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I N T R O D U e e ION 

El objetivo principal de este trabajo de graduaci6n es 

presentar un análisis de la evoluci6n de la balanza de pagos 

de Am€rica Latina , en los años 70, haciendo más ~nfasis a 

partir de 1973, en que se puede analizar a la luz de los prin 

cip&es hechos econ6micos que han trastornado el panorama in-

ternacional, como son : 

a) El auge de los precios de los productos básicos ex---- ---
portados por los países latinoamericanos. Entre ellos se se 

para corno hecho importante, el incremento de los precios del 

petr6leo, ocurrido a fines de 1973, que surgi6 cuando ya ha

bía empezado el auge en los otros productos básicos y que t~ 

vo causas y comportamiento diferentes a los demás cambiando 

la estructura de pagos internacionales y creando al mismo 

tiempo numerosas consecuencias relacionadas con los resulta-

dos de la balanza de pagos en l~~rica Latina. Se hace un 
. 

breve análisis de cada uno de los productos principales de -

exportaci6n, con cifras desde 1951 hasta 1975, con el objeto 

de destacar la importancia de ellos, dentro del comercio in-

ternacional latinoamericano y su característica de inestabi-

lidad en cuanto al papel que como generadores de divisas. D~ 

bido a que no se ha podido contar con estadísticas completas 

y homog€neas sobre la producci6n de dichos items, se ha tra-

1 

-
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bajado en esta parte nada más en base a indices base 1970, -

de precios y de quanturn exportados y valores exportados. 

b) Las variaciones en los tipos de cambio, que influ-

yen en los montos de las exportaciones e importaciones. 

c) El proceso de inflaci6n y recesi6n. La inflaci6n -

es enfocada corno otro de los sucesos de carácter internacio

nal, independiente del efecto del alza de los precios del pe 

tr6leo hasta octubre de 1973 y combinada con ~stos a partir 

de esa fecha, que gener6 la recesi6n econ6mica mundial de 

1974-75, y tuvo repercusiones en las transacciones interna-

cionales latinoamericanas. 

Este trabajo pretende presentar el impacto de estos pro 

blernas en Latinoan~rica separando a los paises integrantes -

en: 

a) Paises importadores de Petr6leo: 

i) Centro Am~rica. Formada por Guatemala, Honduras, -

El Salvador , Nicaragua y Costa Rica. 

ii) Otros paises . Formados por : Argentina, Brasil, 

Chile, RepGblica Dominicana; Haití, M~xico, Panamá, 

Paraguay, Perú y Uruguay . 

México y Panamá han sido incluidos dentro de los paises 

importadores de petr6leo pese a que lo producen . 

México está desarrollando actualmente su industria pe-

trolera con miras a autoabastecerse y exportar posteriormen

te. Pero no obstante sus esfuerzos siempre ha necesitado de 

las importaciones de petr61eo. Todavia en 1975, sus import~ 
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ciones de petr6leo y derivados fueron alrededor de $322.3 mi 

llones, lo que incluye gas de petr6leo y otros hidrocarburos 

gaseosos, gasoil o aceites diesel, gasolina, excepto para 

aviones, fueloil, coque de petr6leo y otros. 1/ 

Panamá es exportador de petr6leo refinado, pero carece 

de yacimientos naturales por lo que tiene que importarlos. -

Por esa raz6n tambi~n sufre los efectos comunes que a todos 

los paises importadores latinoamericanos, ha ocasionado el -

alza del precio del petr6leo. 

b) Paises Exportadores de Petr6leo. Formados por: Bolivia, 

Colombia, Ecuador y Venezuela. 

Conviene advertir que existen varias opiniones en cuan-

to al número de patses que forman Am~rica Latina; por 10 

que hemos optado por tornar la clasificaci6n que engloba a 

los anteriormente citados por ser 10 que se usa con mayor 

frecuencia en libros, publicaciones y estadísticas de comer-

cio exterior . 

El hecho de separar a los países en importadores y ex--

portadores de petr6leo, permite establecer comparaciones, ya 

que hasta 1973 toda América Latina era considerada corno re--

gi6n subdesarrollada cuyos países integrantes participaban -

en t~rminos generales de un mismo destino. Después del au-

mento del precio del petr6leo, la regi6n sigue siendo subde-

1/ Cifras publicadas en el sumario estadístico de la Revis
ta Comercio Exterior del Danco Nacional de Comercio Exte 
rior, S.A., M~xico, febrero de 1977, Vol. 27, Núm. 2. 



4. 

sarrollada, pero se ha abierto en cierto modo, una brecha e~ 

tre exportadores e importadores de petr6leo. Se dice en cier 

to modo, porque como se verá en el avance de este trabajo 

los paises exportadores de petr6leo como grupo han mejorado, 

pero para algunos de ellos, la situación no ha sido halagfte-

ña. 

Con todo, lo cierto es que puede hablarse de dos grupos 

de paises con problemas actuales y futuros, pudiendo ser que 

con el tiempo se llegara a un bloque de paises latinoamerica 

nos que acentuaran su subdesarrollo y otros que se encamina

ran de manera más rápida por la vía del desarrollo. 

Todas las estadísticas utilizadas en este análisis son 

expresadas en d6lares estadounidenses, con el objeto de faci 

litar la comparaci6n; salvo algunas referentes a El Salvador 

que son presentadas en colones salvadoreños, por interesar-

nos más as!. 



CAPITULO I 

MARCO TEORICO 

1.1. Importancia del Comercio Internacional. 

La importancia que es atritui~a al comercio exterior, -

es debida a la relaci6n que tiene con el desarrollo econ6mi-

co, siendo aquella mayor en l ~ R paises subdesarrollados, ca
~. 

racterizados entre otras cosas por la generaci6n de un aho--

rro dom~tico insuficiente y mercados internos estrechos. 

El intercambio internacional, tal como la teorla clási-

ca lo expone, permite el aprovechamiento máximo de los recur 

sos productivos de un paIs mediante la especializaci6n y la 

divisi6n internacional del trabajo, pudiéndose dedicar un 

país a la producci6n que le sea más conve niente con arreglo 

a su dotaci6n de recursos. 

A través del comercio internacional, un pais se abaste-

ce de las mercancías que no puede o no le es rentable produ-

cir y que otro pais está en mejores condiciones de producir, 

de tal manera que los paises obtienen una mayor cantidad de 

bienes y servicios, ya que no s6lo aprovechan sus propios re 

cursos productivos, sino también los de los paIses con los -

cuales comercian. 

5 
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A parte del intercambio de bienes y servicios, el comer 

cio internacional es un veh1cu10 para los movimientos de ca-

pita1 entre los paises, as1 como de ideas y tecno10g1a apor-

tadas en su mayor1a a través de las inversiones directas. 

En los paises subdesarrollados el comercio internacio--

na1 es un incentivo a la producción, ya que permite sobrepa-

sar el limite del mercado interno de m~nor capacidad y bajo 

poder adquisitivo y vender en el mercado internacional que -

unido al interno si puede facilitar el establecimiento de 

plantas grandes que requieren de ci~rta inversión y tamaño 

m1nimos para ser rentables. 

Si bien es cierto que el desarrollo económico de un 

pa1s, no pued~ descansar por entero en el comercio interna--

ciona1, éste es vital para el desarrollo industrial, porque 

permite conseguir los recursos necesarios con que financiar 

la importación y las amortizaciones de los préstamos e inve~ 

siones que ya han sido utilizados previamente. Por esta ra-

zón es que el avance y diversificación industriales de un 

pa1s estriban en huena medida de la capacidad de exportación 

del mismo. 

Cada pa1s exporta aquellos bienes que puede producir a 

un costo comparativo más bajo,l/ con relación a otros produ~ 

tos en el mismo pa1s y se especializa en aquellos items que 

requieren mayor proporción del factor que más abunda en su -

territorio.~/ Oc esta manera hay paises con abundante tie--

1/ Teor1a de los Costos Comparativos o Teor1a de David Ri-
cardo. 

~/ Teorema de Heckscher y Ohlin o de la Dotación de los Fac 
tores. 
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rra y mano de obra que se especializan en productos que em-

plean esos factores vía intensiva como es el caso de la mayo 

ria de paise s subdesarrollados y algun'os industrializados de 

dicados taml:.ién a la producci6n de productos b&sicos. Otros 

paises son abundantes en r ecursos mineros y otros dedicados 

a la producci6n industrial son abundantes en recursos natura 

les densamente poblados y con gran acumulaci6n de capital. 

La posibilidad de elaborar un mismo artículo con distin 

tas combinaciones d e factores y el hecho de que la producci6n 

tenga con frecuencia costos crecientes, determina que la es

pecializaci6n no sea completa y es por e so que en muchos ca

sos la importaci6n cumple una funci6n complementaria de la -

producci6n nacional. 

Los principios fundamental e s de estas ideas que fueron 

desarrollados por Adaro Smith, David Ricardo y complementados 

con los aportes de John Stuart eHll, han sido refutados. En 

el Siglo XX existe una controversia en cuanto a la aplicabi

lidad de estas t~orías al mundo subdesarrollado . 

La crítica principal parte ael hecho de que éste es un 

an&lisis est&tico imperante bajo condiciones dinámicas y au

tores como Prebish , Balogh y Myrdai, rechazan la teor1a cl&

sica u ortodoxa del comercio internacional por considera+la 

irrelevante, carente de realismo y políticamente adversa a -

los intereses de los paises subdesarrollados. Según Hollis 

B. Chenery la teoría de los costos comparativos no puede 

aplicarse a las condiciones actuales de los países subde sa--

••• 
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rrollados sin una amp lia r e inte r p r e tación d~ntro d e l marco ~ 

dinámico que tome e n con s i deración l a existencia d e e conomías 

exte rnas, p r e cios de b i e n e s y ¿~ fac tores que s e d e svían d e l 

c o s to de o portunidad y l a variac ión de la p r o ductivid a d e n -

e l t i empo. Es t e autor d ice qu e las desviaciones con respec-

to a las cond iciones i d0alcs e x puest a s ~n l a teoría hace n 

que e l análisi s de lo s co s t os comparativos s e a inaplicable a 

l a p roducc i6n a g ríco l a y al comercio i n t e rna cional . 

En s egundo lugar , el t eorema elE: Hec k scf.e r y Ohlin q u e _. 

supone q u e l a s r emune raciones ae l os factore s de producción 

t e nderán a i gualarse e n todo e l mundo han sido ampliamente -

r ebatidos; e n los años r e cie nte s . De acue r Go con lo s argu--

mentos de sus o pone nte s , e l punto de partida d e e ste t e orema 

e stá e rrado , ya que lo s supue s t os no son r eali s tas , pue s s e -

gún lo expue sto e n la t eoría , t as t aría q u e se atrie ran d e 

par en par l a s pu e rtas a l com0r c i o i n t e rnacional, para que -

e l salario de un trabaj ador e n un país desa r rollad o s e igua-

lara a uno de un pa í s s u bdesarrollado . Esto e n la práctica, 

como Hyrdal lo ha señalado, no ha ocurrid o . Las dife r e ncias 

e n la distri~ución del ingre so entr e lo s países d e sarrolla--

dos y s ubde s a rrollados , e n v e z de acortarse han t e nd ido a 

cre c e r . 

Tambié n no ha e xistido e l lib r e c omercio, p e ro con e l -
# 

come rcio que ha h a b ido S 0 d eLiera esperar ir hacia una igua-

l a ción d e las r e mune rac iones de c a da fac t or a trav~s del mun 

do . Aunque e sta t e nde ncia s e ha obse rvado, ha sido más que 
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el.)" . ~J(; :,.;'. : : -: :\ po :::- la mayor tasa CE.: f o:cmaciéIl d(:;l capital e n los 

pé~~L.. :;, ~ e. -;; :::;arrollado r-i, con lo cual queda descartado el .3upue~ 

te ¿:~ é:.2. ,;,unos neoc lás ico~~ ds (~U¿ s I capital fluirá hacia los 

pa~c~~ ¿c~de Cb L~S esca ~o o sea los suLdesarrollados . 

.. :>;:n' a ta.::¡u(~ al 'ceorema ¿:0 Ee!;kscher - Ohl in va dir ig ido a 

:'.::ip::' : ·.;a.:!ion(.:~s ds éste en cuan',:o a qu e e l volume n dE: co--

. " . ;.~ _ ton~acio: _al, s Grá mayor rücntras mayores s e an las -

'L.' : ,, 5 e:::--. la ', ' ispon:"bilic1ad rt:: lativa inte rna d e traLajo 

' .:- , . . y p')~~ c 'jnsiguj. ~nte las (' iferencias internacionales 

) pcr ha::- i tante. Pt:ro t; ~_ la r<.;aliC:ad se ,ha dado lo 

, !- ~~) - y a qu.e. e l comt~rci'.) ha tendido a conce ntrarSE; en -

.~>,. !., q T..! t~.2nEm e S·I-anaarl.3s é:E:: vida parecidos, así como 

, '.onSG s i..milar e e de l ingr{;;;so. 

L', ~, :ü a:r~~;a ¿L,: paqo:::i es un r c.; istro conta!:.l€: que reSUI'le 

:. :'>.~ ' -r2.~ :'a':!cionGs c1EJ un paí s con '~ l n::s 'to del F..l'.néo y aporta 

(~: -! " ~,':) ':.():C~ . . ina(~o rilOIl.Cnto l as est adíst icas indispensable s que -

r ~ ::ü ten evaluar la po sición de p~~gos del mismo o 

La balanza de pagca definida por Kindleterger e s " Un -

':-E!gJ:- ·': .:0 sis'~_,-:;mátic-:> d e todas l a s transacciones entre los re 

~, ' ~~!_ " 8n de un país y los residen~es d~ los países extranje-

• .• ' 0 .• ' un período d:; t iGmpo'~ .. 1/ Este período do tiempo 

,-io :',: C! un uño. 

, 0=: ~rpCtarlc ~ Po, ~cor~mía Internacional, Edito-
. _ ;T~~ L .r; (. ,,-,xta ~dici6n :1. ') 67,- Prioera Rcimpresi6n 
~ar. 1; r~r. 18. 
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Aparte de esta definición existe la del Fondo Monetario 

Internacional (FHI), que e s el organismo internacional de ma 

yor relevancia en materia de balanza de pagos, el cual la de 

fine así ~ "La balanza dE:! pagos es un sistema de cuentas que 

comprende un período dado y cuyo propósito es registrar si s-

terntiticamente : 

a) Las corrientes de r e cursos reales, incluyendo los -

servicios de los factores de producción originales, 8ntre la 

economía interna y el resto ócl mundo, 

b) los camc ios en los a ctivos y pasivos socre ~l extran 

jero de un país, derivados de transacciones económicas, 

e) los pagos de transferencia que constituyen la con--

trapartida de recursos reales o de cr~ditos financieros que 

la economía interna suministra o r~cibe del resto del mundo 

sin ningún quid pro quo. 

I:.unque la t ·alanza de pagos comprende principalmente 

transacciones entre residente s y extranjeros, existen varias 

excepciones todas encaminadas a hacerla rntis adecuada para el 

antilisis de las relaciones econó~icas entre la economía in-

terna y el resto del mundo. 1 / 

Los rasgos más sobresalientes de la balanza de pagos 

son ~ 

a) En cuanto a su contenido es un registro de cambios 

!/ "l-1.anual de la Balanza de Pagos". Fondo Honetario Inter
nacional. Washington, D.C., E.U . A. Tercera Edición. 
Julio de 1961. Traducción. P . 14. 
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que e ncierra solamente transaccioD8s que dan lugar a transf~ 

r e nc:o as le dinc,ro a través c.·..:~ l s istema l>ancario, Gxcluy¡;ndo 

tod as las transaccione s d e trueq~s y donaciones e n especie. 

Adc_:o.5s cul're s610 parciillm~ntr.::. otras transa.cciones c omo son 

algunas efectuada~ entr~ r es i Qcntes y extranjeros que pueden 

no liquic2arse a tr::lv6s Ge l Murc a.do local d E;; cambios . 

t ) En cuanto n la clasificaci6n 6 cuando se utiliza e l 

r egis"tro ~0 c a:r,bios para l e:. cOF.p ilucién de l estado ele la La -

l anza Ce pagos , cie rtos r e nglones tienen con frecu~ncia que 

~:iminarss o r~c :ac i fi~arse. Por Gjemplo : para dar trata- -

mi e nto uniforme (1 las tra nsacciones r e l ativas a exportacio- ~ 

nes e importacio~es¡ ucLurán calcularse Gstas para fine s d~ 

la l ~lanza d~ pa00s e n una fron 8 ra conún¡ pr8f~riLleDente 

F. O.E. front~ra de l pa t a exportador , y los costos Ce fl e te y 

s e guro sobr e ~~rcancias, d0ben anotars~ ~n la cue nta respec-

tiva oc esos gas tos. 

Ln un regis tro de Cé1EÜ; ios 1 no obstante I las transaccio

n e s pue e n calcul ars~ no c= n una frorltera común , sino en otros 

punto~ dG conformi c.aé:.. con los ·t.érminos efectivos de las tran 

s~c~~on8~ y por lo t a nto pUGdGn o no incluir fletes y segu-

:;.:ov e :i ·~tcrn.:!cionalr_s. Para aju~;:.ar \;:;1 rE;gistro de: cambios a 

~~ ~~3S ~e l a balanza d~ paSo s? d cber5 81iminars~ d e l tr!fi 

co /" ... : 'o":cancias e l costo d e fl e t es y seguros internaciona-

~0f ~~~~ J las 8x2ortacionGs . La p~rtw de estos gastes paga

d a é~ cer:.? añías del país compjo l.:tdor ; del:. e:r! registrarse como 

i~ -~ASOS e n la c uenta Ge fletes y seguros, y la parte pagad a 
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para extranjeros deducirs~ del débito de e sa cuenta. También 

t e ndrán que e f e ctuarse ajuste s por conce pto d e los fletes y 

s E.!guros de las importaciones. 

c) F~chas de l r eg i s tro. La balanza de r agos r egistra 

transacciones d E.! bienes y servicios cuando ocurren, eS decir , 

cuando las mercancías son v~ndidas o los servicios prestados. 

Un r egistro d e caI'1bios qut:: no haya sido ajustado comprE.!nde -

pagos hechos durante el período 0n cue sti6n para liquidar 

transacciones en mercancías y servicios, que en algunos ca-

sos ¡ pueden haberse efectuado e n un períoca anterior, como -

en el caso de pagos anticipados y, 8n otros, pueden no ocu~

rrir sino hasta más tarde . Al concederse un crédito e n rela 

ci6n con una venta d c m~rcancías y servicios; el estado de ~ 

la balanza de pagos det~ inmediatame nte ind icar la venta en 

la cue nta de capital ; por lo contrario¡ un registro de cam

bios que no se haya ajustado no registra la transacción sino 

hasta que s e haya liquidado la obligac i6n. Sin embargo, la 

obtenci6n supleme ntaria soLn" (.,.rnLarques a base de crédi '.:0, -

permite ajustar e l registro de carnt.i()~ para que muestre:. los 

cambios e n la posici6n de las mercancías y los movimie ntos -

de capital relacionad os con e l comercio . 

Las transacciones e n la balanza de pagos s e registran -

en créditos y débitos d e sde el punto ~e vista del país que 

se trate, y haLrá superávit cuand o los créditos supere n a 

los déb itos y déficit cuando los détitos excedan a los crédi 

tos . 



El balance de pagos por el hecho de que se constituye 

teóricament E; sot'r8 la case de una contabilidaó por partida -

dol-le, siemprt= estará sal ada , esto (;8 que la suma de los dé 

hitos debG igualar s i empre a la d0 los créditos. S i en e l -

proceso de estimar cada partida soLr0 una base de e ntrada y 

s a lida se o~tienen totale s diferentes, éstos son cubie rtos -

por la partida resid ual denominad a errores y omisiones. 

El hecho de que el balanc e de pagos e stá siGmprE::: salda

do no involucra que esté e n ~quilit.rio y que el país del 

cual se habla no experimente nunca dificultades en rela ción 

con ~l, o que la demanaa de su d ivisa sea igual a la ofe rta 

disponible de la misma, puesto que e n s e ntido econ6mico el -

e quilibrio requiere no la nivelación de los créditos y d~bi

tos totales ; sino la nive l ac ión de ciertas categorías de cr~ 

ditos y débitos. 

Lo s créd i t os y détitos de l a balanza de pagos pueden 

agruparse para fOrP.lar las siguien'tes t.alanzas parcia l es: a) 

Balanza Comercial, b ) Balanza en Cuenta Corriente; c) Da- 

lanza en Cuenta Capital ; d ) Bal a nza Básica , e) Balanza de 

Transacciones Oficiales. 

1 . 2 . 1. Balanzas Parciales. 

a ) Balanza Comercial. 

Es igual a la dif~rencia e ntre e xportacione s de bienes 

e import aciones de los mismos . Los créditos significan ex-

portaciones y son siempre signo positivo y los débitos signi 

fican i mportaciones y son signo negativo. De la resta e ntre 



estas dos clases de créditos surge el saldo de la balanza co 

mercial. 

Muclms v eces esta balanza suele estar e n desequilibrio, 

pero no está aislada ; sino interre lacionada, por lo cual es 

compe nsada o compe n sa l as tra nsacciones restantes de la ba~-

lanza de pagos . 

t) Balan za e n Cue nta Corrient~. 
¡ 

Las categorfas incluidas en esta cuenta son las import~ 

cione s y ex portacione s de t i enes y s e rvicios totales . LS de 

cir incluye las transacciones compre ndidas en la balanza co-

me rcial , los servicios no factoriales y atribuible s a facto7 

res, más e l saldo de las donacione s. 

La diferencia entre créditos y d~bitos se denomina sal-

do en Cue nta Corriente. Cuando las exportaciones exceden a 

las importac iones se dice que e l país ha transferido recur--

sos al exterior y ha adquirido nuevos derechos netos sobre -

e l resto del mundo ; caso contrario, 58 ha recurrido al aho-

rro externo e xperimentando un increme nto neto en los pas ivos 

exte rnos. 

~ e sta ba l a n za e n cue nta corriente se le considera corno 

e l punto mu e rto o la posici6n d e beneficio nulo de los esta-

dos de p é r d idas y ganancias, pero no dice nada acerca d e l 

pre supuesto de d ivisa s . 

c) Cu e nta Capital . 

La cuenta capital o cat egorfa capital y oro monetario -

como la denomina e l Fondo Monetario Internacional , registra 
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las variaciones e n los derechos de los residentes de otros -

paises, así COMO las varia ciones en las obligaciones adquir! 

das. Para mayor f a cilidad s e habla d G derechos oe un país -

sobre e l r 8 sto de l mund o y vicev e rsa . 

Conce ntrándose e n la dire~ción del pago se puede decir 

que una exportaci6n de cap ital e s un débito, y que una entr~ 

da de capital e s un crédito. Una ~xportaci6n de capital da 

origen a un pago a e xtranj 8ros, de la misma forma que lo ha

ce una importaci6n de mercancí~s. fu~tas cosas son dé~itos, 

sin a~bargo f una e ntrada de c apital o importación significa 

que los extranjeros pagan al país en cuesti6n y que éste peE 

cibe unos ingresos , tal como ocurriría con una exportaci6n -

de mercancías. En resumen, un movimiento en los débitos en

traña un aumento de activo o una disminuci6n de pasivo, y un 

asie nto e n los créditos lo contrario. 

Son exportaciones d e capital por ejemplo los pagos al -

exte rior por concepto de amortizaciones de préstamos e inver 

siones extranj e ras, e importaciones de capital por ejemplo -

cuando ingresan al país r 0curs os financieros en forma de in~ 

versiones o pr~stamos e xt8rnos . 

Pensando e n términos del mercado de cambios, las expor

taciones d e cap ital y las importaciones de mercancías se in

corporarán a la oferta de la moneda o divisa de un país en 

el mercado de cambios . Las importaciones de capital y las -

exportaciones de mercancías se incorporan a la demanua. 

La cuenta de capital adem5s d e dividirse en débitos y ~ 
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créditos, se divide en cuentas a corto y a largo plazo; se-

gún la naturale za en cuanto al pla zo de los instrumentos d~ 

crédito dE que se tr~te. 

Son movimi Gnto s de capit~l a corto plazo, todos aquellos 

incorpora dos él instrume nto s con v emcir:liento infe rior a un 

año, y de capital a largo pla~o y : os incorporados a instru-

mentas de crddito con vencimiunto superior a un afio . Hay 

una separaci6n también para difer~nciar los movimientos pri

vados de capital de los rnovimiunto s oficiale s. 

Las transacciones r~~istradas e n e sta balanza parcial -

sirve n para compensar los saldos en CU8nta corriente. Ln 

los casos de l os países c uentacorrentistas d~ficitarios , las 

importaciones de capital regis t racas del lado de los crGdi-n
-

tos, amortiguan estos saldos nega t. ivos y en el caso él.e los -. 

países superavitarios e n cuenta corriente, las exportaciones 

de capital r e gistradas del lado de los débitos contribuyen a 

saldar los sup~rávit e n cuenta c o rriente. 

d) Balanza násica. 

Lstá formada por l a Lalan za e n cuenta corriente más la 

balanza de capital . Regi s tra las transaccione s aut6nomas de 

un país con e l exterior; o sea aquellas realizadas sin aten

der a la posici6n del bal "nc€.; gloL.al. De esta l:alanza surge 

el superávit o déficit de la tala~za d8 pagos, pero por lo -

general cua ndo s e habla d~ est2 r 0 sultado, no s~ está hablan 

do del saldo de todas las partidaE, ya qU€ la SQma d e todas 

ellas incluyendo la llamad a "rrrore s y Omisiones " tienen que 
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s e r forzosame nte c e ro : sino que se habla de cie rto grupo de 

partidas a l as q U -2 se l es llama ¡'partidas sobre la linea" y 

que con t i e n e tod¿s las transacciones autónomas. Separándo-

las de la s transacciones oficiales. 

e) ~alanza de Transncciones Oficiales. 

Expresa e l camb io en l a tenencia de los activos y pasi

vos extranj e ros, los cual~s s irven en Gltima instancia para 

financiar e l supe rávit o déficit global que resultara del 

saldo de la balanza btisic2.. . t , las partidas que conforman e s 

t a balanza se las denomina "partidas debajo de la linean e -

implican el financianliento del saldo de la balanza básica, -

ya sea positivo o negativo . Pero el signo del saldo de esta 

balanza s e r á siempre contrarie al del saldo de la balanza bá 

sica , de tal forma que ambas s e anulen. 

Las transacciones d~~ajo de la linea representan la re~ 

puesta d e l as autoridades fin2.l1cieras frente a los movimien'

tos autónomos r e gistrados a rrita de la línea. 

El p ropósito de la divisi6 n de las partidas en cuestión 

consiste e n indicar si l as t ransacciones internacionales de 

un pais est&n en equili~rio, Gn el periodo de que se trate, 

o caso contrario, a cuanto asc i e nde el monto de superávit o 

déficit. El objeto último de d0 terminar el d6ficit o super~ 

vit de la balanza de pagos , es ofrecer una pauta dinámica pa 

ra la politica e conómica y la adopción d e decisiones oportu

nas. Se d l;:! fine como e quilibrio a IIAquel e stado de la alan 

za de pagos , durante ~l oportuno periodo de tiempo , qu~ p e r -
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mitü e l mantenimie nto de una ~conomía a b i e rta de una manera 

continuada y sin un paro rigur. o so '¡ . 1/ 

Debe ent enderse por ~ 

a) Oportuno poríodo de t iempo g Jl. la d ime nsión d e l pe-

ríodo de tiGmpo que se ccns id~reo Puede ser un día. un me s , 

un año cíclico , etc. 

b) Economía abicrt a g Ausencia de excesivas rcstriccio 

nes a la i mportaci6n g pueden Laber tarifas o r estricciones -

cuantitativas, pero no dc t.e n te.:n e r como fin primordial la l;!. 

~itación d las i mportacione s a l nive l d e las e xportaciones. 

c) ~e una man e ra continuada ~ Bs decir que sea suscep -

tiblu de nantenerse y qu~ no t~nga el germen de variación . 

d ) Paro ~ Se consid ~ra ~ue el equilibrio de la balanza 

de pagos r e quier8 la gcn~raci~n de un nive l de r e nta nacio- -

nal g que produzca e l p leno ernl-lleo o que tie nd a al logro dc:: -

un e l e v ado n ive l d e empl~o . 

Se distingue n dos tipos ( ~e~uilibrio : e l equilibrio -

e stático y e l equilitrio Ginárico . Para que haya equilibrio 

está t ico e n un deter mina o pe~ íoc.o de tiempo , es necesario -

que las exportaciones ce c i ene s y servicios s e igual€n a las 

importaciones, que e l n ovimier to de cap ital a largo p lazo sea 

nulo y que lo s movimiento s de oro y de c apita l a corto plazo 

s ean pequeños y su suma a lgebraica s ea nula . 

El equilib rio dinámico puede ser a corto plazo cuando -

la d ife r e nc ia e ntre e xporta ciones G importaciones d e bienes 

l/ I<indleber gcr, Charle[) P. Op. cit ., Cap. 2 ~ ¡ pág. 4 9:'. 
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y servicios. Se iguala a l volm~en de los movimientos de ca-

pital a c0rto plazo y de oro neto y además no se producen 

grandes r.:8'Jimientos de s estab ilizadores de capital a corto pla 

zo . El equilibrio d ináillico a largo plazo se da c uando la 

diferencia entre exportacione~· e importac iones de bienes y _. 

servicios es i s·ual '11 monto ele los movimientos autónomos a -

largo pla¿o de cap~~alo 

Debe €vitarse q u e un país reciba capital a corto pla zo 

y le dé u':.il i zRc i6n come s:';.. se tratara de capital a largo 

plazo . 

En S:~-1a , la b':11an za d e pegas p'.lede registrar ya sea un 

d€ficit o un super&vit , y depe n¿ iendo del resultado obtenid o 

tie nen que efectuarse lo s ajustes i mpre scindib les; de ordi-· 

naria la n ecesid ad de a juste es mayor cuando arroja un dAfi -

cit qu~ c uando a rroja un s uper[vit . r ese a que la comunid a d 

internacinna l p "l€:de conf:.i.c.erar que la responsaJ:ilidad d e l 

reajuste e n los paises ~s la misma ina~pendientementE d~l 

signo q ue el sal do tenga , en la pr!ctica ~ l deber de efectuar 

e l r ea juEte recae las Foás GS las veces e n e l pa1s def icitario. 

A nad ie escapa que , aunque los paises deficitarios pue-

den e n caso de u r gencia girar contra sus r eservas, no pue d en 

hacerle. v~a j.ndr::fini6a sj_n t ropezélr con dificultades. 1/ 

Las relaciones ~corAmic3s inter~acionales, sie mpre se -

han lle v é'.r10 a cabo a tr<'1.v~ s de un sistema monetario inte rna -o 

1/ Para mayor ampliación v éasl.: Iiadse r. Pa ul H. La ;:.él lanza -
do Pagos y su Integración en las Cuentas Nacionales . CEM 
LA. Primera Edición 197G. Pgs . 105-·108 y 167 - 1tO . 
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cional; cuyas características principales son las de propor-' 

cionar un esqu ema que dÉ: una combinación (l.e liquidez interna 

cional y mecanismos de ajuste adecuados 'ue permitan la r ec 

tificación de los dese quilibrio s e n balanz a de pagos . Con

los distintos s istemas monetarios que a tra v é s de los años -

han r egulado las relacione s internacionales¡ s e han sucedido 

los diferente s patrone s dé camt io . 

