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I. INTRODUCCION

Tras la década perdida de los ochenta, América Latina y
el Caribe inici6 la década de los noventa (la década de la espe-
ranza como algunos la han denominado) con la expectativa
de recuperar la tendencia histérica de crecimiento econé-
mico que la region habia seguido en la segunda mitad del
siglo XX, y que se habia interrumpido —bruscamente- con
la crisis de la deuda externa y sus consecuencias.

Nadie esperaba que se alcanzara, en la nueva década, la
tasa de crecimiento promedio necesaria para borrar las secue-
las de dicha crisis (un 11,5%) (Iglesias, 1992: 17), pero si
que se iniciara una etapa de estabilidad macroeconémica y
crecimiento que sentara las bases necesarias para favorecer
el impostergable desarrollo de los paises del area.

Cuando ya ha transcurrido algo mas de un lustro de la
década de la esperanza es hora de hacer balance del grado
de consecucién de dicho objetivo. En el presente articulo
vamos a presentar, a tal efecto, los resultados de un grupo
numeroso y representativo de paises latinoamericanos y cari-
benos (Argentina, Bolivia, Brasil, Chile, Colombia, Costa
Rica, Ecuador, El Salvador, Guatemala, Honduras, Jamaica,
México, Nicaragua, Panama, Paraguay, Pert, Reptblica
Dominicana, Trinidad y Tobago, Uruguay y Venezuela)' en
una serie de variables econémicas relevantes (producto inte-
rior bruto, indice de precios al consumo, desempleo, saldo
de la sub balanza de bienes y servicios y saldo de la sub balan-
za por cuenta corriente). Lamentablemente, limitaciones
estadisticas y de espacio no nos permiten analizar aqui fodas
las variables econdmicas relevantes, pero creemos que las
escogidas caracterizan suficientemente bien la situacion.
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Puesto que la Comision Econémica para América Latina
y el Caribe (CEPAL) no ha publicado todavia datos defini-
tivos de los ejercicios de 1995 y 1996, éstos se han obtenido
de diversas fuentes estadisticas no oficiales (servicio de estu-
dios del Banco Interamericano de Desarrollo (BID), servi-
cio de estudios del Banco Bilbao-Vizcaya (BBV), The Latino
Connection...etc.) que, en todo caso, consideramos fiables.
Dichas fuentes, sin embargo, tienen la limitaciéon de ser
mucho menos completas que la primera, y esta es una res-
tricciéon que hemos tenido que asumir en pro de presentar
al lector datos muy actualizados.

II. EVOL[}CI()N EN EL NIVEL DE ACTIVIDAD
ECONOMICA

El primer quinquenio de la década de los noventa ha
sido, sin lugar a dudas, un periodo de tiempo muy positivo
para la region desde el punto de vista de la evolucion en el
nivel de actividad econémica. Buena prueba de ello es que
las tasas de crecimiento del producto interior bruto® supe-
raron, con la tnica excepcion del ejercicio de 1990, el 3%,
siendo especialmente elevadas en los ejercicios de 1992

(4,1%) y 1994 (4%).
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1. Paises, todos ellos, con un PIB superior a 1000 millones de US$
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Este crecimiento econémico elevado y sostenido de
América Latina y el Caribe contrasta con el obtenido por
la economia mundial en su conjunto (Ybarra: 1994, 238).
En efecto, las —mediocres— tasas de crecimiento de ésta wlti-
ma (2,2% en 1990, 0,6% en 1991, 1,7% en 1992,22% en
1993 y 3,2% en 1994) no han superado, por lo general, el
nivel del 3% (hecho que sélo va a estar al alcance de las eco-
nomias del sudeste asiatico —con un crecimiento promedio
del 7%-).

Parece acertado, pues, el calificativo de “mercado emer-
gente” que se ha venido utilizando con profusién para
caracterizar la situacién de la regién’. Sin embargo, no
debemos olvidar que en la misma coexisten situaciones eco-
némicas muy diferentes, hecho que se pone de manifiesto
con claridad cuando se lleva a cabo un analisis pormeno-
rizado por paises.

Si utilizamos la tasa de crecimiento promedio de la regién
en el quinquenio considerado (3,4%) al objeto de segmen-
tar la muestra de paises, obtenemos como resultado que 10
de ellos tienen una tasa de crecimiento promedio superior:
Argentina (6,2%), Bolivia (3,9%), Chile (6,1%), Colombia
(4%), Costa Rica (4,6%), El Salvador (4,9%), Guatemala
(3,8%), Panama (5,4%), Uruguay (3,9%) y Venezuela
(3,8%)". En este grupo de paises llama la atencién la ausen-
cia de las dos mayores economias latinoamericanas en tér-
minos de produccién bruta (Brasil y México), asi como la
situacion privilegiada de Argentina y Chile (con tasas de cre-
cimiento promedio muy elevadas y, ademas, muy por enci-
ma de la media).

