufacturados. La ampliacién del gasto pliblico fue también la
causa principal del aumento de 7% que registrd la construccidn, en tanto que la
produccidn agropecuaria crecid mis de é%,‘grécias a la marcada recuperacidn de
las cosechas de trigo y otros productos tradicionales y al aumento de alrededor
de 35% del valor de las exportaciones de:fruta. A pesar del avance de los
principales sectores productivos, la tasa de desocupacidn descendiélsélo ligera-
mente en el conjunto del pais y se mantuvo por encima de 18% en Santiago. En
ello influyeron tanto la dréstica reduccidn de los programas ocupacionales de
emergencia del goblerno efectuada a comlenzos del afio ‘como el debilltamlento del
ritmo de expan516n de la act1v1dad economlca "durante el segundo semestre.

En 1984 aumentd asimismo el rltmo de crecimiento economlco en Colombla,
el cual habia venido dlsmlnuyendo gradual pero per31stentementedurante los cuatro
afios anterlores. Al igual que en Chlle, los dos sectores Que. més contrlbuyeron al
aumento de aprox1madamente 3% que tuvo el producto 1nterno bruto fueron la
industria manufacturera ¥y la construcc10n. Mientras. la Drlmera se benef1c1o con
la elevacidn del tipo de camblo real y en espec1al con el alza de los aranceles,
la segunda fue estimulada por: la mov111za016n masiva de recursos financieros hacia
la conotrucc16n'deAv1v1endas y por el gasto piblico. Sin. embargo, también en
Colombia el crecimiento de la actividad econdmica ocurrid pplpclpalmente en la

primera mitad del afio y tendid a perder fuerza con posterioridad. Ademis, la
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recuperacidén de la industria y de la construccién no fueron suficientes como para
revertir la tendencia ascendente que desde 1982 viene mostrando la desocupacidn
urbana. De hecho, la tasa de desocupacién media en las cuatro ciudades
principales del pals ascenaid a 13.5#, la cilfra mas alta registrada en

los Gltimos once afios.

El producto interno bruto aumentd también alrededor de +.5% en Perfi, luego
de su caida de casi 11% durante el afic anterior. En esencia, el incremento
logrado en 1984 se debid a la recuperacidén de los sectores primarios, cuya
produccién habfa sido severamente perjudicada en 1983 por una combinacidn inusual
de desastres naturales. Asi, el producto agropecuario crecid alrededor de 6%,
compensando en forma parcial su baja de 9% en el afio anterior; la produccidn
pesquera se elevd cerca de 40%, esto es, en una proporcidén muy similar a la de su
caida en 1983; y el producto de la mineria, que habia disminuido en ese afio en
8%, aumentd en 1984 alrededor de 5%. . En cambio, la produccidn industrial se
incrementd menos de 2%, recobrando asi una parte minima del terreno perdido en
1983, cuando ella declind 16%, en tanto que la construccidn sufrid una nueva merma
de 1%, luego de haberse contraido en mis de 20% en 1983. En estas circunstancias,
la tasa de desqcupacién,abierta se ‘incrementd por tercer afio consecutivo y
alcanzd un nivel jamis antes registrado de casi 16%. (V&ase nuevamente el
cuadro 4.)

La evolucidn de la actividad econdmica fue relativamente similar en 1984
en Paraguay y Ecuador, paises ambos que, al igual que Perfi, tuvieron que enfrentar
en 1983 las consecuencias de trastornos climiticos de excepcional intensidad.

En Ecuador, el producto interno bruto, tras disminuir algo mis de 3% en
1983, aumentd alrededor de 2% en 1984, tasa inferior a la del crecimiento demo-
grafico. Como en el caso peruano, el incremento del producto se origind principal-
mente en la recuperacién de las actividades primarias. Asi, la produccidn
agricola, que en 1983 habia caido 27% a raiz de los devastadores dafios causados
por el exceso de lluvias y las inundaciones, aumentd 18%; la pesca se elevd 4%,

compensando su baja del afio anterior; y el producto conjunto de la mineria y la
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actividad petrolera se expandid alrededor de 7.5%. Por el contrario, la industria
manufacturera experimentd una declinacidn de 2% por segundo afio consecutivo y
la construccién aumentd menos de 1%, luego de haberse contraido 12% en 1983.

