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INTRODUCCTIOMN

El objetivo principal de este trabajo de graduacibn es
presentar un andlisis de la evoluci6n de la balanza de pagos
de Amé€rica Latina, en los afios 70, haciendo mis énfasis a -
partir de 1973, en que se puede analizar a la luz de los prin
¢ipales hechos econfmicos que han trastornado el panorama in-
ternacional, como son:

a) El auge de los precios de los productos bisicos ex-
portados por los paises latinoamericanos. Entre ellos se se
para como hecho importante, el incremento de los precios del
petr6leo, ocurrido a fines de 1973, que surgi8 cuando ya ha-
bia empezado el auge en los otros productos bisicos y que tu
vo causas y comportamiento diferentes a los demd&s cambiando
la estructura de pagos internacionales y creando al mismo -
tiempo numerosas consecuencias relacionadas con los resulta-
dos de la balanza de pagos en imérica Latina. Se hace un -
breve andlisis de cada uno de los productos principales de -
exportacibn, con cifras desde 1951 hasta 1975, con el objeto
de destacar la importancia de ellos, dentro del comercio in-
;ernacional latinoamericano y su caracteristica de inestabi-
lidad en cuanto al papel que como generadores de divisas. De
bido a que no se ha podido contar con estadisticas completas

y homogéneas sobre la produccifn de dichos items, se ha tra-~
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bajado en esta parte nada mis en base a Indices base 1970, -
de precios y de quantum exportados y valores exportados.

b) Las variaciones en los tipos de cambio, que influ--
ven en los montos de las exportaciones e importaciones.

c) El proceso de inflacibn y recesibn. La inflacibn -~
es enfocada como otro de los sucesos de car&cter 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 recesibén econfbmica mundial de -
1974-75, y tuvo repercusiones en las transacciones interna--
cionales latinoamericanas.

Este trabajo pretende presentar el impacto de estos pro
blemas en Latinoamérica separando a los paises integrantes -
en:

a) Paises importadores de PetrSleo:
i) Centro América. Formada por Guatemala, Honduras, -
El Salvador, Nicaragua y Costa Rica.

ii) Otros paises. Formados por: Argentina, Brasil, -
Chile, Repfiblica Dominicana, Haiti, Mé&xico, Panamg,
Paraguay, Perfi y Uruguay.

México y Panam& han sido incluidos dentro de los paises
importadores de petrbleo pese a que lo producen.

México estd 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 petrSleo. Todavia en 1975, sus importa



ciones de petr6leo y derivados fueron alrededor de $322.3 mi
llones, lo que incluye gas de petr8leo y otros hidrocarburos
gaseosos, gasoil o aceites diesel;, gasolina, excepto para -
aviones, fueloil, coque de petrbleo y otros.l/

Panamé@ es exportador de petr8leo refinado, pero carece
de yacimientos naturales por lo que tiene que importarlos. =
Por esa razbn 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 Petrb6leo. Formados por: Bolivia,
Colombia, Ecuador y Venezuela.

Conviene advertir que existen varias opiniones en cuan-
to al nGmero de paises que forman América Latina; por lo -~
que hemos optado por tomar la clasificacifn que engloba a -
los anteriormente citados por ser lo que se usa con mayor -
frecuencia en libros, publicaciones y estadisticas de comer-
cio exterior.

El hecho de separar a los paises en importadores y ex--
portadores de petr8leo, permite establecer comparaciones, ya
qgue hasta 1973 toda América Latina era considerada como re--
gidn subdesarrollada cuyos paises integrantes participaban -~
en términos generales de un mismo destino. Después del au--

mento del precio del petrSleo, la regién sigue siendo subde-

1/ Cifras publicadas en el sumario estadistico de la Revis-
ta Comercio Exterior del Banco Nacional de Comercio Exte
rior, S.h., Mé&xico, febrero de 1977, Vol. 27, NGm, 2.



sarrollada, pero se ha abierto en cierto modo, una brecha en
tre exportadores e importadores de petrfleo. Se dice en cier
to modo, porque cormo se verd en el avance de este trabajo -~
los paises exportadores de petr6leo como grupo han mejorado,
pero para algunos de ellos, la situacién no ha sido halagfie-
na.

Con todo, lo cierto es que puede habklarse de dos grupos
de paises con problemas actuales y futuros, pudiendo ser que
con el tiempo se llegara a un blogque de paises latinoamerica
nos qgue acentuaran su subdesarrollo y otros que se encamina-
ran de manera m8s r&pida por la via del desarrollo.

Todas las estadisticas utilizadas en este andlisis son
expresadas en dblares estadounidenses, con el objeto de faci
litar la comparacién, salvo algunas referentes a El Salvador

que son presentadas en colones salvadorenos, por interesar--

nos m&s asi.



CAPITULO I

MARCO TEORICO

1.1, Importancia del Comercio Internacional.

La importancia gue es atribuida al comercio exterior, -
es dekida a la relacién que tiene con el desarrollo econbémi-
co, siendo aquella mayor en loshpgises sukdesarrollados, ca-
racterizados entre otras cosas por la generacidn de un aho--
rro domuético insuficiente y mercados internos estrechos.

El intercambio internacional, tal como la teorfa clasi-
ca lo expone, permite el aprovechamiento méximo de los recur
sos productivos de un pals mediante¢ la especializacibén y la
divisibn internacional del trabajo, pudiéndose dedicar un -
pais a la produccifn que le sca mds conveniente con arreglo
a su dotacibfn de recursos.

A través del comercio internacional, un pais se abaste-
ce de las mercancias que no pucde o no le es rentable produ-
cir y que otro pais estd 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.



A parte del intercambio de bienes y servicios, el comer
cio internacional es un vehiculoc para los movimientos de ca-
pital entre los paises, asi como de ideas y tecnologia apor-
tadas en su mayoria a través de las inversiones directas.

En los paises subdesarrollados el comercio internacio--
nal es un incentivo a la produccibn, ya gque permite sobrepa-
sar ¢l limite del mercado interno de menor capacidad y bkajo
poder adquisitivo y vender en el mercado internacional que -
unido al interno si puede facilitar el establecimiento de -
plantas grandes que requieren de cierta inversién y tamaho -
minimos para ser rentakles.

Si bien es cierto que el desarrollo econdmico de un -
pais, no puede descansar por entero en el comercio interna--
cional, é&ste es vital para el desarrollo industrial, porgue
permite conseguir los recursos necesarios con que financiar
la importacién y las amortizaciones de los préstamos e inver
siones que ya han sido utilizados previamente. Por esta ra-
z6n es que el avance y diversificaci6én industriales de un -
pals estriban en Lkuena medida de la capacidad de exportacibn
del mismo.,

Cada pais exporta aquellos kienes gque puede producir a
un costo comparativo més bajo,l/ con relacidn a otros produg
tos en el mismo pails y se especializa en agquellos items que
reﬁuieren mayor proporcidn del factor que m&s abunda en su -

2/

territorio.— Dc esta manera hay paises con abundante tie--

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

2/ Tecorema de Heckscher y Ohlin o de la Dotacibn de los Fac
tores.



rra y mano de obra que se especializan en productos gue em--
plean esos factores via intensiva como es €l caso de la mayo
ria de paises subdesarrollados y algunos industrializados de
dicados tamii&én a la produccidn de productos b8sicos. Otros
paises son abundantes en recursos mineros y otros dedicados
a la produccifn industrial son abundantes en recursos natura
les densamente poklados y con gran acumulacidén de capital.

La posikilidad de elaborar un mismo articulo con distin
tas combinaciones de factores y el hecho de gue la produccibn
tenga con frecuencia costos crecientes, determina que la es-
pecializacibn no sea completa y es por &so que en muchos ca-
sos la importacidén cumple una funcidn complementaria de la -
produccidén nacional.

Los principios fundamentales de estas ideas gue fueron
desarrollados por Adam Smith, David Ricardo y complementados
con los aportes de John Stuart Mill, han sido refutados. En
el Siglo XX existe una controversia en cuanto a la aplicabi-
lidad de estas teorias al mundo subdesarrollado.

La critica principal parte del hecho de que éste es un
andlisis estitico imperante bajo condiciones diné@micas y au-
tores como Prebish, Balogh y Myrdal, rechazan la teorla cl&-
sica u ortodoxa del comercio internacional por considerarla
irrelevante, carente de realismo y politicamente adversa a -
los intereses de los paises subdesarrollados. Segfin Hollis
B. Chenery la teoria de los costos comparativos no puede -

aplicarse a las condiciones actuales de los paises subdesa--

(T4



rrollades sin una amplia reintcerpretacidn dentro del marco -

dindmico que tome en consideracidédn la existencia de economias
cxternas, precios de bicnes y ¢ factores gque se desvian del

cocto de opertunidad v la variacidn de la productividad en

¢l tiempo. Iste antor dice gue lag degviaciones con respec-

to a las condiciones iceales expucstas en la teorfa hacen -

que el andlisis d¢ loz costos comparativos sea inaplicable a

la procduccién agriccla y al comcrcio internacional.

En seguncdo lugar, <l tecrecma de Neckscler y Ohlin gue -
supone que las remuneraciones de los factores de produccidn
tenderdn a igualarse eén todo €l mundo han sido ampliamente -
rekatidos, en los ancs recientes. Dc acuerco con los argu=~-
mentos de sus oponentes; ¢l punto de partida de este teorema
estd errade, ya que los supuestos no son realistas, pues se-
gin lo expuastoc ¢n la tecoria, rastaria quse e akrieran de -
par en par las puertas al comercio internaciconal, para gue -
¢l salario dc¢ un trabajador ¢n un pais desarrollado se igua-
lara a uno de un pais subdesarrollacdo. ©sto en la practica,
como HMyrdal lo ha senalado; no ha ocurridc. Las diferencias
en la distrikucidn del ingroso entre los paises desarrolla--
dos y sukdeésarrollacos, en vez de acortarse han tendido a -
crecer.

Tamki&n no ha existicdo el libre cqmurcio, pero con el -

¢
comercio gue ha liabido se delkicra csperar 1r hacia una igua-
lacidn de las remuneracioncs do cada factor a travis del mun

do. RAungue ¢3ta tendencia s¢ ha observado, ha sido més gque
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10.

Aparte de csta definicidn existe la del Fendo Monetario
Internacional (FMI), quc e¢s ¢l organismo internacional de ma
yor relevancia en matceria de kalanza de pagos, €l cual la de
fine asi: "La balanza de pagos es un sistema dc cuentas qué
comprende un periodc dado y cuyo propdsito ¢s registrar sis-
temdticamente:

a) Las corrientes de recursos reales, incluyendo los -
servicios de los factores de produccibn originales, entre la
economia interna y ©l resto dael mundo,

k) 1los cambios en los activos y pasivos sokre el extran
jero de un pais, derivados de transacciones econdmicas,

¢) los pagos de transferencia que¢ constituyen la con--
trapartida de rocursos recales o de créditos financieros que
la economia interna suministra o recibe del resto del mundo
sin ningin quid »roc quo.

Junque la 'alanza de pagos comprende principalmente -
transacciones entre residentes y extranjeros, existen varias
excepciones todas encaminadas a hacerla m4s adccuada para el
andlisis de las relacioncs ccondricas entre la economia in--
terna y el resto del mundo,l/

Los rasgos méds sobresalientes de la halanza de pagos -
son:

a) Ln cuanto a su contenidc es un registro de camkios

i/ "Manual de la Balanza de Pagos”. Fondo lionetario Inter-
nacional. Washington, D.C., L.U.A. Tercera Edicibn. -
Julio de 1661. Traduccidén. P. 14.



qu« <nclerra solamente trancacciones que fan lugar a transfc
renc’as o dinero a travis (ol sistema bancario; oxcluyendo
todas las trancacciornics do trueque y conaciones en ospecic.
Aduds culre s6lo parcialmente otras transacciones como son
alounas efectuadas entre residentes y extranjeros que pueden

ne liguidarse a través del mcrcade local de carkbios.

D
s

)Y Tn cuantos o la clasificacidn, cvando se utiliza

registro Jo cambics para lo corpilacidn del estado do la b

{'1

lanza do pagos; ciertos roenclones tiencrn gon frecuwencia gue
climinarse © reclasificarsce.  Por ¢jumplo: para dary trata--

niento uniforme o las transacciones relativas a exportacio--

nes e importacionesn, deloran calcularse Cstag para fines do

pais cuporiador, y los costos do flete vy
sequro sobre mercancias, doelben anotarse on la cuenta respecs
tiva de esos gastogo,

In un regigtro de camlics. no ckstante, las transaccio-
nee puaeden calcularse ne wn una frontera comiin, sino ¢ otros
puntog de conformicac con log términos cfectivos de las tran
scooliones y por 1o tante pueden o no incluir fletes y segu--
roc iatornaciconales.  Fara ajuctar <1 registro de cambios a
iz tzzs le la halanza o pasog, deberd eliminarse del tr&fi-
oo . rorcancias @l costo de fletes y o seéeguros internaciona-
e . » las c¥portaciones. Lo parte de estos gastcs paga-
.a 2 corpanias del nais compilodor,; dekcrd registrarse como

i~ 77803 ¢n la cucnta G fletes y seguros, y la parte pagada



para extranjcros deducirse del dfbito de e¢sa cuenta. También
toendrdn que ofectuarse ajustes por concepto de los fletes y
seguros de las importaciones.

c) Fechas del registro. La balanza de pacos registra
transacciones do bienes y servicios cuando ocurren, s decir,
cuando las mercancias son vendidas o los servicios prestados.
Un registro de cambios que no haya sido ajustadc comprende -
pagos hechos durante &l perilodo cn cuestidn para liguidar -
transacciones en mercancias y servicios, gue en algunos ca--
sos, pucden halbersc efcectuado c¢n un perioce anterior, como -
en <l caso de pages anticipades y, «n otros, pucden no ocu--
rrir sinc hasta més tarde. N1 concederse un créditc en rela
cidn con una venta dc mercancias y servicios, el estado de -
la kalanza dc pagos dele inmediatamente indicar la venta en

la cuenta de capital; por lo contrario, un registro de cam-

+

bios gue no se haya ajustado no registra la transaccidn sino

jot]

hasta que se haya liguidade la okligacidn. Sin embargo, la
oktencidn suplemcntaria solre wmlbarcues a base de cridivo, -
permite ajustar el registro de cambiloc para que muestre los
cambios en la posicidn de las mercancias y los movimientos =
de capital relacionados con <21 comercio.

Las transacciones ¢n 1la balanza ce pagos 3.2 registran -
en créditos y débitos desde €l punto de vista del pais que =
se trate; y habrd superivit cuando los cré&ditos superen a =~

los débitos y dEficit cuando los dékitos excedan a los cré&di

tos.



13,

'l kalance de pages por ¢l hecho de que se constituye -
tebricamente sobre la kase de una contabkilidad por partida -
dotle, siempre estard saldada, esto ¢s que la suma de los a&
bitos delke igualar siempre a la do loz cré&ditos. £i en el -
procesc de cstimar cada partida sobre una basc de entrada y
salida se olkticnen totales difercentes, Sstos son cubicrtos -
por la partida residual denominada errores y omisiones.

&1l hecho de que ¢l lalance de pagos c¢std sicnpre salda-
do no involucra que est€ en couilikrio y que el pais cdel =
cual se halia no experimentc nunca dificultades ¢n relacibn
con €1, o que la demanda de su divisa sca igual a la oferta
disponiile de la misma, puesto que ¢n sentido econbmico el -
cquilikric requierce no la nivelacidn de los créditos y débi-
tos totales, sino la nivelacidn de ciertas categorias de cré
ditos y 4&liitos.

Los cré&ditos y délitos de la balanza de pagos pucden -
agruparse para formar las siguientes kalanzas parciales: a)
Balanza Comercial; D) Balanza en Cuenta Corriente:; c¢) DBa--
lanza ¢n Cuenta Capital; d) Ralanza Bésica; ¢) Ralanza de
Transacciones Oficiales.

1.2.1. Balanzas Parciales.
a) Balanza Comercial.

Es 1gual a la difcrencia entre exportaciones de bicnes
e importacioncs de los mismos. Log créditos significan ex--
portaciones y son siempre signo positivo y los d&kitos signi

ficarn importacionce y son signo negativo. De la resta entre



estas do

62}

clases de cr&ditos surge cl saldo de la balanzz coO

nercial.

(=)

uclias veces e€sta balanza suele cstar en desequilikrio,
perc no estd aislada, sino interrelacionada, por lc cual cs
compensada o compensa las transaccionces restantes de la ba--
lanza de¢ pagos.

kL) PRalanza en Cuenta Corrientec.

Las categorfas incluidas en @sta cuenta son las importa
ciones y cxportaciones de Liencs y scrvicios totales. Is de
cir incluye las transacciones comprendidas en la kalanza co-
mercial, los servicios nc factoriales y atribuibkles a facto-
res, m8s el saldo de las dcocnaciones.

La ¢diferencia entre crdditos y d&kitos se denomina sal-

do en Cuenta Corrientc. Cuando las exportaciones exceden a

3

las importaciones se dice gue el pais ha transferido recur--
sos al exterior y ha adquirido nuevos derechos netos sobre -
el resto del rmundo; casc contrario, s< ha recurrido al aho-
rro externo uxperimentando un incremento neto en los pasivos
externos.

2, csta balanza ¢n cuwnta corriente se le considera coOmo
¢l punto mucrto o la posicidn de beneficio nulo de los esta-
dos de pZrdidas y ganancias; pero no dice nada acerca del -
presupuesto de divisas.

c) Cucenta Capital.
La cuenta capital o categoria capital y oro monetario -

como la denomina el Fondo lMonetario Internacional, registra



las variaciones e&n los derechos de los residentes de otros -
paiscs, asi como las variaciones en las okligaciones adquiri
das. Para mayor facilidac sc hakla dc derechos de un pais -
sobre €l resto del mundo y viceversa.

Concentrindose en la dircceidn del pago se puede decir
que una cxportacién de capital ¢s un dékito, y que una entra
da de capital es un crédito. Una cxportacibn de capital da
origen a un pago a cxtranjeros. de la micma forma que lc ha-~
ce una importacidn de¢ mercancias. NMnkas cosas son d8bitos,
sin embargo, una cntrada de capital o importacidn significa
que los extranjeros pagan al pals en cuestibn y que éste per
cibe unos ingresos, tal como ocurriria con una exportacidn -
dc mercancias. En resumen, un movimiento en los ééhitos en-
trana un aumento de activc o una disminucibn d¢ pasivo, y un
asionto en los créditos lo contrario.

Son exportaciones de capital por ejemplo los pagos al -
exteorior por conccpto de arortizaciones de préstamos e inver
sioneg extranjeras, e lmportaciones de capital por ejemplo -
cuando ingresan al pais ruocursos financieros en forma de in-
versiones o pré&stamos ¢xtcrnos.

Pensando ¢n términos decl mercadce de cambios, las expor-
taciones de capital y las importaciones de mercancias se in-
corporardn a la oferta de la moneda o divisa de un pais en -
el mercado de camb:ios. Las i1mportaciones de capital y las -
exportaciones de rercancilas se incorporan a la demanda.

La cuenta de capital ademis de dividirse en débitos y -~
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créditos, sc¢ divide en cuentas a corto y a largo plazo, se--
clin la naturaleza en cuanto al plazo de los instrumentos de
crédito de que se tratec.

Son movimicntes de capitcl a corto plazo, todos aquellos
incorporados a instrumentos con vencinlente inferior a un
anc, y de capilital a large pla-o, os 1incorporados 2 instru--
mentos do crldito con vencimiontce superior a un ano. Hay =
una scparacidn también para difercnciar ics movimientos pri-
vados de capital dc los movimivntos oficiales.

Las transacciones rugistradas ¢n esta balanza parcial -
sirven parae compensar los saldos «n cuenta corriente. I'm -
los casos d¢ los paiscs cuentacorrentistas deficitarios, las

1

importaciones de capital registracas del lado de los cridi--

tos, amortiguan c¢stos saldos negaitivos vy en el caso de los -

o

6]

H

palses superavitarios cn cuenta corriente, las exportacioncs
de capital rcegistradas del laco doe los débkitos contrikuyen a
saldar los superidvit cn cuenta corrientc.

d) Balanza TC3sica.

I.std formada por la lalarza ¢n cuenta corriente mds la
balanza de capital. Registra las transacciones autdnomas dc
un pais con ¢l exterior, o scu aquellas realizadas sin aten-
der a la posicibn del balance glolal. De esta kalanza surge
¢l superdvit o déficit de la lazlarza de pages, pero por lc -
general cuando se¢ habla de ests resultado, no sc asta hablan
do del saldo de todas las partidas, ya gue la suma de todas

ellas incluyende la llamada “Irrorcs v Omisiones" ticnen que
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ser forzosamento cerc: sino gue se hakla de cierto grupo ée
partidas a las gqu: se les llarma “partidas sobre la linea® y
gue contiene todes las transacciones autdnomas. Separdndo--

las de las

152

transacciones oficiales.
e) DZalanza de Transaccicnes Oficiales.

Expresa 2l camkic en la tenencia de los activos y pasi-
voe extranjcros, los cuales sirven en (Gltima instancia para
financiar <l supcrlvit o d&€ficit glokal que resultara del -
saldo de la balanza hbisica ;. las partidas que conforman <s
ta balanza se las denomina "partidas debajo de la linea®” ¢ -
implican el financiamiento del saldo de la balanza b&sica, -
ya sea positivo o negativo. Paero el signo Gel saldo de esta
halanza serd sicmpre contraric al del saldo de la balanza bd
sica. de tal forma que ambas s¢ anulen.

Las transacciones del:ajo de la linea representan la res
puesta de¢ las autoridadecs financicras frente a los movirmicen:-
tos autbnomos registrados arrika de la linea.

£l propbsitc ce la divisidn de las partidas en cuestidn
consiste en indicar si las transacciones internacionales de
un pais estén en equilitrio; ¢n ¢l periodo de que se trate,
o casoc contrario, & cuanto ascicende ¢l monto de supcerévit o
déficit. L1 objeto Gltimo de determinar el déficit o superd
vit de la kalanza de pagos, ct ofrecer una pauta dindmica pa
ra la politica econbmica y la adopcibn d¢ decisiones oportu-
nas. Se docfine como equilibrio a "Agquel estado de la lfalan

za de pagos, cdurante ¢l oportuno periodo de tiempo, que per-
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nite el mantenimicnte de una cconomia abierta de una manera
continuada y sin un paro riguxoso”ai/

Deke entenderse por-

a) Oportuno pcriodo de tiempo: & la dimensidn del pe-
riodo de ticmpo cue s¢ concidere. Puede cer un dia, un mes,
un ano ciclico. etc.

) TIconomia akicrte: Ausencia de excesivas restriccio
nes a la importacidn, pucden laber tarifas o restricciones -
cuantitativas, perc no dceken tiener como fin primordial la 11
mitacidn dc¢ las importaciones 21 nivel de las exportacicnes.

¢} D& una manera ceontinuada: Ds aeclr guo sea su

[

cep-
tible de mantenerse y gue no itunga el germen de variacidn,

d) Paro: Se considura cuae el cequilibkrio de la kalanza
de pagos raguicre la genceracién de un nivel ce renta nacio--
nal, guec produzca ¢l pleno eémpleo o gque tienda al logro de¢ -
un c¢levado nivel doe cmpleo.

€2 distinoucn dos tipos ¢ o equilibkrio: el equilikrio -
estltico y ¢l equilikrio dindrico. Para gque haya equilibrio
estdtico c¢n un doterminacoe periodo de tiempo, es necesario -~
guc las exportaciones dz kiencsg y servicios se igualen a las
importacicnes, que ¢l movimierto de capital a largo plazo sea
nulc y gue les movimientcs Cde ore y de capital a corto plazo
sean pequenos y su suma algebraica sca nula.

Il equilibrio dinamico puede scér a corto plazo cuando -

- -

la difercencia entre exportaciocnes ¢ importaciones de bicnes

1/ Kindlcbkerger, Charles P. Cp.ecit., Cap. 24, P&g. 495L.



vy serviciocs. 6e iguala al wvoluwen de los movimientos de ca-

pital a corto plazo y de oro neto y ademds no se producen -
grandes movimient desestalilizadores de capital a corto pla

zo. K1 equilikrio dindmico a largo olazo se da cuando la
diferencic cntre exportacione: e importaciones de bienes y -
servicios s icual al monto de los movimientos autdnomcs a -
largo wla:o de caplizal

Debe evitarse gue un pais reciba capital a corto plazo
y le dé uiilizacidn come ¢i se tratara de capital a large -
plazo.

Tn svaa, la balanza de pegos puede registrar ya sea un

i -
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. v dependiendo del resultadc oktenido

tienen que efectuarse lo

2]

ajustes imprescindikles; de ordi-

narie la necesidad de ajusts es mayor cuando arroija un géfi-

L)

CLi

que cuande arrcja un superévit. Tese a que la comunidad
internacinnal puicde considerar gue la responsakilidad del -
reajuste 2n los paises es 1a miema infependientemente del -
signo cue =3 saldo tencga,. en la prictica ol deber de¢ efectuar
el reajucte recac las még <= las veces en ¢l palis deficitario.
A nadic eszcapa que, aungus los poises deficitarios puc—
den en casc 4e urgencia girar contra sus recervas, no pueden
hacerle via indefinicda sin tropezar con dificultadesal/
Las relaciones eceorfmicas internacionales, siempre se -

han lleve-n a cakc a travzs 3¢ un sictema monetario interna-

v o e 3 e e s s e R

l/ Para mayor ampliacidn véace [adsen Paul E. La Lalanza -
¢e Pagos y su Integracidn e¢n las Cuentas Nacionales. CEM
LA. Primera Fdicidn 1%7L. Pgs. 105108 y 167-1C0.



cional, cuyas caracteristicas principale
cionar un esquema gque <& una combinacidn

cional y micanismos de ajuste adecuados cue

1
o

tificacidn do los desequililrios en

los distintos sistaer
han regulado las reiaciones internaciona
los diferentes patrones deo cambio.

El {1
ton Woods durants ¢l cual «stuvo vigoente
fijo crc-d&lar. Este patrdn dejd de ser
cstableciéndose a partir de entonces los

xikles y pasando gradualmente a tomar un

teé log Derechlios Espaciales de Giro (DEG)
lar, como activo de reserva central del

alanza de¢ pagos.

as monctarios que a travis de los ahos

s son las de propor-

de

ligquidcz interna
permitan la rec-

e
“

on

se han sucedido

les,

time sistema monctario internacional fue el de Bret

2]l patrdbn de cambic

efectivo en 1971,

cambic fle
papel mids importan-~
an despecho del dé-

sistema ¢n pProceso.



