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El contexto en el cual tuvieron
que desenvolverse las economias an-
dinas durante 1987 fue en general
poco favorable. Aunque los precios
de algunos de sus principales pro-
ductos de exportaciéon, como el pe-
tréleo y otros minerales, manifes-
taron una relativa recuperacién
frente a los deprimidos niveles de
1986, la caida en otros precios, co-
mo el del café, hizo que no todos los
paises de la subregidn vieran mejo-
rados sus términos de intercambio.
Ademds, la persistencia de graves
problemas relacionados con la deuda
externa de América Latina sigui6 li-
mitando el crecimiento del comercio
regional. El desempefno global de las
economias industrializadas fue poco
propicio para el crecimiento de las
exportaciones o para la solucién de
los problemas financieros de la sub-
regiéon. De hecho, no s6lo se mantu-
vo un bajo ritmo de crecimiento de
la produccién en los pafses mds des-
arrollados sino que los grandes

desequilibrios macroeconémicos que
desde hace varios afios se detectan
entre ellos siguieron afectando nega-
tivamente a las golpeadas economfas
andinas, y latinoamericanas en gene-
ral.

Como se aprecia en el Cuadro 1,
las tasas de desempleo de los pafses
industrializados, miembros de la
OECD, se redujeron entre 1986 vy
1987, manteniendo la tendencia que
trafan desde un afo atrds. No obs-
tante, las tasas de crecimiento del
PIB real —de 2,79/o en promedio en
1987— no sblo fueron bajas para los
patrones historicos de esos pafrses, si-
no que mantuvieron también la ten-
dencia descendente que venian mos-
trando desde 1984,

Aparentemente, la reducciéon en el
déficit fiscal de los Estados Unidos
(de un 3.59/o del PIB en 1986 a sélo
un 2.4%/o del PIB en 1987) generd
un efecto mds importante en térmi-
nos de reducir el ritmo de crecimien-
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CUADRO 1

INDICADORES DEL DESEMPENO MACROECONOMICO
Y PROYECCIONES DE LOS PAISES INDUSTRIALIZADOS

1985 1986 1987 1988P
CRECIMIENTO REAL DEL PIB (9/0)
Estados Unidos 3.0 2.9 24 209
Japén 4.7 2.4 3.5 315
Alemania 2.0 2.5 15 1.5
Francia, Reino Unido, Italia y Canadd 2.9 2.7 2.8 2.2
Otros OECD 3.3 207 2.5 117/
Total OECD 3.2 2.8 2.7 X
INFLACION2 (9/0)
Estados Unidos 312 2.6 3.0 3.5
Japon 55 1.8 -0.2 1.0
Alemania 2.2 3. 2.5 1.7
Francia, Reino Unido, Italia y Canadd 6.1 4.8 4.2 4.2
Otros OECD 8.1 7o 6.5 5.5
Total OECD 4.2 3.8 3.2 3.5
DESEMPLEO (9o0)
Estados Unidos 752 7.0 6.2 6.0
Japon 2.6 2.8 3.0 3.0
Pafrses europeos de la OECD 11.0 10.9 10.7 11.0
Total OECD 8.4 8.3 8.0 8.0
DEFICIT FISCAL (/o del PIB)
Estados Unidos 313 i 2.4 2.4
Japén 0.8 0.9 1.2 1.1
Alemania =] 52 alf 23
Francia 2.9 2.9 2.8 257
Reino Unido 2.9 2.6 2.1 1.9
Italia 12.3 Tal2: 10.3 10.0
Canadd 7.0 5.5 4.4 3.3
Otros pafses desarrollados? 4.1 3.4 2.9 2.9
Total principales pafses desarrollados 3.4 313 0 207
DEFICIT EN CTA. CORRIENTE
(9/o DEL PIB)
Estados Unidos 2.9 3.3 3.5 2.8
Japon —3.7 —4.4 —3.7 -3.0
Alemania —2.4 —4.1 -3.9 -3.2
Francia 0.1 —0.4 0.4 0.5
Reino Unido -0.8 0.3 0.4 0.7
Italia 0.8 -0.7 0.3 0.4
Canadd 0.2 1.8 1.6 1.6
Resto OECD 0.3 0.2 0.3 0.7
Total OECD 0.6 0.2 0.4 0.4

(Continua...)



CUADRO 1 (Continuacién...)

INDICADORES DEL DESEMPENO MACROECONOMICO
Y PROYECCIONES DE LOS PAISES INDUSTRIALIZADOS

1985 1986 1987 1988pP
DEFICIT EN CTA CORRIENTE
(Miles de millones de délares)
Estados Unidos 116.4 141.3 156.0 134.0
Japon —49.2 858 —86.0 —81.0
Alemania —-15.1 —37.1 —44.0 —-41.0
Francia 0.4 —-2.9 3.0 5.0
Reino Unido -3.7 1.5 3.0 6.0
Italia 3.5 —4.0 2.0 4.0
Canadd 0.9 6.7 7.0 7.0
Resto OECD 3.6 3.1 5.0 15.0
Total OECD 56.6 22.8 46.0 50.0

~

Calculada con base en deflactores del PIB.

Portugal, Suiza y Turqura.

Incluye los demds pafses de la OECD excepto Islandia, Irlanda, Luxemburgo, Nueva Zelandia,

Fuente: OECD, Economic Outlook, No. 42, diciembre, 1987.

to de esa economifa, y de las econo-
mias industriales en general, que en
términos de corregir sus desequili-
brios externos.

De hecho, la magnitud en ddlares
corrientes de los desbalances exter-
nos entre los pafses industriales se in-
cremento entre 1986 y 1987, toda
vez que el déficit en cuenta corriente
de los Estados Unidos pasé de
US$141.300 millones a US$156.000
millones, y que los superdvit de Ale-
mania y Japon aumentaron también,
tal como se aprecia en el Cuadro 1.
Incluso como porcentaje del PIB, el
déficit en cuenta corriente de los Es-
tados Unidos se incrementé ligera-
mente, al pasar de 3.30/0 en 1986 a
3.50/o en 1987, debido fundamen-
talmente a los mayores pagos de in-

tereses que este pals tuvo que reali-
zar sobre su deuda externa. Ante la
renuencia de los principales parses
superavitarios del mundo industriali-
zado —Alemania y Japoén, en particu-
lar— para aceptar una reducciéon sus-
tancial en sus excedentes de expor-
taciones sobre importaciones de bie-
nes y servicios, los intentos nortea-
mericanos por ajustar la cuenta co-
rriente han conducido a polfiticas
proteccionistas, que pueden tener re-
percusiones negativas sobre el des-
arrollo exportador de los paises del
Tercer Mundo.

La reduccién en el déficit fiscal de
los Estados Unidos tampoco logré, al
menos de manera inmediata, otro de
los efectos positivos que se esperaba
que tuviera, cual era la reduccién adi-

9



cional de las tasas de interés. Por el
contrario, como se aprecia en el Gréd-
fico 1, el tipo de interés manifestd
una tendencia al alza durante 1987,
ubicdndose asi en niveles promedio
ligeramente por encima del ano ante-
rior. Los efectos negativos de las al-
tas tasas de interés nominales para
los paises endeudados de Ameérica
Latina se vieron reforzados, ademds,
por el mantenimiento de bajos
ritmos de inflacion en los pafses
desarrollados. Esos ritmos incluso se
redujeron con respecto a 1986 para
el conjunto de la OECD y en esa me-
dida implicaron un aumento en la
transferencia real de recursos que
hacen los parses deudores hacia los
pafses desarrollados a través de sus
pagos de intereses.

Por otra parte, el proceso de deva-

monedas de pafses desarrollados, que
ya se venia dando desde 1985, se
mantuvo en 1987 y se aceleré de ma-
nera pronunciada a partir de la es-
trepitosa crisis experimentada por los
principales mercados bursitiles del
mundo en octubre de ese ano (ver
Griéfico 2). Los efectos de esta deva-
luacién del délar sobre las economias
latinoamericanas, y sobre las del Gru-
po Andino en particular, fueron nue-
vamente negativos. Si bien ella au-
mentd los precios en délares de las
exportaciones hacia los pafses
desarrollados diferentes de Estados
Unidos, también encarecié en térmi-
nos de esa moneda las importaciones
provenientes de dichos pafses. Ade-
mds, lo que es mds importante, dicha
devaluaciéon generdé una pérdida de
capital de gran magnitud, al incre-
mentar el valor en délares de las deu-

luacién del délar frente a otras das denominadas en yens y en mo-
GRAFICO 1
TASAS DE INTERES EXTERNAS?
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Fuente: FMI, Estad(sticas Financieras Internacionales.
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GRAFICO 2
TASA DE CAMBIO REAL DEL DOLAR FRENTE A
15 MONEDAS DE PAISES INDUSTRIALES
(Indice, base 1980-82 = 100)
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Fuente: World Financial Markets, JP Morgan, March 18, 1988.

nedas europeas que mantienen los
paises de América Latina.

Dado el desfavorable contexto ex-
terno, el desempefo macroeconémi-
co de los pafises de América Latina
registr6 un nuevo deterioro, que se
manifesté en una reduccién en el rit-
mo de crecimiento de la produccion,
en un notable repunte de los proce-
sos inflacionarios y en una relativa
reduccion en los flujos de ahorro ex-
terno recibidos por la regién. Estos
desarrollos globales, sin embargo, es-
conden diferencias significativas en-
tre lo sucedido para los distintos pai-
ses latinoamericanos.

Para el conjunto de América Lati-
na, la tasa de crecimiento del Produc-

to Interno Bruto se redujo de 3.70/o
anual en 1986 a 2.59/0 en 1987, de-
bido fundamentalmente a la drastica
contraccién en el ritmo de crecimien-
to econdmico de pafses como Brasil
y Argentina, que habian tenido
desempenos sobresalientes en el pri-
mero de esos anos. No obstante, de-
be mencionarse también que varios
paises que habrian tenido resultados
particularmente desfavorables en
1986 registraron una relativa recupe-
racion en 1987. Este fue el caso de
México, que pasé de mostrar una re-
duccién del 4.00/o del PIB en el pri-
mero de esos anos a un incremento
del 1.49/o en el dltimo.

El repunte de las tasas de inflacion
en 1987, después de la fuerte desace-
leracion experimentada entre 1984 y
1986, fue generalizado entre todos
los paises medianos y grandes de
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América Latina. De acuerdo con ci-
fras de la CEPAL (Cuadro 2), la tasa
promedio de crecimiento de los pre-
cios al consumidor en los paises de la
region pasé de 64.50/0 en 1986 a
198,30/0 en 1987.