En todo caso, es importante resefiar el hecho de que no
ha habido ninguna economia que haya experimentado, en
el lustro, una tasa de crecimiento promedio negativa, al con-
trario de lo ocurrido en la década anterior en algunas de
ellas (Argentina, El Salvador, Nicaragua, Perti y Trinidad y
Tobago).

Por otra parte, un sencillo analisis de convergencia del
crecimiento (basado en la evolucién a lo largo del tiempo
de la desviacion tipica)’ nos permite afirmar que se ha pro-
ducido una ligera evolucién hacia la uniformidad en los resul-
tados de las distintas economias (ya que la desviacién tipica
de la variable ha pasado de un 3,6 en 1990 a un 3,1 en 1994).
Todo parece indicar, pues, que si bien éstas iniciaron la

CUADRO1
TASAS DE CRECIMIENTO DEL PRODUCTO INTERIOR BRUTO EN
AMERICA LATINA Y EL CARIBE (PORCENTAJES, 1990-1994)

1990 1991 1992 1993 1994 1990-94 _ 1980-90
ARG -0,1 8.9 8,7 6.1 7.4 6,2 -0,9
BOL a7 5.1 1,2 4.1 42 39 0,1
BRA -4.4 0,3 -0,9 42 5,8 1 1,6
CHI 33 6.8 10,6 5.9 41 6,1 2.8
coL 4 1.8 3,8 47 5.6 4,0 3,7
cos 3.4 2,1 7,3 6,1 43 4,6 2,3
ECU 2 a9 3,4 2,2 42 33 1,9
ELS 4,4 2,3 7,2 6,3 4,3 4,9 -0,7
GUA 2,9 3,5 49 3.8 3.8 38 0.8
HON -0,4 23 6,1 6,7 -2 2,5 2,3
JAM 6,2 12 2 1,6 2,5 2,7 2.8
MEX 4.4 3,6 2,8 0,6 3,5 3,0 1,7
NIC 0 20,2 0,4 -0,4 3.2 0.6 .13
PAN 6,3 8,6 6,1 42 1.8 5.4 1.8
PAR 3,1 2,3 1,7 3,9 3 2,8 32
PER -5.6 2,6 1,2 5,8 12,8 2,9 1,2
REP -5.3 0.5 6,8 2,3 43 1,7 2,5
TRI 1.9 1,7 2.3 2.8 5.1 0,7 2.2
URU 0,9 32 7,9 2,5 5,1 39 0.5
VEN 6.8 9.7 5.8 -0.2 2.9 38 04
AL 1,9 3.6 4,1 3.4 4.0 3.4 1,1

Eucnte: CEPAL (1996, pag. 70) v claboracion propia. ARG: Argentina, BOL: Bolivia, BRA: Brasil;
CHI: Chile; COL: Colombia; COS: Costa Rica; ECU: Ecuador; ELS: El Salvador; GUA: Guatemala;
HON: Honduras; JAM: Jamaica: MEX: México; NIC: Nicamgua: PAN: Panama; PAR: Paraguay; PER
Peni; REP: Republica Dominicana; TRI: Trinidad v Tobago: URU: Uruguay; VEN: Venczucla; AL:
América Latina v el Caribe

década en situaciones de partida muy diferentes, el paso del
tiempo las ha ido aproximando lentamente.

La informacién detallada para las distintas economias y
ejercicios, que se recoge en el Cuadro I, permite comprobar
todo lo sefialado con anterioridad.

I1I. DESEQUILIBRIOS MACROECONOMICOS
INTERNOS

1. Inflacién

El fenémeno de la hiperinflacién, caracteristico de un
buen ntimero de economias latinoamericanas y caribefias en
la década de los ochenta, desaparece de la region en el afio
1992. Esta afirmacién general no es valida, sin embargo, para
la economia brasilefa, ya que ésta ha padecido una situaciéon
de hiperinflacién crénica® que se pone de manifiesto al obser-
var su tasa de crecimiento del indice de precios al consumo
en el periodo 1980-1990 (330,2%), asi como en todos los
ejercicios considerados de la década de los noventa (2862,4%
en 1990, 429,9% en 1991, 981,8% en 1992, 1936,3% en
1993 y 2111,6% en 1994).

Puesto que no es posible un crecimiento econémico ele-
vado y estable sin el control de la inflacién, la evolucion de
esta variable en Brasil tiene mucho que ver con el modesto
crecimiento econémico alcanzado por esta economia (un 1%).

Por otra parte, es muy llamativa la evolucién de la infla-
cién en Argentina y Nicaragua, ya que en ambos casos —y
sélo en ellos— se pasa de una inflacién de cuatro digitos
(2314% y 7485,2% respectivamente) a una inflacién de un
digito (4,2% y 7,8% respectivamente).