CAPITULG IX

LAS EVPORTRACIONFES DF PRODUCTOS BASICOS Y SUS IH

CIDIMCIAS DF LA MALAMER COMERCIAL

2.1, Twolucidn de las Typorteaciones de Rienes en América -

I'm el examen de las exnortaciones cde 2Zmérica T.atina &

=

rante ol periodo 1951-1C075, se nuede ohservar en el cuacdro
1" A-1, e son 30 los khienes »principales de expcrtacidn -
con los cque tradicionalmente la regidn ha comerciado, 17 de

log cuales gon de origen adgronecuaric, el resto <e los pro-

c¢uctos lo constituyen los minerales,; los metales v el netro
lec.
'stc eg una consecuencia del kajo nivel de industriali

zacidn de la regidn, due no permite mue estos paises tengan

un excedente industrial exnortable relevante, cuedande como
principales nroductos de exnortacidn de la regidn los produc

togs hasicos.

L

v}

NDe tedos ellos, solce 7 hen sido los méas importantes,
tomando cone criterios nara determinar la gravecdad de los
productos los siquientes

a} Porcentaje de particinacidn del monto exnortado de cada

o]
oy
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item con relacidn al total de los ingresos percibidos
nor la suma de las exportaciones de la regidn.
h) Wﬁmepo de paises aque exportan un determinacde nrocducto.
c) TRepresentatividad de cada rnhro en la dotermirnacidn del
\

monto de exportaciones e cada pais.

T.os

3]

siete bienes en cuestidn son- el alaodon, el azG-
car, 21 banano, el café, la carne, el cobre v el petrdleo.
2 excepcidn del cobre y del petrdleo, todos son de origen
agrorecuarioc. por lo que los ingresos pravenientes de ellos,
son susceptibles a fluctuaciones dehbido a cue estdn determi
nados a cierta medida por el comportamiento del clima. Tas
variaciones en el precio de un ano o un perfiod¢o, tienen al-
guna influencia tamhién en la determinacidn de los vollimenes
producidos y exportados en el siguiente arc o reriodo, de-
pendiencdo de la clase de nroductc. Todes ellos estén suje-
tos a los vailvenes y fuerzas del mercado internacional.
2.1.1. Il Rlgoddn

s cultivade principalmente por PRrasil, £l Salvador,
Cuatemala. Méxicc liicaracua. Parasuav, v Per@. Durante las

décadas del 50 y del 60. alcanzd en su orden particiracio:

-

nes promedio de 5.5%2 v 5.1% del total de las exportaciones
de “Mmérica Latina, disminuvendo en forma gradual a través
de los aros 70. T'n forma tradicional ha sido el princinal
o . . . .
rengldn de exportacidn en México~’ y Micaragqua.
OCsto es valido para léxico, salvo en 1974 en gue el prin

cipal producto de exportaciédn fue el azficar v en 1975 -
en que fue el café.

-
\ .



n los nrimeros veinte ancs de la serie, el volumen de
exnortacidn indica cue e ha vendido algoddn en cantidades
crecientes. mostrandose Onicarente una reduccidén considera-
ble, del 14,.6% en 1¢67. Tn loz a~“os 76 los paises latinoa-
mericanos exportadores cc alooddn, presentan un indice de

volumen creciente. rero —oco dinarmico, como nuede verse en

los cuadros Mos. A-3 v A-4, en 1971 este indice fue mas ha
jo que los recistrados en los afios 60, se estahilizé cn
1871 72, creciendo luege on 12.1% en 1974. Aunmue la pro-
duccidén mundial ha aumentado en proworciones moderadas en
los filtimos arfos,; algunos naises rroductores han sufrido
mermas que han afectado el volumen de exnortacidén. ®*Prasil
v lMéxico, los princivales prouctores de la recidn fueron
los que tuvieron reduccioncs mayores. Il Salvador, Guatema
la v Micaragua, tuvieron aumentos recuperande niveles ague -
habian tenidc en la décaca nasaca.

T'l incdice de precios hase 1970 de esta fikra, ha fluc
tuado alin mds cue ¢l del veolumern., In la primera mitad de la
deécada del 50, alcanzd niveles bhastante altos cde 203 en
1351 yv 157 en 19252, lucgo ha tenido alzas v bajas, perc no
se han registrado cifras como las de esos anos, oxcepto en
4., Se puede decir cue los preciocs de este nroducto han
tenido la baja a través de los ahos 50 v 60, esto debido en
parte a que el algoddn compite en el mercado de los texti
les con las fibras sintéticas.

-

¥n los anos setenta, se inicid una trayectoria alcista

[ oS

[F%}
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de los precios del alcodbdn, obscrvé&ndose con m8s intensidad
a partir de los Gltimos mcses de 1972. Como causas de ello

puedén citarse:

]

Y el reactivamicnto d: la industria textil;
k) deficiencias ¢n los suministros para la cxportacidn; c¢)
encarccimientc de las filras sintlticas.

Prueka de este incrementc on los precios es que de 1973

a 1974, el indice de¢ precics para Amfrica Latina pasé de 146

[0n)

a 215, representando un aumento del 47.3%. Entre los facto-
res explicativos del incremento de precio ¢n este periodo, -
estd la reduccidn constante de los inventarios en poder de -
los Estados Unidos, aunque los mayores consumidores de este
producto son la Repfiktlica Popular de China y Japdn. De inme
diato, ¢l incremento en los precios del algoddn provocd in--
quietudes entre los paises exportadores ya que en &épccas an-
teriores se presentaba la necesidad de mantener una relacidn
acorde con el precio de las fibras sintéticas para no ser -
desplazado por ellas, pero el encarcecimiento de la materia -
prima para la industria petroquimica, ha aumentado los cos--
tos de los sintlticos originando un desplazamiento de la de-
manda hacia ¢l algoddén.
2.1.2. E1 AzlGcar

Fe exportado ¢n América Latina por 8 paises: Brasil, -
Pepiiblica Dominicana, El Salvador, Guatemala, Haiti, México,
Nicaragua y Perd.

Como el cuadro N° A-1 lo indica, la participacidn de es

te item en log ingresos de América Latina ha sido creciente
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a travis del ticmpe. E1l porcentaje promedio de participacidn
en 1 total de las exportaciones de Bmérica Latina, que ha--

bia sido cde 2.3% a lo largo de la década del 50 y 3.0% en la

ta

(3]

1]

del 60, registrd una tendencic alci n los anos 70, lle--
gando a ser 8.5% en 1975.
En la Repiblica Deminicana Cstc es el principal renglén

de exportacidbn y todos log paiscs productorcs en conjunto -~

han exportado volimencs de aziica

H

en cantidades variables y
a precios tambi&én variakles,; pero con tendencia al aumento;
slendo mayores los dos indices on los anos ¢0 que en los 50.

El azficar sc canaliza en lco fundamental! a traviés de dos
mercados: el mercado libre y ¢l mercado de los Estados Uni-
dos.

La tendcencia alcista de los precios de la sacarina empe
z6 a mostrarse con mayvor fuerza a partir de 1972, debido a -
disminuciones en la zafra de Cuba y resto dc paiscs producto
res de azlicar en esc ano. FEl consumo quie de ordinario era -
inferior a la produccidn, aumentd en 2.5 millones de tonela-
das y scglin informes de la FACO, serd necesario que la produc
cién mundial aumente c¢n 30% & 40% para satisfacer ¢l consumo
futuroo%/

Durante 1974 ¢l precio del aziicar alcanzd niveles que -
nunca antes habia alcanzado, aunque en los primeros 5 anos -
i;nﬂé;;;";j;_igformacién véasc "Nota informativa sobre la -

evolucidén de los mercados de algunos productos Lésicos”.

Elaborado por la Comisidén Econdmica para Amcrica Latina
E/CEP2L/6. 122. 20 dc¢ agosto de 1575, pp. 66-67.



de 19260, al prohikir Iistodos Unidos las compras provenicntes
dc Cuba, 5o registrarcon incrementos en ¢l procio. 1 blo---
queo politico a Cuba incentivé la produccidn en casi todos -
loe paises latinoamcricanos que vicren posililidades de colo

1/

car sus exportaciones ¢n ¢l mercado de los Estados Unidos.>

=

e inmediato Estados Unidos, que casl sicmpre ha pagado

res, principalmente los latincamcricanos, doe donde el creci-

-
i

a produccidn qguedd limitade a las expectativas de

%
ys

micnto ¢
las difercncias en la produccidén dc¢ otrosg paises y al creci-
micnte vegetativo del consumo.

Desde 1974 la Tey Azucarcra do los Estados Unidos gue
¢ra la quc distribula las cuotas dc iImportacidn en LatinoamZ
rica, excepto Cuba, mantuvo con cilerta estal ilidad ¢l merca-
do porque tambiln provela de precicos garantizados, pero en -

1974 cxpird esta Ley y Estados Unidos entrd al mercado litre,

sara cubrir mds dol 509 de sus necoesidades. Hubo incertidum

-

brc en ¢l mercado y la especulacifn originada contribuyd al

incremento doe los precios, en esc aho la cotizacidn promedio
fuce de 29.60 centavos de¢ dblar por libra. In noviemkre de -
¢se mismo ano los pailsce de Amé€rica Latina y del Caribe for-
maron ¢l Grupo de Paiscs Latinoamericanos y del Caribe, ex--

portadores de azlcar. Asi también desdoe hace varios anos -

1/ Tecdos los paises latinoamericanos son productores de azf
car, solamente Chile y Uruguay importan para llenar sus
requerimientos de consuno.
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comerciales que regulan la importacidn de -
isce con un detoerminado grupo de paises exportado-

car d¢ la Comuridad Erit&nica;

[

rues, comc «l Conercio del Azi
que tienc Reino Unido con sus abastocedores, mcdiante ¢l -
cual los exportadores participantes ticnen una cuota fija y
un precio negociado, sujeto a revisidn anual. Los sicnata--
rios de c¢ete convenio tienen likertad de participar ¢n otros.
Convicne puntualizar que durante los anos en que ¢l pre

cic del azfcar no ha estado sujeto a convenios, &stce ha asta

doc a noveles

tr
]

jos. Asimismo sc¢ lecord estakilidad en £1 mer

cadc al nugociarse €l Cenvenico Internacional que ostuvo vi-—-—

(il

gente en el guinguenio 1¢69-1973; ©ste fuce «1 5° Convenio

Internacicnal negocliado para car lugar & los paises importa:

dores y eyportadores de naegociar unc nueve. El primer conve

o]

nio fue cn 1937 por moedio del cual se crad la Organizacidn -

Internacional del Azlcar, «1 segundo en 1554, ¢l tercero en
1958 y fue prorrogado en 1963 y 19¢é, ¢l cuarto en 19568, vya
por resolucién de la UNCTAD. En lg actualicad imperan las -
fuerzas del mercado.

2.1.3. Banano

=
51

Latinoamérica son cinco los palses cxportadores de

esta fruta: Costa Rica,. Tcuador, Guatemala, Honduras y Pana

ma.
Su representatividad promedia de 2.3% ¢n los ingresos -
e exnporraciones de 1961-1%70, ha tendido a disminuir a lo -

large de los anos 70. El1 indice de volumen de exportacidn -
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mucstra gquo los guantum exportados han fluctvado, pero han -
tenido crecimiento en t@rminos gencerales, en cambio ¢l Iindi-
ce de precios ha tendido a la disminucidn a través de todos
es5tos anos.

In este lapso examinacdo, €l banano ha constituido €1 -~

M}

principal producto de exportacidn ¢ Honduras; <n Panamd -

N

haste 1974 y en Ecuador hasta 1973. Iin cgtos Gltimos dos -

paisces fue desplazado despuls por las exportaciones de poetrd

El kanano no participé de los incrementcs de precios =

~

qu . ol rosto de los productos bésicoes alcanz-ron sobre todo
a partir de 1972, Ecuador es el mayor exportador mundial do
boanaunc vy ¢l principal mercado para ostas frutas latinocameri-
canas ha sido los Estados Unidos., Como puede apreciarse cn
los cundres Nos. 2-2, A-3 y A-4, en 1971 ¢l indice de pre—--
cios base 1970 acusd un nivel m&s kbajo gque los indicados e€n

1oz 20 afios anteriores. partiendo de 1%51. TFosteriormente =
en 1972 v 1973, el indice fue de 97, sicmpre inferior al de
los afios anteriores. Se regilstrd un aumentc considerable -
del 12.3% para ¢l indice cde 1974. 11 segundc pails importa--
dor del banano de Amirica Latina es Alemania. pais ¢n el -
cual lcos precios medios en marcos, vienaen declinando desde -
1870, llegando cn 1973, al nivel mfs bajo de este periodo. -
Los precios ¢n <21 mercade bananero cestdn sujtos a muchas -

fo.oolreal mes dekido a que: es un bicn perecedero y tienc com

petenczia con las frutas frescas estacionales.



Al principio de la dZcada de lcs 50, el
precios parecidos 2 los que ticne alora, y de
nucidn del poder de compr: del dbla: . sc pued

rrecio real del kanano ha

cstudio de la FAO, en col-boracién con la UNCTA
necesario una reestructurocidn total del proc
y de comcrcializacién del Lanano, debidc a qu
cionas han o¢stado controlacas por liis empresa
les, gue influyen en la pclitica de los preci

to de los paises sukdcesarrcllados aure realiza

manano tenia

ido sicmpre a la baj

A

ido a

la dismi

decir que «1

ja. Scafin un -
_nﬁ;—/ se hace

:sO productivo

. &stas cpera--

3 multinaciona=

e

'S, €n detrimen

1

en conjunto -

la casi totalidad dc la produccidn. Cenforme datos doe la =
misma FAO, los principales productorws son lo: paises latino
americanos, los cuales contrikbuyen con ¢l 73% de la produc-—-

o
o

¢idn rmundial y con las dos terceras parte

s
nes mundiales,

En cuanto al volumen

= s
L

ex; ortacionc

Estas han ido aumentando ¢x»iste un fuert

entre lasg disponibilidade:r para la « ¥portacidé:

ciones. En la actualidad uana de lar mayores

del banano,; es €l clarc dosequilily o de una

con respecto a la demanda lo cual “ncide via
disminucibn de los precior. In est: sentido

las cxportacdo

del kbanano,

desegquilikbrio
y las importa
ificultades -

>ferta excesiva

directa <en la

son 1a finali--

dad de conseguir mayor rermuncracibén . ingerencia en los pro-
cesos desde la produccidn haste la comercializacidn, Colom--
1/ Para nds informacidn ver: “Hots Informativa...” Op. Cit.

Pc. 47,



30.

kEia, Costa Rica,; Guatemala,; Honduras y Panamid, de los cuales
los cuatro Gltimos son productores relevantes, formaron la -
Unidn de Praiscs Exportadores del Banano (UPEB); Lcuador, a
pcsar dz ser el primer cxportador mundial, no es miembro.

Existe tamkién otra 2sociacién de exportadores; llamado
Grupo Intergubernamental del Banano, €l cual en su quinta -
reunidn persiguiendo contrarrestar la declinacidn dc su pre-
cio real, pidid guc los paises exportadores y productores hi
cieran esfuerzos para realizar politicas coordinadas de pro-
duccién y comercializacidn con miras a evitar la tendencia a
la caida de los precice. El banano tiene tres caracteristi-
cas que vuelven vulnerakles las negociaciones: a) no €s un
preoducto de primera necesidad, b) puede scr sustituido por
otras frutas estacionalcs, y ¢) por ser perecedero no se -
pucden constituir rescrvas.

tra situacidn adversa al banano es €l hecho de que el
comercio del mismo estd afectado por las restricciones no -
arancelarias, asi como tamki®n por los altos gravémenes apli
cados a e¢ste productc en algunos do¢ los paiscs desarrollados.
Por ejemplo; la Comisidn Econdmica “uropea y €l Reino Unido
son regiones guc han establecido restricciones a su comercio.
En Japdn ¢l impuesto ad-valorem oscila entre el 40 y 50%, -
sin embargo, &ste ha sido ¢l mercado que mis ré8pida cxpan---
sién ha tenido en los ltimos anos, sokre todo para el bana-

no preoveniente de Ecuador.
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2.2.4. E1 Cafe

Fste producto junto con el netrdlec son los que més in

grecos de divisas han reportacdo a la regifn en conjunto. Fl

oy |

café a lo largo del periodo 1251-19 ha tenido una partici

pacibn cde 24.5% con respecio al tota! de exportaciocones- de-
clind mucho en la siguiente década llegando a 16.3%. Y en
leos afos 77, sicue siendo el sequndo producte, rero su par -
ticipacién ha seguido declinando de manera considerable
(Ver cuadro N° A 1).

Iste granco es de mucha irportancia econdmica, va que
ha sido en forma clasica el principal producto de exporta

id6n en Bracil, Ceolomlkia,; Costa Tica Tl Salvador. Tuatenma

@]

la v Haiti., fin embargo, on laos filtimos aros ha habido un
camhio. FEn RPrasil en 197 el princinal rulkro de exrnorta

cidn ya no fue el caféd, siro cue nach a ser el azficar y en
1275 fue el mineral de hierro, esto “ue consecuencia de las

heladas hrasilenas. adue disminuveron en forma sicnificativa

la produccién y hazn contribuidce a la 2scasez del grano y al

1)
-
o]
)}
i)

recics., Fn (losta Rica fue el principal bien
de exportacidn hasta 1971 en que ad-uirié en este nais ma
vor importancia la exportacitn del banano on Mé&xico en

cambio el principal rubro de exportecidn hahia sido el algo

~h

ddn., pero en 1975 lo fue el café

Aparte estos pafses moncionados, el café es exportado

tamhifn por: DNeptblica Dominicana, Tcuador, Fonduras, Mica



™

ragua v Peri.

La tendencia del indice del volumen e exportacidn =s
hacia arrika a través do los afes 1901-75, v el de valor
unitario ha fluctuacdo alcanzan o riveles més altos; a media
os de la décads éel 50 v on log arfes 70.

Como va g2 he manifestade antes, el café ha sido por
muchos aros el principal producto acronecuario de exporta

-

cién en "wdrica Leatina. & partir do

=2

864 la produccidn ex
portable de Brasil, quien e suyo ha sido el primer exporta
dor de cafz nmundial, s¢ ha comportade en forma deficiente -
en contraste a la do los diez afos enteriores. Dekide a las
heladas cue afcctaron algunas zonas. la nroduccidn bhrasilefa

decrecid on la década commrendida de 1074 a 1974 cn un 50%

Ui

con relacidn a 1954- 1964, 1o cual evnlica en parte la ten:

fomd
§]

dencia alcista Jde

-

os precios Ael café, y su vez un dcter
minant> de las nucvas condiciones ern que se desenvuelve cste
producto en @l mercado,

En los aros cafeteros comnrendidos entre 1963/54 v “
1963/¢4, hubo acumulacidn dc excedentes de café vy una haja
nersistente de los precios interrnacionales. Fsto condujo a
la negociacidn del nrimer convenio internacional, creadc en
1962, que entrd en vigoncia en el afio cafctero 1963/64, con
venio ague tuvo la virtud 7= astabilizar el mercado, va que

los excedontes acumulados en los afos anteriores fueron sas

ca”os al mercadco para nivolar las fluctuaciones =2n la pro
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bd

luceién. Fste primer convenio durd hasta 1968, v did lugar
a la creacidn de la Orcanizacién Int-rnacional del Café

(0IC) : en octubre (= esc misnc aro so firmé un sequndo con
venio gue dehid terminar en 1873, poro fue nrerrogacdo hasta

197

5, convenio que ha side formal pucs 2n ia practica han

srevalacido las fucrzas Adcl mercado.

i
b

n

Otra asociacién dc producteres fue crecada on América

Latina, en 1974, denomindndosc Cafés Suaves Centrales, que

tenia como finalidad la Jd¢ regular ¢1 abastecimicnto y &l
precic. Fstd compuesta nor: los paises centrecamericanos,
Cocuador, Maxico y Repidblica Dominicana. Adem@s existe otra

asociacidn multinacional gue o8 la Tormada por Brasil, Co
lomhia Costa de Marfil y Portugal, <5 similar a la anterior
en ohjetivos

Persicuiendo en commonsar la dovaluacidn del ddlar an
1971, los paises productoraes dentre daol Convenio Internacio
nal del café propusieron a2umentar er varios puntes la esca

la de precios incdicadoros gque cirve rnara ajustar las cuotas

de exportacién. Auncuc esta nropuesta no fue acentada, con

dujo a una nolitica coordinada v solidaria do partoe de los

exportadores ¢n defensa de los precios. nor medio de la re-

gulacidn de sus respectivas cuotas de exportacién.
n 1973, se¢ habian vendido va los axcedentes acumula--
dos por Brasil, por lo guc las disrconibilicdades para exnor-

tzr eran menores v la nueva devaluacibn del Adlar ocurrida

ot

: g
cn e

yrero de ese aro, ocasiond ol referzamiento de la posi
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cion en cusnto al alza Je 1os precics. Dadas las dos deva
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1371 y 19273, cxiste la opi
nidn genexalizada a nivel Je orcanic»os intarnacionales cue
lo (inico cue loararon los nafscs exrartadores en 1973, fu
rocunararse doe la p&rAida rcal ocasionada con motive de ¢i

chas devaluaciones v de lic anterioraes hajas en 1os precios,

n rasunmen ¢s nroducida en Latincam@érica nor cinco pail
ses:  Argentina, fuatemals . "licaragi.a, Paraquay v Uruguay.

Su peso promodioc corresponde a 3.2% v a 4.0f on las décadacs
¢l S0y 590 en su corden. Iista impo “ancia sicuid siendo ma

#ivagta hasta 1972, postcriormente en el trienio 1273-75

1]

LF

r~7uc su particimacidn e 64.6%2. ¢ rresnondizndole a lacs
exporteciones de carne naca mas giue 21 1.7% ern 1075, del to
tal do las exportacionas o= biencs Co Amdrica Latina,

Tanto 2l pracio como 21 volume . exportado de este nro-

Aucto,. han acuvsado increm ntns con -—ondoneia al alza. Para

Argentina, Paraguay y Urv uav. ¢g «: principal ranqldn de -

Fl procio internacic 'al de la .arne que venia aumeantan
do deasde 1960, crocif mas ranidamer "¢ a vpartir d¢ 1971, co-
e puede verse en el cuac o M° A-4, Fl indica de nrecios -
h=~2 1970 de Amfrica Latia cvoluci né hacia arribha hasta
L oen 1974 3 232, lo zual infir - que aste indice a par-

»

- + 1270 se ha mé&s quc duplicadc 2n cuatro aros. Ho ha

~1 wlide cosa sinilar cor ¢l indice éel velumen, ya cue do
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bicdo al astablecimicnto de restriccioneos a la importacidn vy

Az

-

fijamicnto de cuotas de cicrite nimerce de mercacos importan
tes, ha habido una rocduccion del 30,32 de 1973 a 19274, en

términos ¢o ambos indices

Constituye ¢l producto csencial de exnortacidn de Chi-

13

le y Perl v son éstos de suyo los

2]

icos paises ague lo ax-
nortan on la regidn. Tfla tenido pmarticipaciones nromecio de

4.2% v 6.9% en los decenios del 5

W
2

60 respectivamente, v

Th

en los nrimeros cinco avos de la di

{

c=2da del 70, ha tenido

una particinacidn media de 5.5%, lo cue indica una reduccidn

de su importancia con raspccto a la Zcada 921 60,
AnrZciase ¢n los cuacdres 'os. 22, RA-3 y A-4, como el

nrccio v las cantidades axnortadas ¢ aste bien han ido cen

aunmcnte.

1

Fntre los principales productorces mundiales de cobre

se 2ncuentran los dos cxportadores latinoamericanos, Chile

<

Peri, estos cdos paliscs que proporcicnan junto con “ambia.

o

Zaire, Canacdid. Australia y Sudafrica alredecdor del 30% de
la produccibn mundial v ccrca del 70% del cebre que se vende
2n los mercados nmundiales.

