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Las Economías 
Andinas en 1987 

l. EL CONTEXTO EXTERNO DE 
LOS PAISES ANDINOS EN 1987 
Y PERSPECTIVAS PARA 1988 

El contexto en el cual tuvieron 
que desenvolverse las etonom ías an­
dinas durante 1987 fue en general 
poco favorable. Aunque los precios 
de algunos de sus principales pro­
ductos de exportación, como el pe­
tróleo y otros minerales, manifes­
taron una relativa recuperac1on 
frente a los deprimidos niveles de 
1986, la caída en otros precios, co­
mo el del café, hizo que no todos los 
países de la subregión vieran mejo­
rados sus términos de intercambio. 
Además, la persistencia de graves 
problemas relacionados con la deuda 
externa de América Latina siguió li­
mitando el crecimiento del comercio 
regional. El desempeño global de las 
economías industrial izadas fue poco 
propicio para el crecimiento de las 
exportaciones o para la solución de 
los problemas financieros de la sub­
región. De hecho, no sólo se mantu­
vo un bajo ritmo de crecimiento de 
la producción en los países más des­
arrollados sino que los grandes 

desequilibrios macroeconómicos que 
desde hace varios años se detectan 
entre ellos siguieron afectando nega­
tivamente a las golpeadas economías 
andinas, y latinoamericanas en gene­
ral. 

A. Desempeño de las economías in­
dustrial izadas en 1987 

Como se aprecia en el Cuadro 1, 
las tasas de desempleo de los países 
industrializados, miembros de la 
OECD, se redujeron entre 1986 y 
1987, manteniendo la tendencia que 
traían desde un año atrás. No obs­
tante, las tasas de crecimiento del 
PI B real -de 2,70/o en promedio en 
1987- no sólo fueron bajas para los 
patrones históricos de esos países, si­
no que mantuvieron también la ten­
dencia descendente que venían mos­
trando desde 1984. 

Aparentemente, la reducción en el 
déficit fiscal de los Estados Unidos 
(de un 3.50/o del PI B en 1986 a sólo 
un 2.40/o del PI B en 1987) generó 
un efecto más importante en térmi­
nos de reducir el ritmo de crecimien-
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CUADRO 1 

INDICADORES DEL DESEMPE!\10 MACROECONOMI,CO 
Y PROYECCIONES DE LOS PAISES INDUSTRIALIZADOS 

1985 1986 ' 1987 1988P 

CRECIMIENTO REAL DEL PIB (0/o) 
Estados Un idos 3.0 2.9 2.7 2.5 
japón 4.7 2.4 3.5 3.5 
Alemania 2.0 2.5 1.5 1.5 
Francia, Reino Unido, Italia y Canadá 2.9 2.7 2.8 2.2 
Otros OECD 3.3 2.7 2.5 1.7 
TotaiOECD 3.2 2.8 2.7 2.2 

INFLACIONa (Ojo) 
Estados Unidos 3.2 2.6 3.0 3.5 
japón 1.5 1.8 -0.2 1.0 
Alemania 2.2 3.1 2.5 l . 7 
Francia, Reino Unido, Italia y Canadá 6.1 4.8 4.2 4.2 
Otros OECD 8.1 7.7 6.5 5.5 
Total OECD 4.2 3.8 3.2 3.5 

DESEMPLEO (O/o) 
Estados Un idos 7.2 7.0 6.2 6.0 
japón 2.6 2.8 3.0 3.0 
Pa(ses europeos de la OECD 11 .0 10.9 10.7 11.0 
Total OECD 8.4 8.3 8.0 8.0 

DEFICIT FISCAL (ojo del PI B) 
Estados Unidos 3.3 3.5 2.4 2.4 
japón 0.8 0.9 1.2 1.1 
Alemania 1.1 1.2 1. 7 2.3 
Francia 2.9 2.9 2.8 2.7 
Reino Unido 2.9 2.6 2.1 1.9 
1 talia 12.3 11.2 1 Q.3 10.0 
Canadá 7.0 5.5 4.4 3.3 
Otros pa(ses desarrolladosb 4.1 3.4 2.9 2.9 
Total principales pa(ses desarrollados 3.4 3.3 2.7 2.7 

DEFICIT EN CTA. CORRIENTE 
(O/o DEL PIB) 

Estados Unidos 2.9 3.3 3.5 2.8 
japón - 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 
Canadá 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 

(Continúa ... ) 
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CUADRO 1 (Continuación ... ) 

INDICADORES DEL DESEMPEI'IIO MACROECONOMICO 
Y PROYECCIONES DE LOS PAISES INDUSTRIALIZADOS 

1985 1986 1987 1988P 

DEFICIT EN CTA CORRIENTE 
(Miles de millones de dólares) 

Estados Unidos 116.4 141 .3 156.0 134.0 
japón -49.2 - 85.8 - 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 
Canadá 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 

a Calculada con base en deflactores del PI B. 
b Incluye los demás pa(ses de la OECD excepto Islandia, Irlanda, Luxemburgo, Nueva Zelandia, 

Portugal, Suiza y Turqu(a. 
Fuente: OECD, Economic Outlook, No. 42, diciembre, 1987. 

to de esa econom (a, y de las econo­
m(as industriales en general, que en 
términos de corregir sus desequili­
brios externos. 

De hecho, la magnitud en dólares 
corrientes de los desbalances exter­
nos entre los pa(ses industriales se in­
crementó entre 1986 y 1987, toda 
vez que el déficit en cuenta corriente 
de los Estados Unidos pasó de 
US$141.300 millones a US$156.000 
millones, y que los superávit de Ale­
mania y Japón aumentaron también, 
tal como se aprecia en el Cuadro 1. 
1 ncl uso como porcentaje del PI B, el 
déficit en cue_nta corriente de los Es­
tados Unidos se incrementó ligera­
mente, al pasar de 3.30/o en 1986 a 
3.50/o en 1987, debido fundamen­
talmente a los mayores pagos de in-

tereses que este pa(s tuvo que reali­
zar sobre su deuda externa. Ante la 
renuencia de los principales pa(ses 
superavitarios del mundo industriali­
zado - Alemania y Japón, en particu­
lar- para aceptar una reducción 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 poi (ticas 
proteccionistas, que pueden tener re­
percusiones negativas sobre el des­
arrollo exportador de los pa(ses del 
Tercer Mundo. 

La reducción en el déficit fiscal de 
los Estados Unidos tampoco logró, al 
menos de manera inmediata, otro de 
los efectos positivos que se esperaba 
que tuviera , cual era la reducción adi-
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cional de las tasas de interés. Por el 
contrario, como se aprecia en el Grá­
fico 1, el tipo de interés manifestó 
una tendencia al alza durante 1987, 
ubicándose as( en niveles promedio 
ligeramente por encima del año ante­
rior. Los efectos negativos de las al­
tas tasas de interés nominales para 
los pa(ses endeudados de América 
Latina se vieron reforzados, además, 
por el mantenimiento de bajos 
ritmos de inflación en los pa(ses 
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 pa(ses deudores hacia los 
países desarrollados a través de sus 
pagos de intereses. 

Por otra parte , el proceso de deva­
luación del dólar frente a otras 

monedas de países desarrollados, que 
ya se venía dando desde 1985, se 
mantuvo en 1987 y se aceleró de ma­
nera pronunciada a partir de la es­
trepitosa crisis experimentada por los 
principales mercados bursátiles del 
mundo en octubre de ese año (ver 
Gráfico 2) . Los efectos de esta deva­
luación del dólar sobre las economías 
latinoamericanas, y sobre las del Gru­
po Andino en particular, fueron nue­
vamente negativos. Si bien ella au­
mentó los precios en dólares de las 
exportaciones hacia los países 
desarrollados diferentes de Estados 
Unidos, también encareció en térmi­
nos de esa moneda las importaciones 
provenientes de dichos pa(ses. Ade­
más, lo que es más importante, dicha 
devaluación generó una pérdida de 
capital de gran magnitud, al incre­
mentar el valor en dólares de las deu­
das denominadas en yens y en mo-

GRAFICO 1 
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GRAFIC02 
TASA DE CAMBIO REAL DEL DOLAR FRENTE A 
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Fuente: World Financia! Markets, JP Margan , March 18, 1988. 

nedas europeas que mantienen los 
países de América Latina. 

B. Dese m peno de las economías la ti· 
noamericanas en 1987 

Dado el desfavorable contexto ex­
terno, el desempeño macroeconómi­
co de los países de América Lat ina 
registró un nuevo dete rioro, que se 
manifestó en una reducción en el rit­
mo de crecimiento de la producción, 
en un notable repunte de los proce­
sos inf lacionarios y en una re lativa 
reducción en los fl ujos de ahorro ex­
terno recibidos por la región. Estos 
desarrollos globales, sin embargo, es­
conden diferencias significativas en­
tre lo sucedido para los distintos pa(­
ses latinoamericanos. 

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

to Interno Bruto se redujo de 3 .70/o 
anual en 1986 a 2.50/o en 1987 , de­
bido fundamentalmente a la drástica 
contracción en el ritmo de crecimien­
to económico de países como Brasil 
y Argentina, que habían tenido 
desempeños sobresalientes en el pri­
mero de esos años. No obstante, de­
be me ncionarse también que varios 
países que habían tenido resultados 
particularmente desfavorables en 
1986 registraron una relativa recupe­
ración en 1987. Este fue el caso de 
México, que pasó de mostrar una re­
ducción del 4 .00/o del PIB en el pri­
mero de esos años a un incremento 
del 1.40/o en el último . 