Aunque en ambos casos la reduccién porcentual de esta
variable es —aproximadamente— la misma (un 99,9%) hay,

CUADRO 11
TASAS DE CRECIMIENTO DEL iNDICE DE PRECIOS AL CONSUMO EN
AMERICA LATINA Y EI. CARIBE (PORCENTAJES, 1990-1994)

1990 1991 1992 1993 1994 1990-94 1980-90

2314 171,7 24,9 10,6 a2 591,8 437.6

17,1 21,4 12,1 8,5 7,9 56,4 222,7

2862,4 4299 9818 19363  2111,6  1308,1 330,2

26 21,8 15,4 19,4 5.2 20,6 20,3

29,1 30,4 27 22,4 22,8 26,5 23,7

19 28,7 21,8 9,8 13,5 21,0 25,6

48,5 46,4 57 as 27,3 46,6 36,3

24 14,5 11,1 18,5 10,5 17,4 19

41 35,1 10,2 13,4 12,5 22,7 13,9

23,3 34 8,8 10,7 21,7 16,9 7.8

22 51,1 77,3 22,1 35,1 37,5 14,9

26,7 22,7 15,5 9.8 7 28,0 65,1

74852 2945, 23,7 20,4 7.8 22186 618,7

0,8 2,3 1,2 0.6 1.3 1.3 1.8

38,2 24,3 15,1 18,2 20,6 23,5 21,7

7481,7 409,5 73,5 48,6 237 16691 332,1

59,4 53,9 4,6 4.7 3,6 31,2 33,6

TRI 10,5 3.8 6,4 10,8 8.8 8,5 11,2
URU 112,5 102 68,5 54,1 44,7 79,5 60,6
VEN 40,7 342 31,4 35,6 63,8 33,0 23,3
Al 10341 2241 74,4 116,0 122.7 3129 116.0

Eucnle: CEPAL (1996, pag. 100 y 101) y claboracion propia. ARG. Argentina. BOL: Bolivia; BRA:
Brasil: CHI: Chile; COL: Colombia; COS: Costa Rica; ECU: Ecuador. ELS: El Salvador, GUA:
Guatemala: HON: Honduras; JAM: Jamaica; MEX: México; NIC: Nicaragua: PAN: Panama; PAR:
Paraguay: PER: Peri; REP: Republica Dominicana; TRI: Trinidad v Tobago: URU: Uruguay: VEN
Venezuela: AL: América Latina v el Caribe

3. Calificativo que algunos autores han aplicado tanto a lo econé-
mico como a lo politico, por lo que se puede hablar de “mercado econé-
mica y politicamente emergente”.

4. Obsérvese, sin embargo, que Venezuela es el Gnico pais que
comenzando el lustro con un notable crecimiento (6,8% en 1990, 9,7% en
1991y 5,8% en 1992) lo concluye decreciendo (-0,2% en 1993 y -2,9% en
1994).

5. Andlisis de o-convergencia.

6. Hiperinflacién estructural, es decir, mantenida a lo largo de un
naimero elevado de ejercicios econémicos.
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sin embargo, una gran diferencia entre uno y otro. En
Argentina la reduccién de la inflacién ha sido compatible
con un muy elevado crecimiento econémico (el 6,2 %), mien-
tras que en Nicaragua ese mismo hecho se ha visto acom-
pafiado de una situacién préxima al estancamiento econd-
mico (el 0,6%). No cabe duda pues, de lo meritorio del
primer caso, que algunos han calificado de “estrella”’.

En el Cuadro II se presentan todos los datos estadisti-
cos referidos a esta variable para las distintas economias y
ejercicios. Como puede comprobarse en el mismo, casi la
totalidad de los buenos resultados en la lucha contra la infla-
cién se producen al comienzo del quinquenio (concreta-
mente en el ejercicio de 1991).

2. Desempleo

La tasa de desempleo en América Latina y el Caribe se
ha mantenido, en todos los ejercicios del periodo 1990-1994,
por debajo del 9% (tasa de desempleo promedio en la déca-
da de los ochenta). Dicha tasa, ademas, ha experimentado
una progresiva reduccién a lo largo del tiempo que la ha lle-
vado a pasar de un 8,9% en 1990 a un 8,1% en 199%4.

Es evidente, pues, que el crecimiento econémico latino-
americano y caribefio del quinquenio ha tenido como carac-
teristica la capacidad de generar empleo en la region, y asi
se pone de manifiesto en la evolucién de la tasa de desem-
pleo de la mayor parte de economias (Bolivia, Chile, Co-
lombia, Costa Rica, El Salvador, Guatemala, Honduras,
Panama, Paraguay, Uruguay y Venezuela).

Este hecho, sin embargo, no se observa en las grandes
economias de la region, siendo el caso paradigmatico Argen-
tina, donde —con un crecimiento promedio muy elevado- la
tasa de desempleo aumenta 4 puntos porcentuales (pasan-
do de un 7,5% en 1990 a un 11,5% en 1994). El singular
comportamiento de esta economia puede entenderse con
facilidad si se tiene en cuenta la sustitucién de factor traba-
jo por factor capital que ha acompafiado la renovacién del
equipo productivo de la misma en los Gltimos afios (obsole-
to al finalizar la década de los ochenta a consecuencia de la
fuerte reduccién en la formacién bruta de capital fijo)*.