El último sistema mon0tar io inte rnacional fu e e l d e Brt2t 

ton l·700ds durant \2 e ~ cual estuvo vige nte e l patr6n de cambio 

fijo oro-d61ar. Este patr6n de jó db s e r efectivo e n 1971 , -

esta b l e cié ndose a partir do entonce s los tipos de cambio fl e 

x i t l e s y pasando g radua lmente a tomar un papel m5s importan

te lo~ D!;:! r e chos Especiales de Giro (DEG) e n despecho d e l dó

l a r , como activo de reserv~ c~ntral del sistema e n p roce so. 



CAPITFLO 11 

L.i-\S F.~1'I)RT}\.CIONr.S DF PRODUC~OS B~.SICOS y SUS I N 

CIDrNCIAS DE Ll'. !3AI.}\1'1Z~. C01'mnCL L 
--- --------------------

2.1. Evolución de las T'xporta ciones de Bienes en América --

Latina. 

rn el e."anen de las exnortaciones de Filllérica I.atina du 

rante el período 1951-1975 p se puede observar en el cuac".ro 

}" A-1 7 que s on 30 los bienes principales de exoortación -

con los que tradicionalmente la región ha comerciado , J7 de 

los cuales Gon de origen agro~ecuariol el resto de los p ro ' 

euctos lo constituyen los minerales, los metales y el petr6 

leo. 

Esto es una consecuencia de l b ajo nivel ~e industrial! 

zación de la región . que no permite 'fue estos países tengan 

un excedente in~ustrial eXTJortahle relevante , qne(~ando como 

principales productos oe ex~ortaci6n de la región los produc 

tos básicos . 

De to~os ellos, solo 7 han si~o los Más importantes , _. 

tomando cono criterios nara ~e~erminar la gravef.ad de los . 

productos los siguientes 

a) Porcentaje de narticinación del Ronto exportado de cada 
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item con relación al total de los ingresos perclbidos 

por la suma de las exportaciones de la regi6n . 

b) ::'1úmero de países r:rue exporta n un det.erI11inac.o DrOc.ucto. 

c) nepresentativicl.acl él.e caé1a rll~ro en la ~ c terr:1iD.aci6n del 

monto de exportaciones d e cacl a país . 

Lo~ siete bienes en cues~i6n son " el al?0é16n , el azti~ 

car, el banano l el caf~ , la carne , el cobre y el petr61eo . 

A excepción ¿el cobre y del petr61eo ~ toé1os son de origen -

agrorecuario , por lo que los ingresos p r ovenientes de ellos, 

son susceptibles a fluctuaciones debido a ~ue están cleterm! 

nados a cierta medicl.a por el comp ortaI'.1iento del Glirnao Las 

variaciones en el precio de un año o un período, tienen al -

guna influ encia también en la determinación de los volúmenes 

produci¿os y exportados en el sig~iente aBo o ~eríodov de- -

pendien~o de la clase de producto . Todos ellos están suje-

tos a los vaivenes y fuerzas del mercado internacional. 

2.101. El Algodó~ 

Es cultivado principalmente por Brasil, El Salvador, 

Guatemala ~ r·1éxico , Nicare.crua ; ParagU<1.~l I v Perú o Durante las 

décadas del 50 y del 60 , alcanz6 en su ornen participacio· . 

nes promedio ae 5.5% v 5 . 1 % é1el total de las exportaciones 

de }\J"\érica Latina , disminuyendo en forma gradual a través . 

de los años 70. :r.n forma tradicional b.a sido el principal 

renglón de exportación en r1éxico1:/ y Nicaraqua. 

y Esto es válido para n éxico , salvo en 1974 en que el prin 
cipal producto de exnortaciOn fue el azúcar y en 1975 -
en que fue el café. 



En l o s p rimeros vein te años ('le la serie , el volUr.len ce 

exportación inct i ca que se hR vendido alqo~ón en cant i faees 

crecientes , m08 tránfose únicaJ'ente una rel'lucción consic1era

b le ¡ ce l 14.6% en 196 7 . rn 10G a~os 70 los carses latinoa

mericanos exportadores de alqo~6n r preRentan un índice de ., 

volur'len creciente . pero "Joco cJ inár:.ico , como !Juede verse en 

los cuadros Nos. A·3 y A-4 , en 197 1 , este rndice fue más b a 

jo que los registra~os en los afios 60 , se estabiliz6 en 

1 971 72 . creciendo luego en 13.1~ en 1974 . ~unnue la pro· " 

0ucción ~undial ha aumen~ado en proporciones moderanas en 

los Gltimos afos , algunos p~íse~ rro~uctores han sufri~o 

mermas que h an afectado el voluren ele 8xDortc3.ción . ~rasil 

y r~éxico ! los princina les proí~uctores e'e la reqi6n fueron 

los que tuvie ron reducciones !"layores . ::'1 SéI.lvador, Guatema 

la v 1>1 icaragua ~ t 1vieron aUP'lentos recuperanclo niveles que -

habían tenido en la déca~a ? asaea . 

~l índice de precios base 1970 d e e sta fibra, h a fl uc · 

tuaoo aún más '1ue el del VO l1.1.nGIl. :en la priMera Mitad de la 

década del 50 , alcanz6 nive les bastante altop ~c ? O~ en 

1 951 y 157 en 1952 , luego ha tenioo al zas y bajas, pero no 

se han registrado cifras como las de esos años, excepto en 

1974. Se puede decir que los p r ecios de este producto han 

tenido la baja a través de los años 50 v 60 ; es t o debiGo en 

parte a que el algodón compi t e en el Mercacto de los t exti 

l es con las fibras sintéticas . 

En los afias s etenta: se inici6 una traye ctoria alcista 

23. 
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de los precios del algodón ; o b servándose con más intensidad 

a partir de los últimos meses de 1972. Como causas d0 ello 

pueden citarse: a ) e l reactivami ento d e la industria textil; 

r) deficiencias en los sQ~inistros para la e xportación; c) 

encare cimiento de las fi b ras sintéticas. 

Prue ba de este incremento e n los precios es que de 1973 

a 1974 , el índice d e precios para Amé rica La tina pas6 de 146 

a 215, representando un aumento del 47.3%. Entre los facto

r e s explicativos del incremento de precio e n este período, -

está la r e ducci6n constante d e los inventarios e n poder de -

los Estados Unidos, aunquG los mayores consumidores de e ste 

producto son la Repüblica Popular d e China y Jap6n . De inme 

diato, el incremento e n los precios de l algodón provoc6 in-

quietudes e ntre los paíse s exportadores ya que en épocas an

teriores se presentaba la necesidad de mantener una r e lación 

acorde con e l pre cio de las fibras sintéticas para no ser 

desplazado por ellas? pe ro el encarecimiento de la materia -

prima para la indu.stria p e troquímica , ha aumentado los cos- ··

tos de los sintéticos originando un desplazamiento de la de

manda hacia el algodón. 

2 . 1 .2. El Azúcar 

Es exportado en ~mérica Latina por 8 países: Brasil,

Repüblica Dominicana, El Salvador, Guatemala g Haití, M~xico, 

Nicaragua y Pe rú . 

Como el cuadro N° A-1 lo indica ¡ la participaci6n de es 

t e item en los ingre sos de Améri8a Latina ha sido crecient~ 



25. 

a trav0s del ti~mpo c El porcGntaj ~ promedio de participación 

en el total de las 8xport3cion~s d~ hU8rica Latina, que ha--

bía sido d~ 2.3% a lo largo de la década del 50 y 3 . 0% en la 

de l 60, registró una tendencia ~lcista en los afias 70 y lle--

gando a ser 8.5% en 1975. 

En la República Dominicana ést¿ es el principal renglón 

de exportaci6n y todos los paíse s productor~s en conjunto 

han ~xportado volúmen e s d~ azúcar en c~ntidudt s variables y 

a pr2cioE también variable s ; pero con tendencia a l aumentar 

sie ndo mayore s los dos índices e n los afias ca que en los 50. 

El azúcar s e canaliz~ en lo fundamenta l a t~avés dü dos 

mercados~ e l mercado libre y e l mercado de los Estados Uni-

dos. 

La tendencia alcista de los precios de la sacarina emp~ 

zó a mostrarse con mayor fuerza a partir de 1972, debido a -

disminucione s en la zafra d e Cuba y resto d e países product~ 

res d8 azúcar en e se afio. El consumo que d e ordinario era -

inferior a l a producción, aumentó e n 2.5 millones d e tonela-

das y s ügún informes de la FAO, será necesario que l a produc 

ción mundial aumente en 3r.% ó /;0 % para satisfacer e l consumo 

1/ futuro.-

Durante 1974 e l pr6cio d¿l azúcar alcanzó niveles que 

nunca ante s había alcanzado, aunque en los primeros 5 afias -

1/ Para más información véase "Nota informativa sobre la 
evolución de los mercados de algunos productos básicos". 
Elaborado por la Comisi6n Econ6mica para AmGrica Latina 
E/CEP~~/6. 122. 20 d~ agosto d~ 1 975, pp. 66-67. 
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de 19GO, al prohi tir Est2dos Unidos las c om_ r as prove nie ntes 

de CutQ, s~ r eg i s traron incremento ~ en el p r0c io . El blo - -

queo político a Cuba incentivó la pro ducción e n casi todos -

l os países l atino americanos que vieron posiLilidades de colo 

car sus exportac iones un e l mercado de lo s E.stados Unidos. 1/ 

De innedia to Est~dos Unidos, que cas i si~mpre ha pagado 

un precio s uperior al ~rr~rcado libr~, d ive rsificó sus adquis! 

ciones d~ azúcar, d istribuyendo cuotas entr G los exportado--

n:!s I principalml:.nt~ los l éltinoamE:ri.canos ¡ dL donde el creci-

mie nto dG la producc ión quedó limita do a las exp e ctativas d e 

lQS dif~rcncias e n la p roducc ión de otros paí s e s y a l crGc i-

mie nto vegetativo del consumo . 

D~sd~ 1 974 la Ley Azucar e ra d e los Estados Unidos que -

e r a l a que distribuía las cuotas d G importación en Latinoa@é 

rica, excepto Cuba, mantuvo con ci~rta e stali lidad e l merca-

do po rque también proveía de prucio s garanti zados , pero en -

1974 expiró esta Ley y Estados Unid os e ntró a l mercado li~r~, 

para cutrir más del 50% d~ sus nec ~_s idade s. Hubo ince rtidum 

bre en el me rcado y la especulac ión originada contribuyó al 

incremento de lo s prec ios , e n ese año la cotización promedio 

fuI.:=! de 29.60 c entavos de dól.:lr por libra. l.n noviemtre d e -

ese mismo año los países de América Latina y del Caribe for-

maron e l Grupo de Países Latinoamericanos y del Caribe, ex--

portadores de a zúcar . Así tambié n desde hace varios años 

!/ Todos los pa í ses lctinoamericanos son productores de azú 
car, sol ill~cnte Chile y Uruguay importan para llenar sus
r e que rimientos de conSUQo. 
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existen arreglos com2rciale s qU8 regulan la importaci6n de -

ciertos país~s c o n un ¿eturminado grupo de paises exportado-

res, como e l Coraercio del l.z"úcar d c..: la Comunidad Británica; 

que tiene Reino Unido con sus abast~cedoresv med i ant e el 

cual los exportador~s participantes tienen una cuota fija y 

un precio negociado , suj€to a revi s ión anual . Los signata--

rios de es t e convenio tien~n libertad de participar en otros. 

Conviene puntualizar que durante los afias en que el pr~ 

cio del azúcar no ha e stado su jeto a convenios, éste ha est~ 

do a niveles bajos. Asímismo se logró es"tabil i dad en e l mer 

cado al n~goc iarse el Convenio Internacional que o stuvo vi--

gente en el quinquenio 1S69- 1973; Gs te fue e l 5° Convenio -

Internacional n e gociado par a dar lugar a los países i mporta-

do~cs y exportadores de n egociar uno nue vo. El prime r conv~ 

nio fue en 1937 por medio de l cual se cre6 la Organizaci6n -

Internacional del Azúcar, el segundo e n 1954 , e l tercero en .. 

1958 Y fue prorrogado en 1963 y 19 -6 ; e l c u arto en 1968, ya 

por resolución de la UNCTAD o En 1 -, actualiG.tld imperan las -

fuerzas del mercado. 

201.3. Banano 

En Latinoamérica son cinco lo s países L:xportadores de -

esta fruta: Costa Rica , Ecuador, Guatemala , Honduras y Pana 

má. 

Su representatividad p romedia de 2.3% ún los ingresos -

d G expor~~ciones de 1 961-1970, ha tendid o a disminuir a lo -

largo de los años 70. El índice dG volumen de exportaci6n -
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nr.18:~tra qU2 103 quantum E:xportados han fluctu ado , pero han -

t~nido cre c imiento e n t~rminos generales, en cambio e l 1ndi

C~ (~c precios ha tendido a la disminución a t ravés de todos 

est03 años o 

En e ste lapso exa~inaco ¡ el bQnano ha constituido e l 

principal producto de exportación e ú Honduras, en Panamá 

hastc 197 4 y en Ecu ador hasta 1973. En e~to s últimos dos 

países fue desplazado d0sp ués por l a s exporta ciones de p e tró 

180. 

El Lanano no particip 6 de los i ncre mente s d e precios 

q~ ; el resto de los productos básicos alcanz Qron sohre todo 

a port. ir d e 1972. Ecuador e s e l mayor exportador mundial de 

bana no y ~l principal mer cado para e stas frutas latinoame ri 

canas ha sido los Estados Unidos. Como pued~ aprecia rse e n 

103 cU2drcs Nos . A- 2¡ A-3 Y A-4, en 1971 e l índice de pre--

cios base 1970 acusó un nivel más bajo que los indicados e n 

lo~ 20 años anterior~s ¡ partiendo d e 1951. Posteriormente ~ 

en 19 72 y 1973, el índice fue de 97 , siempre inferior al de 

los años an t e riores . Se r~gistró un a umento conside rable 

del 12 . 3~ par a e l índice de 1974. El s e gundo país importa- 

dar del banano de Améric~ Latina es Al emania .. país e n e l 

cual los precios medios en marcos, v i e ne n d ec linando desde 

1970. llegando e n 1 973 1 al nivel mas bajo de este período. 

Los precios e n e l m8rcado bananero están suj o tos a muchas 

f~ .. .::..:':-'~r;_- - ::8S debido a qw ; es un bitm pere c edero y tiene com 

petencia con las frutas frescas e sta cionales . 



Al principio de la d Gcada de les 50, el banano tenia 

precios parecidos a los qu¿ tie ne al~ra, y de~ido a la dismi 

nuci6n de l poder d e compr~ del d6lal; se pued . decir que el 

prGcio rGal dl.:! l banano ha ido siempre. a la ba ;a. Según un -

estudio de la FAO, en col.:'boraci6n con la UNCr;:AD; 1/ se hac~ 

ne cesario una r8~structuraci6n tota~ del proc ~ so productivo 

y de cocurcializaci6n del ~anano, detidc a qu ~ estas op~ra--

cione s han o: stado control<,.c'as por l d s empresa ;; mul tinaciona-

les , que influyen e n la politica de los preci~s , en detrime~ 

to de los paises sutdcsarrollados q~0 realiza~ en conjunto -

la casi totalidad d e la producci6n. ConformE datos dIÓ.. la 

misma FAO, los principale s productor~ s son 102 países latin~ 

americanos r los cuales contriLuyen c on el 73% de la produc--

ci6n mundial y con las dos terceras partes d~ las exportact~ 

nes mundiales. 

En cuanto al volumen d e las eXI 'ortacionc " del Lana no, ~ 

éstas han ido aumentando püro (;xisb:.:- un fuert,-~ desi;;:quilibrio 

entre las disponibilidadef para la ~xportaci6n y las import~ 

ciones. En la actualidad una de la ~ ~ayor€s ~ ificultades 

d 2 l banano, es el claro dpsaquilitr ~ o de una ~ferta excesiva 

con respecto a la demanda lo cual ·· ncide vía directa en la 

u isminución de los precio ~. Ln estt" sentido ~on la finali--

dad da conseguir mayor remuneración ~ ingerenc ia en los pro-

cesos desde la producción hasta la c omercializaci6n, Colom--

1/ Para más informaci6n ,Tcr ~ tl Nota Informat i va ... " Op . Cit. 
PC]. 47. 
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bia, Costa Rica, Guatemala r Honduras y Panamá, de los cuales 

los cuatro últimos son productores relevantes, formaron la -

Uni6n de Paises Exportadores del Banano (UPEB); Ecuador, a 

pesar d~ ser el prime r e xportador mundial, no es miembro . 

Existe tamtién otra a sociación d~ e xportadores, llamado 

Grupo Intergubernamtntal de l Banano , el cual 0n su quinta 

reuni6n persiguiendo contrarrestar l a declinación de su pre-

cio r eal, pid ió que los pai ses exportadores y productores h,!. 

cieran esfuerzos para r e alizar poli t icas coordinadas de pro-

ducci6n y comercialización con mira ~ a evitar la tende ncia a 

la caida de los precios . El banano tiene tres característi-

cas que vue lve n vulne rabl t s las negociacione s : a} no es un 

producto de primera n~cesidadl b} puede s e r sustituido por 

otras frutas estacionales, y c) por ser perecedero no se -

pueden constituir rese rvas. 

Otra situaci6n adversa al banano es el hecho de qU€ el 

comercio del mismo e sta afe ctado por las restriccione s no 

arancelarias; así como tarnLién por l os altos gravámenes apl,!. 

cados a este producto e n a lgunos d e los países d~sarrollados. 

Por ejemplo , la Comisi6n Económica ~uropea y el Reino Unido 

son regiones que han e stab lecido r estricciones a su comercio . 

En Japón el impue sto ad v a lore rn oscila entre el 40 y 50%, 

sin embargo, éste ha sido el mercado que más r~pida expan---

si6n ha tenido en los últimos años, sotre todo para el bana-

no proveniente de Ecuador. 
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2.2 .4. El Café 

Este producto junto con el ~etr6leo son los que roAs in 

grecos de divisas han reportafo a la región en conjunto . PI 

café a lo largo del período 1951-196 ' ha teni~o una partic! 

paci6n (le 24.5% con resI'ec 1:o al tota l (le exportaciones (l. e-

clin6 mucho en la siguiente déca~a lleg~n~o a 16 . 3%. Y en 

los a00s 70; sigue siendo el segundo producto, pero su par 

ticipación ha seguic .o de linando de ~anera considerable. 

(Ver cuadro N° A 1). 

Este C}rano es de JT1.tlc .. a irportan :-: ia económica, ya que 

ha :3ido en forma clásica e l principal. pronucto de exporta-

ci6n en Brasil, ColoHbic~ 7 Costa P-ica PI S,l.lvador! r.uaterla 

la y Haití. ~in enbar00 , e n los últimos años ha habi00 un 

céUTlbio. P":n :'lrasil en 197~ ., el principal rubro 00 ex~orta ' 

ci6n ya no fue el caf~ f sino 0ue pan6 a ser el azOcar y en 

1973 fue el mineral de hierro , esto ~ue consecuencia (le las 

heladas brasilefias < f}ue él. 1:..::; inuveror· en -Corroa ~iqnificativa 

la pro(~ucción y h&n contrih uic1o a IR 9scasez del grano y al 

alza de los precios. En Costa Rica ~ue el ~rincipal bien 

de exportación hasta 1971 . en que ad~uirió en este pafA ma 

yor importancia la exportaci6n del ranél.no en !"léxico en 

cambio el princinal rubro de export2ción llar·fa sido el alg~ 

dón . pero en 1975 lo fue el caf~ . 

Aparte estos países JT18ncionados , el caf~ es exportaélo 

también por ~ República Dominicana, : cuador, Fonnuras , nica 
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ragua. y .. erú. 

La tendencia del rn~ice ~el vol\~en ~e exportaci6n ~s 

~acia arriha a trav~s d0 los a~os 19 51-75 , y e l de valor -

unitario ha fluctua~o a1canzanfo riva les más altos, a media 

dos de la d ócad a 8e1 50 y e n los afos 70. 

Como ya se ha mani f estado antes , el café ha sido por 

muchos afos el principal pr06ucto a gropecuario de exporta' 

ción e n :.unérica :La ·tina . P. partir c1.e 1964 la proc'.ucción ex· 

portable de Brasil, quien de suyo ha sido el pri.mer export~ 

dar de café munfl ial , se ha com]?orta(~ o en forma Qeficiente . . 

en contraste a la de los <'1iez años é,nteriores. Debido a las 

heladas Gue afectaron algunas zonas ~ la producción hrasilepa 

decreció cm la c1écada comn rendida de 1.01'4 a 1974 en un 50% 

con relaci6n a 1954- 1964 , lo cual eXDl~ca en parte la ten· 

denc ia alcista de los precios r'lel café , y a su vez un deter 

minan te de las nue vas con~iciones en que se desenvuelve este 

p roducto en e l mercado . 

En los anos cafeb3rof.í comprencidos entre 1963/54 y 

1963/64 y hubo acumulación de exceder.tes de café y una ha:ia 

persistente de los prGcio~ internacionales. Esto condujo a 

la n e gociación del priMer convp.nio internacional, crearlo en 

19G2, que e ntró en vigoncja e n el a ñ o cafetero 1963/64 , co~ 

venia que tuvo la virtud ?e e stabilizar el mercado, ya que 

los excedentes acurnulaaos en 108 años anteriores fueron sa~ 

cados al nercado para nive lar las f luctuaciones en la pro - o. 
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ducción . rste primer convenio ~uró h asta 1968, y dió lugar 

a la creaci6n de la Organizaci6n Int~rna~ional del raf€ 

(01 ) : en octubre r1r;? e se misrn.e· afio sr.> fj.nn6 un s e C!unoo con 

v e nio q ue debia t .i--"rIi1inar c-m 1971 , ocro fU E: nrorrogac1o hasta 

1976, convenio que ha si¿o formal pue s en la práctica han 

p revalecido las fue r zas ~ cl nercarlo . 

Otra csociaci6n c1c procuC' tcr e s f u e ~rcada e n l\mérica . 

Latina , en 1974, dGno~inándosQ Caf~s Suave s Centrale s , 0ue 

t enía como finalic1af. la ('Q r egu l a r f 1 aba RtociPl i Qnto y el . 

precio o Está cOMpues t .a Dor ~ los países centro~ericanos, 

:Ce'lacer , n.ixico y ?..3públ i ca Pomin ic<'.na o l\.cemás existe otra 

asociación mul tinacional ~PlO es la ~-orm.ada )'Jor Brasil f ro 

lomnia Cost.'3, (l,o !<arfil y ortugal ! (' s similar a la ante rior 

en objetivos " 

Porsiguienco en cornr>~nsar la d .. valuaci~n 001 (l6lar cn 

1971, los p aíse s pro~nctor~s oantre aal Convenio In ternaci~ 

nal del café propusieron "'.UJ11cn·;:-ar el" varios puntos lél esci'!. 

l a de precios incicac10rc s ,:ru8::- irvc rara ajustar las cuotas 

de exportación. Au qnc sta propuesta no fu e ac~ptada, con 

dujo a una !)olítica coorcinada y solidaria do parte de los 

exportadores en (l efensa ~e los crecios, por m8dio de la r e

gulación de s u s r espectivas cuotas de exportación. 

Fn 1973, se habían v cmeio.o ya los (~xcGc.entes acumula- 

dos por Brasil . por lo qu las ~isponibi]i~a~es para expor

t&~ e ran Menor es y la nue7a devaluac i6n del (l6lar ocurri~a 

en febrero de e se a. ii. o , oc sion6 ;-:1 r.e for zamiento (le la pos~ 
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ci6n Gn cuanto al alza ~e l os precic3. na~as las dos deva 

l~aciones que sufrió el d61ar en '.9~1 V 1~71. existe la opi 

ni6n generalizada a nivel 02 orqani~~os int~rnacionales que 

lo ünico ~ue l00raron los ,afs0s Gxr~rtaCores en 1973] fu~ 

r0cu~~rarse d2 la pér~i~~ (ea l ocasiQna~a con motivo ~e ~i · 

chas devaluaciones y de l ¿G anterior2~ ha'as en l os precios. 

2 . 10 5. Carn(:! 

80S " A..rgcnti:la, rrUé'.temal?, ~:icar~H1i., 2\, T:>2-Yaquay y Uruguay. 

SU !,'~SO p!:'omocUo corre~:rpO!i('e a 3 o 2% y a 4. O~ ¡~n las déca.Clas 

·,,:1 jO Y '50 en <";1.1 orden. Esta imp o ' -'-:ancia si0Uió s ienco rn~ 

J·i ', i " sta h".1sta 19'72 f post r_ riormente en el trienio 1973-75 

r':-.~~'..l_;C su particinación e' 6ti, 6!¿ ? e rrc~sponc1iénc",olc a las ' .. 

eXl?ortC:.cion8<j el.E: carne na(' i'1 !'"'.ás q;le -. .:. 1 : . 7'b eró 1975 , rtel to 

tal ~-'i 8 las exportacione s c-,-::; r ionc,:; "G ,~;JT\0rica Lati.na. 

Tanto el prn ,:üo co!"'.o ,ü vollL'!H:': eXl1o:r:- t aco d e est0 pro-

nucto han acusado ir,crem~Et08 con -.8!1;¡::mr:ia a ..1. alza . Para 

Arqontina, Para~uay y Ur~ ,uay - e s \ !; principal r englón ~c -

exportaci6n . 

PI p~8cio internacic 'al (lE: la .arn0 que venía aumenta!'!. 

do desC",e 196G, crecié más ránü:¡amor '-e a oartir ce 1011, co-
• 

¡~C p~Gdc v~rS0 en el cua{ "o ~o A-4. El indico ~e precios -

11'" ~; 1970 de l","'ó rica Lati -la c volucj -,nó hacia arriha hasta -, 

,"'.-,( ~ en 197<1 a 23 2 , lo ::::uol inc'i r .... q l1e 8 st.e ínelicc a par--

., iSIO se ha M~S que ctuplicaec en cuatro a~os . No ha 

~'1_ ;:rUdc cosa sinilar COl. el ín<:!.ic( del volumen , ya que cc" 
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bi~o al as tallccimic nto d0 res tricciones a la im~ortaci6n y 

fijamicnto 0.<3 cuotas de cie rto núme ro ele mercaClos importan -

tes, ha habido una r educci6 n d e l 30 .1% de 1973 a 197 4, en . 

términos d e ambos índices 

2 .1 .( . El Cobr e 

Consti tuyo e l producto Gsencial ('C export.aci6n ce Chi --

le y Perú y son 6stos dE s uyo los Gni cos países oue lo ex--

Dortan ¡Jn la regi6n . Ha t e nido participaciones nrorr1ecio de 

4.2% Y 6 . 9% en los d e c e nios <'1e l SO y 60 respecti.vamer. te, y 

e n 105 p rimeros cinco a~os de la déca da del 70, ha tenido -

una particinaci6n media de 5.5% , lo que in~ica una re~ucción 

de su iJ11.portancia con n~spGcto a la rl écao.a 081 (;0. 

Al?r-2ciasc e n los cua6ros Nos" /1.-- 2 , A-3 Y A-4 , como e l 

precio y las cantidadp.s export. p- ·as o,, este bien han ido e n 

aumontc. 

Entr e los principalen pr00uctore s mundiales de cobre -

s e Gncuentran los do s exportadores latinoamericanos , Chile y 

Perú , estos eos países qu~ proporcionan junto con Zambia . -

Zaire , Cana~á . Australia y Sudá~rica alrededor del 30% de 

la producción mun~ial y c erca del 70 ~ d e l cobre que s e vende 

en los mercados mun¿iales , 

Los tres últimos son ·países . desarrollados que compiten 

con los subdesarrolla¿os e n la producci6n y exp lotaci6n d e l 

cobn~. Pero Pe rú , Chile , C::ongo , :::amhia y Zaire son los que 

til3nen el mayor número ne res ~rvas, todos estos países ¡. sal 

vo F.l Congo forl11an e l Consejo InterS'ubernaI'.'l.ental ne PaíseR 



36 . 

Rxport:adorcs de CObl "C' (Clpr,\: ) e cn~acl( , en 1967 Y son los 

orinc:ipalos ex"ortadorcs nmn~i~lec: u Para r '1":.i10 y Derú nn 

incromento siqnificativo en lo ,') nr(~C ,1 05 so vi.ó solamcnt0. -

l asta Ln lq73 y 197 4, a pesar ~ e 8S0 loe paises que i n t o 

gran rü CIP:C~ hahian tor'.ad ·¡ 1 "1 ::'1cc is ",ón de r ec' ucir ""us ex· • 

portaciones hasta llognr a una r0{uc ~i6n ~el 15~ en 1975 , -

pero s e ca lcula que para 011 '" e sta poLíti.ca tenga efectos ' 

m~E positivos ~ebGn reduci~sc al nanas en 25%. las exporta' 

ciones . 

Las gestion0 s del C IT':CC ha n ten l c10 obstáculos ya rnw 

no han logrado un acucrco ~o~ún para dete rminar los precios 

y han fraca sado en cuanto a sus nroD ~ sitos 0 0 2 stabili ~, ar el 

ncrca~o Mundial r se cstim2 ouo eehi ~ a a la gravedad que tie 

Den e stos T'a.ís :.: s Sp.r-- <,' Gs ar-co] J.a":' os er. la nroduc~ión ~! c:xnor" 

tación ~.undi.al ~ s, on.rían tener con(icion-Ds más v 8ntajosa s 

8 n lo~ ~~rcado~ inte rnacionales , adc~ás con sequridao estos 

país(;s pod.rían aUrJ8 11.tar Sl1S r e serva r:' al m(~jorar su tecnolo 

gía " cosa que l e s p c rni tiy~ él hace r r"ás (~xnJ.oraciones y re .. " 

forzar sus ne~ocinc ioncs, 

2.1.7 . ~l Pe tr6le o 

1';n }\mé rica Latina e s exportCl.c".o pcr ~ Bolivia,~olombia. 

r.cuaClor y Vcmezu ~ la. Los tres priMe ros v e nde n sólo petróleo 

crudo y Ve n e zue la exporta petróle o c rl.lno y r cf inac1o. 

En toclos los afios examinados h i1. sido nanifL .sta 1."'1. in-

portancia de ~st8 rubro nara d e t a :mi nar los ingre sos de e x -

port¿:tción 1 
.,¿o 

a :r.C!g~on . ~unto con ~ l caf~ e n la ~6cada ~el 
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h a s 8 guiélo a ri tmo crecicmtL~ a trav(.s ~e los aBos 60 r sionc:o 

"D és t a d e 31 .5%, Y como p u cd(7:; n o ta :t. !3C cm e l cuad ro n" A-l , 

es t e crec i miento se ace ntuó 2~ los afios 70. 