El repunte de las tasas de inflación 
en 1987, después de la fuerte desace­
leración expe rimentada entre 1984 y 
1986, fue generalizado entre todos 
los países medianos y grandes de 

11 



COYUNTURA ECONOMICA ANDINA 

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 pa(ses de la 
región pasó de 64.50/o en 1986 a 
198,30/oen 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 .50/o en las cantidades 
exportadas -que contrastó con la 
contracción que se hab(a manifesta­
do en 1986- y por una mejor(a de 
1.60/o en los términos de intercam­
bio de la región -que nuevamente 
contrastó con lo acontecido en el 
año anterior-. Este favorable pano­
rama global, sin embargo, esconde 
grandes diferencias entre grupos de 
pa(ses. 

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 países -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 año anterior. 

Por su parte, la ligera mejor(a ob­
servada en los términos de intercam­
bio de América Latina se concentró 
de forma casi exclusiva en los países 
exportadores de petróleo y se debió 
a la relativa recuperación del precio 
de este producto (ver Gráfico 3) y 
de algunos otros minerales. Para los 
países no exportadores de petróleo, 
en cambio, los términos de inter-

cambio no sólo se deterioraron como 
consecuencia del propio aumento en 
el precio de los combustibles, sino 
también en razón de la caída en los 
precios de algunos productos bási­
cos como el café. Además, pese a la 
ligera mejoría en los términos de in­
tercambio globales de Amé rica Lati­
na observada entre 1986 y 1987, de­
be destacarse que según las cifras de 
la CEPAL 1

, esos términos de inter­
cambio en el último año fueron aún 
inferiores, en más de un 150/o, a sus 
niveles de comienzos de la presente 
década. 

La evolución del balance comer­
cial durante 1987 refleja los comen­
tarios de ios párrafos anteriores. Co­
mo se aprecia en el Cuadro 3, ese ba­
lance manifestó una mejoría no des­
preciable para el conjunto de los paí­
ses latinoamericanos, al pasar de 
mostrar un superávit de US$18 .000 
millones en 1986 a uno de 
US$22.500 millones en 1987. Esta 
mejoría, sin embargo, se presentó 
gracias al fuerte incremento en el su­
perávit comercial de Brasil y de los 
países exportadores de petróleo -en­
tre ellos, muy particularmente del de 
México- y pese a un deterioro en el 
balance correspondiente del resto de 
países. El caso de Brasil, como ex­
cepción entre los países no exporta­
dores de petróleo, fue particularmen­
te sobresaliente por cuanto el dete­
rioro en los términos de intercambio 
generado por el aumento en el precio 
de este hidrocarburo alcanzó a ser ín­
tegramente contrarrestado por el 
control de importaciones y por el 
crecimiento de casi 200/o en el quan­
tum exportado, factores estos que 

CEPAL, "Estudio Económico de América La­
tina y el Caribe , 1987 : S(ntesis Preliminar", 
abril 1986, Cuadro 1 O. 
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CUADRO 2 

INDICADORES DE DESEMPEKIO MACROECONOMICO 
DE AMERICA LATINA 

1985 1986 1987 

CRECIMIENTO ANUAL DEL PIB {O/o) 
Total América Latina 3.5 3.7 2.5 
Argentina -4.7 6.0 1.0 
Brasil 8.4 8.1 2.9 
México 2.6 -4.0 1.4 

INFLACIONa {0/o) 
Total América Latina 274.7 64.5 198.3 
Argentina 385.4 81.9 174.8 
Brasi l 228.0 58.4 366.0 
México 63.7 105.7 159.2 

CRECIMIENTO DEL QUANTUM 
EXPORTADO (0/o) 

Total América Latina 0.2 --3.8 7.5 
Argentina 19.9 - 12.7 - 14.7 
Brasil 1.9 - 18.2 - 19.0 
México - 8.3 1.9 13.6 

CRECIMIENTO DEL QUANTUM 
IMPORTADO {O/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 -1 1.3 1.4 

VARIACION DE TERMINOS 
DE INTERCAMBIO {O/o) 

Total América Latina -1 .9 -7.8 1.6 
Total A. L. exportadores de petróleo 4.7 -29.5 13.6 
Total A. L. no exportadores de petróleo - 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 Económico de América Latina y e l Cari be , 1987: síntesis preliminar" 
abril, 1988. 
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AMERICA LATINA: EVOLUCION DE LA BALANZA DE PAGOS -i 
e 

(Millones óe US$) ;;o 
)> 

rn 
n 

Países exportadores de petróleo Países no exportadores de petróleo Total o 
z 

México Otros Argentina Brasil Otros América Latina o 
:;::: 

1986 1987 1986 1987 1986 1987 1986 1987 1986 1987 1986 1987 ñ 
)> 

)> 
z 

l. Balanza de cuenta ~ 
corriente -1444 4000 - 4245 - 3570 - 2864 - 4350 - 4037 - 1120 - 2657 - 4241 -15247 - 9281 z 

)> 

A. Balance Comercial 4599 9000 1330 1470 2458 930 8349 11190 1311 - 75 18047 22515 
1. ~xportacion es 16031 21000 13887 15560 6849 6200 22393 26250 18563 19799 77723 88809 
2. 1 mportaciones 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 -1011 o -3961 -3769 -29470 -28474 

11. Balance de capitales 
y errores y omisiones 2227 3000 24 1480 1990 2150 408 2390 4297 4143 8946 13163 

(11. Variación de reservas 
internacionales brutas 783 7000 -4221 -2090 -874 -2200 -3629 1270 1640 -98 - 6301 3882 

a No incluye las transferencias oficiales, las cuales se contabilizan como flujos de capi tal. 
Fuente : cEPA L. " Estudio Económ ico de América Latina y e l Ca ribe . 1987 : S(ntesis prel iminar", abril 1988. 



permitieron un incremento de más 
de US$2 .800 millones en su super­
ávit comercial. El deterioro comer­
cial de los demás pa(ses no exporta­
dores de petróleo, en cambio, supe­
ró los US$3.1 00 millones, cuando se 
incluye la Argentina, y se acercó a 
US$1.400 millones cuando se exclu­
ye ese pals (ver Cuadro 3). 

Pese al incremento en las tasas in­
ternacionales de interés comentado 
anteriormente, el balance de servi­
cios financieros manifestó una re­
lativa mejoría, tanto para el agregado 
de América Latina como en forma 
bastante generalizada para los pa(ses 
más importantes de la región. Te­
niendo en cuenta que en ese balance 
no sólo se contabilizan los intereses 
pagados sino aquellos en mora, la ra­
zón para su mejoría no puede ubi­
carse directamente en las declaracio­
nes de moratoria de varios países la­
tinoamericanos. Esas moratorias, sin 
embargo, s( tuvieron un efecto posi­
tivo indirecto sobre los balances de 
servicios financieros, en la medida en 
que contribuyeron a hacer más sóli ­
da la posición negociadora de los paí­
ses de la región y permitieron mayo­
res concesiones en términos de már­
genes y comisiones en la cuarta ron­
da de renegociaciones con la banca 
internaciona1 2 

Como resultado de la mejor(a en 
los balances comerciales y en los ba­
lances de servicios, el déficit en cuen­
ta corriente del conjunto de América 
Latina se redujo, según 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 Jos treinta a la encrucijada de los ochen­
ta, Bogotá, Tercer Mundo Editores, FEDESA­
R ROLLO, 1988. 

LAS ECONOMIAS ANDINAS 

Nuevamente, sin embargo, este posi­
tivo desempeño del agregado latino­
americano escondió un importante 
deterioro en los balances en cuenta 
corriente de los países no exportado­
res de petróleo diferentes de Brasil 
(ver Cuadro 3). 

C. Perspectivas para 1988 

Las perspectivas sobre el contex­
to externo que enfrentarán los paí­
ses andinos en 1988 no son más fa­
vorables, en términos generales, que 
las que prevalecieron en 1987. 

Después de la crisis experimenta­
da por los mercados bursátiles en oc­
tubre del último año', las perspecti­
vas de crecimiento económico de los 
paises industriales para 1988 fueron 
revisadas hacia abajo, haciendo pre­
ver un ritmo aún m~nor del observa­
do en el año 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 pa(ses 
más desarrollados, además, se se­
guirán manifestando y· las posibili­
dades de un crecimiento de las ex­
portaciones latinoamericanas jalona­
do por la demanda de esos pa(ses 
desarrollados seguirán siendo muy re­
ducidas. 

Por otra parte, la reducción en el 
precio del petróleo, que la OECD 
proyecta en cerca de un 80/o entre 
1987 y 1988 (ver Gráfico 3), im­
plicará un deterioro en los términos 
de intercambio para el conjunto de 
América Latina, si bien ella puede 
generar efectos positivos para algu­
nos pa(ses específicos de la región . 