A su vez, en Paraguay el producto se elevd 3%, ritmo similar al de la
merma qQue &ste habia sufrido el afio anterior. Sin embargo, también en este pais
la ampliacidn de la actividad productiva global fue apenas suficiente para compensar
el efecto del aumento de la poblacidn y, por ende, el producto por habitante
crecid en sdélo 0.1%. Al igual que en Ecuador, el sector més
dindmico fue el agropecuario --cuyo producto aumentd cerca de 6%, luego de haber
bajado 2.5% el afio anterior.. Y, -como en-ese pais, la .construccidn continud
declinando, como lo habia hecho en 1982 y 1983, aunque con menor intensidad.

La expansidén de la produccidn global tampoco alcanzd a evitar mermas del
producto por habitante en 1984 en Bolivia, &1 Salvador, Guatemala, Haifi,
Nicaragua, Panamad y Republica Dominicana. (Véase otra vez
el cuadro 3.) En .la mayoria de ellos la .actividad productiva continubé siendo
perjudicada por.la incertidumbre e inestabilidad causadas:por las tensiones
politicas y conflictos sociales de notable .intensidad, como también por la evolucidn
desfavorable de los precios internacionales de algunos -de sus principales productos
de exportacidn,.como .el azficar, las bananas, el algoddén y el estafio.

Finalmente, en 1984 declind en algo menos de 2% la actividad econdmica tanto
en Venezuela como en Uruguay. :

En Venezuela dicha baja significd. que el producto por habitante se redujo
por séptimo afio consecutivo, acumulando asi un descenso de 2u4% en el periodo
1978-1984. Las causas principales de la nueva.declinacidn sufrida por la acti-
vidad econdmica en 1984 fueron la contraccidn de.alrededor.de 5% que experimentd
la indugtria petrolera y el descenso de aproximadamente 2% que tuvo el producto
de los restantes sectores productivos. - En 1984 el sector petrolero siguid
enfrentando una coyuntura internacional desfavorable que forzd a la OPEP a

recudir las cuotas de produccidn de sus miembros hacia fines de afio, entre ellos
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la de Venezuela, para lo cual se acordd un corte de 7.5% en el iltimo trimestre.

A su vez, la contraccidn de las dem8s actividades obedecid principalmente al

nivel muy bajo que siguid teniendo la demanda interna y a la incertidumbre creada
por las modificaciones introducidas en el sistema cambiario, y por las prolongadas
negociaciones con los bancos comerciales extranjeros tendientes a refinanciar la
deuda externa. Como consecuencia de la baja de-la actividad econdmica, la deso-
cupacidn abierta aumentd porjsexto afio consecutivo y ascendif a casi 14% .

la cifra mas alta registraaa desde que existen cifras estadisticas
confiables. : ‘

En Uruguay la merma de 2% del.producto registrado en 1984 se sumb a las
bajas mucho mayores qﬁe éste experimentd en los  dos afios anteriores. El nuevo
descenso de la actividad econémicé‘reflejé tanto el comportamiento muy desfavorable
de las exportaciones --cuyo volumen se redujo mis de 14%-- como el escaso dinamismo
de los sectores orientados a satisfacer la demanda interma, entre los cuales fue
especialmente notqria la caida-de alrededor de 16% que sufrid la construccidn.