:empero las ·.~xDortacionG3 r1G P(~ t róleo no h¡:ln s1 0.0 cons -' 

tantes. Boliv ia e mp8zb a r e gi s tra r e xportaciones ~e crudo a 

part i r (e 1 9 S 5~ :r'cuac.or has~a ante; :; ce 19 73 , e xpor t aha 00-

C ~, su rub ro principa l d e eXDortacifn e ra el h anano y ~o e l 

·p-:~tr6 1 eo . Co l oMbia r s i bie n ha o>:p 0 rta(!o !JAtróleo c r udo 

desde ante s d e 1 9~ O p no ha si~o el n rinc inal nr06ucto ~ e e x 

portaci6n ~n este país . ya que lo h a sido tradicionalmente 

G1 cafc . Panamá ha r eeyportado .rctróle o refinado a partir 

de 1962 Y 0 S el s e ryun d o bien en inportancia ~ c sus exporta' 

ciunes. de spuéu de l banano . Los b e neficios netos e e riva 1 0 s 

de la 2xportaci6n d e l pctr61~o e n P a namá son ~enores que los 

obtenidos por los paísus que ti e nen yacimi entos naturale s , 

~ e sto que tiene n que importar el c~udo para luego p rocesar · 

lo . 

~unque Latinoa~~rica no e s una típica regi6n exportad~ 

ra de l potróleo , e l peso de e stas exportaciones ha sido rel~ 

van te como s e ha dicho arriba r "s t 0 insumo vital puso e n 

n ayor evidencia su importancia cuand o el 16 ~e octubre ~ ~ , 

1973 , 0u~~6 sin efecto e l Acua rdo ~o Tehe rAn oue preve1a al 

zas anuale s nel pre cio d e l pe tróleo, para cOMpensar pérél i ··· 

da s ocasionac.as por alteraciones en las :nariclades ca~bia . ~ 



rjas y la inflaci6n. Ese día los parses &rabes ~el Golfo 

n6rG i~0 ¡ a·~Gntaron en un ~6 % el ~rp ; io ~el crufo liviano 

0U2 prorlucian , l12qan~o a t5 . 1? Dor h Rrril . Lue go el 23 f e 

(~i.c Í(~r lhr0. los rnis1'1os uaisce i' ~; l GoJ.f(_ nt:>:r:- ;::; ico anunciaron 

o'::r."") t n crcmQnto gU(~ 2ntraría en vi~:je:lcia él partir dül 3. e de 

e nero j o 1 974 1 por un plaz o ~ 0 t r e s meses . con lo cual e l ' 

pre cio Gel cru(',o por barril 5 '3 fijó -" n $11. 65 . T:st€ aurnc n .. 

to fue sQgui~a ~or 108 ~rur5s :aise s ~xportadores , depen~ ie~ 

(~ " 4. ' . e l prc~io de los ajustes rcsp~ctivos nor ciferencias e n 

l ~ ~alf~ad y CO Rtos d e l transporte .!/ 

A raiz d e estos suce sos . el oetr6leo exnortado por La-

.... -. i. l1) t-¡~ 1ér.i .ca pas6 a ser el renqlón o.e 8xoort.ación ele; mayor 

:coo 1:"G,'Jt.:?ntati vidar", para la r e g ión en su con4unto. F.n térr'Ü 

nO f; (l . .,.. la. partici~ación (le este proO'lcto en. EÜ tota l dE: las 

e xportaciones, los por~8n~~jes fue ron 34.4~, 2~.1~ J 19 . 5~! 

4 8 . 6 ~r 3~ . 1 ~. para los a~os 1971 , 1972 , 1~731 1974 Y 1975. 

re spC'ctivamentc~. CO!'1.() se porlrá ob s ("rvar ¡ en 1 q 7 3 , e sta p ar 

.,.. .. ... _lc l ,paclon lo c ual S 0 puec,'::! atribuir a una baj a en e l 

volurl".en d e exportac i 6n ya que e l ínc' ice ('1 0 precios indica' 

auw:mtos continuos, puesto que Gsto!:. ínc1ii:::es fu e ron o.e 129 . 

141 , 1 8 3, G51, Y 419. si2~pre para los años dt 1971 a 1975. 

~ las consecuencias y repercus~ones de es t e flerte ~o 

v~ . iento hacia arriba d;l pr~c io ~e l petr61eo se le ha lla-

,:/ ,', , ~ fl. :~ayor ampliao; ión sohre .ste tema v éase " Charles G. 
:r; _ 13crry; " La Crisis PGtról c:: ra ~ Orige n y Pers,,:,ectivas " , 
~C~? Julio 1975. Afio XX~ ~o 32 ~. r . 32 _ . 
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mado ~ crisis p~trol era ", ya que tuvo gran impacto en todas -

las economías pues e l mundo d e pende altament~ de e ste recur

so. Est~ factor unido a la concentración geográfica de su -

producci6n y la c e ntralización d~l podür de d~cisi6n en po-

cas manos; volvió más vulne rable a l~s economfas importado-

ras y exitoso el incremente en e l precio . 

Mientras el petróle o ~ stuvo a precios bajos, la produc

ción industrial utilizó cantidaCes mayores de este insumo, -

lo demues·tra el he cho que t!n las últimas décadas ha habido -

un r.1pido incremento de l él participaci6n del petr61(~o e n la 

satisfacci6n d e las necesidades de e nergía comercial en todo 

el mundo. En 1930 satisfacía un 15% de estas necesidades, -

0n 1950 el 24 %, en 1960 e l 30%, y en 1970 el 40%. Este in-

cremento obedeció sobre todo a que ~l pre cio del petróleo de 

clin6 sostenidamente con respe cto al d o otras fuentes de 

energía, fundamentalmente e l carbón, así como a las reduccio 

nes registradas en sus costos de transporte consistentes en 

el mane jo de oleoductos y buque-tanques. Otra de las causas 

dGl incremento en el uso , fue la tecnología empleada en par

ticular en los medios d e transporte ~ automotores, camiones, 

aviones, etc. y las ventajas que representa el petr61eo y 

sus derivados en cuanto a la facilid ad física de ser trans-

portados, mane jados y empleados e n relación con otros combus 

tibIes; en especial el carbón. 

En América Latina, e stas razones son también las deter

minantes para que el petr61~o haya tenido uso preferente con 
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respecto a las demás clases de ~nergía comercial. Las carac 

terísticas propias d~ la r e gión que hacen resaltar esta pre-

ferc ncia son ~ 

a) Escase z r e lativa de bu e nos yac i mi e ntos d e carbón en la -

r e gión y los altos costos d~ tra nsporte que éste origina, 

b) Fa lta de capital~s y t e cnología para lograr un mayor 

aprovechamie nto d e los abundant0 s r e cursos hidroeléctri -

cos, 

e) Existencia de r e servas d e p~tr61eo en la r e gión . 1 / 

Ya d e sde 1970 , Amé rica Latina e ra una de las zona s más 

d e p e ndie nte s de l petróleo , pue sto que el 63% d e l a e n e rgía -

utilizada por la región, prove nía de e sta fue nte, lo que de~ 

mue stra l a d e pendencia e n ~ l p e tróle o . 

En cua nto a la producción, la r e pre s e ntatividac porcen-' 

tual de los paíse s latinoame rica nos productores ha ido decli 

nando; en 1955 e ra aproximadamente e l 18% y en 1970 s e ha--

bía reducido al 11%. En e l p 0ríodo transcurrido de 1970 a -

1974, la reducción d e l qunnturn d e exportación s e d e bi6 a la 

política adoptada por Ven~zuela de Mermar sus exportaciones 

y a la disminución de Ecuador a causa d~ la ruptura del ole~ 

dueto que transporta~a e l petróle o . Al mismo tiempo , las e x 

portacione s latinoamericanas fue ron inf8riores e n t é rminos -

r e lativos a raíz d e l ráp ido incremento e n la producci6n que 

han t e nido las d emás regiones e xportadora s, sobre todo el Me 

1/ En 1 973, Ecuador y Vene zue l a tenían e l 4.7% de la s r e s e r 
vas de la OPEP . 
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d io OriGnt 2. 

VGnezuE.:la es 0 1 pa ís que más e:'~ i)Orta p tróle o e n P..méri-

ca Latina, p~ro no es el más compct~tivo~ ya que este país -

tione mayores costos do p roducc ión que otras regione s produ~ 

toras, sobre todo comparado con e l -:cdio Orient~. Los cos--

tos ~e producción e n c e n tavos por L¿ rril ~n 1970 , se calcula 

ban para I1edio Orü;ntE:-: 0.20$, para Libi a 0.25$, para Ve n c. zue 

la 0.50$ Y para Estados Unidos $1.9 r. El costo de producción 

cst5 0 n función dG l costo de ~xplot2c ión y de la producción 

de barril~s ü- i a ria dE lo s pozos. S~ 0st~ma que l a producti-

vidad media, n¿dida e n barrile s por d ía, para Estados Unidos 

o s 15, para Ve n e zue la 3 50, e n Medio Orie n te 4.8 00 y en Afri -

c a 2.200 •. !/ Con esto puedo d ecirse que el p e tról o más com-

pctitivo es e l generado en Medio Oriente y l a concentración 

g~ogr§fica está ta~tién en l a zona, por lo que pu~d0 generar 

e conomías de e sca l a; además l a s cOl' t ri bucione s y participa-

cionos impuestas por los gobiernos o las ~mprGsas p roducto--

ras en Medio Oriente e ran menores que l a s corre spondie nte s -

e n otras áreas productoras. 

s~ ha lleg~do a un consenso ini ~rnac ional d e qu~ los 

p r e cio s que r ec iban las n acione s exr~rtadorQs de crudo s e ha 

b í a n ma nte nido a un nivel bajo durar t e todo e l pe ríodo de la 

post~gu rra , hasta 1 972 , lo cual favo r e ció la expansión eco-

.!/ Para mayor ampliación véase "La Industria Petrolera e n -
fu~Grica La tina " . Notas sobre s~ evolución r ec i e nte y 
perspectivas, publicaci6n de laE Nacione s Unidas. N° dE 

venta : 5.73. 11 G. 2 ; p. 8 , 

-
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n6mica del munüo industr ial, inclu J S Ú Gice q u e e l cr~ci-

mi e nto e con6nico sin prec<:)aentes r t .70 sus bas s en e l aum~n 

te continuo y rápido d\;;! l petróleo be _ra to y y s i e ndo ésta l a -

materia prima d e la industria de ma ': o.;; rial e; s sinté ticos , fue 

este un f actor deter mina nte en la d , 81ina c i6n r el a t iva de 

los precios de las mate rias pr i mas Laturales (algodón; yute¡ 

henequén, abacá; cue ros y pieles y c::lUchos) . 

Las alzas r e cientes de los prc:ios de l petr61eo al au- 

mentar e l costo d0 producción de lo : materiales sinté ticos , 

han mejorado l a situaci6n competiti- el de l as materias primas 

naturale s y aún cuando los mayores p = ,-,cios de los f úrtili zan

t e s q u e s e e mpl e an para prod ucir ma- ~ rialü s natura l e s no al 

canzan a absorber tode el e f ecto f a - )rabl~ . 

2.2 . La Ba lanz a Comercial de AID_érL-~- Latina . 

Durante el período 1 95 1 - 1970 1 .:-. bal anza come rcia l de to 

dos los paísi;;; s e n conjunto ha a rroj -lo sal dos positivos, sa!, 

vo e n 1 ; 52 e n que se r e gistró un pe~ueño s aldo negativo de -

US$ 1 1 millones ; a partir de ese ar~ u l as e xportac iones de 

biene s compuestas e n su mayoría por los productos básicos; -

siempre han e xcedido a l as i mportac ones ¿ e bienes , 

Ahora bien¡ Centroarnérica y el resto d e pafse s latinoa

me ricanos no e xport adores de p e tról 'J, sí han e xpe rimentado 

saldos deficitarios en v a rios años '~G e stas dos d é cadas . Co 

mo se puede obse rva r e n el cuadro N - A- 1 7 . 

Generalizand o , Centroamé rica r. ~ habí a sido deficitaria 

e n Balanza Comercial¡ hasta los año " 70. El resto d e países 
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latinoamericanos1/ que no exportan petr6leo, si han registra 

do un mayor número de d€ficit en esta cuenta. (Ver cuadros 

Nos. A-8, A-9 Y A-lO). Se destacan COIno países deficitarios 

Argentina, Brasil y M~xico. 

Los saldos positivos que Am~rica Latina ha registrado -

como un todo, han obedecido a los paortes de los superávit -

de los países exportadores de petr6leo en grupo, los cuales 

sin ninguna variaci6n han sido superavitarios en la balanza 

comercial a través de este período. No obstante que sus im-

portaciones han crecido, ~stas no han superado a las export~ 

ciones. 

Los precios de los renglones básicos se habían manteni-

do desde 1951, año ?n que comienza este análisis, a niveles 

más bajos en t~rminos generales a los alcanzados en la d~ca-

da del 70. Como se expuso anteriormente, para los productos 

principales de América Latina, este índice se comport6 en 

forma oscilante; en los casos como el azúcar, la carne, el 

cobre y el petr6leo, el índice demuestra precios de exporta-

ci6n con tendencia al alza. 

Como puede verse en el gráfico N° 1, correspondiente al 

índice de precios de exportaci6n de los productos primarios, 

a partir de 1972 se comenz6 a observar una tendencia fuerte 

al alza de los precios de estos productos en general. Hasta 

1/ Como ya se dijo anteriormente, Panamá no está incluido -
entre los países exportadores de petr6leo porque importa 
el crudo para luego procesarlo y reexportarlo. 
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fines de 1973 las materias primas agrícolas fueron las que -

alcanzaron el mayor incremento y los metales el menor, luego 

durante 1974 los items alimenticios fueron los que tuvieron 

el mayor aumento, los m~tales y las materias primas agríco--

las decrecieron. 

No obstante los precios remunerativos de los productos 

básicos en general, al expresarse éstos en d6lares de poder 

adquisitivo constante, se dice que los aumentos recientes en 

los precios s6lo sirven para recuperar las pérdidas del po-

der adquisitivo del d6lar, durante los últimos 20 6 30 años. 

En t~rminos del poder de compra, los precios hasta 1973 re--

sultan inferiores a los de varios años atrás, en particular 

en bienes corno el banano, el cacao, el café, el algod6n y la 

lana. 1/ 

Entre otras, una de las causas que explican el alza de 

los precios da los productos básicos, es el dinamismo indus-

trial de los paises desarrollados, quienes importan del mun-

do subdesarrollado sus insumos primarios. 

Otras causas que han influido en el alza de los precios 

de los productos básicos, son las siguiente s: 

a) Modificaci6n experimentada en la estructura de las rela-

ciones entre la oferta y la demanda, lo cual permite pe~ 

sar que por lo menos a mediano plazo, tanto productores 

como consumidores tendr án 'que "'acostUmbrarse a precios -

1/ Estudio Econ6rnico de América Latina 1973, Naciones Uni-
das. 
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superiores para algunos bienes. 

b) Otro cambio S~ ha dete ctado en los costos de producci6n, 

sobre todo a partir de 1973 . Al incrementarse el precio 

del petr6leo resultaron más caros los abonos e insectici 

das que se utilizan con insumos, en la producci6n agrtco 

la. 

c) Los mercados de los productos básicos reaccionan con ele 

vada sensibilidad a corto plazo ante la informaci6n, ten 

dencias y expectativas. 

d) Otros aspectos como la inflaci6n, la variaci6n de los ti 

pos de cambio y la denominada crisis petrolera, han teni 

do su impacto en los mercados de los productos básicos. 

e) El mal tiempo que ha sido adverso para abundantes cose-

chas agrícolas. 

A nadie escapa que los buenos precios de exportaci6n 

constituyeron una coyuntura favorable para Latinoam~rica. Pe 

ro a la vez los aumentos en los precios de los alimentos y -

las materias primas adquiridos del resto del mundo dieron lu 

gar a que se pensara que los otros países subdesarrollados -

no productore s de estos alimentos o ae cualquiera de los 

otros productos básicos daría lugar a un mayor deterioro de 

la balanza comercial debido al mayor gasto en estas importa

ciones; sin embargo, el cuadro N° A- 17, nos indica que en -

el año 1972, las importaciones de bienes de la regi6n crecie 

ron, pero no registraron un comportamiento anormal al regis

trado en algunos años, si bien e s cierto que a partir de 
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1970 las importaciones de Latinoamérica tuvieron incrementos 

sostenidos hasta llegar a 72 . 0% en 1974, en años anteriores 

ya se habrían registrado incrementos del 14.0% y 13.9%,1/ 

porcentajes de crecimiento parecidos a los registrados en 

los años de 1970 a 1972 , en que se puede aislar la influen--

cia de aumento de los precios del petr61eo, por no haber ocu 

rrido, de los otros incrementos de los precios de los produ~ 

tos básicos. 

Con apego al comportamiento de las tasas de crecimiento 

a través de los 25 años analizados, se puede ver que las im-

portaciones de la región no estuvieron en los afios anterio--

res a 1970, agudizadas por causas persistentes, sino que los 

incrementos y los decrementos que experimentaron no fueron -

engendrados por causales sistemáticas, sino aleatorias e im-

previstas en el tiempo. 

1/ En los años 1954 y 1957 respectivamente, por lo tanto la 
influencia de los precios de los comestibles no tuvieron 
un impacto notable en la balanza comercial, posiblemente 
debido a que aunque algunos países latinoamericanos no -
sean exportadores de alimentos, si los producen para au
toabastecerse. 



CAPITULO II I 

ALTERACIONES EN EL COl-1ERCIO :eXTERIOR DE N 1ERICA LATINA 

ORIGINADAS POR VARIACIONES EN LOS TIPOS DE CM~IOS 

3.1 El Sistema Monetario Internacional . 

Los trastornos ocurridos en el Sistema r.10netario Inter 

nacional que hicieron crisis aguda en 1971 al caer efectiva 

mente el Sistema de Bretton Woods con su r~girnen de tipos -

de cambios fijos fueron causados segan opiniones autorizadas 

por las fallas que el mismo sistema tuvo desde su origen en 

1944. El razonamiento que sustenta esta afirmaci6n, parte 

de las características principales que el sistema tuvo , -

las cuales eran: 

A. Predominio del d6lar. El oro era el pilar funda-

mental del sistema, pero era complementado con el d6lar y -

la libra esterlina, esta última se debilit6 y de hecho que-

d6 sólo el d6lar . Esto fue posible debido a la importancia 

econ6mica de Estados Unidos y a que los resultados tradicio 

l1a1mente superavitarios del comercio exterior de este país 

le permiti6 acumular grandes reservas áureas, por lo que la 

convertabilidad del d61ar a oro quedaba plenamente garanti-· 

zada al máximo existiendo una especie de identid.ad entre el 

oro y d6lar. Incluso s e prefería el d61ar que al oro porque 

47 . 
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podía rendir interés y el oro no. 

B. El carácter multilateral del sistema, existiendo 

el Fondo Monetario Internacional (FMI) corno autoridad cen--

tral supranacional . 

C. Paridades fijas. Eran expresadas en d6lares de -

los Estados Unidos o en oro. Tenían como propósito evitar 

las devaluaciones competitivas , y no se permitía a las mone 

das fluctuar más allá de 1% para abajo o para arriba de las 

paridades establecidas. 

Al transcurrir los afios, sobre todo después de 1950, -

empezaron a manifestarse algunas deficiencias estructurales 

que no fueron previstas al crearse el sistema surgieron pr~ 

blemas de liquidez, confianza y ajuste, sobresaliendo la!' e~ 

casez de dólares' ante un comercio vigoroso y creciente. 

Las dificultades de liquidez surgieron a medida que la 

producción y el comercio Mundial aumentaron y requerían de 

un incremento paralelo de la liquidez internacional, la cual 

dependía de la obtenci6n d e oro , monedas claves y posición 

crediticia ante el FHI, para financiar may,.,r volumen de 

transaccicnes corrientes. 

Pero debido al rol del dólar, el aumento de la liqui-,~· 

dez estaba reducido a los déficit de la balanza de pagos es 
. ~ - -

tadounidense, de tal manera que cuando su balanza de pagos 

estaba equilibrada, la liquidez mundial casi no se alteraba, 

es decir, cuando había superávit se restringía y cuando ha-

bía d~ficit aumentaba. La liquidez también dependía de los 
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nuevos hallazgos de oro y su conversión a oro monetario pe

ro como el precio del metal establecido por la Tesorer1a de 

los Estados Unidos, había permanecido inalterable durante .

muchos años, no había entonces incentivos para buscarlo y _. 

por lo tanto su oferta no se Modificaha. 

También se detectaron problemas de confianza , debido a 

que al existir varios activos de reserva como el oro , el 0.6 

lar y la libra esterlina y a pesar de que los mismos tenían 

valores fijos con base a paridades establecidas, exist1a la 

posibilidad de que en un momento dado se debilitaran unos .

con respecto a los otros, lo que generaba expectativas y 

falta de confianza en estos activos, lo cual foment6 las 

transacciones especulativas en contra de las transacciones 

productivas. 

Los problemas de ajuste surgieron al existir 9aridades 

fijas, por cuando dificultaban el mecanismo ce ajuste de la 

balanza de pagos o impedía que este se realizara. con oport~ 

nidad, ocasionando en los países pérdidas de reservas. 

Se ha dicho que el sistema de Bre tton Noods, estaba 

destinado a la destrucci6n desde el principio 1 porque para 

que la liquidez internacional creciera a un ritmo deseable 

era menester que hubiera déficit en la balanza de pagos de 

los Estados Unidos . Pero al incurrirse en dichos dtficit -

cr6nicos se comenz6 a deteriorar la confianza en el dólar y 

a socabarse la base del sistema. Así mismo como había un -

precio fijo para el oro monetario y no existían incentivos 
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para su producción , no habían aumentos significativos en es 

te activo de reserva, entonces la Tesorería era la única 

fuente que suministraba oro y como existía la plena conver

tibilidad se ofrecían dólares , con 10 cual se debilitaba es 

ta moneda y el sistema monetario e n general. 

Fue a partir de 1965 q u e con mayor intensidad empezó a 

haber una acumulación masiva de dólares fuera de los Estados 

Unidos 1 arguyénél.ose como una posible causa de esto una pol! 

tica de Estados Unidos que pretendió forzar a Europa y Ja-

pón a pagar un porcentaj e de la guerra de Viet-Nam . El he~ 

cho real es que Estados Unidos aumentó la masa de dinero o 

casionando déficit contínuos e n su balanza oe pagos, los 

cuales fueron pagados con d61ares, ya que con el sistema de 

Bretton Woods, Estados Unidos tenía el señoreaje y podía 

crear cualquier cantidad de dólares y los bancos centrales 

del resto del mundo estaban comprometidos a mantener el va

lor del d6lar, aparte que deberían comprarlos principalmen· · 

te Francia, Alemania y Japón . 

En mayo de 1971 cuando empezó a caer el sistema, las -

monedas de Ale~ania , Canadá y Países Bajos se encontraron -

flotando debido a una decisión de sus países de desistir de 

mantener las paridades a base de compras de d61ares. 

Precisamente el 15 de agosto de ese mismo a~o, los Es

tados Unidos declararon en forma oficial la inconvertibili 

dad del d61ar para con el oro, suspendiéndose la compra-ve~ 

ta libre en las transacciones con las autoridades moneta---
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rias extranj e ras; a e sto s e a gregó los r ecargos a la impo~ 

taci6n por parte de ese país, los cuale s nunca lle garon a ~ 

ser efectivos. 

Desde entonces e l siste ma fundamentad o en parid.ades fi 

jas s e res quebrajó , y con é l l a conve rtibilida d en oro de -

las tenencias oficiale s autónomas . 

Re unidos en el Instituto Smithsoniano de Washington D. 

C., los r epresentantes de los paíse s que inte rcambian entre 

sí alrede dor del 80% del comercio mundial, como son ~ Alema-

nia , Bélgica , Canadá , Es t ados Unidos , Francia , Holanda, It~ 

lia , .JapÓn g Re ino Unid o F Suecia y Suiza acordaron e n diciem 

bre de 1971 la rectificación d8 los tipos d e cambio , para ~ 

las once monedas más importante s 1/ . La flotación se hizo 

más evidente en junio de 197 2, cuando la libra esterlina y 

dieciseis mone das asociad as a e lla come nzaron a flotar y el 

9 d e febrero de 1973 ¡ e l Sistema Br e tton t.qoods cay6 por co~ 

pleto, al abandonar tod o s los p aíses los e sfue rzos por man-

t e ner el tipo d e cambio f.ijo , para. ese afio el dólar había .,-

ya devaluado dos vece s. No obstante la situaci6n no ha carn 

biado mucho , ya que el r é g imen de tipos de camb io flexibles 

es s610 en teoría y no de hecho v al haberse formado bloques; 

así tenemos el bloque d e el d61ar, donde todos los países -

1/ En ese mismo Acue rdo se de t e rmin6 ampliar e l marge n de 
fluctuaci6n d e 2.25% e n vez de 1% a cad a la~o de la pa 
ridad para amortiguar los movimientos capital a corto
plazo. 
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pertenecientes a é l guardan una paridad fija con el cólar , 

e l b loque de la libra esterlina ; del Yen japonés 7 etc. 

El cuadro No . A 15 muestra la evolución de la vincula-

ción de las monedas d e k~érica Latina, en él puede obse rvar 

se que ninguna d e las monedas flot6 e n 1971, y todas deva-~ 

luaron junto con el d61ar , excepto Venezuela que devalu6 en 

menor proporci6n que él. Durante 1973, aunque algunas mone . - -
das estaban oficialmente vinculadas a los Derechos Especia-· 

les de Giro , de hecho todas lo estaban con e l dólar siendo 

ésta la única moneda a la cual estaban vinculadas todas . 

Los Derechos Especiales d e Giro (DEG) son activos inte~ 

nacionales creados en 1969 por el Fondo Monetario Interna--

cional , en la actualidad están compuestos por una c e sta de 

dieciseis monedas consideradas las más importantes en el c~ 

mercia mundial de bienes y servicios las cuales son ~ el rl6-

lar de Estados Unidos , el marco alemán, la libra esterlina , 

el franco francés ; el yen japonés ; el dólar canadiense, la 

lira italiana , el flor!n holandés , el franco belga, la cor~ 

na sueca, el dólar australiano , la corona danesa, la corona 

noruega, la peseta española, . el chelín austríaco y el rand 

sudafricano. En un principio s e fijó su paridad con respe~ 

to al d61ar estadounidense, persiguiendo la finalidad de fa 

cilitar las tareas de conversión y no por quererle atribuir 

al d61ar una categor!a especial. 

El germen de la idea de cre ar los DEr, se l e atribuye a 

Keynes en 1943 , posteriormente en 1958 aparecieron los escri 
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tos de Maxwell Stamp a favor de ellos, finalmente después 

de años de discusión surgie ron como complemento del dólar, 

el oro y la libra esterlina, considerándose que contribui

rían a la liquidez internacional principalmente de los paí

ses sub-desarrollados y serviría para que €stos pagaran sus 

débitos. La primera colocaci6n de DEG fue en 1970 y en la 

actualidad su papel en las relaciones económicas internaci~ 

nales es de creciente importancia aspirándose a que sustitu 

ya cada vez más al d6lar corno activo central del sistema. 

3.2 Efecto de la Variación de los Tipos de Cambio en la Ba 

lanza de Pagos . 

El i~pacto equilibrado que pueden tener los movimien-~ 

tos cambiarios en la balanza de pagos, o lo que es igual a 

la elasticidad de respuesta del balance de pagos ante estos 

movimientos, dependerá de la elasticidad precio de la deman 

da de las importaciones en un país determinado y de la elas 

ticidad de la oferta de sus exportaciones, así como de la -

magnitud de los ajustes cambiarios que sean necesarios para 

un determinado país y que podrían tener influencia en los -

movimientos de capital. 

La elasticidad precio de la demanda de importaciones -

será mayor mientras menor sea la proporci6n de los productos 

que importe y mientras más diversificadas sean, tanto las im 

portaciones como la producción doméstica, es decir que la e 

lasticidad de la demanda de importaciones será superior en

tre menor sea, a cada precio, la proporción de la 0Gffianda -
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total que se importe . 

Por su lado la elasticidad de las exportaciones será ma 

yor cuanto menor sea la cantidad exportada, este sería el -

caso de un país que exporte en general excedentes de su pr~ 

ducci6n doméstica relativamente pequeñas en relaci6n con su 

producción total . 

Cuando las elasticidades precio de las importaciones y 

de oferta de las exportaciones son altas ; cambios pequeños 

en la tasa de cambio , podrían ocasionar movimientos consid~ 

rabIes en la balanza en cuenta corriente, si estos cambios 

tienden al ajuste d e esta parte de la balanza se descarta la 

posibilidad de alteracione s grandes en esta cuenta. Una va 

riación en el tipo de cambio, ince ntivaría los movimientos 

de capitales , que actuando con una política interna de in te 

reses relativamente favorables con respecto a los externos , 

atraería al capital especulativo en busca de ganancias de -

capital vinculado a las alteraciones cambiarias . 

Para la mayoría de los países en desarrollo, la elasti 

cidad precio de la demanda de importaciones , es baja; debi 

do a que los productos importados de ordinario constituyen 

una proporción elevada del consumo total de dichos productos, 

habiendo casos en que no existe producción nacional para e s 

tos bienes . 

En cuanto a la elasticidad de oferta, ésta t~bién es 

baja , por cuanto las exportacione s en ellos, se concentran 

en unos poc~s renglones , los cuales repre sentan a su vez un 

porcentaj e grande d e la produccibn de cada país. 
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Debido a las bajas elasticidades tanto de las exporta-

ciones como de las importaciones, se requiere una variaci6n 

muy grande de los precios relativos establecidos con el ex-

terior, para provocar en el balance de pagos un determinado 

ajuste; as! tambi~n fluctuaciones fuertes en los tipos de 

cambio, serian más difíciles de compensar mediente variacio-

nes en las tasas de inter€s como incentivos para el movimien 

to de capitales. 

Otro rasgo de los paises en desarrollo es que carecen -

de mercados cambiarios importantes, y la mayor parte de e--

1105 carecen de mercados de futuro para sus monedas, por 10 

cual no es posible tanto para exportadores como para importa-

dores cubrirse de riesgos cambiarios. Las alteraciones en -

los tipos de cambio en dichos paises se transmiten tambi~n -

al resto de la economia, debido a que en muchos de ellos, --

las exportaciones están gravadas y constituyen un fuerte ren 

dimiento fiscal. 1/ 

3.3 Influencia en el Comercio Internacional de Bienes Debi-

do a Variaciones en los Tipos de Cambio. 