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, 1979-1 9883 

(Base 1979 = 100) 

175 

150 

125 

100 

5 0 ;-----~---r----~--~----~--~~--~----~---1 
1979 1980 1981 1982 1 983 1984 1985 1986 1987 1988p 

a La cif ra para 1988 es la proyectada por la OECD. 
Fuente: OECD, Wor ld Economic Outlook, ab ril, 1988, p. 142. 

tendencia a mejorar sus condiciones 
de renegociación. En particular, las 
posibilidades que se han abierto para 
varios pa(ses de América Latina de 
recomprar parte de sus deudas, apro­
vechando los descuentos con los que 
ellas se están trazando entre los ban­
cos internacionales, puede contribuir 
a solucionar de manera más perma­
nente los problemas financieros de la 
región. No obstante, los excesivos ni­
veles de endeudamiento externo 
continuarán pesando sobre los pa(ses 
latinoamericanos y obstaculizando el 
crecimiento de su ingreso y su pro­
ducción durante 1988. Además, en 
vista del repunte de los procesos in ­
flacionarios , no resulta probable que 
estos pa(ses acometan poi íticas ex­
pansivas de demanda dirigidas a in­
centivar dicho crecimiento del ingre­
so y de la producción . 
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11. E.L DESEMPE!\10 DE LAS FCO­
NOMIAS ANDINAS E.N 1987 

A. Crecimiento económico en los paí­
ses andinos en 1987 

El ritmo de crecimiento del Pro­
ducto Interno Bruto no presentó ca­
racter(sticas generalizables entre los 
distintos países del Grupo Andino . 
Entre los pa(ses que mostraban altas 
tasas de crecimiento en 1986, sólo 
Colombia y Perú 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. 70/o en 1987. Ecuador, 
por su parte, pasó de manifestar un 
crecimiento positivo , de 2.90/o, en 
el primero de esos años a decrecer en 
3 .50/o en el último. Finalmente, Bo­
livia revirtió la tendencia negativa 



que ven(a 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 disímiles 
entre los diferentes países de la sub­
región se ubican tanto en las poi íti­
cas adoptadas por cada uno de ellos 
como en los factores externos que 
los afectaron. Las perspectivas de 
crecimiento para 1988, además , son 
igualmente disímiles y sólo pueden 
ser anal izadas en forma separada para 
cada país. 

Tanto en Colombia como en Perú, 
el mantenimiento de altos ritmos de 
crecimiento del PIB puede explicarse 
fundamentalmente por el dinamismo 
de la demanda. Las diferencias entre 
los dos pa(ses sin embargo, son radi­
cales en muchos aspectos. En Colom­
bia, e l dinamismo de la demanda pro­
vino parcialmente del crecimiento 
del gasto público real y, en una medi­
da más 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 último fue 
posible por la eficiente función re­
guladora de los precios internos del 
grano que, pese a la drástica ca(da en 
los precios externos, logró cumplir el 
Fondo Nacional del Café . En estas 
condiciones, el dinamismo de la de­
manda interna en Colombia no fue 
óbice para el crecimiento de las ex­
portaciones del pa(s sino que estuvo 
más bien, en una medida importante, 
inducido por ese crecimiento. 

En el caso del Perú, en cambio, el 
dinamismo de la demanda interna, 
en unas condiciones de baja compe­
titividad de los productos peruanos 
en el exterior, se convirtió en fuente 
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de reducción de la oferta exportable. 
Por ello, durante 1987 se mantuvo la 
tendencia de los años anteriores al 
desplazamiento de la producción de 
bienes transables hacia bienes no 
transables internacionalmente. De 
hecho, como se aprecia en el Cuadro 
4, el crecimiento de la demanda en e l 
Perú , según tipos de gasto, estuvo 
concentrado fundamentalmente en el 
aumento del consumo privado , el 
cual fue de 8.20/o real, cuando ya en 
1986 hab(a crecido en un 16.00/o 
real. El valor real de las exportacio­
nes peruanas de bienes y servicios, en 
cambio, mostró una reducción de 
más de 40/o. 

El sesgo en contra de la produc­
ción de bienes transables ha generado 
en el Perú graves problemas de ba­
lanza de pagos , que hacen poco facti­
bles las posibilidades de sostener du­
rante 1988 el ritmo de crecimiento 
de años anteriores. Esas posibilida­
des, además, se ven aún más restringi­
das por cuanto varios sectores claves 
d e la economía están produciendo al 
límite de su capacidad y, también , 
por cuanto existen serias distorsiones 
en la estructura productiva del país, 
generadas por la restricción a las im­
portaciones y por los controles admi­
nistrativos de p re e ios. 

De hecho, todas estas restriccio­
nes de oferta ya se empezaron a ma­
nifestar en el crecimiento económico 
del Perú durante 1987. Si bien el 
Producto Interno Bruto de ese año 
fue superior en un 6 .00/o al del año 
anterior, ello obedeció más al creci­
miento a lo largo de 7986 que a lo 
sucedido durante 1987. El PIB tri­
mestral desestacionalizado del cuarto 
trimestre de este último año fue sólo 
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CUADRO 4 

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

1985-1987 
(Porcentajes) 

Consumo privado 

Consumo público 

Formación bruta 
de capital 

Exportaciones 

1 mportaciones 

PIB 

Año 

1985 
1986 
1987 

1985 
1986 
1987 

1985 
1986 
1987 

1985 
1986 
1987 

1985 
1986 
1987 

1985 
1986 
1987 

Bolivia 

4.4 
0.4 
1.2 

3.4 
-6.4 

2.8 

-9.2a 
-3.1 a 

4.8a 

-8.3 
12.1 
-5.7 

29.7 
-2.2 
-4.7 

-0.2 
-2.9 

2.2 

a No incluyen variación de existencias. 

Colombia Ecuador 

2.5 
3.0 
3.9 

-0.5 
1.8 
4.0 

-11.7 
6.0 
5.4 

13.1 
14.7 
12.0 

-6.3 
2.8 
5.0 

2.4 
5.1 
5.4 

3.3 
2.4 
1.5 

-4.4 
-0.8 
-1.0 

6.1 
3.2 
5.5 

14.7 
4.8 

-13.0 

7.1 
0.0 

11.0 

4.5 
2.9 

-3.5 

Perú 

2.5 
16.0 

8.2 

3.7 
2.6 
3.0 

-13.7 
9.2 
0.6 

4.0 
-14.0 
-4.3 

-9.9 
12.0 
-2.5 

1.9 
8.5 
6.0 

Vene­
zuela 

n.d 
n.d 
n.d 

n.d 
n.d 
n.d 

n.d 
n.d 
n.d 

n.d 
n.d 
n.d 

n.d 
n.d 
n.d 

1.3 
6.8 
1.7 

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

ligeramente superior, en 0 .80/o, al 
correspondiente al mismo período de 
1986. 

Por contraste, el dinamismo de la 
producción 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 últi­
mo año. Gracias al favorable desem­
peño de las exportaciones menores, a 
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un fuerte aumento en las exporta­
ciones mineras y a una poi ítica de 
co.ntrol selectivo de las importacio­
nes, Colombia no enfrenta problemas 
graves de balanza de pagos para el fu­
turo inmediato. Los niveles de utili­
zación de capacidad en la industria 
ciertamente se han incrementado 
como consecuencia del dinamismo 
de la producción desde 1986, pero 
ellos siguen siendo inferiores a los 
que se alcanzaron en el país en perlo-



dos anteriores. Además, el país cuen­
ta actualmente con una amplia capa­
cidad importadora que le está permi­
tiendo satisfacer los requerimientos 
de insumas y de bienes de capital pa­
ra el crecimiento de la producción. 

Pasando al caso de Venezuela, la 
contracción en el ritmo de crecimien­
to del PI B desde un 6.80/o en 1986 
hasta un 1.70/o en 1987, se produjo 
en buena medida como resultado de 
la reducción en la producción petro­
lera. En efecto, el volumen físico de 
producción de crudo disminuyó en 
6 . 7ü/o entre esos años, como parte 
de la estrategia de la OPEP para de­
fender los precios internacionales. A­
dicionalmente, sin embargo, la pro­
ducción no petrolera manifestó una 
desaceleración no despreciable en su 
ritmo de crecimiento, el cual pasó de 
7.10/o en 1986 a 3.10/o en 1987. 
Esa desaceleración se manifestó 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 .1 Ojo) y manufacturero (3.60/o) 
siguieron siendo relativamente satis­
factorias cuando se tienen en cuenta 
los altos niveles de producción que 
esos sectores ya mostraban en 1986 
(cuando hab (an crecido en un 8.30/o 
y un 9.30/o, respectivamente). La 
desaceleración más drástica entre los 
sectores productores de bienes se 
manifestó en el caso de la construc­
ción. Se destaca, sin embargo, que 
esa desaceleración respondió exclu­
sivamente a lo sucedido con la cons­
trucción pública, ya que la privada 
incrementó su ritmo de crecimien­
to. 

El origen de la desaceleración del 
crecimiento de las actividades no pe-
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troleras en Venezuela se encuentra, 
según el análisis presentado en el ca­
pítulo correspondiente de esta re­
vista, en las crecientes restricciones 
de oferta. El año de 1987 transcu­
rrió en un contexto de insuficiente 
disponibilidad de divisas para impor­
tación de insumas , de represión 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 seguirán vigentes, razón por la 
cual se prevé un crecimiento de las 
actividades no petroleras similar al 
de 1987, del orden de 3.00/o. Las 
perspectivas de producción de petró­
leo son del mismo orden de magni­
tud, de tal forma que la proyección 
de crecimiento global del PI Bes tam­
bién cercana al 3.00/o. 