En lo que se refiere a las transac-
ciones comerciales externas de Amé-
rica Latina, el panorama global estu-
vo dominado en 1987 por un creci-
miento de 7.59/o en las cantidades
exportadas —que contrasté con la
contracciéon que se habia manifesta-
do en 1986— y por una mejoria de
1.69/0 en los términos de intercam-
bio de la regiobn —que nuevamente
contrasté con lo acontecido en el
ano anterior—, Este favorable pano-
rama global, sin embargo, esconde
grandes diferencias entre grupos de
paises.

El salto de una tasa negativa de
crecimiento de las cantidades expor-
tadas por América Latina en 1986 a
una tasa positiva, de 7.50/o, en 1987,
refleja fundamentalmente lo aconte-
cido con las exportaciones de Brasil
y México (ver Cuadro 2). Para mu-
chos otros paises —incluidos entre
ellos Argentina y todos los del Grupo
Andino, excepto Colombia— dichas
tasas de crecimiento fueron negativas
en 1987 y mostraron un deterioro
con respecto a las del ano anterior,

Por su parte, la ligera mejorfa ob-
servada en los términos de intercam-
bio de América Latina se concentr6
de forma casi exclusiva en los pafses
exportadores de petréleo y se debid
a la relativa recuperacién del precio
de este producto (ver Grdfico 3) y
de algunos otros minerales. Para los
paises no exportadores de petrdleo,
en cambio, los términos de inter-

12°

cambio no sélo se deterioraron como
consecuencia del propio aumento en
el precio de los combustibles, sino
también en razén de la caida en los
precios de algunos productos bdsi-
cos como el café. Ademds, pese a la
ligera mejorra en los términos de in-
tercambio globales de América Lati-
na observada entre 1986 y 1987, de-
be destacarse que seglin las cifras de
la CEPAL', esos términos de inter-
cambio en el dltimo afo fueron adn
inferiores, en mds de un 159/o, a sus
niveles de comienzos de la presente
década.

La evoluciéon del balance comer-
cial durante 1987 refleja los comen-
tarios de ios pdrrafos anteriores. Co-
mo se aprecia en el Cuadro 3, ese ba-
lance manifestd6 una mejoria no des-
preciable para el conjunto de los pai-
ses latinoamericanos, al pasar de
mostrar un superdvit de US$18.000
millones en 1986 a wuno de
US$22.500 millones en 1987. Esta
mejorfa, sin embargo, se presentd
gracias al fuerte incremento en el su-
perdvit comercial de Brasil y de los
pafses exportadores de petréleo —en-
tre ellos, muy particularmente del de
México— y pese a un deterioro en el
balance correspondiente del resto de
pafses. ElI caso de Brasil, como ex-
cepcidn entre los pafses no exporta-
dores de petréleo, fue particularmen-
te sobresaliente por cuanto el dete-
rioro en los términos de intercambio
generado por el aumento en el precio
de este hidrocarburo alcanzé a ser n-
tegramente contrarrestado por el
control de importaciones y por el
crecimiento de casi 209/o en el quan-
tum exportado, factores estos que

! CEPAL, “Estudio Econémico de América La-

tina y el Caribe, 1987: Sintesis Preliminar”,
abril 1986, Cuadro 10.



INDICADORES DE DESEMPENO MACROECONOMICO

CUADRO 2

DE AMERICA LATINA

1985 1986 1987
CRECIMIENTO ANUAL DEL PIB (9o)
Total América Latina 315 3 2.5
Argentina —4.7 6.0 1.0
Brasil 8.4 8.1 2.9
México 2.6 —4.0 1.4
INFLACIONa (9/0)
Total América Latina 274.7 64.5 198.3
Argentina 385.4 81.9 174.8
Brasil 228.0 58.4 366.0
México 63.7 105.7 159.2
CRECIMIENTO DEL QUANTUM
EXPORTADO (/o)
Total América Latina 0.2 —3.8 7.5
Argentina 19.9 — 1247 g7
Brasil 119 —18.2 —-19.0
México —8.3 E9 13.6
CRECIMIENTO DEL QUANTUM
IMPORTADO (/o)
Total América Latina 4.1 7.6 6.0
Argentina —18.6 29.5 12:2
Brasil -1.3 15.1 1.3
México 35.0 —-11.3 1.4
VARIACION DE TERMINOS
DE INTERCAMBIO (9/o)
Total América Latina —1i9 —-7.8 1.6
Total A.L. exportadores de petréleo 4.7 —29.5 13.6
Total A.L. no exportadores de petréleo -7.6 13.8 —6.3
Argentina —-17.6 -3.1 —-0.9
Brasil —2.7 15.1 -7.1
México 13.3 —25.5 11.4

a

Calculado con base en (ndices de precios al consumidor.
Fuente: CEPAL, “Estudio Econémico de América Latina y el Caribe, 1987: sintesis preliminar’’
abril, 1988.
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CUADRO 3

AMERICA LATINA: EVOLUCION DE LA BALANZA DE PAGOS
(Millones de US$)

Paises exportadores de petréleo

Pajises no exportadores de petréleo

Total

México Otros Argentina Brasil Otros América Latina
1986 1987 1986 1987 1986 1987 1986 1987 1986 1987 1986 1987
I. Balanza de cuenta
corriente —1444 4000 —4245 —-3570 —2864 —4350 —4037 —1120 —2657 —4241 —15247 —9281
A. Balance Comercial 4599 9000 1330 1470 2458 930 8349 11190 1311 —75 18047 22515
1. Exportaciones 16031 21000 13887 15560 6849 6200 22393 26250 18563 19799 77723 88809
2. Importaciones 11432 12000 12557 14090 4391 5270 14044 15060 17252 19874 59676 66294
B. Balance de servicios
no financieros y
transferenciasa 1192 2000 —1980 —-1945 —-896 —780 —2133-2200 —7 =397 -—-3824 —3322
C. Balance de servicios
financieros —7235 —7000 —3595 —3095 —4426 —4500 -10253 -10110 -3961 -3769 -29470 -28474
I1. Balance de capitales
y errores y omisiones 2227 3000 24 1480 1990 2150 408 2390 4297 4143 8946 13163
[11. Variacién de reservas
internacionales brutas 783 7000 -4221 -2090 -874  -2200 -3629 1270 1640 -98 —6301 3882

No incluye las transferencias oficiales, las cuales se contabilizan como flujos de capital.
Fuente: CEPAL. “Estudio Econémico de América Latina y el Caribe. 1987: Sintesis preliminar’’, abril 1988.



permitieron un incremento de mds
de US$2.800 millones en su super-
dvit comercial. El deterioro comer-
cial de los demds paises no exporta-
dores de petréleo, en cambio, supe-
ré los US$3.100 millones, cuando se
incluye la Argentina, y se acercé a
US$1.400 millones cuando se exclu-
ye ese pais (ver Cuadro 3).

Pese al incremento en las tasas in-
ternacionales de interés comentado
anteriormente, el balance de servi-
cios financieros manifestd una re-
lativa mejoria, tanto para el agregado
de América Latina como en forma
bastante generalizada para los paises
mds importantes de la region. Te-
niendo en cuenta que en ese balance
no sélo se contabilizan los intereses
pagados sino aquellos en mora, la ra-
z6n para su mejoria no puede ubi-
carse directamente en las declaracio-
nes de moratoria de varios paises la-
tinoamericanos. Esas moratorias, sin
embargo, si’ tuvieron un efecto posi-
tivo indirecto sobre los balances de
servicios financieros, en la medida en
que contribuyeron a hacer mds soli-
da la posicion negociadora de los paf-
ses de la regién y permitieron mayo-
res concesiones en términos de mar-
genes y comisiones en la cuarta ron-
da de renegociaciones con la banca
internacional?

Como resultado de la mejoria en
los balances comerciales y en los ba-
lances de servicios, el déficit en cuen-
ta corriente del conjunto de América
Latina se redujo, segln cifras de la
CEPAL, de US$15.247 millones en
1986 a US$9.281 millones en 1987.

2 Ver José Antonio Ocampo y Eduardo Lora,

Colombia y la Deuda Externa: De la morato-
ria de los treinta a la encrucijada de los ochen-
ta, Bogotd, Tercer Mundo Editores, FEDESA-
RROLLO, 1988,

NAS

Nuevamente, sin embargo, este posi-
tivo desempeno del agregado latino-
americano escondié un importante
deterioro en los balances en cuenta
corriente de los pafses no exportado-
res de petréleo diferentes de Brasil
(ver Cuadro 3).

Las perspectivas sobre el contex-
to externo que enfrentardn los pai-
ses andinos en 1988 no son mds fa-
vorables, en términos generales, que
las que prevalecieron en 1987.

Después de la crisis experimenta-
da por los mercados bursdtiles en oc-
tubre del dltimo aho, las perspecti-
vas de crecimiento econémico de los
paises industriales para 1988 fueron
revisadas hacia abajo, haciendo pre-
ver un ritmo atn menor del observa-
do en el ano anterior, tal como se
aprecia en las proyecciones de la
OECD presentadas en el Cuadro 1.
Los grandes desbalances en las tran-
sacciones externas entre los pafses
mds desarrollados, ademds, se se-
guirdn manifestando y las posibili-
dades de un crecimiento de las ex-
portaciones latinoamericanas jalona-
do por la demanda de esos paises
desarrollados seguirdn siendo muy re-
ducidas.

Por otra parte, la reduccién en el
precio del petréleo, que la OECD
proyecta en cerca de un 890/o entre
1987 y 1988 (ver Grifico 3), im-
plicard un deterioro en los términos
de intercambio para el conjunto de
América Latina, si bien ella puede
generar efectos positivos para algu-
nos paises especificos de la region.

La carga representada por la deu-
da externa latinoamericana puede
verse parcialmente mitigada por la
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GRAFICO 3
INDICE DE PRECIOS DEL PETROLEO, 1979-19882
(Base 1979 = 100)
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a4 La cifra para 1988 es la proyectada por la OECD.
Fuente: OECD, World Economic Outlook, abril, 1988, p. 142.

tendencia a mejorar sus condiciones
de renegociacion. En particular, las
posibilidades que se han abierto para
varios pafises de América Latina de
recomprar parte de sus deudas, apro-
vechando los descuentos con los que
ellas se estdn trazando entre los ban-
cos internacionales, puede contribuir
a solucionar de manera mds perma-
nente los problemas financieros de la
region. No obstante, los excesivos ni-
veles de endeudamiento externo
continuardn pesando sobre los parses
latinoamericanos y obstaculizando el
crecimiento de su ingreso y su pro-
duccion durante 1988. Ademds, en
vista del repunte de los procesos in-
flacionarios, no resulta probable que
estos paises acometan politicas ex-
pansivas de demanda dirigidas a in-
centivar dicho crecimiento del ingre-
so y de la produccién.