Los principales paises hacia los cuales América Latina 

exporta son Estados Unidos, Alemania y Jap6n, potencias eco-

n6micas que han tenido modificaciones en sus tipos de cambio 

como 10 demuestra el cuadro descrito a continuaci6n: 

1/ Para mayor ampliaci6n ver Carlos Massad. "El Sistema Mo 
netario Internacional: Presente y Futuro". Copia mimeo 
grafiada. 
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CUADRO No . 1 

TIPOS DE CNffiIO, CON m:SPECTO AL DEG Y AL US $ 

Pais 1970 1971 1972 1973 1974 1975 

ALFH\NIi\ DEG 1/ 3.6480 3. 5481 3.4764 3 . 2608 2 . 9502 3.0698 

US$ y 3.6480 3. 2680 3 , 2020 2. 7030 2.4095 2 . 6223 

JAPON DEG .Y 357.65 3,11. 78 327 .88 387 . 78 368 .47 357.23 

li'S$ y 357 . 65 314. 80 302.00 280 . 00 300.95 305.15 

ESTAOOS llNIOOS DEGy 1.00000 1.08571 1.08571 1 . 20635 1. 22435 1.17066 

y 

?:./ 

~/ 

Las variaciones con respecto al DEG incluyen nada más las 
fluctuaciones del marco alemán y d e l yen japonés. 
Las variaciones con respe cto al dólar incluyen las varia 
ciones del marco alemán v del yen japonés y del d61ar . 
Corno se puede ver en e l cuadro antes d e la primera d eva
luación del dólar en 1971 , esta moneda guardaha la pari
dad con el DEG. 

FUENTE ~ International Financial Statistics, H1F r Hayo 1976. 

Con Alemania, Japón y Estados Unidos, Latinoamérica ha 

tenido tradicionalmente déficit comerciales, es decir que -

importa de estos paises más de lo que exporta hacia ellos. 

Alemania y Japón son países que revaluaron sus monedas en -

1971, el marco ha tenido revaluaciones constante s hasta - - -

1974, cotizándose a 3 . 65 marcos por DEG en 1970 y a 2.95 en 

1974; el Yen en cambio tuvo revaluacioncs en 1971 y 1972, 

pero se fue a la baja en 1973 y 1974, cotizándose este año 

a 368.47 con relación al DEG , habiendo estado en 1970 a ---

357 . 65 por DEG. 

En los años en que tanto el marco como e l yen han reva 
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1uado, los gastos en concepto de importaciones han crecido 

para ~~érica Latina. Estos mcvimientos alcistas como es 16 

gico constituyen un desembolso adicional de moneda nacional 

para comprar divisas por la cantidad del revalúo p que viene 

a reflejarse esto en mayores costos de las importacion0s, pu 

diéndose confundir este fen6meno como inflación. 

Conviene puntualizar por otro lado y tal como se apre

cia en el Cuadro No. A- 15, que todos los paises latinoameri 

canos? salvo Venezuela, devaluaron con respecto al d6lar en 

1971, ocasionando asi una merma en el poder adquisitivo de 

las exportaciones, ya que al devaluarse el dólar y con él -

las monedas latinoamericanas, las monedas extranjeras, qUE 

habian revaluado, costaban mucho más, asi como también las 

que habían mantenido sus paridades y si las importaciones e 

ran originarias de Japón o Alemania, los ingresos provenien 

tes de las exportaciones, cada vez financiaban menos quantum 

de las importaciones de lo que hubieran financiado antes de 

la revaluación. 

A titulo ilustrativo se tiene que las importaciones que 

los paises latinomnericanos efectuaron con origen de Alema

nia y Japón fueron cada vez mayores; en 1970 constituyeron 

el 17.6%, en 1971 el 19.6% ; en 1972 el 21.3%; en 1973 el 

21.4%; en 1974 el 21.9% y en 1975 el 17.4%. Por lo que al 

ser crecientes las compras a estos paises, a excepción de -

1975, asi también fue mayor el at~ento del costo implícito 

en las reva1uaciones. 

El efecto adverso en la balanza comercial y en el po-'-
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der adquisitivo de las divisas, se hizo sentir fuertemente 

y casi de inmediato debido a la estructura de comercio exte 

rior regional siendo Estados Unidos el país de destino al 

que más exporta América Latina, al operar en tales circuns --

tancias se recibieron d6lares devaluados con relación al res 

to del mundo. Si importamos d e Estados Unidos, pa.rtiendo -

de que los importadores no hayan hecho un ajuste de precios 

por la devaluaci6h la situación quedaría i~ual. Pero si - -

los proveedores corno es seguro han aumentado el precio pre-

viendo otras posibles devaluaciones del dólar o para cubrir 

el componente importado que ellos utilizan 8 los costos de ~ 

las importaciones han aumentado tamhién. 

Al importar de Alemania y Japón !/ que son países que 

han revaluado sus signos monetarios tenernos que en términos 

reales sus mercaderías nos vienen costando la devaluación -

del dólar y la revaluación del marco y del yen, puest~ que 

en términos reales recibirnos menos dólares por las exporta-

ciones y con esos ingresos deteriorados tenemos que pagar -

más a Alemania y Japón por sus revaluaciones. Se ha tornado 

como premisa que las importaciones a Alemania y ~Tapón son _. 

cancelados en su propia moneda. 

!/ Nos referirnos a los ar.os en que tales países revaluaron 
sus monedas. 
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Otro factor negativ o es que debido al papel prepondera~ 

te que ha jugado e l d61 c r como moneda inte rnacional d e pagos, 

las exportaciones de .l'u'11érica Latina son pagad as en una buena 

parte en d6lares y estos son c.ólares devaluados . 

CUADRO !'10 . 2 

DEFICIT Cm·1ERCIT.L DE ANERICA LATI!~A 

(Hillone s de nS$) 

pa!s 1970 1971 1972 1973 1974 1975 

ESTAOOS UNIroS ~1117 - 1171 -13t11 -2122 - 980 -3052 

AI..EMf\lUA - 258 - 436 -. <\40 - 418 -1428 - 855 

JAPON - 147 - 537 832 _. 905 -2515 -1931 

FUENTE: Direction of trade. Annual 1969 - 73, 1970 -- 74 Y 
1969-·75 f FUI Y BIRF. 

El cuadro arriba muestra que los mayores déficit comer -
ciales son con Estacos Unidos , excepto en 197 4 que fueron -

con Jap6n y Alemania . 

El cuadro No. A-·16 presenta las ilT'_portaciones provenien 

tes de Estados Unidos , ~lemania y Japón las cuale s han au- -

mentado en el periodo come l o demuestran los porcentajes de 

crecimiento. Las a dquisiciones de Jap6n son las que exhiben 

mayor dinamismo en 1973 y 1971!, afios en gue el Ye n tuvo de-

valuaciones. 



CAPITULO IV 

INCIDENCIAS El\l BALANZP. DE PAGOS DE AMERICA LATINA 

DEL PROCESO INFLACION y RECES ION 

4.1. La Inflación. 

Aunque s e sale del ámbito de e ste ·trabajo tratar en fo!:. 

ma amplia las causas que ocasionaron la inflaci6n mundial y 

en Am~rica Latina, s e pre sentan bre vemente, dos tipos de in

flaci6n: 

a) La inflación ge n e rada en el plano inte rno que depende 

del manejo en particular que cada país tie ne de las va-

riables macroeconómicas, y que ha existido en algunos 

países de &~érica Latina. 

b) La inflación gene rada e n los países industriale s, que c~ 

bró en los años 70 p carácter inte rnacional y que ha pene 

trado a nuestras e conomías vía comercio exterior. 

Las dos han t e nido su i mpacto en la balanza de pagos e n 

cuenta corriente, muchas v e c e s con r e sultados negativos. 

a) La Inflación Interna . 

La inflación doméstica que muchos países latinoamerica

nos han experimentado a partir de 1973; se e ncuentra ligada 

al de terioro d e la balanza de pagos . En ese año s e originó 

60 
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el primer a~~ento de los pre cios del petr61eo a la vez que 

prevaleci6 e n Europa un exce so d e liquidez, que tuvo entre -

otras causas la reducci6n de la demanda de capital destinada 

a fondos de inve rsión e n los países industrializados. Este 

monto de dinero en poder d e los bancos comerciales interna-

cionales, dió como r esul·tado que muchos países latinoameric~ 

nos pudieran conseguir por primera vez fondos e n el euromer

cado. Por ejemplo, ~1 Banco Nacional de Brasil consiguió en 

Europa préstamos por $6.000 millones en 1974 y otro tanto en 

1975, los mismo hicieron México, Panamá, etc. 

La raz6n de es~os grandes préstamos fue para que sirvie 

ran d e financiami e nto a las importacion0 s del petr6leo; es

te dinero canalizado hacia los países prestatarios, constitu 

y6 un germen inflacionario, como s e pudo ver con el caso de 

El Salvador I e l cual hasta 1973, había mantenido tasas de in 

flación bajas. La mecánica como ope ra este proceso es la si 

guiente: el Banco Central de Re serva de un determinado país 

consigue un pré stamo en Europa, e ste dinero en primer lugar 

aumenta las reservas y por e nde expande la base monetaria. -

Con el aumento de las res~rvas el Banco Central de Reserva -

puede canalizar préstareo s en mayor magnitud al sector públi

co y privado . Es decir que una parte del aumento de los ac

tivos domésticos es financiada con préstamos ex·ternos y en -

parte por cre aci6n de dinero. Si este dinero se gasta en el 

corto plazo, se enCL ' ntra con que no hay ningún aumento ni -

en los recursos , ni Gn la producci6n , entonces s e diluye vía 
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. importaciones o vía inflación, si se traduce en importacio-

nes aumenta el déficit en la cuenta corriente del balance de 

pagos que a su vez ocasiona una di sminución en las reservas . 

En resumen e l ciclo e s: aumentan las reservas, se r educen 

los otros activos extranjeros, aumentan los préstamos domés

ticos y luego disminuyen las reservas, por el incremento e n 

las importaciones, las cuales a su ve z ya tienen incluido el 

aumento de los precios inte rnacionale s. 

Al acrecentarse e l crédito intürno por encima de la de

manda real, s e aumenta la oferta de dinero, si ésta no oca-

siona inflaci6n, todo el aume nto s e va a reflejar en una ba

ja de reservas dependiendo esto de l grado de apertura de la 

economia. Las consecuencias de la expansi6n del crédito pue 

den reflejarse en una baja de las rese rvas o en un aumento -

del nivel de precios , o en las dos cosas. 

Los países latinoamericanos tuvieron también la infla-

ci6n de costos, causada por las importaciones provenientes -

de países con inflación; por lo cual fue necesario reajustar 

los precios para e sta r a tono con e llos. 

En El Salvador, el proceso inflacionario que se ha vivi 

do desde 1973 s e le ha dado en llamar " Inflaci6n Importada", 

lo que es cie rto en la medida que e l nive l de precios inter

nos aumentó s610 para compensar e l alza de los precios del -

resto del mundo o de otra manera e l país habria tenido que -

revaluar el co16n. 

Pero a la vez que s e origin6 la inflaci6n salvadoreña, 
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se deterioró la balanza de pagos, lo que indica que la infla 

ción fue inducida por e l comportamiento de las variables mo

netarias, además d e los acontecimientos externos. 

Conviene reconocer que e l enfoque inflacionario no es -

del todo correcto si s e toma como una cantidad de dinero que 

busca un núme ro limitado de bie nes¡ ya que una vez empezado 

el proceso inflacionario, éste tiene sus propias fue rzas y -

no necesita que haya un exceso de demanda para mantener un -

nivel de inflación. Aparte de las causas ya mencionadas, 

hay muchas otras que pueden crearla o fomentatla como las po 

líticas fiscales y salariales en expansión¡ etc. 

Para efectos d e este trabajo s e considerará como infla

ción importada la que es ocasionada por varia ción excesiva -

en el crédito doméstico y que puede conducir a un deterior.o 

en balanza d e pagos. 

b) La Inflación d8 los Países Industriales. 

Quizás más importante que l a inflación interna de los -

países latinoamericanos son los resultados que la inflación 

internacional, y la posterior recesión unida a ella, han ge

nerado en la balanza d e pagos. 

Las causas que motivaron e sta inflación son de lo mAs -

variadas en cuanto a su substancia, sus orígenes, naturale za 

y comLinación¡ algunas de ~llas tienen su origen en la dé ca 

da de los 60. En ese sentido la inflaci6n mundial ocurrida 

en los años 70, se puede considerar como un conjunto de cau

sas interdependientes que no son atribuible s a Un país en 
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particular, resu1tándo1es a los países cada vez más difícil 

protegerse del proc8so inflacionario y que su transmisi6n es 

tá vinculada a factores como e l comercio int~rnacional y la 

corriente de inversiones, a los esfuerzos realizados en las 

últimas d~cadas para eliminar las restricciones a las tran-

sacciones en cuenta corriente y de capital, el crecimiento -

de los servicios bancarios internacionales y el impulso de -

las empresas multinacionales. 

A nuestro entender, el comportamiento de la política mo 

netaria y fiscal en el bienio de 1972-73 contribuyó a propu! 

sar el proceso inflacionario, ya que debido a errores en la 

ap1icaci6n de dichas políticas aument6 la demanda global en 

esos años. Tales políticas no resultaron suficientemente 

id6neas en algunos casos y las tasas d~ expansi6n monetaria 

y crediticia permitieron que las políticas monetarias claves 

fueran calificadas demasiado expansivas desde el punto áe 

vista del control de la inflación . Los abanderados monetaris 

tas como Harry G. Johnson describen esta inflación corno de -

tipo secular, es decir un f e nómeno mundial relacionado con -

el crecimiento exce sivamente rápido de la base monetaria del 

sistema monetario inte rnacional que adopt6 la forma concreta 

de un crecimiento acelerado de la tenencia oficial de dólares 

por parte de los extranjeros. Algunos estructuralistas como 

Aníbal Pinto han expresado sus dudas en cuanto a que los dé

ficit en la balanza de pagos de los Estados Unidos, hayan si 

do un elemento decisivo en la inclinación de la inflaci6n de 
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' las economfas centrales y del mundo en general, aunque éste 

sea un hecho que ha tenido una gran incidencia en el Sistema 

Monetario Internacional. Sin embargo, los estructuralistas 

consideran que las devaluaciones del dólar a partir de 1971, 

sf han tenido una participación decisiva en el recrudecimien 

to de la inflación. Antes de esta devaluación no se previe

ron los efectos sobre los precios tanto los directos sobre -

las importaciones, como indirectos sobre otros bienes y ser

vicios asociados con ellos, sin contar los causados por la -

apreciación de las monedas de otros pafses de gran peso en -

el comercio mundial. Fred Bergsten a este respecte afirma -

que la devaluación del d6lar estadounidense, fue responsable 

de un 25 a 50% de la rápida aceleraci6n de la inflaci6n de -

1972 a 1974. Este economista deja en claro que los expertos 

del gobierno norteamericano, estaban convencidos de que el -

efecto de la devaluación sobre el nivel de precios serfa muy 

pequeño y no previeron variaciones en éste ni en e l volumen 

de las exportaciones . 

El alza de los precios de los productos básicos que se 

patentizó desde mediados de 1972, e s otro de los elementos -

coyunturales que influy6 en el proceso inflacionario, distin 

guiéndose en esta alza dos perfodos: 

1. El lapso anterior a octubre de 1973, en que ya se habfa 

empezado a registrar el aumento de los precios de los 

productos básicos, debido a desequilic rios entre la de-

manda final y la oferta corriente ante el fracaso de las . 
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cosechas en 1972 en algunos paises productores, pero no 

incluia los aumentos de los precios del petróleo; lo 

cual aumentó a l a vez los costos y los precios de gran -

cantidad de bie nes y que marcó un s e sgo inflacionario, -

diferente al que ocasionaron los otros productos prima-

rios desde ante s de octubre de 1973 . 

2. El segundo periodo de incrementos e n los precios de los 

renglone s básicos Se advierte a partir de octubre de 

1973, en que se incluye e l alza de los precios del petró 

leo a raiz de la guerra en Medio Oriente, lo cual añadió 

un nuevo elemento de incertidumbre a la situación mun--

dial y di6 fuerza mayúscula al proce so inflacionario que 

ya habia sido generado . 

Los déficit presupue starios de los Estados Unidos cons

tituyen una raiz inflacionista que tuvo sus orígenes en la -

d6cada del 60 . Estos cuantiosos déficit partieron desde la 

época de la guerra del Vietnam, y debido a la magnitud de la 

economia estadounidense, e stos déficit vinie ron a represen-

tar una convulsión inflacionaria importante para todo el sis 

tema internacional; sin embargo , la r e percusión que ellos -

podian t ener sobre los precios de desfasó, porque ocurrieron 

cuando los otros paises industriales experimentaban un aflo

jamiento inducido e n la demanda para contrarre star presiones 

inflacionarias crecientes a mediados de los años 60; la r e 

sultante inmediata de e sto fue un crecimiento más fuerte en 
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la producci6n real de los otros países en 1968-69. 1 / 

1 En esa misma €poca hubo una explosi6n de incrementos sa 

lariales en varios país~s industriales qu~ han t e nido reper-

cusiones retardadas a medida que los efectos en los fuertes 

aumentos se hicieron s e ntir en las economías. A la vez que 

se concedieron alzas salariales considerables se e l e vaban en 

gran magnitud las tarifas de s e rvicios públicos como trans--

portes, agua, electricidad, gas, etc. y fue cuando hubo difi 

cultades por parte de los gobiernos para evitar los déficit 

presupuestarios que pudieran alimentar la inflación. 

Mientras estas cosas sucedían en los países industria--

les, Estados Unidos adoptó políticas restrictivas de la de--

manda interna en 1970. Estas restricciones limitaron la de-

manda externa norteamericana de biene s y servicios que auna-

da a incrementos en la competencia d~ los productos norteame 

ricanos frente a los extranjeros e n los mercados de exporta-

ci6n, contribuy6 a reducir las fuertes presiones inflaciona-

rias en el mercado internacional de bienes y servicios. 

Esta política estadounidense t e nía la doble utilidad de: 

a} reducir las pre siones inflacionarias como se mencion6 

arriba, y b) imponer disciplina de calanza de pagos para -

restringir la demanda agregada en los países que experimenta 

ban un empeoramiento de ,su posición de pagos. 

1/ Para mayor ampliaci6n ver Anne Romanis Brawn. ¡'Infla--
ci6n y Estanflaci6n en la Economía Internacional ". Fi-
nanzs y Desarrollo, FMI y BIRF. Sept. 1976, Vol.13 N°3. 
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La política restrictiva de Estados Unidos fortaleci6 su 

balanza de pagos y atenuó la debilidad del d61ar, pero en 

1971, al tratar este país de restaurar un nivel de produc--

ci6n y de empleo mas elevado por medio de una política mone

taria mas elástica, mientras que los otros países aumentaban 

las restriccione s monetarias de los movimientos de fondos a 

corto plazo, motivadas por los diferenciales de intereses, -

causaron una fuerte e speculación contra el dólar conduciendo 

a que Estados Unidos en ese mismo año dejara de mantener la 

convertibilidad del d6lar a un precio fijo d e l oro. 

La fuerte demanda en las postrimerlas d e la década del 

60 que generó tasas de crecimiento más rápidas de precios y 

de salarios, pareciera que hubiera surtido efecto sobre el -

proceso inflacionario con un retardo desusadamente largo y -

atribuible en parte a que las circunstancias favorecían irn--

portantes desbordamie ntos d e demanda que en su mayoría no e s 

taban previstos por los países afe ctados y en parte a que to 

davía se sentían estragos de la rec~si6n europea ocurrida a 

mediados de los años 60 , que seguía ej e rciendo una influen-

cia moderada sobre las tasas d e cre cimie nto de lo s salarios 

y los precios. 

Otro elemento de peso importante en este contexto es el 

de la "indización" de los salarios, que se aplicó a un buen 

número de niveles salariales y prestaciones sociales a fines 

de 1960 y principios de 1970, años en que S0 tenía una infla 

ci6n moderada. La indización se aplicaba por medio de cláu-
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sulas en los contratos colectivos que determinaban aumentos 

en los salarios y las prestaciones sociales, cuando el 1ndi

ce de precios llegara a un porcentaje estipulado en la cláu

sula. En 1973 con la aceleración d e la inflaci6n se activa

ron estas cláusulas y por consiguiente aumentaron los costos 

para las empresas productoras y para el mismo sector público 

por concepto de pago de salarios y prestaciones sociales. 

El comportamiento de las empresas, en cuanto a los már

genes de beneficios programados han contribuido también a la 

inflaci6n, debido a que las empresas pueden establecer su p~ 

lítica de precios en los costos históricos o e n los costos -

de reposici6n. En la medida que tornen corno base ~l costo 

hist6rico los incrementos e n los precios pueden s e r transito 

riamente contenidos. Pero si los basan en los costos de re

posición como es la tendencia natural y más conveniente para 

el empresario, é ste puede trasladar estas expectativas a los 

precios final e s , lo cual s e facilita más en mercados poco 

competitivos. 

Es indudable que e l sistema de la aplicación de márge-

nes porcentuales multiplica los ~fectos del alza de los pre

cios ya sean éstos costos de materias primas o de mano de 

obra, que hayan sido ocasionados por aumentos en la presión 

de la demanda o de empuje en los costos. Cuando se dan es-

tos incrementos en los costos de producci6n y la aplicación 

de márgenes porcentual~ s por parte de los empresarios, se es 

tablece un mecanismo que favorece el impulso de la espiral -
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inflacionaria y d e salarios-precios; porque al aumentar los 

costos y los precios s e aplica e l margen a los salarios para 

compensarlos. 

Otro aspecto es que la persistencia d e la inflación a -

un ritmo acelerado ha provocado una e specie de costumbre en 

las personas, quie nes parte n d e que continuará a ese ritmo y 

toman medidas para protegerse d e ella , y e s posible que las 

unidades económicas ante e stas perspectivas, trate n d e repo

nerse de pérdidas pasadas y d e resguardar su posición econó

mica debido a empeoramiento d e la inflación, por medio de au 

mentos en los pre cios y los salarios causados por esta previ 

sión. Este es en realidad un elemento psicológico que tiene 

mayor efecto en las econom!as que han tenido ya experiencias 

inflacionarias, no as! en países como El Salvador en que es

te fenómeno es relativamente nuevo . 

4.2. Inflación y Recesi6n. 

Ya se ha hablado de las variadas causas que motivaron -

el surgimiento d e la inflaci6n en los países industriales, y 

del carácter inte rnacional que tuvo este proceso. La infla

ción de los países industriales debidO a la magnitud de es-

tas economías ; tiene repercusiones importantes en la marcha 

de la economía ~undial y la tuvo concretamente en el comer-

cio exterior de estos países industriales con América Latina, 

puesto que la inflación de los últimos años estuvo ligada a 

la contracción de la actividad económica , fenómeno al que se 
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llamó estanflación , o sea un f e nómeno de recesión con alzas 

generalizadas en los pre cios prome dio. 

La estanflación s e caracte riza cuando en un determinado 

período d e tiempo hay coincidencia de alzas bruscas de pre--

cios con la disminución o l e nto aume nto d e l producto interno 

bruto y 61 consiguiente aume nto de l dese mple o. El t é rmino -

estanflación empe z6 a usarse en 1 970 y 1971 , cuando la infla 

ci6n global de los pre cios en l a s economías d e sarrolladas al 

canz6 una tasa d e l 6% , muy e l evada comparándola con la d e 

2 . 5% que había sido e n los primeros cinco años d e la década 

d e l 1960, y e l ritmo de la producción había disminuido. 1 / 

En 197 4 a pe sar d e que la producción bajó en forma con-

siderable , las alzas de los precios que ya habían comenzado 

a provocarse , continuaron y s e acumularon en e l s e gundo tri-

me stre del mismo año, alcanzando una tasa anual del 13% en -

los pafses industriale s en conjunto . 

Tal como la e xpe rie ncia lo e nse ña , e l come rcio de los -

productos básicos d e e xportación e s d e ordinario muy sensi--

ble a los cambios e n e l nivel de la actividad e con6mica d e -

los paíse s desarrollad os , de t al mane ra que cua l q uie r merma 

en la producción de é stos origina de clinaciones de importan-

cia e n los precios y los volúmenes exportados por los paíse s 

subdesarrollados. 

1/ Ver gráfico N° 4. 
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Cuadro N° 3 

CREcnUENTO DE PRODUCTO REAL DE LOS PAISES DE 

Ll\ OCDE 

P í 
Tasa Anual de Aumento 

a s 1971 1972 1973 1974 1975 

(En porcentaje) 
Estados Unidos 2.7 6 . 1 5.9 -2.1 - 3.0 

C E E 3.2 4. 0 5.6 1.9 -3.0 

Otros países de Europa Occ . 4.3 6.3 5 . 4 3.0 -1. O 

Jap6n 6.4 9 .4 9 .9 -1. 8 1.3 

Canad~ 5.8 5.8 6.3 2.8 -1 . 0 

TOTAL OCDE 3 . 4 5.7 6 . 3 - 0 . 1 -2.0 

FUENTE: Ul-1CTAD IV TD/18 4/Supp. 1; pág . 3 . 

Las variaciones en In configuración sectorial d e la pr~ 

ducci6n que se habrían mantenido durante los 15 años ante rio 

res; continuaron durante e l auge de la producción y disminu-

yeron durante la recesi6n , registr~ndose durante e l segundo 

trimestre de 197 4 y e l s e gundo trimestre d e 1975 una disminu 

ci6n de los textiles d e l 13% , que aproximadamente fue la mis 

roa que en la industria d e las prendas de vestir y el calzado, 

así corno la de fabricaci6n de maquinaria y la de elaboraci6n 

de productos químicos. Esto se explica en parte por las va-

riaciones a corto plazo que registró la demanda; así tene--

mos que durante la recesión el gasto de consumo privado re- -

sultó menos afectado que la inversi6n. 

La inflación mundial tendi6 a disminuir algo durante el 
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segundo semestre de 197 5; después de que e n 197 4 había lleg~ 

do a niveles sin precedentes; en el último trimestre del año, 

en términos de los índices de Ion precios al consumidor; no 

obstante esta disminuci6n, en e l cuarto trimestre de 1975 no 

bajó del 9% . 

El hecho de que los valore s unitarios d 0 importación es 

capen de las medidas internas que los paíse s pueden tomar p~ 

ra frenar la inflaci6n; la pronunciada alza en los precios -

de comercio internacional, sobre todo los productos básicos 

en 1973 y 1974, dificultó mucho controlar la inflación y man 

tener la estabilidad económica. 

A raíz de que en 1974 el crecimiento de la inflación se 

concentró en los productos básicos, incluyendo sobre todo el 

hecho de que se triplicara e l precio del p~tr61eo al princi

pio de ese mismo año, se llegó a consecuencias r e cesionarias 

inevitables . Por ende, directa e indirectamente es menester 

atribuir a la aparición de una inflación fuerte como la cau

sa principal de la recesión internaciona l reciente que ha re 

sultado ser la más grave y prolongada en las últimas cuatro 

décadas. 

Los programas antinflacionarios aplicados por los dis-

tintos países industrializados en 1974 y 1975, dieron lugar 

a mayores dificultade s en la balanza de pagos d e los países 

subdesarrollados ya que al contraer su producción en ese pe

ríodo desacele raron sus importaciones y provocaron el estan

camiento del comercio mundial. La reducción de las importa-
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ciones e n los paíse s industr i a l izados o be deció tambié n a los 

esfuerzos que é stos r ealizaron par~ me jorar sus b a l a nzas d e 

pagos deterioradas e n l o fund ame n t al por e l e levado precio -

de l petróle o y por l o tan to, sus i mportaciones e stuvie ron su 

jetas a que pudie ran con s e guir l a s d ivisas n e cesarias para -

adquirir bie ne s e n e l ext e rior y/o a l a pérdida d e rese rvas . 

Como e l cuad ro N° 3 lo s e ñala l el cre cimie nto de l pro-

dueto r e al de los paí se s industri a l es miembros d e la Organi

zación d e Coope ración y De s a rrollo Eco nómico (OCDE) 1 obtuvie 

ron tasas anuales d e cre cimie nto n e gat ivas e n 197 4 y 1975 1 -

corre spondie nte s a 0 .1 % y a 2. 0 % r e spe ctivamente. En 197 4 -

los más afectados fue r o n u Es t ados Unidos c o n una reducción -

de l 2 . 1% y Japón con 1.8 %0 En 1975 1 e sta situación se gene 

ralizó en los paíse s industria l e s v cuando t odos obtuvieron -

tasas de crecimi e nto n e gativas , e xce pto Japón cuya tasa d e -

crecimie nto r ea l p a r a ese año fu e de 103 %. Pue d e n comparar

se e stas tasas c o n l as d e los tres años ante riore s e inferir 

de ahí que l a r educció n d e la act i vidad industrial fue drás 

tica, ya que s e pa s 6 de un cre cimie n t o del 60 3% e n 1973 a 

una tasa negativa d e crecimie nto de 2.0% en 1975 . A pesar -

de que en 1971 l a producción estaba de primida y también s e -

hablaba d e e stanflación ; la b a j a de l a producción d e e sa é po 

ca no es con todo compara ble c on l a d e l o s a ños 197 4-1975 . 

El gráfico N° 4 mue stra l a s fluctuacione s d e l a activi

dad e conómica e n tre s importante s paíse s industriales ~ Re pú 

blica Federal d e Al emania , Estados Unidos y Japón . Como pu~ 
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de versc; la p roducci6n indu strial se vino abajo d e sde fine s 

de 197 3 Y aunque s e r e cupe r ó e n l a s postrime rías d e 1975, en 

1976 no había alca n zado todavía los nive l e s que existían a -

principios d e 197 3 . 

Así tamb i é n e s e mi s mo g ráfico N° 4 pre s8nta como e l PTB 

r e al y la d emanda inte rna total d e e sos mismos paíse s s e r e-

dujo e n la mi sma é poca, salvo e l PTB r ea l d e Japón que como 

s e dijo antes p s~ d ife r e nci6nde los demás paíse s ~n que su -

recuperació n fue má s pro nta . 

Al bajar la producci6n manufacture ra d e las tre s nacio-

ne s y d e cre c e r e l PIB, los r e que rimientos de insumes fueron 

inferiores y por co nsiguie nte me nore s las compras e n e l exte 

rior vía i mporta cio nes . La grá fica dE:~ Comercio Ex t e x-ior en 

que apare c e n l a s e xpcrtacione s e importacione s d e los paíse s 

indus triale s ¡ l/ e x h i be como e s ta s dos de clinaron de ma nera -

abrupta e n particular a p artir d01 cuarto trime stre d e 1 97 4, 

llegando a su punto má s baj o al cie rre d e l t e rce r t rime stre 

de 1915 , contrastand o con los afios ante riores e n los cua l e s 

e l valor d e l come rcio i nterna cional había venido a umentando 

a un ritmo e n e xtremo r á pido . 

Fre nte al impacto d e l a r e c e sió n en los paíse s indus- --

triale s, los ingre sos d e e xporta ció n d e las r_gione s e n d e sa 

rrollo, disminuye ron inclusive e n l o s paíse s e xportadores de 

petr61eo. Mientras t anto s e e stima que las importa cione s de 

1:/ Ver gráfico N° 3 . 
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estos mis~os países aum~ntaron casi en un 20%. 