En todo caso, las cifras de desempleo (presentadas para
todos los paises y ejercicios en el CUADRO III) han de

CUADRO 11
TASAS DE DESEMPLEO EN AMERICA LATINA Y EL CARIBE
(PORCENTAUES, 1990-1994)

1990 1991 1992 1993 1994 1990-94  1980-90
ARG 7.5 6,5 7 9,6 1,5 8,4 5.6
BOIL. 9,5 7.3 5.8 5.4 5.8 6,8 8,6
BRA 4,3 4.8 5.8 5.4 5,1 5,1 5
i 6,5 7.3 5 4,1 6,3 5.8 13,2
COlL. 10,5 10,2 10,2 8,6 8,9 9,7 10,8
CcOSs 5.4 6 4.3 4 4.3 4.8 57
ECU 6,1 8,5 8,9 8,9 7,8 8,0 7,5
ELS 10 7,5 7.9 8,1 7,2 8,1 8,9
GUA 6,5 6,4 5.7 5,5 5,2 5,9 7
1HON 7.8 7.4 6 7,1 6,3 6,9 9,3
JAM n.d. n.d. n.d. n.d. n.d. nd. nd.
2,7 2,7 2.8 34 3,7 3,1 3,8
1,1 142 17,8 21,8 20,7 17,1 14,2
16,8 16 14,7 13,2 13,7 14,9 13,8
6,6 5.1 5.3 5,1 4.4 53 52
8.3 59 9,6 9,9 8.8 8,5 8
n.d. n.d. n.d. nd. n.d. n.d. nd.
20 18,5 19,6 20,3 n.d. 19,6 15,8
URU 9.3 89 9 8.4 9.1 89 10
VEN 10,4 9.5 7.8 6.6 8.7 8.6 9
Al 8.9 8.5 8.5 8.6 8.1 8.6 9
Fucnlc CEPAL (1996, pag 100 v 101) v claboracion propia. ARG: Argentina, BOL. Bolivia. BRA:

Brasil: CHI: Chile; COL: Colombia: COS: Costa Rica: ECU: Ecuador: ELS: El Salvador. GUA:
Guatemala; HON: Honduras: JAM: Jamaica: MEX: México: NIC: Nicaragua: PAN: Panama. PAR
Paraguay: PER: Perti. REP: Repiiblica Dominicana: TRI: Trinidad y Tobago: URU: Uruguay: VEN:
Venczucla; AL: América Latina y ol Caribe.

n.d.: no disponiblc.

considerarse con precaucién, ya que la CEPAL Gnicamente
proporciona informacién del desempleo urbano (y esto sesga
considerablemente cualquier analisis).

IV. DESEQUILIBRIOS MACROECONOMICOS
EXTERNOS

1. Déficit comercial

Lo que mas llama la atencién en la evolucién del saldo
de la subbalanza de bienes y servicios en América Latina y
el Caribe es el deterioro que se ha producido en el mismo a
partir de 1992. Si en los dos primeros ejercicios de la déca-
da dicho saldo fue positivo, posteriormente ha sido negati-
vo y —en términos absolutos— cada vez mayor (por lo que se
ha pasado de una situacién de superavit comercial a una
situacién de déficit comercial creciente).

Puesto que el saldo de la subbalanza de bienes y servi-
cios es un indicador simple de la competitividad estructural
de una economia (o conjunto de economias, como es el caso
que nos ocupa), de su evolucién podemos afirmar que
América Latina y el Caribe ha ido perdiendo, a lo largo del
lustro considerado, ventaja competitiva en los mercados inter-
nacionales”’.

Cuando este analisis agregado se complementa con uno
mas detallado por economias, se obtiene como resultado la
existencia de un buen niimero de ellas que manifiestan una
clara falta de competitividad estructural: Bolivia, Costa Rica,
El Salvador, Guatemala, Honduras, Jamaica, México,
Nicaragua, Paraguay, Peri y Reptiblica Dominicana. Todas
estas economias presentan saldos negativos en la subbalan-
za de bienes y servicios en todos los ejercicios econémicos
del periodo considerado.

La situacion contraria a la descrita (es decir, economias
con clara competitividad estructural) es excepcional, ya que
sélo se da en Brasil y Ecuador. En este grupo podriamos
englobar también a Chile y Panama, que sélo han presenta-
do en un ejercicio econémico déficit comercial (situacién, a
todas luces, coyuntural). En todo caso, aunque considere-
mos el grupo ampliado, éste no deja de ser muy reducido.