16

El ritmo de crecimiento del Pro-
ducto Interno Bruto no presenté ca-
racteristicas generalizables entre los
distintos pafses del Grupo Andino.
Entre los parses que mostraban altas
tasas de crecimiento en 1986, sélo
Colombia y Perd lograron mantener-
las en niveles elevados. En cambio,
en Venezuela el crecimiento se redu-
jo sustancialmente, al pasar de 6.80/o
en 1986 a 1.79/o en 1987. Ecuador,
por su parte, pasé de manifestar un
crecimiento positivo, de 2.99/o, en
el primero de esos afos a decrecer en
3.59/o en el dltimo. Finalmente, Bo-
livia revirtid la tendencia negativa



que venia manifestando durante toda
la década de los ochenta, al alcanzar
un crecimiento positivo, aunque mo-
derado, en 1987. Las razones para es-
tos comportamientos tan disimiles
entre los diferentes paises de la sub-
region se ubican tanto en las politi-
cas adoptadas por cada uno de ellos
como en los factores externos que
los afectaron. Las perspectivas de
crecimiento para 1988, ademds, son
igualmente disfmiles y sélo pueden
ser analizadas en forma separada para
cada pafs.

Tanto en Colombia como en Perd,
el mantenimiento de altos ritmos de
crecimiento del PIB puede explicarse
fundamentalmente por el dinamismo
de la demanda. Las diferencias entre
los dos parses sin embargo, son radi-
cales en muchos aspectos. En Colom-
bia, el dinamismo de la demanda pro-
vino parcialmente del crecimiento
del gasto publico real y, en una medi-
da mds importante, del incremento
en el valor de las exportaciones no
cafeteras y del mantenimiento de al-
tos niveles de ingresos reales de los
productores de café. Esto dltimo fue
posible por la eficiente funcién re-
guladora de los precios internos del
grano que, pese a la drdstica caida en
los precios externos, logré cumplir el
Fondo Nacional del Café. En estas
condiciones, el dinamismo de la de-
manda interna en Colombia no fue
Obice para el crecimiento de las ex-
portaciones del pafs sino que estuvo
mds bien, en una medida importante,
inducido por ese crecimiento.

En el caso del Pert, en cambio, el
dinamismo de la demanda interna,
en unas condiciones de baja compe-
titividad de los productos peruanos
en el exterior, se convirtié en fuente

LAS ECONOMIAS ANDINAS

de reduccion de la oferta exportable.
Por ello, durante 1987 se mantuvo la
tendencia de los afios anteriores al
desplazamiento de la produccién de
bienes transables hacia bienes no
transables internacionalmente. De
hecho, como se aprecia en el Cuadro
4 el crecimiento de la demanda en el
Perd, segln tipos de gasto, estuvo
concentrado fundamentalmente en el
aumento del consumo privado, el
cual fue de 8.29/o real, cuando ya en
1986 habra crecido en un 16.09/0
real. El valor real de las exportacio-
nesperuanas de bienes y servicios, en
cambio, mostré una reduccién de
mds de 49/o.

El sesgo en contra de la produc-
cién de bienes transables ha generado
en el Perl graves problemas de ba-
lanza de pagos, que hacen poco facti-
bles las posibilidades de sostener du-
rante 1988 el ritmo de crecimiento
de anos anteriores. Esas posibilida-
des, ademds, se ven alin mas restringi-
das por cuanto varios sectores claves
de la economfa estdn produciendo al
Ifmite de su capacidad y, también,
por cuanto existen serias distorsiones
en la estructura productiva del pafs,
generadas por la restriccién a las im-
portaciones y por los controles admi-
nistrativos de precios.

De hecho, todas estas restriccio-
nes de oferta ya se empezaron a ma-
nifestar en el crecimiento econémico
del Perd durante 1987. Si bien el
Producto Interno Bruto de ese afo
fue superior en un 6.09/o al del aho
anterior, ello obedecié mds al creci-
miento a /o largo de 71986 que a lo
sucedido durante 1987. El PIB tri-
mestral desestacionalizado del cuarto
trimestre de este Ultimo ano fue sélo
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CUADRO 4

PAISES ANDINOS: CRECIMIENTO DEL PRODUCTO INTERNO BRUTO
POR TIPOS DE GASTO

1985-1987
(Porcentajes)

i Ul i S Vene-

Ao Bolivia Colombia Ecuador Pera el

Consumo privado 1985 44 2.5 3.3 2.5 n.d
1986 0.4 3.0 2.4 16.0 n.d

1987 12 3.9 1.5 8.2 n.d

Consumo pablico 1985 3.4 -0.5 —4.4 3.7 n.d
1986 —6.4 1.8 -0.8 2.6 n.d

1987 2.8 4.0 -1.0 3.0 n.d

Formacién bruta 1985 —9.2a —-11.7 6.1 —-13.7 n.d
de capital 1986 —3.12 6.0 3.2 9.2 n.d
1987 4.82 54 5.5 0.6 n.d

Exportaciones 1985 —-8.3 13.1 14.7 4.0 n.d
1986 12.1 14.7 4.8 —14.0 n.d

1987 —5.7 12.0 -13.0 —4.3 n.d

Importaciones 1985 29.7 —6.3 i -9.9 n.d
1986 —-2.2 2.8 0.0 12.0 n.d

1987 —-4.7 5.0 11.0 —2.5 n.d

PIB 1985 -0.2 2.4 4.5 1.9 1.3
1986 —-2.9 5.1 2.9 8.5 6.8

1987 2.2 5.4 -3.5 6.0 1.7

No incluyen variacién de existencias.

Fuentes: Ver capftulos respectivos. Las cifras de 1985 para Ecuador fueron tomadas de CEPAL,
Anuario Estad(stico de América Latina y el Caribe, Edici6n 1987.

ligeramente superior, en 0.80/o, al
correspondiente al mismo periodo de
1986.

Por contraste, el dinamismo de la
producciéon en el caso colombiano se
mantuvo a todo lo largo de 1987 y es
probable que en 1988 se sostenga un
ritmo de crecimiento relativamente
alto, si bien algo inferior al del ulti-
mo afo. Gracias al favorable desem-
pefio de las exportaciones menores, a
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un fuerte aumento en las exporta-
ciones mineras y a una polftica de
control selectivo de las importacio-
nes, Colombia no enfrenta problemas
graves de balanza de pagos para el fu-
turo inmediato. Los niveles de utili-
zacién de capacidad en la industria
ciertamente se han incrementado
como consecuencia del dinamismo
de la producciéon desde 1986, pero
ellos siguen siendo inferiores a los
que se alcanzaron en el pafs en perfo-



dos anteriores. Ademds, el pafs cuen-
ta actualmente con una amplia capa-
cidad importadora que le estd permi-
tiendo satisfacer los requerimientos
de insumos y de bienes de capital pa-
ra el crecimiento de la produccion.

Pasando al caso de Venezuela, la
contraccioén en el ritmo de crecimien-
to del PIB desde un 6.80/o en 1986
hasta un 1.70/o en 1987, se produjo
en buena medida como resultado de
la reducciéon en la produccién petro-
lera. En efecto, el volumen fisico de
produccién de crudo disminuyé en
6.70/o entre esos afios, como parte
de la estrategia de la OPEP para de-
fender los precios internacionales. A-
dicionalmente, sin embargo, la pro-
duccién no petrolera manifesté una
desaceleracién no despreciable en su
ritmo de crecimiento, el cual pasé de
7.10/0 en 1986 a 3.19/o en 1987.
Esa desaceleracion se manifestd a ni-
vel de todos y cada uno de los gran-
des sectores productores de bienes,
tal como se aprecia en el Cuadro 5.
No obstante, las tasas de crecimien-
to de los sectores agropecuarios
(4.190) y manufacturero (3.69/0)
siguieron siendo relativamente satis-
factorias cuando se tienen en cuenta
los altos niveles de produccién que
€sos sectores ya mostraban en 1986
(cuando habran crecido en un 8.30/o
y un 9.30/o, respectivamente). La
desaceleracién mds drdstica entre los
sectores productores de bienes se
manifestd en el caso de la construc-
cién. Se destaca, sin embargo, que
esa desaceleracion respondié exclu-
sivamente a lo sucedido con la cons-
trucciéon publica, ya que la privada
incrementd su ritmo de crecimien-
to.

El origen de la desaceleracion del
crecimiento de las actividades no pe-

troleras en Venezuela se encuentra,
seglin el andlisis presentado en el ca-
pitulo correspondiente de esta re-
vista, en las crecientes restricciones
de oferta. El afio de 1987 transcu-
rrid en un contexto de insuficiente
disponibilidad de divisas para impor-
tacion de insumos, de represion fi-
nanciera (a pesar de la cual las tasas
de interés se mantienen controladas
en niveles reales fuertemente negati-
vos), y de estrechez en el mercado
laboral. Para 1988, estas restriccio-
nes seguirdn vigentes, razén por la
cual se prevé un crecimiento de las
actividades no petroleras similar al
de 1987, del orden de 3.00/0. Las
perspectivas de produccion de petré-
leo son del mismo orden de magni-
tud, de tal forma que la proyeccion
de crecimiento global del PIB es tam-
bién cercana al 3.00/o.

Como en el caso de Venezuela, el
deterioro en el ritmo de crecimiento
del Producto Interno Bruto del Ecua-
dor debe atribuirse en gran medida a
lo sucedido en el sector de los hi-
drocarburos. En este caso, sin embar-
go, por contraste con el venezolano,
la menor producciéon de petréleo
—que por demds se reflej6 en una
caida de 139/o en el valor real de las
exportaciones totales de bienes y ser-
vicios del pafs— no fue el resultado
de una politica explicita de reduc-
cion de la oferta, en el marco de la
OPEP, sino la consecuencia catas-
tréfica del terremoto que asold el
pals el 5 de marzo de 1987. Al afec-
tar los oleoductos, obligd a paralizar
la extraccidon y exportacion de cru-
dos durante mds de dos meses, con-
duciendo a una reduccion en el valor
agregado por el sector de 35.09o.
Como consecuencia, el PIB global
del Ecuador pasé de crecer en 2.99/o
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CUADRO 5

PAISES ANDINOS: CRECIMIENTO DE LOS PRINCIPALES SECTORES
PRODUCTIVOS Y DEL PIB

1985 - 1987
(Porcentajes)
g A ! ., Vene-
Sector Ano Bolivia Colombia  Ecuador Perd biisla
Agropecuario 1985 9 0.1 9.3 2.8 8.3
caza y pesca 1986 —4.7 3.3 7.8 3.6 8.3
1987 -0.2 5.8 3.9 5.5 4.1
Minerfa e 1985 L1926 26.6 8.5 6.1 —2.1
hidrocarburos 1986 —15.6 50.1 598 A 5.9
1987 —8.7 17 —35.0? 24 —46
Manufacturas 1985 —-9.3 2.3 —-0.4 4.1 3.5
1986 2 6.6 L04r 17.8 9.3
1987 72 5.9 0.8 7.5 3.6
Construccién 1985 —-10.4 3.4 1.9 —-13.1 1.6
1986 -7.9 0.2 —4.9 21012 9.8
1987 5.5 2.1 25 12.8 2.0
Gobierno 1985 3.3 04 0.9 —-0.5 0.1
1986 —6.4 2.2 1.0 2.2 0.4
1987 2.8 43 1.0 1.5 0.6
Otros 1985 il 3.1 4.0 1.9 1.6
1986 2.0 3.8 n.d 8.2 7.4
1987 5.0 49 n.d 6.2 3.8
PIB 1985 —-0.2 2.4 4.5 1.9 23
1986 —-2.9 Syl 2.9 8.5 6.8
1987 2.2 5.4 -3.5 6.0 17

3 ge refiere s6lo al PIB petrolero,

No incluyen refinacién de petréleo.