Los tres Gltimes son paises. desarrollados gue compiten
con los subdesarrollacdos en la produccién y explotacidn d&=1
cobre, Poero Pert, Chile, Tonoo. Zamhia vy Zaire son los aquc
tienen el mayor nGmero de reservas, todos estos paises, sal

vo Fl Congo forman ¢l Consajo Intercubernamental de Paises



Exportadores de Cobig
principales exnortador
incromanto

sionificati

ha

6

28] .
(CIPTC) 2acc en 1267 y son los
s mundialec TPara “hile y Paeri n
voe on los nrocics s vid selamento -

stz en 1273 v 1574, a ncsar o ¢so 1os paises qgue into
gran 21 CIPET hahian torada 1= on de reducir sus c¥
portacionazs hasta llacar & una raducidn Ffal 15% en 1275,
cero se calcula para i sta politica tenga eofectos
mas positiveos debon raeduciTsce al rmanos on 25%, las exporta

3'.11'_‘

oy

an log mercados intern
paisas podrian aumenta

2.1.7. T1 Peotrdleco
in Amorica LLatina
fouador y Venezucla,

crudo v Vonezucla oXpo

I'n todes los

nortancia Go oto

=N

portacidén la reqgibn

htan tenido ohsticulos va aue

oomiin para detarminar los nreclos

srovntaltes Jo gtabhilirar el

i
ims cuc cdebhidn a la gravedad aue tic

carvnllaos ar la nroduccidn v e¥nor:

ian tonor cond icionos mas ventajosas

con sacuridad estes

r sus rcscervar al maejorar su tecnolo
itiria haccr mas ~¥nloraciones y re-:
e,

28 axportado pcor: Bolivia,Colombia.
Los tres primeros venden sdlo petrdleo
rta patréloo orudo y refinado.

y 1A

sicdo manifi. sta

detorminar los

O nara inqgresos dc¢ ox-
. Tanto con -1 cafs on la cdocada dal
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ha sequido a ritmo crecicnd

on Asta do 31.5%, v como

aste crecimiento se acentud 2n los anos 70,
mpero las cxnortaciones de netrdice ne han sido cons
tantes, Bolivia empezd a registrar oxpertaciones de crudo a

partir fe Tcuader hasta anten é= 1973, cxopeortaba no

¢S, su rubro principal de exnortaciin cra ¢l hanano v no ol

[}
n

Colomhia. si hicn ha oymortado netrdleo crudeo

dasde antes de 1250, no ha sido el =mrinciral nroducto fdo ax

en este paisz ya guce lo ha sido tradicionalmente
-l cafZ, Tanamd ha roevportado nctrdlec rofinado a vartir
do 1962 y es el scqundo bien en importancia 77 sus exnorta-
ciones . Jd2spuls ol banano. Los beneficios netos cerivados

de la ocyonortacidn del petrdl.c on Panama son menores gue los

by

obtenidos por los paiscs guo tiecnen vacimicntos naturales,

=

puesto que tienen guoe importar ¢l crudo nara luego procosar

lo.
Iancuc Latinoam®rica no 2g una tipica regidn exportado
2l petréleso, el peso de astas coxportacicnes ha sido rele

vante como s¢ ha dicho arrika. 7Tgt2 insumo vital puso on

navor evidencia su importancia cuando =21 1¢ Je cctubre ¢

ih

i%73, ouadd sin e

[}

0

to 2l Acuordo ¢o Teherin cug nreveia al

zas anuales del

)
H

ccio del petrdleo, para compensay ndrdi-

ocasionacdas por alteraciones en las naridades camhia




rias v la inflacién. Isec 7ia los naises
"Ergice, amentaron en un 6% el nreio «
mz producian, llagando a ©5.12 nor harri
diciernhre los mismos vaiscs 7ol Golfo P

onroon incremonto que ontraria en vigeacia

I Tueqgo

FRAD

(%

-

2l 23 de
ico anunciaron

2 vartir J4dcl 1° s

cnero e 174, por un placzo tres meses, con lo cual el
pricio del crudo por barril sz £ij6 on $11.65 Nste aumen
to fue sceguldo mor los derds palses axportadores, dependien
1 procio de log ajustes respectivos nor diferenciasz cén
- .‘/
alicdad y costos del transporte.-=
* raiz de estos succsos. <1 petrélec exnortado por La
~inncn@rica pasd a ser ¢l renaldn de exportacidn dc mavyor
representatividad para la regibn c¢n 3u conijunto. Fn t&rmi

o 65

te nrocicto

mntajes fusron 34

afos 1971, 1972,

raspectivamantc Como no rd ohse

rvar.

o cual ouedo

S

volumen do ceynortacion

L S §

ya que el

aunontos continuos, pucsto ague cstoc 1

51 17

419 . sicmpre para los

M las conscoucncias v reparcusiones

cnto hacia

an
(o]
4%,

1973,

indices
aros dc

de

ol total de las

29.1%, 19.5%

1974 v 197%.

en 1973, asta nar

atribuir a una baja en el

precliog indica

fueron de 129,

1971 1975.

a

esto fuerte mo

k}

izie arrita procio del petrdleo se le ha lla-
1 sobre este. tema véase: Charles G.
T Pztrolara: Origen v Pershectivas

2 XXM e 323 © 229
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mado “crisis poetrolera™, ya quc tuve gran impacto en todas -
las cconomias pucs ¢l mundo depende altamcnte de estc recur-
so. Fste factor unido a la concentracidén gecogréfica de su -
produccidn y la centralizacidn del poder de decisidn en po--
cas manos,; volvid més vulnorable a las economias importado--
ras y exitoso el incremente en el precio.

Mientras el petrdlco <stuvo a precios bajos, la produc-
cidn industrial utilizd cantidades mayores de estc insumo, -
lo demuestcra el heche que ¢n las Gltimas décadas ha hakido -
un rapido incremento de la participacidn del petrdleo en la
satisfaccidn de las necesidades de cnergia comercial en todo
el mundo. In 193C satisfacia un 15% de estas nccesidades, -

<n 1950 el

[\S)

4%, en 1960 el 30%, y en 1970 <1 40%. Este in--
cremento obedecid sobrc tode a que el precio del petrdleo de
clind sostcnidamente con respecto al do otras fuentes de -
energia, fundamentalmente ¢l carbén, asi como a las reduccio
nes registradas en sus costos de transporte consistentes en
el manejo de oleoductos y buque-tancues. Otra de las causas
¢el incrementce en el uso. fue la tecnologia empleada en par-
ticular en los medios de transporte automotores, camiones,
avicnes;, etc. y las ventajas quc representa c¢l petrdleo y -
sus derivados en cuanto a la facilicaé fisica de ser trans--
portados, manejados y empleados «n relacidn con otros comkus
tibles,; en c¢special el carbén.

En América Latina, estas razones son tamkié&n las deter-

minantes para que el petrbleo haya tenido uso preferente con



respecte a las demds clases de cnergia comercial. Las carac

teristicas propias de la regidn que hacen resaltar esta pre-

fercncia son:

a) Escascz relativa de bucnos yacimientos de carkdn en la -
regidén y los altos costos Ge transporte que 8ste origina,

) Falta de capitales y tecnologia para lograr un mayor -
aprovechaniento dc los abundantcs recurscs hidroeléctri-
cos,

c)} TIxistencia de reservas dc petrdleo en la regién,é/

Ya desde 1970, Am&rica Latina era una de las zonas més
dependientes del petrdleo, pucsto que el 63% de la energia -
utilizada por la regién, provenia dc esta fuente, lo que de-
nuestra la dependencia en cl petrdleo.

En cuantc a la produccidn, la reprcesentatividad porcen-
tual de los paiscs latinoamericanos productores ha ido decli
nando; eén 1955 era aproximadamente el 18% y en 1970 se ha--
bia reducido ail 11%. En &l periodo transcurrido de 1870 a -
1274, la reduccidn del quantum de exportacidn se dehid a la
politica adoptada por Venezucela de mermar sus ¢xportaciones
y & la disminucidn de Ecuador a causa Ge la ruptura del oleo
ducto que transportaka el petrdleo. Al mismo tiempo, las ex
portaciones latinoamericanas fueron inferiores en términos -
relativos a raiz del rédpido incremento en la produccibn que

han tenidc las demds regiones exportadoras, sobre todo el ie

1/ En 1573, Ecuador y Venczuela tenian el 4.7% dc las reser
vas ¢de la OPEF.



dio Orientec.

Venezucla es ¢l pals gue mi3s c.uporta petrdleo en AmEri-
ca Latina, perc no ¢s ¢l mis competitivo,; ya que este pais -
ticne mayorcs costos do produccidn que otras regioncs procuc
toras, sokre todo Comparado con ¢l [iedic Oriente. Los cos—-
tos Jde produccidn en centavos por Lirril en 1970, sc calcula
ban para liedioc Oriente 0.205, para Libia C€.25§, para Venczue
la 0.50% y para Estados Unidos $1.90. El costo de produccidn
cstd en funcidn dcel costo de cexplotecidn y de la produccidn
e barriloes diaria de los pozos. ESo estima que la producti-
vidad media,; medida ¢n barrilcee por dia, para Estados Unidos
¢s 15, para Venozucla 350;. en Medio Jriente 4.800 yv en Afri-

1/ ‘ i _
ca 2.200.~ Con esto pucde decirgse que ¢l petrdleo mas com-
pctitivo es ¢l generado en Medio Oricnte y la concentracién

geogréfica esti también en la zona, por lo quo pu.dc generar

Ls (]

economiac de cala; ademi3s las cortribuciones y participa-

©
w

cicnes impucstas por los gobiernos o las empresas productos
ras ¢n HModio Oricnte cran menores quo las corrcspondicntus -
en otras Areas productoras.

. ha lliegado a un conscnso intcrnacional de que los =

precios gue recikan ias naciones oxp ortadoras de crudo sé ha

ian mantenide a un nivel kajo durai te todo ¢l perfodo de la

~1

post-guerra, hasta 197

2, lo cual favorecid la expansidn eco-

1/ Para mayor ampliacidn v&asc "La Industria Petrclera en -

AmErica Latind” Ilotas sobre st cvolucidn recicnte y -
pcrspectivas, puklicacidn de lacg Haciones Unidas. WN° de

venta:  &.73. I G 2, p. &
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némica del mundo industrial; inclu s¢ dlce gue el Ccreci--

miento ccondmico sin precaedentes, t vo sus kascs con ¢l aumen
tc continuo y rdpido del petrbleo birato, y siendo Csta la -
materia prima de la industria de ma.wrialus sintéticos, fue

5 - b . . . 1 3 o . - PR =
este un factor dcterminante en la d ¢linacidn relativa de -
los precios de las materias primas iraturales (algoddn, yute,
hencequén, abac&, cucros y pieles y cauchos).

Las alzas recientes de losg precios del petrdleo al au--

mentar el cost

0

de produccidn de lor matcriales sintéticos,

han mejorado la situacibn competiti- © de ias materias primas
naturales, alin cuando los mayores p: -clos de los fertilizan-
tes cue se emplean para producir ma :rialas neturales no al-

canzan a absorber tede ¢l efoecto fa-srable.

2.2. La Balanza Comercial de¢ Am&ri o Latina.

Durante el pericdo 1951-198790 1l: balanza comercial de to
des los paises en conjunto ha arroj 1o saldos positivos, sal
ve en 1252 en que s¢ registrd un pecucno saldo negative de -
USS$ 41 miliones: a partir dc¢ csg alo, las exportacioncs do
bicnes compuestas <n su mayoria por 1o0s producctos biasicos,
sicmpre han excedido a las importac ones Ze kienes.

Ahora kicn, Centroamérica y ¢l restc de paisesz latinoa-
mericanos no exportadores de petrdl o, s8I han experimentado
saldog deficitarios en varios anos '« cstas dos dfcadas. Co
mo se pueds okservar on ¢l cuadro 7 A-17.

Generalizande, Centroamérica - habia sido deficitaria

en Dalanza Comercial, hasta los afio 706. Il resto de paises
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latinoamericanosl/ que no exportan petrfleo, si han registra
do un mayor nfimero de déficit en esta cuenta. (Ver cuadros
Nos. A-8, A-9 y A-10). Se destacan como paises deficitarios
Argentina, Brasil y México.

Los saldos positivos que América Latina ha registrado -
como un todo, han obedecido a los paortes de los super8vit -
de los paises exportadores de petr6leo en grupo, los cuales
sin ninguna variaci6n han sido superavitarios en la balanza
comercial a través de este periodo. No obstante que sus im-
portaciones han crecido, &stas no han superado a las exporta
ciones.

Los precios de los renglones b&sicos se habifan manteni-
do desde 1951, afio en que comienza este an8lisis, a niveles
mis bajos er t&rminos generales a los alcanzados en la déca-
da del 70. Como se expuso anteriormente, para los productos
principales de América Latina, este indice se comportd en -
forma oscilante; en los casos como el azficar, la carne, el
cobre y el petrbleo, el iIndice demuestra precios de exporta-
cibn con tendencia al alza.

Como puede verse en el grdfico N° 1, correspondiente al
Iindice de precios de exportacibn 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, Panam& no esté incluido -
entre los paises exportadores de petr6leo porque importa
el crudo para luego procesarlo y reexportarlo.
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fines de 1973 las materias primas agricolas 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 metales y las materias primas agrico--
las decrecieron.

No obstante los precios remunerativos de los productos
basicos en general, al expresarse &stos en dblares de poder
adquisitivo constante, se dice que los aumentos recientes en
los precios sblo sirven para recuperar las pérdidas del po--
der adquisitivo del d&lar, durante los filtimos 20 6 30 anos.
En t&rminos del poder de compra, los precios hasta 1973 re--
sultan inferiores a los de varios alfios atr8s, en particular
en bienes como el banano, el cacao, el caf&, el algoddn y la
lana.l/

Entre otras, una de las causas quc explican el alza de
los precios de los productos bisicos, 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 bkésicos, son las siguientes:

a) Modificacifn experimentada en la estructura de las rela-
ciones entre la oferta y la demanda, lo cual permite pen
sar que por lo menos a mediano plazo, tanto productores

como ceneumidores tendr&n gque acostumbrarse a precios -

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

b) Otro cambio se¢ ha detectado en los costos de produccibn,
sobre todo a partir de 1973. Al incrementarse el precio
del petrbleo resultaron mds caros los abonos e insectici
das que se utilizan con insumos, en la produccién agrico
la.

c) Los mercados de los productos b&sicos reaccionan con ele
vada sensibilidad a corto plazo ante la informacibn, ten
dencias y expectativas.

d) Otros aspectos como la inflacifn, la variacibn de los ti
pos de camkio y la denominada crisis petrolera, han teni
do su impacto en los mercados de los productos b&sicos.

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

A nadie escapa que los buenos precios de exportacidn -
constituyeron una coyuntura favorakle para Latinoamérica. Pg¢
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 paises subdesarrollados -
no productores de estos alimentos o de cualquiera de los -
otros productos b&sicos daria 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 ano 1972, las importaciones de bienes de la regibn crecic
ron, pero no registraron un comportamiento anormal al regis-

trado en algunos anos, si bien es cierto que a partir de -
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1970 las importaciones de Latinoamé&rica tuvieron incrementos
sostenidos hasta llegar a 72.0% en 1974, en anos anteriores
ya se habrian registrado incrementos del 14.0% y 13,9%,5/ -
porcentajes de crecimiento parecidos a los registrados en -~
los anos de 1970 a 1972, en que se puede aislar la influen--
cia de aumento de los precios del petr6leo, por no haber ocu
rrido, de los otros incrementos de los precios de los produc
tos b&sicos.

Con apego al comportamiento de las tasas de crecimiento
a través de los 25 anos analizados, se puede ver que las im-
portaciones de la regidn 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 sistemdticas, sino aleatorias e im-

previstas en el tiempo.

1/ En los afios 1954 y 1557 respectivamente, por lo tanto la
influencia de los precios de los comestibles no tuvieron
un impacto notakble en la balanza comercial, posiblemente
debido a que aungque algunos paises latinoamericanos no -
sean exportadores de alimentos, si los producen para au-
toabastecerse.



CAPITULO TIII

ALTERACIONES EN EL COMERCIC EXTFRIOR DE AMFRICA LATIHA

ORIGINADAS POR VARIACIONES EN LOS TIPOS DE CAMBIOS

3.1 El Sistema Monetario Internacional.

Los trastornos ocurridos on el Sistema Monetario Inter
nacional que hicieron crisis aguda en 1971 al caer efectiva
mente el Sistema de Bretton Woods con su régimen de tipos -~
de cambios fijos fueron causados segfin opiniones eutorizadas
por las fallas que el mismo sistcma tuvo desde su origen en
1944. FEl razonamiento que sustenta esta afirmacibn, parte
de las caracteristicas principales que el sistema tuvo, --
las cuales eran:

A. Predominio del d&lar. Fl oro era el pilar funda--
mental del sistema, pero era complementado con el dblar y -
la libra esterlina, esta Gltima se debilitd y de hecho que-~
dé sdlo el dblar. Esto fue posible debido a la importancia
econdmica de Estados Unidos y a que los resultados tradicio
nalmente superavitarios del comecrcio exterior de este pails
le permitid acumular grandes reservas &ureas, por lo que la
convertabilidad del dé6lar a oro guedaba plenamente garanti-
zada al m8ximo existiendo una especie de identidad entre el

oro y délar. Incluso se preferfa el dblar gue al oro porque

47,
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podia rendir interés y el oro no.

B. El caricter nultilateral del sistema, existiendo
el Fondo Monetario Internacional (FMI) como autoridad cen--
tral supranacional.

C. Paridades fijas. Fran expresadas en ddlares de -
los Estados Unidos o en oro. Tenian como propdsito evitar
las devaluaciones competitivas, y no se permitia a las mone
das fluctuar m&s alld de 1% para abajo o para arriba de las
paridades establecidas.

Al transcurrir los anhos, sobre todo después de 1950, -
empezaron a manifestarsce algunas deficiencias estructurales
que no fueron previstas al crearse el sistema surgieron pro
blemas de liquidecz, confianza y ajuste, sobresaliendo la”eg
casez de dblares” ante un comercio vigoroso y creciente.

Las dificultades de liquicdez surgieron a medida que la
produccidén y el comercio mundial aumentaron y requerian de
un incremento paralelo de la liguidez internacional, la cual
dependia de la obtencidn de oro, monedas claves v posicién
crediticia ante el FMI, para financiar maynr volumen de ==
transaccicnes corrientes.

Pero debido al rol del délar, el aumento de la liqui--
dez estaba reducido a los dé&ficit 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 hakia superédvit se restringia y cuando ha-

bia déficit aumentaba. La liquidez tambié&n dependia de los



nuevos hallazgos de oro y su conversibén a oro monetario pe-
ro como el precio del metal establecido por la Tesoreria de
los Estados Unidos, hablfa pcrmanecido inalterable durante -
muchos anos, no habia entonces incentivos para buscarlo y -
por lo tanto su oferta no se modificaba.

También se detectaron problemas de confianza, debido a
que al existir varios activos de reserva como el oro, el db
lar y la libra estcerlina y a pesar de que los mismos tenian
valores fijos con base a paridades establecidas, existia 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 fomenté las -
transacciones especulativas en contra de las transacciones
productivas.

Los problemas de ajuste surgieron al existir paridades
fijas, por cuando dificultaban el mecanismo de ajuste de la
balanza de pagos o impedfa que este se realizara. con oportu
nidad, ocasionando en los paises pérdidas de reservas.

Se ha dicho que el sistema de Bretton Woods, estaba --
destinado a la destruccidn desde el principio, porgue para
que la liguidez 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 déficit -
crénicos se comenzd a deteriorar la confianza en el dblar y
a socabarse la base del sistema. Asi mismo como habia un -

precio fijo para el oro monetario y no existian incentivos
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para su produccidn, no habian aumentos significativos en es
te activo de reserva, entonces la Tesoreria era la finica -+
fuente que suministraba oro y como existia la plena conver-
tibilidad se ofrecian ddlares, con lo cual se debilitaba es
ta moneda y ¢l sistema monetario en general.

Fue a partir de 1965 gue con mayor intensidad empezd a
haber una acumulacidn masiva de dblares fuera de los Estados
Unidos, arguy@ndose como una posible causa de esto una poli
tica de Estados Unidos aue pretendid forzar a Furopa y Ja--
pbn a pagar un porcentaje de la guerra de Viet-Nam. El he-
cho real es que Estacdos Unidos aumentd la masa de dinero o-
casionando d&ficit continuos en su balanza de pagos, los --
cuales fueron pagados con dblares, ya que con el sistema de
Bretton Woods, Estados Unidos tenia el senoreaje y podia --
crear cualquier cantidad de dblares y los bancos centrales
del resto decl mundo estaban comprometidos a mantener el va-
lor del d6lar, aparte que deberian comprarlos principalmen-
te Francia, Alemania y Jap6n.

En mayo de 1971 cuando empezd a caer el sistema, las -
monedas de Alemania, Canadd y Paises Bajos se encontraron -
flotando debido a una decisién de sus paises de desistir de
mantener las pnaridades a base de compras de dblares.

Precisamente el 15 de agosto de ese mismo aro, los Es-
tados Unidos declararon en forma oficial la inconvertibili-
dad del dbélar para con el oro, suspendiéndose la compra-~ven

ta libre en las transacciones con las autoridades moneta---
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rias extranjeras; a esto se agregd los recargos a la impor
tacidn por parte de ese pafs, los cuales nunca llegaron a -
ser efectivos.

Desde entonces el sistema fundamentado en paricdades fi
jas se resquebrajd, y con &l la convertibhilidad en oroc de =
las tenencias oficiales autbnomas.

Reunidos en el Instituto Smithsoniano de Washington D.
C., los representantes de los paises que intercambian entre
si alrededor del 80% del comercio mundial, como son: Alema-
nia, Bélgica, Canadd, Estados Unidos, Francia, Holanda, Ita
lia, Japbn, Reino Unido, Suecia y Suiza acordaron en dicieg
bre de 1971 la rectificacidn de los tipos de cambio, para =
las once monedas més importantes 1/. La flotacidn se hizo
mis evidente en junio de 1972, cuando la libra esterlina vy
dieciselis monedas asociadas a ella comenzaron a flotar y el
9 de febrero de 1973, el Sistema Bretton Woods cayd por com
pleto, al abandonar todos los paises los esfuerzos por man-
tener ¢l tipo de cambio fijo, para ese afo el ddélar habia
va devaluado dos veces. Mo obstante la situaci®én no ha cam
biado mucho, yva que el ré&gimen de tipos de cambio flexibles
es s8lo en teoria y no de hecho, al haberse formado blogues;
asi tenemos el bloque de el d8lar, donde todos los paises -~

1/ En ese mismo Acuerdo se determind ampliar el margen de
fluctuacidn de 2.25% en vez de 1% a cada lado de la pa
ridad para amortiguar los movimientos capital a corto
rlazo.
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pertenecientes a @1 guardan una paridad fija con el ddlar,
el bloque de la libra esterlina, decl Yen japonés, etc.

El cuadro No. A-15 muestra la evolucidn de la vincula-
cién de las moncdas de América Latina, en &€l puede observar
se que ninguna de las monedas flotd en 1971, y todas deva--
luaron junto con el dblar, excepto Venezuela quec devalud en
menor proporcidn que &€l. Durante 1973, aunque algunas mone
das estaban oficialmente vinculadas a los Derechos Especia-
les de Giro, de hecho todas lo estaban con el d&lar siendo
&sta la finica moneda a la cual estaban vinculadas todas.

Los Derechos Especiales de Giro (PEG) son activos inter
nacionales crecados en 1969 por el Fondo Monetario Interna--
cional, en la actualidad estd&n compuestos por una cesta de
dieciscis monedas consideradas las mds importantes en el co
mercic mundial de bienes y servicios las cuales son: el A6-
lar de Estados Unidos, el marco alemén, la libra esterlina,
el franco francés, e¢l yen japon@s, el dblar canadiense, la
lira italiana, el florin holandés. el franco belga, la coro
na sueca, el d6lar australianc, la corona danesa, la corona
noruega, la peseta espanola,. el chelin austriaco y el rand
sudafricano. En un principio se fij6 su paridad¢ con respec
to al éd6lar estadounidense, persiguiendo la finalidad de fa
cilitar las tareas de conversidén y no por guererle atribuir
al d6lar una categoria especial.

El germen de la idea de crear los DEC se le atribuye a

Keynes en 1943, posteriormente en 1958 aparecieron los escri



tos de Maxwell Stamp a favor de ellos, finalmente después
de afos de discusidén surgieron como complemento del délar,
el oro y la libra esterlina, consider&ndose gue contribui-
rfan a la liguidez internacional principalmente de los pai-
ses sub-~desarrollados y serviria para que éstos pacgaran sus
débitos. La primera colocacién de DEG fue en 1970 v en la
actualidad su papel en las relaciones econdmicas internacio
nales es de creciente importancia aspiréndqse a gue sustitu
ya cada vez mds al dbdlar como activo central del sistema.
3.2 Efecto de la Variacién de los Tipos de Cambio en la Ba
lanza de Pagos.

El impacto equilibrado que pueden tener los movimien--
tos cambiarios en la balanza de pagos, o lo que es iqual a
la elasticidad de respuesta del balance de pagos ante estos
movimientos, dependeréd de la elasticidad precio de la deman
da de las importaciones en un pais determinado y de la elas
ticidad de la oferta de sus exportaciones, asi como de la -
magnitud de los ajustes cambiarios gue sean necesarios para
un determinado pais y que podrfian tener influencia en los -
movimientos de capital.

La elasticidad precio de la demanda de importaciones -
serd mayor mientras menor sea la proporcidn de los productos
que importe y mientras m8s diversificadas sean, tanto las im
portaciones como la produccidn domé@stica, es decir que la e
lasticidad de la demunda cde importaciones ser& superior en-

tre menor sea, a cada precio, la proporciédn de la cdemanda -
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total gue se importe.

Por su lado la elasticidad de las exportaciones serd@ ma
yor cuanto menor sea la cantidad exportada; este seria el -
caso de un pais que exporte en general excedentes de su pro
duccidn doméstica relativamente pequefas en relacidn con su
produccidn total.

Cuando las elasticidades precio de las importaciones y
de oferta de las exportaciones son altas; cambios pequefios
en la tasa de cambio, podrian ocasionar movimientos conside
rables en la balanza en cuenta corriente, si estos cambios
tienden al ajuste de esta parte de la balanza se descarta la
posibilidad de alteraciones grandes en esta cuenta. Una va
riacién en el tipo de cambio, incentivaria los movimientos
de capitales, que actuando con una politica interna de inte
reses relativamente favorables con respecto a los externos,
atraeria al capital especulativo en busca de ganancias de =
capital vinculado a las alteraciones cambiarias.

Para la mayoria de los paises en desarrollo, la elasti
cidad precio de la demanda de importaciones, es baja, debi-
do a que los productos importados de ordinario constituyen
una proporcién elevada del consumo total de dichos productos,
habiendo casos en que no existe produccidn nacional para es
tos bienes.

En cuanto a la elasticidad de oferta, &sta también es
baja, por cuanto las exportaciones en ellos, se concentran
en unos pocos renglones, los cuales representan a su vez un

porcentaje grande de la produccidn de cada pais.
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Debido a las bajas elasticidades tanto de las exporta-
ciones como de las importaciones, se requiere una variacibn
muy grande de los precios relativos establecidos con el ex-
terior, para provocar en el balance de pagos un determinado
ajuste; asf también fluctuaciones fuertes en los tipos de
cambio, serian m8s dificiles de compensar mediente variacio-
nes en las tasas de interé&s como incentivos para el movimien
to de capitales.

tro rasgo de los paises en desarxollo es que carecen -

de mercados cambiaricos importantes, y la mayor parte de e--
llos carecen de mercados de futuro para sus monedas, por 1lo
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 también -
al resto de la economia, debido a que en muchos de ellos, --
las exportaciones estdn gravadas y constituyen un fuerte ren
Gimiento fiscal. 1/
3.3 Influencia en el Comercio Internacional de Biecnes Debi-

do a Variaciones en los Tipos de Cambio.

Los principales paises hacia los cuales América Latina
exporta scn Estados Unidos, Alemania y Japbn, potencias eco-
nSmicas que han tenido modificaciones en sus tipos de cambio

como lo demuestra el cuadro descrito a continuacidn:

l/ Para mayor ampliacibn ver Carlos Massad. "El Sistema Mo
netario Internacional: Presente y Futuro". Copia mimeo
grafiada.
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CUADRO Wo. 1

TIPOS DE CAMBIO, COW RDSPECTO AL DEG Y AL US §

Pafs 1970 1971 1972 1973 1974 1975
ALEMANTA DEG 1/ 3.6480 3.5481 3.4764 3.2602 2.9502  3.0€98
Us§ 2/ 3.6480 3.2680 3.202¢  2.7030 2.4095  2.6223
JAPON DEG 1/ 357.65 341.78  327.83  387.78  368.47 357.23
Uss 2/ 357.65 314.80 302.00 280.00  300.95 395.15

ESTADOS UNIDOS DEG 3/ 1.0000C 1.08571 1.08571 1.20635 1.22435 1.17066

1/ Las variaciones con respectoc al DEG incluyen nada més las

fluctuaciones del marco alemdn y del yen japonés. )

2/ Las variaciones con respecto al délar incluyen las Varia
ciones del marco alemdn, del yen japonés y del ddlar.