En general, la acfifidad econdmica. se vio limitada por el reducido financiamiento
disponible, el al{o nivel de endeudamiento de las empresas y la actitud expectante
_adoptada por los empresarlos frente al resultado de las elecc1ones presidenciales
de fin de aflo. En estas c1rcunstan01as la tasa de desocupac1on en Montevideo

se mantuvo en torno a 14% Y, dada la acelera01on del proceso inflacionario,

los salarios reales sufrleron una nueva dlsmlnuc1on.
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2. I’nfl’et"c‘ia'n
No obstante la debllldad de la recupera01on economlca en la mayoria de los paises
de la regidn, del aumento de la desocupacxon en muchos de ellos, y de la atenuacién
de las pre31ones 1nfla01onarlas externas, el ritmo de aumento de los prec1os
subid en la mitad de las economias latlnoamerlcanas y alcanzo en el conjunto de
la regidn un nuevo max1mo histérico en 198u. En efecto, la tasa media simple de
aumento de los precios al consumldor sublo dé 66% en 1983 a 163% en 1984 y la
ponderada por la poblac16n se elevo en ese lapso de 130% a 1750.‘

La intensidad del proceso 1nflac1onar10 ;lcapzév proporciones ‘enormes en
Argentina y, sobre todo en B011v1a y s1gu10 siéndo .muy elevada en Brasil y Perd.
El ritmo de aumento de los prec1os se acelero‘tamblén fuertemente, aunque a partlr
de niveles muy dlstlntos, en Uruguay, Nlcaragua,‘Jamalca Paraguay, Costa Rlca,
Venezuela y Republlca Domlnlcana., En cambloa la 1nf1ac1on decllno en Méxlco,
si bien fue afin muy elevada tanto‘en termlnos hlstorlcos ~como ‘comparativos: 1nter—-
nac1ona1es, se redujo fuertemente en Bcuador' Se mantyvo, en los mismos nlveles
del afio anterlor en Chlle y Colombla, Yy fue muy ba]a en, El Salvador Halti

i

Honduras, Barbados y Panamé (Véase el cuadro 5,). ,

La 1nflac10n reglstro plfras slﬁ'érecedentes en la h;storla econdmica de
América Latlna en Bollvma, donde los prec1os al consumldor subleron casi 2 200%
entre d1c1embre de 1983 y d1c1embrede 1984 y es probable que ‘suban afin més en "los
meses siguientes. En efecto, a flnes de nov1embre se unificd el sistema
cambiario a través de devaluaciones del peso que representaron alzas de casi
330% del antiguo tipo de cambio aplicable a las importaciones esenciales y de
mds de 70% del antiguo tipo de cambio complementario aplicable al resto de las
importaciones. Al mismo tiempo, el gobierno elevd los precios oficiales de una
serie de alimentos basicos en proporciones que fluctuaron entre 40% y 200%, alzd
los precios de los combustibles entre 500 y 1 100% y decretb un fuerte Peajuste
de remuneraciones, medidas todas ellas que deben incidir sobre el nivel de

los precios a partir de diciembre.
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La aceleracién del proceso inflacionario fue tambidn notable en Argentina.
Como puede verse en el grifico “, el ritmo anual de aumento de los precios al
consumidor, luego de ascender a 430% a fines de 1983, continud incrementéndose
con extraordinaria rapidez hasta octubre de 1984, cuando é1 sobrepasd el 700%.

En esta intensificacién del proceso inflacionario influyeron, sobre todo, la
politica de remuneraciones aplicada al comenzar el afio, el alza de las tasas de
interés en los mercados no regulados, y.la acentuacién de las expectativas
inflacionarias de la mayoria de los agentes econdémicos. Con todo, la tendencia
ascendente del ritmo.de la inflacidn, se moderd en alguna medida en noviembre,
al empezar a aplicarse una polftica econémica mis restrictiva.