Fuente: Capftulos sobre los pafses respectivos, Las cifras de 1985 para Ecuador fueron tomadas de
CEPAL, Anuario Estadfstico de América Latina y el Caribe, Edicién 1987,

en 1986 a decrecer en 3.50/0 en
1987.

En cuanto a las actividades no pe-
troleras, en el Ecuador se presentd
también una cierta desaceleracion del
crecimiento, que pasé de 2.50/o en
1986 a 2.00/o en 1987. Desde el pun-
to de vista de la demanda, la desace-
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leracion fue el resultado de un menor
ritmo de crecimiento del consumo
(privado y publico), sélo parcial-
mente compensado por el dinamismo
de la inversion (cuyo crecimiento del
5.59/o estuvo inducido por las acti-
vidades gubernamentales de repara-
cién de los danos ocasionados por el
terremoto —véase el Cuadro 4).



Las perspectivas de las actividades
no petroleras en el Ecuador, para
1988, son de un crecimiendo reduci-
do, entre 190 y 2.50/o. Esas pers-
pectivas, no muy optimistas, se en-
cuentran afectadas por los desequi-
librios financieros internos con que
se inicid el aflo, por una preocupante
sequia y por los efectos que puede
tener sobre las actividades no petro-
leras la cafda en los precios interna-
cionales de los hidrocarburos. A pe-
sar del bajo dinamismo previsto para
las actividades no petroleras, la nor-
malizaciéon de la produccién de cru-
do permitird un fuerte crecimiento
del PIB global, que distintas proyec-
ciones ubican entre 5.69/0 y 8.09/o
para 1988, tal como se analiza en el
capftulo correspondiente de esta re-
vista.

La reversion de la tendencia nega-
tiva de crecimiento econémico que
manifesté Bolivia en 1987 debe ser
interpretada con cautela. De acuerdo
con las cifras presentadas en los Cua-
dros 4y 5, el PIB boliviano pasé de
decrecer en 2.99/o real en 1986 a cre-
ceren 2.20/o en 1987. Esta dltima ci-
fra, sin embargo, estd sujeta a criticas
por problemas estadisticos en su ela-
boracion. En particular, el cambio en
las matrices insumo-producto utiliza-
das para los cdlculos del PIB® vy las
inmensas diferencias entre las tasas
de crecimiento de distintos sectores
y subsectores productivos generan
graves dudas sobre su confiabilidad.

De acuerdo con los datos de Cua-
dro 5, el sector mds dindmico du-

3 La tasa de crecimiento industrial fue de 7.2%o0

con las nuevas ponderaciones utilizadas para
las cifras oficiales, presentadas en los Cuadros
4 y 5. Con las ponderaciones viejas, esa cifra
serfa de 1.5%o.

rante 1987 fue el manufacturero,
que crecié en 7.29%o. Al desagregar
esta cifra, sin embargo, se encuentra
que varios subsectores redujeron
drdsticamente su produccién y que el
dinamismo industrial fue explicado
casi fntegramente por el crecimiento
en la produccion de madera y sus
productos (969/o), en la fabricacién
de gaseosas (259/o), y en las acti-
vidades de envase y conservacion de
frutas y legumbres (11490/0). Algu-
nas de estas cifras, ademds pueden
estar reflejando un mayor registro
oficial de actividades que ya exis-
tfan, pero que no se declaraban de-
bido a incentivos para realizar ilegal-
mente exportaciones a través de la
tasa de cambio libre y no de la ofi-
cial. Al haber sido unificadas las tasas
de cambio desde 1985, desaparecie-
ron esos incentivos a no registrar di-
chas actividades.

Conjuntamente con el industrial,
los sectores del comercio y la cons-
truccién manifestaron ritmos altos
de crecimiento en Bolivia durante
1987 (7.19/o y 5.50/o, respectiva-
mente). En el primer caso, el dina-
mismo se relaciona con el crecimien-
to de las importaciones y, también,
con el mayor grado en que esas im-
portaciones se registran oficialmente,
debido a la unificaciéon de las tasas de
cambio y a la instauraciéon de un
arancel uniforme, en 1985, En el ca-
so de la construccion, entre tanto, la
estimacion del ritmo de crecimiento
se hace en buena medida con base en
las cifras sobre crecimiento industrial
y puede estar por lo tanto afectada
por sus mismos errores.

Finalmente, todos los sectores de
produccion de bienes primarios mos-
traron tasas negativas de crecimiento
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en el caso boliviano. En el sector
agropecuario la tasa fue pequefa y
puede hablarse de un estancamiento,
después de la contraccién de casi un
50/o en la produccién en 1986. En el
sector minero, la contraccién duran-
te 1987 fue de un 8.70/o pese a que
ya se habfan presentado reducciones
de 12.6%/0 y 15.69/o, respectivamen-
te, en 1985 y 1986, debido al cierre
de muchas minas realizado como par-
te del “‘proceso de ajuste”’.

En las condiciones descritas, con un
déficit externo creciente y de gran-
des dimensiones relativas, Bolivia
cuenta con pocas posibilidades de
mantener un verdadero proceso de
recuperacion econdémica. El ingreso
per cdpita boliviano, que ya era parti-
cularmente bajo al comenzar la pre-
sente década, se redujo ininterrum-
pidamente entre 1982 y 1987, acu-
mulando una pérdida superior al
250/o, que no parece ficil empezar a
revertir en el futuro cercano.

Exceptuando el caso boliviano, las
tasas de inflacion de los precios al
consumidor se aceleraron en forma
notoria entre 1986 y 1987, en todos
los pafses andinos. Este fenédmeno se
mantuvo como tendencia a lo largo
de 1987, lo cual se refleja en que los
crecimientos de los IPC al final del
ano fueron mayores a los promedios
anuales (ver Cuadro 6).

El excepcional caso boliviano re-
fleja el éxito que en materia de con-
trol a la inflacién tuvo el Plan de Es-
tabilizacién llevado a cabo en agosto
de 1985. Después de haber observa-
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do un ritmo de crecimiento de los
precios cercano a 12.000%0 entre
1984 y 1985, ese pafs tuvo en 1987
una de las tasas de inflacion mds ba-
jas de América Latina, sélo ligera-
mente superior al 109/o anual.

Como es bien sabido, el eje cen-
tral del Plan de Estabilizacién boli-
viano se ubic6 en una politica mo-
netaria drdsticamente contraccio-
nista en 1985 y 1986 (para la cual
se requirié un radical ajuste fiscal)
y en una politica de apertura indis-
criminada a las importaciones, con
una tasa de cambio revaluada en tér-
minos reales y un arancel bajo y uni-
forme. Como consecuencia de esta
politica, aparte de los efectos rece-
sivos sobre el aparato productivo que
ya fueron comentados, la competiti-
vidad externa de los productos bo-
livianos se deterioré fuertemente
(entre los 41 meses anteriores a oc-
tubre de 1985 y los 26 meses com-
prendidos entre noviembre de ese
afio y diciembre de 1987, el poder de
compra local del délar cayé en un
390/0). Ademds, la tasa de interés
real pas6 de ser negativa (en un pro-
medio mensual de 12.29/o en los 41
meses anteriores al Plan de Estabili-
zacion) a ser positiva en un promedio
de 2.99/o mensual (mds de 409/o
anual efectivo real) entre octubre de
1985 y finales de 1987.

Aunque la tasa de cambio del boli-
viano fue liberada con el Plan de Es-
tabilizaciéon, su nivel es de hecho re-
gulado por el Banco Central median-
te un sistema de remates. Durante
1986, el manejo de esa tasa permitid
una cierta recuperaciéon del nivel de
competitividad externo de los pro-
ductos bolivianos, reflejada en el in-
cremento de 189/o en la tasa de cam-



CUADRO 6

PAISES ANDINOS: TASAS DE INFLACION, SEGUN
INDICES DE PRECIOS AL CONSUMIDOR

1982 - 1987
(Porcentajes)
Vene-
Bolivia Colombia Ecuador Peru zuela
A. Crecimiento de los
IPC promedio
1983 275.6 19.7 48.4 111.1 6.3
1984 1281.3 16.1 31.2 110.2 12.2
1985 11749.6 24.1 28.0 163.4 11.4
1986 276.4 18.9 23.0 77.9 11.6
1987 14.6 23.3 29.5 85.8 28.1
B. Crecimiento de los
IPC de fin de afo
1983 328.6 16.6 52.4 125.1 7.0
1984 21773 18.3 2521 111.5 18.3
1985 8170.7 22.5 24 4 158.3 9.1
1986 66.3 20.9 273 62.9 12.7
1987 10.7 24.0 32.5 114.5 40.3

Fuentes: Fondo Andino de Reservas, Bolet(n Estadfstico, varios nimeros, y capftulos sobre los

pafses respectivos,

bio real frente al délar (Cuadro 7).
En 1988, sin embargo, el interés de
las autoridades por evitar cualquier
presion que pudiera mitigar el €xito
en el control de la inflacién condujo
a reducir nuevamente esa tasa de
cambio real.

Aparte de reducir la competitivi-
dad externa, el bajo precio real del
doélar, en un contexto de libertad pa-
ra las transacciones con divisas, ha
implicado el mantenimiento de un
fuerte grado de dolarizacion de la
economia boliviana, grado que inclu-
so aumentd entre 1986 y 1987, a
juzgar por la proporcién de los depé-
sitos en el sistema financiero que son

realizados en délares. Esa propor-
cion era del 560/o en 1986 y pasé a
ser un 699/o en 1987. Esto ultimo
explica en buena medida que el cre-
cimiento de la oferta monetaria am-
pliada durante el dltimo afo (500/0
nominal y 35.50/0 real) haya sido
muy superior al crecimiento de la ba-
se monetaria.