3/ Como se puede ver en cl cuadro antes de la primera deva-
luacién del délar en 1271, esta moneda guardaha la pari-
dad con el DEG.

FUENTE: International Financial Statistics, IMF, Mayo 1976,

Con Alemania, Japdn y Fstados Unidos, Latinoamérica ha
tenido tradicionalmente déficit comerciales, es decir que -
importa de estos paises méds cde lo que exporta hacia ellos.

Alemania y Japdn son paises que revaluaron sus monedas en -

1971, el marco ha tenido revaluaciones constantes hasta ---

1974, cotiz&ndose a 32.65 marcos por DEG en 1970 y a 2.95 en

1974;: el Yen en cambio tuvo revaluaciones en 1971 y 1972,

pero se fue a la baja en 1973 y 1974, cotizéndose este ano

a 368.47 con relacidn al DEG, habiendo estado en 1970 a =---

357.65 por DEG.

En los afios en gue tanto el marco como £l yen han reva
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luado, los gastos en concepto de importaciones han crecido
para América Latina. Estos mcvimientos alcistas como es lg
gico constituyen un desembolso adicional de monada nacional
para comprar divisas por la cantidad del revalfio. que viene
a reflejarse esto en mayores costos de las importaciones, pu
diéndose confundir este fenbmeno como inflacidn.

Conviene puntualizar por otrc lado y tal como se apre-
cia en el Cuadro No. A-15, que todos los paises latinocameri
canos, salvo Venezuela, devaluaron con respecto al ddlar en
1971, ocasionando asi una merma en el poder adguisitivo de
las exportaciones, ya gue al devaluarse el d6lar y con &l -
las monedas latinoamericanas, las monedas extranijeras, que
habfian revaluado, costakan mucho m&s, asi como tambi&n las
que habian mantenido sus paridades y si las importaciones e
ran originarias de Japdn o Alemania, los ingresos provenien
tes de las exportaciones, cada vez financiaban menos guantum
de las importaciones de lo que hubieran financiado antes de
la revaluacibn.

A titulo ilustrativo se tiene que las importaciones que
los paises latinoamericanos efectuaron con origen de Alema-
nia y Japdén fueron cada vez mayores; en 1970 constituyeron
el 17.6%; <¢n 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 excepcidn de -
1975, asi tambié&n fue mayor el aumento del costo implicite
en las revaluaciones.

El efecto adverxrso en la balanza comercial y en el po--
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der adgquisitivo de las divisas, se hizo sentir fuertemente
y casi de inmediato debido a la estructura de comercic exte
rior regional siendo Istados Unidos el pais de destino al
que més exporta América Latina, al operar en tales circuns-
tancias se recibieron délares devaluados con relacidn al res
to del mundo. Si importamos de Estados Unidos, partiendo -
de que los importadores no hayan hecho un ajuste de precios
por la devaluacidn la situacidn quedaria igual. Pero si --
los proveedores como es seguro han aumentado el precio pre-
viendo otras posibles devaluaciones del ddlar o para cubrir
el componente importado que ellos utilizan, los costos de -
las importaciones han aumentadc tamhién.

Al importar de Alemania y Japén 1/ que son paises que
han revaluado sus signos monetarios tenemos que en términos
reales sus mercaderias nos vienen costando la devaluacibn -
del ddlar y la revaluacidn del marco y del yven, puestc que
en términos reales recibimos menos dflares por las exporta-
ciones y con esos ingresos deteriorados tenemos gue pagar -
més a Alemania y Japdn por sus revaluaciones. Se ha tomado
como premisa gue las importaciones a Alemania y Japdn son -

cancelados en su propia moneda.

- — — —— a1 s = —

1/ Nos referimos a los afos en que tales paises revaluaron
sus monedas.
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Otro factor negativo es gque debido al papel preponderan
te que ha jugado el dfAler como moneda internacional de pagos,
las exportaciones de 2mérica T.atina son pagadas en una buena

parte en db6lares y estos son ddlares devaluados.

CUADRO Mo. 2

DEFICIT COMERCIIL DE AMERICA LATINA

(Milliones de UZS)

Pafis 1970 1971 1872 1973 1974 1975
ESTADOS UNIDOS  -1117 =1171 -1341 -2122 - 980 -3052
ALEMANTIA - 258 - 436 - 440 - 418 ~1428 - 855
JAPOI - 147 - 537 - 832 - 905 -2515 -1931

FUENTE: Direction of trade. Annual 1969-73, 1970--74 y
1969-75, FMI y BIRF.

El cuadro arriba muestra que los mayores d&ficit comer
ciales son con Estados Unidos,; excepto en 1974 gue fueron -
con Japbn y Alemania.

El cuadro No. A-16 presenta las importaciones provenien
tes de Estados Unidos; Nlemania y Japén las cuales han au--
mentado en el perfodo comc lo demuestran los porcentajes de
crecimiento. Las adquisicicnes de Japdn son las que exhiben
mayor dinamismo en 1973 y 1974, aros en que el Yen tuvo de-

valuaciones.



CAPITULO IV

INCIDENCIAS Er BALANZZ DE PAGOS DE AMERICA LATINA

DEL PROCESO INFLACION Y RECESIONW

4,1. La Inflacidn.

Aunque se¢ sale del ambito de este trabajo tratar en for

ma amplia las causas que ocasionaron la inflacifén mundial y

en América Latina, se presentan brevemente, dos tipos de in-

flacibn:

a) La inflacidn generada en el plano interno que depende -
del manejo en particular que cada pails tiene de las va--
riables macroeconfmicas, y que ha existido en algunos =~
paises de América Latina.

) La inflacidn generada e¢n los paises industriales, que co
brd en los anos 70, cardcter internacional y que ha pene
trado a nuestras cconomias via comercio exterior.

Las dos han tenido su impacto en la balanza de pagos en
cuenta corrientc, nuchas veces con resultados negativos.

a) La Inflacifn Interna.

La inflacidén domé&stica que muchos paises latinoamerica-
nos han experimentado a partir de 1973, se encuentra ligada

al deterioro de la balanza de pagos. En ese ano se origind

60
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el primer aumento de los precios del petr8leo a la vez que -
prevalecidé cen Europa un &éxceso de liquidez, que tuvo entre -
otras causas la reduccidn de la demanda de capital destinada
a fondos de¢ inversidn en los palises industrializados. Este
monto de dincro en poder de los kancos comerciales interna--
cionales, didé como resultado que muchos paises latinoamerica
nos pudieran conscguir por primera vez fondos cn el euromer-
cado. Por ejemplo, =1 Banco Nacional de Brasil consigquid en
Europa préstamos por $6.0600 millones en 1974 y otro tanto en
1¢75, los mismo hicieron Mé&xico, Panami, etc.

La razbn de ec.os grandes pr&stamos fue para que sirvie
ran de financiamiento a las importaciones del petréleo; es-
te dinero canalizado hacia los paises prestatarios, constitu
y6 un germen inflacionario, como se pudo ver con €l caso de
Il Salvador, €l cual hasta 1973, habia mantenido tasas de in
flacidn bajas. La mecdnica como opera este proceso es la si
guiente: el Banco Central de Reserva de un determinado pais
consigue un pré&stamo en Europa, e¢ste dinero en primer lugar
aumenta las reservas y por ende expande la base monetaria. -
Con el aumento de las reservas el Banco Central de Reserva -
puede canalizar pré&stamos en mayor magnitud al sector pikli-
co y privado. Es dccir que una parte del aumento de los ac-
tivos domésticos es financiada con préstamos externos y en -
parte por crecacidn de dinero. Si este dinero se gasta en el
corto plazo, se encu: ntra con que no hay ningin aumento ni -

en los recursos, ni en la produccién, entonces se diluye via
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" importaciones o via inflacibén, si se traduce en importacio--
nes aumenta el dé&ficit en la cuenta corriente del balance de
pagos que a su vez ocasiona una disminucidn en las reservas.
En resumen ¢l ciclo es: aumentan las reservas, se reducen
los otros activos extranjercs, aumentan los pré&stamos domé&s-—
ticos y luego disminuyen las reservas, por el incremento en
las importaciones, las cuales a su vez ya tienen incluido el
aumento de los precios intcrnacionales.

Al acrecentarsc el crédito intcrno por encima de la de-
manda real, se aumenta la oferta de dinero, si &sta no oca--
siona inflacibn, todo el aumento se va a reflejar en una ba-
ja de reservas dependiendo esto del grado de apertura de la
cconomia. Las consecuencias de la expansibn del cré&dito pue
den reflejarse en una baja de las rescrvas o en un aumento -
del nivel de precios, o en las dos cosas.

Los paises latinoamericanos tuvieron tambi&n la infla--
cibén de costos, causada por las importaciones provenientes -
de paises con inflacidén, por lo cual fue necesario reajustar
los precios para estar a tono con ellos.

En El Salvador, el proceso inflacionario que se ha vivi
do desde 1973 se le ha dado en llamar "Inflacifn Importada”,
lo que es cierto en la medida que el nivel de precios inter-
nos aument® sblo para compensar ©l alza de los precios del -
resto del mundo o de otra manera el pais habria tenido que -~
revaluar el colén.

Pero a la vez que se origind la inflacibn salvadorena,
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se deteriord la balanza de pagos, lo que indica que la infla
cién fue inducida por «l comportamiento de las variables mo-
netarias, adem8s de los acontecimientos externos.

Conviene reconocer que el enfoque inflacionario no es -
del todo correcto =i se toma como una cantidad de dinero que
busca un nimero limitado de kienes, ya que una vez empezado
@l proceso inflacionario, &ste tiene sus propias fuerzas y -
no necesita que haya un exceso de demanda para mantener un -
nivel de inflacidn. ZAparte de las causas ya mencionadas, -
hay muchas otras que pueden crearla o fomentarla como las po
liticas fiscales y salariales en expansidn, etc.

Para efectos de este trabajo se considerar8 como infla-
cibn importada la que es ocasionada por variacibn excesiva -
en ¢l crédito doméstico y qua pucde conducir a un deterioro
en kalanza de pagos.

k) La Inflacidn de los Paises Industriales.

Quiz&s mis importante que la inflaciédn interna de los -
paises latinoamericanos son los resultados que la inflacidn
internacional, y la posterior recesibébn unida a ella, han ge-
nerado en la balanza de pagos.

Las causas que motivaron esta inflacibn son de lo mAs -
variadas en cuanto a su substancia, sus origenes, naturaleza
y combinacifn; algunas de ellas tienen su origen en la déca
da de los 60. En ese sentido la inflacidn mundial ocurrida
en los anos 70, se puede considerar comc un conjunto de cau-

sas interdependientes que no son atribuibles a un pais en -
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particular, result&ndoles a los paises cada vez mis dificil
protegerse del proceso inflacionario y que su transmisifn es
t& vinculada a factores como el comercio internacional y la
corriente de inversiones, a los esfuerzos realizados en las
iltimas dé&cadas para eliminar las restriccliones a las tran--
sacciones en cuenta corriente y de capital, ¢l crecimiento -
de los servicios bancarios internacionales y el impulso de -
las empresas multinacionalcs.

A nuestro entender, el comportamiento de la politica mo
netaria y fiscal en el bienio de 1972-73 contribuyd a propul
sar el proceso inflacionario, ya que debido a errores en la
aplicacifn de dichas politicas aumentd la demanda global en
esos anos. Tales politicas no resultaron suficientemente -
iddneas en algunos casos y las tasas de expansifn monetaria
y crediticia permitieron que las politicas monetarias claves
fueran calificadas demasiado expansivas desde el punto de -~
vista del control de la inflacidn. Los abanderados monetaris
tas como Harry G. Johnson describen esta inflacién como de -
tipo secular, es édecir un fendmeno mundial relacionado con -
el crecimiento excesivamente ré&pido de la base monetaria del
sistema monetario internacional que adoptd la forma concreta
de un crecimiento aceclerado de la tenencia oficial de ddblares
por parte de los cxtranjeros. Algunos estructuralistas como
Anibal Pinto han expresadc 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 inclinacidn de la inflacidn de
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-las economias 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 d6lar a partir de 1971,
si han tenido una participacidn decisiva en el recrudecimien
to de la inflacién. NAntes de esta devaluacibén 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 -
apreciacibén de las monedas de otros paises de gran peso en -
el comercio mundial. Fred Bergsten a este respectc afirma -~
que la devaluacién del dblar estadounidense, fue responsable
de un 25 a 50% de la r8pida aceleracidn de la inflacidén de -
1972 a 1974. Este economista deja en claro que los expertos
del gobierno norteamericano, estaban convencidos de que el -
efecto de la devaluacidn sobre el nivel de precios serfa muy
pequeno y no previeron variaciones en &ste ni en el volumen
de las exportaciones.

El alza de los precios de los productos bé8sicos gue se
patentiz8 desde mediados de 1972, e&s otro de los elementos -
coyunturales que influyd en el proceso inflacionario, distin
guiéndose en esta alza dos periodos:

1. E1l lapso anterior a octubre de 1973, en que ya se habia
empezado a registrar el aumento de los precios de los -
productos b8sicos, debido a desequilikrios entre la de--

manda final y la oferta corriente ante el fracaso de las
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césechas en 1972 en algunos paises productores, pero no
incluia los aumentos de los precios del petrbleo; lo -
cual aumentd a la vez los costos y los precios de gran -
cantidad de bienes y que marcd® un sesgo inflacionario, -
diferente al que ocasionaron los otros productos prima--
rios desde antes de octubre de 1973.

2. El segundo periodo de incrementos en los precios de los
renglones bésicos se advierte a partir de octubre de -
1973, en que se incluye el alza de los precios del petr6
leo a raiz de la guerra en Medio Oriente, lo cual anadid
un nuevo elemento de incertidumbre a la situacién mun---
dial y di6 fuerza mayliscula al proceso inflacionario gque
ya hakia sido generado.

Los déficit presupuastarios de los Estados Unidos cons-
tituyen una raiz inflacionista que tuvo sus origenes en la -
década del 60. Estos cuantiosos d&ficit partieron desde la
época de la guerra del Vietnam, y debido a la magnitud de la
economia estadounidense, estos déficit vinieron a represen--
tar una convulsidén inflacionaria importante para todo el sis
tema internacional; sin embkargo, la repercusidn que ellos -
podian tener sobre los precios de desfasd, porque ocurrieron
cuando los otros paises industriales experimentaban un aflo-
jamiento inducido en la demanda para contrarrestar presiones
inflacionarias crecientes a mediados de los anos 60; la re-

sultante inmediata de esto fue un crecimiento més fuerte en
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la produccibn real de los otros paises en 1968—69°l/
1 En esa misma &poca hubo una explosibén de incrementos sa
lariales en varios paises industriales que han tenido reper-
cusiones retardadas a medida que los efectos en los fuertes
aumentos se hicieron sentir e¢n las econocmias. A la vez que
se concedieron alzas salariales considcerables se elevaban en
gran magnitud las tarifas de servicios plblicos comc trans--
portes,; agua, electricidad, gas, etc. y fue cuando hubo 4ifi
cultades por parte de los gobiernos para evitar los déficit
presupuestarios que pudieran alimentar la inflacidn.

Mientras estas cosas sucedian en los paises industria--
les, Estados Unidos adoptd politicas restrictivas de la de--
manda interna en 1970. ILstas restricciones limitaron la de-
manda externa norteamericana de bienes y servicios gque aucna-
da a incrementos en la competencia de los productos norteame
ricanos frente a los extranjeros en los mercados de exporta-
cién, contribuyd a reducir las fuertes presiones inflaciona-
rias en el mercado internacional dc¢ bienes y servicios,

Esta politica estadounidense tenia la dokle utilidad de:
a) reducir las presiones inflacionarias como se menciond -
arriba, y b) imponer disciplina de kalanza de pagos para -
restringir la demanda agregada en los paises que experimenta

ban un empeoramiento de su posicidn de pagos.

1/ Para mayor ampliacibén ver Anne Romanis Brawn. "Infla---
¢ién y Estanflacidn en la Economia Internaciomnal". Fi--
nanzs y Desarrollo, FMI y BIRF, Sept. 1976, Vol.13 N°3.
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La politica restrictiva de Estados Unidos fortalecié su
balanza de pagos y atenud la debilidad del dblar, pero en -
1971, al tratar este pais de restaurar un nivel de produc---
cibén y de empleo méds elevado por medio de una politica mone-
taria mis elistica, mientras que los otros paises aumentaban
las restricciones monetarias de los movimientos de fondos a
corto plazo, motivadas por los diferenciales de intereses, -
causaron una fuerte especulacidn contra el dblar conduciendo
a gue Estados Unidos en ese mismo ano dejara de mantencr la
convertibilidad del dblar a un precio fijo del oro.

La fuerte demanda en las postrimerias de la dé&cada del
60 gue generd tasas de crecimiento més ré&pidas 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 favorecian im--

portantes desbordamientos de demanda gue en su mayoria no es
taban previstos por los paises afectados y en parte a que to
davia se sentian estragos de la recesidn europea ocurrida a
mediados de los anos 60, que seguia ejerciendo una influen--
cia moderada sokre las tasas dec crecimicnto de los salarios
y los precios.

Otro elemento de peso importante en este contexto es el
de la "indizacibén” de los salarios, que se aplicd a un buen
nlmero de niveles salariales y prestaciones sociales a fines
de 1960 y principios de 1970, anos en que sc¢ tenia una infla

cidn moderada. La indizacién se aplicaba por medio de cl&u-
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sulas en los contratos colectivos gque determinaban aumentos
en los salarios y las prestaciones sociales, cuando el indi-
ce de precios llegara a un porcentaje estipulado en la cl&u-
sula. En 1973 con la aceleracidn de la inflacibn se activa-
ron c¢stas cl8usulas y por consiguiente aumentaron los costos
para las empresas productoras y para €l mismo sector pfiblico
por concepto de pago dc salarios y prestaciones sociales.

El comportamiento de las empresas, en cuanto a los mir-
genes de beneficios programados han contribuido también a la
inflacién, dekido a quc las empresas pueden establecer su po
litica de precios en los costos hist6ricos o en los costos -
de reposicifn. En la medida que tomen como base ¢l costo -
histbérico los incrementos en los precios pueden ser transito
riamente contenidos. Pcro si los basan en los costos cde re-
posicién como e€s la tendencia natural y m8s conveniente para
el empresaric, &ste puede trasladar estas cxpectativas a los
precios finales, lo cual se facilita m&s en mercados poco -
competitivos.

Es indudable que el sistema de la aplicacidn de mérge--
nes porcentuales multiplica lcs efectos 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 presién
de la demanda o de empuje en los costos. Cuando se dan es--
tos incrementos en los costos de produccibn y la aplicacidn
de mdrgenes porcentuales por parte de los empresarios, se es

tablece un mecanismo que favorece el impulso de la espiral -
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inflacionaria y de salarios-precios; porque al aumentar los
costos y los precios se aplica el margen a los salarios para
compensarlos.,

Otro aspecto es que la persistencia de la inflacién a -
un ritmo acelerado ha provocadc una c¢specie de costumbre en
las personas, quienes parten dc que continuaré a ese ritmo y
torman medidas para protegerse de ella, y e€s posibkle que las
unidades econdmicas ante estas perspectivas, traten de repo-
nerse de pérdidas pasadas y de resguardar su posicidn econd-
mica debido a empeoramiento de la inflacidn, por medio de au
mentos en los precios y los salarios causados por esta previ
sidn., Este es en realidad un elemento psicoldgico que tiene
mayor efecto en las economias que han tenido ya experiencias
inflacionarias, no asi en paises como El Salvador ¢n que es-

te fenbmeno es relativamente nuevo.

4.2. Inflacibn y Recesidn.

Ya se ha hablado de las variadas causas que motivaron -
el surgimiento de¢ la inflacién en los paises industriales, y
del caré&cter internacional que tuvo este proceso. La infla-
cibén de los paises industriales debido a la magnitud de es-—-
tas economias; tiene repercusiones importantes en la marcha
de la economia mundial y la tuvo concretamente en el comer--
cio exterior de estos paises industriales con América Latina,
puesto que la inflacidn de los filtimos anos estuvo ligada a

la contraccidn de la actividad econdmica, fenfmeno al que se
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llam6 estanflacidn, o sea un fenbdmeno de recesidn con alzas
generalizadas en los precios promedio,

La estanflacidn se caracteriza cuando en un determinado
periodo de tiempo hay coincidencia de alzas bruscas de pre--
cios con la disminucién o lento aumento del producto interno
bruto y €l consiguiente aumento del desempleo. 1l término -
estanflacidn empez6 a usarse en 1970 y 1971, cuando la infla
cibén global de los precios en las economias desarrolladas al
canzb una tasa del 6%, muy elevada comparindola con la de -
2.5% gue habia sido en los primeros cinco anos de la década
del 1960, y el ritmo de la produccidn hakia disminuido.i/

En 1974 a pesar de que la produccidn bajé en forma con-
siderable, las alzas de los precios gque ya habian comenzado
a provocarse, continuaron y se acumularon en €l segundo tri-
mestre del mismo ano, alcanzando una tasa anual del 13% en -
los paises industriales en conjunto.

Tal como la experiencia lo enseha, ¢l comercio de los -
productos bédsicos de exportacidn es de ordinario muy sensi--
ble a los cambios en el nivel de la actividad econbmica de -
los paiscs desarrollados, de tal manera que cualguier merma
en la produccibn de &stos origina declinaciones de importan-
cia en los precios y los volGmenes exportados por los paises

subdesarrollados.

1/ Ver gr&fico N° 4.
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Cuadro HN° 3

CRECIMIENTO DE PRODUCTO REAL DE LOS PAISES DE

LA OCDE

Tasa Anual de Aumento

Pais 1571 1972 1973 1974 1975
(En porcentaije)

Estados Unidos 2.7 c.1 5.9 -2.1 -3.0
CEE 3.2 4.0 5.6 1.9 =-3.0
Otros paises de Europa Occ. 4.3 6.3 5.4 3.0 -1.0
Japbn 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: UNCTAD IV TD/184/8Supp. 1, P&g. 3.

Las variaciones en la configuracifn sectorial de la pro
duccibn que se habrian mantenido durante los 15 afios anterio
res; continuaron durante el auge de la produccibn y disminu-
yeron durante la recesidn, registrindose durante el scgundo
trimestre de 1974 y el segundo trimestre de 1575 una disminu
cibn de los textiles del 13%, que aproximadamente fue la mis
ma que en la industria de las prendas de vestir y el calzado,
asi como la de fabricacibén de maguinaria y la de elaboracidn
de productos quimicos. Esto se explica en parte por las va-
riaciones a cortoc plazo que registrd la demanda; asi tene--
mos que durante la recesibn el gasto de consumo privado re--
sultd menos afectado que la inversibn.

La inflacifn mundial tendid a disminuir algo durante el
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segundo semestre de 1975, después de que en 1974 habia llega
do a niveles sin precedentes, en ¢l (ltimo trimestre del ano,
en términos de los indices de los precios al consumidor; no
obstante esta disminucidn, ¢n el cuarto trimestre de¢ 1975 no
bajdé del 9%.

El hecho de que los valores unitarios de importacifn es
capen de las medidas internas que los paises pueden tomar pa
ra frenar la inflacidn, lea pronunciada aiza en los precios -
de comercio internacional, sobre todo los productos bésicos
en 1973 y 1974, dificultd mucho controlar la inflacién y man
tener la estabilidad econdmica.

A rafz de que en 1974 el crecimientc de la inflacidén se
concentrd en los productos b&sicos, incluyendo sokre todo el
hecho de que se triplicara el precio del petréleo al princi-
pio de ese mismo ano, se¢ llegd a consecuencias recesionarias
inevitables. Por ende, directa e indirectamente es menester
atribuir a la aparicidn de una inflacidn fuerte como la cau-
sa principal de la recesidn internacional reciente que ha re
sultado ser la md3s grave y prolongada en las filtimas cuatro
décadas.

Los programas antinflacionarios aplicados por los dis--
tintos palises industrializados en 1974 y 1975, dieron lugar
a mayores dificultades en la balanza de pagos de los paises
subdesarrollados ya que al contraer su produccibn en ese pe-
riodo desaceleraron sus importaciones y provocaron el estan-

camiento del comercio mundial. La reduccidn de las importa-



ciones en los paises industrializados obedecid también a los
esfuerzos que &stos realizaron para mejorar sus balanzas de
pagos deterioradas ¢n lo fundamental por el elevado precio -
del petrbleo y por lo tanto, sus importaciones estuvieron su
jetas a que pudieran conseguir las divisas necesarias para -
adquirir bienes en el exterior y/c a la pérdida de reservas.
Como el cuadro N° 3 lo senala, el crecimiento del pro--
ducto real de los paises industriales miembros de la Organi-
zacibn de Cooperacidn y Desarrollo Econdmico (OCDE), obtuvie
ron tasas anuales de crecimiento negativas en 1574 y 1975, -
correspondientes a 0.1% y a 2.0% respectivamente. En 1974 -
los més afectados fueron, Estados Unidos con una reduccién -
del 2,1% y Japdn con 1.8%. En 1975, esta situacién se gene-
raliz® en los paises industriales, cuando todos obtuvieron -
tasas de crecimiento negativas, excepto Japdn cuya tasa de -
crecimiento real para ese ano fue de 1.3%. Pueden comparar-
se estas tasas con las de los tres anos anteriores e inferir
de ahi que la reduccidn de la actividad industrial fue drés-
tica, ya que se pasd de¢ un crecimiento del 6.3% en 1973 a -
una tasa negativa de crecimiento de 2.06% en 1875. A pesar -
de que en 1971 la produccibn estaba deprimida y también se -~
hablaba de estanflacifn, la baja de la produccién de esa &po
ca no es con todo comparakle con la de los ahos 1974-1975.
El grafico N° 4 muestra las fluctuaciones de la activi-
dad econdmica en tres importantes paises industriales: Rep

blica Federal de Alemania, Estados Unidos y Japdn. Come pue
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de verse, la produccidn industrial se vino abajo desde fines
de 1973 y aunque se recuperd en las postrimerias de 1975, en
1976 no habia alcanzado todavia los niveles que existian a -
principios cde 1973,

Asi también ese mismo gréfico N° 4 presenta como el PTB
real y la demanda interna total de esos mismos paises se re-
dujo en la misma &€poca, salve el PTB real de Japdn que como
se dijo anteg, s¢ diferencidnde los deméds paises ¢n que su -
recuperacién fue mis pronta.