Por otra parte, llama la atencidn el elevado déficit comer-
cial acumulado por México entre 1990 y 1994 (65 931,8
millones de US$), que representa el 70,6% del total de la
region en el periodo . Este hecho es muy importante para
entender la génesis de la crisis econdmica que afectd a este
pais (y por repercusién a otros —en particular, a Argentina-)
a partir de finales de 1994. Posteriormente volveremos sobre

7. Véase, por ejemplo, BBV (1996b, pag. 4).

8. Téngase en cuenta que la economia Argentina es una de las tres
economias latinoamericanas y caribefias que experimentan mayor reduc-
cién en el coeficiente de inversién (formacién bruta de capital fijo/producto
interior bruto) en dicha década. Sobre esta cuestién puede verse Sunkel
(1996, pags. 32y 33).

9. En Rosales (1996: 245 y 246) puede verse un andlisis de la com-
petitividad estructural para el periodo 1980-1993 en el que, utilizindose
un indicador algo mis sofisticado (la cuota en importacion), se llega a esta
misma conclusién.

10. Obsérvese que dicho porcentaje no se corresponde con el peso
de la economia mexicana en el conjunto de América Latina y el Caribe.
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este particular cuando comentemos la coyuntura de los ejer-
cicios econémicos de 1995 y 1996.

CUADRO 1V
SALDOS DE LA SUBBALANZA DE BIENES Y SERVICIOS EN
AMERICA LATINA Y EL CARIBE (MILLONES DE USS, 1990-1994)

1990 1991 1992 1993 1994 1990-94

ARG 8359 3236 -3448 -4729 -6535 -3117
BOL -106,3 -194.4 -575.1 -497.9 -216.2 -1589.9
BRA 7485 7485 12631 8068 4833 40502
CHI 1007 1514 761 -936 719 3065
CcoL 1813 2731 1158 -1638 -1883.,5 2180,5
CcOs -363.8 -21,6 -320.,3 -409 -384 -1498.7
ECU 880 483 800 443 268 2874
ELS -582.5 -712.5 -943.7 -1007,7 -1210 -4456.,4
GUA -244.2 -342,1 -955.4 -941,1 -1011,3 -3494,1
HON -91.,3 -119,6 -187.6 -128.8 -161 -688.3
JAM -377.,4 -120,6 -55,5 -17,9 -383.,6 -955
MEX -2803 -9028 -18231 -15156 -20713,8 -65931.8
NIC -289.8 -485.9 -609.,8 -448.8 -504.3 -2338.6
PAN 368.5 95.8 58,3 75.4 -14 584
PAR -213.,5 -390,1 -585.3 -608.7 -857.3 -2654.9
PER -75 -617 -1233 -1236 -1723 -4884
REP -228.1 -229.5 -658.4 -345 -341 -1802
TRI 868.5 4431 597.3 n.d. n.d. 1908.,9
URU 4991 2347 149.7 -110,5 -239 534
VEN 9336 2683 -1650 -296 5812 15885
AL 25241.2 6644.3 -13297.8 -19920,0 -24545.0 -25877.3
ente: CLPAL (1996, pag. 100 y 101) y claboracion propia. ARG: Argentina, BOIL.

Bolivia; BRA: Brasil; CI: Chile; COL: Colombia, COS: Costa Rica; ECU: Lcuador;
ELS: Il Salvador; GUA: Guatemala; HON: Honduras, JAM: Jamaica, MEX: México, NIC:
N 1, PAN: Panama; PAR: Paraguay; PER: Peria;, REP: iblica Dominis TRI:

Trinidad y Tobago; URU: Uruguay; VIIN: Venczucla; AL: América Latina y ¢l Caribe. n.d.:
no disponible.

En el CUADRO 1V se presentan los datos relativos al
saldo de la subbalanza de bienes y servicios que se han
comentado con anterioridad.

2. Déficit por cuenta corriente

Este desequilibrio macroeconémico externo es el que
mejor caracteriza la situacién de las economias latinoameri-
canas y caribefias en el quinquenio considerado. Como puede
comprobarse por los datos que se presentan en el Cuadro V
es excepcional que una economia obtenga, en algiin ejercicio
econdémico, un superavit por cuenta corriente.

CUADRO V
S/\IA,I)()S DE 1A SUBBALANZA POR CUENTA CORRIENTE EN
AMERICA LATINA Y EL CARIBE (MILLONES DE USS, 1990-1994)

1990 1991 1992 1993 1994 1990-94

ARG 4552 -647 -6546 -7363 -10070 -20074
BOL. -336,5 -4221 -753.8 -688.5 -388 -2588,9
BRA -3809 -1443 6140 -608 -1451 -1171
(@8] -794 -287 -1065 -2421 -1045 -5612
557 2363 925 -2080,8 -2832,7 -1068,5