Como en el caso de Venezuela, el 
deterioro en el ritmo de crecimiento 
del Producto 1 nterno 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 producción de petróleo 
-que por demás se reflejó en una 
ca(da de 130/o en el valor real de las 
exportaciones totales de bienes y ser­
vicios del pa(s- no fue el resultado 
de una poi ítica expl (cita de reduc­
ción de la oferta, en el marco de la 
OPEP, sino la consecuencia catas­
trófica del terremoto que asoló el 
pa(s el 5 de marzo de 1987. Al afec­
tar los oleoductos, obligó a paralizar 
la extracción y exportación de cru­
dos durante más de dos meses, con­
duciendo a una reducción en el valor 
agregado por el sector de 35.00/o. 
Como consecuencia, el PIB global 
del Ecuador pasó de crecer en 2.90/o 
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CUADRO 5 

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

1985- 1987 
(Porcentajes) 

Sector 

Agropecuario 
caza y pesca 

Miner(a e 
hidrocarburos 

Manufacturas 

Construcción 

Gobierno 

Otros 

PIB 

Año 

1985 
1986 
1987 

1985 
1986 
1987 

1985 
1986 
1987 

1985 
1986 
1987 

1985 
1986 
1987 

1985 
1986 
1987 

1985 
1986 
1987 

Bolivia 

9.1 
- 4.7 
- 0.2 

- 12.6 
-15.6 

- 8.7 

- 9.3 
2.1 
7.2 

-10.4 
-7.9 

5.5 

3.3 
- 6.4 

2.8 

1.1 
2.0 
5.0 

- 0.2 
-2.9 

2.2 

~ Se refiere sólo al PI B petrolero. 
No incluyen refinación de petróleo. 

Colombia Ecuador 

0.1 9.3 
3.3 7.8 
5.8 3.9 

26.6 8.5 
50.1 5.2a 
11.7 -35.oa 

2.3 -0.4 
6.6 -0.4b 
5.9 0.8b 

3.4 1.9 
0.2 - 4.9 
2.1 2.5 

0.4 0.9 
2.2 1.0 
4.3 1.0 

3.1 4.0 
3.8 n.d 
4.9 n.d 

2.4 4.5 
5.1 2.9 
5.4 -3.5 

Perú 

2.8 
3.6 
5.5 

6.1 
-2.5 

2.4 

4.1 
17.8 

7.5 

- 13.1 
21.2 
12.8 

-0.5 
2.2 
1.5 

1.9 
8.2 
6.2 

1.9 
8.5 
6.0 

Vene­
zuela 

8.3 
8.3 
4.1 

- 2.1 
5.9 

-4.6 

3.5 
9.3 
3.6 

1.6 
9.8 
2.0 

0.1 
0.4 
0.6 

1.6 
7.4 
3.8 

1.3 
6.8 
1.7 

Fuente : Cap(tulos sobre los pa(ses respectivos. Las cifras de 1985 para Ecuador fueron tomadas de 
CEPAL, Anuario Estadrstico de América Latina y el Caribe, Edición 1987. 

en 1986 a decrecer en 3 .50/o en 
1987. 

En cuanto a las actividades no pe­
troleras, en el Ecuador se presentó 
también una cierta desaceleración del 
crecimiento, que pasó 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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leración fue el resultado de un menor 
ritmo de crecimiento del consumo 
(privado y público), sólo parcial­
mente compensado por el dinamismo 
de la inversión (cuyo crecimiento del 
5.50/o estuvo inducido por las acti­
vidades gubernamentales de repara­
ción de los daños 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 1 o¡o y 2.50/o. Esas pers­
pectivas, no muy optimistas, se en­
cuentran afectadas por los desequi­
librios financieros internos con que 
se inició el año, por una preocupante 
sequía y por los efectos que puede 
tener sobre las actividades no petro­
leras la caída en los precios interna­
cionales de los hidrocarburos. A pe­
sar del bajo dinamismo previsto para 
las actividades no petroleras, la nor­
malización de la producción de cru­
do permitirá un fuerte crecimiento 
del PIB global, que distintas proyec­
ciones ubican entre 5.60/o y 8.0ofo 
para 1988, tal como se analiza en el 
cap (tul o correspondiente de esta re­
vista. 

La reversión de la tendencia nega­
tiva de crecimiento económico que 
manifestó Bolivia en 1987 debe ser 
interpretada con cautela. De acuerdo 
con las cifras presentadas en los Cua­
dros 4 y 5, el PI B boliviano pasó de 
decrecer en 2.90/o real en 1986 acre­
cer en 2.20/o en 1987. Esta última ci­
fra, sin embargo, está sujeta a críticas 
por problemas estadísticos en su ela­
boración. En particular, el cambio en 
las matrices insumo-producto utiliza­
das para los cálculos del PIB 3 y 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 más dinámico du-

3 La tasa de crecimiento industrial fue de 7 .2°/o 
con las nuevas ponderaciones utilizadas para 
las cifras oficiales, presentadas en los Cuadros 
4 y 5. Con las ponderaciones viejas, esa cifra 
se r(a de 1 .SO/o. 
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rante 1987 fue el manufacturero, 
que creció en 7 .2°/o. Al desagregar 
esta cifra, sin embargo, se encuentra 
que varios subsectores redujeron 
drásticamente su producción y que el 
dinamismo industrial fue explicado 
casi íntegramente por el crecimiento 
en la producción de madera y sus 
productos {960/o), en la fabricación 
de gaseosas {250/o), y en las acti­
vidades de envase y conservación de 
frutas y legumbres {1140/o). Algu­
nas de estas cifras, además pueden 
estar reflejando un mayor registro 
oficial de actividades que ya exis­
tían, 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
trucción manifestaron ritmos altos 
de crecimiento en Bolivia durante 
1987 {7.1 o¡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 unificación de las tasas de 
cambio y a la instauración de un 
arancel uniforme, en 1985. En el ca­
so de la construcción, entre tanto, la 
estimación 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 
producción de bienes primarios mos­
traron tasas negativas de crecimiento 
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en el caso boliviano. En el sector 
agropecuario la tasa fue pequeña y 
puede hablarse de un estancamiento, 
después de la contracción de casi un 
SO/o en la producción en 1986. En el 
sector minero, la contracción duran­
te 1987 fue de un 8.70/o pese a que 
ya se habían presentado reducciones 
de 12.60/o y 15.60/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 
recuperación económica. El ingreso 
per cápita 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 fácil empezar a 
revertir en el futuro cercano. 

B. 1 nflación y poi ítica macroeconó­
mica en los países andinos en 
1987 

Exceptuando el caso boliviano, las 
tasas de inflación de los precios al 
consumidor se aceleraron en forma 
notoria entre 1986 y 1987, en todos 
los países andinos. Este fenómeno se 
mantuvo como tendencia a lo largo 
de 1987, lo cual se refleja en que los 
crecimientos de los IPC al final del 
año 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 inflación tuvo el Plan de Es­
tabilización 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°/o entre 
1984 y 1985, ese país tuvo en 1987 
una de las tasas de inflación más ba­
jas de América Latina, sólo ligera­
mente superior al 1 OO/o anual. 

Como es bien sabido, el eje cen­
tral del Plan de Estabilización boli­
viano se ubicó en una política mo­
netaria drásticamente contraccio­
n ista en 1985 y 1986 (para la cual 
se requirió un radical ajuste fiscal) 
y en una poi ítica 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 
poi ítica, aparte de los efectos rece­
sivos sobre el aparato productivo que 
ya fueron comentados, la competiti­
vidad externa de los productos bo­
livianos se deterioró fuertemente 
{entre los 41 meses anteriores a oc­
tubre de 1985 y los 26 meses com­
prend idos entre noviembre de ese 
año y diciembre de 1987, el poder de 
compra local del dólar cayó en un 
390/o). Además, la tasa de interés 
real pasó de ser negativa {en un pro­
medio mensual de 12.20/o en los 41 
meses anteriores al Plan de Estabili­
zación) a ser positiva en un promedio 
de 2.90/o mensual (más de 400/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
tabilización, su nivel es de hecho re­
gulado por el Banco Central median­
te un sistema de remates . Durante 
1986, el manejo de esa tasa permitió 
una cierta recuperación del nivel de 
competitividad externo de los pro­
ductos bolivianos, reflejada en el in­
cremento de 1 80/o en la tasa de cam-
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CUADR06 

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

1982 o 1987 
(Porcentajes) 

Bolivia Colombia Ecuador Perú 
Vene­
zuela 

A Crecimiento de los 
1 PC 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 
1 PC de fin de año 
1983 328.6 16.6 52.4 125.1 7.0 
1984 2177.3 18.3 25.1 111.5 18.3 
1985 8170.7 22.5 24.4 1 ?8.3 9.1 
1986 66.3 20.9 27.3 62.9 12.7 
1987 10.7 24.0 32.5 114.5 40.3 

Fuentes : Fondo Andino de Reservas, Bolet(n Estad(stico, varios números, y capftulos sobre los 
pa(ses respectivos. 

bio real frente al dólar (Cuadro 7). 
En 1988, sin embargo, el interés de 
las autoridades por evitar cualquier 
presión que pudiera mitigar el éxito 
en el control de la inflación condujo 
a reducir nuevamente esa tasa de 
cambio real. 