Al bajar la produccidn manufacturera de las tres nacio-
nes y decrecer €l PILE, los requerimientos de insumcs fueron
inferiores y por consiguiente menores las compras en el exte
rior via importaciones. La gr&fica de Comercio Exterxior en
gque aparecen las expcrtaciones ¢ importaciones de los paises

1/

industriales,;= exhibe como estas dos declinaron de manera -
abrupta en particular a partir del cuarto trimestre de 1974,
llegando a su punto mds bajc al cierre del tercer trimestre
de 1975, contrastando con los anos anteriores en los cuales
el valor del comercio internacional habia venido aumentando
a un ritmec en extremo répidc.

Frente al impacto de la recesidn en los paises indus---
triales, los ingrescs de exportacidén de las regiones en desa

rrollo, disminuyercn inclusive en los paises exportadores de

petrfleo. Mientras tanto se estima que las importaciones de

1/ Ver grdfico N° 3.
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estos mismos paises aumentaron casi en un 20%.

Conviene puntualizar gque los precios de las exportacic-
nes mundiales de productos primarios, en t&rminos generales
de la mayoria exceptuando el putrdleo, disminuyeron tambié&n
desde finales de 1974, llegando a niveles mds bajos en 1575,
a medida que la recesidn industrial avanzaka. Ho cbkbstante -
gque los precios de estos bienes bajaron (v&ase grdficos Nos,.
1 y 2) el nivel de precios fue siempre superior al que preva
lecid en el trienio 1968-1670.

Como puede apreciarse en el graficc N° 1, en 1974 ano -
en el cual cempezd la recesidn, prevaleciercn buenos precios
para algqunos productos bésiccs sobre tode los alimenticios,
a pesar de que el crecimiento de las exportaciones latincame
ricanas, dirigidas a Alemania, Japén y la Comunidad Econdmi-
ca EBuropea, crecicron a un ritmo menor con relacién a 1973.
El ano anterior, como lo demuestran los porcentajes de creci
miento de 24.6% y 32.6% y 26.7% para ¢stas tres regiones res
pectivamente, las cualaes fueron inferiores al 38.0%, 71.8% vy
41.7%, en su orden, logrados en el ano 1973,

Entre los renglcones b&sicos,; los metales fueron los gque
sufrieron una mayor baja en el precioi/ y los productos ali-
menticios fueron lcs gue menos., Aunque a riesgo @de caer en
repeticiones, los ingresos de las exportaciones de América -
Latina dependen en lc fundamental de la agricultura, hay pail

e e - G s U S — R

1/ Véase gr&fico N° 3.
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ses come Chile, Dolivia y Perfi cuya produccién minera es de-
texminante del nivel de los ingresos de las exportaciones y
otros comc Brasil, Repfikiica Dominicana, Haiti, Mé&xico y Ve=
nezuela que exportan maetalas, pere no dependen solamente de
estos items.

Fuede apreciarse que el metal mls afectado fuc ¢l cobre
Sus productores latincamcricanos Chile y Perfi, tuvieron re-~
ducciones en las exportaciones de este metal de 48% y 45%, =
respectivamente, en 1975 con relacibn a 1¢74.~

Bolivia productor de estano tuvo una taja del 17% del -
valor en sus exportaciones cn ¢l mismo perfiodo de tiempc.

La bauxita es otro metal que tuvo una reduccidn del 5%
en la exportacidn mundial en 1975 con relacibn a 19%974. Sin
embargo, sus productores latinocamericanos, Brasil, Haitf y -
Rep@iblica Dominicana mantuvieron sus exportaciones en el anc
en cuestidn y Haiti las aumentd en 11%.

El mineral de hierro en cambio, producido en Latinoamé-
rica por Brasil, Chile y Venezuela, es un metal qug no expe-
riment$ una baja en sus exportaciones como el resto de los -
metales. La variacidn porcentual en 1975 con respecto a -
1974, en Brasil fue de un aumento de 50%; en Chile fue de -
3%, en PerQ fue de 7% y Venezuela se mantuvo sin alteracibn

porcentual.

1/ Los cdatos referentes a los metales han sido tomados de:
World Metal Statistics, International Financial Statis-—-
tics, 1IMI, Consejo Internacional del Estano, Statistical
Rulletin, autoridades nacionales y estimaciones cdel IKI.
Publicadas por el IMI Survey, 11 de octubre de 1976.
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Fn el Gltimo trimestre de 1975, la reactivacién de la -
demanda y por consiquiente de la produccidn que en Estados -
Unidos y Japdén z¢ habia iniciado durante el sequndo semestre
de ese mismo ano; s< hizo también notar en Europa Occidental;
en los principales paises eurcopecs la produccién manufacture
ra que habia disminuido durante la recesidn, tendid a aumen-~
tar, salvo en Italia y otros paises curopeos. El afloramien
to de la demanda interna sobre todo en Lstados Unidos, estri
b6 en lo esencial al cese de desacumulacidn de inventarios y
en parte tambi&n a la recuperacidn dcl gasto en consumo pri-

vade. Pero la inversifn en capital fijo que habia sido el -

<

tipo de demanda mi&s gravemente afectadce durante la recesidn,
continud disminuyendo en términos reales.

En las postrimerias de 1975 y durante 1976 la produccidn
industrial se reanimd y con eilc €l comercio exterior, con =~
el consecuente beneficio para los paises exportadores de proc
ductos bdsicos. Los paises industriales tuvieron precaucidn
al aplicar la reflacidn a fin de no activar mds el proceso -

i/

inflacicnario.=~

4.3. Restricciones Cuantitativas y Cualitativas al Comercio.

Aparte de las reducciones en las importaciones de los -

paises industriales causada por la contraccidn de la produc-

1/ Reflacifn es el movimiento econdmico que consiste en ma-
nipular politicac destinadas a combatir la recesidn. Es
un término usado e¢n las publicaciones recientes del IMI.
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- 1/

cidn; en los afios ya mencionados,~ a rartir de les proble-
mas en la balanza de pagos que causd el aumento del precio ~
del petréleo, hubo una tendencia a la reduccidn de las impor
taciones y en algunes casos de las exportaciones, como resul
tadc de las restricciones al comercio en gue incurrieron tan
to los palses desarrollados come subidesarrcllados ol verse -
con problemas e pagos.

Las restricciones al intercambio comcrcial, en la actua
lidad por razones protectoras de balance de pagos,; son mani-
festaciones de la politica econdémica moderna que reflejan -
las ideas mercantilistas. Dado como fue planteado por Adam
Smith, un pais sblo podrian enriquccerse adquiriendo metales
monetizabkles y por lo tanto aquel que no tuviera reservas de
0oro y plata deberia recurrxir a medidas de politica comercial
como aranceles aduaneros, preferencias coloniales (posibles
en aquella €poca) etc., a fin de lograr una kalanza coner——--
cial favorable.

Las formas que revisten estas restricciones hoy en dia
pueden ser: licencias de importacidn, cuctas, restricciones
cambiarias, limites de divisas al turista,; dep8sitos previos
a la importacidn, tipos de cambio m@ltiples, derechos a la -
importacidn, listas negativas, etc. Como se puntualizd ya,
el mbvil principal de estas medidas es evitar que las reser-

vas internacionales se agoten y no tener que recurrir a medi

- e e D e o U e e

l/ Fines de 1974 y 1975
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das de reduccidn de demanda, produccidn, empleo, beneficios
o a la devaluacidn del tipo de cambio.

En la época modernz, esta tendencla mercantilista es -
desde luego, menos usual que en tiempos en que esta doctrina
estaba en su apogec y tiende a desaparecer. Han resurgido -
en las épocas diffciles del comercio exterior, come lo fue -
en el lapsc entre la primera y scegunda guerras mundiales, en
que se registraron graves alteraciones en las relaciones co-
merciales y los movimientos de capital, y habia una mayor ri
gidez de la estructura interna de costos que impcnia la co--
rreccifén de los desequilibrios internacionales.

Después de la segunda gucrra mundial hubo desequilibrios
de hecho graves y generalizados en kalanza de pagos. Por un
lado estaba el blogue de los Estados Unidos y Canadd como su
peravitarics, y por otro, el bloque formado bisicamente por
paises 1industrializados destruidos, ademi3s de la mayor parte
de los paises subdesarrollados que desde antes ya venian -
siendo deficitarios. Ante esas circunstancias, la mayoria -
de los paises no pudieron evitar caer en cierto tipo de res-
tricciones a las importaciones corrientes y a la exportacidn
de capital. La eliminacidén posterior de estas restricciones
fue mucho mds dificil para los paises en desarrollc que para
los industrializados.

Pese a que durante la scgunda guerra los paises en desa
rrollo habfan acumuladc divisas que no habian podido gastar

durante el periodc bké&lico, por lo rastringido del comercic -
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internacional en esa época, habian tambi&n acumulado necesi-
dades insatisfechas de bienes importados, encontrdndose algu
nos anos més tarde casi al final de la guerra, con escasez -
de divisas.

En el caso particular de América Latina, esta escasez -
de divisas se debil también a que los gobiernos adoptaron po
liticas fiscales y monetarias poco iddneas, mctivadas en par
te por la urgencia de hacer gastos para su desarroilo.

No obstante de que el espiritu al imponer una restric--
cibn, ya sean tipos de cambio mﬁltiplesé/ o restricciones -
cuantitativas a la importacidn, es proteger a la economia -
que los lleva a la pré&ctica, se ha observado gue cuando estc
sucede se ha distorsionado y frenado el desarrcllc de los -
paises practicantes, desalentando la produccidn de bienes de
exportacidn y bienes de primera necesidad para el mercado na
cional; e inclusive e¢stimulando la produccidn en forma mis -
costosa e ineficiente de manufacturas no esenciales. Esta -
es una elevada correlacidn que se ha obkservado en el periodo
de post--guerra en los paises menos desarrollados.

Una medida en este campo que pudo afectar a América La-
tina surgid en agostc de 1971, cuando a raiz de las dificul-
tades del d6lar, Estados Unidos tratd de imponer un recargo
transitorio a la importacidn por razones de defensa de la ba

lanza de pagos, pero no llegd a ser efectivo.

l/ Esta nodalidad consiste en dar difercentes paridades al -
tipo de cambic en el mismo periodo de ticmpo.
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Cen postericridad al alza del precio del petrbleo en -
1973, los paises no productores de petrdleo, sufrieron como
grupo el llamado d&ficit petrolero en cuenta corriente, que
fue el principal componznte en la formacidn de los desequili
brios registradcs en balanza de pagos en e¢ste grupo de pai--
ses.

Como puede verse en el cuadro N° A~-18&, en 1974, los pal
ses industriales tuvieron un déficit en balanza comercial de
$39.940 millones, y en cuenta ccrriente el total de los pai-
ses de la OCDE tuvo un dé&ficit de $33.000 millones. (Ver -
Cuadro N° A-19).

Después, en 1974-75, con la recesidn que contrajo el co
mercio a raiz de los esfuerzos que estos paises hicieron por
reducir sus importaciones de¢ petrdleo y a la vez las importa
ciones de los paises petroleros, el déficit en balanza comer
cial en 1975 de los industriales, se redujo a $8.220 millo--
nes y el szldo de la cuenta corriente de la OCDE, pasd a ser
$5.5 millones. En Am@rica Latina el saldo deficitario de la
balanza comercial de los paises no productores de petrdleo -
fue en 1974 de $5.235 millcnes, en 1975 a diferencia de los
pailses industriales, este saldo negativo aumentd pasando a -
ser 512.425 millones. Incluso Bolivia, Colombia y el Ecua-—-
dor que son paises productores y exportadores de petrdleo, =
fueron deficitarios en su balanza comercial; Chile y Perg -~
que habian mantenidce durante varios anos consecutivos superd

vit en la bkalanza comercial., incurrieron en d&ficit en ese -
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ano. Sobresale la posicidn de Venezuela como el finico pais
superavitario importante de la regidn, atribuible a la magni
tud de esus exportaciones. También Repliblica Dominicana acu
s un superévit pero modesto, del orden de $5 millones.

Estos déficit fuercn compensados por superévit en la -~
cuenta de capital, en la medida en que los paises exportado-
res de petrflec superavitarios invirtieron sus beneficios en
el extericr, acumularon reservas en monedas y crearon liqui-
dez y oportunidades de financiamiento ya sea via directa o -
indirectamente a través de organismos financieros internacio
nales.

Antes de la recesibn, Am€rica Latina y los demls paises
exportadores de productos bidsicos, estaban en una posicibn -
no tan desventajosa, dekido a los altos precios de sus items
de exportacidn, pero al acelerarse la inflacidn internacio--
nal y caer los precios de los productos b&sicos y continuar
en aumento lcs precios del petrdleo, sufrieron alteraciones
en ¢l comercio, como lo demuestra <l deteriorc en sus térmi-
nos de intercambio, pasando a una situacidn dificil por la -
pérdida de poder adquisitivo de sus exportaciones.

Ejemplo de ello es que los términos de intercambio para
El Salvador, tal como lo senala el cuadro H° A-14, en los -
anos de la década del 70, precios a la recesidn indican que
los precios de exportacidn superaron a los de importacidn a
excepcidbn de 1971, situacidn que se volvié a repetir més -

acentuada en 1974, ano en que comenzd la recesidn y en el -~
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cual el iIndice de precics de importacidn crecié bastante so-
bre todo para renglones como lcs combustibles y lubricantes
y los materinles crudos no comestibles.

A pesar de lc interesante que seria profundizar en ¢l -
andlisis de los términos de intercambio, c¢ste tdpicc se sale
de los alcances de este ensayo, sin embarge conviene recor--
dar las deficiencias que presentan estos indices al no tomar
en consideracibén camkios en la estructura del comercio debi-
do a la presencia de nuevos articulos; ni tampoco los cam---
bios cualitativos. Esto puede prestarse a interpretaciones
errbneas, ya que los t€rminos de intercambio pueden sehalar
un deterioro y no necesariamente una pé&rdida del bienestar.

Lste complejo tema tienc las mds diversas interpretacio
nes variando desde la posicifn de la CEPAL defendida por Pre
bish, que arguye un pretendido deteriorc de los té&€rminos de
intercambio de América Latina, hasta la interpretacién del -
profesor Gottfried Harberler quien dice que cuando s¢ genera
liza que los términos de intercambio se deterioran para los
paises subdesarrollados no se toma en consideracidn los cam-
bios cualitativos, 1o cual introduce una deformacibn porque
la calidad de los productos industriales importados por los
paises subdesarrollados, ha mejorado en sumo grado, mientras
que la calidad v gama de la mayoria de productos primarios -
exportados por los paises subdesarroliadcs no ha variado rmu-
cho. Adem8s los precios de 1os productos primarics fluctfian

violentamente, mds que los precios de los bienes manufactura
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dos por lo que lox términos de intercambio tienden a deterio
rarse en 8pocas de crisis y a mejorarse en las &pocas de au-
ge.

A raiz de las alteraciones en el comercio, tanto los -
paises industrializados como los paises de produccidn prima-
ria han recurrido en alguna medida a las restricciones al co
mercic. El que no se haya popularizade tanto esta mcdalidad
se debe al papel dcl curcomercade que provey® de financiamien
to abundante a los paises con dificultades de balanza de pa-
gos, asi conmo también al Fondo Monetario Internacional (FMI),
BIRF, la OCDE, ¢l GATT y la CEE, etc., que han cooperado en
diversas formas para evitar la propagacidn de las restriccio
nes. En este sentido los tipos de cambio flotantes regula--
dos han hecho una labor positiva, ya que aunque nc ha habido
estabilidad camkiaria a corto plazoc, han logrado contener -
los flujos de capital desequilibradores y tambié&n han logra-
do ajustar los tipos de camkic a largo plazo, con respecto a
las diferentes tasas de inflaciéngl/

Como ya se ha puntualizado arriba, tanto los paises in-
dustrializados como los paises subdesarrcllados, aplicaron -
politicas de importacibn m8s restrictivas, pero &stasg fueron
aplicadas en forma selectiva y en raras ocasicnes como &l -

instrumento principal en la gestifén de la balanza de pagos.

i G S o o ——_ -

1/ Para mayor ampliacibdn ve¢r Fleming J. Marcus. "El1 Mercan
tilismo en la Actuwalidad”. Publicado por IMI Survey, 14
¢e junio de 1976, p. 17C.
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Asi tambi&n no debe descartarse como causa de estas res
tricciones el deseo de los paises de proteger ciertas indus-
trias afectadas por la escasez de demanda que hubc en este -
periodo. Unicamente se registraron liberalizacicnes relevan
tes sobre la importacidn por parte de los palses exportado--
res de petrdleo,

Las restricciones mds usadas fueron:

a) Controles de Importacidn Cuantitativos:

Japdn impuso en 1974 la emisién de licencias de importa
cidn de carne de vacuno y ternera y articulos de seda. Regu
lacibn que luego quité en 1975,

Canadd, Estados Unidos y Reinc Unido que adoptaron tra-
bas tambi&n, los dcs primercs en lo referente al ganado y la
carne de vacuno, las cuales quitarcn posteriormente, y Reino
Unicdo levantd restricciones en la rama de los textiles y pro
ductos ¢e lana. La CEE, aplicd restricciones también a la -~
carne de vacunc y los textiles, seglin el pais de origen, y -
calzado.

Rustria, Islilanda, Woruega, Suecia, Portugal, Nueva Ze--
landia y Australia, fuercn cotrcs paises que adoptaron nuevos
controles mis estrictos, procedimientos de vigilancia y cuo-~
tas de importacidn para alguncs bienes. Las restriccionces -
de Australia fueron destinadas a restringir la importacidn -~
de ciertos textiles y vehiculos.

Entre las naciones latinoamericanas algunas como Argen-

tina, Brasil y M&xicc intensificaron las restricciones cuan-
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titativas a la importacidn, por medio de procedimientos més
gstrictos de licencias, pero &stos s¢ limitaron también a =~
ciertos productos nada mds. Siguieron este mismo ejemplo Pa
namé, PerQl y RepGblica Dominicana.

Ecuador y Nicaragua. en cambioc, aplicaron medidas no de
restriccién sino de prchibicidn de ciertos productos.

b) Recargo o Impuestos de Importacibn:

Fueron establecidcs en América Latina por Ecuador, Pana
nmd y Uruguay, ademds de Israel, Fortugal, Pakistdn, Alto Vol
ta y Zambia. Por su ladc la CEE redujo los aranceles para -
un gran nimerc de importaciones. Los sistemas generalizados
de preferencias contribuyeron a la liberacidén del comercio -
porque permitieron la entrada libre de derechos aduaneros pa
ra los productos incluidos en cllos de los paises beneficia-
rios.

c) Depbsitos previos a la impertacidn, o aumentos de los -
Mismos.

Esta fue otra modalidad acdoptada en 1974, pero la mayo-
ria de los paises practicantes volvieron a liberalizarla en
15675 y otros &n 1976. Fueron establecidos estos depbsitos -
con un rigor variable en Islandia, Israel, Italia, Yugcsla--—-
via, Ghana, Corea, Mauricio y Hueva Zelancia. En imé@rica La
tina;, por Colombia,; Uruguay. El Salvador, Paraguay, Chile, -
Bolivia, Brasil, Ecuadocr y Argentina.

d) Otras medidas que afectan &l comercio internacional:

Ixisten otras medidas no cuantitativas que influyen en
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las importacicnes tales como las disposiciones que regulan -
los pagos de: importacidn, las que al igual que las otras fue
ron adeptadas por los desajustes con la balanza de pagos y se
fueron abeliendo en ¢l gradc en que cogia fuerza el proceso
de recuperacibn. Estas disposiciones han consistido enc:

1 - Pago en cfective de las importaciones.

Fue usado y luego abolido por Brasil, permitiendo que -
las importaciones pudiceran ser financiadas con priéstamos a -
mediano y largo plazc.

2 - Pago por adelantado de las importaciones.

Fue estaklecido por Italia

3 - Certificado Nduanero de entrada.

Nigeria exigif este documento como requisito para la -
asignacidn de divisas.

4 -~ Carta de Cr&dito documentaria.

Fue requerida por Per( para todas las importaciones del
sector privado.

5 - Créditc para las importaciones.

Constituyd un requisito exigidc por Uruguay para las im
portaciones privadas con un plazo de 180 dias.

6 - Depdsito contra el riesgo cambiaric.

Fue utilizado en Argentina.

De los paises latinoamericanos, s&lo Repliblica Dominica
na incurrif en moras por pagos de¢ impcriacidn.

Por el lado de las exportaciones, cuando aparecid la es

casez de materias primas en 1973 y 1974, algunos paises apli
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caron medidas para restringir las exportaciones de ciertos -

productos por razones de suministro interno y de precios. Du

rante estos anos también algunas repfiblicas de produccién =
primaria tomaron medidas tendientes a mantencr o elevar los
precios mundiales de productcs claves O conservar lcs recur-
sos reduciendo la preduccifn y acumulado existencias. Estos
cbst8culos se dieron mis que todo «n el ramo de los energéti
cos como carbén, coque, gas natural, comestibles s&lidos, pe
tr8leo crudo, etc.

Muchos paises tamixiZn otcrgarcon incentivos a los expor-
tadores como subsidios, reduccidn de impuestos, comisiones -
tributarias preferenciales, planes de garantia contra el -
riesgo cambiario, con miras a incrementar los ingrescs de ex
portacidén.

@) Otras précticas restrictivas comc tipos de cambio mGlti-
rles y convenios bilaterales de pago, corrientes en otras
&pocas, no se usaron, ya que durante estos anios analiza-

dos no se establecieron nuevos mercados cambiarios dobles y

se adelantd hacia la eliminacifn de los cenvenios bilatera--

les de pagos gue mantienen unos paises con otros.

f) Medidas que afectan los movimientos de capital:

Durante este perfiodo los paises industriales efectuaron
medidas tendientes a mantener y liberalizar los controles pa
ra las entradas de capital gque habian sido establecidas so--
bre todo por los paises industriales de Europa y Japdn en -

1973 y 1974, algunas de las cuales obedecieron a la aboli---
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cifn de Estados Unidos en enero de 1974, de los controles de
salidas de capital. Otros paises tomarcn providencias para
alentar las entradas de capital a través del sistema banca--
rio, mediante la contratacifn de préstamos extranjeros por -
el sector internc no bancaric y lz adquisicién de titulos va
lores por no residentes.

En lo que concierne a esta clase de restriccicnes, Sui-
za que habia impuesto en 1974 contrcles para las entradas de
capital, los reforz® en 1975 debidc a la presidn alcista que
estas entradas tuvieron sobre el franco suizo.

Estas medidas restrictivas tomadas en su mayor parte en
1974, fueron desapareciendo y liberaliz&ndose en el gradc en
que la recuperacidn econémica avanzaba. En realidad, en los
paises industrializados los dé&ficit de 1974, se corrigiercn
en una buena parte en 1975. El valor en dBlares de las ex--
portaciones dc los paises industriales aumentd ¢en 6.8% en -~
1975, en tantc que sus importaciones hizo lo propio en 0.5%,
es decir casi permanecieron constantes. Il déficit comer---
cial global de los paises industriales de Europa Occidental,
Estados Unidos, Canad8 y Japdn en 1974, como se dijo antes -
habia llegado a $35.940 millones, ¢l cual se redujo brusca--
mente a $8.220 millones en 1975, (Ver cuadrc N° A~18).

La mejora en la posicidn comercial de los paises indus-
triales en 1975 cobedecid casi por completo al cambio que se
operf en su cuenta comercial con el mundc subdesarrollado. -

Sus ventas en los paises exportadores de petrbleo continua--
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ron, aumentando répidamente, cosa que fue posikle porque 1los
paises exportadores de petrdleo mantuvieron siempre la poli-
tica de liberalizar sus importacicnes; a la vez los paises
industriales trataron de frenar sus importaciones, provenien
tes de estos mismos paises, lc que did como resultado una -
disminucién del déficit de la balanza comercial de los pai--
ses industriales con los paises exportadores de petrbleo, de
crden de 34.4%, pasando de ser $64.000 millones a $42.000 mi
llones.

En cuanto al intercambio con los paises en desarrollo -
importadores de petréleo, el excedente de los paises indus--
trializados en su balanza comercial con ellos. casi se dupli
c6 con relacibén a 1974, llegando & $23.000 millones en 1975.

En los Estadcs Unidos el déficit comercial con los pai-
ses en desarrollcoc disminuy8 en m8s de $7.000 millones, debi-
do a un efecto comkbinado de una reduccibn del déficit con -
los paises exportadores de petrfleo de alrededor de $12.000
millones en 1974 a €2.000 millcnes en 1975, y de un exceden-
te de la balanza comercial con los paises en desarrollo im--
portadores de petr8leo que pasd de $1.500 millones en 1974 a
$6.000 millones en 1975,

El déficit gque observd la CEE en 1975 con los paises ex
portadores de petr6leo descendif de $32.000 millcnes en 1974
a $18.000 millones en 1975. Asimismc el excedente de la ba-
lanza comercial con los paises subdesarrollados importadores

de petrdleo se elevd de $2.000 millones en 1974 a $6.000 mi-
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llones en 1975. {(Ver cuadro N° 4).

El déficit del Japbn con los paises subdesarrollados ba
j% én mis del 50%, llegandc a $3.0600 millones siendc el prin
cipal componentc de esta baja la reduccidn del déficit con -
los paises exportadores de petrd8lec que pasd de $1€6.000 mi---

llones en 1$74 a $12.0G60 millones en 1975,

FsN

Cuadro N°

SALDO DE LA BALANZA COMERCILL DE LOS PAISES INDUSTRIALES

CON PAISES SUBDESARRCLLADOS (19374-1S75)

(Millones de USS$)

Paises 1974 1975

Paises Industriales con:

a) Paises exportadores de petrdleo

£

-64.000 $ -42.000
b) Paises importadores de petrdleo $ +11.500 $ +23.0600

Estados Unidos con:

a) Paises exportadores de petrdleo $ -12.000 $ + 9.000
b) Paises importadores de petrdleo $ + 1.500 $ + 6.000

Comunidad Econfmica Europea con:

a) Palises exportadores de petrbleo $ ~32.000 -18.000

R %2

b) Paises importadores de petrdleo $ + 2.000 $ + 6.000

FUENTE: Fondc Monetario Internacional, IMF Survey de marzo de
1976.