En cualquier caso debe destacarse
que, por contraste con la contraccion
Ilevada a cabo entre 1985 y 1986, el
crecimiento real de la base monetaria
durante 1987 fue también muy alto
(249/o real, de acuerdo con el Cua-
dro 8) debido a la politica guberna-
mental de otorgar mayor liquidez al

23



¥C

CUADRO 7
PAISES ANDINOS: EVOLUCION DE LAS TASAS DE CAMBIO
1985 - 1987
Bolivia Colombia Ecuador (sucres/délar) Perd (Intis/délar) Yenszieis

(bolfvares/délar)
(bolivia-  (pesos/ A

- Inter- , e Prom Prom . p
. ficial? - : .
nos/d6lar) délar) Oficial W Libre  Oficial Sxpolt,  ImBort. Oficial Libre

A. Tipos de cambio nominales

promedio

1985 0.440 142.3 70.4 — 95.0 10.96 11.04 11.01 7.50 13.92
1986 1.922 1943 95.0 — 122.0 13.94 14.59 14.57 8.08 9.87
1987 2.056 242.4 95.0 171.6 193.2 16.84 21.77 20.36 14.50 25.14

B. Tipos de cambio nominales
fin de perfodo

1985 1.692 172.2 62.3 — 95.0 13.94 14.15 13.98 7.50 14.40
1986 1.923 219.0 70.4 146.0 146.0 13.94 16.09 16.51 7.50 23.80
1987 2.210 263.7 95.0 2141 245.0 28.05 35.88 33.00 14.50 30.60

C. Indices de tasa de cambio
real promedio frente al
délar (base 1985 = 100)

1985 100.0 100.0 100.0 — 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0
1986 118.3 117.0 118.8 - 106.4 729 75.0 75.8 98.4 130.4
1987 114.4 122.7 89.5 119.86 1349 491 63.0 59.1 142.8 133.4
Desde agosto de 1986, la tasa ‘““oficial”’ en el Ecuador se usa s6lo para propo6sitos contables. Todas las transacciones se realizan a través de las

de “intervencion’’.

b Calculada con respecto a la tasa libre en 1985.

Fuentes: Bolivia: FMI; Colombia: Banco de la Republica; Ecuador: Banco Central del Ecuador; Venezuela: Capitulo correspondiente de esta Revista y
Fondo Andino de Reservas (Boletfn Estadfstico); Pert: Banco Central de Reserva,

Los fndices de tasas de cambio reales fueron calculados por FEDESARROLLO con base en las cifras de tasas de cambio nominales de este mismo cuadro,
las tasas promedio de inflacién del Cuadro 6 y las tasas de inflacién en EE.UU. segln cifras del FMI.

a



CUADRO 8

PAISES ANDINOS: TASAS DE CRECIMIENTO DE LOS PRINCIPALES
AGREGADOS MONETARIOS DURANTE 1987
(Porcentajes de crecimiento diciembre-diciembre)

e-
Bolivia Colombia Ecuador2  PerG \z/::e]la
A. Base monetaria
Nominal 37.3 31.5 33.2 111.0 23.2
Real 24.0 6.0 2.4 —-1.6 —-5.2
B. Medios de pago
Nominal n.d. 32.9 31.1 140.5 35.7
Real n.d. 7.2 0.8 12.0 4.4
C. Cuasidineros
Nominal n.d. 27.4 45.8 89.5 16.2
Real n.d. 2.7 12.1 —-11.6 —-10.6
D. Oferta monetaria
ampliada (liquidez)
(D=B+C)
Nominal 50.0 29.5 38.8 114.8 24.4
Real 35.5 4.4 6.7 0.1 —43

a Porcentajes de crecimiento entre los promedios de los Gltimos trimestres de 1986 y 1987.

Fuentes: Capftulos sobre los paises respectivos.

sector privado, como estrategia de
reactivacion. Esa politica deberra ser
compensada por un menor crédito
neto del Banco Central al sector pi-
blico, pero ello no alcanzé a ser asf
en el grado necesario, debido al in-
cremento en el déficit del sector
publico que se manifesté entre 1986
y 1987.

De hecho, como se aprecia en el
Cuadro 9, la drdstica contraccién del
déficit fiscal que se logré entre 1985
y 1986 fue parcialmente revertida en
1987, al pasar dicho déficit de repre-
sentar un 5.40/o del PIB en 1986 a
un 6.99/o del PIB en el dltimo afio.
Este deterioro de las cuentas fiscales

respondié en parte a unos ingresos
tributarios inferiores a lo previsto y
en parte a demoras en los pagos de
Argentina sobre las compras de gas
que ese pafs efectiia a Bolivia. La ra-
z6n fundamental, sin embargo, fue la
caida en los ingresos de la empresa
minera del Estado (COMIBOL), de-
bida a los menores ritmos de produc-
cién asociados con el cierre de las mi-
nas y a los pagos de indemnizacion y
prestaciones sociales a 21.000 traba-
jadores despedidos como parte del
Plan de Estabilizacién.

En las condiciones descritas, las
posibilidades que tiene Bolivia de
mantener ritmos de inflacién tan ba-
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CUADRO 9

PAISES ANDINOS: EVOLUCION DE LOS
DEFICIT FISCALES DE LOS SECTORES
PUBLICOS CONSOLIDADOS COMO
PROPORCION DEL PIB

1985-1987

(Porcentajes)
Boli- Colom- Ecua- Perd Vene-
Ao via bia dor PerG zuela
1985 127 3.5 nd. 30 -34
1986 54 —-0.8 3ik603 4.5

1987 6:9: i =104 = 105 8- 5.9

Fuentes: Ver capftulos sobre los pafses respecti-
VoS,

jos como los observados en 1987 son
reducidas y estdn sujetas a su capaci-
dad para seguir resistiendo la situa-
cién recesiva de la actividad produc-
tiva y el deterioro de las cuentas ex-
ternas del pars.

Entre los pafses andinos que acele-
raron su ritmo de inflacidn, el que lo
hizo en una proporcién menos preo-
cupante fue Colombia. EI mayor rit-
mo de crecimiento de los precios en
este pals, ademds, fue explicado fun-
damentalmente por lo sucedido en el
rubro de alimentos, cuyos precios re-
lativos se elevaron de manera sustan-
cial, debido en parte a una politica
explicita del gobierno, dirigida a fo-
mentar su produccién. Aunque en
los primeros meses de 1988 la infla-
cién continud acelerdndose en Co-
lombia, las importaciones de ali-
mentos que ya se estdn realizando
permiten prever para fin de afio un
ritmo de inflacién del orden del
250/o, s6lo ligeramente superior al
de 1987.

La politica cambiaria en Colom-
bia estuvo fundamentalmente dirigi-
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da durante 1987 a defender los lo-
gros que en materia de devaluacion
real del peso se habran alcanzado en
los afios anteriores. Por ello, la tasa
de cambio real frente a la divisa nor-
teamericana manifesté sélo un lige-
ro incremento entre 1986 y 1987,
tal como se aprecia en el Cuadro 7.
La politica monetaria fue esencial-
mente pasiva, con los distintos indi-
cadores manifestando ritmos de cre-
cimiento reales similares a los del
PIB. La politica fiscal, por su parte,
permitié mantener un déficit del sec-
tor publico consolidado equivalente
a sélo 1.49/o del PIB, claramente re-
ducido en términos de patrones in-
ternacionales o de los patrones a
los que estaba acostumbrado el pafs
hasta 1985. Ademds, el deterioro que
representa ese déficit cuando se le
compara con el superdvit observado
en 1986 se explica integramente por
los menores ingresos del Fondo Na-
cional del Café, inducidos por la cai-
da en el precio externo del grano. El
resto del sector puablico, en cambio,
redujo la magnitud de su déficit des-
de un 2.89/o del PIB en 1986 a sblo
1.09/o del PIB en 1987.

En el caso ecuatoriano, la acelera-
cion de la inflacion llevé el ritmo de
crecimiento de los precios de un pro-
medio de 230/o en 1986 a un 32.59/o
a finales de 1987. Para marzo de
1988, ademds, la tasa anual habra se-
guido creciendo y se ubicaba ya en
36.79/o.

Aunque la politica monetaria
ecuatoriana habra sido abiertamente
contraccionista en los primeros
meses de 1987, los requerimientos de
crédito del Banco Central para finan-
ciar los gastos de reparacién de los
danos del terremoto originaron una
importante expansién de la base mo-



netaria. Esta expansidon no alcanzé a
ser totalmente compensada por las
medidas de control sobre el crédito
neto al sector privado (mediante de-
pésitos previos a las importaciones,
fundamentalmente) ni sobre la ex-
pansién secundaria del dinero (a tra-
vés de aumentos en los encajes reque-
ridos sobre depdsitos a la vista en el
sistema financiero). En estas condi-
ciones, la tasa de cambio libre, a tra-
vés de la cual se canalizaban todas las
transacciones de divisas del sector
privado durante 1987, manifesté una
permanente presién al alza, que fue
incrementando el diferencial frente a
la tasa de “‘intervencion”, regulada
por el Banco Central, pese a la deva-
luacion que también esta dltima ma-
nifesté a lo largo del ano. Ese dife-
rencial, ademds, se siguié ampliando
en los primeros meses de 1988, hasta
el momento en que las autoridades
tuvieron que ponerle un tope, en
marzo de este ano. De hecho, sin
abolir la tasa libre, se cred asf una ta-
sa de cambio adicional (la “libre con-
trolada”), la cual rige para las impor-
taciones del sector privado y no pue-
de alejarse en mds de un 109/o de la
“intervenida”.

El proceso de expansion moneta-
ria y la devaluacion real del sucre son
los factores explicativos fundamen-
tales de la aceleracién inflacionaria
en el Ecuador. Detrds de ellos se en-
cuentra el fuerte incremento en el
déficit del sector publico consolida-
do, el cual pasé de representar un
5.19/o del PIB en 1986 a un 10.590/o
del PIB en 1987. Las razones para es-
te deterioro se ubicaron claramente
en los mayores gastos de inversién re-
queridos para reparar los danos cau-
sados por el terremoto y en los me-
nores ingresos netos que por la mis-
ma causa tuvo la empresa estatal de

petréleos. Estos efectos sélo pudie-
ron ser parcialmente contrarrestados
por el aumento en los precios inter-
nos de los combustibles y por la me-
jorfa en la situaciéon financiera del
gobierno central, que se hizo posi-
ble gracias a la reforma tributaria de
1986 y a un mejor control adminis-
trativo de los recaudos.

La aceleraciéon inflacionaria en el
caso de Venezuela llevé el ritmo de
crecimiento de los precios al nivel ré-
cord para ese pars de 40.30/o duran-
te 1987 (Cuadro 6). En parte, esa
aceleracion fue impulsada por la de-
valuacién de la tasa de cambio oficial
del bolfvar, en diciembre de 1986,
que llevé el precio del délar de bs.
7.50 a bs. 14.50 y que incrementé la
tasa de cambio real correspondiente
en cerca de 459/o, en promedio, en-
tre 1986 y 1987. Sin embargo, como
se argumenta en el capftulo corres-
pondiente de esta revista, el mayor
ritmo de crecimiento de los precios
durante 1987 no puede ser entendi-
do simplemente como un fendmeno
de costos causado por la devaluacion.
De hecho, a pesar de esa devaluacion,
el ritmo de inflacion fue mayor en al-
gunos productos no transables que
en aquellos que se encuentran direc-
tamente afectados por la tasa de
cambio.