La inflacién -continué siendo también muy alta en Brasil --donde ella osc116
en torno a 200%-- y.en Perd@ --donde el ritmo de aumento de los precios al consumidor
sobrepas6 el 100% por segundo afio consecutivo. En Per( los factores que mas
influyeron en el proceso inflacionario fueron, una vez mis, el alto déficit fiscal
y los reajustes continuos del tipo de cambio. A su vez, en Brasil, el alto
ritmo de la inflacién reflejd, ademis .de . la indizacidn casi generalizada de las
principales variables que inciden sobre los costos, la eliminacién de los
~ subsidios’a los precios.del petrfleo y otros bienes bisicos.

La intensidad del procesq inflacionario se acentuf marcadamente por segundo
afio consecutivo en ‘Uruguay, Nicaragua, Paraguay y Repfiblica Dominicanay por tercer
afio sucesivo. en' Jamaica. A rafz de ello; en 1984 los precios al consumidor
subieron m&s de 60% en Uruguay, 50% en Nicaragua, 31% en Jamaica, 30% en
Paraguay v 38 en Repliblica Dominicana. . .

La inflacién aumentS. también en.Costa Rica, luego de su espectacular
reduccién desde mediados de 1982:y subid .asimismo en forma perceptible en
Venezuela. Sin embargo,.en estos .dos pafses el ritmo de la inflacidn oscilé
en torno a 15% al -finalizar el afio y, en- el caso de Venezuela, fue menor al que
se habfa pronosticado originalmente a rafz de la devaluacidén del bolfvar y de
las modificaciones introducidas en el sistema cambiario a comienzos del afio.

En cambio, durante 1984 persisti8 la tendencia descendente que empezd a
mostrar la inflacién en M8xico desde mediados de 1983. Sin embargo,

el aumento de los preelos al eensumidor al fiénalizar
el afio fue todavia de casi 60%. Esta alza, bastante superior a la que

/se habian
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se habian fijado como meta las autoridades econdmicas, contribuyd a provocar

una nueva baja en el poder adquisitivo de las remuneraciones y una erosidn més
répida que la prevista del nivel real del tipo de cambio, que obligd a incrementar
la devaluacibn diaria del peso a comienzos de diciembre.

La inflacidn se redujo, asimismo, aunque en forma mucho mis marcada, en
Ecuador. En efecto, luego de alcanzar un miximo histdédrico de mds de 60% en
septiembre de 1983,como consecuencia, principalmente, de la aguda merma en el
abastecimiento de productos agricolas causada por las inundaciones ocurridas ese
afio, el ritmo de la inflacidn disminuyd continuamente con posterioridad y cayd
casi a 25% al finalizar 1984, Esta baja persistente de la intensidad
del proceso inflacionaiio,derivé en buena medida de la normalizacidn del abaste-
cimiento y de los precios de los alimentos que trajo consigo la recuperacidén de
la agricultura y de la aplicacidn de una politica monetaria y fiscal
relativamente restrictiva.

En contraste con lo ocurrido en los paises anteriores, en Chile y Colombia
la inflacidn fue esencialmente similar al finalizar 1984 que en 1983:
mientras en el primero de esos paises el aumento de. los precios al consumidor se
mantuvo en torno al 23% alcanzado el afio anterior, en el segundo se elevd
ligeramente la inflacidn registrada en 1983.° v

Sin embargo, en Chile la similitud de dichas cifras encubre las diferencias
apreciables que mostrd el ritmo de la inflacidn en el transcurso-de ambos.afios.

En agosto de 198h£persisti§ la
tendencia descendente de la inflacidn Que se habia iniciado a mediados del

erog ocho meses del afio los precios al

1418, L 224
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afio anterior. De hecho,
consumidor subieron menos 'de 8%. Esta trayectoria sé revirtib, empero, a raiz
del aumento de casi 24% dél tipo de cambio que se decretd en septiembre, el

cual provocd un brusce aumento de los precios'en'el’mes siguiente. - . __

N L

/En Colombia,
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En Colombia, en cambio, la trayectoria de la inflacidén mantuvo la notable
estabilidad que la ha caracterizado en afios recientes. De hecho, el ritmo
de aumento de los precios continud disminuyendo de manera gradual y casi
continua durante la primera parte del afio y sdlo aumentd ligeramente al final,
como resultado, esencialmente, de los reajustes introducidos en los precios

de ciertos productos como la gasolina que habian.venido quedando rezagados.