CAPITULO V

EL FINANCIAMIENTO DE LOS DEFICIT

Como se ha mencionado ya en otras partes de este traba
jo, la balanza comercial de los paises latinocamericanos im-
portadores de petr6leo, venia arrojando continuos dé&ficit,
los cuales no obstante la buz2na inflcuencia gue ejercieron
los altes precios, por los que pasaban los productos b&sicos
exportados por estos paises, se agravaron a partir de 1974,
llegando en 1575 al mé&ximo monto registrado desde 1951 que
es de donde arranca el anélisis de este ensayo. Entre los
paises importadores de petrbleo, los sudamericanos fueron -
los que resultaron m8s agravados, en especial Brasil, Mé&xico
y Pert (Ver cuadros Nos. A-13 y A-17). Tambié&n los paises
exportadores de petr8leco a excepcidn de Venezuela, participa
ron en este déficit.

De esta forma también la balanza en cuenta corriente de
los paises latinoamericanos importadores de petrdleo, que -
desde varios anos antes de 1970, venian rcecgistrando dé&ficit,
a partir de 1571, estos se hicieron mds pronunciados agudizég
dose esta tendencia durante 1974 y 1975, anos en que los sal
dos fueron en su orden de § 12,410 millones y $ 15,290 millo
nes.

En los casos en que la balanza comercial ha sido posi-

93.
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tiva, este e¢fecto ha sido ncutralizado por las importacio--
nes de servicios de la regidn, influencia guc se ha hecho més
notoria a partir de 1973, en aque ¢l saldo adverso de las =
transacciones de servicios en Centro América pasd a ser -

$ 345.0 millones, despuZs de haber sido ¢ 260.0 millones en
1972, lo cual indica que se agravd en un 32.4%. Los otros
paisces latinoamericanos importadores de netrdleo pasaron en
¢csos nismos anos de un déficit de servicios en 1972 de $2,377
millones a $3,303 millones en 1973, lo cual involucra un au
mento de 38.9%.

Tal como pucdce observarse en el cuadro H®°, A--22, a par-
tir de 19¢8, ha habido invariabhlemente d&ficit en este tipo
de transacciones en toda Zmé&rica Latina.

Fn 1974 y 1975, la tendencia siguid igual a la preva-
leciente en 1973. En Centro América, aungue los dé&ficit en
términos abhsolutos continuaron aumentando, lo hicieron a un
ritmo mé&s lento, como lo indican los porcentajes de creci -
miento de 27.4% y de 7.8% para 1974 y 1975 respectivamente.
En cambio no sucedi6 asi con los otros paises latinoamerica
nos importacdores de petrdleo. guienes en 1972 registraron
incrementos de 33.5% y en 1975 de 47.4%.

Estos déficit son explicahles por el hecho de que para
Centro América, la tasa de crecimiento de las exportaciones
de servicios, tomada desde 1968 a 1975, es superior a la de
las importaciones, no siendo asi en los otros paises latinoa

mericanos importadores de petrbleo; como ruede verse en el



Cuadro Nc. A-22 1a tasa de crecimiento de las exportacicnes
de ellos es de 15.2%, inferior a la de las importaciones --
gue es de 18.1%.

Los paises latincamericancs exportadores de petrdleo,
aunque tambki&n son deficitarios en servicios, han tenido una
tasa de crecimiento de los servicios exportados de 21.6% mien
tras que la de la impcrtacibn es sélo 8.2%, y la de los G&fi
cit es 5%, durante el perindc 1%68-1975.

El efecto comkinado de estus tres subgrupos de paises -
ha hecho que durante el pericdo 1968-1975, los dé&ficit de ~--
las transaccicnes de servicics hayan crecido a 14,6%, pero -
siendo mayor la tasa de crecimiento de las exportacicnes que
es 1€.3%, que la de las importaciones que es de 15.4%.

De tcdo esto se desprence que si las transacciones de -
servicics son deficitarics, nc contriluyen en ninguna medida
a amcrtiguar los d&ficit que resultar&n Cde la balanza comer-
cial, sinc que a empecrarlas, como se puede oObservar en el -
Cuadro No. A=15 en que aparecen los saldos de la balanza en
cuenta corriente. En &l sflo aparecen tres saldces positivos,
correspondientes a 1973, 15874 y 1675 de los paises petrole--
ros de la regiln, pero es dekido a que el saldo de las tran-
sacciones de bienes logran financiar con ese margen, €l sal-
do negativo de los servicios.

He aqui la razdn central por la que la regi&n ha sido -
siempre importacdora de capital, porgue ha necesitadc de fi--

nanciamiento for&neo para suplir la brecha de recursos exter
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noé provenientes de la diferencia entre las exportaciones -
de bienes y servicios y las importaciones de los mismos, asi
como también para proveerse de los recursos financieros in==-
dispensables para los programas de inversifn, que no han po-
dido ser financiados con el ahorro dom&stico generado por --
los paises.

En los filtimos anos, esta necesidad ha sido m&s eviden-
te, y las circunstancias especiales han hecho que tanto las
corrientes comerciales, como las de capital, hayan sido afec
tadas extraordinariamente por los factores citados antes co-
mo son, el auge de precios de los productos primarios, el en
carecimiento de los precios del petrbleo, hecho que influyd
grandemente en el deterioro de la relacidn de intercambio de
estos paises, la inflacibn acelerada, la recesidn y la éostg
rior reanudacidn de la expansién econSmica.

Es recomendable que el financiamiento utilizado con fi-
nalidades de cubrir la brecha de recursos externos, debe ser
contratado con carfcter transitorio y con una tendencia de--
clinante, en la medida que el pais se proponga eliminar las
inelasticidades del sector externo, pudiendc restringir sus
salidas de divisas en caso de necesidad y llevandoc una ade--
cuada politica de recursos internacionales que le permitan -
enfrentar la crisis transitoria de balanza de pagos, que ocu
rren como consecuencia de hechos imprevistos.

Sin embargo, el financiamiento contratado en Am&rica La

tina en los Gltimos afos, ha sido m&s que proporciocnal que -
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los déficit en cuenta ccrriente.

El Cuadro No. A-20, muestra a Latinoamérica deficitaria
en Cuenta Corriente, pero con una balanza de pagos global su
peravitaria, gracias a la importacién de capital. Incluso -
los paises importadores de petrb5leo en conjunto han sido su-
peravitarios, excepto en 1974, anc en que la balanza en cuen
ta corriente de estos mismos paises pas$ a un fuerte deterio
ro y las entradas de capital no pudieron financiarlo. Pese
2 no contar con datos sobre el endeudamiento externo en 1975,
es de suponer que este fue mayor que el de 1974, ya que tie-
ren que haber ingresadec recursos financieros en Latinocaméri-
ca en forma suficientemente para cubrir el dé&ficit en cuenta
corriente de la regidn por valor de $ 13,208 millcnes y toda
via alcanzar un super&vit en balanza de pagos de $ 5,497, su
perior al de todos los anos anteriores, como se puede ver en
el mismo cuadro A-20. Las consecuencias de este financia---
miento, se traducir&n en posteriores pagos de servicio.

Los grandes montos de financiamiento externo, han gravi
tado sobre los pagcs del servicio de la deuda con relacidn a
las exportacicnes, en algunos paises mls que en otros. A pe
sar de que a través de los tres ancs que se presentan en el
cuadro A-21, 1972, 73 y 74, esta relacifn ha tendido a dismi
nuir, posiblemente a causa de los incrementos en 1los ingre--
sos de exportaciones; los cuales han tenido un impactoc reduc
tor en el pagc de los intereses y amortizacicnes de la deuda,

han habido paises suramericancs como Argentina, Bolivia y --
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Brasil, que sobrepasaron la relacidn de 15.0% que es conside
rada comc un limite prudente y México, Perfi y Uruguay que pa
ra esos ancs ya habian sobrepasadc el 20.0%, habiendc regis-
trado Pert el 32.2% en 1973 y Uruguay el 39.6% en 1972. 1/

Aunque existen diferencias de opinién en cuanto al por-
centaje limite, encima del cual no es prudente aumentar la -
relacifén del servicio de la deuda exportaciones, el m&s gene
ralizado es el 15%. Ademds de eso para determinar la capaci
dad de pago de los paises en vias de desarrollo, es necesa--
ric tener en cuenta que para que estos puedan reembolsar los
préstamos externos gue contratan deben:

a) Ser capaces de generar suficientes ahorros para atender
el pagc de la deuda.

b) Estar en condicicnes de convertir la cantidad destinada
al pago en divisas extranjeras.

Expresacdo de ctra manera, asegurarse que los pagos pue-
dan ser hechos al exterior en forma de divisas. Dadoe que --
las erogaciones por conceptc del servicio de la deuda son e-
lemento rigidc en la salida de divisas de las balanzas de pa
gos, este gasto se hace més evidente en los pericdo de difi-
cultades de pagcs, pudiendo suceder gque las divisas que el -
pals obtenga, sean distraidas en los pagos de servicic de la
deuda, para no incurrir en moras, en menoscabo de las importa
ciones que el pais requiere y en algunos casos de las reser-

1/ Cifras del Fondo Monetarico Internacional, publicadce en
IMI Survey 11 de Octubre cde 1976, P&gs. 296 y 2957.
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Otro elemento que determina la capacidad de pagos a cor
to plazo de un pais es la flexibilidad de la balanza de pa=-=-
gos, en el sentidc de que un pais en determinadas circunstan
cias pueda sustituir sus importaciones susceptibles de produ
cirse internamente, pcr bienes locales, lo cual serd mds fac
tible para los bienes de consumo.

En América Latina, a pesar de que los pagos por servi--
cio de la deuda externa han crecido en el perfodo 1967-1973
a una tasa de 14.4%, los desembolsos 1o han hecho a una de -
16.5% 1o cual ha permitido que siempre hayan transferencias
netas de capital en forma creciente. El1 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
no, 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 dificil posicidn de solvencia en que se
han encontrado algunos de los paises de la regidn, en la medi
da en que los paises latincamericancs sintieron el impacto -
de la coyuntura, continuaron recurriendo en mayor medica al
ahorro externo.

Esto lco demuestra el hecho de que para el periodo 1967-
1973, el saldo desembolsado de la Deuda Externa hakia crecido
a una tasa de 15.1% y de 1673 a 1974 este mismo saldo crecid

en 36.7%.
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Las causas que motivaron a los paises a recurrir a este
financiamiento fueron variadas; por ejemplo en 1974, los pail
ses productores de minerales y metaies tenian elevados cos--
tos fijos que no podian reducirse r&pidamente y que tenian -
que ser cubiertos cuando se inicif la recesidn y se restrin-
gid la demahda. Los paises exportadores de produccidn agri-
cola, en la medida que sus ingresos de expcrtacidn disminu--
veron en forma paulatina, necesitando los fondos externos co
mo un complemento ante la baja de los ingresos. En algunos
casos el efecto de los precios causado por la recesifén, fue
amortiguando por programas nacionales de sustentacidn de pre
cios.,.

Asi también a pesar de la coyuntura adversa, los Gobier
nos de estos paises trataron de mantener el mismo impulso en
sus programas de inversifn a pesar de haber empeorado en su
posicifn de pagos externos.

Otro factor por ¢l que aumentarcn en Amé&rica Latina, -
los montos contratados de endeudamiento externo, fue que se
delbieron a un sentido de previsidn para sufragar los pcsikles
cdéficit que sobrevinieran. A ello es delido que en 1974, --
los saldos no desemlolsados de los préstamos crecieron en --
38.7%, llegando a ser estos en toda la regifn § 12,463 millo
nes contrastando con 16.2% promedio a que habian crecido es-
tos saldos a partir de 1567. Estos fondos sin desembolsar,
no obstante que son ventajosos por estar disponibles para el
uso inmediato, contribuyen a aumentar el servicio de la deu-

da, porque hacen incurrir en pagos de comisiones.
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En cierta medida el pagc de la deuda contratada en anos
anteriores a piazos relativamente alfgos, resulta menos cos-
tosa para el pais deudor, debido al efecto que la inflacidn
ha tenido sobre el poder adquisitivo del dinero. Y siendo =~
el monto a cancelar fijo, en términos reales entre méds largo
es el plazo de la amortizaci®n y mls crece la inflacién, el
monto pagado, medido en té&€rminos reales es menor, esto es --
cierto cuando no hay clfusulas de ajuste.

c) Fuentes internacicnales de capital.

En realidad es el Sistema Monetario Internacional el ~-
que debe de proveer de la liquidez necesaria para el buen --
funcionamiento y el crecimientc de las relaciones internacio
nales, asi como de los mecanismos que se consideren més efec
tivos para el proceso de ajuste.

Empero, debido a que el actual Sistema Monetario Inter-
nacional se encuentra en proceso de reestructuracidn, des--
pués del rompimiento del Sistema Monetaric de Bretton Woods,
el Sistema Monetario Internacional no ha permitidec proporcic
nay un financiamientc suficiente a la balanza de pagos de --
los paises en desarrollo en la situaci®én actual. Asi comc -
tambi&n se ha hecho sentir la ausencia de una pclitica glo--
hal detallada en lo que respecta a la deuda de los paises en
desarrcilo y un flujo de ayuda continuada por parte de los -
principales paises donantes.

En el trienic 1973-1975, ha sido la bkanca privada, prin
cipalmente la que tiene sus actividades en el euromercado, -

la que ha contribuido a crear la liquidez necesaria para fa-
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cilitar los intercambios internaciocnales,

Segfin el Cuadro No. A-21 permiten decir que el 30.1% de
los préstamos contratados en 1974, en América Latina, proce-
dieron de la banca comercial, hecho que fue posilble porque -
las perspectivas de pago de los préstamos eran buenas, debido
a los ingresos de exportacidn de los productos primarios o -
porgque la situacifn econdmica en general se consideraba acep
table. La segunda fuentc de importancia en la concesifn de
préstamos fueron las Institucicnes Multilaterales que aporta
ron el 24.6%; siguiendo las fuentes oficiales con el 23.6%,
los proveedores con el 11.7% y otras instituciones con el --
10.0%.

Esta estructura de endeudamiento ha alterado el calenda
rio de pagos futuros porque las condiciones de préstamoc de -
los kancos privados exigen un plazo de amortizaci$n més cor-
to por lo general 5 & 7 anos y una tasa de inter&s mls alta
y variable dependiendo de las condiciones del mercado moneta
rio a corto plazo. Mientras con tasas de interés variable -
se tiene mayor incertidumbre, también puede involucrar venta
jas como las que se presentaron en los iltimos anhos, porque
cuando se contrataron préstamos en el pericdo 1973-1%875, la
tasa de interés de referencia Libor o Prime Rate era elevada,
perc en el pericdo 1574-1976¢ se redujo, lo cual es un benefi
cio al deudor pcrque esta disminucidn en la tasa se puede --
trasladar al prestataric, al ajustar cada préstamo ya contra
tado en estas circunstacias.

El aumento en el endeudamiento externo fue posikle ya -
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que ademids de la banca privada que proveyd de alundante finan
ciamiento, los organismos financiercs internacionales ante -
el aumento de las necesidades financieras de lcs paises en -
desarrcllo, empezarcn en 1574 a ampliar y reforzar sus lineas
de crédito, en ese sentido fueron tomadas las siguientes po-
siciones:
1. Disposiciones tomadas por el Fondo Monetario Internacio-
nal (FMI)
a) La liberacidn del Servicio de Financiamiento Compensa
torio.

Este servicio fue creado en 1563, mediante la decisidn
de los Directores Ejecutivos del Fondo y luego liberalizado
por primera vez en 1966, con el objeto de hacer extensivo su
apoyc a los paises miembros del FMI, que registraron fluctua
ciones importantes en las exportaciones, causadas por circuns
tancias ajenas a su control como cat8strofes naturales (inun
daciones, sequias; terremotos, erupciones volcé&nicas, etc.),
baja de los precivs mundiales, reduccidn de la demanda causa
da por desplazamiento hacia otros sustitutos, competitividad
extranjera, recisidn y medidas proteccionistas establecidas
por los paises importadores.

En concreto el olbjetivo del servicic de financiamiento
compensatorio es el de« financiar las deficiencias temporales
de exportacidn, definidas como la cdiferencia entre los ingre
sOs reales en un anc determinado y los gue se hubieran obte-

nido si la produccidn y los precios hubieran sido normales ,
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considerando la tendencia en el mediano plazo.

A raiz de la recesibn sufrida en 1974 y 1975, en FMI mo
dificd y liberaliz6 este servicio, en diciembre de 1975, el
resultado fue de 9 meses después de adoptada esta medida, 40
paises miembros han girado contra ese servicio el 50% m&s que
en los anos anteriores.

b) El Servicio del Financiamiento del Petrdleo,

Fue creado en agosto de 1974 con cardcter temporal, pa-
ra ayudar a los paises que sufren el impacto del alza en los
precios mundiales del petrdleo. Este servicio ha contribui-
do a evitar la posibilidad de una reaccidn brusca contracto-
ra del comercio, ante el aumento de estos precios. Fue di--
suelto a principios de 1976 y en el tiempo de su duracibn fue
ron canalizados a trav@s de &l alrededor de 7,000 millones -
de DEG.

c) El Servicio Ampliado.

Sec establecié por parte del FMI el 13 de septiembre de
1974, para dar ayuda a mediano plazc a los paises miembros -
que tuvieran dificultades en la balanza de pagos. El plazo
fue acordado de tres anos,; siendo justificable la ayuda, si
hay desajustes estructurales de la produccién y del comercio
y en que sean generales las distorciones de precios y costos.
Cuando se trate de una econcmia caracterizada por el lento -
crecimiento y una situacifn intrinsecamente débkil de la ba--
lanza de pagos que impida llevar a cabc una politica din&mi-

ca de desarrocllo.
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Este mecanismo permite que los paises puedan hacer fren
te a déficit en balanza de pagos durante periodos m&s largos
Yy en cantidades mayores.

d) La Cuenta de Subvencidn.

Fue creada por el FMI el 9 de julio de 1975, para ayudar
a los paises miembros del Fondo m&s gravemente afectados a -
hacerle frente a la carga que representan los intereses que
supone el utilizar los recursoc que se ofrece por medio del
Servicio de Financiamientc del Petrbleo.

La expresidn m&s "gravemente afectados” se refiere a los
paises en desarrollo gue tienen una renta per cipita sumamen
te baja y, al mismc tiempo, han sido los que m&@s rigurosamen
te sufrieron los efectos de los (Gltimos acontecimientos eco-
némicos mundiales. En Latincamérica fueron considerados por
las Naciones Unidas, como paises mds gravemente afectados --
Haitf, Honduras y El Salvadoxr.

e) El1 Fondo Fiduciario.

Se constituy® por el FMI el 5 de mayoc e 1976, con las
utilidades olitenidas por la venta del orc, con miras a ayu--
dar en forma complementaria a los paises miembros de este or
ganismo. Hasta febrero de 1977 de los paises latinoamerica~
nos, solamentc Haiti habia obtenidc pré&stamos amparados a es
te fondo, por valor de 1.007 millones de DEG. Estos recur--
sos son mancjados por el FMI en calidad de fideicomisario.

f) El1 Aumentc de los Tramos de Cré&dito en 45%.

El 26 de enero de 1976, el FMI, elev® sus tramos de cré
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dito en un 45%, con lo cual aumentaron las dispconibilidades

de recursos financiercs para lcs paises en desarrcllo y por

ende para Latinoamé&rica. Esta medida fue temporal hasta que
se ratificara el incrementc de las cuotas convenido por el -
FMI.

2, Disposiciones tomadas por el Banco Mundial (BIRF)

Con el objetivo de aliviar las tensiones financieras de
los paises en desarrollo, &l Banco Mundial cred el mecanismo
crediticic llamado "Tercera Ventanilla" destinada a ofrecer
préstamos en condiciones intermediarias, entre las que ofrecce
el Banco Mundial y su afiliada, la Ascociaci®én Interamericana
de Fomento (AIF). Se el determind una duracidn de un ano.
3. Disposiciones tomadas pcocr el Bance Interamericanco de De-

sarrollo (BID).

a) Con el cobjeto de atender necesidades de capital de -
América Latina, esta institucifn el S de julio de 1975, deci
118 aumentar los recursos destinados a pré&stamcs en $ 5,000
millcnes, habiéndosz fijado un posterior aumento de $ 1,300
millcnes.

k) Otro fondo creado a raliz de los prcoblemas de pagos ,
debidos al incremento en los precios del petr&leo, fue el Fon
do Fiduciario Especial, establecide por Venezuela y que fue-
otorgado al BID, en favor de los paises menos desarrollados,

a tipos de interés concesionarios.



CAPITULO VI

INCIDENCIAS DE LA COYUNTURA INTERNACIONAL EN EL SALVADOR

6.1 Repercusiones sobre las mportaciones y ExXxportaciones.

El anélisis hecho en forma global para todos los paises
latinoamericanos es por igual aplicable al casc de El Salva-
dor. Este pails centroamericano, clasificado dentro del sub-
grupo de los paises latinoamericanos importadores de petr&--
leo, es bastante dependiente del sector externo, vista la -
apertura de la economia medida por la relacibén de las impor-
taciocnes y exportaciones con respecto al Producto Territo—---
rial Brutc (PTB), (vé&ase cuadro M° 5). De alli que los suce
sos internacionales recientes, como el aumento del precic de
los productos b&sicos, principalmente el petrfleo y la infla
cibén mundial, tuvieran amplias repercusiones en la economia,
dando la impresidn de haberse akierto una nueva fase en la -
historia econbmica del pais.

Entre las exportaciones, los principales renglones es—-
tan constituidecs por el café&, el algod@®n, el azGecar y el ca-
mardn, provanientes todos dcl sector agropecuario, los cua--
les tradicionalmente han sidc la principal fuente de divisas

del pais. Como se puede observar ¢n el cuadro N° 5, la par-
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Cuadro N° 5

EXPORTACIONES DE BIENES Y SERVICIOS NO FACTORIALES DE EL SALVADOR

(Millones de Cclones)

1970 Estr:ctura 1971 1972 1973 Estrgctura 1974 Estrgctura 1975 Estrgctura
BIENES (FOB)

TRADICIONALES 368.4 56.5 352.3 483.9 549.6 54.3 720.0 55.6 852.3 56.9
CAFE 297.7 45.7 265.4 325.3 391.7 38.7 480.7 37.2 430.0 28.7
ALGODON 57.9 8.9 72.5 96.6 50.¢ 9.0 120.3 9.3 150.9 12.7
AZUCAR 17.4 2.7 23.5 44,9 44,6 4.4 39.0 7.6 205.3 13.7
CAMARON 13.1 2,0 13.5 17.1 22.4 2.2 20.0 1.5 26.1 1.7

NO TRADICIONALES 222.1 34.1 255.7 270.4 351.8 34.8 438.0 33.9 479.4 32,9

SERVICIOS NO FACTORIALES 61.1 5.4 68.4 54.3 110.1 10.9 135.2 10.5 167.1 11.1
TOTAL EXPORTACIONES 651.6 100.0 676.4 848.6 1011.5 100.0 1293.2 100.0 1458.8 100.0
PTBl/ 2571.4 2703.9 2881.5 3324.3 3938.9 4564.7
EXPORTACIONES/PTB 25.3% 25,0% 25.4% 30.4% 32.8% 32.8%

1/ Producto Territorial Brutc a Precios Corrientes.

FUENTE: Revista Mensual del Banco Central de Reserva, Enero 1574 y Enero 1977.
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ticipacidn promedic de ellas respecto a las exportaciones to
tales en el periodo 1970-75, ha sido 55.4%.

El café es 21 producto central de exportacidn, asi como
lo ha sido tambié&n para ctros paises latinoamericancs, y la
tendencia observade de sus exportacicones es a declinar su -
participacidén porcentual a través del tiempc, como se ha men
cionado ya en la p&gina 31. Se puede ver en el cuadrc N° 5
que en 1970, el 45.7% de las exportaciones correspondian al
café y se redujo en forma gradual a través de estos anos, -
llegando en 1975 a constituir el 28.7% de las exportaciones,
lo cual indica una reduccifén de su importancia del 37.2%. Es
to es debido posiblemente a una decisidn de los paises cafi-
cultores por disminuir la importancia de las exportacicnes -
de este fin ante la inestabilidad de sus ingresos, por ser -
su produccidén una funcidn biol&gica y depender por lo tanto
en gran medida de los factores climatol&gicos, y por las -
fluctuaciones que caracterizan a sus precios.

El pesc de las exportaciones de bienes y servicios tota
les medido en términos del PTL a precios corrientes, ha ido
en aumentc, dadc gue en 1970, esta relacién era del 25.3% y
en 1975 fue 32.8%, De lq que se deduce que la actividad eco
nSmica ¢n general depende (= manera creciente de las exporta
ciones y dentro de éstas principalmente de las agropecuarias,
por lo gue cualquier fendmeno come alzas e¢n el precic de los
principales productos bésicos ¢ caté@strcocfes naturales © poli

ticas, tienen amplia repcrcusifn en la economia salvadorena.
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Las importaciones tienen quiz8s una importancia afin ma-~
yor que las exportacionas en la economiae nacional, esto se =
puede observar en el cuadro N° €, en el que muestra que la -
relacién Importaciones/PTB a precios corrientes es superior
que la correspondiente a las exportaciones, habiendo crecido
aquella relacidn a una tasa de 8.8% a lo largo del periodo -
1970-1975, contrastando con el crecimiento de la relacibn Ex
portaciones/PTB, que fue de 5.3% en esos mismos afios. En ba
se a esta proporcifn se puede decir que en 1873, 1974 y 1975,
las importaciones afectadas por el alza del precio del petrd
leo, la inflacifn mundial y demfs hechos conexos, tuvieron -
un fuerte impacto en la economia salvadorefia, como lo demues
tra el hecho de que la relacibn Importaciones/PTB haya sido
en su orden de 34.6%, 42.6% y 39.4% para esos anos, habiendo
sido m&s aguda en 1974. De ese modo tambi&n se observa que
las importaciongs en términos absolutos en 1975, llegaron a
ser mé&s del doble de lo que fueron en 1970, habi&ndose acen-
tuado su crecimiento sobre todoc a partir de 1573. Los ru---
bros que mé&s han pesado en este aumento han sido el petrdleo
y sus derivacdos, los abonos manufacturados y los insectici--
das, que aumentarcon su monto de 1973 a 1974, en 144.0%, 105.8%
y 55.9% respectivamente. A la vez estos insumos al ser uti-
lizados en el proceso de elaboracifén de los bienes exporta--
dos, incorporan al extericr un nuevo factor inflacionario -

via aumento en los costos. En la pré&ctica al ser El1 Salva--
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Cuadro N°

6

IMPORTACIONES DE BIENES Y SERVICIOS NO FACTORIALES DE EL SZLVADOR

(Millones de Colones)

1970 1971 1972 15973 1574 1875
BIENES (CIF) 534.0 618.6 696.2 845.3 1305.1 137¢.1
1. Bienes de Consumo 177.8 185.6 200.3 253.2 302.5 3€68.6
2. Bilenes Intermedios 260.8 316.6 328.6 495.7 847.4 758.8
- Petrfleo y Derivadosl/ ( 12.0) ( 30.4) ( 31.7) ( 53.0) (1335.8) (125.4)
- Abonos Manufacturados ( 25.7) ( 25.7) ( 30.3) ( 49.8) (102.5) (112.¢)
- Insecticidas?/ ( 5.3)  ( 5.0) ( 5.9) (11.1) ( 17.3) ( 17.7)
3. Bienes de Capital 954.4 115.3 167.3 177.6 234.1 384.3
SERVICIOS NO FACTORIALES 129.9 135.5 151.1 215.2 268.6 303.8
TOTAL 663.9 754.1 842.6 1146.5 1677.1 18¢C.0C
PTB ' 2571.4 2708.9 2881,9 3324.3 3938.¢ 4564.7
IMPORTACIONES/PTB 25,8% 27.59% 295,2% 34.6% 42.6% 39.4%

1/ 1Incluye: Petrfleo Crudo, Gasolina, Kercsene, Gas Diesel y Otros Aceites y otros pro-

ductos derivados del petrdleo.
2/ Indluye: Fungicildas, Desinfecta

ntes, etc.

