





1.1 CONTEXTO-INTERNACIONAL

'Economia MUNDIAL

, 4 a economia mundlal presento en 1994, claros srgnos de recu- -
peracién y expansion. Las economias industriales comenzaron a salir de

una de las mas profundas recesiones de la dltima mitad de siglo, mien-
“tras que varios paises en desarrollo de Asia y América Latina continua-

- ron un proceso de expansion sostenida. Asimismo, a pesar de ‘que algu-

- has economias en transicién reasumieron su crecimiento econémico, la
produccién continué cayendo en el este europeo y los paises de Asia i
Central. La adopci6n de reformas econémicas y las meJores condicio-

“nes externas, favorecieron a varios paises de Africa. Sin ‘embargo, las
condiciones econémicas permanecueron dnflClIes para la mayor parte de

ese continente.

La.economia mundial logré una expansnén del 3,1%. La recupe— =

racién del mundo industrial, marco el fin de la recesion que habia afecta-
do virtualmente a todos los paises de ese grupo. El crecimiento de los
paises industriales fue, en promedio, del 2,7%. Estados Unidos y Gran
‘Bretafia mostraron un mayor dinamismo con tasas de crecimiento del

) 3,7%y 3 ,3%, respectlvamente (Cuadro No. 1)
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CUADRO N2 1

LA SITUACION ECONOMICA MUNDIAL
(Variaciones porcentuales)

1993 1994(e)
PIB MUNDIAL : 2,3 3,1
Paises industriales 1,3 2,7
Estados Unidos 3,1 3,7
Japoén 0,1 0,9
Alemania -11 2,3
Francia -1,0 1,9
Italia -0,7 1,5
Reino Unido 2,0 33
Canada 2,2 4,1
Siete paises ' 1,4 2,8
Otros paises industriales 0,3 2,4
Paises en Desarrollo 6,1 5,6
Africa : 1,0 3,3
Asia 8,5 8,0
Medio Oriente y Europa 4,8 1,4
Hemisferio Occidental 3,4 2,8
Paises en transicion 9,0 -8,3
Europa Central y del Este -5,7 -5,4
Rusia ) , -12,0 -12,0
Asia Central y Transcaucéasica -10,7 -6,6
PRECIOS AL CONSUMIDOR
Paises industriales 2,9 2,4
Paises en Desarrollo ’ 46,2 47,5
Paises en Transicion ‘ 687,9 330,8

FUENTE: Fondo Monetario Internacional. «World Economic Outlooks, Octubre 1994.
ELABORACION: Banco Central de Bolivia - Gerencia de Estudios Econémicos.
(e) Estimado. )

A os incrementos en la inversion productiva y en produccion in-
ial fueron los factores mas importantes para la expansién de los Es-
bs Unidos y fueron el resultado de las bajas tasas de interés y altas
ancias corporativas. De otro lado, el incremento de la inversion pri-
ada en Gran Bretafia, contribuyé en mayor porcentaje al crecimiento
de ese pais. "

La recuperacion se hizo también evidente en Europa y en
Jap6n. Alemania, en particular, presenté importantes signos de
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recuperacion-como consecuencia del incremento en el consumo priva-
do'y los'aumentos en la competitividad-externa, que se originaron en la
reestructuracién industrial, la caida en los costos laborales y el incre-
mento en la demanda externa de Ios Estados Unidos Y Europa.

: EI crecimiento promedlo del con;unto de palses en desarrollo
_fué del 5, 6% ‘ :

\

: sia también disminuy6 su ritmo de crecimiento a una tasa.
anual del 8,0%. La expansién moderada de la economia china, como
esultado de los esfuerzos para controlar la.inflacién, explican este me-
¥ fitmo de crecimiento. El importante ingreso de capitales a la regi6n,
ituye una de las prmcupales caracteristicas de este penodo

Afrrca contmuo mostrando signos de recuperacion. EI incremento -
s precios de bienes en los mercados mundiales y el aumento de la
da externa, fueron factores decisivos para un mejor comportamiento
omico de la regién. En efecto, la recuperacion de los paises indus-
es, al provocar un aumento en los precios de los mercados mundiales
de blenes, permmé una mejora importante en los términos de intercam-
bio de estos paises. Asimismo, varias naciones africanas iniciaron la libe-
- ralizaci6n de sus mercados, creando mejores oportunidades para su des-
~* empeiio econémico. En promedio, el crecimiento del producto mterno
’ - para el Africa durante 1994, alcanz6 al 3 3%.