Aparte de reducir la competitivi­
dad externa, el bajo precio real del 
dólar, en un contexto de libertad pa­
ra las transacciones con divisas, ha 
implicado el mantenimiento de un 
fuerte grado de dolarización de la 
economía boliviana, grado que inclu­
so aumentó entre 1986 y 1987, a 
juzgar por la proporción de los depó­
sitos en el sistema financiero que son 

realizados en dólares. Esa propor­
ción era del 560/o en 1986 y pasó a 
ser un 690/o en 1987. Esto último 
explica en buena medida que el cre­
cimiento de la oferta monetaria am­
pliada durante el último año (500/o 
nominal y 35.50/o real) haya sido 
muy superior al crecimiento de la ba­
se monetaria. 

En cualquier caso debe destacarse 
que, por contraste con la contracción 
llevada a cabo entre 1985 y 1986, el 
crecimiento real de la base monetaria 
durante 1987 fue también muy alto 
(240/o real , de acuerdo con el Cua­
dro 8) debido a la política guberna­
mental de otorgar mayor liquidez al 
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CUADRO 7 
( 

.¡:. e 
< 
e-

PAISES ANDINOS: EVOLUCION DE LAS TASAS DE CAMBIO z 

1985- 1987 ;o ,.,. 

Ecuador (sucres/dólar) Perú (lntis/dólar) 
Venezuela 

Bolivia Colombia (bol ívaresfdólar) 
(bolivia- (pesos/ lnter- Prom. Pro m. z 

Oficiala Libre Oficial Oficial Libre 
nos/dólar) dólar) vención ex port. import. ,.., 

A. Tipos de cambio nominales 
).> 
z 

promedio ¿. 
1985 0.440 142.3 70.4 95.0 10.96 11 .04 11.01 7.50 13.92 
1986 1.922 194.3 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 per(odo 
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 95.0 214.1 245.0 28.05 35.88 33.00 14.50 30.60 

C. 1 ndices de tasa de cambio 
real promedio frente al 
dólar (base 1985 = 1 00) 
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 72.9 75.0 75.8 98.4 130.4 
1987 114.4 122.7 89.5 119.8 b 134.9 49.1 63.0 59.1 142.8 133.4 

a Desde agosto de 1986, la tasa "oficial " en el Ecuador se usa sólo para propósitos contables. Todas las transacciones se realizan a través de las 
de "intervención". 

b Calculada con respecto a la tasa libre en 1985. 
Fuentes: Bolivia: FMI; Colombia: Banco de la Repúbl ica; Ecuador: Banco Central del Ecuador; Venezue la: Capítulo correspondiente de esta Revista y 
Fondo Andino de Reservas (Boletín Estad (stico); Perú: Banco Central de Reserva. 
Los (ndices 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 inflación del Cuadro 6 y las tasas de inflación en EE.UU. según cifras del FM I. 
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CUADROS 

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

Perú 
V ene-

Bolivia Colombia Ecuador a zuela 

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 -1 1.6 -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 - 4.3 

a Porcentajes de crecimiento entre los promedios de los últimos trimestres de 1986 Y 1987. 
Fuentes: Cap(tulos sobre los pa(ses respectivos. 

sector privado, como est rategia de 
react ivación. Esa poi ítica debería ser 
co mpensada por un menor crédito 
neto del Banco Central al sector pú­
blico, pero ello no alcanzó a ser as( 
en el grado necesario, deb ido al in­
c remento en el déficit del sector 
público que se manifestó entre 1986 
y 1987. 

De hecho, como se aprecia en el 
Cuadro 9, la drástica contracción del 
déficit fiscal que se logró 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 6.90/o del PIB en el último año. 
Este deterioro de las cuentas fiscales 

respondió en parte a unos ingresos 
tributarios inferiores a lo previsto y 
e n parte a demoras en los pagos de 
Argentina sobre las compras de gas 
que ese pa(s efectúa a Bolivia. La ra­
zón fundamental , sin embargo, fue la 
ca(da en los ingresos de la empresa 
minera del Estado (COMIBOL), de­
bida a los menores ritmos de produc­
ción asociados con el cierre de las mi­
nas y a los pagos de indemnización y 
prestaciones sociales a 21 .000 traba­
jadores despedidos como parte del 
Plan de Estabilización . 

En las condiciones descritas, las 
posibilidades que tiene Bolivia de 
mantener ritmos de inflación tan ba-
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CUADR09 

PAISES ANDINOS: EVOLUCION DE LOS 
DEFICIT FISCALES DE LOS SECTORES 

PUBLICOS CONSOLIDADOS COMO 
PROPORCION DEL PIB 

1985-1987 
(Porcentajes) 

Boli- Colo m- Ecua- Perú V ene-
Año vi a bia dor Perú zuela 

1985 12.7 3.5 n.d. 3.0 -3.4 
1986 5.4 -0.8 5.1 6.3 4.5 
1987 6.9 1.4 10.5 8.4 5.9 

Fuentes: Ver cap(tulos sobre los pa(ses respecti­
vos. 

jos como los observados en 1987 son 
reducidas y están sujetas a su capaci­
dad para seguir resistiendo la situa­
ción recesiva de la actividad produc­
tiva y el deterioro de las cuentas ex­
ternas del pa(s. 

Entre los pa(ses andinos que acele­
raron su ritmo de inflación, el que lo 
hizo en una proporción menos preo­
cupante fue Colombia. El mayor rit­
mo de crecimiento de los precios en 
este pa(s, además, 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 poi (ti ca 
expl(cita del gobierno, dirigida a fo­
mentar su producción. Aunque en 
los primeros meses de 1988 la infla­
ción continuó acelerándose en Co­
lombia, las importaciones de ali­
mentos que ya se están realizando 
permiten prever para fin de año un 
ritmo de inflación del orden del 
250/o, sólo ligeramente superior al 
de 1987. 

La poi ítica cambiaría en Colom­
bia estuvo fundamentalmente dirigí-
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da durante 1987 a defender los lo­
gros que en materia de devaluación 
real del peso se hab(an alcanzado en 
los años anteriores. Por ello, la tasa 
de cambio real frente a la divisa nor­
teamericana manifestó sólo un lige­
ro incremento entre 1986 y 1987, 
tal como se aprecia en el Cuadro 7. 
La poi ítica monetaria fue esencial­
mente pasiva, con los distintos indi­
cadores manifestando ritmos de cre­
cimiento reales similares a los del 
PIB. La política fiscal, por su parte , 
permitió mantener un déficit del sec­
tor público consolidado equivalente 
a sólo 1.40/o del PIB, claramente re­
ducido en términos de patrones in­
ternacionales o de los patrones a 
los que estaba acostumbrado el pa(s 
hasta 1985. Además, el deterioro que 
representa ese déficit cuando se le 
compara con el superávit observado 
en 1986 se explica (ntegramente por 
los menores ingresos del Fondo Na­
cional del Café, inducidos por la caí­
da en el precio externo del grano. El 
resto del sector público, en cambio, 
redujo la magnitud de su déficit des­
de un 2.80/o del PI B en 1986 a sólo 
1.00/o del PI B en 1987. 

En el caso ecuatoriano . . la acelera­
ción de la inflación llevó el ritmo de 
crecimiento de los precios de un pro­
medio de 230/o en 1986 a un 32.50/o 
a finales de 1987. Para marzo de 
1988, además, la tasa anual hab(a se­
guido creciendo y se ubicaba ya en 
36.70/o. 

Aunque la poi ítica monetaria 
ecuatoriana había sido abiertamente 
contraccionista en los primeros 
meses de 1987, los requerimientos de 
crédito del Banco Central para finan­
ciar los gastos de reparación de los 
daños del terremoto originaron una 
importante expansión de la base mo-



netaria. Esta expansión no alcanzó a 
ser totalmente compensada por las 
medidas de control sobre el crédito 
neto al sector privado (mediante de­
pósitos previos a las importaciones, 
fundamentalmente) ni sobre la ex­
pansión secundaria del dinero (a tra­
vés de aumentos en los encajes reque­
ridos sobre depósitos 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, manifestó una 
permanente presión al alza, que fue 
incrementando el diferencial frente a 
la tasa de "intervención", regulada 
por el Banco Central, pese a la deva­
luación que también esta última ma­
nifestó a lo largo del año. Ese dife­
rencial, además, se siguió ampliando 
en los primeros meses de 1988, hasta 
el momento en que las autoridades 
tuvieron que ponerle un tope , en 
marzo de este año. De hecho, sin 
abolir la tasa libre, se creó así 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 más de un 1 oo;o de la 
"interven ida''. 