Conviene puntualizcr que los precios de las exportacio-

nes mundiales de productos primarios , e n términos generales 

de la mayoría exceptuando e l pc tró12o, disminuyeron también 

desde finales d e 197 ~ , llegando a niveles más bajos en 1975, 

a medida que la recesión industrial avanzaba. No obstante -

que los precios d e estos bienes bajaron (véase gráficos Nos. 

1 y 2) el nive l de prec ios fue siempre superior al que preva 

leci6 en el trienio 1968-1970 . 

Como puede apreciarse en el gráfico N° 1 , en 197 4 año -

en el cual empezó la r e cesión, prevale cieron buenos precios 

para algunos productos básicos sobre todo los alime nticios , 

a pesar de que el cre cimiento de las exportaciones latinoame 

ricanas, dirigidas a Alemania, Jap6n y la Comunidad Econ6mi-

ca Europea, crecieron a un ritmo menor con relación a 1973. 

El año anterior, como lo demuestran los porcentajes de creci 

miento de 24 .6% y 32 . 6% Y 26 . 7% para estas tres regiones re~ 

pectivame nte , las cua 12 s fueron inferiores al 38.0%, 71.8% Y 

41.7%, en su orde n, logrados e n el afio 1973. 

Entre los renglones básicos , los metales fue ron los que 

f . b . 1 . 1/ 1 d tI· su r1eron una mayor aJa en e pre c10- y os pro uc os a 1 -

menticios fueron los que menos o Aunque a riesgo (le caer en 

repeticiones , los ingresos de las exportaciones d e América -, 
Latina dependen en 10 fundamental de la agricultura, hay paf 

!/ Véase gráfico N° 3 . 



ses como Chile, Dolivia y Perú cuya producción minera es de-

terminante del nive l de los ingre sos d e las e xportaciones y 

otros como Brasil v Re púbJ.ica Dominicana v Eaití v Néxico y Ve-

nezuela que exportan me tale !,,".; , p 2ro no dependen solam.ente de 

estos items o 

Puede apreci~rs¿ que e l metal más nfectado fue e l cobre. 

Sus productores latinoal-:lc:ricanos Chile y Perú, tuvieron re-·-

duccione s e n las e x portaciones de este metal de 48% y 4 5%, -

respectivamentE.: f e n 1975 con relación a 197Ll)/ 

Bolivia productor d e estaño tuvo una ba ja del 17% del -

valor en sus exportaciones en el mismo período d e tiempo. 

La bauxita es otro netal que tuvo una reducción del 9% 

en la exportación mundial en 197~ con r e lación a 197 4 . Sin 

embargo, sus productores latinoamericanos ~ Brasil, Haití y -

República Do~inicana mantuvieron sus exportaciones en el año 

en cuestión y Haití las aumentó e n 11%. 

El mineral d~ hierro en cambio, producido e n Latinoamé-

rica por Brasil , Chile y Vene zue la, es un metal que no expe-

rirnentó una baja en sus exportacion~s como e l resto d e los -

metaleso La variación porcentual en 1975 con respe cto a 

1971 , en Brasil fue d e un aume nto d e 50~, en Chile fue de -

3%, en Perú fue de 7% y Venezuela se mantuvo sin alteración 

porcentual. 

~/ Los datos referentes a los metales han sido tomados de~ 
\'lorld l1etal Statistics , International Financial Statis-
tics, I MI , Consejo Internacional del Estaño, Statistical 
Bulletin, autoridades nacionales y estimaciones del IKI . 
Publicadas por el 1MI Survey, 11 de octubre d e 1976. 

BIFiUOTr=C CENT, L 
~. . , .... , 
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En el último trimestre de 1975 ? la reactivación de la -

denanda y por consiguiente de la producción que en Estados -

Unidos y Jap6n se había iniciado durante el segundo semestre 

de ese mis~o año; s~ hi zo también notar e n Europa Occidental, 

en los principale s paí ses e uropeo s la producci6n manufactur~ 

ra que había disminuido durante l a recesi6n, tendió a aume n-

tar ; salvo en Italia y otros países e uropeos. El afloramien 

to de la demanda inte rna sobre todo e n Estados Unidos, estri 

b6 en lo esencial al ceSé de desacumulación de inventarios y 

e n parte también a l a recuperaci6n del gasto e n consumo pri-

vado . Pe ro la inversión ~n capital fijo que había sido el -

tipo de demanda mas graveme nte afectado durante la recesión, 

continuó disminuyendo e n terminos reales . 

En las postrimerías de 1975 y durante 1976 la producción 

industrial se reanimó y con elle el comercio exterior, con .-

el consecue nte bene ficio para los países exportadores de pro 

duetos basicos. Los países industriales tuvieron precaución 

al aplicar la reflación a fin de no activar mas el proceso -

inflacionario.!/ 

4.3. Restricciones Cuantitativas y Cualitativas al Comercio. 

Aparte de las reducciones en las importaciones de los -

países industriales causadu por la contracción de la produc-

!/ Reflación es el novimiento e conOID1CO que consiste en ma
nipular políticas destinadas a combatir la recesión. Es 
un término usado e n las publicaciones reciente s del 1M1 . 
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ción, en los arios ya menci.onados ; .!/ a partir el\:;; los proble-

mas en la balanza de pagos que causó el aumento del precio -

del petr61eo, hubo una tendencia a la r educci6n de las impar 

taciones y en algunos casos de las e xportaciones u como resul 

tado de las r estriccione s a l come rcio e n que incurrieron tan 

to los países desarrollados corno subdesarrollados n l verse -

con problemas de pagos. 

Las restriccione s al inte r c ambio come rcial, en la a c tua 

lidad por razones protectoras d e balance de pagos , son mani-

festaciones de la política econ6~ica mode rna que reflejan 

las ideas mercantilistas. Dado como fue plante ado por Adam 

Smith, un país sólo podrían enriquecerse adquirie ndo metale s 

monetizables y por lo tanto aquel que no tuviera reservas de 

oro y plata debería recurrir a medidas de política comercial 

como aranceles aduaneros , preferencias coloniales (posible s 

en aquella ~poca) etc., a fin de lograr una balanza co aer - --

cial favorable. 

Las formas que revisten estas restriccione s hoy en día 

pueden ser ~ lice ncias d e importación, cuotas; restricciones 

cambiarias, límites d e divisas al turista, depósito s previos 

a la importación, tipos de cambio múltiples, derechos a la -

importación, listas negativas, etc. Como se puntualizó ya, 

el móvil principa l de es t as med idas es evitar que las reser-

vas inte rnacionales se agoten y no tener que recurrir a medi 

1/ Fines de 197 4 y 1975 



das de reducci6n de demanda, producci6n¡ empleo¡ bene ficios 

o a la devaluaci6n del tj.po de camb io . 

En la época moderna, esta tendencia mercantilista es 

desde luego, menos usual que en tiempos en que esta doctrina 

estaba en su apogeo y tiende a desaparecer. Han resurgido -

en las épocas difíciles dEÜ com8rcio exterior p como lo fue -

en el lapso entre la prime r a y segunda guerras mundiales, en 

que se registraron graves alteraciones en l a s r e lac iones co

merciales y los movimientos d e capital, y había una mayor ri. 

gidez do la estructura inte rna de costos que imponía la co-

rrección de los desequilibrios internocionales. 

Después de la segunda guerra mundial hubo d Esequilibrios 

de hecho graves y generalizados en balanza de pagos. Por un 

lado estaba el bloque de los Estados Unidos y Canad~ como su 

peravitarios, y por otro p el bloque formado básicamente por 

países industrializados destruidos, además de la mayor parte 

de los países subdesarrollados que desde antes ya venían 

siendo deficitarios. Ante esas circunstancias, la mayoría -

de los países no pudieron evitar cae r en cie rto tipo de res

tricciones a las importaciones corrientes y a la exportaci6n 

de capital . La eliminación posterior de estas restricciones 

fue mucho más difícil para los países en desarrollo que para 

los industrializados. 

Pese a que durante la segunda guerra los países en desa 

rrollo habían acumulado divisas que no habían podido gastar 

durante el períOdO b~lico, por lo restringido del comercio -
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internacional en esa 6poca g habían también acumulado necesi-

dades insatisfechiJ. s de bienes importados, encontrándose algu 

nos años más tarde casi al final de la guerra, con escasez -

de divisaso 

En el caso particular de América Latin~, esta escasez -

de divisas se d ebió también a que los gobiernos adoptaron p~ 

líticas fiscale s y monetarias poco idónecs, motivadas en pa~ 

te por la urgencia de hacer gastos para su d e sarrolloo 

No obstante de que el espíritu al imponer una restric-

ci6n, ya sean tipos de cambio múltiples l / o restricciones 

cuantitativas a la importación 3 es proteger a la economía 

que los lleva a la práctica¡ se ha observado que cuando esto 

sucede se ha distorsionado y frenado el desarrollo d~ los 

países practicantes, desalentando la producción de bienes de 

exportación y bienes de primera necesidad para el mercado na 

. 1 cl.ona .... ¡ e inclusive estimulando la producción en forma más -

costosa e ineficiente de manufacturas no esenciales. Esta-

es una elevada corre laci6n que se ha observado en el período 

de post- guerra en los países menos desarrollados. 

Una medida en este campo que pudo afectar a América La-

tina surgió en agosto de 1971, cuando a raíz de las dificul-

tades del d61ar, Estados Unidos trató de imponer un recargo 

transitorio a la importación por razones de defe nsa de la ba 

lanza de pagos, pero no llegó a ser e fectivo. 

1/ Esta raodalidad consiste e n dar diferentes paridades al -
tipo de cambio en e l mismo período de tiempo o 
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Con posterio~idad a l a lza d e l precio d e l petróleo e n 

1973 u los países no productores d e petróleo ¡ sufriero n como 

grupo e l llamado d é ficit p e trolero en cU8nta corriente , que 

fue el princ i pa l compons nto e n la fo rmación d e los desequili 

brios r e gistrad os e n balanza d e pagos e n e ste grupo de pai--

s e s. 

Como puede v er s e e n e l cuad ro N° A-l B, e n 197 4 , los pa! 

s e s industria l e s t uvie ron un d é ficit e n balanza comercial de 

$39 . 940 millone s , y en cuenta corrie nte e l total de los pai

ses de la OCDE tuvo un d~ficit de $33.000 millone s . (Ver 

Cuadro N° A- 19). 

Despu€s . e n 197 4-75 1 con la rece sión que contrajo el co 

mercio a raíz de los es fuerzos que e stos paises hicieron por 

reducir sus importa cione s d e p e tróleo y a la v ez l a s importa 

ciones de los paises p e trole ros¡ e l déficit e n balanza come r 

cial e n 197 5 d e l o s ind ustriales , s e redujo a $8 . 220 millo-

nes y el saldo d e la cuenta corrie nte de la OCDE, pasó a ser 

$5.5 millones . En fu~érica Latina e l s aldo deficitario d e la 

balanza comercia l de l os países no productore s de petr61eo -

fue e n 197 4 d e $8 . 235 millo n e s ; en 1 97 5 a dife r e ncia de los 

países industria l e s, este s a l do nega tivo aumentó pasando a -

ser $12. 4 25 millone s . Incluso Bolivia, Colombia y e l Ecua- 

dor que son paises productore s y exportadores de petr6leo, -

fueron deficitario s e n su balanz a comercial; Chile y Pe rú -

que habian mantenido durante v a rios años consecutivos superá 

vit en la balanza comercial , incurrieron en d é ficit e n e se -
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año . Sobresale l a posición de Ve n e zuela como e l único país 

superavitario importante de la región, atribuible a la rnagni 

tud de esus exportaciones. También República Dominicana acu 

s6 un superávit pero modesto, del orde n de $5 millones. 

Estos déficit fueron compe nsados por superávit en la 

cuenta de capital, e n la mGdida en qu~ los países exportado

res de petróleo supe ravitarios invirtie ron sus beneficios en 

el exterior, acumul a ron r e serva s e n monedas y crearon liqui

d e z y oportunidades de financiamiento ya s e a vía directa o -

indirectamente a través d e organismos financiero s inte rnacio 

nales . 

lmtes de la rece sión, América Latina y los d emás países 

exportadores d e productos básicos, estaban en una po sición -

no tan desve ntajosa , debido a los altos precios d e sus items 

de exportación, p e ro al acelerarse la inflación internacio-

nal y caer los pre cio s de los productos básicos y continuar 

en aumento los precios del p e tr6leo p sufrieron alteraciones 

en el comercio, como lo demue stra e l dete rioro en sus térmi

nos de intercambio, pasando a una situación difícil por la -

pérdida de pode r adquisitivo d e sus exportaciones. 

Ejemplo d e ello es que los términos d e inte rcambio para 

El Salvador, tal como lo s e ñala el cuadro N° A-1 4 , e n los 

años de la década del 70, pre cios a la r e cesión indican que 

los precios de exportación supe r a ron a los d e importación a 

excepción de 1971, si-cuación que se volvió a r epetir más 

acentuada en 197 4 , año e n que come nzó la recesión y e n el 
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cual el indice d e pre cios d~ importaci6n cre ció bastante so

bre todo para r e nglo ne s corno les combustible s y lubricantes 

y los materin l c s crudos no come s t ibles . 

A pesar de lo interesante que s e ría pro fundizar en e l -

análisis de los términos de inte r cambi o, Gste tópico se sale 

de los alcance s de es t e e nsayo , sin e mbargo conviene recor-

dar las d e ficiencias que pre sentan e stos índices al no tomar 

en consideraci6n cambios en la e structura d e l come rcio debi

do a la presencia d e nue vos articulas , ni tampoco los cmn--

bias cualitativos. Esto pue d e pre starse a inte rpretacione s 

e rr6neas, ya que los ténninos de interca mb io pue d en s e ñalar 

un deterioro y no nece sariamente u na p é rdida d e l biene star. 

Este comple jo t e ma tie n e las más div~rsas interpreta~io 

nes variando d e sde l a posici6n de la CEPAL defe ndida por Pre 

bish, que arguye un pretendido deterioro d e los términos de 

j.nte rcambio de l'.únérica Latina, hasta l a inte rpretación d e l -

profe sor Gottfried Harbürler quie n dice que cuando s e g e nera 

liza que los términos de intercambio s e deterioran para los 

paises subdesarrollados no se toma en conside ración los cam

bios cualitütivos, lo cua l introdUCe una deformación porque 

la calidad d e los productos industriale s importados por los 

paises subdesarrollados, ha mejorado e n sumo grado, mientras 

que la calidad y gama de la mayoria de productos primarios -

exportados por los paises subde sarrollado s no ha variado mu

cho. Además los precios d e los productos primarios fluctúan 

violentamente , más qu~ los precios de los bienes manufactura 
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dos por lo que lo. ' términos de intercamhio tienden a deterio 

rarse en é pocas d e crisis y a me jorarse e n l a s ~pocas d e au-

g e . 

A rai z de l as alteracione s e n el comercio , t a nto los 

paises industrializado s corno los paises d e producción prima-

ria han recurrido e n a lguna medida a las r e striccione s al co 

me rcic o El que no se haya popularizado tanto e sta modalidad 

se debe al pape l de l ~üromercado que p rove yó de financiamie~ 

to abundante a los p aises con dificultade s d e balanza d e pa-

gos, así como tmabién a l Fo ndo Monetario Interna cional (FMI) ¡ 

BIRF, la OCDE, el GATT y l a CEE g etco Q que han coop e rado e n 

diversas formas para e vitar la propagación de l a s restriccio 

ne s. En este s e ntido los tipos d~ cambio flotante s r e gula--

dos han hecho una l abor positiva, ya que aunque no ha habido 

e sta bilidad cambia ria a corto plazo, han logrado contener 

los flujos de c a pital desc quilibradores y t ambié n han logra -

do ajustar los tipos d e camb io a largo plazo , con r e spe cto a 

1 d 'f t t d' fl . ~ 1/ as 1 eren es asas e ln aC1on.-

Como ya s e ha puntualizado arriba, tanto los p a íse s in-

dustrializados como los paises subde s arr o llados, aplicaron -

políticas de importación mas r e strictivas , pero ~stas fueron 

aplicadas e n forma s e l e ctiva y e n r a ras ocasiones como el 

instrumento principal e n la gesti6n de la balanza d e pagos. 

!./ Para mayo r ampliaci6n Vl:: r Fleming J o I"larcus o "El Nercan 
tilismo en l a Actualida d " o Publicado por I MI Surve y, Vi 
de junio de 1976 ; p o 170 . 
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Así también no d ebe d e scartarse corno causa de estas res 

tricciones e l deseo de los países de proteger ciertas indus

trias afectadas por la escasez de demanda que hube en est~ -

período. Unicamente s e r egistraron libe ralizaciones releva~ 

tes sobre la importación por parte de los paíse s 8xportado-

res de petróleo. 

Las restricciones mas usadas fueron ~ 

a) Controles de Importación Cuantitativos ~ 

Japón impuso e n 197 4 la emisión de licencias de importa 

ci6n de carne de vacuno y ternera y artículos de seda. Reg~ 

laci6n que lue go quitó en 1975. 

Canada, Estados Unidos y Reino Unido que adoptaron tra

buS también, los dos pri.meros e n lo referente al ganado y la 

carne de vacuno, las cuales quitaron posteriormente, y Reino 

Unido levantó restricciones e n la rama de los textiles y pr~ 

ductos de lana . La CEE , aplic6 restricciones también a la -

carne de vacuno y l os textiles, segdn e l país de origen, y -

calzado. 

Austria, Islanda , Noruega, Suecia, Portugal, Nueva Ze-

landia y Australia, fu e r o n otros países que adoptaron nuevos 

controles más estrictos, procedimientos de vigilancia y cuo

tas de importación para algunos bienes . Las restriccione s -

de Australia fueron destinadas a restringir la importaci6n -

de ciertos textiles y vehículos. 

Entre las naciones latinoame ricanas algunas como Argen

tina, Brasil y México intensificaron las restricciones cuan-
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titativas a la importación, por medio de procedimientos mas 

Gstrictos de licencias, pero éstos s e limitaron también a 

ciertos productos nada maso Siguieron este mismo ejemplo pa 

n ama. , Perú y República Dominicann o 

Ecuador y Uicaraguc; en cambio v aplicaron medidas no de 

restricción sino d e prohibición de ciertos productos. 

b) Recargo o Impue stos de Importación~ 

Fueron establecidos en Am~rica Latina por Ecuador, Pana 

roa y Uruguay, aüemas de Israe l, Portugal, Pakistán, Alto Va! 

ta y Zambia. Por su lado la CEE redujo l o s aranceles para -

un gran número d e importaciones . Los sistemas generalizados 

de preferencias contribuyeron a la liberación de l c ome rcio -

porque permitie ron la entradc libre de d e rechos aduaneros pa 

ra los productos incluidos e n e llos de los paise s beneficia

rios. 

e) Depósitos previos a la impo rtación, o aumentos de los 

mismos o 

Esta fue otra mod alidad adoptada en 197 4¡ p e ro la mayo 

ria de los paises practicantes vo lvieron a liberalizarla en 

1975 y otros en 1 97 6. Fueron establecidos estos depósitos -

con un rigor varia ble en Islandia? Israel g Italia, Yugosla-~ 

via, Ghana, Corea, Mauricio y Nueva Zelandia. En América La 

tina, por Colombia, Uruguay , El Salvador, Paraguay, Chile , -

Bolivia, Brasil, Ecuado r y Argentina. 

d) Otras medidas que afectan el comercio internacional: 

Existen otras medidas no cuantitativas que influyen en 
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las importaciones tale s como las disposiciones que regulan -

l o s pagos d~ importación, las qu~ al igual que las o tras fue 

ron adoptadas por los desajustes en la balanza de pagos y se 

fueron aboliendo en 01 grade e n que cogía fuerza el proceso 

de recuperaci6n. Estas disposiciones han consistido en ~ 

1 - Pago en e fectivo de las importacione s . 

Fue usado y luego abolido por Brasil y permitiendo que -

L':ls importaciones pudieran ser financiadas con préstamos a -

mediano y largo plazo. 

2 - Pago por adelantado de las importaciones. 

Fue establecido por Italia. 

3 - Certificado Aduanero de entrada . 

Nigeria exigió este documento como requisito para la 

asignación de divisas. 

4 - Carta de Crédito documentaria. 

Fue r equerida por Perú para todas las importaciones del 

sector privado. 

S - Crédito para las importaciones o 

Constituyó un requisito e xigido por Uruguay para las im 

portaciones privadas con un plazo de 180 días. 

6 - Depósito contra el riesgo cambiarioo 

Fue utilizado en Argentina. 

De los países latinoamericanos, s610 República Dominica 

na incurrió en moras por pagos de importación. 

Por el lado de las exportaciom::s v cuando apareció la es 

casez de materias primas en 1973 y 197 4 i algunos países apli 
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caron medidas para restringir las exportaciones d e ciertos -

productos por razones de suministro interno y de precios. Du 

rante estos años también algunas repúblicas de producción 

primaria tomaron medidas tendientes a mantene r o e levar los 

precios mundiales de productos claves o conservar l o s recur

sos reduciendo la producción y acumulado existencias. Estos 

obst~cu10s se dieron más que todo e n e l ramo de los energét! 

cos como c a rbón ; coque, gas natural~ come stibles s61idos, p~ 

tr6leo crudo, etc. 

Huchos países taml ién otorgaron incentivos a los expor

tadores como subsidios, reducci6n de impue stos r comisione s -

tributarias preferenciales , planes de garantía contra el 

riesgo cambiario, con miras a increme ntar los ingresos d e ex 

portacién. 

e) Otras prácticas restric·tivas como tipos de cambio múl ti

ples y convenios b ilaterales de pago, corriente s e n otras 

épocas , no se usaron, ya que durant8 estos años analiza

dos no se establecie ron nuevos mercados cru~biarios dobles y 

se adela ntó ~acia la eliminaci6n de los convenios bilatera-

les d e pagos que mantie nen unos p a íses con otros. 

f) l\iedidas que afe ctan los movimientos d e capital ~ 

Durante este p e ríodo los país~s industriales efectuaron 

medidas tendientes a mantener y liberalizar los controles p~ 

ra las entradas de capital que habían sido establecidas so-

bre todo por los países industriale s de Europa y Jap6n en 

1973 y 197 4, a lgunas de las cuales obedecieron a la aboli---
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ción de Estados Unidos en ene ro de 197 4 , de los controles de 

salidas de capital . Otros pafses tomaron providencias para 

alentar las entradas de capital a través del sistema banca-

rio, mediante la contratación d e préstamos extranjeros por -

el sector interno no bancaric y la adquisición de títulos va 

lor~s por no residentes . 

En lo que concierne a esta clase de restricciones, Sui

za que había impuesto en 1974 controles para las entradas de 

capital, los reforzó e n 1975 debido a la presión a lcista que 

estas entradas tuvieron sobre el franco suizo . 

Estas medidas restrictivas tomadas e n su mayor parte en 

1974, fueron desapareciendo y liberalizándose en e l grado en 

que la recuperación e conómica avanzaba. En realidad ¡ en los 

pafses industrializados los déficit de 197 4 ; se corrigieron 

en una buena parte en 1975. El valor en dólares de las ex-

portaciones de los pafses industriales aumentó e n 6.8% en 

1975; en tanto que sus importaciones hizo lo propio en 0.5% ; 

es decir casi permanecieron constante s . El déficit comer--

cial global de los pafse s industriales de Europa Occidental v 

Estados Unidos, Canadá y Japón en 197 4 , como s e dijo antes -

habfa llegado a $39.940 millones ¡ el cual se redujo brusca--

mente a $8.220 millones en 1975 . (Ver cuadro N° A- 18) . 

La mejora en la posición comercial de los pafses indus

triales en 1975 obedeció casi por completo al cambio que se 

operó en su cuenta comercial con el mundo subdesarrollado . -

Sus ventas en los pafses exportadores de petróleo continua--



91. 

ron, aumentando rápidamente r cosa que fue posible porque los 

paises exportadores de petr6le o mantuvieron siempre la po1i

tica de liberalizar sus importaciones; a la vez los paises 

industriales trataron d e frenar sus importaciones , provenie~ 

tes de estos mismos paises, 10 que di6 corno resultado una 

disminución del déficit de l a balanza comercial d e los pai-

ses industriales con los paises exportadores de petróleo, de 

orden de 34 .4%, pasando de ser $6 4. 000 millones a $ 42.000 mi 

llones. 

En cuanto al intercambio con los paises en desarrollo -

importadores de petróle o , e l excedente de los paises indus-

tria1izados en su balanza comercial con ellos? casi s e dup1i 

có con relación a 197 4 , llegando a $23.000 millone s e n 1975. 

En los Estados Unidos el déficit comercial con los pai

ses en desarrollo disminuyó en más de $7.000 millones, debi

do a un efecto combinado de una reducción del déficit con 

los países exportadores de petróleo de alrededor de $12.000 

millones en 1974 a $9.000 millones en 1975, y de un exceden

te de la balanza comercial con los paises en desarrollo im-

portadores de petróleo que pas6 de $1 . 500 millones en i974 a 

$6 . 000 millones en 1975 . 

El déficit que obse rvó la CEE e n 1975 con los paises e~ 

portadores de petróleo descendió de $32.000 millones en 197 4 

a $18.000 millones en 1975. Asimismo el excedente de la ba

lanza comercial con los paises subdesarrollados importadores 

de petróleo se elevó de $2.000 millones e n 197 4 a $6.000 mi-
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llones en 1 975 . (Ver cuadro N° 4 ). 

El d é ficit oe l Japón con los paíse s subdesarrollados ba 

jó en má s del 5 0%, llegando a $3.0 00 millones sie ndo el prin 

cipal componente de e sta baja la reducción del d é ficit con -

los países exportadores d e petróleo qUG pasó d e $1 6.000 mi - ---

llones en 1 97 4 a $12 . 000 millones e n 1975. 

Cuadro N° Ll 

SALDO DE LA BALANZA COHERCIliL DE LOS PAISES INDUSTRIALES 

CON PAISES SUBDESARROLLADOS (197 4-1 9 75) 

(Millones d e U5$) 

P a í s e s 197 4 1975 

Países Industriales con: 

a) Países exportadore s de p e tróleo $ -6 ~. OOO $ -4 2.000 

b) Paíse s importadores d e petróleo $ +11.500 $ +23.000 

Estados Unidos con~ 

a) Paíse s exportadores d e petróleo $ - 12 . 000 $ + 9.000 

b) Paíse s importador e s de petróleo $ + 1.500 $ + 6 . 000 

Comunidad Económica Europea con ~ 

a) Países exportadores d e petróleo $ -32.000 $ -18.000 

b) Países impo rtadores d e petróleo $ + 2.000 $ + 6 . 000 

FUENTE~ Fondo Monetario Internacional, U'lF Survey de marzo de 
1976 . 



CAP ITULO V 

EL F I Nli.NCIl-üUENTO DE LOS DEFICIT 

Corno se ha mencionado ya e n otras parte s d e e ste traba 

jo, la balanza comercial d e los países latinoame ricanos irn~ 

portadores d e petróle o , venía arrojand o contínuos déficit , 

los cuales no obstante la bu~na inflcuencia q u e e j e rcieron 

los altos precios , p or los que pasaban los p roductos básicos 

exportados por estos p aíse s 1 s e agravaron a partir d e 197 4, 

llegando en 1975 al máximo monto registrado desde 1 9 51 q ue 

es de donde arranca e l análisis de e ste ens ayo . Entre los 

países importadore s d e petróleo, los sudame ricanos fue ron ~ 

los que resul t aron más agravados, e n e s pecial Brasil , Méx ico 

y Perú (Ver cuadros Nos o A- 13 y A- ·17) o También los países 

exportadores d e p e tr6 l e o a excep ción de Ve nezue la , participa 

ron en este dé ficit o 

De esta forma también la balanza e n cue nta corrie nte de 

los países latinoamericanos importadores de petróleo , que .. 

de sde varios afios ante s de 1 9 70 , venían registrando déficit , 

a partir de 1971 , estos se hicie ron más pronunciados agudizá~ 

dose esta tendencia durante 1974 y 1975 , años en que los sal 

dos fueron e n su orden de $ 12 ,4 10 millones y $ 15 , 290 millo 

nes . 

En los casos e n que la balan z a comercial h a sido posi -

93 0 
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tiva; e ste e f e cto h a sid o n e u t r a lizado por las i mportacio--

nes d e servicios de la r e gión , influencia q u e se h a hecho mas 

notoria a partir de 1 9 73 , e n ~ue el saldo adverso de las 

transacciones de s e rvicios e n Cen t ro Amé rica pas6 a ser 

$ 345 . 0 millone s ¡ despué s de haber sido $ 2 60 . 0 mil l one s en 

1972 , lo cual indica que s e agrav6 e n un 32 .4%. Los otros 

países latinoamericanos importadores de p e tr61eo pasaron en 

e sos mismos afio s de un dé fi c i t ~e servicios e n 1 97 2 de $ 2 , 377 

millone s a $ 3 , 30 3 millones e n 1973 ¡ lo cual invo l ucra un au 

mento d e 38 . 9% . 

Tal corno pue d e obse rvarse e n e l cuad ro N°. 1'l.- ·2 2 , a par-o 

tir de 19 68, ha habid o invariab l emente déficit e n e ste tipo 

de transacciones e n toda l~érica Latina . 

En 1974 y 1975 , la t e n dencia sigui6 igual a la preva~ 

leciente en 1973 . En Ce ntro América, aunque los déficit e n 

términos absolu·tos continuaron aumentando , lo hicie ron a un 

ri tmo mas l e nto , c omo lo ind ican los porcentaj e s de creci ·- ~ 

miento de 27 .4 % y d e 7 08% para 197 4 y 1975 respectivame nte . 

En cambio no sucedi6 así con los otros países l atinoamcrica 

nos i mportadores de petróle o , qui e nes e n 197 4 r e gistraron -

increme ntos de 33 . 5% y e n 1975 d e 47. 4%. 

Estos d é ficit s on e xplic able s por e l h e cho de que para 

Centro América , la tasa de c r e cimie nto de las e x port acione s 

de servicios , tomada de sde 196 8 a 1975 , es supe rior a la de 

las importacione s , no siendo a sí e n los otros países latino~ 

mericanos importadore s de petr6le o ; como pu e de v e rse e n el 
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Cuadro No. A-22 la tasa de crecimiento de las expcrtaciones 

de ellos es de 15 .2%, inferio r u la de las importaciones -

que es de 18.1%. 

Lo s países latinoamericano s e xpo rtadores de petróleo, 

aunque tambi~n son deficitario s en servicio s, han tenido una 

tasa de crecimiento de los servicios exportados de 21.6 % mien 

tras que la de la importaci6n es 8610 8.2%, Y la de los défi 

cit es 6%, durante el perí. dc 1 96 8-1975. 

El efecto combinado de estos tres subgrupos d~ países -

ha hecho que durante el perío dO 1968~1975, los déficit de -

las transacciones de servicie s hayan crecido a 1 ~ .6', pero -

siendo mayo r la tasa de creci.miento de las exportcJ.ciones que 

es 16.3%, que la de las importacio nes que es de 15.4%. 