FUENTE: Revistas Mensuales del Banco Central de Reserva, Enero 1974 - Enero 1977.
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dor un pals exportador de bienes primarios no est& en condi-
ciones de poder fijar el precio internacional de sus produc-
tos, perc al aumentar los costos de prcduccidn, ante una -
fuerte baja del precio internacional de los bienes exporta--
dos que no cubra los costos, podria retirarse de la produc--
cidn.

En la parte de las importaciones de servicios 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 anos 1973-75.

El aumento fuerte de las importaciones m&s que propor--
cional que las exportaciones, ocasifn que los déficit en -
cuenta corriente para esos afios tuvieran magnitudes de ¢138.90
millones en 1973, £383.9 en 1974 y €301.2 en 1975, como pue-
de verse a continuacidn:

Cuadro N° 7

EL SALVADOR: BALANZA DE PAGOS

(Millones de Colones)

1970 1971 1972 1573 1574 1975

1/ Exportacicnes 651.6 €76.4 848.6 1011.5 12593.2 1498.8
1/ +Importacicnes 663.5 754.1 847.4 1149.5 1677.1 18C0.C
Dcnaciones Netas 35.7 43.2 30.3 35.7 45.7 7C.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 €4.4 216.4 341.4

Saldo Balanza Bisica 30.8 - 22,5 39.¢ =-37. -121.8 111.0

1/ Exportaciones e Importaciones de Dienes y Sexvicios Totales.

2/ Incluye Errores y Qmisiones.

FUENTE: Revista Mensual del Banco Central de Reserva, Enero 1974 y Ene-
ro 1977.
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6.2 El Comportamiento de las Reservas y el Crédito.

Las reservas internacionales netas de El1 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 ano anterior. Ello fue de-
bido a un mayor valor de las exportaciones, sobre todo las -
de caf&, que aumentaron en 20G%, con relacifn al afio anterior.

En 1974 disminuyeron a €156.7 millones, tomando siempre
el promedic mensual cde ellas. Incluso las Reservas Interna-

cionales Netas de todos los bancos del sistema excepto el -

Banco Central de Reserva registraron a fin de afio un saldo

promedic mensual de ¢~-3.5 millones. Estoc fue consecuencia

de una mayor salida de divisas con relacibn al ingreso de -

las mismas, como consecuencia del aumento en los costos de
los bienes importados. En vista de la declinacibn de las re
servas en ese ano, el Banco Central de Reserva, para fortale
cerlas, contraté préstamos en el exterior a corto plazce, los
cuales fueron cancelados ese mismc ano, para tomar otros a -
medianc plazo. La fuente de estos préstamos fue la banca co
mercial privacda, también se recurrid a pré&stamos provenien--
tes de consorcics financieros a través de la banca de inver-
sifén.

En 1975 el promedio mensual de las Reservas Internacio-
nales Netas ascendid a ¢278.C millones, lo que es equivalen-

te a un aumento del 77.4% con respecto al ano anterior. EIl
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principal factor que condujo al logro de este monto fue el -
saldo de €154.0 millcnes provenientes de los 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 lcos mismos. Tanto los movi-
mientos de capital oficial come los de capital privadc no -
bancario contribuyeron al logro de este saldo. El1 sector -
oficial tuvo ingresos de ¢175.3 millones y egresos de £51.9
millones, 1o cual denota un ingreso neto de #127.4 millonek.
El capital privado no bancario tuvo ingresos de ¢401.0 millo
nes y egresos de ¢287.0 millones, dejando un saldo favorable
de ¢114.0 millones.l/

El comportamiento cde las reservas esti de manera estre-~
cha vinculado con el cré&dito domésticc. Tal comportamiento
combinado explica en parte, el proceso inflacionaric interno
y los déficit en cuenta corriente.

Se ha argumentado que el proceso inflacionaric que empe
26 a sentirse en El Salvador, a partir de 1973 es importado,
lc cual es cierto en el sentido de que el Indice de precios
se ajustf al alza, para compensar el aumento de los precios
en el resto del mundoc. Sin embargo, esta inflacifn estuve -
acompahada de un deterioro en la balanza en cuenta corriente,

que fue agravada por los sucesos internacionales, en especial

l/ Cifras tomadas de la Revista Mensual del Banco Central -
de Reserva de El Salvador. Balanza Cambiaria de El1 Sal-
vador. Enero 1976.
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el aumento del precic cdel petrSlec, ocurrido a fines de 1973.

En ese mismo ano, la politica crediticia seguida por la
Autoridad Monetaria fue la de establecer una linea especial
de crédito para la impcrtacifén de fertilizantes y materias -
primas b&sicas, los cuales iban a ser requeridos para la co-
secha agriccla 1974/1575 y produccifn manufacturera. Esta -
linea tenia el objetivo de hacerle frente a la escasez mun--
dial de esos bienes, asi 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.

También en 1973, fue aprobada otra linea de crédito gque
se llam® Linea Especial de Cré&dito Rotativo, por un valor de
Z25.0 millones, con el objetc 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 internacioconal.

Por igual el Banco Central de Reserva otorgd cré&litos -
por el monto de ¢28.2 millcones con fondos provenientes del -
exterior.

Via facilidades crediticias orientadas principalmente a
la importacidn, se propicid &sta, ya fuera para formar inven
tarios o compra de insumos, lo que repercutid en un incremen
to de las importaciones de 35.6% y un saldo negativoc en cuen
ta corriente de ¢138.0. 2Asi entonces ante el aumentc del -

crédito y un nivel invarialble de recursos y de produccidn, -
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el iIndice de precios internos al por mayor y al consumidor -
se incrementaron como se puede ver en los Cuadreos 8 y 9, lo
que se unid al alza de precios que ya venia incluido en los
bienes importados.

Persiguiendc fines compensatcrios, en 1974, el Banco -
Central consiguid préstamcs por Z148.7 millcnes en el euro--
mercado y ¢54.0 millones con el Fondo Monetario Internacio--
nal, provenientes del Servicio Financiero del Petrdlec, lo -
que hizo que aumentaran las reservas. Con este aumento de -
reservas provenientes de los préstamos y la creacién del di-
nero, el sistema bancario realiz® préstamos al sector pfibli-
co y privado, representando un incremento del crédito de in-
versiones de sector bancario del orden de €334.5 millones; ©
sea un cambio de 29.4% con respecto al ano anterior, el cual
es un incremento mucho mayor que el de los anos anteriores,
en que habian sidc de 16.3% en 1973 y 14.4% en 1972. Este -
dinero al ser gastado por el piblico y empresas, y ante la -
inflexibilidad a cortc plazo de los recurscs y la produccidn,
ocasiond inflacibén y aumentos en las importaciones, lo cuaili
ccndujo a su vez a una disminucidn en las reservas y deterio
ro en la balanza en cuenta corriente.

En 1975 si bkien hubo incrementos en las reservas, la -
parte proveniente de préstamcs extranjeros no fue de la mag-
nitud del anc antericr, llegando solamente a ¢11.6 millcnes.
El cambio en el crédito e inversiones del sistema bancario -

fue también menor que el del ano anterior, resultando de 9.9%
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Cuadro N° 8

EL SALVADOR: INDICE DE PRECIOS AL CONSUMIDOR

(1970=100)
1969 15870 1671 1572 1573 1574 1975
97.3 100.90 160.0 102.9 108.5 126.9 150.8
Incremento
porcentual
c.2 2.8 2.0 6.4 17.90 18.8

FUENTES: International Financial Statistics; Fondo Moneta-
rio Internacional, Junio 19875 y El Salvador. In--
forme Econdmico y Social 1974. CONAPLAN.

Cuadrc N° §

INDICE GENERAL DE PRECIOS AL POR MAYOR

(1555=100)

1971 1572 1973 1974 1975

95C.3 5.5 115.7 145.0 147.6
4

Incremento Porcentual 5. 5.8 21.2 25.3 1.8

FUENTE: Revista mensual del EFanco Central de Reserva de E1
Salvador. Enero de 1976.
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correspondiente a ¢146.0 millones. Ho obstante esa reduc---
cidn, el indice de precios al consuvmidor siguid en aumento -
pasando a ser 150.8 0 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 anc anterior.

A riesgo de caer en repeticiones,ssi el saldc de la ba-
lanza en cuenta corriente es igual a la produccifén de bienes
y servicios menos el gasto en estos. En €l corto plazo si -
la produccidn nacional de bienes y servicics se mantiene cons
tante y aumenta el gasto en ellos debido al aumento de crédi
to, se importari la parte que nc cubre la produccifn nacio--

nal y por ende el saldo en cuenta corriente ser8 negativo.

6.3 El Endeudamiento Externo.

v

Dada la magnitud de la inversién fisica, en particular
del sector pGblico, las necesidades de financiamiento exter-
no de El1 Salvador, crecieron en forma sustancial sobre todo
a partir de 1973. Los préstamos contratados que contribuye-
ron a la vez a financiar los dé&ficit en cuenta corriente, -
fueron utilizadcs para financiar proyectos de desarrollo -
principalmente en los sectores de energia, industria e infra
estructura. En esa forma el endeudamiento pfiblico crecid a
razdtn de 18.2% en 1973, 34.8% en 1574 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 anos aument® en 39.7%, 93.3%
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y 77.7% respectivamente. El servicio de la deuda crecib de
1971 a 1975 a una tasa promedioc de 27.2%, siendo este creci-
miento mds acentuado en 1975, en que crecié en 64.5%. Esto
al mismo tiempo tuvo repercusidn en el incremento de la rela
cidn Servicio de la Deuda/Exportaciones, que pasb a ser 3.7%.
A pesar del aumento de este coeficiente, la relacibdn sigue -
siendo baja en comparacifn con otros paises de América Lati-
na (ver cuadro N° 21), debido a que fue amortiguado por el -
movimiento ascendente del valor de las exportaciones.

La razbn del saldo deudor con respecto al PIB a precios
corrientes aumentd tambié&n en 1975, m&s que en los otros -
anos, llegando a ser 13.3%, lo que fue debido al fuerte au--

mento del saldo deudor, como s&¢ menciond arriba.
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Cuadro N°

ENDEUDAMIENTO PUBLICO DE EL SALVADOR Y SU SERVICIO

(Millones de Cclones Corrientes)

wo 2l freimen wenit QI e QRENEUE o acls owes
zades Deuda PTB Expt. 1/
19790 233.5 17.8 16.0 .1 2.5
1971 242.9 4.0 2.8 16.9 19.9 24.4 8.9 3.0
1972 274.1 12.8 45.8 16.3 21.6 8.5 1¢.0 2.6
1573 324.1 1g.2 64.90 39.7 25.5 15.9 .8 2.6
1974 436.8 34.8 123.7 93.3 32.4 25.1 11.1 2.5
1575 605.7 38.7 215.8 77.7 53.3 64.5 13.3 3.7

1/ Exportaciones de Bienes y Servicics no factoriales.

FUENTE: Revista Mensual del Banco Central de Reserva,

Enerc 1274 y Enerc 1877.



CONCLUSIONES Y RECCMENDACIONES

I - Conclusiones.

1) Hasta 1970, América Latina habia demostrado una tenden-
cia a ser superavitaria en la balanza comercial. Refe-
rente s6lo a los paises importadores de petrdleo de la
regién, éstos tamkién han observadc un comportamiento -
similar, aunque no en formes sistem&tica. Pero si se to
ma un lapso de 195 anos, partiendo de 1351 hasta 1569, -
se observa que los afhos en que se han registrado superi
vit superan a los anos en que se han obkservado déficit.
Por otra parte la balanza en cuenta corriente de toda -
la regidn, si s¢ puede caracterizar como deficitaria, a
pesar de que en el periodo 1973-75, los paises exporta-

dores de petrdlce fueron superavitarics.

2) Las exportaciones estén constituidas en gran medida por
productcs b&sicos, los cuales, exceptuandoe el pefréleo,
se caracterizan por fluctuaciones frecuentes en cuanto
al precic internacicnal y a los vclfmenes obtenidos en
la producci®n, lo que hace que los ingresos en divisas
provenientes de la venta al exterior de ellecs, también
fluct@ien y cdependiendc de la direccidn de la fluctuacidn,

pueden ser insuficientes, contribuyendo a la formaci®n

121
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de saldcs negatives, si la importacidn no se ajusta a ~

las contracciones d¢ los ingresos de divisas.

Existe una marcada depencencia de la reqgidn latincameri
cana en unos pocos renglcnes bésicos de expcrtacidn, -
predominando los de origen agropecuario, 1o gue hace -
que las exportacicones sean mds propensas a las fluctua-
ciones, debidc a que la produccién esté sujeta a los -

cambios climatolégicos y catdstrofes naturales.

Mucha &ependencia de las importaciones para el manteni-
miento v desarrollc de les actividades econdmicas, lo -
que da cilerta rigidez al no peder restringirlas, en ca-
so de necesidad de resguardar las divisas, sin iIncurrir
en efectos negatives en 1los otros sectores de la econo-

mia.

La regidn es en términcs genecrales importadora neta de
servicics, pcr lc que cualquier superidvit registrado en
la balanza ccmercial se escapa con las importaciones de

servicios.

La regidn es importadora de capital, yva que los ahorros
generacos en el plano internc scn insuficientes para fi
nanciar los proyectos de inversidn,; asi como pcr la ne-
cesilad de compensar los saldos de balanza de pagos de-
ficitarics, en especial las partidas en cuenta ccrrien-

te. De los paises latincamericancos, nicamente Venezue
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la se ha beneficiado mucho con las exportaciones de pe-
tr3les, y recién ha surgidoe comn exportador de capital,
perc €l reste dn los paises ticnen que importarlo, en--
contré&ndose algunos de ellos con una carga muy pesada -
de endeudamicentc externc. Adem&s en los Gltimos anos,

1974 yv 1975, los paises latinocamericancs han incurrido

en maycres cantidades de préstamos, tantc para finan---
ciar sus cbras ¢e c¢esarrcllioc como para suplir la esca--
sez de divisas. Otrxo factor que se vinc a anadir a las
necesidades financieras de la regidn fue el aumento en

los costos de los proyectos causades por la inflacién.

El precic dzl petrdleo, sigue mostrand. una propensién
al alza como lo demuestra el reciente aumento en eneroc
de 1977, y hay pcsibilidades de que el precio continfce
en sentido ascendente por ¢l poder monopclista que ejer
ce lz OPEP, organizacién que centraliza la mayor parte
de la produccién.

Los otros rukres ¢ exprrtaciin de productcs bésicos di
ferentes al petrdleo, no tienen un futuro tan halagfieno

bien algunos items pudileran continuar -

|28

como éste. S
con precics altos en el mediano plazo, come @s €l caso

cdel cafZ, no hay indicics de que estos precios se man--
tengan indefinidamente, por lo gque al caer, disminuir&n
los ingrescos de exportaci®én de la regifn: en cambio el
valcocr de las ilmportacicnes irid en aumento, ya que el -

precio del petrdlec serf mayor, lo misme que el Je los
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nuneroscs bienes y servicicg en los que el crudo es un

insumc vital; y la prcduccifn manufacturera en general.

Cuando los val .res unitarics de¢ las exportacicnes de la
regidn bajan, la carga de lcs pagos del endeudamiento -
externc se sienten mis, vy serd mayor en la medida en -
que vaya concluyendc el pericdo de gracia de los présta
mos contratades en los filtimos anos. Ademas todo pare-
ce indicar que las futuras dificultades en balanza de -
pagos en que se puede encontrar la regifén, har8n necesa
ria la contratacifn de préstamos por parte dc la regién
importadora de petrdleo en nlimerc creciente, y por ende
aumentard la carga del servicic de la deuda. Aungque no
hay muchos prcblemas en cuantc a consegulir fondos exter
nocs, alguncs paises pcdrian llegar a limites de endeuda
mientc que pusieran en duda su capacidaé¢ de pagos futu-
ra y reducir de ese modo sus p.:sikbilidades de cobhtener -

préstamos en ¢l extericr.

Es muy pcgible gue las diferencias qgue a lo largo del -
trabaj- se han demcstradc cn cuantc a la situacidn eco-
némica de l-s paises importad.res y lcs exportadores de
petrSleo, se hagan m8s grandes en ¢l futuro. Aunque -~
ahcra se habla de¢ paises latinuvamericanos subdesarrolla
dos en general, los exportaldores de petrdlec se encuen-

tran en una etapa bonancible econdmicamente que les per

mite un maycr crecimientc econémico. Y los paises im--
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portadores cde petr€leo se encuentxan c¢n la ctapa en que
les resulta cada vez mfs caro su desarrcllo. Sin embar
go, no se descarta la posibilicdad de que paises como ME
xico, Per(i yv Guatemala gque cuentan con yacimientos pe--
troleros, tengan mencores dificultades gue el resto de -

los paises en la medida de que su produccidn les permi-

ta abastecerse en forma parcial o total.

Debido a la magnitud e interdependencia de unos paises
con otros en el comercio internacional el proceso de in
flacidn y recesidn de los paises industriales repercu--
ti6 en detrimento de la kalanza de pagcs latinocamerica-
na:
1°) Por medio de un aumento de los costos en los bie--
nes importados, ¥y
2°) Por melic de una reduccidn en el volumen exportado
por la regidn al disminuir la actividad industrial
de los paises desarrollados.
El endcudamientc externc que los palises latincamerica--
ncs han venido utilizando en forma crecliente, sobre to-
do en los filtimos anos, ha sidc posible por la liquidez
internacional existente en los mercacos de capitales y
a que su posicidn de pagos sc ha visto temporalmente -~
fortalecida por ¢l aumento de los precics de los produc

tos bisiccs exportados por la regidn.

En 21 casc especificc de ELl Salvadcr, los factores ad--
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verscos a la balanza de pagcs provenientes del extericr
come la inflacidn internacicnal y el alza del precio -
del petrdlec, se han vistoe secundados por la expansifn
del crédito doméstico conducioendc a una mayor salida de

divisas.

II - Recomendaciones.,

1) Los paises se dediquen con mds fuerza a la protecciédn -
de los precios de sus exportaciones, por medio de la ac
cidn coordinada de los productores, mediante convenios
y acuerdos internacionales, dc¢ cardcter permanente que
les haga posikle la regulacién de la cferta y la genera
cién de economias de escala gue les permita la investi-
gacién para una mayor eficiencia y rentabilidad en la -
produccidn, asi como serfa el caso de la bfisqueda de va
riedades en los cultivos que los hiciera mencr vulnera-

EFles a los cambics climatolégicos y a las plagas.

2) El casc ¢e la OPLP ha venido a Jemostrar que es posikble
a los paises exportadores de productos primarios, ejer-
cer algfin control conc grupc en el logro de¢ las negocia
ciones. En algunos cascs de los productos de Latincam@
rica, s¢ pcdrian obtener lcgrous en cuantc al precio a -
fin de mantener el poder adguisitivo de las exportacio=-

nes y en cunanto al vclumen en los casos en que s¢ ticne

que negociar cuotas con los principales importadores. -
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Si bien es ciertc que esto no seria tan f&cil como en -
el casc del petrfleo porgue &ste es un insumo vital y -
el mundo cdepende de €1, no asi de otros productos expor

tados por la regiln, como por ejemplc los bananos.

Seria de gran utilidad, en la consecucifin de precios -
mis estables, una politica de constitucidn de reservas

de los productos susceptibles de ser almacenadcs, como

la que fue presentada en la IV UNCTAD, en mayc de 1976,
que permitiera tomar madidas tendientes al equilibkrio -
entre la oferta y la demanda y gue funcionara paralelo

a un sistema de financiamientc para cada bien.

Al hacerse cfectiva una politica como Esta garantizaria
precics estables tanto a productores como a consumido--
res, ya que se evitaria gque lcs precios cayeran ante -
una cosecha abundante, almacenando en ese periodo el ex
cedente sobre el consumc mundial producido y sac&ndolo

en €&pocas de escasez. Sin embargoe en la Reunifén de Pa-
ris celekrada el presente afic, se acordd seguir la dis-
cusi®n sobre esta politica por 1o gue no se ha llegado

a un concenso final.,

Se recomienda también ampliar y fortalecer las medidas

tendientes a la diwersificacidn industrial en los pai--
ses latincamericanos con el objeto de cdepender en menocr
gradc cde las importacicnes destinadas al sector indus--

trial.
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Refcrzar los mecanismos institucionales y politicos en
general de fomento y diversificacidn de las exportacio-
nes, tanto de procductos bésices como productos indus---
triales, que permitan el aprovechamiento de los distin-

tos Sistemas Generalizados de Preferencias.

Asi tambi&n es necesario que los paises se esfuercen -
por incrementar el ahorro dcméstico, reforzando los me~
canismos para ello, en especial el ahorro pQiblico me---
diante pcliticas tributarias mejor estructuradas, lo -
que conllevaria a una menor dependencia del ahorro ex--

terno.

Por iltimo, se recomienda la adopcidn de medidas caute-
losas en cuanto al uso del financiamiento externo, a -
fin de cptimizar la utilizacifén de estos fondos, comen-
zando desde la negociacifn de préstamos en condiciones
favorables a los paises de América Latina, con miras a
evitar que los pages por servicio de la deuda absorlban
una cantidad de divisas que s¢ podrian ocupai en 1mpor-
taciones Ldsicas. Se¢ llama la atencidn él hecho de que
no por obtener financiamiento externc f&cil y Larato de

be distorsionarse la asignacidn Optima de recursos.
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17 Lana o o . .
18 Linaza . o . o o
18 HMadera o . o . o
20 Mai:z . . . . . 2.1
21 Hineral de hierro . . . . . 5.2%
22 HNitratos . . . . . . 0.1%
Petr8Sleo 24, 31. 34, 29, 19, 48, 36.1
23 Petrb6leo Crudo ( 1.0) ( ) (13.9) (11.8) ( 1.5) (21.0) (25.5)*
24 . Petrbleo Refinado (23.5) (22.3) (20.5) (17.3) 118.0) (27.6) (10.6)*
25 PFPlata . 0.4 0.4 . 0.6
26 Plomo . 0.2 0.2 . 0.2
27 Talkaco o . 0.2 0.2 . 0.1
28 Trigo . . 0.3 0.7 . . 1.2
29 Wolframio . 0.1 0.1 o o 0.1
30 Zinc . 0.7 G.7 . . 1.0
Otros 17. 1 20. 23.2 40. 18. 18.6
TOTAL 100.0 100. 100.0 100.0 100.0 1900.0 100.0

* Cifras LEstimadas

FUENTE: International Financial Statistics FMI, Mayo 1976 y Enero 1977.



CUADRO N° A-~2

VALOR E INDICES DE EXPORTACICHES AMERICA LATINA 1551-19€0

(En Millones de USS e Indices 1976=100)

Rukro e Incices 1€51 1¢52 18653 1854 1¢55 1¢5¢ 1657 1458 1¢5¢ 1960
IXPORTACIONTS
Algoddn 460 31¢ 331 484 470 487 330 336 362 315
AzQcar 181 173 155 141 175 ch i91 15¢ 143 257
Bananas 133 147 157 157 163 167 174 172 179 174
Café 1717 17¢7 1646 1021 175¢ 1500 1708 1464 1cd4 1435
carne 1¢¢ 162 200 2G3 215 268 288 315 286 260
Cobre 132 267 256 261 363 434 325 264 364 440
Petrdleo 1255 1360 1444 1567 1770 2046 2520 2275 2143 2146
INDICE DE VOLUMLN
Algoddn 51 65 77 77 75 38 57 75 1 6h
Az(car 61 5¢ €4 47 63 62 59 57 50 61
Bananas 3¢ 3¢ 46 44 44 44 48 48 51 56
Café 61 71 62 €0 72 73 72 84 79 87
Carne 45 24 31 35 31 51 52 64 60 56
Cokre 34 36 31 40 é5 L4 48 45 49 78
PetrBleo 74 74 75 74 49 57 60 57 62 67
INDICE DE VALOR UNITARIC
Algodén 203 157 123 127 128 118 117 116 91 92
hzQcar 75 67 49 48 50 54 62 64 58 67
Bananas 116 116 122 123 122 126 116 108 107 95
Café 89 c2 95 120 g¢ 110 1G4 87 74 73
Carne 56 6 65 €9 71 59 61l 63 71 €6
Cobre 14 17 1¢ 21 28 51 35 33 42 4
Petréleo 32 34 35 62 81 78 g2 114 163 105

FUENTE: International Financial Statistics. FMI, Mayo 1976.