3. El sectorlexterno

El esfuerzo de ajuste realizado por numerosas economias latinoamericanas y el
entorno mds dindmico que ofrecid el comercio mundial permitieron qﬁe en 1984
mejorara apreciablemente la situacidn del sector extermo. E1 superdvit

comercial del conjunto de la regidn alcanzd una cifra sin precedentes de

millones de délares y cuadruplicé asi el vegis{rado apenas dos afios antes. Ademds,
el mayor excedente se origind en el crecimiento mads ripido de las exportaciones

que de las importaciones y no en la baja mas intensa de éstas que de aquéllas,

como habia sucedido en los dos afios anteriores. El aumento del superdvit comercial
permitid, asimismo, reducir por segundo afio consécutivo el saldo negativo de la
cuenta corriente, cuyo monto equivalié a menos de la décima parte de los que se
habian registrédo en 1981 y 1982. La disminucidn del déficit de la cuenta
corriente y el moderado 1ncremento del ingreso neto de capltales contribuyeron

a generar un superivit en el balance de pagos superlor a 10 000 millones de
délares, con lo cual se rev1rtlo la tendencia decllnante que venian mostrando las
reservas internacionales desde 1981. Por otra parte, en 1984 continud moderén-
dose el ritmo de crecimiento de la deuda externa y mejoraron las condiciones

en que los paises de la regidn renegociaron sus,compromésos con la banca
internacional. ‘ ) l -

a) El comercio exterior y la relacifn de precios del intercambio

Luego de caer casi 8% en 1982 y de reducirse ligeramente en 1983: el valor

de las exportaciones de bienes de América Latina se incrementd mis de 10%en
1984. Dicho avance se debid enteramente a la vigorosa expansién del volumen
de las ventas externas, que aumentd casi 11%. A diferencia de lo ocurrido el
afio anterior, dicha expansién no se vio contrarrestada, sino en una pequefia

proporcidn, por la baja del valor unitario. (Véase el cuadro 6.)

/Aun cuando



Aun cuando el aumento del valor de las’ exportaciocnes del conjunto de 1la
regidn estuvo influido en buena medida por el crecimiento espectacular de las
ventas externas de Brasil --cuyo monto Subid 23%--, &1 reflejd también el
avance de las exportaciones en otros paises. Asi, el valor de &stas se amplid
en mas de 13% en Haiti, Replblica Dominicana y Costa Rica, se elevd 11% en
Argentina y Ecuador, subié mas de 8% en Honduras y Venezuela, y se incremento
entre ' y 6% en E1 Salvador, México y Guatemala. 5in embargo, en todos estos

palses, salvo Ecuador, México y Haiti, el incremento del monto de las exportacions

no alcanzoalcompensar su caida durante los dos aﬁos anterlorec.'
La calda en el valor de las exportac1ones fue fuerte en
Nicaragua --a raiz de la baja del volumen exportado~— y en Per{i --como consecuenCJa
de la disminucidn de su valor unltarlo. El descenso del valor unltarlo,deter-
minado prmclpalmente por la caida de los precios intérnacionales del cobre y
la harina de peSCado,fue tamblén la causa de la baja de u% del valor de las
exportaciones de Chile, mlentras que la fuerte contracc1on de los volﬁmenes
exportados determlno la dlsmlnu01on del monto de las ventas externas de Bollv1a
y Uruguay. i . ' ,
Tamblén en contraste con lo ocurrldo en los dos aﬂos anterlores, en 1984

se 1ncremento el valor de las 1mpovtac1énes. Su aumento de C651 5%
resulto, Sln embargo muy escaso luego de la caida vertlcal de las’ compras
externas que tuvo lugar tanto en 1982 como en 19éél :

' ‘ Ademés de debll la amplIac16n de las 1mportac1ones se concentro en un—
redu01do nimero de paises. Asi, el volumen de 1as 1mportac1ones se elevd en
. Costa Rica (19%), Chile (16%),

Ecuador (12%), El1 Salvador (9%) y Upuguay y Venezuela (8%). (Véase el

cuadro 7).