La aceleraciéon del proceso infla-
cionario en Venezuela fue produci-
da fundamentalmente por un creci-
miento de la demanda agregada que
no pudo ser satisfecho con un creci-
miento igual en la produccién, debi-
do a restricciones por el lado de la
oferta.

Con el propédsito de evitar efectos
contraccionistas sobre la demanda
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agregada, como los que en otras oca-
siones habia tenido la devaluacion
del bolivar, el gobierno venezolano
decidié tomar medidas de compen-
sacion salarial, mantener constantes
las tasas nominales de interés y reali-
zar una importante expansion fiscal.
Los efectos de esta ultima se mani-
festaron en un aumento del déficit
del sector publico consolidado, que
pasé de ser un 4.50/o del PIB en
1986 a representar un 5.99/o del PIB
en 1987 (Cuadro 9), pese a que la de-
valuacién tiene un efecto directo
muy importante de aumento en los
ingresos de la empresa estatal de pe-
tréleos. Al no existir posibilidades de
financiar el déficit publico mediante
crédito externo neto, éste tuvo que
ser financiado internamente. El sec-
tor privado, sin embargo, tampoco
pudo realizar ese financiamiento, por
cuanto la politica de mantener cons-
tantes las tasas nominales de interés,
con tasas reales fuertemente negati-
vas, impidid al sector puablico captar
recursos mediante la emision de ti-
tulos de deuda interna. Por estas ra-
zones, el déficit fiscal se convirti6 en
fuente de expansidon monetaria a tra-
vés del crédito del Banco Central. Si-
multdneamente, el mantenimiento de
tasas de interés reales negativas in-
dujo una reduccién real en la deman-
da por cuasidineros (ver Cuadro 8),
haciendo que la expansién en la ofer-
ta de dinero se tradujera de manera
particularmente fuerte en mayor de-
manda por bienes y por divisas.

Con excesos de capacidad ociosa,
la expansion de la demanda hubiera
inducido un crecimiento notable de
la produccidén. Las condiciones, sin
embargo, no estaban para ello en
1987. La oferta de trabajo era ya res-
tringida, después de las reducciones
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en las tasas de desempleo que se ha-
bian dado en los afios inmediatamen-
te precedentes. Ademds, el cupo de
divisas asignado por el gobierno para
realizar importaciones a la tasa de
cambio oficial (de bs. 14.50) no fue
suficiente para satisfacer el creci-
miento de la demanda. Finalmente,
las posibilidades de crédito para ex-
pandir la produccién fueron restrin-
gidas, debido a la no disponibilidad
de recursos en el sistema financiero,
generada por la cafda en la demanda
por cuasidineros que ya se menciond.
Asi, la expansién de la demanda
agregada, en condiciones de restric-
cién de oferta, fue el factor principal
que impulsé hacia arriba la tasa de
inflacion en Venezuela durante
1987. Ese factor se unié a los efectos
inflacionarios que a través de costos
tuvo la devaluacién del bolivar de di-
ciembre del ano anterior,

Para 1988, las condiciones macro-
econémicas en Venezuela resultan
similares a las del ano anterior. Por
ser ano electoral, no existen inten-
ciones de alterar la tasa de cambio
oficial, las tasas de interés ni las tari-
fas de servicios publicos. Unido esto
al deterioro en el precio del petréleo
y a la aceleracion de varios progra-
mas de inversién publica, se conclu-
ye que el déficit fiscal seguird cre-
ciendo vy requiriendo de grandes
montos de expansidn monetaria para
financiarlo. En los primeros meses de
1988, la carda de US$800 millones
en las reservas internacionales del
Banco Central, y de US$300 millo-
nes adicionales del Fondo de Inver-
siones de Venezuela, permitié con-
trarrestar la expansién monetaria ge-
nerada por el crédito neto al sector
publico. Esto posiblemente fue lo
que explicé que la tasa de inflaciéon



fuera incluso negativa en el primer
trimestre del ano (—0.10/0). No obs-
tante, en la medida en que las reser-
vas internacionales no podrdn seguir
cayendo al mismo ritmo, la oferta
monetaria crecerd y la tasa de infla-
ciéon serd probablemente del orden
del 309/o en el afo completo, tal co-
mo se argumenta en el capitulo sobre
Venezuela de esta revista.

De todos los pafses andinos, el que
mostré la mds drdstica aceleracion en
el ritmo de inflacién fue el Perd, don-
de se pasé de un ritmo promedio de
crecimiento de los precios de 77.99/o
en 1986 a un crecimiento de 114.59/o
entre diciembre de ese ano y diciem-
bre de 1987. Esta aceleracion, ade-
mas, fue particularmente preocupan-
te por cuanto se manifesté en medio
de graves distorsiones de precios rela-
tivos generadas por los controles ad-
ministrativos de precios y por un rd-
pido proceso de revaluacion real del
inti. En 1987, la tasa de cambio real
promedio frente al délar fue inferior
en 40.99/0 a la de 1985 para las im-
portaciones y en 3790/o para las ex-
portaciones (Cuadro 7).

Como en el caso de Venezuela, la
aceleracién de la inflacion en el Perd
se explica por el mantenimiento de
politicas de demanda fuertemente
expansionistas en medio de crecien-
tes dificultades de oferta. El déficit
del sector publico consolidado, de
hecho, se ubicd en un nivel equiva-
lente al 8.40/o del PIB y tuvo que ser
financiado fundamentalmente me-
diante expansion monetaria. En un
contexto de tasas de inflacién cre-
cientes, y de tasas de interés reales
negativas y decrecientes, el aumento
en la oferta monetaria generado por
el déficit fiscal y por el subsidio cam-
biario a los exportadores, se tradujo

en un incremento particularmente
grande de la demanda agregada. Des-
pués de dos afos de acelerado creci-
miento econémico y con graves difi-
cultades de financiamiento para in-
crementar las importaciones, esa ma-
yor demanda agregada gener6 des-
equilibrios que explican la rdpida
aceleracion en el ritmo de crecimien-
to de los precios.

Paraddjicamente, entre las razones
principales que explican el aumento
en el déficit fiscal se encuentran va-
rias politicas que se adoptaron con
propésitos antiinflacionarios, tales
como el congelamiento del precio de
la gasolina y de las tarifas de servicios
publicos y como la reduccion en los
impuestos indirectos (que no fue
compensada por mayores impuestos
directos como se habra planeado ori-
ginalmente).

Para 1988, la situaciéon macroeco-
némica del Perld hace temer por el
comienzo de un proceso hiperinfla-
cionario, a menos que se adopten
drdsticas medidas de ajuste en los
planos fiscal, monetario y de precios
relativos. Con niveles de utilizacion
de capacidad instalada claramente
excesivos en muchos sectores, con
una tasa de cambio sobrevaluada que
hace particularmente notoria la defi-
ciencia de oferta exportable, y con
unas reservas internacionales netas de
s6lo US$68 millones al comenzar el
ano, el ajuste se ha hecho imposter-
gable.

C. Evolucion de los sectores externos

de los paises andinos

De acuerdo con las cifras presen-
tadas en el Cuadro 10, el balance en
cuenta corriente de los parses andi-
nos con el resto del mundo, tomado
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CUADRO 10

PAISES ANDINOS: EVOLUCION DE LA BALANZA DE PAGOS
(Millones de US$)

Balance Pagos netos de Balanza Balance Variacion Saldo
de bienes, utilidades e intereses en de capi- (aumen- en
servicios cuenta tales, tos=+) reservas
no finan- No corrien- errores enreser- netas
cieros y Pagados pagados Total te y omi- vas
transfer. siones  netas
Bolivia
1985 92 199 1742 3732 _28] 338 57 95b
1986 —91 172 1372 3092 —400 621 221 316
1987 —196 156 120 276 —472 400 —72 244
Colombia
1985 —202 1384 — 1384 —-1586 1871 285 2014
1986 2001 1538 — 1538 463 1001 1464 3478
1987 1681 1800 — 1800 -119 147 28 3450
Ecuador
1985 1005a 9362 — 9362 692 44 25b 196
1986 287 929 - 929 —642 590 —52b 144
1987 —290 437 560 997 —1287 1207 —80 64
Perti
1987 11402 n.d. nd. 10152 125 155 280 1383
1986 —2502 n.d. n.d. 8052 —1055 538 —517 866
1987 —5822a nd. n.d. 7352 —1317 519 —798 68
Venezuela
1985 5300 2200 — 2200 3100 -—-1819 1281 13750
1986 —500 1500 — 1500 —2000 —-1892 —3892 9858
1987 800 1300 — 1300 —-500 18 —482 9376
TOTAL GRAN
1985 7335 n.d. nd. 5908 1427 501 1928 17438
1986 1447 n.d. nd. 5081 —3634 858 2776 14662
1987 1413 n.d. nd. 5108 —3695 2291 —1404 13202

2 calculado con base en cifras de la CEPAL. ‘“Estudio Econémico de América Latina y el Caribe.

1987. Sfntesis Preliminar’’.

Calculado con base en cifras del Fondo Andino de Reservas. Boletin Estadfstico. Serie Il. No.
14. 1987.

Fuente: Capftulos sobre los pafses respectivos. CEPAL. Fondo Andino de Reservas y cdlculos de
FEDESARROLLO.

b
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en forma agregada, presenté durante
1987 un déficit cercano a US$3.700
millones, similar al del afo anterior.
Estas cifras agregadas, sin embargo,
esconden comportamientos totalmen-
te divergentes de Venezuela, por un
lado, y del resto de pafses andinos,
por el otro. Mientras Venezuela dis-
minuyé su déficit corriente en US$
1.500 millones, los otros cuatro paf-
ses andinos manifestaron deterioros
significativos.

La mejoria en el balance comercial
de Venezuela se produjo fundamen-
talmente como consecuencia del in-
cremento en el precio del petréleo vy,
en mucho menor grado, por unos
menores pagos netos de intereses so-
bre su deuda externa. Las exporta-
ciones venezolanas diferentes al pe-
tréleo se mantuvieron prdcticamente

estancadas debido al desestimulo que
paradéjicamente sufrieron en el mo-
mento de la devaluacién del bolivar,
por cuanto en forma simultdnea con
esa medida se determind que los ex-
portadores debran reintegrar sus di-
visas a la tasa de cambio oficial, y no
a la tasa libre como lo hacfan antes.
El valor en ddlares de las importa-
ciones, entre tanto, se incrementé en
un 7.69/o. Sin embargo, debido al
encarecimiento de esas importacio-
nes —por la devaluacién del délar
frente a las monedas de otros pafses
industriales—, su crecimiento en tér-
minos de volumen fue prdcticamente
nulo, implicando, como ya se men-
ciond, dificultades de oferta al inte-
rior del pars.