CUADRO N° A-3

VALOR E INDICEE DE EXPORTACIONES AMERICA LATINA 1561-1570

(Cn Millones de USS e Indices 1970=1060)

Rubkro e Indices 1961 1962 1¢63 1964 1965 12¢€¢ 1967 1%¢8 1665 1970
EXPORTACIONES
Algod8n 401 50¢ 507 494 53¢ 545 385 473 554 419
Azficar 280 246 317 289 23¢ 291 318 376 373 425
Lananas 176 1338 185 203 195 239 2€8 286 322 348
Café 1365 13¢6¢ 1417 1¢17 1528 1570 1449 1583 le01 1¢88
Carne 258 273 391 429 41¢ 457 46l 433 43¢ 580
Cobre 442 456 4€5 543 €22 875 812 918 1185 1109
Petr8leo 2185 2318 2345 2379 2020 3648 4070 4637 3987 4022

INDICE DE VOLUMEN

Algodén 82 1i1 119 122 138 130 S8 101 123 100
AzGcar 8s 85 93 76 72 68 97 G2 85 100
BDananas 54 48 56 55 48 62 64 81 89 100
Café 82 S8 89 95 87 513 89 104 101 100
Carne 50 66 78 72 72 €5 80 70 1 10C
Cobre 87 54 82 83 82 g4 95 c7 98 100
PetrSleo 65 67 88 5 1 101 128 151 125 100

INDICE DE VALOR UNITARIO

Algodbn 100 101 100 104 102 96 160 169 10¢C 100
Az(Qcar 65 73 87 87 77 78 85 96 g2 100
Bananas 99 110 110 105 106 102 107 100 100 100
Café €9 65 64 81 85 80 72 74 75 106G
Carne 65 61 63 83 93 93 87 96 80 100
Cobre 40 40 41 48 56 77 72 87 106 100
Petrbleo 98 94 S4d 104 108 S8 165 98 86 160

FUENTE: International Financial Statistics. FMI, mayo 1976.



CrrnNrO 7, A4

VAIOR I T¥DICTS TR

FXPORTACICITS DT AMERICE. TATTHA 1976 1975

&

(rMillones de 3 corrientes & Indices 1870=100)

ALRY I IPICES 1871 1972 1973 1974 1975

EZPOPTACIOLTS

Alcodén 397 531 607 577 466.1
Azficar 489 729 911 1904 2133.1
Rananas 362 387 364 381 436.6
Café 1669 1906 2686 2387  2382.4
Carne 549 866 1016 €60 433.5
Cobre 871 819 1310 2002 137.7
Petréleo 4979 4903 4766 18315  14869.7
TDICE DE_ VO TH

Alqodén 81 107 107 121 154
Azficar 111 137 142 132 168 *
Bananas 115 122 122 112 162
Café 103 111 125 112 126
Carne 52 105 105 74 72 *
Cobre a4 92 95 86 97
Petréleo 11€ 112 110 195 128 *
TMDICE DE VALOR UHITARIO

Algocdn 107 125 14€ 215 200 *
Azficar 106 116 133 215 457 *
Bananas 53 97 97 109 147
Café 87 95 121 137 134
Carne 122 144 187 232 158 ®
Cobre 79 74 120 150 102
Petrdleo 125 141 183 €51 404 *

* Nifras Istimadas

FURMIT: TInternational Financiel Statistics PMI, Mavo 1276



BALANZA COMERCIAL DE CENTROAMERICA, 19%51-126C

(Millones de USS)

CUADRO 1° A-5

Fais 1651 1852 1653 1254 1955 1256 1657 1958 195¢ 1%¢60
CEMTROAMERICA S4 76 92 76 46 19 11 12 27 -4
Ixportaciones 333 357 37¢ 3¢5 £11 443 474 456 438 447
Importaciones 249 27% 286 31¢ 365 424 563 Ld4 411 £51
GUATEMALA 2 Z8 2¢€ 11 =3 -3 -14 - 7
Exportaciones 95 100 165 16¢ 122 114 1067 107 117
Importacicnes 74 654 72 7% HE 125 122 121 107 110

FL SALVADOR 27 24 23 2¢ 23 18 33 16 23 5
Exportaciones ge g8 S50 165 1¢7 113 136 116 113 117
Importaciones 5¢ 64 27 7% B S5 1C5 98 S0 112
HOHLCURAS 20 5 16 5 -5 5 3 5 5 -2
Exportaciones 66 63 €5 55 47 7 €5 70 €2 63
Importaciones 46 55 52 50 52 58 34 65 6l ¢5
NICARAGUA 14 11 11 7 14 3 =3 - 11 -2
Exportaciones 34 ) 40 46 70 67 73 71 72 63
Importaciones 20 27 2¢ 36 56 6% 7€ 71 61 65
CCITA RICA 13 12 14 12 3 -14 -8 3 -15 ~12
Exportaciones 63 73 80 84 81 68 84 %z 77 g7
Importaciones 50 61 €6 72 78 g2 62 89 92 9¢

FUENTE: International Financial Statistics, FMI, mayo 1976.



CUADRC N° A=-6

BALANZA COMLRCIAL DE CENTROAMERICA, 15€1-1970

(Millones de US$S)

Pais 1961 1962 1963 19¢4 1965 1666 1967 19¢8 1¢¢e¢ 1970
CENTROAMERICA 33 43 16 -1 -27 i -50C 33 43 42
Fxportaciones 4€2 53¢ 60S 696 782 861 384 e85 10069 1156
Importaciones 42¢% 487 593 €8¢ 302 350 ¢34 952 966 1114
GUATEMI.LA 3 4 -2 -16 ~23 &1 ~25 3 28 39
Exportaciones 113 113 154 1€7 187 228 156 231 257 298
Importaciones 110 1065 i15¢ 183 210 187 224 228 22¢ 258

LL SALVADOR 20 22 16 4 7 -12 3 16 2 42
Exportaciones 119 136 154 178 i8¢ 182 207 212 202 236
Importaciones 99 114 138 174 182 201 204 19¢ 10 194
HONDURMAE 8 S - 15 & i2 3 -27
Erportaciones 73 62 83 94 126 123 158 17¢ 169 172
Importaciones 65 73 87 S3 111 136 149 167 156 198
NICARAGUR -.- 1 5 - 2 -24 -35 -7 -3 -
Exportaciones €3 90 106 125 148 142 151 le2 158 178
Importaciones 68 89 101 125 146 166 186 169 161 178
COSTA RICA 2 7 1 10 -28 -1 -2 9 3 -12
Lxportaciones 39 10¢ 112 134 132 156 169 201 223 272
Importaciones §7 162 111 124 160 leC 171 192 220 284

FULNTE: International Financiai Statistics. FMI, mayo 1976.
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MR-  Intarnaticnal Financial Statictice FMI, Mayo 1976.



CIADRO N°, N 3

o]

RATNIZA. QOPERCINYL, DF OTROS PAISES ITATDIOAMERICAIDS L1951 1960
(*illones de US %)

PAIS 1951 1952 1953 1954 1955 1256 1957 1958 1952 1960
O30S PRISES 327 217 €44 157 84 250 688 550 71 488
Taportaciones 4673 3883 4322 4319 4285 4556 4272 4018 4167 4435
Importaciones 5070 4805 367¢ 4162 4201 4306 A%6C 4568 4238 4023
APCTITIMA 140 356 421 161 109 - &7 185 o7  13¢ 27
Fxportaciones 1169 €88 1125 1027 929 944 G975 954 1002 1079
Importaciones 1302 1044 704 866 1032 992 1160 1091 879 1106
BRASTL 216 -566 220 72 11¢ 248 %7 110 - 92 193
Exportaciones 1771 1416 1539 1562 1423 1482 1392 1243 1282 1269
Importaciones 1987 1982 1319 1634 1307 1237/ 1489 1353 1374 1452
CHILE 92 139 124 106 153 242 81 34 145 43
Exportacioneg 370 153 408 368 472 542 4b5 3% 495 4B
Tmportaciones 278 314 284 292 31¢ 300 374 352 350 445
PEPURLICA DOMTITICANA 43 18 = 37 17 14 e 7 12 23
Fxportaciones 11¢ 115 165 120 115 122 161 137 130 180
Irmortaciones 76 97 27 33 9% 108 117 130 118 87
HATTT 11 7 2 13 1 1 2 2 3
Fyportaciones 51 52 38 55 36 "2 34 39 28 32
Importaciones A 45 40 42 35 4l 34 a1 30 36
MEXICO - 147 111 185 ~06 - 65 -19€¢ - 377 350 - 218 376
Frortaciones 641 €55 591 591 785 R!3%r 734 735 750 765
Importacicnes 771 77¢ 77¢ £37 850 1030 1111 1085 %68 1141
PAITMA 41 50 44 - 41 3 - 52 X 61l &3 82
" Fxportaciones 25 23 26 E1l 36 31 35 33 3 27
Importaciones 66 73 70 72 75 R3 o0 94 97 109
PAPAGUAY 13 7 1 6 12 6 1 5 -5
Exportaciones 38 31 31 37 35 37 33 34 31 27
Irportaciones 25 31 24 33 25 25 27 33 26 32
PEFL! 19 3 .18 36 18 7 5 12 € 121
Ixportaciones 250 236 18 252 271 311 330 278 310 438
Importaciones 231 239 207 216 253 304 335 266 244 317
URUGUAY - 31 5 103 12 14 28 01 16 54 59
Exportaciones 236 209 270 249 183 211 129 13° 98 129
Immortaciones 267 204 187 237 167 183 220 123 152 188
FUTINML: International Financial Statistics. M1, avo 1976 o



CUADRO *M°. A
BALANZA COMERCIAL DE OTRNS PAISES LATINIONMERICANOS, 1961 1970
(FMillones de US $)

PAIS 1961 1962 1963 1964 1965 1966 1967 1963 1962 1970
OTROS PAISES <578 116 255 403 749 667 102 -109 190 55
Exportaciones 4604 5027 5233 5647 6002 6€10 6194 6753 7878 8853
Importaciones 5182 4911 5028 5244 5253 5943 6092 6862 7683 8908
APGENTING ~-328 497 497 457 432 598 495 334 217 274
" Txmortaciones 964 1365 1365 1410 1493 1583 1465 1368 1€12 1773
Importaciones 1282 868 868 953 1061 995 970 1034 1395 1499
BRASTL - 57 -261 - 80 167 500 245 -~ 13 251 46 110
T Exportaciones 1”03 1214 1407 1430 1596 1741 1654 1881 2311 273¢
Importaciones 1460 1475 1487 1263 1096 149¢ 1667 2132 2265 2349
CHILIE - 1 46 49 77 125 181 235 229 306 445
Ixportaciones 506 530 522 592 €37 817 847 858 1075 1234
Importaciones 507 484 £73 515 512 636 612 629 769 789
REPUBLICA DOMINICALT 73 A3 14 -13 40 24 - 19 -33 33 53
Exportaciones 143 172 174 179 12¢ 137 156 164 184 214
Importaciones 70 128 160 192 86 161 175 197 217 267
HAITT 3 10 6 3 7 1 1 2 3 8
Exportaciones 32 43 21 40 37 35 34 36 38 40
Importaciones 29 33 35 37 30 34 33 34 35 48
MEXICO ~-269 -168 -223 -405 330 -344 543 631 -568 964
Exportaciones 926 531 569 1031 1120 1199 1136 1254 1430 1402
Importaciones 1095 1099 1192 1436 1500 1543 1679 1885 1998 2366
PAMAM -94 -97 103 g5 111 -125 135 143 16€ - 216
" Exportaciones 30 48 £0 70 72 20 as 109 113 110
Importaciones 12¢ 145 163 165 190 215 229 243 279 326

PARNGIAY a2 7 1% 10 -1 -13 -14 .19 -
Exportaciones 31 33 A0 50 57 49 48 ae 51 64
Immortaciones 35 35 33 34 A7 59 61 62 70 64
PERU 104 a3 7¢ 188 63 92 83 353 372 571
Exportaciones 494 538 540 666 666 763 601 865 264 1044
Immortaciones 390 445 464 478 €603 671 518 512 494 503
URUGUAY -5 45 12 8 63 an 11 A5 34 36
Fxportaciones 175 153 165 1792 191 18 158 179 200 233
Inportaciones 180 198 153 171 128 142 14 134 166 197

FUENTE: International Financial Statistics FMI,

Mayo 1976.



BALANZA COI'ERCIAL DE OTROS PAISIS LATINOAMT

CUANRO Y°,

A 19

PICAYOS, 1871 1975,

(Millones ce US §)

PAIS 1971 1972 1973 1974 1975
QTPOS PAISES 1426 - 1387 611 7761 11730
Exportaciones €75 10404 15453 208692 19361
Immortaciones 10101 11791 16064 28622 31091
APGRITTIA 17 255 128R 714 -986
FPaportaciones 1740 1941 3266 3931 2961
Imortaciones 1653 1666 197¢ 3217 3047
BRASTL =797 792 - 8n0 €211 4828
xportaciones 2504 3951 £159 7951 8670
Immortaciones 3701 A783 6999 14162 13558
CHIIE 131 57 301 861 150
Exportaciones 962 855 1231 24821 1661
Importaciones 831 798 930 1629 1211
REPUBLIC2A DOITITTICANR ~68 10 0 - 33 5
Exportaciones 243 348 a4 637 394
Imnortaciones 311 338 422 670 889
HATTT -8 14 =15 < 26 - 42
Exportaciones 46 43 52 72 79
Importaciones 54 57 67 98 121
MEXTICO - 813 -9€61 1355 ~2714 ~3629
I'xportaciones 1501 1861 2631 3540 2852
Importaciones 2314 2822 3986 6254 6581
PANAMA =242 -279 -310 551 587
Fxportaciones 117 122 144 205 283
Importaciones 359 401 545 756 870
PARAGURY -5 16 2 -1 - 37
bamortaciones 65 8¢ 127 170 176
Irmortaciones 7 m 105 i71 213
PEPU 27¢€ 283 153 223 1253
Fxnortaciones 891 943 1039 1499 1301
Irportaciones 615 650 856 127¢ 2554
URUGURY 13 33 85 23 -163
Fxportaciones 206 214 22 382 384
Importaciones 123 176 237 405 547

FUERTL: International Financial Statistics. FMI, Mayo 197¢



CUADRO N7, 11

BALANZA COMERCIAL DFE LOS PAISES LATIMNOAITRICATOD

EXPORTADORES DE PETROLEO 1951- 1960

(Millones cde US $)

PAIS 1951 1952 1953 1954 1955 1956 1957 1958 1959 1960
PAISES EXPORTADORES
DF PFTROLEO 712 798 795 762 883 933 1209 1071 1091 1345
Ixportaciones 1817 2091 2252 2464 2620 2860 3365 3063 298¢ 3063
Inportaciones 1205 1293 17257 1702 1737 1927 2156 1927 1979 1718
BOLIVIA 55 41 33 24 16 R -1 16 6 -8
Fxportaciones 130 122 97 20 86 30 76 53 €1 53
Importaciones 75 31 59 56 70 72 77 60 55 61
COLOIBIA. 113 116 122 74 5 ~30 8% 107 105 &
Fxportaciones 484 483 606 669 5927 552 511 461 473 465
Importaciones 371 367 484 595 592 582 427 354 368 459
ECTADOR 19 44 30 35 19 26 44 41 46 27
Exportaciones 71 102 3 125 114 116 133 1324 143 147
Importaciones 52 52 €3 1990 85 20 a9 93 97 100
VENEZUELR 525 597 605 639 843 929 1082 939 6§44 1300C
Pxportaciones 1232 1384 1456 1590 1823 2112 2675 2420 2303 2398
Importaciones 707 787 851 851 98¢ 1183 1563 1481 1459 1098
FUINTZ:: International Financial Statistics. FMI, Mayo 1976



CUADRO N° A-12

BALANMZA COMERCIAL DE LOS PAISES LATINOAMERICANOE EXPORTADORES DE PETROLEO, 1961-1870

(f@iillones de USS$)

P A I S 1961 1962 1963 1964 1965 1966 1%¢7 1968 19¢9 1970

PAISEE EXPORTADORES DE PETROLEO 11¢3 1353 1295 1389 1316 1140 1373 1037 100¢ 998

Exportaciones 2936 3104 308¢€ 3241 3252 3172 3376 3421 3468 3770
Importaciones 1743 1851 1801 1852 1936 2032 2003 2384 2462 2772
BOLIVIA -4 ~-23 =20 ) -4 9 21 22 31 55
Exportaciones 58 60 68 S¢6 110 127 150 152 172 190
Importaciones 62 83 88 87 114 118 129 130 141 135
COLOMBIA ~58 -15 -9 23 134 -87 79 -14 7 - 3
Exportaciones 435 463 447 548 539 508 510 558 608 743
Importaciones 493 478 456 525 405 595 431 572 601 746
ECUEDOR 34 58 31 25 4 12 4 -22 -16 -28
Exportaciones 128 144 144 158 148 164 190 200 193 210
Importaciones S4 85 113 133 144 152 186 222 209 238
VENLZUELA 1221 1232 1293 1332 1182 1206 1269 1051 984 274
Exportaciones 2315 2437 2437 2439 2455 2373 2526 2511 2495 2627
Importaciones 1094 1205 1144 1107 1273 1167 1257 1460 1511 1653

FUENTE: International Financial Statistics. FMI, mayo 1976€.



CUADRQ M°, N13
BALANZA COMTRCIAL NI LOS PRAIGNS LATINOAMTRICATIOS
FUPORTADORIS DT PITROLTC 1971 1975
("n millones cde US %)

PAIS 1971 1972 1973 1574 1975

PATSES FXPORTADORLS TP PRTROLTO 11e3 1257 2737 7504 2665
Exportaciones 3415 4584 644 13945 11401
Importaciones 3147 3347 4107 €341 873¢
BOLIVIA 36 45 60 209 -115
Fyportaciones 181 201 261 536 243
Importaciones 145 156 1923 327 558
QOIQMBIx - 107 1283 310 117 20
Exoortaciones 708 /74 1232 1509 1248
Immortacicnes 215 746G 922 1392 1268
BECIIRROR €5 72 127 237 33
Fxvortaciones 232 347 580 10¢7 o010
Irportaciones 287 275 ag2 330 %43
VENLZULLA 1394 902 2232 7041 2833
Exportaciones 3194 3162 4762 10833 2800
Importaciones 1890 2179 2530 3792 5967

FUFET .  International Financial Statistics. FMI, Ifyo 197¢€.



CUADRO N° A-1<

EL SALVADOR:
INDICES DL VALOR UNITARIO DE EXPORTACION L IMPORTACICH

Base 1965=100)

.1/ Variacidn $ Variacidén % Variaci’dn % Variacidn®

Indice de . a o o

Valor Unitario 1970 1971 1872 1273 137¢ 71/70 72/71 73/72 74/73

INDICES DE LXPORTACION
1. Nivel General 165 100 110 135 168 ~ 4.8 10.0 22.7 24 .4
2. Café 107 98 106 138 145 - 8.4 6.2 3G.2 5.1
3. Algodén en rama 97 105 119 183 225 8.2 13.3 53.8 23.0
4. Camardn 126 156 193 213 224 23.8 23.7 10.4 5.2
5. Azficar 57 101 110 138 300 4.1 8.¢ 25.5 117.4
6. Otros 102 101 109 110 164 - 0.1 6.9 1.9 49.1

INDICES DE INMPORTACION
1. dMivel General 1062 103 110 130 152 0.9 6.8 18.2 6.0
2. Productos Alimenticios c6 93 3¢ 116 171 - 3.1 3.2 20.8 47 .4
3. Debidas y Tabaco 84 72 73 82 ge -14.3 1.4 12.3 4.8
4. Materiales crudos no comestibles 103 21 89 113 146 -11.7 £.8 14.1 29.2
5. Combustibles y Lubricantes 95 1G¢2 96 11¢ 320 7.4 - 2,9 11.1 i%0.¢
6. Aceites y lantecas 10¢ 102 S0 136 227 - 6.4 -11.7 51.1 0E. 2
7. Productcs Quimices 94 51 107 145 164 - 3.2 17.6 35.5 33.8
8. Articulos manufacturados 107 10¢ 114 128 174 1.¢ 4.6 12.3 35.9
§. Maquinaria y laterial de transporte 107 13¢C 126 149 162 21.5 - 3.1 18.3 5.7
1¢. Artfculos Manufacturados Diversos 10¢ 110 116 110 140 0.9 5.5 - 5.2 27.3
Términos de Intercambio 103 97 100 104 92 - 5.8 3.1 4.0 -11.3

FUENTE: Revistas Mensuales del Banco Central de Reserva de El1 Salvador.



EVOLUCIQON DE I VIRICULACION DE LAS MON EDAS DE AMERICA LATINA

CUADRO N° A-15

1871 Marzo - Julio 1 9 7 3 1 9 7 5
PAIGS Dic.1971 Jun. Jul. Vinculada a Vinculada a Situacién Situacién Sin vin Vinculada Vinculada Sin vin
Devalfio con Flotd con una solamo varias mc  oficial de hecho cular a una so- a varias cular
neda nedas la moneda monedas

Arcgentina délar no flotd dblar dblar ablar délar

mlivi L 90 Dm n 11

Brasil~ 1/ " " délar dblar " i

Colomkia~ 1/ v " délar éblar v "’

Costalgica—— " " délar délar " ¥

Chile~ " " ddlar délar " ¥

Replblica Dominicana 4 " DEG " “

Ecuador 1 i DEG i) "

El Salvador " " délar dblar " 8

Guatemala " " délar délar ¥ "

Haiti 15 2 DEG % L1

Honduras " ” ablar dblar " "

MExico ¥ " dblar délar " "

licaracua # # ddlar dbBlar # i

Pa.rlané ae i DEG ki) B

Taraguay i " délar ddlar K *

Perd " " délar délar " i

Uruguay / v / " dblar délar " "

Venezuela™ for= dblar délar " "

1/ El mercado de cambios opera dentro del marco de una politica de cambios fluctuantes adoptada con anterioridad a la flotacifn ge-

neralizada de las monedas principales. El nivel al que se vincula la moneda se ajusta con relativa frecuencia en base a crite——

rios determinados.

Significa Otras Monedas = devaluvacifn inferior a la modificacifn del valor exterior del d6lar de EE.UU.

FUENTE: IMF Survey, 9 de febrero de 1976



COMERCIO LATINOAMERICANG CON LOS

PAISESE DLSAH

RROLLADGS

(tiillones cGe UE$S y Porcentajes)

CUADRO ![I°

A=~1u

Pais vy EXPORTACIONES F R IMPORTACIONES FOB
eglon 1970  197L 1972 1973 1974 1975 1970 1972 1972 1973 . 1974 . 1575
Istados Unidos 4512 1456 5126 6811 13522 12617 5620 5667 6467 8922 14502 15668
Canadi 245 506 568 761 17%1 1542 479 496 559 565 1072 933
Z.ELD. 4051 3758 1325 €127 7762 7232 3360 3908 4615 5498 8479 3042
(Alemania) (1640)  (1071)  (133€)  (1857) (2314) (25.2) (1298) (1507) (1786) (2275} (3742)  (2207)
Otros paiseg de Furopa Occ. 826 $93 1051 170¢ 389¢% 2772 o1 1121 1287 1662 2243 2375
Japsn 806 792 863 1483 1967 2122 853 1328 1695 2388 4482 4053
TOTAL OCDT 10740 10446 11936 16502 28007 256985 11439 12512 14623 186037 30883 32197%
CRECINMIENTC %
1/70 72/71 73772 7A00 0 05/74 71/76  72/11  73/72 74793 15/1%
Tstados Unidos - 0.3 14,6 32.9 $8.5 -« 6.7 - 0.5 11,3 3°.0¢ €2.5 G.0
Canada 13.7 2.3 37,5 124.1 ~11.9 3.5 12.7 1.1 62,7  =-15.0
C.E. . - 7.2 5.1 LilY 26.7 2.2 16.3 16,1 19.2 5,2 £.6
( lesania) 3.0 25.7 33.0 24.6 10,3 16.1  13.% il €48 9.0
Ccoros paises de Zuropa Occ. = 3.6 12.0 £..3 135.2 -30.7 17.% 14.5 28.2 £1.2 5.0
Co sa 3.7 ©.0  7i.@ 32.6 7.9 38.5 28.4 40.8 87.7 - 9.6
TOTAL OCDE ~ 2.7 14.3 21,6 71.¢ 7.0 .4 16.9  30.2 2.2 4.2

Direction of Trade. Annual 1969-73, 1970-74
Bank for Reconstruction and Developmznt.

PUENTL:

International lonetary Found,

Intern: -ional
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Imérica Latina ercepto los Paisas expor:

A0 L tacores de Petrblec
Twoortacines  Trmertaciones SALNO Fxportacicnes Imnortacionss oRIrn
1851 m523 6524 309 500€ 1319 ~313
g5l C33b €377 a1 4245 15283 £38
1053 252 5421 1531 4709 1264 73&
254 7178 61233 995 a1 4481 233
1055 7316 6303 1013 2696 1566 130
1556 259 €657 1202 4009 4730 268
1857 8117 7585 532 4752 5429 €77
1883 7542 7009 . 533 £A74 5012 -B28
ie5c 7535 6623 957 4605 AGAD VATA
iScn 7oLE 7092 253 4092 5374 ~82
igel IERN 7354 648 K066 5611 =55
1862 3681 7249 1412 5557 5398 159
1953 5005 7422 156€ 5892 BGEZ1 271
19¢4 HE0E 7795 1791 6345 5243 402
1o¢E 120.6 7998 2038 6784 6062 722
1568 16643 8825 1818 7471 £793 £&78
1967 10454 2029 1425 7078 7024 52
1963 11ihy 10198 exd 7738 7817 - 78
19€9 12355 11116 1259 887 p654 233
1970 13772 12794 985 10009 10022 - 13
1271 14337 14426 ~312 979%2 11279 ~1480
14992 10355 1€373 - 16 11773 13026 1253
1973 23911 21829 2082 17067 17722 - G55
1974 825 37556 631 22980 31215 8235
1875 33088 4284R - 9760 21687 34112 12425
CFURTE;  Internmational Tinancial Statistics, Mayo 197€ y Fnero 1977 o
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MIEA COMTROIAL PAISPS ITUUSTRIATRS 1/

(Millones de US %)

RPURRO 1971 1872 1973 1974 1875

Fuportaciones (T0OR) 233.140  275.710 376,150 502.7°0 837.160
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SALDO 2,580

1/ Incluye: TI'stacdos Unidos. Canadé, Japdn, Austria. Bélgica

Dinamarca, Trancia. Mlemania, Italia, Paises Najos,., Moruega,
Suecia, Suira, PReino Unidoc.

FUIWTF: International Financial Statistics. T™VI. Fnero 1977.
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1/ Tstamaciones

¥ OCTY

Feonamic Outlool, Paris,
Pub:licado en I'FT Survey, ¢ “e agosto de 197€.

Julio 197€¢,




