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1.1 CONTEXTO INTERNACIONAL

1 deterioro en la economia
E mundial en 1990 se debi6 en

buena parte a la crisis
productiva de los paises del este
europeo, incluyendo a la URSS y al
marcado descenso del ritmo del
crecimiento de las economias
occidentales. Un acontecimiento que
ha influenciado negativamente en el
corportamiento de la economia
internacional ha sido la crisis del Medio
Oriente, que dio lugar a que, en el
segundo semestre, se anotara un
notable incremento en precio del
petréleo, ocasionando desconfianza e
incertidumbre en los mercados
financieros internacionales.

En dicho afio, el ritmo de crecimiento
del producto de los paises
industrializados disminuyé
notoriamente (Cuadro N°1), en especial
en los Estados Unidos de Norte
América, demostrando asi su alta
sensibilidad a los cambios en el
mercado energético.

También cabe anotar que la crisis y los
profundos cambios estructurales dados
en los paises de Europa Oriental, han
impactado directamente sobre la
produccion de los mismos; asi,
Alemania ha comenzado a enfrentar las
dificultades derivadas de la
reunificacién, que su economia pudo
soportar por la espectable regularidad
de su crecimiento.

En cuanto al nivel internacional de
precios, se puede decir que éste, en su
conjunto, registro6 alzas similares a las
observadas en el afio anterior.

En algunos paises como Estados
Unidos, por ejemplo, han tomado
mayor importancia las consecuencias
de los déficit fiscales. Después de
agosto, el dolar norteamericano
presenté en-el mercado cambiario el
valor mas bajo de las tiltimas tres
décadas, habiendo ademas registrado
una tasa inflacionaria que viene a ser la
mas alta desde 1983.

El comercio exterior de los paises
industrializados present6 una
disminucién en su crecimiento, como
resultado de menor incremento de las
inversiones en el sector exportador. En
este sentido, son importantes los
acuerdos entre Japén y Estados Unidos
de Norte América que tienen el
propésito de disminuir las tensiones
comerciales, mediante la aplicaciéon de
politicas de tasas de cambio reales.

Las perspectivas del comercio
internacional para los proximos arios
son optimistas por el establecimiento
de acuerdos de libre comercio,
especialmente entre Canada y Estados
Unidos de Norte América y por la
probable eliminacién de las barreras
arancelarias entre los paises de la




CUADRO No.1

PRINCIPALES INDICADORES DE LA ECONOMIA MUNDIAL
(Variacién Porcentual Anual)

1985 1986 1987 1988 1989 1990
PRODUCCION MUNDIAL 33 30 33 4.1 3.0 20
PAISES INDUSTRIALIZADOS (1) : 34 2.7 34 44 34 2.6
EE.UU. 34 217 34 4.5 2.5 13
JAPON 49 2.5 4.6 5.7 49 5.1
ALEMANIA FEDERAL 1.9 23 1.6 37 39 39
OTROS PAISES 3.1 28 32 39 33 23
PAISES EN DESARROLLO (2) 39 4.0 39 42 3.0 22
EXPORTAD. DE PETROLEO 1.5 0.1) 0.3 29 34 3.6
NO EXPORTAD. DE PETROL 5.0 59 54 48 29 1.7
OTROS PAISES (3) 13 2.6 1.7 1.7 0.2 2.5
INFLACION MUNDIAL
PAISES INDUSTRIALIZADOS (4) 42 24 3.0 33 44 4.8
EE.UU. 3.6 19 3.6 4.1 48 5.1
JAPON 20 0.6 0.1 0.7 23 2.8
REP. FEDERAL ALEMANA 22 (0.1) 0.2 13 28 28
OTROS PAISES 6.4 4.5 43 42 54 6.1
PAISES EN DESARROLLO 39.8 315 414 70.6 104.6 104.8
EXPORTAD. DE PETROLEO 16.7 254 331 33.7 19.0 163
NO EXPORTAD. DE PETROL 52.4 344 45.1 88.3 149.5 148.2
COMERCIO MUNDIAL 2.7 49 6.7 9.1 73 54
VOL. DE EXPORTACIONES
PAISES INDUSTRIALIZADOS 44 3.1 5.1 8.8 7.0 63
ESTADOS UNIDOS 32 8.0 14.5 225 109 11.0
JAPON 4.6 (0.6) 03 5.1 38 5.6
REP.FED.ALEMANIA 59 13 2.8 74 717 3.7
PAISES EN DESARROLLO 0.9) 83 12.1 10.5 6.7 5.0
VOL. DE IMPORTACIONES
PAISES INDUSTRIALIZADOS 45 8.9 7.0 9.0 8.1 5.5
ESTADOS UNIDOS 4.5 134 59 6.5 5.8 35
JAPON 04 9.5 9.3 16.7 78 42
REP.FED.ALEMANIA 4.1 62 54 6.7 7.1 9.6
PAISES EN DESARROLLO (1.4) (3.0) 72 10.6 8.6 4.1