En el caso de Colombia, pese a ha-
berse observado un deterioro de casi
US$600 millones con respecto a
1986, el balance en cuenta corriente
estuvo prdcticamente equilibrado

durante 1987. De hecho, el déficit
fue de sélo US$119 millones, equi-
valentes al 0.39/o del PIB. EI deterio-
ro con respecto a 1986 se debid en
forma exclusiva a la cafda en el pre-
cio externo del café (que implicé una
pérdida de US$1.170 millones para
el pafs) y al aumento de un 159/o en
las importaciones diferentes de
hidrocarburos (que representé un
egreso adicional de US$500 millones,
frente a 1986). El valor de las expor-
taciones no cafeteras del pafs, en
cambio, manifesté un gran dinamis-
mo. En particular, las exportaciones
mineras —incluyendo las de hidrocar-
buros— crecieron en un 6790/o, gra-
cias a la explotacién de los yacimien-
tos de petréleo encontrados hacia
mediados de la década y a la de las
minas de carbén y ferroniquel, en las
cuales el pafs realizé grandes inver-
siones en la primera mitad de los
ahos ochenta. El valor de las exporta-
ciones diferentes al café y a las mine-
ras, por su parte, se incrementd en
un 239/o en délares entre 1986 vy
1987, manifestando un dinamismo
que parcialmente respondié a mayo-
res precios externos pero también, en
una proporcién importante, a los es-
timulos generados por el proceso de
devaluacion real del peso llevado a
cabo en los dltimos afos.

El comportamiento de las transac-
ciones corrientes de Bolivia, Ecuador
y Perd durante 1987 fue claramente
menos satisfactorio que el de Colom-
bia y Venezuela. En estos tres pafses
no sélo se presentaron incrementos
en la magnitud de los déficit sino que
estos se ubicaron en niveles muy al-
tos con respecto al tamafo de las
economyias respectivas.

En Ecuador, de acuerdo con las ci-
fras del Cuadro 10, el déficit corrien-
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te alcanz6 a duplicarse, al pasar de
US$642 millones en 1986 a US$
1.287 millones en 1987, debido fun-
damentalmente a las menores expor-
taciones de petréleo, por el terremo-
to que destruyo6 los oleoductos. Las
cifras mencionadas, ademads, subvalo-
ran la verdadera magnitud del déficit
en las transacciones corrientes, ya
que entre las exportaciones aparecen
contabilizados préstamos petroleros
que por valor de US$227 millones
concedieron Venezuela y Nigeria al
Ecuador, para ayudar a este pafs a
cumplir con su cuota asignada por la
OPEP.

Aparte del efecto de las menores
exportaciones de petréleo, el deterio-
ro del balance en cuenta corriente
del Ecuador se vio explicado tam-
bién por una carda del 5.99/o en las
exportaciones de bienes distintos a
los hidrocarburos y por un aumento
de 149/o en el valor de las importa-
ciones de mercancias. El monto de
los intereses causados sobre la deuda
externa neta del pafs, y de los pagos
netos de utilidades, también incre-
mentd en cerca de US$70 millones el
déficit en cuenta corriente entre
1986 y 1987. Sin embargo, una pro-
porciéon importante de los intere-
ses causados, equivalente a US$560
millones, no fue pagada en la prdcti-
ca, debido a la moratoria declarada
por el Ecuador sobre el servicio de su
deuda externa. Esos intereses, por lo
tanto, contribuyeron a incrementar
el déficit corriente pero fueron auto-
mdticamente financiados de manera
forzosa por el diferimiento de sus pa-
gos.

En Bolivia y en Perd, por contras-
te con los demds parses andinos, los
deterioros en las cuentas corrientes

32

con el exterior estuvieron relaciona-
dos con la pérdida de competitividad
externa de sus productos, inducida
por las revaluaciones reales del boli-
viano y del inti, respectivamente. El
sesgo antiexportador generado por
esas revaluaciones fue reforzado por
el cierre de las minas, en el caso boli-
viano, y por el exceso de demanda
sobre oferta interna, en el peruano.
En ambos pafses, ademds, se mani-
festaron incrementos en las importa-
ciones entre 1986 y 1987, pese a que
en el primero de esos anos las com-
pras externas ya eran muy superiores
a las de 1985. En el caso boliviano,
las importaciones de 1987 fueron su-
periores en 9.10/o a las de 1986 y en
40.69/o a las de 1985. En el peruano,
las cifras correspondientes fueron
18.20/0 y 69.69/0, respectivamente.

A pesar de sus cuantiosos déficit,
ninguno de los pafses andinos reci-
bié durante 1987 montos importan-
tes de crédito externo neto, distin-
to del que se logré en forma compul-
siva en Bolivia, Ecuador y Perd, me-
diante la moratoria en el pago de in-
tereses. En el caso colombiano, el pe-
queno déficit corriente fue rIntegra-
mente financiado mediante los ingre-
sos de divisas por inversion extranje-
ra directa (fundamentalmente en el
sector minero). En Venezuela, por su
parte, el déficit de US$500 millones
tuvo que ser financiado casi rntegra-
mente mediante contracciéon en las
reservas internacionales.

Las estrategias utilizadas por los
distintos pafses andinos en 1987 para
el manejo de los problemas relacio-
nados con sus deudas externas fue-
ron muy diferentes entre si. En un
extremo, Colombia y Venezuela
mantuvieron —con poco éxito— una



politica de bidsqueda de créditos ‘‘vo-
luntarios’’ de la banca internacional.
En el otro extremo, Peri mantuvo
la polftica de enfrentar abiertamente
a la banca internacional mediante de-
cisiones unilaterales sobre los montos
del servicio de la deuda que realiza el
pafs. Finalmente, Bolivia y Ecuador
se ubicaron en un punto intermedio
—aunque mds cercano al del Perd—
en el que la moratoria del servicio de
la deuda no obsté por entrar en un
proceso ‘‘amistoso’’ de renegociacion
global. En ninguno de los parses
andinos, sin embargo, se han resuelto
hasta el momento los problemas de
financiamiento externo para 1988 y
1989.

Las deudas externas de los pafses
andinos con la banca comercial inter-
nacional se transan todas a precios
muy inferiores a sus valores nomina-
les. Sin embargo, ninguno de estos
paises ha podido aprovechar directa-
mente en su favor esos descuentos en
el valor de sus deudas. En el caso de
Bolivia se dieron pasos importantes
en esa direccion, al abrirse la posibili-
dad de que el pafs comprara US$600
millones de su deuda externa por el
valor al que ella se transa entre los
bancos internacionales, que es del or-
den de US$60 millones (109/o de su
valor nominal). La operacidn, sin em-
bargo, no se ha podido llevar a cabo
por cuanto los bancos exigen que esa
compra se realice con un fondo espe-
cial, alimentado exclusivamente con
donaciones de parses amigos, que no
han logrado conseguirse.

Por contraste con 1986, cuando el

comercio intrarregional andino se
mantuvo prdcticamente estancado,
durante 1987 se manifesté una nota-
ble recuperacion. Las transacciones
en bienes diferentes de combustibles
crecieron en 36.10/o en ddlares, y las
transacciones comerciales totales en
un 118.39/o, al pasar de US$621.7
millones en 1986 a US$1.357.1 mi-
[lones en 1987.

La gran diferencia entre el com-
portamiento del comercio intrarre-
gional con y sin combustibles obede-
ce casi Integramente a las ventas de
este tipo de bienes realizadas por Ve-
nezuela al Perd, ventas que pasaron
de US$6.8 millones en 1986 a US$
528.1 millones en 1987. De hecho,
estas transacciones entre Venezuela y
Perd representaron el 949/o del co-
mercio intrarregional andino de com-
bustibles en 1987, el cual fue de US$
561.8 millones, cuando en 1986 al-
canzaba apenas los US$37.1 millo-
nes.

El dinamismo del comercio intra-
rregional sin combustibles —que pasd
de un monto global de US$584.5 mi-
llones en 1986 a uno de US$795.3
millones en 1987— fue mds generali-
zado. Como se aprecia en el Cuadro
11, las exportaciones de todos y cada
uno de los paises andinos hacia otros
parses de la subregién manifestaron
tasas de crecimiento positivas. Lo
mismo sucedi6 con las importaciones
de cada pafs, aunque en este caso se
presentd la excepcion de Bolivia, cu-
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CUADRO 11

PAISES ANDINOS: COMERCIO INTRARREGIONAL EN 1986 Y 1987
Sin combustibles
Millones de délares y porcentajes

Pafs importador

Pais exportador
Bolivia Colombia Ecuador Perd  V/zuela Total

BOLIVIA

1. Exportaciones en 1986 — 1.9 0.1 22.3 0.0 243
2. Exportaciones en 1987 - 4.0 0.1 26.1 0.1 30.3
3. Crecimiento 1987/86 (/o) - 1145 282 172 5000 250
COLOMBIA

1. Exportaciones en 1986 13 - 58.9 70.9 146.0 277.1
2. Exportaciones en 1987 2.3 — 63.6 127.0 176.0 368.9
3. Crecimiento 1987/86 (%0) 82.6 - 7.9 79.1 20.5 33.1
ECUADOR

1. Exportaciones en 1986 0.2 30.0 — 9.9 2.9 429
2. Exportaciones en 1987 03 35.6 - 51.3 37.9 125.1
3. Crecimiento 1987/86(%00) 68.6 18.8 — 416.5 12231 1913
PERU

1. Exportaciones en 1986 8.8 35.0 9.0 — 45.5 98.2
2. Exportaciones en 1987 6.0 29.0 9.0 — 58.0 102.0
3. Crecimiento 1987/86 (/o) —31.6 —17.1 0.0 - 27.6 3.8
VENEZUELA

1. Exportaciones en 1986 0.0 108.0 4.0 30.0 — 1420
2. Exportaciones en 1987 0.0 115.0 7.0 47.0 - 169.0
3. Crecimiento 1987/86 (/o) 0.0 6.5 75.0 56.7 = 19.0
TOTAL GRUPO ANDINO

1. Exportaciones en 1986 10.2 174.8 72.0 133.1 1943 584.5
2. Exportaciones en 1987 8.6 1836 79.7 251.4 272.0 7953

3. Crecimiento 1987/86 (9/o) —15.6 5.0 10.7 88.8 39.9 36.1

Las cifras presentadas en el cuadro son basadas en las estadisticas sobre exportaciones de cada
pafs, seglin mercados andinos de destino. Aun no se dispone de cifras oficiales completas por el
lado de los registros de importaciones,

b Cifras estimadas.

Fuente: }/DC/13, Departamento de Comercio de la Junta de Acuerdo de Cartagena,
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yas compras al resto del Grupo An-
dino se redujeron de US$10.2 millo-
nes a US$8.6 millones.