-560,5 -166,5 -455.4 -537 =515 -2234.4

-317 -652 -193 -660 -842 -2664

-381.,3 -369.2 -337.2 -299.3 -302 -1689

-234.6 -185,7 -757.,6 -688,7 -723,5 -2590,1

-282.3 -316,7 -413 -328.,4 -319 -1659,4

-485.1 -444 -355.3 -80,7 -291,9 -1657

-8747 -14995 -24919 -23487 -29164,9 -101312,9

-506,8 -849.2 -1094.6 -852.,9 -939.,8 -4243.3

-71,1 -282.,9 -229.6 -136,2 -100 -819.,8

-220,7 -389,7 -631,3 -640,4 -814.8 -2696,9

-1176 -1649 -2143 -2217 -2734 -9919

-162 -92,7 -530,4 -240,8 -281 -1306,9

TRI 4442 -22,9 122.8 n.d. n.d. 544,1
URU 177.8 2.3 -37.4 -251,6 -435 -543,9
VEN 8303 1769 -3747 -2216 4132 8241
Al -4049.9 -19080.3 -37020.8 -45797.3 -49117,6 -155065.9

‘uente: CEPAL (1996, pag. 100 y 101) y claboracion propi
BRA: Brasil; CII: Chile; COL: Colombia;, C :
ador; GUA: Guatemala; HON' Honduras; JAM

caragua; PAN: Panama; PAR: Paraguay; PER: Pera; RI Republica 1 s
Trinidad y Tobago, URU Uruguay; VIEN: Vencezucla, AL América Latina y ¢l Caribe
n.d_ no disponiblc

BOL.:
LS.

ARG: Argentina,

De nuevo México aparece como un caso singular, ya que
acumula un enorme déficit por cuenta corriente de 101 312,9
millones de US$. A distancia considerable le sigue Argentina,
cuyo déficit asciende a 20 074 millones de US$. Ambas eco-
nomias representan, aproximadamente, el 75% del déficit
acumulado por las economias de la regién.

Como es evidente, la situacién de México, Argentina y
otras economias con déficit en la subbalanza por cuenta

corriente no se habria podido mantener sin la financiacién
procedente del exterior en forma de importaciones netas de
capital a corto y largo plazo (y el concomitante superavit por
cuenta de capital). Aunque algunos autores insisten en lo
positivo que ha sido para la regién el retorno del capital exte-
rior en la década de los noventa, conviene no olvidar que esa
situacion “favorable” encubre un significativo desequilibrio
macroeconémico externo y que, ademas, puede ser pura-
mente coyuntural (sobre todo en aquellos casos —como el
mexicano— en los que existe un predominio de las importa-
ciones netas de capital a corto plazo).

V. LA CRISIS ECONOMICA

El 20 de diciembre de 1994 estalld la crisis econémica
mexicana —mds conocida como efecto tequila—y su influen-
cia se extendi6 a otras economias de la region y del resto del
mundo. ¢Cual fue el origen de la misma?. Hay consenso
entre los analistas acerca de que dicha crisis surgié por “...un
abultado déficit por cuenta corriente generado por el enor-
me desequilibrio de la balanza comercial y financiado largo
tiempo por inversiones extranjeras a corto plazo. Las tasas
de interés en Estados Unidos y la desconfianza hicieron el
resto...” (Estefania: 1996, 174 y 175).

A corto plazo, los principales efectos de la crisis fueron
tres: a) la salida masiva de capitales de la economia (que pro-
vocé una devaluacién del peso mexicano del 60%), b) el
aumento de los tipos de interés (a consecuencia de la reduc-
cién de la base monetaria y oferta monetaria) y c) el des-
plome de las cotizaciones de las acciones mexicanas en la
bolsa nacional y en otras bolsas extranjeras (principalmen-
te, en Nueva York). A medio plazo, se produjo una fuerte
recesién econdmica (como lo prueba el hecho de que la tasa
de crecimiento del PIB en el primer semestre de 1995 expe-
rimentara una reduccién del 5,8 %), un aumento del desem-
pleo (que situd su tasa en el 6,6% a mediados de 1995 —la
mis alta de la década-) y un rebrote inflacionista (que hizo
que la inflacién fuera de un 52% al finalizar el afio —practi-
camente el doble que el nivel mas elevado de la década-)".

La crisis econémica mexicana incidid, particularmente,
en Argentina (dando lugar al denominado efecto tango). No
cabe duda de que la repercusién de la misma se canalizd
—principalmente- a través de las expectativas de los agentes
econdmicos (y, mas concretamente, a través del miedo de
millones de Argentinos —fuertemente endeudados en US$—
de que una devaluacién similar a la de México pudiera pro-
vocarles un fuerte quebranto financiero).