FUENTE: FMI, World Economic Outlook, octubre 1990
ELABORADO: BCB

(1) : Producto Nacional Bruto

(2) : Producto Interno Bruto

(3) : Incluye URSS y otros paises no miembros del FMI

(4) : Cambios porcentuales de los promedios geométricos del IPC por paises,
promedio del valor del PNB (PIB) respectivamente, expresado en ddlares.



Comunidad Econémica Europea que
surtirdn efecto a partir de 1992.

En 1990, la economia de los paises
en desarrollo ha sido afectada

por el servicio de la deuda externa,
la disminucién de los precios de

los productos primarios no
petroleros, la contraccién del
comercio mundial y por el deterioro
de las relaciones de intercambio. El
grupo de paises exportadores de
petroleo representé la excepcion,

al haberse favorecido por el alza

del precio del hidrocarburo en el
mercado internacional. En cambio,
para los paises exportadores de
minerales, no se han registrado
cambios positivos en los precios de sus
productos.

Un importante grupo de paises en
desarrollo continud enfrentando
problemas emergentes de los
desequilibrios macroeconémicos ,
especialmente los inherentes al sector
monetario, lo que ha incidido
negativamente en las decisiones de
inversién. Otro grupo importante de
estos paises se encontrd en una fase de
combinar politicas de ajuste con la
ejecucion de reformas estructurales,
que pretenden su modernizacién para
permitir una mayor participacion del
sector privado en proceso productivo.

" Estos paises, no obstante el enorme

esfuerzo de estabilizacion al reducir los
déficit publicos en términos de PIB, no
han podido disminuir el ritmo

inflacionario, pero han evitado que este
sea mayor al de afios precedentes, pese
a la abrupta modificacién de los precios
de los hidrocarburos a raiz de los
sucesos en Medio Oriente.

Los programas de ajuste y equilibrio
macroeconémico, aplicados en un
numero importante de paises en
desarrollo, han afectado el volumen de
su comercio, en especial el referido a
las importaciones. Sin embargo, la
situacion de los paises exportadores de
petroéleo difiere de la de los paises no
petroleros, cuya situacién externa se
detericré, no solamente por el alza de
los precios de los energéticos sino
también por la baja de los precios de
las materias primas no petroleras.
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1.2. CONTEXTO LATINOAMERICANO

a economia latinoamericana
durante 1990 no logré superar
sus principales problemas,
los mismos que estan referidos a la
deuda externa, al insuficiente
ritmo de crecimiento del producto, a la
aceleracion de la tasa inflacionariay a
la imposibilidad de generar politicas
eficaces para proseguir con éxito el
ajuste estructural ya iniciado en casi
todos los paises de la region.

Después de seis afios con tasas
positivas de crecimiento, en 1990 el
producto interno bruto regional
registré una variacion porcentual
negativa (Cuadro N° 2). Este cambio
se origind en la drastica caida del

nivel de actividad en Brasil, Argentina,
y Pert, paises en los cuales la ejecucion
de programas de estabilizacién y
ajuste contrajeron severamente la
produccién total. El resultado de la
caida de 2.6 % del producto per capita
regional , que fue la reduccién mas alta
desde 1984.

Algunos paises de la regién han
registrado un crecimiento moderado
del PIB entre 1 y 3 %, destacandose
Venezuela, en gran medida por el
incremento de precios de sus
exportaciones de petréleo.

En general, en un grupo importante de
paises, la politica econdmica se

desarrollé en un marco de ajuste
internoy control inflacionario.

La mayoria de los paises de la regién
experimenté un alza significativa en el
nivel de precios (Cuadro N° 3). En
algunos casos, como Brasil y Peru, la
aceleracién del crecimiento de los
precios se originé en la implementacion
de programas de ajuste, cuyas
primeras consecuencias se tradujeron,
en el corto plazo, en una brusca
correccion de los precios relativos.
Como se ha dicho, el conflicto en Medio
Oriente afect6 en especial, a los paises
importadores de petréleo.