Los palses de Europa Central fueron los pnmeros en inciar- el

“proceso de transicién hacia el establecimiento de economias de merca-
do. Después de aplicar programas de estabilizacién y reformas estructu-
rales, creando de esta manera, el ambtente macroeconémico necesario
“parael crecimiento sostenido, presentaron, en este perlodo, un aumento
en su produccién. En contraste, la situacién de la mayoria de los otros |
pafses en transici6n, continué siendo dificil, con caidas continuas en su
~producto interno. Rusia, en particular, a pesar de haber logrado cierto-
_progreso hacia la reforma y la estabilizacion, no ha podido reducir su’

.. déficit fuscal ni su mflamén a mveles aceptables.

‘La mflacuén contmuo dlsmmuyendo en todas la regtones del

‘mundo a pesar de la elevacién moderada de los precios del petréleo en

los mercados mundiales, como consecuencia de aumentos en la deman-

da de Europa Contmental y Norte América y de las restricciones en Ia
oferta.

, , Las ba]as presuones mflac:onarias en el mundo mdustrlal duran-

te este periodo, con crecimiento en los precios, en promedio, del 2,4%,

- esel resultado de la aplicacién de politicas monetarias contractivas. Es- -

" tados Unidos ha sido el primer pais-en emplear este tipo de politica, al

presentar altas tasas de utilizacién de la capacidad instalada que se acer-

can al pleno empleo. - Las condiciones monetarias en Gran Bretafia y

Australia, también comenzaron a contraerse a partlr deI tercer trimestre
de’1994. :
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La inflacién en los paises en transicién, se contrajo
significativamente en este perlodo desde una tasa de 687,9%, en 1993,
al 330,8%, en 1994. Los paises de Europa Central y los Estados Balticos,
han realizado reformas fiscales que les ha permitido estabilizar la infla-
cion en niveles relativamente bajos. En contraste, Rusia y la mayoria de
los paises de la ex-Union Soviética, ain experimentan altas tasas de
inflacion. '

1.2 CONTEXTO LATINOAMERICANO

' 1.2.1. PRODUCCION

a actividad econémica de América Latina, present6 una expan-
sién acelerada durante 1994. La tasa de crecimiento del producto inter-
no bruto de la regién, alcanzé a 3.7% en este periodo, cifra que s6lo
habia sido superada en una ocasi6n en los tltimos 14 afios. (cuadro No.2).

La recuperacion y expansién de los paises industriales, el soste-
‘nido crecimiento de la inversi6n interna en la regién, asi como el mante-
nimiento de politicas de estabilizacién y de reformas estructurales con-
tribuyeron al mejor desempeno econémico.

Las economias que mostraron mayor dinamismo en su actividad
oductlva, fueron, por segundo afio consecutivo, las de Perd y Argenti-
1a, en tanto que las de Colombia, Panama, Brasil, Chile, Uruguay, Costa
. Bolivia, Ecuador, y Guatemala mostraron una expansién moderada
g ,_,de _u\producto

), en particular, present6 una disminucion de 10.000 mi-
enla entrada neta de capltales externos, con respecto a

conomias con menor ritmo de crecimiento fueron las de
icaragua, en tanto que el crecimiento de Cuba fue nulo. La
ci6n.de la actividad econdmica fue evidente en Honduras, Vene-
la y Haiti. Venezuela, en particular, vi6 acentuado su proceso de
recesion como consecuencia de la inestabilidad econémica, dérivada de
la crisis financiera y la incertidumbre politica imperante en el pais. La
~ situacién en Haiti comenz6 a normalizarse en noviembre; por lo tanto
no es posible medir sus efectos en la actividad econémica.