Sin embargo, las consecuencias del efecto tango fueron
cualitativa y cuantitativamente diferentes a las del efecto
tequila. Buena prueba de ello es el disimil comportamien-
to de la inflacién, que en Argentina continué evolucionan-
do favorablemente (al contrario que en México) y permitié

11. La informacién estadistica a la que se alude en éste y en los
siguientes pérrafos ha sido obtenida, principalmente, de Zedillo (1996,
pag. 220) y BBV (1996b, pdg. 4). El lector interesado puede obtener en
Zedillo (1996, pag. 220) y Girén (1996, pags. 320-322) informacién sobre
el programa de ajuste aplicado en México para resolver la crisis, cuestion
ésta que no se trata en el presente articulo pues excede las pretensiones
del mismo.
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alcanzar una tasa de crecimiento del indice de precios al
consumo muy reducida en el ejercicio de 1995 (un 1,6%).
De forma aniloga, puede contraponerse la evolucién en el
nivel de actividad econémica de uno y otro caso, ya que en
México la tasa de crecimiento del PIB fue del -6,9% y en
Argentina del -4,4%.

Como es ldgico, estos malos resultados cosechados por
México y —en menor medida- por Argentina incidieron nega-
tivamente en el crecimiento econémico promedio de la
region, que sélo alcanzd el 0,6% en 1995 (el nivel més bajo
de la década). En esta ocasién, méas que nunca, el valor medio
oculta la existencia de grandes disparidades entre unas eco-
nomias y otras, ya que un buen nimero de ellas crecié sig-
nificativamente en este ejercicio econémico [por ejemplo,
Pert (6,9%), Colombia (5,3 %), Brasil (4,2%) y Venezuela
(2,2%)].

La evolucién hacia la uniformidad en los resultados de
las distintas economias latinoamericanas y caribenas (carac-
teristica —tal y como senalabamos al comienzo de este ar-
ticulo— de la primera mitad de la década de los noventa) ter-
mina en este ejercicio econémico.

GRAFICO 1
TASAS DE CRECIMIENTO DEL PRODUCTO INTERIOR BRUTO
EN LAS GRANDES ECONOMIAS LATINOAMERICANAS
(PORCENTAJES, 1995)
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Por lo que respecta a la evolucién de la inflacién (apar-
te de los casos mexicano y argentino ya comentados) hay
que senalar, en primer lugar, el significativo descenso de la
misma en Brasil, en donde la tasa de crecimiento del indi-
ce de precios al consumo pasa de un 2 111,6% en 1994 a
un 23,1% en 1995 ", Este es el Gltimo pais de América Lati-
nay el Caribe que abandona la situacién de hiperinflacién
crénica, cerrandose asi uno de los desequilibrios macroe-
conémicos caracteristicos de la regién en la década de los
ochenta y primera mitad de la década de los noventa.

Por otra parte, la mejoria en la inflacién también la expe-
rimentan economias como Pert y Ecuador (que reducen su
inflacién en trece y cinco puntos porcentuales respectiva-
mente, situando su tasa de crecimiento del indice de precios
al consumo en un 10% -Per- y en un 22% -Ecuador-). La
Gnica gran economia que experimenta un aumento de la
inflacién en 1995 (junto con México) es Chile, que pasa de
una inflacién del 5,2% en 1994 al 8% en 1995.

VI. PERSPECTIVAS PARA EL FINAL DE LA DECADA

En un principio, la crisis econdmica mexicana y sus
secuelas hizo temer el retorno a la regién de un periodo de

inestabilidad prolongado anilogo al experimentado en la
década de los ochenta. Quizas por este hecho, Michael
Camdessus (maximo representante del Fondo Monetario
Internacional) afirmé en 1995 que el efecto tequila era “la
primera crisis econémica del siglo XXI”, como queriendo
caracterizarlo por su proyeccién en el tiempo.

La evolucién de los acontecimientos ha sido, sin embar-
go, muy diferente a la esperada. En febrero de 1996 (cator-
ce meses después del estallido de la crisis) aparecieron los
primeros signos de recuperacién econémica en México".
Ademis, las previsiones de crecimiento para éste y el resto
de paises latinoamericanos y caribefios eran muy optimistas
al finalizar dicho ejercicio econémico. Buena prueba de ello
es que el servicio de estudios del Banco Interamericano de
Desarrollo" estimaba crecimientos para la region del orden
del 2,8% en 1996, 4,7% en 1997, 4,9% en 1998, 4,4% en
1999 y 4,1% en el 2000.

Por otra parte, el grupo de paises del Mercado Comun
del Sur (Argentina, Brasil, Uruguay y Paraguay) —junto con
Chile— experimentaria una evolucién algo mas positiva, al
crecer un 2,8% en 1996, un 4,9% en 1997, un 5% en 1998,
un 4,2% en 1999 y un 4,1% en el 2000.

Como facilmente puede comprobarse, de corroborarse
esta estimacién la tasa de crecimiento promedio del 4rea seria
un 3,4% en el segundo quinquenio de la década, resultado
idéntico al efectivamente logrado en el primer quinquenio.

VII. CONCLUSIONES

El balance preliminar de la década de los noventa en
América Latina y el Caribe [formulado sobre la base de resul-
tados reales (1990-1996) y esperados (1997-2000)] puede
calificarse de positivo, ya que de no producirse nuevos epi-
sodios de inestabilidad econémica semejantes al acontecido
en México a finales de 1994, la regién podria alcanzar una
tasa de crecimiento promedio del 3,4 %.