En otro grupo de paises, incluyendo
Bolivia, Colombia, Chile, México,
Paraguay y Uruguay, la tasa
inflacionaria se incremento con
relacioén a la pasada gestion, sin llegar
a niveles de descontrol. Argentina
logré reducir su ritmo inflacionario sin
salir de los niveles hiperinflacionarios.

En varios paises, la imposibilidad de
reducir la tasa inflacionaria regional se
debio, principalmente, a la debilidad
del sector pablico y a la ausencia de
instrumentos eficientes para lograr el
equilibrio fiscal.

La modificacién del precio del

petroleo significo, para la region,

un incremento de sus exportaciones en
aproximadamente $us 4.000 millones,



CUADRO No. 2

AMERICA LATINA: EVOLUCION DEL PRODUCTO INTERNO BRUTO

(Tasas Anuales de Crecimiento)

PAISES

AMERICA LATINA (1)

Paises Exportadores de petréleo
BOLIVIA

ECUADOR

MEXICO

PERU

VENEZUELA

Paises No Exportadores de petréleo
ARGENTINA

BRASIL

COLOMBIA

COSTA RICA

CHILE

EL SALVADOR
GUATEMALA

HONDURAS

NICARAGUA

PANAMA

PARAGUAY

REPUBLICA DOMINICANA
URUGUAY

1982 1983 1984 1985 1986 1987 1988 1989 1990 (p)
14 29 35 36 36 29 0.6 1.5 (0.5)
06 (.1 2.7 24 (0.9) 14 1.6 03 25
@4 65 (03 ©O) (29 2.1 238 27 25
1.1 (1.2) 48 48 34 O 170 (03 1.5
©6) @42 3.6 26 (38 1.5 1.1 3.0 25
03 (11.8) 4.7 23 9.0 73 86 (109 (5.0
12 65 1.5 17 6.0 22 49 11 45
1.8 (1.4 40 44 6.5 37 0.1 24 (3.0)
(5.8) 26 23 (.6) 5.8 18 (32 @5 (0
06  (34) 5.1 8.4 75 37 (03) 36 (4.0)
1.0 19 3.8 38 7.1 58 36 3.4 35
(1.3) 27 7.8 0.7 53 53 28 55 35
(13.1)  @©.1 6.0 24 53 54 7.1 9.3 2.0
6.7 06 23 1.8 0.5 27 1.5 1.1 3.0
34 Q7 00 (0.6 03 3.6 3.8 38 3.0
s  ©n 25 1.5 5.1 40 3.9 23 (1.0)
0.8) 46 (16 @) (10 ©n @GO 29 (5.5
49  ©1) (04 48 15 20 (164) (07 1.0
08 (3.0 32 40  (03) 45 6.7 59 3.0
13 50 03 (1.9 3.1 7.1 1.6 46 (4.0
(10.1) 60  (1.3) 02 7.8 6.4 02 13 0.5

FUENTE: CEPAL, Balance Preliminar de 1a Economia Latinoamericana 1990

ELABORACION: BCB

(1) : Excluye Cuba
(p) : Preliminar
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CUADRO No. 3

AMERICA LATINA: EVOLUCION DE LOS INDICES DE PRECIOS AL CONSUMIDOR
(Variaciones de d:ciembre a diciembre)