El proceso de expansión moneta­
ria y la devaluación real del sucre son 
los factores explicativos fundamen­
tales de la aceleración inflacionaria 
en el Ecuador. Detrás de ellos se en­
cuentra el fuerte incremento en el 
déficit del sector público consolida­
do, el cual pasó de representar un 
5.10/o del PIB en 1986 a un 10.50/o 
del PI B en 1987. Las razones para es­
te deterioro se ubicaron claramente 
en los mayores gastos de inversión re­
queridos para reparar los daños cau­
sados por el terremoto y en los me­
nores ingresos netos que por la mis­
ma causa tuvo la empresa estatal de 
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petróleos. Estos efectos sólo pudie­
ron ser parcialmente contrarrestados 
por el aumento en los precios inter­
nos de los combustibks y por la me­
joría en la situación 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 aceleración inflacionaria en el 
caso de Venezuela llevó el ritmo de 
crecimiento de los precios al nivel ré­
cord para ese país de 40.30/o duran­
te 1987 (Cuadro 6). En parte, esa 
aceleración fue impulsada por la de­
valuación de la tasa de cambio oficial 
del bolívar, en diciembre de 1986, 
que llevó el precio del dólar de bs. 
7.50 a bs. 14.50 y que incrementó la 
tasa de cambio real correspondiente 
en cerca de 450/o, en promedio, en­
tre 1986 y 1987 . Sin embargo, como 
se argumenta en el capítulo corres­
pondiente de esta revista, el mayor 
ritmo de crecimiento de los precios 
durante 1987 no puede ser entendi­
do simplemente como un fenómeno 
de costos causado por la devaluación. 
De hecho, a pesar de esa devaluación, 
el ritmo de inflación fue mayor en al­
gunos productos no transables que 
en aquellos que se encuentran direc­
tamente afectados por la tasa de 
cambio. 

La aceleración 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 producción, debi­
do a restricciones por el lado de la 
oferta . 

Con el propósito de evitar efectos 
contraccionistas sobre la demanda 
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agregada, como los que en otras oca­
siones había tenido la devaluación 
del bolívar, el gobierno venezolano 
decidió tomar medidas de compen­
sación salarial, mantener constantes 
las tasas nominales de interés y reali­
zar una importante expansión fiscal. 
Los efectos de esta ú 1 ti m a se man i­
festaron en un aumento del déficit 
del sector público consolidado, que 
pasó de ser un 4 .50/o del PI B en 
1986 a representar un 5.90/o del PI B 
en 1987 (Cuadro 9), pese a que la de­
valuación tiene un efecto directo 
muy importante de aumento en los 
ingresos de la empresa estatal de pe­
tróleos. Al no existir posibilidades de 
financiar el déficit público mediante 
crédito externo neto, éste tuvo que 
ser financiado internamente. El sec­
tor privado, sin embargo, tampoco 
pudo realizar ese financiamiento, por 
cuanto la poi ítica de mantener cons­
tantes las tasas nominales de interés, 
con tasas reales fuertemente negati­
vas, impidió al sector público captar 
recursos mediante la emisión de tí­
tulos de deuda interna. Por estas ra­
zones, el déficit fiscal se convirtió en 
fuente de expansión monetaria a tra­
vés del crédito del Banco Central. Si­
multáneamente, el mantenimiento de 
tasas de interés reales negativas in­
dujo una reducción real en la deman­
da por cuasidineros (ver Cuadro 8), 
haciendo que la expansión 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 expansión de la demanda hubiera 
inducido un crecimiento notable de 
la producción. 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
bían dado en los años inmediatamen­
te precedentes. Además, 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 producción fueron restrin­
gidas, debido a la no disponibilidad 
de recursos en el sistema financiero, 
generada por la caída en la demanda 
por cuasidineros que ya se mencionó. 
Así, la expansión de la demanda 
agregada, en condiciones de restric­
ción de oferta, fue el factor principal 
que impulsó hacia arriba la tasa de 
inflación en Venezuela durante 
1987. Ese factor se unió a los efectos 
inflacionarios que a través de costos 
tuvo la devaluación del bolívar de di­
ciembre del año anterior. 

Para 1988, las condiciones macro­
económicas en Venezuela resultan 
similares a las del año anterior. Por 
ser año electoral, no existen inten­
ciones de alterar la tasa de cambio 
oficial, las tasas de interés ni las tari­
fas de servicios públicos. Unido esto 
al deterioro en el precio del petróleo 
y a la aceleración de varios progra­
mas de inversión pública, se conclu­
ye que el déficit fiscal seguirá cre­
ciendo y requiriendo de grandes 
montos de expansión monetaria para 
financiarlo. En los primeros meses de 
1988, la caída 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, permitió con­
trarrestar la expansión monetaria ge­
nerada por el crédito neto al sector 
público. Esto posiblemente fue lo 
que explicó que la tasa de inflación 



fuera incluso negativa en el primer 
trimestre del año (- 0 .1 Ojo) . No obs­
tante, en la medida en que las reser­
vas internacionales no podrán seguir 
cayendo al mismo ritmo, la oferta 
monetaria crecerá y la tasa de infla­
ción será probablemente del orden 
del 300/o en el año completo, tal co­
mo se argumenta en el cap(tulo sobre 
Venezuela de esta revista. 

De todos los países andinos, el que 
mostró la más drástica aceleración en 
el ritmo de inflación fue el Perú, don­
de se pasó de un ritmo promedio de 
crecimiento de los precios de 77.90/o 
en 1986 a un crecimiento de 114.50/o 
entre diciembre de ese año y diciem­
bre de 1987. Esta aceleración , ade­
más, fue particularmente preocupan­
te por cuanto se manifestó en medio 
de graves distorsiones de precios rela­
tivos generadas por los controles ad­
ministrativos de precios y por un rá­
pido proceso de revaluación real del 
inti. En 1987, la tasa de cambio real 
promedio frente al dólar fue inferior 
en 40 .90/o a la de 1985 para las im­
portaciones y en 370/o para las ex­
portaciones (Cuadro 7). 

Como en el caso de Venezuela, la 
aceleración de la inflación en el Perú 
se explica por el mantenimiento de 
poi íticas de demanda fuertemente 
expansionistas en medio de crecien­
tes dificultades de oferta. El déficit 
del sector público consolidado, de 
hecho, se ubicó en un nivel equiva­
lente al 8.40/o del PIB y tuvo que ser 
financiado fundamentalmente me­
diante expansión monetaria. En un 
contexto de tasas de inflación 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 
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en un incremento particularmente 
grande de la demanda agregada. Des­
pués de dos años de acelerado creci­
miento económico y con graves difi­
cultades de financiamiento para in­
crementar las importaciones, esa ma­
yor demanda agregada generó des­
equilibrios que explican la rápida 
aceleración en el ritmo de crecimien­
to de los precios . 

Paradójicamente, entre las razones 
principales que explican el aumento 
en el déficit fiscal se encuentran va­
rias poi íticas que se adoptaron con 
propósitos antiinflacionarios, tales 
como el congelamiento del precio de 
la gasolina y de las tarifas de servicios 
públicos y como la reducción en los 
impuestos indirectos (que no fue 
compensada por mayores impuestos 
directos como se hab(a planeado ori­
ginalmente) . 

Para 1988, la situación macroeco­
nómica del Perú hace temer por el 
comienzo de un proceso hiperinfla­
cionario, a menos que se adopten 
drásticas medidas de ajuste en los 
planos fiscal, monetario y de precios 
relativos. Con niveles de utilización 
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 
sólo US$68 millones al comenzar el 
año, el ajuste se ha hecho imposter­
gable. 

C. Evolución de los sectores externos 
de los países andinos 

De acuerdo con las cifras presen­
tadas en el Cuadro 1 O, el balance e·n 
cuenta corriente de los países andi­
nos con el resto del mundo, tomado 
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CUADRO lO 

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

Balance Pagos netos de Balanza Balance Variación Saldo 
de bienes, utilidades e intereses en de capi- (aumen- en 
servicios cuenta tales, tos=+) reservas 
no finan- No corrien- errores en reser- netas 
cieros y Pagados pagados Total te yomi- vas 
transfer. siones netas 

Bo livia 
1985 92 199 174a 373a - 281 338 57 95b 

1986 -91 172 137a 309a - 400 621 221 316 
1987 -1 96 156 120 276 - 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 14 7 28 3450 

Ecuado r 
1985 1005a 936a 936a 69a - 44 25b 196 

1986 287 929 929 - 642 590 - 52b 144 

1987 - 290 437 560 997 - 1287 1207 - 80 64 

Perú 
1987 114oa n.d. n.d . 1015a 125 155 280 1383 
1986 - 2soa n.d. n.d. sosa - 1055 538 - 517 866 
1987 - 582a n.d. n.d. 735a - 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. n.d. 5908 1427 501 1928 17438 
1986 1447 n.d. n.d. 5081 - 3634 858 - 2776 14662 
1987 14 13 n.d. n.d . 5108 - 3695 2291 -1 404 13202 

a Calculado con base en cifras de la CEPA L. " Estudio Económi co de América Latina y el Caribe. 

b 
1987. S(ntes is Prel iminar". 
Calculado con base en cifras del Fondo Andino de Reservas. Bolet (n Estad (stico. Serie 11. No. 
14. 1987. 