Este resultado mejora, légicamente, el logrado en la déca-
da anterior, pero es atin inferior al del periodo comprendi-
do entre el final de la segunda guerra mundial y mediados
de la década de los setenta (5,2%). Todo parece indicar, pues,
que la década de la esperanza va a ser la década de la recu-
peracion econdmica; pero una recuperaciéon econdémica
moderada.

En todo caso, lo mas importante de cara al futuro pré-
ximo es la base de crecimiento y desarrollo que proporcio-
na la actual estabilidad macroeconémica interna y externa
alcanzada por la regién. Como ha podido comprobarse a lo
largo del presente articulo, importantes desequilibrios que
en otro tiempo caracterizaron a un buen nimero de econo-
mias latinoamericanas y caribenas (la hiperinflacién créni-
ca, por ejemplo) son hoy sélo un recuerdo —desagradable—
del pasado.

12. Este resultado es fruto de la reforma econémica aplicada en Brasil
a partir de julio de 1994 (Plan Real). Sobre este particular puede verse BBV
(1996a, monografico n° 26).

13. El indice de produccién industrial aumenté un 4,1% respecto
al mismo mes de 1995 —primera tasa de crecimiento positiva en un afio—.

14. Véase BID (1996: 3 y 4 del Anexo Estadistico).
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No obstante, conviene no olvidar que por la propia
diversidad existente en América Latina y el Caribe el desem-
pefio econémico venidero de las distintas economias podria
ser muy diferente. Las previsiones actuales coinciden en
senalar que el Mercado Coman del Sur ampliado (Ar-
gentina, Brasil, Uruguay, Paraguay y Chile) podria crecer
por encima de la media regional (convirtiéndose, de este
modo, en un mercado emergente dentro de una regién
emergente); por el contrario, otras economias (Nicaragua,
Trinidad y Tobago, Venezuela...etc.) experimentarian una
evolucién muy diferente, al alcanzar crecimientos sensi-
blemente inferiores.

VIIL. BIBLIOGRAFIA

BBV (1996a): Servex (Boletin de Comercio Exterior), n® 97,
Madrid.

BBV (1996b): Servex (Boletin de Comercio Exterior), n® 98,
Madrid.

BID (1996): Economic relations between Latin America and
the European Union, Washington.

CEPAL (1996): Anuario estadistico de América Latina y el
Caribe. Santiago de Chile: Ed. Naciones Unidas.

ESTEFANIA, J. (1996): La nueva economia. La globalizacién.
Madrid: Ed. Debate.

GIRON, A. (1996): “Reforma del sistema financiero en
América Latina: México y la crisis bancaria”, En: Si-
tuacion, n” 1, 309-326.

IGLESIAS, E. (1992): “La transicién econdémica latinoame-
ricana. Perspectivas para los noventa”, E/ resurgimien-
to de la economia iberoamericana, Madrid: Ed. Instituto
de Estudios Fiscales.

YBARRA, E. (1994): “;Somos demasiado optimistas respec-
to de Latinoamérica?”. En: Situacion, n® 2, 237-261.

ROSALES, O. (1996): “Brecha externa y competitividad en
América Latina”. En: Sttuacién, n® 1, 227-248.

SUNKEL, O. (1996): “El marco histérico y las repercusiones
sociales de la reforma econémica en América Latina”.
En: Situacién, n® 1, 19-52.

ZEDILLO, E. (1996): “La salida de la crisis”, En: Anuario El
Mundo 1996, 220.

IX. REFERENCIAS ELECTRONICAS

Para la elaboracion de este articulo se ha consultado
parte de la enorme informacién disponible en Internet sobre
la economia de América Latina y el Caribe. Las referencias
concretas han sido las siguientes: Banco Interamericano de
Desarrollo: http://www.iadb.org; BBV: http://www.bbv.es;
CEPAL: http://www.eclac.cl; Mercado Comun del Sur:
http://www.ar/eindex.htm; Ministerio de Economia de
Argentina: http://www.mecon.ar; The Latino Connection:
http://www.webspace.com/~pedro/index95.html.

RESUMEN

En el presente articulo se lleva a cabo un estudio de la evolucién econémica de América Latina y el Caribe,
alo largo de la década de los noventa, basado en el comportamiento de las principales variables econémicas (pro-

ducto interior bruto, inflacién, desempleo..., etc.).

Palabras clave: América Latina y el Caribe, década de los noventa, desequilibrios macroeconémicos, efecto

tequila, efecto tango.

ABSTRACT

This article carries out an analysis of the economic evolution of Latin America and the Caribbean throughout
the 1990s, based on the behavior of the main economic variables (GDP, inflation, unemployment, etc.).

Key words: Latin America and the Caribbean, 1990s decade, macroeconomic unbalances, “tequila effect”,

“tango effect”.
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