/En las
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En las demds economias de la regibén --con las solas excepciones de Argentlina,
Guatemala y Paraguay, donde el quantum de las compras externas aumentd ligera-
mente luego de sus profundas caidas de los dos afios anteriores-- el volumen de
las importaciones continud disminuyendo y tendid a limitar la recuperacidn de
la actividad econbmica.

Por otra parte, en 1984 se interrumpid el marcado y persistente deterioro
que venia mostrando la relacidn de precios del intercambio de América Latina desde
1980. Como puede verse en el cuadro 8, para el conjunto de la regién los términos
de intercambio permanecieron casi estables en 1984, Sin embargo, dicha estabilidad
resultd de las tendencias contrapuestas que mostrd la relacidn de precios externos
en los paises exportadores de petrfleo y en las demds economias de la regidn.

En los primeros, dicha relacién declind por cuarto afio consecutivo, mientras que
que en el conjunto formado por las economias no exportadoras de petrdleo ella
se elevé 4.5%, tras haberse incrementado ligeramente el afio anterior.

Sin embargo, como en estas economfas la relacién de precios del intercambio
se habid deteriorado fuertemente en el periodo 1979-1982, el indice respectivo
fue aGn 26% menor que en 1978 y permanecid en 1984 en uno de los niveles mis
bajos registrados desde 1930. Por el-contrario, entre los paises exportadores
de petrdleo el deterioro de la relacién de precios del intercambio 'durante los
Gltimos cuatro afios no logrd anular completamente el notable avance que ésta
tuvo en el bienio 1979-1980. Asf, en todas estas eéonomias, el
fndice de los términos de intercambio fue todavia muy superior al de cualquiera
de los paises no exportadores de petréleo. (Véase otra vez el

La estabilizacién de la relacién de precios del intercambio y el fuerte

cuadro 8). B 4 o

crecimiento del volumen de las exportaciones contribuyeron a'qué el poder de
compra de éstas experimentara en 1984 su primer aumento de importancia-desde 1980,
(Véadse el cuadro 9) -

Sin embargo, dicha alza constituyd el resultado neto de cambios muy
dispares del poder adquisitive de las exportaciones en los distintos pafses de

la regidn. Asi, mientras éste aumentd en forma extraordinaria (25%) en Brasil

/y se
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y se elevé entre 10% y 12% en Argentina, Paraguay y RepGblica Dominicana, y
subié alrededor de 7% en Venezuela, Ecuador y M&xico, 81 se redujo’de manera
drdstica en Panamd (-28%), Uruguay (-11%) y Bolivia (9%) y disminuy$ en otros
cinco paises,

b) El balance de pagos

Como consecuencia del crecimiento mucho mayor del valor de las exporta-
ciones que del monto de las importaéiones,'el supergvit del comercio de bienes
experiments un nuevo y significativo ‘aumento’ en 1984, De hecho, el monto de mis
de 38 100 millones de délares a que ascendis el superivit no s8lo fue 20% mayor
que en. 1983 siro que casi cuadruplicd el registrado apenas dos afios antes.
(V8ase el cuadro 10.)- '

A generar este resultado contribuy§, sobre todo, la enorme expansidn del
saldo positivo obtenido por Brasil --que casi se dobld, al pasar de menos de
6 500 millones de ddlares en 1983 a 13 OOO_millones en 1984, con lo cual se:
superaron ampliamente las previsiones iniciales, Pero &1 obedeci8 también al
importante incremento que por segundo afio consecutivo tuvo el superdvit comercial
en Argentina y en Venezueld, a la duplicacidn del ‘logradé por Perti y a la
_ importante reduccidn del déficit en el comercio de bienes en la Reptblica