Fuente : Cap(tulos sobre los pa(ses respectivos. CEPAL. Fondo And ino de Reservas y cálculos de 
FED ESARROLLO. 
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en forma agregada, presentó durante 
1987 un déficit cercano a US$3.700 
millones, similar al del año anterior. 
Estas cifras agregadas, sin embargo, 
esconden comportamientos toral men­
te divergentes de Venezuela, por un 
lado, y del resto de pa(ses andinos, 
por el otro. Mientras Venezuela dis­
minuyó su déficit corriente en US$ 
1.500 millones, los otros cuatro pa(­
ses andinos manifestaron deterioros 
significativos . 

La mejor(a en el balance comercial 
de Venezuela se produjo fundamen­
talmente como consecuencia del in­
cremento en el precio del petróleo y, 
en mucho menor grado, por unos 
menores pagos netos de intereses so­
bre su deuda externa. Las exporta­
ciones venezolanas diferentes al pe­
tróleo se mantuvieron prácticamente 
estancadas debido al desestímulo que 
paradójicamente sufrieron en el mo­
mento de la devaluación del bol(var, 
por cuanto en forma simultánea con 
esa medida se determinó que los ex­
portadores deb(an reintegrar sus di­
visas a la tasa de cambio oficial, y no 
a la tasa libre como lo hac(an antes. 
El valor en dólares de las importa­
ciones, entre tanto, se incrementó en 
un 7.60/o. Sin embargo, debido al 
encarecimiento de esas importacio­
nes -por la devaluación del dólar 
frente a las monedas de otros pa(ses 
industriales-, su crecimiento en tér­
minos de volumen fue prácticamente 
nulo, implicando, como ya se men­
cionó, dificultades de oferta al inte­
rior del pa(s. 

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 prácticamente equilibrado 
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durante 1987. De hecho, el déficit 
fue de sólo US$119 millones, equi­
valentes al 0.30/o del PI B. El deterio­
ro con respecto a 1986 se debió en 
forma exclusiva a la ca(da en el pre­
cio externo del café (que implicó una 
pérdida de US$1.170 millones para 
el país) y al aumento de un 150/o en 
las importaciones diferentes de 
hidrocarburos (que representó un 
egreso adicional de US$500 millones, 
frente a 1986). El valor de las expor­
taciones no cafeteras del país, en 
cambio , manifestó un gran dinamis­
mo. En particular, las exportaciones 
mineras -incluyendo las de hidrocar­
buros- crecieron en un 670/o, gra­
cias a la explotación de los yacimien­
tos de petróleo encontrados hacia 
mediados de la década y a la de las 
minas de carbón y ferron(quel, en las 
cuales el pa(s realizó grandes inver­
siones en la primera mitad de los 
años ochenta. El valor de las exporta­
ciones diferentes al café y a las mine­
ras, por su parte, se incrementó en 
un 230/o en dólares entre 1986 y 
1987, manifestando un dinamismo 
que parcialmente respondió a mayo­
res precios externos pero también, en 
una proporción importante, a los es­
tímulos generados por el proceso de 
devaluación real del peso llevado a 
cabo en los últimos años. 

El comportamiento de las transac­
ciones corrientes de Bolivia, Ecuador 
y Perú durante 1987 fue claramente 
menos satisfactorio que el de Colom­
bia y Venezuela. En estos tres pa(ses 
no sólo se presentaron incrementos 
en la magnitud de los déficit sino que 
estos se ubicaron en niveles muy al­
tos con respecto al tamaño de las 
economías respectivas. 

En Ecuador, de acuerdo con las ci­
fras del Cuadro 1 O, el déficit corrien-
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te alcanzó 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 petróleo, por el terremo­
to que destruyó los oleoductos. Las 
cifras mencionadas, además, 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 país a 
cumplir con su cuota asignada por la 
OPEP. 

Aparte del efecto de las menores 
exportaciones de petróleo, el deterio­
ro del balance en cuenta corriente 
del Ecuador se vio explicado tam­
bién por una caída del 5.90/o en las 
exportaciones de bienes distintos a 
los hidrocarburos y por un aumento 
de 140/o en el valor de las importa­
ciones de mercancías. El monto de 
los intereses causados sobre la deuda 
externa neta del país, y de los pagos 
netos de utilidades, también incre­
mentó en cerca de US$70 millones el 
déficit en cuenta corriente entre 
1986 y 1987. Sin embargo, una pro­
porción importante de los intere­
ses causados, equivalente a US$560 
millones, no fue pagada en la prácti­
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
máticamente financiados de manera 
forzosa por el diferimiento de sus pa­
gos. 

En Bolivia y en Perú, por contras­
te con los demás países andinos, los 
deterioros en las cuentas corrientes 
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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 países, además, se mani­
festaron incrementos en las importa­
ciones entre 1986 y 1987, pese a que 
en el primero de esos años las com­
pras externas ya eran muy superiores 
a las de 1985. En el caso boliviano, 
las importaciones de 1987 fueron su­
periores en 9.1 ojo a las de 1986 y en 
40.60/o a las de 1985. En el peruano, 
las e ifras correspondientes fueron 
18.20/o y 69.60/o, respectivamente. 

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

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



poi ítica de búsqueda de créd itos " vo­
luntarios" de la banca internacional. 
En el otro extremo, Perú mantuvo 
fa poi (ti ca de enfrentar abiertamente 
a la banca internacional mediante de­
cisiones unilaterales sobre los montos 
del servicio de la deuda que realiza el 
país. Finalmente, Bolivia y Ecuador 
se ubicaron en un punto intermedio 
-aunque más cercano al del Perú ­
en el que la moratoria del servicio de 
la deuda no obstó por entrar en un 
proceso "amistoso" de renegociación 
global. En ninguno de los países 
andinos, sin embargo, se han resuelto 
hasta el momento los problemas de 
financiamiento externo para 1988 y 
1989. 

Las deudas externas de los pa(ses 
andinos con la banca comercial inter­
nacional se transan todas a precios 
muy inferiores a sus valores nomina­
fes. Sin embargo, ninguno de estos 
países 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 dirección, al abrirse la posibili­
dad de que el país 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 (1 oojo de su 
valor nominal). La operación, 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 pa(ses amigos, que no 
han logrado conseguirse. 
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111. EL PROCESO DE INTEGRA­
CION ANDINA Y COMERCIO 
INTRARREGIONAL EN 1987 

A. Evolución del comercio intrarre-
gional 

Por contraste con 1986, cuando el 
comercio intrarregional andino se 
mantuvo prácticamente estancado 

' durante 1987 se man ifestó una nota-
ble recuperación . Las transacciones 
en bienes diferentes de combustibles 
crecieron en 36.1 o¡o en dólares, y las 
transacciones comerciales totales en 
un 118.30/o, al pasar de US$621.7 
millones en 1986 a US$1.357.1 mi­
llones en 1987. 

La gran diferencia entre el com­
portamiento del comercio intrarre­
gional con y sin combustibles obede­
ce casi (ntegrame nte a las ventas de 
este tipo de bienes realizadas por Ve­
nezuela al Perú , ventas que pasaron 
de US$6.8 millones en 1986 a US$ 
528.1 millones en 1987. De hecho, 
estas transacciones entre Venezuela y 
Perú representaron el 940/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 pasó 
de un monto global de US$584.5 mi­
llones en 1986 a uno de US$795.3 
millones en 1987- fue más generali­
zado . Como se aprecia en el Cuadro 
11, las exportaciones de todos y cada 
uno de los países andinos hacia otros 
pa(ses de la subregión manifestaron 
tasas de crecimiento positivas. Lo 
mismo sucedió con las importaciones 
de cada país, aunque en este caso se 
presentó la excepción de Bolivia, cu-

33 



LOYu'< RA ECO"!Orv'IC A A"'DI"' \ 

CUADRO 11 

PAISES ANDINOS : COMERCIO INTRARREGIONAL EN 1986 Y 1987 
Sin combustibles 

Millones de dólares y porcentajes 

País importador 
País exportador 

Bolivia Colombia Ecuador Perú V/zuela Total 

BOLIVIA 
l. Exportaciones en 1986 1.9 0.1 22.3 0.0 24.3 
2. Exportaciones en 1987 4.0 0.1 26.1 0.1 30.3 
3. Crecimiento 1987/86 (O/o) 114.5 28.2 17.2 500.0 25.0 

COLOMBIA 
l. Exportaciones en 1986 1.3 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 (O/o) 82.6 7.9 79.1 20.5 33.1 

ECUADOR 
1 . Exportaciones en 1986 0.2 30.0 9.9 2.9 42.9 
2. Exportaciones en 1987 0.3 35.6 51.3 37.9 125.1 
3. Crecimiento 1987/86(0/o) 68.6 18.8 416 .5 1223.1 191.3 

PERU 
l . 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 (Ojo) - 31.6 -17.1 0.0 27.6 3.8 

VENEZUELA 
l. Exportaciones en 1986 0.0 108.0 4.0 30.0 142.0 
2. Exportaciones en 1987 0.0 115.0 7.0 47.0 169.0 
3. Crecimiento 1987/86 (ojo) 0.0 6.5 75.0 56.7 19.0 

TOTAL GRUPO ANDINO 
l. Exportaciones en 1986 10.2 174.8 72.0 133.1 194.3 584.5 
2. Exportaciones en 1987 8.6 183.6 79.7 251.4 272.0 795.3 
3. Crecimiento 1987/86 (O/o) -1 5.6 5.0 10.7 88.8 39.9 36.1 

a Las cifras presentadas en el cuadro son basadas en las estadísticas sobre exportaciones de cada 
país, según mercados andinos de destino. Aun no se d ispone de cifras oficiales completas por el 

b 
lado de los registros de importaciones. 
Cifras estimadas. 