1.2.2. INFLACION

Las politicas econdmicas de la region, estuvieron orientadas con
prioridad a la estabilidad en los precios. De esta manera, la tasa media
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de inflacién de la region, excluyendo a Brasnl dlsmmuyé del 19 /0%, en
1993, al 16,0%, en 1994 , :

La reduccion mas drésttca del proceso mflacnonarlo se produ;o
“en el Brasil. Después de la aplicacion del Plan Real, disminuy6 su tasa de
“inflacién del 50,0% al 3,0% mensual. La |nﬂaC|6n también se redu;o
, notablemente en Perd, Argentma y Chile. :

CUADRO N"

I.ATINA EVOI. UCION DEL FRODUC TO INTERNO BRUTO
(Tasas Anuales de Creamtento) :

PAISES k - - 1991 1992 1993 199%4(p)
AMERICA LATINA , - 35 30 . 32 3,7
PAISES EXPORTADORES DE PETROLEO 4,5 32 . 1,3 .25
BOLIVIA(*) o B 50 1,8 4,0 42
COLOMBIA : e 18 36 49 5,0
ECUADOR ) 49 34 22 . 40

- MEXICO o .. 36 - 28 06 30
PERU ' e ' 12,6 22,3 65 11,0
VENEZUELA \ - L 9,7 - 58 02 . 40
PAISES NO EXPORTADORES DE PETROLEO = 2,8 2,8 46 47
ARGENTINA . 8,9 87 60 - 60
BRASIL o s 02 08 - 41 4,5
CCHILE : .57 - 98 . 56 - 45 -
COSTARICA 2,1 73 6,1 4,5 '
'EL SALVADOR - - : : 33 53 4,7 5,0
'GUATEMALA : , 35 49 38 35
HAITI - , . : 30 -145 - .47 . -10,0
HONDURAS ' : . 2,3 - S 6,1 65 - -15
NICARAGUA ! 02 04 0,9 2,5
PANAMA o ' 9,2 8,4 5,6 5,0
PARAGUAY ‘ I 2,3 1,7 © 39 ~ 3,0

- _REPUBLICA DOMINICANA 05 68 .23 . 40
URUGUAY LT - 32 77 15 4,5

FUENTE: CEPAL, Balance Preliminar de la Economia Latinoamericana 1994.
ELABORACION: Banco Central de Bolivia --Gerenicia de Estudios Econdmicos.
(*) FUENTE: Bolivia Instituto Nac:onal de Estadrst:ca

(p) Cifras preliminares.”

NOTA: Las cifras de-la- CEPAL, pueden ser dlferentes alas cifras del B.CB.
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En este periodo, Argentina, Bakrba‘dos, Bolivia, Chile, El Salva-
dor, México y Panamé registraron tasas de inflacién de un sélo digito.
(cuadro No.3).

CUADRO N 3

AMERICA LATINA: EVOLUCION DE LOS PRECIOS AL CONSUMIDOR
(Variaciones de Diciembre a Diciembre)

PAISES 1991 1992 1993 1994  (p)
AMERICA LATINA 199,7 419,0 887,6 4654 a
ARGENTINA' 84,0 17,6 7,7 36 b
BOLIVIA : 14,5 10,5 9,3 8,5

BRASIL 475,8 1.149,1 2.489,1 1.2940 b
CHILE 18,7 12,7 12,2 89 b
COLOMBIA 26,8 25,2 22,6 230 b
COSTA RICA 25,3 17,0 93 174 b
ECUADOR 49,0 60,2 31,0 245 b
EL SALVADOR 9,8 20,0 12,1 94 b
GUATEMALA 10,2 14,2 11,6 125 b
HONDURAS 21,4 65 13,1 280 b
MEXICO 18,9 11,9 8,0 69 b
NICARAGUA 775,4 35 19,5 12,2 b
PANAMA ‘ 1,1 1,6 0,9 1,8 ¢
PARAGUAY 4 11,8 17,8 20,4 18,7 b
PERU 139,2 56,7 39,5 17,5 b
REPUBLICA DOMINICANA 3,9 6,7 2,7  1M,4 b
URUGUAY , : 81,3 59,0 52,9 44,7 b
VENEZUELA 31,0 319 45,9 709 b

FUENTE: CEPAL, Balance Preliminar de la Econom{a Latinoamericana, 1994. en base a cifras proporcionadas por Instituciones
Oficiales. o )
ELABORACION: Banco Central de Bolivia - Gerencia de Estudios Econémicos.