Dominicana.( g - .
De ‘hecho, ern €l conjunto'de la régién’el excedente logrado en el comercio
de bienes permitié financiar - ‘fntegramente los pagos netos de interéses y utili-
dades, & pesar de que -&8tds se elevaron 'dé 34 500 millones de délares en 1983
a 37 400 ‘millones en 1984, - - ' - B B
Gracias a elloc, y nueva y marcada disminucidn. que
tuvieron en 1984 1és pagos netos de sébVicio§;‘elidéficit de la cuenta corriente
se redujo 75% y equivalib a menos de la d&cima pérte del registrado tan solo
dos afios antes. . (Véase el cuadro 11.) T ' L T
La reduccién del déficit de la cuenta corriente constituyd, sin embargo,
el resultado de las tehdendias‘¢ontrapuestés.qﬁe se observaron en las distintas
economias de la regisn. E1 pais que mis influyd en-elld fue Brasil, que registrd
un superdvit de 100 \ millones de d8lares’ en circunstancias que tan solo dos
afios antes el déficit habia ascendido a mAs de 16 300 millones. Ademéds, en 1984

continuaron disminuyendo el saldo negativo de su cuenta corriente Argentina,

/Colombia, Perd,



Colombia, Perf, Panami, Nicaragua, Costa Rica y Honduras. A su vez Venezuela

y México siguieron siendo los dnicos paises de la regidn que obtuvieron exce-
dentes importantes en sus operaciones corrientes, si bien el de México fue
10 mas bajo que el logrado el afio anterior.

En cambio, en 1984 subid fuertemente el déficit en Chile (que fue superado
s6lo por los de Colombia y Argentina) y Ecuador, y se incrementaron en forma
moderada los saldos negativos de Bolivia , Ecuador y de la mayoria de los paises de
América Central. (V&ase otra vez el cuadro 11.)

Contrariamente a lo ocurrido en los dos afios anteriores, en que la reduccidn
del déficit de la cuenta corriente fue acompafiada y en buena medida causada por
el drdstico descenso del ingreso neto de capitales, en 1984 ella coincidid con
una recuperacidn en el flujo de préstamos e inversiones recibidos por la regidn,
El monto de estos Gltimos fue, ademds, bastante mayor que el del saldo negativo
de 1las operacioges corrientes. En consecuencia, el balance de pagos cerrd por
primera vez desde 1980 con un superdvit de alrededor de 1C 000 millones de
délares.

No obstante la recuperacidn del ingreso neto de capitales, sy monto continud
siendo muy inferior al de los pagos netos de intereses y utilidades. Por ende,
al igual que en los dos aflos anteriores, América Latina efectud en 1984 una
cuantiosa transferencia de recursos hacia el exterior. De hecho, dicha transfe-
rencia ascendié a alrededor de 25 OO0 millones de ddlares, monto que, si bien
menor que el de 30 000 millones registrado el afio anterior, representd
una reduccién de la capacidad para importar equivalente a aproximadamente 22%
de las exportaciones de bienes y servicios., (Véase el cuadro 12.)

La mayor parte de esa transferencia se origind, empero, en México,

Brasil, Venezuela y Argentina, si bien en términos relativos ella fue también
apreciable en Ecuador, Perfi, Uruguay y Bolivia. Por el contrario, Paraguay,
Haiti y los paises de América Central, con la sola excepcién de Honduras,
siguieron recibiendo un monto considerable de recursos desde el exterior.
(V8ase otra vez el cuadro 11.)

c) La deuda externa

De acuerdo con estimaciones preliminares, la deuda externa total de América
Latina ascendid a fines de 198% a un monto de aproximadamente 360 mil millones

de dbdlares. Ella habria aumentado, por lo tanto, en alrededor de 5.5%, continuando

/asi la