Fuente : J/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$1 0.2 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 países. En particular, se des­
taca el bajo crecimiento en las expor­
taciones peruanas hacia los otros pa(­
ses andinos (3.80/o), que contrastó 
con un crecimiento particularmente 
fuerte de sus importaciones prove­
nientes de ellos (88.80/o). Así mis­
mo, se destaca el positivo desempeño 
de las exportaciones de Ecuador y de 
Colombia hacia Venezuela, el cual no 
fue compensado por el crecimiento 
en las exportaciones de este último 
país (ver Cuadro 11 ). 

En términos de los balances co­
merciales sin combustibles (Cuadro 
12), los desarrollos mencionados im­
plicaron una mejoría sustancial en la 
posición de Ecuador -que pasó 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 Perú 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 Perú, 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 1 2- fue 
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reforzado por sus mayores compras 
de petróleo 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. 

Así, cuando se incluyen los com­
bustibles, el comercio intrarregional 
se caracterizó por una situación de 
superávit para todos los países dife­
rentes al Perú y por un déficit gigan­
tesco de este último país. 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 Perú su enfrentamiento con la ban­
ca internacional, le obligaron a susti­
tuir importaciones que antes realiza­
ba de pa(ses desarrollados por impor­
taciones provenientes de países lati­
noamericanos, en los que paradójica­
mente encuentra mayores facilidades 
de crédito. 

El Cuadro 14 resume las caracte­
rísticas 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 países; otra parte, 
que sin estar equilibrada bilateral­
mente, sí lo está en el comercio glo­
bal de cada pa(s con los otros pa(ses 
andinos, por compensación entre dé­
ficit y superávit con distintos pa(ses; 
y una tercera parte que representa 
los desequilibrios no compensados en 
el comercio intrarregional (igual a la 
suma de los 'superávit -o de los défi­
cit- de cada pa(s con el conjunto de 
la subregión). 

Lo primero que se destaca en las 
cifras del Cuadro 14 es que el creci-
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CUADR012 

PAISES ANDINOS: BALANCES COMERCIALES INTRARREGIONALES 
EN 1987 

Sin combustibles 
Millones de dólares de superávit(+) o de déficit(-) 

Con respecto a: 
Balance comercial de: 

Bolivia Colombia Ecuador Perú V/zuela Total 

BOLIVIA 
En 1986 0.6 -0.1 13.5 0.0 14.0 
En 1987 1. 7 - 0.2 20.1 0.1 21.7 

COLOMBIA 
En 1986 - 0.6 29.0 35.9 38.0 102.3 
En 1987 - 1.7 28.0 98.0 61 .0 185.3 

ECUADOR 
En 1986 0.1 - 29.0 0.9 - 1.1 - 29.1 
En 1987 0.2 - 28.0 42.3 30.9 45.3 

PERU 
En 1986 -13.5 -35.9 - 0.9 15.5 - 34.9 
En 1987 - 20.1 -98.0 - 42.3 11 .0 - 149.4 

VENEZUELAb 
En 1986 0.0 - 38.0 1.1 - 15.5 - 52.3 
En 1987 - 0.1 -61 .0 - 30.9 - 11.0 - 103.0 

TOTAL GRUPO ANDINO 
En 1986 -14.0 - 102.3 29.1 34.9 52.3 0.0 
En 1987 - 21.7 - 185.3 -45.3 149.4 103.0 0.0 

a Las cifras presentadas en el cuadro son basadas en las estad(sticas sobre exportaciones de cada 
pa(s, según 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 ]unta del Acuerdo de Cartagena. 

miento del comercio equilibrado bi­
lateralmente (11.60/o sin combusti­
bles y 16.20/o con combustibles) fue 
muy inferior al del comercio intrarre­
gional total , aunque no por ello dejó 
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 

36" 

del comerc1o sin combustibles ello 
ocurrió como consecuencia de los 
mayores déficit de Perú y Venezuela. 
Es el del comercio total (con com­
bustibles) fue exclusivamente expli­
cado por el mayor déficit del Perú. 

Como se aprecia en el Cuadro 14, 
el monto de las transacciones des­
equilibradas bilateralmente pero 
compensadas en forma multilateral 
constituye una proporción muy baja 
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CUADR013 

PAISES ANDINOS: BALANCES COMERCIALES INTRARREGIONALES 
EN 1987 

CON COMBUSTIBLES 
(Millones de dólares de superávit(+) o de déficit(-) 

Balance comercial Con res~ecto a: 
de : Bolivia Colombia Ecuador Perú Venezuela Total 

BOLIVIA 
En 1986 0.6 -0. 1 13.5 -0.4 13.7 
En 1987 1.7 - 0.2 20.1 -0.9 20.7 

COLOMBIA 
En 1986 -0.6 29.0 25.6 35.6 89.6 
En 1987 -1.7 28.0 90.4 58.6 175.3 

ECUADOR 
En 1986 0.1 - 29.0 -1.9 - 7.1 -38.0 
En 1987 0.2 -28.0 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 - 39.2 -517.1 - 666.8 

VENEZUELAb 
En 1986 0.4 - 35.6 7.1 -8.6 - 36.8 
En 1987 0.9 -58.6 - 20.8 517.1 438.7 

TOTAL GRUPO ANDINO 
En 1986 -13. 7 -89.6 38.0 28.5 36.8 0.0 
En 1987 -20.7 - 175.3 -32.1 666.8 -438.7 0.0 

a Las cifras presentadas en el cuadro son basadas en las estad(sticas sobre exportaciones de cada 
pa (s, según mercados andinos de destino. Aun no se dispone de cifras oficiales completas por el 

b 
lado de los registros de importaciones. 
Cifras estimadas. 

Fuente : J/DC/13, Depa rta mento de Comercio de la Junta del Acuerdo de Cartagena. 

del come rcio intrarregional andino. 
Pese a un notorio incremento entre 
1986 y 1987, e llas constituyeron en 
este último año un 8.1 o¡o del comer­
cio con combustibles y un 5.1 o¡o del 
comercio sin combustibles. Estos ba­
jos porcentajes muestran que las 
transacciones de cada país con los 
otros pa(ses andinos tienden a estar 
desbalanceadas en la misma direc­
ción, sin qu e los déficit y superávit se 

compensen entre sí. Esta caracterís­
tica del comercio intrarregional ha 
hecho tradicionalmente difíciles los 
procesos de negoc iación comercial en 
un plano multilateral, en el marco 
del Grupo Andino. Es de espera r, sin 
embargo, que el incremento reciente 
en el comercio equilibrado multilate­
ralmente em piece a generar mayores 
estímulos para ese tipo de negocia­
ciones. 
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CUADR014 

PAISES ANDINOS: CARACTERISTICAS DE LOS EQUILIBRIOS 
Y DESEQUILIBRIOS EN EL COMERCIO INTRARREGIONAL 

1986-1987 
(Millones de dólares) 

lnclu~endo combustibles Sin combustibles 

1986 1987 87/86 1986 1987 87/86 
o/o o¡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-
ti lateralmente 19.2 110.1 473.4 18.0 40.8 126.7 
Desequ i 1 i bradoa 103.3 666.8 545.5 116.3 252.3 116.9 

a Suma de los superávit (o de los déficit) de cada pa(s con el conjunto de la subregión. 
Fuentes : Cálculos de FEDESARROLLO sobre cifras del Departamento de Comercio de la )unta 
del Acuerdo de Cartagena. 

B. Otros desarrollos recientes en el 
proceso de integración 

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

En primer lugar, en junio de 1988 
se logró terminar:, después de grandes 
dificultades, el proceso de ratifica­
ción del Protocolo Modificatorio del 
Acuerdo de Cartagena, cuyo conte­
nido fue analizado en detalle en la 
entrega anterior de Coyuntura Eco­
nómica Andina4 

Por otra parte, debe destacarse 
que el proceso de integración ha ma­
nifestado avances importantes en el 
plano financiero. Esos avances no 
sólo ~e manifiestan en el buen desem-

4 Coyuntura Económica Andina, Vol. XVII, 
No. 2, junio de 1987. 
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peño 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 países andinos. 
En efecto , Venezuela, que era el úni­
co país que no se había beneficiado 
de esos préstamos, recibió en sep­
tiembre de 1987 un crédito del FAR 
por US$271 millones con plazo de 4 
años. 

Adicionalmente, los beneficios que 
obtiene la subregión andina del 
Fondo Andino de Reservas se am­
pliarán probablemente en el futuro, 
por c.uanto en junio 1 O de 1988 se 
protocolizó el acuerdo por medio del 
cual este Fondo podrá ser ampliado a 
otros países latinoamericanos. De he­
cho, el proceso de ampliación de las 
funciones del F AR a países ajenos al 
Grupo Andino ya se inició desde 
1987, cuando se empezó a utilizar el 
peso andino para transacciones con 
Chile. 