(p) Cifras preliminares.

(a) Excluye Haitf. )

(b} Corresponde a la variaci6n entre noviembre de 1993 y noviembre de.1994.

(c) Corresponde a la variacién entre septiembre de 1993 y septiembre de 1994.

1.2.3 SECTOR EXTERNO

| crecimiento de la actividad econémica de los paises indus-
oreci6 ampliamente al sector externo de la regién. El valor de
aciones de bienes de la regién presenté un incremento acelera-
rden del 14,3%, después de un crecimiento moderado en los dos
eriores. Este aumento obedeci6, en mayor proporcién, al incre-
el 8,3% en el volumen de las exportaciones y, en menor propor-
'al incremento del 5.6% en los precios..(Cuadro No.4).
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CUADRO N° 4

AMERICA LATINA: BALANCE DE BIENES
- (En millones de doélares)

ortaciones de seis paises de América Latina - Bohv:a, Chile,
dor, Nicaragua y Per(i- mostraron un crecimiento notable
n tanto que otros dlez aumentaron sus exportacvones

EXPORTACIONESDE ~ IMPORTACIONES DE * BALANCE DE BIENES -
BIENES FOB " BIENESFOB - BIENESFOB -
1992 1993 1994(p)| 1992 1993 1994(p) | 1992 1993 - - 1994(p)
'AMERICA LATINA 127229 133713 152830 |137.495  149.024 171.035 |-10.266  -15.311 . -18.205 °
PAISES EXPORTADORES ) ~ BB o ,
DE PETROLEQ - 55.868 58760  67.565 | 74076 76469 - 85.905- |-18.208  -17.709 - -18.340
BOLIVIA () 608 710 905 | 1041 1078 1115 | 433 368 210
COLOMBIA 7263 7429 8925 | 6030 908  11.085 | 1.233  -1657 - -2.160
ECUADOR 3008 2903 3600 | 2048 2325 2660 | 960 578 940
~ MEXICO 27516 30033 34190 | 48.193 48924  57.835 [-20677 -18.891  -23.645
‘PERU - 3485 3463 4250 | 4050 4043 55000 | 565 - 580  -1.250"
CVENEZUELA | 13.988 14222 15695 | 12714 11013 7710 | 1274 3209 7.985 .
~ PAISES NO EXPORTADORES | - ) ' ) :
DEPETROLEO - | 71.361 ~ 74953 ~ 85.265 | 63.419 ~ 72555 85130 | 7.942 ° 2398 - 135
ARGENTINA 12235 13090 15200 [ 13.685 15545  19.425 | -1.450 - 2455 4225
BRASIL . : 36103, 38783 43300 | 20578 25711 . 32000 | 15525  13.072 11300
CHILE - | 9986 9202 11500 | 9238 10181  10.895 748 979 605
COSTA RICA 1714 1947 2165 | 72212 2610 2815 | -498 -663 -650
_ ELSALVADOR 587 732 825 | 1587 1785 1950 | -1.000 -1.053  -1.125
* GUATEMALA o |ta84 1356 1620 | 2328 2381 2435 | 1044 -1.025 815
HAITI 73 - 80 45| 197 75 140 124 95 95
HONDURAS ’ 843~ 846 950 | 983~ 1.080 . 1115 40 234 165
~ NICARAGUA 23 267 330 mn 659 720 548 392 0 -390
- PANAMA 5012 - 5259 5645 | 5894 6244 6685 | -882 985 . -1.040
PARAGUAY 1032 1216 1240 | 1.827  1.876 2000 |- -795 -660 -760
REPUBLICA DOMINICANA| 566 - 530 595 | 2178 = 2118 2250 | -1.612 - -1.588  -1.655
URUGUAY : 1703 1645 1850 | 1941 - 2190 - 2700 |- -238 -545 -850

FUENTE: CEPAL, Balance Preliminar de la Economia Latinoamericana, 1994.

sobre la base de cifras del FM.I. e Instituciones Oficiales Nacionales.

ELABORACION: Banco Central de Bolivia - Gerencia de Estudlos Econdmicos.