Pese a lo generalizado que fue el
crecimiento del comercio intrarre-
gional (sin combustibles), se presen-
taron también importantes diferen-
cias por paises. En particular, se des-
taca el bajo crecimiento en las expor-
taciones peruanas hacia los otros par-
ses andinos (3.89/o), que contrastd
con un crecimiento particularmente
fuerte de sus importaciones prove-
nientes de ellos (88.80/0). Asi mis-
mo, se destaca el positivo desempeno
de las exportaciones de Ecuador y de
Colombia hacia Venezuela, el cual no
fue compensado por el crecimiento
en las exportaciones de este Ultimo
pafs (ver Cuadro 11).

En términos de los balances co-
merciales sin combustibles (Cuadro
12), los desarrollos mencionados im-
plicaron una mejorfa sustancial en la
posicion de Ecuador —que pasé de
ser deficitario en US$29.1 millones a
ser superavitario en US$45.3 millo-
nes— y de Bolivia y Colombia —que
ya eran superavitarios en el comercio
intrarregional en 1986—. Por contras-
te, Venezuela y Perd deterioraron
ambos sus balances comerciales sin
combustibles en montos muy signifi-
cativos. En el caso venezolano, sin
embargo, ello fue totalmente contra-
rrestado por el incremento en las
ventas de hidrocarburos al Perd, de
tal forma que su balance comercial
total con el Grupo Andino fue super-
avitario en US$438.7 millones. En el
caso peruano, en cambio, el incre-
mento en el déficit en productos di-
ferentes a los combustibles —de US$
34.9 millones a US$149.4 millones,
de acuerdo con el Cuadro 12— fue

reforzado por sus mayores compras
de petrdleo a Venezuela, lo cual hizo
que su déficit comercial total pasara
de US$28.5 millones-en 1986 a US$
666.8 millones en 1987, tal como se
aprecia en el Cuadro 13,

Asi, cuando se incluyen los com-
bustibles, el comercio intrarregional
se caracterizé por una situacion de
superdvit para todos los pafses dife-
rentes al Pert y por un déficit gigan-
tesco de este Ultimo pafs. Entre las
razones que explican este compor-
tamiento se encuentra el hecho de
que las restricciones de financiamien-
to comercial que ha implicado para
el Perd su enfrentamiento con la ban-
ca internacional, le obligaron a susti-
tuir importaciones que antes realiza-
ba de paises desarrollados por impor-
taciones provenientes de pafses lati-
noamericanos, en los que paradéjica-
mente encuentra mayores facilidades
de crédito.

El Cuadro 14 resume las caracte-
risticas generales de los balances del
comercio intrarregional andino en
1986 y 1987. Para ello, el comercio
intrarregional total se desagrega en
una parte que corresponde a transac-
ciones equilibradas bilateralmente
entre cada par de paises; otra parte,
que sin estar equilibrada bilateral-
mente, si' lo estd en el comercio glo-
bal de cada pafs con los otros paises
andinos, por compensacion entre dé-
ficit y superdvit con distintos pafses;
y una tercera parte que representa
los desequilibrios no compensados en
el comercio intrarregional (igual a la
suma de los superdvit —o de los défi-
cit— de cada pafs con el conjunto de
la subregion).

Lo primero que se destaca en las
cifras del Cuadro 14 es que el creci-
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CUADRO 12

PAISES ANDINOS: BALANCES COMERCIALES INTRARREGIONALES
EN 1987
Sin combustibles
Millones de délares de superdvit (+) o de déficit (—)

Con respecto a:

Balance comercial de:

Bolivia Colombia Ecuador Perd  V/zuela Total

BOLIVIA

En 1986 — 06 -0.1 13.5 0.0 14.0

En 1987 — 17053+ <=0.2 20.1 0.1 21
COLOMBIA

En 1986 —0.6 - 29.0 359 38.0 1023

En 1987 —1.7 - 28.0 98.0 61.0 1853
ECUADOR

En 1986 0.1 -—29.0 — 0.9 -1.1 —-29.1

En 1987 0.2 -28.0 - 423 30.9 453
PERU

En 1986 -13.5 -359 -0.9 — 15.5 —-34.9

En 1987 —20.1 —98.0 —423 — 11.0 —149.4
VENEZUELAP

En 1986 0.0 -38.0 1.1 —15.5 — =523

En 1987 -0.1 —-61.0 -—-309 -11.0 — —103.0
TOTAL GRUPO ANDINO

En 1986 —14.0 —102.3 29.1 349 52.3 0.0

En 1987 —21.7 —1853 —-453 149.4 103.0 0.0

Las cifras presentadas en el cuadro son basadas en las estad(sticas sobre exportaciones de cada

pafs, segiin mercados andinos de destino. Aun no se dispone de cifras oficiales completas por el

lado de los registros de importaciones.
b Cifras estimadas,

Fuente: J/DC/13, Departamento de Comercio de la Junta del Acuerdo de Cartagena.

miento del comercio equilibrado bi-
lateralmente (11.6%/0 sin combusti-
bles y 16.20/o con combustibles) fue
muy inferior al del comercio intrarre-
gional total, aunque no por ello dejo
de ser relativamente satisfactorio.

La mayor parte del crecimiento en
el comercio intrarregional durante
1987 fue generado por transacciones
que no fueron compensadas, ni bila-
teral ni multilateralmente. En el caso
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del comercio sin combustibles ello
ocurri6 como consecuencia de los
mayores déficit de Perd y Venezuela.
Es el del comercio total (con com-
bustibles) fue exclusivamente expli-
cado por el mayor déficit del Perd.

Como se aprecia en el Cuadro 14,
el monto de las transacciones des-
equilibradas  bilateralmente  pero
compensadas en forma multilateral
constituye una proporcién muy baja



CUADRO 13

PAISES ANDINOS: BALANCES COMERCIALES INTRARREGIONALES
EN 1987
CON COMBUSTIBLES
(Millones de délares de superavit (+) o de déficit (—)

Balance comercial

Con respecto a:

de: Bolivia  Colombia Ecuador Pert Venezuela Total
BOLIVIA

En 1986 4 0.6 -0.1 13.5 —04 13.7

En 1987 Ll 7 -0.2 20.1 -0.9 20.7
COLOMBIA

En 1986 —0.6 L 29.0 25.6 35.6 89.6

En 1987 L ) =L 28.0 90.4 58.6 175.3
ECUADOR

En 1986 0.1 —29.0 il -1.9 =73l —38.0

En 1987 0.2 —28.0 i 39.2 20.8 32.1
PERU

En 1986 —13.5 —25.6 1.9 - 8.6 —28.5

En 1987 —20.1 —-90.4 =399 — —517.1 —666.8
VENEZUELADb

En 1986 0.4 —35.6 71 —8.6 — —36.8

En 1987 0.9 —58.6 —20.8 517.1 — 438.7
TOTAL GRUPO ANDINO

En 1986 =30 —89.6 38.0 28.5 36.8 0.0

En 1987 29017 —175.3 R4 666.8 —438.7 0.0

a

Las cifras presentadas en el cuadro son basadas en las estad(sticas sobre exportaciones de cada

pafs, segin mercados andinos de destino. Aun no se dispone de cifras oficiales completas por el

lado de los registros de importaciones,
Cifras estimadas.

Fuente: J/DC/13, Departamento de Comercio de la Junta del Acuerdo de Cartagena.

del comercio intrarregional andino.
Pese a un notorio incremento entre
1986 y 1987, ellas constituyeron en
este Gltimo aho un 8.10/o del comer-
cio con combustibles y un 5.19/o del
comercio sin combustibles. Estos ba-
jos porcentajes muestran que las
transacciones de cada pafs con los
otros paises andinos tienden a estar
desbalanceadas en la misma direc-
cion, sin que los déficit y superadvit se

compensen entre si. Esta caracterfs-
tica del comercio intrarregional ha
hecho tradicionalmente dificiles los
procesos de negociacién comercial en
un plano multilateral, en el marco
del Grupo Andino. Es de esperar, sin
embargo, que el incremento reciente
en el comercio equilibrado multilate-
ralmente empiece a generar mayores
estimulos para ese tipo de negocia-
ciones.
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CUADRO 14

PAISES ANDINOS: CARACTERISTICAS DE LOS EQUILIBRIOS
Y DESEQUILIBRIOS EN EL COMERCIO INTRARREGIONAL
1986-1987
(Millones de délares)

Incluyendo combustibles

Sin combustibles

1986 1987 BUSO [ 'iigeg | qogy B1IS0
ojo %o

TOTAL COMERCIO
INTRARREGIONAL  621.7 1347.1 118.3 584.5 795.3 36.1
Equilibrado
bilateralmente 499.2 580.2 16.2 450.2 502.2 11.6
Equilibrado mul-
tilateralmente 19.2 110.1 473.4 18.0 40.8 126.7
Desequilibrado? 103.3 666.8 545.5 116.3 252.3 116.9

a

Suma de los superdvit (o de los déficit) de cada pafs con el conjunto de la subregi6n.

Fuentes: Célculos de FEDESARROLLO sobre cifras del Departamento de Comercio de la Junta

del Acuerdo de Cartagena.

Aparte de la notable recuperacion
del comercio intrarregional, el proce-
so de integracion andino ha manifes-
tado recientemente desarrollos im-
portantes en dos frentes que vale la
pena mencionar.

En primer lugar, en junio de 1988
se logré terminar, después de grandes
dificultades, el proceso de ratifica-
ciéon del Protocolo Modificatorio del
Acuerdo de Cartagena, cuyo conte-
nido fue analizado en detalle en la
entrega anterior de Coyuntura Eco-
némica Andina®

Por otra parte, debe destacarse
que el proceso de integracion ha ma-
nifestado avances importantes en el
plano financiero. Esos avances no
sblo ce manifiestan en el buen desem-

4 Coyuntura Econémica Andina, Vol. XVII,
No. 2, junio de 1987.
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peno de las finanzas del Fondo Andi-
no de Reservas (FAR), sino en la ca-
pacidad que éste ha tenido para otor-
gar préstamos de apoyo de balanza
de pagos a todos los paises andinos.
En efecto, Venezuela, que era el Uni-
co pais que no se habia beneficiado
de esos préstamos, recibié en sep-
tiembre de 1987 un crédito del FAR
por US$271 millones con plazo de 4
afos.

Adicionalmente, los beneficios que
obtiene la subregién andina del
Fondo Andino de Reservas se am-
pliardn probablemente en el futuro,
por cuanto en junio 10 de 1988 se
protocolizé el acuerdo por medio del
cual este Fondo podrd ser ampliado a
otros pafses latinoamericanos. De he-
cho, el proceso de ampliacion de las
funciones del FAR a pafses ajenos al
Grupo Andino ya se inici6 desde
1987, cuando se empezd a utilizar el
peso andino para transacciones con
Chile.