PAISES 1982 1983 1984 1985 1986 1987 1988 1989 1990 (p)
AMERICA LATINA 846 1305 1847 2741 64.5 198.5 7577 1,161.0 1,491.5
ARGENTINA 2097 4337 6880 3854 819 174.8 3875 49238 1,350.0
BOLIVIA (1) 296.5 3285 2,177.2 8,170.5 66.0 10.7 215 16.6 18.8
BRASIL 979 1792 2033 2280 584 3659 9336 11,7649 1,800.0
COLOMBIA 24.1 16.5 183 223 21.0 240 28.2 26.1 302
COSTARICA 81.7 107 173 111 154 16.4 253 10.0 220
CHILE 20.7 236 23.0 26.4 174 21.5 127 214 29.8
ECUADOR ‘ 243 525 25.1 244 273 325 85.7 54.2 483 (2)
EL SALVADOR 13.8 155 9.8 30.8 303 19.6 18.2 235 199 (2)
GUATEMALA 0 154 52 315 257 10.1 12.0 202 50.1 (3)
HONDURAS 8.8 72 3.7 42 32 27 6.7 114 253 (3)
MEXICO 98.8 80.8 59.2 63.7 1057 1592 51.7 19.7 30.0
NICARAGUA 222 355 473 3343 7474 13479 33,6026 1,690.0 85000
PANAMA 3.7 2.0 0.9 0.4 0.4 0.9 0.3 0.2) 08 (3)
PARAGUAY 42 14.1 29.8 231 24.1 320 169 28.5 43.0
PERU 729 1251 115 158.3 62.9 1145 1,722.6 2,776.6 8291.0 (4)
REPUBLICA DOMINICANA 72 77 38.5 284 6.5 25.0 576 412 70.0
URUGUAY 20.5 51.5 66.1 83.0 764 573 65.0 89.2 130.0
VENEZUELA 7.3 7.0 18.3 5.7 12.3 40.3 355 81.0 322 ()

FUENTE: CEPAL, Balance Preliminar de 1a Economfa Latinoamericana 1989
ELABORACION: BCB

(1) : Segun el INE alcanzé a 15,17% en 1989
(2) : de octubre a octubre

(3) : de septiembre a septiembre

(4) : de noviembre a noviembre

(p) : Preliminar
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fenomeno que ha permitido mantener
el superavit comercial de gestiones
pasadas (Cuadro N%4).

Sin embargo, las obligaciones
financieras de la deuda externa

han absorbido los excedentes
comerciales, determinando que
algunos paises hayan tenido que
diferir sus pagos.

CUADRONo. 5

El crecimiento de la deuda externa
desembolsada en la region no ha
rebasado el 2 % (Cuadro N25). En
términos de valor de las exportaciones,
la deuda externa total desembolsada
presenté una tendencia descendente
desde 1987. Este fenémeno se ha
manifestado con mayor claridad en
Argentina, Bolivia, Chile y México.

AMERICA LATINA: DEUDA EXTERNA TOTAL DESEMBOLSADA (1)

(Saldos al final del afio, en millones de $us)

PAISES 1984 1985 1986 1987 1988 1989 1990(p)
AMERICA LATINA 367,058 377,274 393,649 416,352 413,059 417,525 422,645
Paises Exportadores de Petréleo 153434 156,444 161,640 168,215 168,048 158,356 160,000
BOLIVIA (2) (1) 3,208 3,294 3,536 4,162 4,066 3,490 3,700
ECUADOR 7,596 8,111 9,077 10,267 11,034 11,039 11,700
MEXICO 96,700 97,800 100,500 102,400 100,400 95,100 95,900
PERU 12,068 13,877 15,630 16,942 18,725 16,720 17,700
VENEZUELA 33,862 33,362 32,897 34,444 33,823 32,007 31,000
Pafses no Exportadores de Petréleo 213,624 220,830 232,009 248,137 245,011 250,466 262,645
ARGENTINA 46,903 49,326 51,422 54,700 59,000 63,314 67,500
BRASIL (2) 104,926 105,126 111,045 121,174 113,300 115,096 121,000
COLOMBIA 12,350 14,063 14,987 15,663 16,454 16,249 17,200
COSTA RICA 3,752 3,742 3922 4,194 4,100 3,800 2,985
CHILE 19,659 20,403 20,716 20,660 18,971 16,252 16,865
EL SALVADOR 1,949 1,980 1,928 1,880 1,913 2,169 2,210
GUATEMALA 2,495 2,694 2,674 2,700 2,647 2,732 2,835
HAITI (2) 607 600 697 741 785 811 840
HONDURAS 2,392 2,794 3,018 3,105 3,045 3,351 3,560
NICARAGUA (2) 4362 4,936 5,760 6,270 7,220 8,080 8,550
PANAMA 4,368 4,774 4,935 5324 5,400 5,500 5,800
PARAGUAY 1,654 1,772 1,855 2,043 2,002 2,027 2,100
REPUBLICA DOMINICANA 3,536 3,720 3,812 3,795 3,844 4,090 4,300
URUGUAY 4,671 4,900 5238 5,888 6,330 6,995 6,900

FUENTE: CEPAL, Balance Preliminar de la Economia Latinoamericana 1990

ELABORACION: BCB

(p) : Preliminar
(1) : Incluye la deuda con el FMI
(2) : Deuda Pablica