De todo esto se desprence que si las transaccio nes de -

servicios son deficitarios r no contribuyen en ninguna medida 

a amortiguar los d~ficit que resultat~n de la balanza comer

cial, sino que a empeorarlas, c omo se puede observar en el -

Cuadro No. A-19 en que aparecen los saldos de la balanza en 

cuenta c o rriente. En él s 6 l o aparecen tres saldo s positivos, 

correspond ientes a 1973, 1 97 4 Y 1 975 de los países petrole-

ros de la regi6n, pero es debido a que el saldo de las tran

sacciones de bienes logran financiar con ese margen, el sal

do negativo de los servicios. 

He aquí la razón central por la que la regi6n ha sido -

siempre importadora de capital, porque ha necesitado de fi - 

nanciamiento foráneo para suplir la brecha de recursos exter 
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nos provenientes de la diferencia entre las exportaciones 

de bienes y servicios y las importaciones de los mismos, asi 

como tambi~n para proveerse de los recursos financieros in-· 

dispensables para los programas de inversi6n, que no han po

dido ser financiados con el ahorro dom~stico generado por -

los paises. 

En los dltimos años, esta necesidad ha sido más eviden

te, y las circunstancias especiales han hecho que tanto las 

corrientes comerciales, corno las de capital, hayan sido afee 

tadas extraordinariamente por los factores citados antes co

rno son, el auge de precios de los productos primarios, el en 

carecimiento de los precios del petróleo, hecho que influyó 

grandemente en el deterioro de la relaci6n de intercambio de 

estos países, la inflación acelerada, la recesión y la post~ 

rior reanudaci6n de la expansi6n económica. 

Es recomendable que el financiamiento utilizado con fi

nalidades de cubrir la brecha de recursos externos, debe ser 

contratado con carácter transitorio y con una tendencia de-

clinante, en la medida que el país se proponga eliminar las 

inelasticidades del sector externo, pudiendo restringir sus 

salidas de divisas en caso de necesidad y llevando una ade-

cuada política de recursos internacionales que le permitan -

enfrentar la crisis transitoria de balanza de pagos, que ocu 

rren oomo consecuencia de hechos imprevistos . 

Sin embargo, el financiamiento contratado en Am~rica La 

tina en los dltimos años, ha sido más que proporcional que -
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los d~ficit en cuenta corriente. 

El Cuadro No . A-20, muestra a Latinoam~rica deficitaria 

en Cuenta Corriente, pero con una balanza de pagos global su 

peravitaria, gracias a la importaci6n de capital. Inc1uso

los países importadores de petróleo en conjunto han sido su

peravitarios, excepto en 1974, año en que la balanza en cuen 

ta co~riente de estos lnisrnos países pasó a un fuerte deterio 

ro y las entradas de capital no pudieron financiarlo. Pese 

a no contar con datos sobre el endeudamiento externo en 1975, 

es de suponer que este fue mayor que el de 1974, ya que tie

nen que haber ingresado recursos financieros en Latinoaméri

ca en forma suficientemente para cubrir el d~ficit en cuenta 

corriente de la regi6n por valor de $ 13,208 millones y toda 

vía alcanzar un superávit en balanza de pagos de $ 5,497, su 

perior al de tod03 los años anteriores, como se puede ver en 

el mismo cuadro A-20. Las consecuencias de este financia--

miento, se traducirán en posteriores pagos de servicio. 

Los grandes montos de financiamiento externo, han gravi 

tado sobre los pago s del servicio de la deuda con relaci6n a 

las exportaciones, en algunos países más que en otros. A pe 

sar de que a través de los tres años que se presentan en el 

cuadro A-21, 1972, 73 Y 74, esta relación ha tendido a dismi 

nuir, posiblemente a causa de los incrementos en los ingre-

sos de exportaciones, l o s cuales han tenido un impacto reduc 

tor en el pago de l o s intereses y amortizaciones de la deuda, 

han habido países suramericanos como Argentina, Bolivia y --
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Brasil, que sobrepasaron la relaci6n de 15.0% que es conside 

rada como un límite prudente y México, Perú y Urugu~y que p~ 

ra esos años ya habían sobrepasado el 20.0%, habiendo regis-

trado Perú el 32.2% en 1973 y Uruguay el 39.6% en 1972. 1/ 

Aunque existen diferencias de opini6n en cuanto al por-

centaje límite, encima del cual no es prudente aumentar la -

relaci6n del servicio de la deuda exportaciones, el m~s gen~ 

ralizado es el 15%. Adem~s de eso para determinar la capaci 

dad de pago de los países en vías de desarrollo, es necesa--

rio tener en cuenta que para que estos puedan reembolsar los 

préstamos externos que contratan deben: 

a) Ser capaces de generar suficientes ahorros para atender 

el pago de la deuda. 

b) Estar en condiciones de convertir la cantidad destinada 

al pago en divisas extranjeras. 

Expresado de otra manera, asegurarse que los pagos pue-

dan ser hechos al exterior en f orma de divisas. Dado que 

las erogaciones por concepto del servicio de la deuda s on e-

lemento rígido en la s a lida de divis~s de las balanzas de p~ 

ga s, este gasto se hace más evidente en l o s períOdO de difi-

cultades de pagos, pudiendo suceder que las divisas que el -

pa1s obtenga, sean distraídas en los pago s ue serviciú de la 

deuda, para no incurrir en moras , en menoscabo de las importa 

ciones que el país requiere y en algunos casos de las re ser-

vas. 

1/ Cifras del Foneo Monetario Internacional, publicad; en 
IMI Survey 11 de Octubre de 1976, P~gs. 296 Y 297. 
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Otro elemento que determina la capacidad de pagos a co~ 

to plazo de un pais es la flexibilidad de la balanza de pa-

gas, en el sentido de que un país en determinadas circunsta~ 

cias pueda sustituir sus importaciones susceptibles de prod~ 

cirse internamente, por bienes locales, lo cual será más fac 

tibIe para los bienes de consumo. 

En Am~rica Latina, a pesar de que los pagos por servi-

cio de la deuda externa han crecido en el periodo 1967-1973 

a una tasa de 14.4%, los desembolsos lo han hecho a una de -

16.5% lo cual ha permitido que siempre hayan transferencias 

netas de capital en forma creciente. El hecho que el servi

cio de la deuda tenga las magnitudes que muestra el Cuadro -

A-21, significa que si se quiere tener una entrada neta de 

capital, los desembolsos deben superar esa suma, para cada a 

ño, lo que conlleva tambi~n a mayores montos contratados, y 

a mayores pagos de servicio en el futuro, con lo que se en-

gendra un circulo vicioso. 

No obstante la difícil posición de s olvencia en que se 

han encontrado algunos de los países de la regi6n, en la medi 

da en que l os países latinoamericanos sintieron el impacto -

de la coyuntura, continuaron recurriendo en mayor medida al 

ahorro externo. 

Esto lo demuestra el hecho de que para el periodo 1967 -

1973, el saldo desembolsado de la Deuda Externa había crecido 

a una tasa de 15.1% y de 1 973 a 1974 este mismo saldo creci6 

en 36.7%. 
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Las causas que motivaron a los países a recurrir a este 

financiamiento fueron variadas, por ejemplo en 1974, los paí 

ses productores de minerales y metaies tenían elevados cos-

tos fijos que no pod1an reducirse rápidamente y que tenían -

que ser cubiertos cuando se inició 1a recesióh y se restrin

gió la demahda. Los países exportadores de producción agrí

cola, en la medida que sus ingresos de exportación disminu-

yeron en forma paulatina, necesitando los fondos externos co 

mo un complemento ante la baja de los ingresos. En algunos 

casos el efecto de los precio s causado por la recesión, fue 

amortiguando por programas nacionales de sustentación de pr~ 

cios. 

Así tambi~n a pesar de la coyuntura adversa, los Gobier 

nos de estos países trataron de mantener el mismo impulso en 

sus programas de inversión a pesar de haber empeorado en su 

posición de pagos externos. 

Otro factor por e l que aumentaron ~n América Latina, -

l os monto s contratados de endeudamiento externo, fue que se 

debieron a un sentido de previsi6n para sufragar los posibles 

déficit que sobrevinieran. A ello es debi do que en 197 4 , 

l o s saldos no cesemtolsados de los préstamos crecieron en 

38.7%, llegando a ser estos en toda la región $ 12,463 millo 

nes contrastando con 16 02% promed io a que habían crecido es

tos saldo s a partir de 1967. Estos fondos sin Jesembolsar, 

no obstante que son ventajosos por estar d isponibles para el 

uso inmediato, contribuyen a aumentü~ el servicio de la deu

da, porque hacen incurrir en pagos de comisiones. 
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En cierta medida el pago de ia deuda contratada en años 

anteriores a piazos r e iativamente altgos, resulta menos cos

tosa para el pais deudor, debido al efecto que la inflación 

ha tenido sobre el poder adquisitivo del dinero. Y siendo -

el monto a cancelar fijo, en términos reales entre mas largo 

es el plazo de la amortización y más crece la inflación, el 

monto pagado, medido en término s reales es menor, esto es -

cierto cuando no hay cláusulas de ajuste. 

c) Fuentes internacionales de capital. 

En realidad es el Sistema Monetario Internacional el 

que de~e de proveer de la liquidez necesaria para el buen 

funcionamiento y el crecimiento de las relaciones internacio " 

nales, asi como de los mecanismos que se consider~n más efec 

tivos para el proceso de ajusta. 

Empero, debido a que el actual Sistema Monetario Inter

nacional se encuentra en proceso de reestructuración, des-

pués del rompimiento del Sistema Monetario de Bretton Woods, 

el Sistema Mone tario Inte rnncional no ha permitido proporcio 

nnr un financiamiento suficiente a la Dalanza de pagos de -

l o s paises en desarrollo en la situación actual . Asi como -

también se ha hecho sentir la aus8ncia de una po11tic~ glo-

bal detallada en l o que respecta a la deuda de los paises en 

desarrollo y un fluj o de ayudn continuada por parte de los -

principales paises donantes. 

En el trienio 1 973 - 1 975 , ha sido la banca privada , prin 

cipalmente la que tiene sus actividade s en el euromercado, -

la que ha contribuido a crear la liquidez necesaria para fa-
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cilitar l o s intercambios internacio nales. 

Según el Cuadro No. A-21 permiten decir que el 30.1% de 

los préstamos contratados en 1974, e n América Latina, proce

dieron de la banca c omercial, hecho que fue posible p o rque -

las perspectivas de pago de los préstamos eran buenas, deLido 

a los ingresos de exportació n de los producto s primario s o -

porque la situación e conómica e n general se consideraba acep 

tableo La segunda fuente de importancia en la c o ncesión de 

préstamos fueron las Instituciones Multilaterales que aporta 

ron el 24.6%; siguiendo las fuentes o ficiales c o n el 23.6%, 

los proveedores con el 11.7 % y o tras instituciones con el --

10.0%. 

Esta estructura de endeudamiento ha alterado el calenda 

rio de pagos futuro s porque las condicio nes de préstamo de -

los bancos privado s exigen un plazo de amortizaci6 n más c or

to por l o general 5 Ó 7 años y una tasa 08 interés más alta 

y variable d epend iendo de las c ond icio nes del mercado moneta 

rio a c o rto plazo. Mie ntras c on t~sas de interés v a riable -

se tiene mayo r incertidumb r e, tamb ién puede invo lucrar venta 

jas c orno las que se presentaro n e n l o s últimos años, po rque 

cuando se c ontrataro n préstamos en e l período 1973-1975 , l a 

tasa de interés de r e f e rencia Libor o Prime Rate era eleva6 a, 

pero en el períouo 1 974-1976 se reduj o , l o cual es un Lenefi 

cio al deudor po rque e sta disminució n en la tasa se pued e -

trasladar al prestatario , al ajustar cada préstamo ya c ontra 

taco en estas circunstacias. 

El aumento en e l endeudamiento externo fue po sib l e ya -
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que además de la banca privada que provey6 de a;)undante fina~ 

ciamiento, l o s o rganismo s financie r o s internacionales ante -

el aumento de las necesidades financieras de los paises en -

desarrollo, empezaron en 1974 a ampliar y reforzar sus lineas 

de crédito, en ese sentido fueron tomadas las siguientes po

siciones: 

l. Disposiciones tomadas por el Fondo Monetario Internacio

nal (FMI) 

a) La liberaci6n del Servicio de Financiamiento Compens~ 

torio. 

Este servicio fue creado en 1963, mediante la decisi6n 

de los Directores Ejecutivos del Fondo y luego liberalizado 

por primera vez en 1966, con el objeto de hacer extensivo su 

apoyo a los paises miembros del FMI, que registraron fluctua 

ciones importante s en las exportaciones, causadas por circun~ 

tancias ajenas a su control corno catástrofes naturales (inun 

dacio nes, sequias; terremotos, erupciones volcánicas, etc.), 

baja de los precios mund iales, reducció n u e la demanda causa 

da por desplazamiento hacia o tros sustituto s, competitividad 

extranjera, recisi6n y med i da s pro teccionistas establecidas 

por los paises importadores. 

En concreto el o Ljetivo del servicio de financiamiento 

compensatorio es el de financiar las deficiencias temporales 

de exportaci6n, definidas como la diferencia entre los ingr~ 

sos reales en un año determinado y l o s que se hubieran obte

nido si la producción y los precios hubieran sido normales , 
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considerando la tendencia en el mediano plazo. 

A raíz de la recesión sufrida en 1974 y 1975, en FMI mo 

dificó y liberalizó este servicio, en diciembre de 1975, el 

resultado fue de 9 meses después de adoptada esta medida, 40 

países miembros han girado contra ese servicio el 50% más que 

en los años anteriores . 

b) El Servicio del Financiamiento del Petr6leo. 

Fue creado en agosto de 1974 con carácter temporal, pa

ra ayudar a los países que sufren el impacto del alza en los 

precios mundiales del petróleo. Este servicio ha contribui

do a evitar la posibilidad de una reacción brusca contracto

ra del comercio, ante el aumento de estos precios. Fue di-

suelto a principios de 1976 y en el tiempo de su duración fu~ 

ron canalizados a través de él alrededor de 7,000 millones -

de DEG. 

c) El Servicio Ampliado. 

Se estableci6 por parte del FMI el 13 de septiembre de 

1974, para dar ayuda a mediano plazo a los países miembros -

que tuvieran dificultades en la balanza de pagos. El pla zo 

fue acordado de tres años; siendo justificable la ayuda, si 

hay desajustes estructurcles de la producción y del comercio 

y en que sean generales las distorcione s de precios y costos. 

Cuando se trate de una e conomía c~racterizada por el lento -

crecimiento y una situación intrínsecamente débil de la ha-

lanza de pagos que impida lleva r a cabo una política dinámi

ca de desarrollo. 
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Este mecanismo permite que los países puedan hacer fre n 

te a dé ficit e n balanza d e pago s durante períodos más largos 

y en cantidades mayores. 

d) La Cuenta d e Subvenci6 n . 

Fue creada por e l FMI e l 9 d e julio de 1975, para ayudar 

a los países miembros d e l Fondo más gra vemente afectados a -

hacerle fr ente a la c a rga que r e presentan los intere ses que 

supone el utilizar los recurso s que se ofrece por medio del 

Servicio u e Financiamiento de l Petr61co. 

La expre sión más "gravemente afectados " se refiere a los 

países en desarrollo que tienen una renta per cápita sumame~ 

te baja y, al mismo tiempo; han sido los que más rigurosame~ 

te sufrieron los efectos d e l o s Gltimos acontecimientos eco

nómicos mundiales . En Latinoamérica fue r on considerado s por 

las Naciones Unidas, como paíse s más gravemente a fectados -

Haití, Honduras y El Salvado L. 

e ) El Fo ndo Fiducia rio . 

Se c onstituyó po r e l FMI e l 5 de mayo de 1 976 , c on l a s 

utilidades obt e nidas por la venta del o r o, con miras a ayu-

dar e n forma complementaria a los países miembros d e e ste o r 

ganismo. Ha sta f ebr e r o de 1 977 de l o s paíse s latino america

nos, solame nte Haití ha bía obtenido pr~stamo s ampa rados a e~ 

t e fondo , po r v a l o r d e 1.007 millo ne s d e DEG . Esto s r e cur-

sos s o n mane jados por el FMI e n calida d de fide icomisa rio. 

f) El Aume nto d e los Tramos de Crédito e n 4 5%. 

El 26 d e enero de 1 976 , e l FMI, e l Gv 6 sus tramo s d e cré 
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dito en un 45%, con lo cual aumentaron las disponibilidades 

de recursos financieros p a r a l o s paises en desarrollo y por 

ende para Latinoamérica . Esta medida fue temporal hasta que 

se ratificara el incremento de las cuotas convenido por el -

FMI. 

2. Disposiciones tornadas po r el Banco Mundial (BIRF) 

Con el objetivo de aliviar las tensiones financieras de 

los paises en desarrollo , el Banco Mundial cre6 el mecanismo 

crediticio llamado "Tercera Ventanilla" destinada a ofrecer 

préstamos e n condiciones intermediarias, entre las que ofrece 

el Banco Mundial y su a filiada, la Asociación Interamericana 

de Fomento (AIF). Se el dete rminó una duraci6n de un año. 

3. Disposiciones tomadas p o r el Banco Interamericano de De

sarrollo (BID). 

a) Con e l objeto de atende r necesidades de capital de -

Am~rica Latina, e sta instituci6 n el 9 de julio de 1975, deci 

dió aumentar l o s r e curso s destinados a préstamos en $ 5,000 

millones, hab iéndo s G fij ado un po ste rio r aumento de $ 1 1 300 

millones. 

b ) Otro f o ndo creado a r a iz de l o s probl emas de pagos , 

debidos al incremento en l o s precios del p e tró l eo, fue el Fon 

do Fiduci3rio Espec i al¡ e stabl e cico por Venezue l a y que fue 

o t orgado al BID, en f a v o r de l o s paises me no s desarrollado s, 

a tipo s de interés c oncesio nario s. 



CAPITULO VI 

INCIDENCIAS DE LA COYUNTURA INTEm~ACIONAL EN EL SALVADOR 

6~1 Repercusiones sobre las mporta=iones y Exportaciones. 

El análisis hecho en forma global para todos l o s países 

latinoamericanos es por igua l aplicable al c a so de El Salva

dor. Este país c e ntroame ricano , clasificado dentro del sub

grupo de los países latinoame ricanos importadores de p e tr6-

l e o , es bastante dependiente del sector e xterno , vista la 

apertura de la economía medida po r la relaci6n d e las impor

taciones y exportacio n e s con r e specto al Producto Territo- - 

rial Bruto (PTB) y (véas e cuadro N° 5). De allí que l o s suce 

sos internacionales r eciente s, c omo e l aumento d e l precio d e 

los productos básico s, principalme nte e l petr6 1eo y la infla 

ci6n mundial , tuvieran amplias repercusiones en la economía, 

dando la impre sión de habe rse abie rto una nueva fase e n la -

historia e con6mica del país . 

Entre las e x portacione s , los princip ale s renglone s e s - 

tán constituidos por e l café, e l algod6n, e l azúcar y e l ca

mar6n , prove nie nte s todos d e l sector agropecuario, los cua-

les tradicionalme nte han sido la principal fuente de divisas 

d e l país. Como s e pued e obs e rvar e n e l cuad r o N° 5 , la p a r -
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o .... 
Cuadro N° 5 

EXPORTACIONES DE BIENES Y SERVICIOS NO FACTORIALES DE EL SALVADOR 

(Millones de Colones) 

1970 Estructura 1971 1972 1973 Estructura 1 974 
% % 

BIENES (FOB) 

TRADICIONALES 368.4 56.5 352.3 483.9 549.6 54.3 720.0 

eAFE 297.7 45.7 265.4 325.3 391.7 38.7 480.7 

ALGO DON 57.9 8.9 72.5 96.6 90. 9 9.0 120.3 

AZUCAR 17.4 2.7 ~3.5 44.9 44.6 4 .4 99.0 

CAMARON 13.1 2.0 13.5 17.1 22. 4 2.2 20 . 0 

NO TRADICIONALES 222. 1 34.1 255.7 270.4 351.8 34. 8 438.0 

SERVICIOS NO FACTORIALES 61.1 9.4 68.4 94.3 110.1 10. 9 135.2 

TOTAL EXPORTACIONES 651.6 100.0 676.4 848.6 1011.5 100 .0 1293.2 

PTB1/ 2571.4 2703.9 2881.9 3324.3 3938.9 

EXPORTACIONES/pTB 25.3 % 25.0% 29.4% 30.4% 32.8% 

1/ Producto Territorial Bruto a Precios Corrientes. 

FUENTE: Revista Mensual del B~nco Central de Rese rva, Enero 1974 y Ene r o 1 977. 

Estructura 1975 Estructur n 
% % 

55.6 852.3 56.9 

37.2 430.0 28.7 

9.3 1 90.9 12. 7 

7.6 205. 3 13.7 

1.5 26.1 1 . 7 

33. 9 479.4 32. 0 

10 . 5 167 . 1 11. 1 

100. 0 1498 . 8 100. 0 

456 4. 7 

32 .8% 
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ticipación promedio de ellas r e specto a las exportaciones to 

tales en el periodo 1970-75, ha sido 55.4%. 

El café es el producto central de exportaci6n, asi como 

lo ha sido también para ctro s paises latinoamericanos, y la 

tendencia observada de sus expo rtaciones es a declinar su 

participaci6n porcentual a través del tiempo, como se ha men 

cionado ya en la página 31. Se puede ver en el cuadro N° 5 

que en 1970, el 45.7% d e las exportaciones correspondian al 

café y se redujo en forma gradual a través de estos año s, 

llegando en 1975 a constituir el 28.7% de las exportacio nes, 

lo cual indica una reducci6 n d e su importancia del 37.2%. E~ 

to es debido posiblemente a una decisi6n de los paises cafi

cultores por disminuir la importancia de las exportaciones -

de este fin ante la inestabilidad de sus ingresos, por ser -

su producción una funci6n bio16gica y depender por lo tanto 

en gran medida de los facto r e s climatológicos, y po r las 

fluctuaciones que caracterizan a sus precios. 

El peso d e las exportaciones de bienes y servicios tota 

les medi d o en término s del PTD a p r e cio s c o rrie nte s, he ido 

en amue nto , dado que en 1970, esta r e lación e ra del 25.3% y 

en 1975 fue 32.8%. De l e que se deduc~ que l a actividad eco 

nómica e n general depende L8 ma nera crLcie nte de las export~ 

ciones y dentro de éstas principalmente d e las agro p e cuarias; 

por lo que cualquier f e nómeno c onlo alzas e n e l precio d e l o s 

principa les producto s básico s o catástro fes naturales o po I! 

ticas, tienen amplia repe rcusión en la e c o nomia salvadore ña. 
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Las importaciones tienen quizás una importancia aún ma

yor que las exportaciones en la e.conom1a nacional, esto ' se ~ 

puede observar en el cuadro N° é, en el que muestra que la -

relación Importaciones/PTB. a precios corrientes es superior 

que la correspondiente a las exportaciones, habiendo crecido 

aquella relación a una tasa de 8.8% a lo largo del periodo -

1970-1975, contrastando con el crecimiento de la relación Ex 

portaciones/PTB, que fue de 5.3% en esos mismos años. En ba 

se a esta proporción se puede decir que en 1973, 1974 Y 1975, 

las importaciones afectadas por el alza del precio del petró 

leo, la inflación mundial y demás hechos conexos, tuvieron -

un fuerte impacto en la economia salvadoreña, como lo demue~ 

tra el hecho de que la relación Importaciones/PTB haya sido 

en su orden de 34 .6%, 42.6% Y 39 . 4% para esos años, habiendo 

sido más aguda en 1974. De ese modo tambi~n se observa que 

las importaciones en t~rminos absolutos en 1975, llegaron a 

ser más del doble de l o que fueron en 1970, habi~ndose acen

tuado su crecimiento sobre todo a partir de 1973. Los ru--

bros que más han pe sado en este aumento han sido e l petr61eo 

y sus derivados, l os abonos manufacturados y l os insectici-

das, que aumentaron su monto de 1 973 a 1974 , en 1 44 .0% , 105.8% 

Y 55.9% respectivamente . A la vez estos insumas al ser uti

lizados en el proceso de elaboración de l os bienes exporta-

dos , incorporan al exterior un nuevo factor inflacionario 

via aumento en l os costos. En la práctica al ser El Salva--
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Cuadro N° 6 

IMPORTACIONES DE BIENES Y SERVICIOS NO FACTORIALES DE EL SnLVADOR 

(Millones de Colones) 

1970 1 971 1972 1973 1 974 1 975 

BIENES (CIF) 534.0 618.6 696.2 84 9. 3 13 05.1 1376. 1 

1. Bienes de Consumo 177.8 185. 6 200.3 253 . 2 3 09 .5 368. 6 

2. Bienes Intermedios 260.8 316.6 328.6 495.7 8 1,1 7. 4 758.8 

- Pe tr6 leo y Derivados1/ ( 12. 0 ) ( 30 .4 ) ( 31.7) ( 53 . 6) (13 0 . B) (125. 4 ) 

- Abono s Manufacturados ( 25.7) ( 25.7) ( 30.3) ( 49 .8) (1 02.5) (112. 6 ) 

- Insecticidas2/ ( 5.3) ( 5. O) ( 5. 9 ) ( 11.1) ( 17.3) ( 17 . 7) 

3 . Bienes de Capital 94.4 115.3 167 . 3 177 . 6 23 4. 1 384.3 

SERVICIOS NO FACTORIALES 12 9 .9 135.5 151.1 215 . 2 268. 6 303.8 

TOTAL 663.9 754.1 842.6 114 9 .5 1 677.1 18 0C.O 

PTB 2571.4 27 08.9 2881. 9 332 4 .3 3 938 .9 4 5G4 .7 

IMPORTACIONES/PTB 25.8% 27.9% 29.2% 34 . 6% 4 2. 6% 3 9 .4 % 

1/ Incluye: Petr6leo Crudo, Gasolina, Kerosene, Gas Diesel y Otros Ace ites y otros pro-
ductos derivados del petr61eo. 

2/ Indluye: Fungicidas, Desinfectantes, etc. 

FUENTE: Revistas Mensuales del Banco Central de Reserva, Enero 1 974 - Enero 1977. 
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dor un pats exportador de bienes primarios no est~ en condi-

ciones de poder fijar el precio internacional de sus produc-

tos, pero al aumentar los costos de producci6n, ante una 

fuerte baja del precio internacional de los bienes exporta--

dos que no cubra los costos, podría retirarse de la procuc--

ci6n. 

En la parte de las importaciones de serv1cios un rubro 

que tuvo un sensible aumento fue el llamado Fletes y Seguros 

sobre Importaciones, que ha tenido aumentos de 21.6% prome--

dio para los años 1973-75. 

El aumento fuerte de las importaciones m~s que propor-

cional que las exportaciones, ocasi6n que los d~ficit en 

cuenta corriente para esos años tuvieran magnitudes de ~138.0 

millones en 1973, ~383.9 en 1974 y ~301.2 en 1975, como pue-

de verse a continuaci6n: 

Cuadro N° 7 

EL SALVADOR: BALANZA DE PAGOS 

(Millones de Colones) 

1970 1971 1972 1973 1974 1975 

1/ EXportaciones 651.6 676.4 848.6 1011.5 1293.2 1498.8 

1/ + Irrq;lortaciones 663.9 754.1 847.4 1149.5 1677.1 1800.0 

Ibnaciones Netas 35.7 43.2 30.3 35.7 45.7 7G.8 

Saldo en Cta. Cte. 23.4 - 34.5 31.5 -102.3 -338.2 -230.4 

2/ Saldo en Cta.capital 7.4 12.0 7.5 64.4 216.4 341. 4 

saldo Balanza Bfu;ica 30.8 - 22.5 39. 0 - 37.9 -121.8 111. 0 

1/ ExpJrtaciones e !Irp:)rtaciones de Bienes y Sexvicios 'lbtales. 
y Incluye Errores y anisiones. 
FUENTE: Revista Mensual del Danoo Central de Reserva, Enero 1974 Y Ene-

ro 1977. 
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6.2 El Comportamiento de las Reservas y el Cr€dito. 

Las reservas internacionales netas de El Salvador han -

registrado el siguiente comportamiento: 

En 1973, el promedio mensual de los saldos registrados 

a fin de mes fue de ~210.6 millones, lo que corresponde a un 

aumento de 8.6%, con respecto al año anterior. Ello fue de

bido a un mayor valor de las exportaciones, sobre todo las -

de caf€, que aumentaron en 20%, con relaci6n al año anterior. 

En 1974 disminuyeron a ~lS6.7 millones, tomando siempre 

el promedio mensual de ellas. Incluso las Reservas Interna

cionales Netas de todos los bancos del sistema excepto el 

Banco Central de Reserva registraron a fin de año un saldo -

promedio mensual de ~-3.S millones. Esto fue consecuencia -

de una mayor salida de divisas con relación al ingreso de 

las mismas, como consecuencia del aumento en los costos de -

los bienes importados. En vista de la declinación de las re 

servas en ese año, el Banco Central de Reserva, para fortale 

cerlas, contrató préstamos en el exterior a corto plazo , los 

cuales fueron cancelados ese mismo año, para tomar otros a -

mediano plazo. La fuente de estos préstamos fue la banca ca 

mercial privada, tambi€n se recurrió a préstamos provenien-

tes de consorcios financieros a través ce la banca de inver

si6n. 

En 1975 el promedio mensual de las Reservas Internacio

nales Netas ascendió a ~278. C millones; lo que es equivalen

te a un aumento del 77.4% con respecto al año anterior. El 
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principal factor que condujo al logro de este monto fue el -

saldo de ~1 94.0 millones provenientes de l os flujos netos 

del endeudamiento externo, es decir de la diferencia entre -

las entradas de divisas en concepto de préstamos y la salida 

de divisas por cancelaciones de l o s mismos. Tanto los movi-

miento s de capital oficial como los de capital privado no 

bancario contribuyeron al 10gro de este saldo. El sector 

oficial tuvo ingresos de ~179.3 millones y egresos de ~51. 9 

millones, lo cual denota un ingreso neto de ~i27 . 4 millones. 

El capital privado no bancario tuvo ingresos de ~401. 0 mill~ 

nes y egresos de ~287. 0 millones, dejando un saldo favorable 

de ~114.0 millones. 1/ 

El comportamiento de las reservas está de manera estre-

cha vinculado con el cr~dito doméstico. Tal comportamiento 

combinado explica en parte, el proceso inflacionaric interno 

Y los déficit en cuenta corriente . 

Se ha argumentado que el proceso inflacionario que empe 

zó a sentirse en El Salvador, a partir de 1973 es importado, 

l o cual es cierto en e l sentido de que el índice de precios 

se ajust6 al alza, para compensar el aumento de l o s precios 

en el resto del mundo . Sin embargo, e sta inflación estuvo -

acompañada de un deterior o en la balanza en cuenta corriente, 

que fue agravada por los sucesos internacionales, en especial 

1/ Cifra s t omadas de la Revista Mensual Ge l Banco Central -
de Reserva de El Sa lvaGor. Balanza Cambiaria de El Sal
vador . Enero 1976 . 