(%) Cifras preliminares de CEPAL
Cifras Banco Central de Bolivia
Exportac:ones F.O.B. (En millones de ddlares) 1992=638 1993=710;1994=985 "
Importaciones F.O.B. (En mlllones de délares JINE) 1992=964; 1993=1068; 1994=1072

" (p) Cifras preliminares. - C
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De esta manera, el déficit comercial de América Latina se am-
pli6 en alrededor de $us 3.000 millones, que resulta ser un incremento
menor al de los afios anteriores. Contribuyeron a estos resultados la ele-
vacién de los precios de los productos basicos exportados por América
Latina y la fuerte disminucion de las importaciones realizadas por Vene-
zuela.

El déficit en Cuenta Corriente de la Balanza de Pagos de Améri-
ca Latina continu6 aumentando, aunque a un ritmo menor que el afo
anterior. Este déficit fue el resultado del comportamiento negativo de la

s Balanza Comercial y de un incremento del saldo negativo de utilidades e
o o intereses en América Latina y el Caribe.

1.2.4. DEUDA EXTERNA

. a deuda externa de América Latina y el Caribe, alcanzé a
$us 534.000 millones a fines de afio, presentando un incremento del
5,8% respecto al nivel alcanzado en 1993. El aumento de la deuda se
‘originé principalmente en la emisién de bonos y en la deuda por
‘papeles eurocomerciales y papeles de mediano plazo. (Cuadro
No.5).

La carga de la deuda latinoamericana continué disminuyen-
do. El pago de los intereses, como porcentaje de las exportaciones
de bienes y servicios, se mantuvo en alrededor del 20,0%. La dismi-
nucién de este coeficiente fue el resultado de la expansion de las
exportaciones de la region, que fue mayor al incremento en el pago
de los intereses. Asimismo, el coeficiente Deuda sobre exportacio-
nes, presenté una mejora notable como consecuencia del fuerte cre-
cimiento de las exportaciones y una moderada expansion de la deu-
da externa.




e CUADRO N°
AMERICA I.ATINA DEUDA TOTAI. DESEMBOI.SADA
- (En millones de délares) .
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S 1997 1992 1993 1994(p) |
AMERICALATINA *  °  456.036 . 474127 | 504.488 | 533.765
PAISES EXPORTADORES A o o e
DE PETROLEO 205187 207.664 . 224810 - 238740
"BOLIVIA (*) 3,582 3784 3777 4230
COLOMBIA 16.975 16.833 - 18.602 21445
"ECUADOR 12271 12022 12806 12960
MEXICO - 114900 114.000 127.400 © 136.000.

" PERU . 120,990 21.710 22127 23055 - |
‘ 'TRINIDADYTOBAGO 2433 2215 2,098 ~ 2250 7|
VENEZUELA 34.036 37.000 38 ooo ' 38.800
- PAISES NO' EXPORTADORES . o . , o o
_DE PETROLEO 250.849 _266.463 - 42'749:678' _295.025
| ARGENTINA  63.700 1 65.000° 68.000 . 75.000 -
“ BRASIL 123910 135949 145660 151500
CHILE- 17.319 18.964 " 19.665 ki 470
| GUYANA 1.856 1.871 - 1.906 1950
 COSTARICA 4015 4050 4052 4100
| ELSALVADOR 2216 2338 1.958 - 1.960
GUATEMALA 2561 . 2.500 2.086 2,095
HAITI 809 819 830 . 870
| HONDURAS 3174 . 3538 3.762 3920
| 1AMAICA L 3.874 13678 3.647 13.660.
* NICARAGUA 10.312 110,806 10987 S11.600 |
PANAMA \3.699f‘ ©3.548 3.494 3540 |
" PARAGUAY 1666 1279 1217 1255
'REPUBLICA DOMIN!CANA 4572 4.426 4.500 - 4030
" URUGUAY 7.'7.166 . 7.697 7.914 8075
FUENTE: CEPAL, Balance Prehm/narde la-Economia Latmoamencana 1994
sobrela basé de cifras oficiales. o
ELABORACION: Banco Central de Bohwa Gerencra de Estudios Econdmrcos .
. {*) Cifras preliminares CEPAL :
Segtin-Banco-Central de Bolivia en miIIones de dolares -
1991=3.628; 1992=3.784,5; 1993=3. 7828 7994-'42161 .
(p) Cifras prehmmares .