115. 

el aumento del precio del petr6leo, ocurrido a fines de 1973. 

En ese mismo año, la pOlitica crediticia seguida por la 

Autoridad Monetaria fue la de establecer una línea especial 

de cr~dito para la importaci6n de fertilizantes y materias -

primas básicas, los cuales iban a Ser requeridos para la co

secha agrícola 1974/197 5 y producción manufacturera. Esta

línea tenía el objetivo de hacerle frente a la escasez mun-

dial de esos bienes, así como el aumento de sus precios y 

las normas de pago al contado exigidas por los proveedores, 

dadas las perspectivas que se vislumbraban en el mercado. 

Tambi~n en 1973, fue aprobada otra linea de cr~dito que 

se llamó Linea Especial de Cr~dito Rotativo, por un valor de 

~25.0 millones, con el objeto de solucionar las dificultades 

financieras relativas al abastecimiento de materias primas, 

para formar inventarios extraordinarios, previendo posibles 

nuevos aumentos en el precio de las materias primas y produc 

tos semielaborados en el mercado internacional. 

Por igual el Banco Central de Reserva otorg6 cr~citos -

por el monto de ~28 . 2 millone s con f oncos proveniente s del -

exterior. 

Vía facilidade s crediticias orientadas principalmente a 

l a importación, s e propició ~sta, ya fuera para f ormar inve~ 

t a rios o compra de insumos, lo que r epercutió en un increme~ 

t o de las importaciones de 35.6% y un saldo negativo e n cue~ 

ta corriente de ~138. 0 . Asi entonces ante e l aumento del 

cr~dito y un nivel invariable de recurso s y de producción, -
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el índice de precios internos al por mayor y al consumidor -

se incrementaron como se puede ver en los Cuadros 8 y 9, lo 

que se unió al alza de precios que ya venía incluido en los 

bienes importados. 

Persiguiendo fines compensatorios, en 1974, el Banco 

Central consigui6 pr€stamos por ~148.7 millones en el euro-

mercado y ~54.0 millones con el Fondo Monetario Internacio-

nal, provenientes del Servicio Financiero del Petróleo , lo -

que hizo que aumentaran las reservas. Con este aumento de -

reservas provenientes de los pr~stamos y la creación del di

nero, el sistema bancario realizó pr€stamos al sector públi

co y privado, representando un incremento del cr€dito de in

versiones de sector bancario del orden de ~334.5 millones; o 

sea un cambio de 29.4% con respecto al año anterior, el cual 

es un incremento mucho mayor que el de los años anteriores, 

en que habían sido de 19.3% en 1973 y 14.4% en 1972. Este

dinero al ser gastado por el público y empresas, y ante la -

inflexibilidad a corto plazo de l os recurso s y la producción, 

ocasionó inflación y aumento s en las importaciones, l o cual 

condujo a su vez a una disminución en las reservas y deterio 

ro en la balanza en cuenta corriente. 

En 1975 si bien hubo incrementos en las reservas, la 

parte proveniente de pr~stamos extranjeros no fue de la mag

nitud del año anterior , llegando solamente a ~11.6 millones. 

El cambio en el cr€dito e inversiones del sistema bancario -

fue tambi€n menor que el del año anterior, resultando de 9 .9% 
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Cuadro N° 8 

EL SALVADOR: IUDICE DE PRECIOS AL CONSUMIDOR 

(1970=100) 

1969 1970 1971 1972 1973 1974 1975 

97.3 100. 0 100 .0 102. 0 108.5 126.9 150.8 

Incremento 
porcentual 

0.2 2.8 2.0 6.4 17.0 18.8 

FUENTES: International Financial Statistics; Fondo Moneta-
rio Internacional, Junio 1975 y El Salvador. In--
forme Económico y Social 1974. CONAPLAN. 

Cuadro N° 9 

INDICE GENERAL DE PRECIOS AL POR MAYOR 

(1955=100) 

1971 1972 1 973 197 4 1 975 

95.5 145.0 147.6 

Incremento Porcentual 

90. 3 

5. 4 5.8 

115.7 

21.2 25.3 1.8 

FUENTE: Revista mensual del Banco Central de Reserva de El 
Salvador. Enero de 1 976. 
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correspondiente a ~146.0 millones. No obstante esa reduc--

ci6n, el indice de precios al consumidor sigui6 en aumento -

pasando a ser 150 .8 o sea un incremento de 18.8%, y a un sal 

do deficitario en cuenta corriente de ~301.2 millones, menor 

en 21.7% al del año anterior. 

A riesgo de caer en repeticiones,ssi el saldo de la ba

lanza en cuenta corriente es igual a la producci6n de bienes 

y servicios menos el gasto en estos. En el corto plazo si -

la producción nacional de bienes y servicios se mantiene con~ 

tante y aumenta el gasto en ellos debido al aumento de cr~di 

to, se importar~ la parte que no cubre la producci6n nacio-

nal y por ende el saldo en cuenta corriente será ·negativo. 

6.3 El Endeudamiento Externo. 

Dada la magnitud de la inversi6n f1sica, en particular 

del sector p6blico,' · las necesidades de financiamiento exter

no de El Salvador, crecieron en forma sustancial sobre todo 

a partir de 1973. Los préstamos contratados que contribuye

ron a la vez a financiar l os déficit en cuenta corriente, 

fueron utilizados para financiar proyecto s de desarrollo 

principalmente en los sectores de energ1a, industria e infra 

estructura. En esa forma el endeudamiento p6blico creció a 

razón de 18.2% en 1973, 34.8% en 197 4 y 38.7% en 1975, como 

lo demuestran las cifras del saldo deudor que aparecen en el 

cuadro N° 10 . 

La deuda utilizada en esos años aumentó en 39.7%, 93.3% 
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y 77.7% respectivamente. El servicio de la deuda creci6 de 

1971 a 1975 a una tasa promedio de 27.2%, siendo este creci

miento más acentuado en 1975, en que creci6 en 64.5%. Esto 

al mismo tiempo tuvo repercusi6n en el incremento de la rela 

ci6n Servicio de la Deuda/Exportaciones, que pas6 a ser 3.7%. 

A pesar del aumento de este coeficiente, la relaci6n sigue -

siendo baja en comparaci6n con otros paises de América Lati

na (ver cuadro N° 21), debido a que fue amortiguado por el -

movimiento asc~ndente del valor de las exportaciones. 

La raz6n del saldo deudor con respecto al PIB a precios 

corrientes aumentó tambi~n en 1975, más que en los otros 

años, llegando a ser 13.3%, lo que fue debido al fuerte au-

mento del saldo deudor, como se mencion6 arriba. 
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Cuadro N° 10 

ENDEUDAMIENTO PUBLICO DE EL SALVADOR Y SU SERVICIO 

(Millones de Colones Corrientes) 

Saldo Cree imi.en to Fondos Crecimiento Servo Crecimie nto Saldo 
A~O Utili- de Deudo r 

Deudor Po rcentual zados Porcentual Deuda Porcentual PTB 

197 0 233.5 17.8 16.0 9 .1 

1971 242. 9 4. 0 20 . 8 16.9 19. 9 24.4 8 .9 

1972 274 . 1 12.8 45.8 16 . 3 21. 6 8.5 1 0 . 0 

1 973 32 4. 1 18.2 64.0 3 9. 7 25.9 19 .9 9 .8 

1 97 4 4 36 .8 34 .8 123.7 93.3 32. 4 25.1 11.1 

1 975 60 5.7 38.7 21 9. 8 77.7 53.3 64.5 13.3 

1/ Exportacio nes de Bienes y Servicio s no factoriales. 

FUENTE: Revista Mensual del Banco Central de Reserva, Enero 1 97 4 y Enero 1 977. 

Servicio 
de la deuda 

Expt. 1/ 

2.5 

3.0 

2. 6 

2 .6 

2.5 

3.7 



CONCLUSIONES Y RECOMENDACIONES 

I - Conclusio n e s. 

1) Hasta 1 97 0, Amé rica Latina había demo strado una tenden

cia a ser superavitaria en la balanza c ome rcial. Refe

r e nte s 6 l o a l o s paíse s impo rtadores d e petróleo de la 

regi6 n , ésto s también han observado un c omportamiento -

simila r, aunque no e n f o rma sistemática . Pero si se to 

ma un l a pso d e 1 9 año s , partiendo de 1 951 hasta 1969, -

se obse rva que l o s año s en que se han registra 0.o super~ 

vit superan a l o s año s en que se h a n observado déficit. 

Por o tra parte l a balanza e n cue nta c o rriente de toda -

la regi6n, sí s e puede caracterizar c omo deficitaria, a 

pesar de que en e l p e río do 1973-75, l o s países exporta

dores de petró l eo fuero n superavita rio s . 

2) Las e xpo rtacio ne s e stán co nstituidas e n gra n medida por 

producto s básico s, l o s cua les, exceptuando el petróleo, 

s e cara cte riza n po r fluctuacio n e s frecuentes en cuanto 

al pre cio inte rnacio nal y a l o s vo lúme nes obte nido s en 

l a producci6 n u l o que hace que l o s ingre s o s en divisas 

prove nie nte s d e l a v e nta a l exte rio r u e e llo s, también 

fluctúen y dependiendo d e la d irecció n de la flgctua ción , 

pueden s e r insuficiente s , c ontribuyendo a la f o rmació n 

121 
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de saldo s negativo s, si la importación no se ajusta a -

las c o ntraccio nes de l o s .ingre s o s de d ivisa s . 

3) Existe una marcad a depend encia de la regió n latino ameri 

cana en uno s p oc o s renglo nes básico s de expo rtación, 

predominando l o s de o rige n agrop ecuario , l o que hace 

que las exportacio ne s sea n más propensas a las fluctua

ciones, debi do a que la producci6n está suj e ta a l o s 

cambi.o s climatológico s y catástro fes naturales. 

4) Mucha dependencia de las importacio n e s para el manteni

miento y desarrollo de l a s actividades econ6micas, l o -

que da ciert a rigidG z al no poder restringirlas, en ca

so de necesidad ·de resguardar las divisas , sin incurrir 

en efecto s negativo s en l o s o tro s sectores de la econo

mia . 

5) La r e gi6 n es e n término s generales importado ra neta de 

s e rvicio s y po r l o que cua lquie r superávit registrado en 

l a balanza c omercial s e e scapa c o n l a s impo rtacio ne s de 

servicio s . 

6 ) La regi6 n e s impo rtado r a de capital, ya que l o s a ho rro s 

generacos e n e l plano inte rno s o n insuficie nte s para fi 

nanciar l o s pro y e cto s de inve rsió n , así c omo po r la ne~ 

cesidad de c ompe nsar l o s saldos de balanza de p a gos de

ficitario s, e n especial l a s p a rtidas en cuenta c o rrien

te. De l~ s p a íse s latinoamericano s, únicamente Venezue 
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la se ha beneficiado mucho c on l a s e xpo rtaciones de pe

tró leo , y r e ci€n ha surgido c omo e xpo rtado r de c a pital, 

p e r o 61 r e ste di) l o s paíse s tie nen que importarlo , en- 

c ontrándo se a lguno s de ello s c on una carga muy pesada -

de endeud amientc e xterno . Además en l o s último s año s, 

197 4 y 1975 , l o s paíse s latino americano s han incurrido 

en mayo res cantidades de préstamo s; tantc para finan--

ciar sus obras ü e d e sarro llo como para suplir la esca-

sez de d ivisas. Otro facto r que se vino a añad ir a las 

necesid ades financieras d e la región fue el aumento en 

l o s c o sto s d e l o s proyectos causado s po r la inflación. 

7) El precio d e l petróleo , sigue mo strando una propensión 

al alza c omo 10 demuestra el reciente aumento en enero 

de 1977, y hay po sibilid a des d e que el precio continúe 

en sentido ascendente po r e l poder monopo lista que ejer 

ce la OPEP, o rganizaci6 n que centraliza la mayo r parte 

de la producció n. 

Lo s otro s rutr~ s de e xpr rtaciu n d e prouucto s básico s di 

ferent e s a l p e tró l eo! no tie ne n un futuro tan halagfteño 

c omo éste. Si b ien alguno s ite ms pucieran continuar 

c o n precie s alto s e n e l me diano plazo , c omo es el caso 

del café , no ha y ind icio s de que esto s precios se man- 

t e ngan indefini damente, p o r l o que al caer , disminuirán 

l o s ingre s o s d e expo rtación de la regió n ; e n cambio el 

valo r c1e l a s i mportaciones irá e n aume nto , ya que el 

precio del petr(Hec, ser5 mayú r ¡ l o r:üsmo que el (J.e los 
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nume r o s o s b i e nes y s e rvi c i ú s e n l o s qu e el c rudo e s un 

insumo vital g y l a p r od u c ción ma nufacture r a e n g e n e r a l. 

8) Cuando l o s va l o r e s unita rio s de l a s e xpo rtacio nes de la 

regió n baj an, la carga de l e s p a go s del e ndeud amiento -

externo s e sie nte n má s, y s e rá ma y o r e n la medida en 

que v a ya c oncluyend o el período d e gracia de l o s présta 

mo s contratado s e n l o s último s años. Además t odo pare

ce ind icar que l as futura s d ificultades e n balanza de -

pagos en que s e puede e nco ntrar la regi6 n r ha r á n necesa 

ria l a c o ntrataci6 n de pr~stamos po r parte de la regi6 n 

importadora de p e tr6 1eo en núme r o c recie nte , y po r e nde 

aumentará l a carga del s e rvicio de l a deud a . Aunque no 

hay mucho s pro blemQs e n cua nto a c onse guir f o ndo s exte~ 

no s u alguno s p a íse s podría n l l e ga r a límite s de e ndeud a 

miento que pusie r a n e n duda su c a pacidad de p a go s futu

ra y reducir de e s e mode sus p~) sibilidades de obtene r -

pré stamo s e n e l exteric r . 

9 ) Es muy po sib l e q u e l a s ú ife r encias q u e a l o l o r go ele l -

traba j o s e h a n demo stra do en cuanto a l a situ a ci6 n e co 

nómica de l o s p aíse s i mp ortaG(j r es y l o s e xpo rtadores de 

p e tró l e o , s e hag an má s grandes e n e l fu t uro . Aunque 

aho r a s e habl a de paíse s l atino americano s subdesarro lla 

do s e n ge n e r a l u l o s e xportndores d e petr6 1e o s e e ncue n 

tran e n una e tapa bona ncible e c o nómicamente q u e l e s p e r 

mite un ma yo r crec i mi e n t o e con6mico. y los paíse s im- -
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portadore s ce p e tr61eo s e e ncue ntran e n la e tapa e n que 

les r e sulta c a d a v e z más c a r o s u des a rro llo . Sin embar 

go, no s e desca rta l a posibilidad d e que paíse s como M~ 

xico, Perú y Gua t ema l a que cuentan con yacimie ntos p e -

trole ros, t e ngan me nor e s d i f icultade s que e l r e sto d e -

los paíse s e n l a medi c a de que su prod ucci6n les permi

ta aba stece rse e n forma parcia l o total. 

lO} Debido a l a magnitud e inte r depe n d encia de unos países 

con otros e n e l come rcio inte rna cio nal e l proce so de i~ 

flaci6n y r e c e si6 n de los p a íse s industria l e s repercu-

ti6 e n detrime nto de la bal a nza d e pa go s latinoamerica-

na: 

1°) Por medi o de un a ume nto de l o s costo s e n los b i e -

ne s importados , y 

2°} Por medi o de una r educción en el v o lume n e xportado 

por la r e gió n a l d isminuir la act i vidad industrial 

de l o s p a íse s desarro llados. 

11) El e ndeudami e nto exte r no que l o s paíse s l a tinoamerica-

no s han v e nido utilizanuo en f rma creci e nte, s obr e t o 

do e n l o s úl t imo s años , ha sico p o sib l e po r l a liquide z 

inte rnacio nn l e xiste nte e n l os mercaLos de c a p i t a l e s y 

a que su po sició n de pagos s e ha visto t emporalme nte 

fortal e cida por e l ~urnento de l o s pre cio s de l o s produ~ 

tos básico s e x p orta do s po r l a r egi6 n . 

12) En e l c a s o e spe cíf ico de El Salvador , l o s f a ctores ad--
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ve rso s a l a ba l an z a de p ago s prov e nie nte s d e l e xte rio r 

como l a inflaci6 n internacion~ l y el a l za de l p r e cio 

d e l p e tró l ec, s e han visto secundados p o r l a e xpansi6 n 

del crédito d omé stico c o ndu c i e ndo a una ma yo r salida de 

d ivisa s . 

II - "Recomendacio ne s . 

1) Los países s e d e diquen con má s fue rza a l a p r o t e cci6 n -

de l o s pre cios de sus e xporta cio ne s, po r medi o d e la ac 

ció n c oor d inada de l o s p r oductores F mediante c o nvenio s 

y acuerdos inte rnac i o na l e s F de c a rácter p e rmanente que 

l e s ha ga p osib l e la r egula ci6 n de la o f e rta y la gener~ 

ció n de e c o nomía s de e sca la que l e s permita l a investi

g a ción p a r a unü may o r e fici e ncia y r ent abilidad e n la -

producció n , a s í c omo s e ría e l caso de l a búsqued a de v a 

riedades e n l o s cultivo s que l o s hic i e r a me no r vulnera

b l e s a l o s camb i o s climato l ógico s y a l a s plagas . 

2) El c a s o (;.e l él. OPEP ha ven ic:~() a (lemostra r que es p osib l e 

a l o s pa í ses exporta~ores de pro ducto s primario s, e j e r 

c e r algún c ontro l c orno grupo e n e l l ogro ce l a s negocia 

cio ne s . En a lgu no s c aso s de l o s producto s de Latinoam~ 

r ica, s e podrían obt e ne r l o g r u s e n cuanto al p r e cio a -

fin de ma ntene r e l poder udquisi t ivo d e las e xporta cio 

ne s y e n cua nto al v o lumen e n l o s c a s o s e n que s e tie ne 

que n e go cia r cuo t a s c on l o s p rincipa les impo r tadores. -
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Si bien es cierto que esto no seria tan f~cil corno en -

e~ caso del PQtr6leo porque éste es un insumo vital y 

el mundo depende de ~l, no así de otros producto~ expcE 

tados por la región, como por ejemplo los bananos. 

~) Seria de gran utilidad. en La consecuci6n de precios 

más estables, una política de constituci6n de reservas 

de l o s productos susceptibles de ser almacenados, corno 

la que fue presentada en la IV UNCTAD, en mayo de 1976, 

que permitiera tornar medidas tendientes al equilibrio -

entre la oferta y la demanda y que funcionara paralelo 

a un sistema de financiamiento para cada bien. 

Al hacerse efectiva una pol1tica corno ésta garantizar1a 

precios estables tanto a productores como a consumido-

res, ya que se evitaría que l o s precios cayeran ante 

una cosecha abundante, almace nando en ese periodo el ex 

cedente sobre el c onsumo mundial producido y sacándolo 

en ~pocas de escasez. Sin embargo en l a Reunión de Pa

rís celebr ada el presente añr , se acordó seguir la dis

cusi6n sobr e e sta política por l o que no se ha llegado 

a un concenso final. 

4) Se r e comienda también ampliar y f ortalecer las medidas 

tendientes a la dL~ersificación industrial en l o s pa1-

ses latinoamericanos con e l ob jeto de depender en menor 

grado de las importacione s destinadas al sector indus-

trial. 
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5) Reforzar l o s mecanismo s institucio nales y políticos en 

general de fomento y d iversificación de las exportacio-

nes, tanto de producto s básicos c omo productos indus---

triales, que permitan el aprovechamiento de los distin-

tos Sistemas Generalizados d e Preferencias. 

6) Así tambi~n es necesario que los países se esfuercen 

por incrementar el ahorro do~~stico, reforzando los me-

canismos para ello , en especial el ahorro público me---

diante políticas tributarias mejor estructuradas, lo 

que conllevaría a una meno r dependencia del ahorro ex--

terno. 

7) Por último, se recomienda la adopci6n de medidas caute-

losas en cuanto al uso del financiamiento externo, a 

fin de optimizar l a utilizaci6 n de estos f ondo s, comen-

zando desde la negociación de préstamos en c ondiciones 

favorab les a l o s países de Amé rica Latina, con miras a 

evitar que l o s pago s p o r s e rvicio de la deuda absorban 

una cantidad de d ivisas que s e pOdrían ocupár en impor-
, 

taciones básicas . Se llama la atenci6 n al hecho de que 

no po r obtener fina nciamiento externo fácil y barato de 

be distorsionarse la asignaci6n óptima d e recurso s. 
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ESTRUCTURA DE LA::; t; Xt'UJ:<.'1'¡'H.~.1.Ul';J..~ LJ.t. O.1..l!:1~.l!:'" LJ.c. ¡.u'tI:. ~.1. \..,t-1 .u~.1..L n.n. 

1 t e m 

1 Aceites Vegetales 
2 Algod6n 
3 Antimonio 
4 Azúcar 
5 Banano 
6 Bauxita 
7 Cacao 
8 Café 
9 Camarones 

10 Carne 
11 Cobre 
12 Cueros y Pieles 
13 Estaño 
14 Estracto de Quebracho 
15 Harina de pescado 
16 Eenequén 
17 Lana 
18 Linaza 
19 Madera 
20 Maíz 
21 Mineral de hierro 
22 Nitratos 

Petr6leo 
23 Petr6leo Crudo 
24 . PebDleo Refinado 
25 Plata 
26 Plomo 
27 Tabaco 
28 Trigo 
29 Wolframio 
30 Zinc 

Otros 

TOTAL 

(En Porcientos) 

PROHEDIO 

S r ' • :::> 

2.3 
2 . 2 

1.S 
24 . 7 
0.4 
3.2 
4.2 
1.3 
0 .8 
0.4 

0.1 
3.2 
0.7 
0.2 
0.9 
1 .8 
0.7 

24.5 
( 1. O) 
(23.5) 

0.5 
0.4 
0 . 1 
2.2 

0.7 
17.4 

100.0 

5.1 
0.1 
3.0 
2.3 
0.1 
0.9 

16.3 
0.6 
4.0 
6.9 
1.0 
0.7 
0 . 2 
1.5 

2.1 
0 . 4 
0.2 
1.6 
3 . 2 
0 . 3 

31. 5 
( 9.2) 
(22.3) 

0.5 
0 . 3 
0.1 
1.7 

1.4 
14.0 

100.0 

1971 

0.1 
3.0 
0.1 
3.4 
2.5 
0.2 
0 . 7 

12.5 
0.6 
3.8 
6.0 
0 . 6 
0.7 
0.1 
1.9 

0.9 
0.3 
0.2 
2.4 
3.5 
0.2 

34.4 
(13 . 9) 
(20 . 5) 

0.4 
0 . 2 
0 . 2 
0.3 
0 . 1 
0.7 

20.0 

1972 1973 

3.5 2.7 
0 . 1 0.1 
4.3 3.7 
2.3 1 . í) 
0.1 0.1 
0.6 0 . 6 

12.8 11.9 
0.6 0.5 
5.1 4.1 
4.9 5.3 
0 . 9 0 .6 
0.7 0.5 
0.1 0.1 
1.4 0.6 

0.8 1.1 
0.1 0.1 
0.2 0.2 
1.0 1.5 
5.8 2.7 
0.1 0.1 

29.1 19.5 
(11.8) ( 1.5) 
( 1 7 • 3) . '( 18 . O ) 

0 .4 0 .3 
0.2 0.2 
0.2 0.2 
0.7 1.1 
0.1 0 . 1 
0.7 0.6 

23 . 2 40.0 

1974 

1.7 
0 . 1 
4.8 
1.0 
0.1 
1.0 
7.1 
0.4 
1.8 
5.3 
0.3 
0.6 
0.1 
0.5 

0 .5 
0.2 
0.2 
1.8 
2.6 
1.3 

48.6 
(21.0) 
(27.6) 

0.5 
0.2 
0.1 
0.1 
0.1 
0 . 9 

18 . 1 

1975 

2.0 
0 . 1 
8.5 
1.7 
0.1 
1.6 
9.6 
0 .5 
1.7 
6.1* 
0.4 
0.7 

0.6 

0.8 
0 . 3 

2.1 
5.2* 
0.1* 

36.1 
(25.5)* 
(10 . 6)* 

0.6 
0.2 
0.1 
1 . 2 
0.1 
1.0 

18.6 

100 . 0 100 .0 100 .0 100.0 100.0 
* Cifras Estimadas 

FUENTE: International Financial Statistics FMI, Mayo 1976 y Enero 1977. 

N° de Paí.ses 
que los 
Exportan 

1 
7 
1 
8 
5 
2 
3 

12 
3 
5 
2 
3 
1 
2 
1 
1 
2 
2 
2 
1 
4 
1 
5 
2 
4 
3 
2 
2 
1 
1 
3 



CUI~DRO N° A-2 

VALOR E INDICES DE EXPORTI~CIONES .?l·1ERICA LI-l.TINA 1 951-1960 

(En Millones de US$ e Indices 1970=100) 

Rubro e Ind ices 1951 1952 1953 1954 1 955 1 95t: 1957 1 958 1959 1960 

EXPORTACIONTS -
Algodón 460 319 331 484 4 70 487 330 33 9 362 315 
Azúcar 181 173 155 1 41 175 95 191 15 9 143 257 
Bananas 133 147 157 1 57 1 63 167 17 4 172 179 174 
Café 1717 17 67 1 94 0 1921 17 59 1900 170 8 lt164 1 444 1 435 
Carne 199 1 62 200 2C3 215 ¿68 288 318 289 260 
Cobre 1 82 297 256 261 363 4 3 4 325 264 36 4 4 40 
Petróleo 12 55 1380 1 44 ,-j 1567 177 0 2046 2520 2275 21 4 3 2146 

I NDICE DE VOLUltCN 
Algodón 51 65 77 77 75 88 67 7 8 91 65 
Azúcar 61 56 6'J 47 63 62 59 57 !:lO 81 
Bananas 39 3 9 46 <14 <14 44 48 4 8 51 56 
Café 61 71 69 69 7 2 73 72 84 79 87 
Carne ilC' .. :J 2~ 31 35 31 51 52 64 60 59 
Cotre 3 4 36 31 4 0 4 5 4,1 - ~ 48 4 5 49 7 8 
Petr6leo 7 4 7 4 75 7 f!, 1.2 9 57 60 57 62 67 

INDICE DE VALOR UNIT~RIO 

Algodón 203 157 123 127 128 11 8 117 110 91 92 
Azúcar 75 67 '19 /l8 50 54 62 64 58 67 
Bananas 116 116 122 123 122 12 6 116 108 107 95 
Café 89 92 95 120 99 110 104 87 7 4 73 
Carne 59 6 " '¡.: 65 69 71 59 61 63 71 66 
Cobre 1 4 17 19 21 28 51 35 33 4 2 t; 3 
Petróleo 32 3 4 35 62 81 7 8 92 11 t; 103 105 

FUENTE: International Financial Statistics. FMI , Mayo 1976. 



CUADRO N° 1-i- 3 

VALOR E INDICES DE EXPORTACIONES AMERICA LATINA 1961- 1970 

(En Millones de US$ e Indices 1970=100) 

Rubro e Indices 1961 1962 1963 1 964 1965 1966 1967 1968 1969 1970 

EXPORTACIONES 
Algod6n 4 01 509 507 4 9·1 539 545 385 L17 3 554 lag 
Azúcar 280 246 317 299 239 291 318 376 373 4 25 
Dananas 176 188 185 203 195 239 268 296 322 348 
Café 1369 1360 1 417 1617 15213 1570 1 44 9 1583 1601 1988 
Carne 258 273 391 4 29 La9 457 4 61 433 439 580 
Cobre 44 2 459 4 6 5 54 3 622 875 812 918 1185 1109 
Petr6leo 2185 2318 23 4 5 2379 4 020 3848 40 70 4037 3987 4 022 

INDICE DE VOLUNEN 
Algoc16n 82 111 119 122 133 130 98 101 123 100 
Azúcar 89 85 93 76 72 88 97 92 85 100 
Bananas 54 48 56 55 ·18 62 64 81 89 100 
Café 82 98 89 95 87 96 89 104 101 100 
Carne 50 66 78 72 72 65 80 70 91 100 
Cobre 87 84 82 83 82 84 95 97 93 100 
Petróleo 65 67 88 85 91 101 128 151 125 100 

INDICE DE VALOR UNITARIO 
Algod6n 100 101 100 104 102 96 100 109 100 100 
Azúcar 69 73 87 87 77 78 85 96 92 100 
Bananas 99 110 110 105 106 102 107 100 100 100 
Café 69 65 64 81 85 80 72 74 75 100 
Carne 65 61 63 83 93 93 87 96 90 100 
Cobre 40 40 41 48 56 77 72 87 106 100 
Petr6leo 98 94 94 104 108 98 105 98 86 100 

FUENTE : International Financial Statistics. FMI , mayo 1976. 



VAIOR r. r lDlcrq DE .. . 

(.Hj.llones de $ corrientes é Indices 1970=100) 

----
U3RD :c TIIDICES 1971 1972 1973 1974 1975 

- --~--

E'XI?Orrt'Acra.:rr' .. s .. 

Algodón 397 531 607 577 466 . 1 
]\zúcar 489 720 911 1804 2133.1 
Bananas 362 387 394 38l 436.6 
Café 1669 1996 2686 2387 2382.4 
Carne 54-9 R66 1016 660 433.5 
Cobre 871 819 1310 2002 137.7 
Petróleo 4979 4903 4766 18315 14869.7 

nIDIa:; DE vomnJ 

Al<]ooón 81 107 107 121 154 
Az(icar 111 137 142 132 168 '* 
Bananas 115 122 122 112 lO.? 
café 103 111 125 112 126 
carne 92 105 105 74 72 * 
('..obre 94 99 95 86 97 
Petroleo 116 1.14 110 105 129 * 

TIIDlCE DE VN..DR UtUTAP.JO 

Algoe6n 107 125 1".f, 215 200 * 
Azúcar 106 116 133 215 457 * 
Bananas 93 97 97 109 147 
Café 87 95 121 137 134 
carnE' 122 144 197 232 158 ". 
Coore 7B 74 120 150 102 
Petr6leo 129 141 183 ~51 4~4 * 

'* ~ifras Estima0as 

F{JENTF: ~ International Financial Statistics Fr-IT ~ f'.'ayo 197 ) 



CUADRO N° A-S 

BAL]\ln¡~, COMERC I J.i.L DE CENTROAr1ERICA, 1951- 196 O 

(Millones de US$) 

P a 1 s 1951 1952 1 953 1954 1955 1956 1957 19S8 1959 1960 

CENTROl111ERI CA 84 78 92 76 46 1 9 11 12 27 ~4 

Exportaciones 333 357 378 395 411 ¿g 3 .:17 Lj 456 ¿l 38 44 7 
Importaciones 24 9 27 9 286 31 9 3 65 "1 2~ i}, 6 3 ~44 411 4 51 

GUATEMALA 10 26 28 26 11 - 3 - 8 -· 1 ~ . 7 

Exportaciones 8 il 95 100 105 lO E 122 114 107 107 117 
II!lportaciones 7 4 69 72 79 95 125 122 121 107 110 

EL SALVADOR 27 24 23 26 23 18 33 18 23 5 

Exportaciones 86 88 90 105 107 113 138 116 113 117 
Importaciones 59 6 tj 67 79 84 95 105 98 90 112 

HONDURl'>¿S 20 5 16 5 - 5 15 ~· 3 5 8 - 2 

Exportaciones 66 63 68 55 /J 7 73 65 70 69 63 
Importaciones 4 6 5 8 52 50 52 58 68 65 61 65 

NICARAGUA 14 11 11 7 14 3 -3 . 11 -2 

Exportaciones 3 4 33 4 0 <16 70 67 73 71 72 63 
Importaciones 20 27 "Q L.~ 39 56 6 (¡ 76 71 61 65 

ceSTA RICA 13 12 1 4 12 3 - 1 4 -8 3 -15 -12 

Exportaciones G3 73 80 8 4 81 68 8 4 92 77 87 
Importaciones 50 61 66 72 78 82 92 89 92 99 

FUEl\fTE g International Financial Statistics, FMI, mayo 1976. 



P a í s 

CENTROI~·mRICA. 

Exportaciones 
Importaciones 

GU1\TEHI,LA 

Exportaciones 
Importaciones 

1:L Sl"..LVi\.DOR 

Exportaciones 
Importaciones 

HOlJDUR1\.S 

E~~portac ione s 
Importaciones 

NICA.RAGUP. 

Exportaciones 
Importaciones 

COSTA RICA 

Exportaciones 
Importaciones 

BALANZA COf.iERCIllL DE CENTROM1ERICA, 1961-1970 

(Millones de US$) 

1961 1962 1963 1961,: 1965 1966 

33 4 3 16 -1 -27 11 

46 2 530 609 698 782 861 
4 29 L1 87 593 699 8 09 850 

3 1.1 -2 -16 - 23 4 1 

113 113 15 4 167 1 8 7 228 
110 109 156 1 83 210 187 

20 22 16 ., 
, ~ 7 -12 

119 136 15 4 178 189 189 
99 11 4 138 174 182 201 

8 9 1 1 15 7 -', 

73 8 2 83 94 126 l iD 
65 73 87 93 111 136 

. 1 5 . 2 - 2 4 

68 90 106 125 1 48 1 4 2 
68 89 101 12 5 JA <i 16 6 

2 7 1 10 -28 - 1 

89 109 112 13 'J 132 159 
87 102 111 12 t1 160 16C 

FUnlTE: International Financial Statistics. FHI, mayo 1976. 

CW;DRO N° A-6 

1967 19(j8 1969 1970 

- 50 33 ~ 3 42 

38 ~ 985 1009 1156 
93 lJ 952 966 1114 

-25 3 28 39 

199 231 257 298 
22 Ll 228 229 25S 

3 16 12 4 2 

207 212 202 236 
20 4 196 190 19L1 

9 12 3 - 27 

158 179 169 172 
1 4 9 1G7 166 199 

-35 - 7 -3 . 
151 162 158 178 
186 169 161 178 

-2 9 3 -12 

169 201 223 272 
171 192 220 284 



DAIJ\!'.J 7]1.. COl"B .<.C I AL DE CBT-J '2:' RO ]lj'.tr: RI CA 1971 1 97 5 

U~illones ne us $) 

-------- ----
PAIS 1971 1972 1~73 1974 1975 

cr¡,:¡rrro ]\,i"JERICA ·· 54 134 . 44- -474 -·695 

r; .. XTJOrr aciones 112/1 1369 161<1 2112 23~ -

IMportaciones 117S 1235 1658 2586 302~ 

GUA ... ~:LA 1·~ 55 60 26 153 

D..1:X)rta ciones /.~" 333 145 586 647 

Importacio:1eG 276 203 37G 612 800 

E.T .... SALVAOOR 9 52 18 · 48 f' -
<" 

F.};,-port..acione c: 234'~ 302 358 463 515 

I.1'1DOrt.acions~ 225 250 340 511 601 

Hcr.IDUPN~ 15 28 55 ··71 ··· 104 

Exportaciones 188 199 290 283 300 

I:m;.:ortaciones 173 171 235 354 4()t. 

:UC'\RAGU.l'. 3 53 ~·21 , 134 ~J.1? 

EXportaciones 187 249 277 380 375 

Ir.1portaciones 190 196 290 514 517 

CX>STJ': PJ(,A ~·89 . -54 -165 ·,195 --21 

!Xportaciones 225 281 244 t!OO 489 

~-rm:x>rtaciones 314 335 409 595 6:9 

F'!JTI'J'I'li: ' Internaticnal Financial Statistics Pi"'I , r'Tayo 1976. 

--



Cl1l\..Dro N° o !v. u 

til"\I.l\J.'J7,,~ OJr~RCLJU, DE CY.!'roS :PAISES Lr.'\.Tll!OZ\T<1ERIC'l\nO~ ~ 1951 1960 

W.illanes ce US $) 

._---------_ . 
P-J\IS 1951 1952 1953 1950 1955 1956 1957 1958 1959 1960 

amos Pl\J:srB . 0397 · 917 64i} 157 8(:1 250 · 688 · 550 71 4.88 
-'r:xpOrtaciones 4673 3888 ,132? ,1319 z;285 -1556 4278 -1018 1'167 !! ,;. 35 

Importaciones 5070 1\805 3678 ,~162 0201 ·D06 1.1966 4568 ·1238 4923 

o¡\ .. ~o1Tn,J]\ · 1,-10 ··356 ~~ 21 161 o 109 o' t; r"! 
• ~ ~ 1 o 1B5 " 97 130 27 

-P....<portacíanes 1169 688 1125 1027 929 94,/1 975 99 ,~ 1009 1079 
Importaciones 1309 1041~ 704 866 1039 999, 1160 1091 879 1106 

llTh'\SIL ··216 - 566 220 .. 72 116 2{J8 -- 97 0· 110 . 92 193 
Exportaciones 1771 1416 1539 1562 1423 1482 1392 1243 1282 1269 
Irqportaciories 1987 1982 1319 1634 1307 123i}. 1489 1353 1371 10152 

CHILE 92 139 121', 106 153 212 81 3Z\ 115 L13 
- Exportaciones 370 ·"53 408 398 472 542 455 386 <195 1J.88 

Irilf.ortaciones 278 314 284 292 319 300 374 352 350 445 

PEPUBLICl\ rn"It'lICl-l'U'1. 43 113 l~ 37 17 1~ I,' ~; 7 12 93 
Exportaciones 119 1.15 105 120 115 122 161 137 130 180 
!P'!!X'>rtaciones 76 97 87 83 98 108 117 130 118 87 

HAITI 11 7 2 13 1 1 2 2 3 
-- Pxport<lciones 51 52 38 55 36 02 3 lj 39 28 33 

Importaciones ·10 45 (\0 t12 35 '-U 3~ IJl 30 36 

~1r.XICO , ·147 111 ·185 ··96 · 65 ~·196 · 377 350 · 218 376 
---::~rtaciones 6 <1~ 655 591 591 785 B3~1 73f1. 735 750 765 

Importaciones 791 776 776 607 A50 1030 1111 1085 968 1141 

PJ\lW/IA lj1 50 1t. ,- I!l 39 " 52 6/l 61 63 o 82 
-txportaciones 25 23 26 31 36 31 35 33 3,1 27 

Importaciones 66 73 70 72 75 83 99 94 97 109 

PAP1GJAY 13 7 1. 6 12 6 1 5 . 5 
-Exri:>rtaciones 38 31 31 3/1 35 37 33 3~ 31 27 

IMportaciones 25 31 24 33 29 25 27 33 26 32 

PEPU 19 3 ··18 36 18 7 5 12 66 121 
- 'EXPortaciones 250 236 189 252 271 311 330 278 310 438 

Importaciones 231 239 207 216 253 304 335 266 244 317 

URUGUAY -, 31 5 103 12 ·-1t\ 28 .. 91 16 Si! -59 
Exportaciones 236 209 270 2 ·9 183 211 129 139 98 129 
Importaciones 267 20~ 167 237 197 183 220 123 152 188 

Flnm:: ~ llitemational Financial Statistics. Fr'U , 'ayo 1976 



CUADRO N° o A9 

B.?\LANZA Cm!!ERCIl\.IJ DE OTROS PAIS:r:S LATIE10N'ffiRIC¡ NOf;, 1961 1970 

(Millones de US $) 

PlUS 1961 1962 1963 1964 1965 1966 1967 1968 1969 1970 

c:YI'K)S P1USF.s -578 116 255 403 749 667 102 &109 190 55 
-1Sqx:>rtaciÓ11es ~60.:": 5027 5283 5647 6002 6610 6194 6753 7878 8853 

lirportaciones 5182 4911 5028 524<1 5253 5943 6092 6862 7688 8908 

~1.I'INr~ n·328 497 ~97 457 432 598 495 33<1 217 27f.t 
F.x!x>rtaciones 96~ 1365 1365 l l 10 14.93 1583 1465 1368 1612 1773 
!n1portaciones 1292 868 868 953 1061 995 910 1034 1395 1499 

BW.5IL _. 57 . ·261 , 80 167 500 245 _. 13 · 251 46 ··110 
-Exportaciones 1<103 1211} 1407 1130 1596 1711 1654 1881 2311 2739 

Importaciones 1460 Vn5 1~87 1263 1096 1496 1667 2132 2265 2319 

O!ILE - 1 46 49 n 125 181 235 229 306 445 
Exportaciones 506 530 522 592 637 817 847 858 1075 1234 
I.rnportaciones 507 484 473 515 512 636 612 629 769 789 

REPUBLICA IXX..rrNICl'\NP· 73 iD l it -13 40 · 24 · 19 33 33 53 
- Exrrirtaciones -- 143 172 174 179 126 137 156 164 184 214 

Importaciones 70 129 160 192 86 161 175 197 217 267 

HZ'JTI 3 10 G 3 7 1 1 2 3 ·8 
ExFQrtaciones 32 43 41 40 37 35 34 36 38 40 
lIrq'Jortaciones 29 33 35 37 30 34 33 34 35 ,18 

!'!EXICX> ·~269 -,168 =223 ~405 · 380 ·- 344 -543 .. -631 - 568 · .. 964 
'~rtaciones 826 931 969 1031 1120 1199 1136 125t;1 1430 1402 

Importaciones 1095 1099 1192 1t136 1500 15113 1679 1885 1998 2366 

PAl'U'l1l\ · 94 -·97 -·103 · 95 111 · 125 135 1i}3 166 · 216 
EX(X>rtaciones 30 ~8 €iO 70 79 90 911 100 113 110 
Importaciones 124 145 163 165 190 215 229 243 279 326 

p.~~ d2 -2 7 16 10 · 1 · 13 -~14 · 19 
-Expci'rtacicnes 31 33 '-'O 50 57 49 48 48 51 64 

Importaciones 35 35 33 34 17 51) 61 62 70 611 

PERrJ 104 93 76- 188 63 92 83 353 370 5(1:1 
--ES{portacianes 494 538 540 666 666 763 601 865 8611 10lM 

Importaciones 390 445 46~ ~78 603 671 518 512 tJ94 503 

URUGUAY ~5 -zt5 12 8 63 4~ 11 45 3~ 36 
--EXportaCiones 175 153 165 179 191 186 159 179 200 233 

Irrp:>rtaciones 180 198 153 171 128 142 1t18 134 166 197 

Fli'Fl'lrE ~ Inten1ational Financia! Statistics J!T.t[ r Hayo 1976. 



CUADRO N° . A· 10 

BALANZA cor'lE RC I1U. DE OTROS p;!\ISrS LATINO~.!~P.ICJ\lTOS , 1971 ·1975. 
. ' 

( r~.illones ce us $ ) 

-- - _.---- -- ---
PAIS 1971 1972 1973 1974 1975 

ar:FOS PAISES -·1426 - 13R7 ,,611 7761 11730 
Exportaciones 8675 10<10·1 15~53 20868 19361 
Importaciones 10101 11791 16064 28629 31091 

~1TINA. 87 255 1288 714 --986 
- Fxp6rtaciones 17~;O 1941 3266 3931 ?961 

nnportaciones 1653 1666 1978 3217 3947 

BRASIL ·~797 · 792 · 800 ' r211 .- 118t1A 
-- -ExiX>rtaciones 290L1 3991 6199 7951 8670 

Tnlportaciones 3701 4783 6999 1~162 13558 

afILE 131 57 301 861 · 150 
-~rtaciones 962 855 1231 2481 1661 

DtIport:aciooes 831 798 930 1620 1811 

FEPUBLlCA :oormrrCAI'lZ'. - 68 10 20 · 33 5 
Exportaciones 243 3L3 8 ~42 637 894 
I.TtlpOrtaciones 311 338 ~22 670 889 

HAITI ·8 .. 1~ · ·15 · 26 - 42 
-~rtaciones 46 43 52 72 79 

Importaciones 5t1, 57 67 98 121 

f1BXIOO · 813 - 961 1355 - 2714 ~3629 
- Ex[ortaciones 1501 1861 2G31 3540 2952 

Importaciones 2314 2822 3ge6 6254 6581 

PANAMA ~·242 ~ 279 ~310 551 · 587 
- ExpOrtaciones 117 122 144 205 283 

Itnrnrtaciones 359 ~01 5[1-5 756 870 

PAPJ1..G(1]\X · ·5 16 22 .. 1. · 37 
Exportaciones 65 8f. 127 170 176 
II:portacione.s 70 70 105 1.71 213 

PEPU 276 283 153 223 · 1253 
-Exportaciones 891 9~3 1039 1 99 1301 

I:mportaciones 615 660 R06 127f 255[1· 

URUGuAY 13 38 85 23 · 163 
~rtaciones 206 214 3"' '') ¿ ¿ 382 384 

In'portaciones 193 176 237 405 547 

FUN:ll'E ~ Intenlational Financial Statistics. FHI y Nayo 1970 



cm\.npo !'JO. 11 

BAL1\NZA COMERCIAL DE LOS PAISES LATI!JOAl U"'RICAU0 2 

EXPORTADOREf. DE PETROLEO 1951· 1960 

(Millones de es $) 

-- - . _ - --_. - , __ o _ _ _ _ 

PAIS 1951 1952 1953 1954 1955 1956 I~S7 1958 1959 1960 ' 

PAISES EXPORrArom::5 
bE PFIroIID 712 798 795 762 883 933 1209 1071 1001 13t15 __ o 

Exportaciones 1917 2091 2252 24611 2620 2860 3365 3068 2980 3063 
Importaciones 1205 1293 1L' 57 1702 1737 1927 2156 1997 1979 1718 

BOLIVIA 55 41 38 2 /'¡ 1.6 8 · -1 · ·16 6 · 8 

Exportaciones 130 122 97 80 86 80 76 53 61 53 
Importaciones 75 81 59 56 70 72 77 69 55 61 

cnIDr1T3IA 113 116 122 7~ 5 .. ·30 81! 107 105 6 

Exportaciones 1:1 8<1 ~83 606 669 597 552 511 ·161 473 465 
~rtaciones 371 367 118LJ 595 592 582 ~27 35t,"· 368 459 

ECTJAOOR 19 (4 30 35 19 26 4·1 41 ~6 1;7 -----
Exportaciones 71 102 93 125 114 116 133 1311 143 147 
Importaciones 52 58 63 100 95 90 39 93 97 100 

VENE7.ti'EL.ll. 525 597 605 639 843 929 1082 939 8"4 1300 

Dq;x>rtaciones 1232 138~ 1·156 1590 1823 2112 26('· 5 2420 2303 2398 
Irrportaciones 707 787 851 951 980 1183 1563 1481 1459 1098 

F't.J'FNI'E ~ International Financial Statistics. PT"1I, rByo 1976 



CUADRO r.¡ 0 A-12 

BALANZA COMERCIAL DE LOS PAISES LATINOAMERICAN08 EXPORTADORES DE PETROLEO, 1961-1970 

(r1illones de US$) 

P A I S 1961 1962 1963 196il 1965 1966 1967 1968 1969 1970 

PAISES EXPORTADORES DE PETROLEO 11 93 1353 1295 1389 1316 1140 1373 1037 1006 998 

Exportaciones 2936 310 Ll 3096 32 41 325 4 3172 3376 3421 3468 3770 
Importaciones 17 '13 1851 1801 1852 1936 2032 2003 23 8Lj 2462 2772 

BOLIVIA - 4 - 23 -20 9 - 4 9 21 22 31 55 

Exportaciones 58 60 68 96 110 127 150 152 172 190 
Importaciones 62 83 88 87 11 4 118 129 130 141 135 

COLOMBIA -58 -15 - 9 23 13 ~ - 87 79 -14 7 - 3 

Exportaciones 435 463 447 548 539 508 510 558 608 743 
Importaciones 4 93 478 456 525 405 595 431 572 601 746 

ECU¡:~DOR 3,J 59 31 25 .., 12 4 -22 -16 -28 -~ 

Exportaciones 128 144 144 158 1 ~ 8 164 190 200 193 210 
Importaciones 94 85 113 133 144 152 186 222 209 238 

VENr: ZUELA 1221 1232 1293 1332 1182 1206 1269 1051 98 4 97 4 

Exportaciones 2315 2437 2437 2439 2455 2373 2526 2511 2,195 2627 
Importaciones 1094 1205 1144 1107 1273 1167 1257 14 60 1511 1653 

FUENTE : International Financial Statisticso FMI, mayo 1976 . 



rTlInno ~l O 
~ . o 1'\,,· 13 

BALAN ZA c.m,t~ Rr. I.l\L :lP LOt:: f'l'_I SrS LATn!Ol'.~~.""'PICA:TOc .- .--.- -

PX!'O?TAt)O~J1S DÍ pr:~ROLrO 1971· . 1975 

( ~n millones de US " ) ',' 

-----_. 
PAIS .1971 1972 1973 1974 1975 

PAISES P}"'OORI'JlroRES D.F: :OF?IDLm 1168 1257 2737 7604 2t:65 

F.xportaciones 3415 4.584 G84 t. 13945 111101 
Importaciones 3147 1347 1107 6341 873f 

OOLIVl1\ 36 45 Gr. 209 ·· 115 - ---
Fxportaciones 181 201 2(\1 536 ti43 
Importaciones 1-15 156 193 327 558 

OOW'lBIl\ · 107 128 310 117 ··20 -----
E'JqJOrtaciones 708 87'1 1232 1509 1248 
Importaciones 815 7·% 922 1392 1268 

:ECtWIDR ·65 72 127 237 33 - ----
:r.xt;x:>rtaciones 232 347 589 1067 ~10 

Iroportaciones 297 275 462 830 9t13 

VE!:lEzuc:rA 13QIj 992 2232 70/11 2833 - ----
Exportaciones 31911 31F,2 4762 10833 800 
Importaciones 1890 2170 2530 3792 5967 

FlJPNI'E : International Financial Statistics. ~,rr p l·'':=-yo 1976. 



CUADRO N° A-1 ~ 

EL SALVADOR: 

nmICES 01: V.ALOR UNITARIO DE EXPORTACION 1: IHPORTACION 

Base 1965=100) 

Indice de 19 70 1 971 1 972 1973 197 t.!/ Variación % Variación % Variación % Var iación % 
Valor Unitario - 71/7 O 72/71 73/71 74/73 

I NDICES DE EXPORTACION 

1 . Nivel General 105 100 110 135 16 8 .- 4.8 10.0 22 . 7 2,L :J 
2. Café 107 98 106 13 8 1 ~ 5 - 8. 4 8.2 30 .2 5 . 1 
3. Algodón en rama 97 105 119 183 225 8.2 13 . 3 53 .8 23. 0 
4. Camar6n 126 156 193 213 22 '~ 23.8 23.7 10. 4 5. 2 
S. Azúcar 97 101 110 138 300 4 . 1 8. 9 25.5 117. <1 
6. Otros 102 101 109 110 16 /1 - 0.1 6 .9 1.9 4 9.1 

I HDICES DE I l-lPORTACION 

1 . Nivel General ~02 103 110 130 1 82 0 . 9 6.8 18 . 2 .1"10. 0 
2. Productos Alimenticios 96 93 96 116 171 - 3.1 3.2 20.8 t.17 e Ll 
3 . Debidas y Tabaco 8Ll 72 73 82 86 - 1-1. 3 1. 4 12 . 3 <l . 9 
4 . Material e s crudos no comestibles 103 91 99 113 146 -·11. 7 8.8 1 L1 .1 29.2 
S . Combustibles y Lubricantes 95 102 99 110 320 7 . 4 - 2 . 9 11.1 190 09 
6. Aceites y I1antecas 109 102 90 136 227 - 60 4 -11 . 7 51 . 1 6609 
7 . Productos Químicos 94 91 107 145 1 9 ,~ - 3.2 17.6 35.5 33 08 
8. Artículos manufacturados 107 -109 11 ~ 128 17 '" 1.9 4 .6 12.3 35.9 
9 o Haquinaria y Platerial de transporte L07 -130 12 6 149 162 21. 5 - 3.1 18.3 8 .7 

10. ~rt1culos Manufacturados Diversos 10.9 1.10 116 110 140 0.9 5.5 - 5.2 27.3 
T~rminos de Intercambio 103 97 100 104 92 - 5.8 3.1 4 . 0 -11 03 

FUENTE : Revistas Mensuales del Banco Central de Reserva de El Salvador. 



aJADro N° A-'15 

EVOI1JCION DE U , VINCULACICN DE lAS r.-w EDl~ DE N-ffiRICA LATI&1. 

1971 l\1arzo Julio 1 9 7 3 1 9 7 5 
P A 1 S Dico1971 JlU1. Jul~ Vinculada a Vinculada a Situación Situación Sin vin Vinculada Vinculada Sin vin 

Devalúo con FlotO con una sola me varias no oficial de hecho cular- a una se- a varias cular-
neda neCias la rroneda rronec1as 

Argentina dólar no flotó dólar dólar dólar dólar 
Boli~ii/ " " DEI; 11 " 
Brasll- " " dólar dólar " ¡I 

ColanbiaY1 
,; le dólar dólar " i~ 

Costa ¡p-caJ ¡: " dólar dólar Ir " 
Chile!: " " dólar dólar '/ 11 

República raninicana ¡¡ ¡I DEG " te 

Ecuador ,. ~, DEG t , " 
El Salvador " " dólar dólar 11 " 
Guatal'ala n " dólar dólar 

,. Ji 

Hait1 " il DEG 
~, tO 

Honduras " n dólar dólar " " 
r-1éxico ¡; 'c dólar dólar 11 " 
Nicaragua ~~ !iii dólar dólar " !l 

panamá ~ { 11 DEG Il v~ 

Paraguay " ,g d6lar dólar ~a 1, 

Perú 11 
" dólar dólar l' ¡, 

Uruguay 11 11 dólar dólar 11 " 
venezuela!! fl-i:I ~~ dólar dólar ¡¡ 11 

1/ El mercado de cambios opera .dentro del marco de tma política de cambios fluctuantes adoptada con anterioridad a la flotación ge
- neralizada de las rronedas principales. El nivel al que se vincula la rroneda se ajusta con rel ativa frecuencia en base a crite-~' 

rios de~so 
2/ Significa otras Monedas -= Devaluaci6n inferior a la m::xhficación del valor exterior del dólar de EE.UU. - ' 

FUENTE ~ I HF Survey, 9 de f e brero de 1976 



CUADRO 11 ° A-l~-j 

CONERCIO LATIHOAMERICANO CON LOS PAISES DESARROLLADOS 

Willones de US$ y Porcentajes) 

País y EXPOn'l'_hCIOI~ES F'm INPORTACIONES Fon 
Regi6n 1970 1971 1972 1973 197f t 1975 1970 19'/2 1972 1973 197<1 1IY'¡-. ..; ,~) 

Estados Unidos 1~512 ·1496 5126 6811 13522 12617 5629 5667 6'167 8922 1L1502 15b69 
Canadá 1\ ,,,-

.~L.iJ 506 568 781 1751 15·2 2 ,179 ,196 5S9 565 107~~ 933 
CoEIJLo !j051 3759 .~ J25 6127 7762 7932 3360 3909 ·}615 5499 8tn:J 90,12 
U\.lemania) (10<':0 ) (1071) (13·16) (1857) (2314) (25:::2 ) (1298) (1507) (1786) (2275) (3742) (3~J 07) 

Otros países de B~ropa Oee. 926 893 lOS·} 1700 3999 2772 951 1121 1287 1663 23Ll ~J 2~J 78 

Jap6n 806 792 863 1é183 1967 21~2 953 1329 1695 2388 4482 L~053 

TOTAL OCDI' 10740 10~¡{~ 6 11936 16902 2902: 26985 llLl39 1251? lI',623 19037 30063 32:75 

CHECHlIENTO % 

71/70 72/71 73/72 ? flf?~ 1~/74 71/70 72í71, 73r12 7~173 75/7C,,_ --- ... _--

Esta.rlos Uni(~os - 003 1¿1.0 3209 S805 ~ 607 - 005 1·10 1 3?O 6:~5 800 
Ci'1.nadá 13 07 ~.~~ ~ 3 37. 5 12<1 01 ·-11. 9 3. 5 12 .í 101 8907 ~13 0 0 

e o E l. .: o - 7.2 J5 01 1;,.1. ~:I 260 7 202 16.3 18.1 19.2 5LJo2 L6 
Clc.:,ania ) 3.0 25.7 3800 2~. 6 10. 3 16.1 13.:- 27 . ¿~ (" ,1 r: 

\. I\..!o _ 9.0 
0tros países de Europa Oec. - 3.6 18. 0 e_.3 135.2 --30.7 17.9 14. 8 29.2 ~1. 2 50S 
C'u

L 
j:~ L7 9.0 "¡L B 32.6 7.9 38.5 28 . -1 ~'1 0o 9 07. 7 -- 9.6 

TOTAL oeDE - 2.7 14. 3 ~1.6 71. e .. 7. O 904 16.9 3002 62 .2 402 

-- -
FUENTE : Direetion of Tradeo Annual 1969-73, 1970-7 e y 1969-75. International Honetary Fou~d. Intern : /:ional 

Bank for Reconstruetion and Developm~nt. 
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!)]\UJ·J:?,,'l CO:::1rFCIl'J.J nr l'HEP.I0.l. L<~'!'IN?\ 

(Billones de ns $ ) 

--------- _._------- -------~-~ 

~~r ~l1.:C~1. L~~T.nl .... ~ "" . Lat' l · 
,}0O f~rJ.ca ma e: :cepto os "Pal.sc~s expor· · 

tac'ores 0.e Petróleo ... _-,---- --_ . .-'- ~-- ---- ._ '- ._-~ -- ------_. 
rjC'!..JOrt aci ")neE I1'<1nortaciones S!J..ro :r.xportaciones :f.rorortacionl?s ~])!l'O 

----------- - -_._ ---
1951 692~ 652L1 399 5006 :;31.9 - ·313 
1 0 r.;;? 633b 6377 ., ·n 1).245 C;084 · ·839 .... ~J .....- . , .. 

1953 695? 5~21 1531 11 700 J964 73f. 
195.:', 7178 6133 995 L3 7V' .'\481 233 
1~\ 55 7316 G303 101.3 ~696 ,'1566 130 
1S56 78~~ 6657 1202 4999 ,1730 269 
1957 8117 7585 532 4752 :,429 ",('77 
1958 75'12 7009 533 4t17t1 '>012 ,·538 
1959 758j 6628 957 t1605 <1649 4/\ 
1960 7C,.11. r: 

~ -~ 7092 853 4882 S37t!: " ' ,~:92 

1961 80"2 73511 6~8 5066 5611 ·~S ;-.5 

1962 865J 72·19 1412 5557 5398 159 
19G3 8988 7422 156€ 5992 5621 271 
19(:1.1 95f1C 7795 1791 6V·5 5%1 402 
1965 1.00~6 7998 2038 6784 6062 722 
1966 l O6LB 8825 1819 7 ~~71 6793 678 
1967 10t15L\ 9029 1425 7078 702':i 52 
1968 1115~ 10198 961 7738 7tn~ , .. 76 
1969 1.2355 11116 1239 8887 P.654 233 

1970 13779 12791,l, 985 10009 10022 . , 13 
1971 V :1V' 14 ,~26 ·,)12 9799 11279 - 1480 
1~172 1f35', 16373 .. 16 11773 13026 1253 
1973 23911 21829 2082 17067 17722 <.' 655 
1974 36925 37556 631 22980 31215 - ·~235 
l.g75 33088 428413 · 9760 21687 3~,112 ",124': 25 

PUF :\:TB ~ I.71ternatiÓnar-r'mancialStatistics, Hayo 19ió
U

yEnero 1977 



('t ·'JI.J)P() :.:0 o A· 1· 

( ~illones de US $ ) 

----- - - -----._ --- - -
:O.U, RO 1971 197:? 1973 1 74 1975 

Fxportaciones (r.'QB) 233 . 140 7.75 , 71.0 376,150 502. 790 537. 1FO 

Importaciones (CIF) 235 . 720 281 .080 3Sf cOOO 542. 730 5.f·5 . 380 

s.J.\L.'X) · ·2.580 .. ·5. 370 · 9 . 850 39 . 9~O . 8 . 7.20 

y Incluye ~ :r.st a c.os Unidos 1 Cana.dá ! ,Japón u Austria 7 Bélg ica 

n ina!:\a.rca ~ Franc i a , l\lemani a. 7 Italia , Países !la jos ~ iJOrJ.lega 1 

Suecia , Sui ~a , Reino Uni ~o . 

FUE~T~ ~ International Financia l f tat istics . P~I ; Rnero 1977 . 
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oeDE ~ DA~"::'j~ !,_ ~11 CUP,~lTl, COR:r?Ir:nTr 

(rUles ('le .~illones de lTf: $) 

PAIS y DY.GION 

Canadá 

Estar..os Fnidos 

.Ja06n 

Francia 
~lica F'ec..eral de Ala'"arUa 
It.éüia 
IBi110 tJnico 
~élgica' Iuxemhurgo 
Países Bajos 
Otros Países fe la CEe 
Ot.ros l?aíses cel tTorte de F'urona 
Otros Países de la OCD~ 

!! LstaMaciones 

10 7 

. ,~. 7 

17..0 

·6 .. 0 
9 . 7 

_.~. (1 

~ S. 7 
e.o 
7. 0 
1.( 

·3.8 
10 . 2 

~33 . () 

1975 

- 5. 0 

11.7 

0.7 

1.25 

0 . 3 
3.7 

- 0 0 6 
3.8 
0.5 
106 

" -0.6 
3.(. 

- ·9,3 

- 5 , 5 

J"i't..R-!!.'r ~ C'CT: Econanic Outlook ! Paris r ·Julio 1976, 
Pul:jlicado en ll::r Survey. 9 ~e agosto 0.e 197L 

1976 1/ 
-_.-

- 5.0 

~ 3_50 

3 . 75 

5. 25 

2. 75 
2. 0 

·2 . 0 
2.50 
-0.25 
2. 50 
2.0 
-2.50 
8. 50 

·20.0 


