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Esta versién preliminar del Estudio Econdmico de América Latina y el Caribe, 1989 se estd distribuyendo
dividido en una parte introductoria de cardcter general, que lleva la signatura LC/L.560 y en varios addenda,
cada uno de los cuales contiene el examen de la evolucién econdémica de un pais de la regién. Estos estudios
.apareceran, no en orden alfabético, sino a medida que vayan siendo terminados. El Estudio completo se
publicard posteriormente.



Notas explicativas
En los cuadros del presente estudio se han empleado los siguientes signos:

Tres puntos (...) indican que los datos faltan o no constan por separado.

La raya (—) indica que la cantidad es nula o despreciable.

Un espacio en blanco en un cuadro indica que €l concepto de que se trata no es aplicable.

Un signo menos (-) indica déficit o disminucién, salvo que se especifique otra cosa.

Elpunto (.) se usa para separar los decimales. La raya inclinada (/) indica un afio agricola o fiscal (por ejemplo,
1970/1971).

El gui6n (-) puesto entre cifras que expresen afios, por ejemplo 1971-1973, indica que se trata de todo el periodo
considerado, ambos afios inclusive.

La palabra “toneladas” indica toneladas métricas, y la palabra "délares” se refiere a ddlares de los Estados
Unidos, salvo indicacién contraria.

Salvo indicacién contraria, las referencias a tasas anuales de crecimiento o variacién corresponden a tasas
anuales compuestas.

Debido a que a veces se redondean las cifras, los datos parciales y los porcentajes presentados en los cuadros
no siempre suman ¢l total correspondiente.
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1. Rasgos generales de la evolucién reciente

La economia uruguaya creci6 1% en 1989,
después del virtual estancamiento del afo
anterior, en tanto que la significacién de su
superavit comercial se elevd a 5% del producto,
gestdndose, de esta forma, un saldo favorable
en la cuenta corriente de casi 2% del producto.
La agudizacién del desequilibrio financiero del
sector puiblico y 1a reduccién de la demanda de
liquidez contribuyeron a acelerar la inflacion,
la cual, medida de acuerdo a la variacion de los
precios al consumidor, borde6 el 90% anual.
La magnitud del déficit fiscal (superior al 6%
del producto) y el saldo positivo del balance en
cuenta corriente ponen de manifiesto que se
generd un cuantioso excedente del ahorro
sobre la inversién privados. (Véanse el cuadro
1y el gréfico 1.)

El programa econdmico formulado a
principios de afio partid de un escenario
caracterizado por el estancamiento productivo
y una inflacién en alza, que habia llegado a
70%; un desequilibrio fiscal cercano al 5% del
producto y un contexto subregional inestable,
factor éste Gltimo muy importante, ya que
Argentina y Brasil significan dos quintos del
comercio exterior uruguayo. Por otro lado, la
tasa internacional de interés apuntaba al alza,
condicionando en forma simultdnea el
presupuesto piblico y la balanza de pagos, toda
vez que el endeudamiento externo del sector
ptblico representaba mas del doble de las
exportaciones y la mitad del producto.

En este contexto se fijaron como objetivos
bésicos de politica econdmica abatir a 3.6% del
producto la significacién del déficit del sector
piblico no financiero, brecha que seria
financiada en partes iguales con recursos
externos e internos, y mantener sin variaciones
el nivel de las reservas internacionales. Se

esperaba que ello permitiera un descenso de la
inflacién a una tasa anual de 50%, habida
cuenta de que a fines de 1988 la base monetaria
era apenas superior a 5% del producto y que
se proyectaba un crecimiento econdmico del
orden de 4%. Sin embargo, varias de estas
hipétesis resultaron inadecuadas, al tiempo
que algunas politicas internas se alejaron del
programa original.

En primer término, la inestabilidad
econémica de los paises vecinos continu6
provocando considerable perjuicio a la
economia uruguaya. Las relaciones de precios
con Argentina y Brasil acusaron fuertes
altibajos, en términos de las respectivas
monedas nacionales en el mercado libre, lo que
ocasiond bruscos cambios en las corrientes
comerciales, provocando efectos diferenciados
seglin sectores. Asi, el saldo neto del comercio
con Argentina fue desfavorable, influido por el
turismo de importacioén, que alcanz6é gran
magnitud, especialmente durante los
trimestres segundo y tercero. Resulté
favorable, en cambio, en el caso de Brasil, por
efecto de la duplicacién de las exportaciones
hacia ese destino.

La persistente sequia que afect6 extensas
zonas del pafs durante la mayor parte del afio
suscité graves danos. La ganaderia y la
generacién de energia hidroeléctrica
resultaron los sectores més perjudicados; en el
primero, las repercusiones continuarin
haciéndose sentir por un buen tiempo, ya que
la sequia obligé a alterar la estructura del hato
ganadero. Sin embargo, la necesidad de reducir
la carga animal sobre terrenos empobrecidos
propicié un aumento sustancial de las
exportaciones de carne vacuna y activé la
manufactura de alimentos.
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Por otra parte, las expectativas de los
agenics econdmicos sufrieron un marcado
deterioro. El debate politico previo a las
elecciones generales de noviembre suscitd
incertidumbre acerca del futuro de la politica
econdmica, clima al que también contri-
buyeron las bruscas modificaciones de los
precios relativos con la Argentina. Como se
observaron desequilibrios entre la tasa de
interés en moneda nacional y su equivalente de
arbitraje, calculada esta nitima sobre labase de
la tasa abonada en moneda extranjera y la
devaluacién esperada por los agentes econd-
micos, se incentivd el persistente proceso de
dolarizacion de la economia uruguaya. De esta
forma, la velocidad de circulacion del dinero
utilizada como hipoOtesis en el programa de
comienzos del afio fue largamente superada,
en particular durante el primer semestre.

En este escenario, la demanda interna
aumentd menos de 1% y el volumen fisico de
las exportaciones en casi 6%, con lo que la
significacion de este tltimo se acerco a30% del
producto. La vertiginosa caida de los precios
en dolares en la Repiiblica Argentina a
mediados de afio generd una ganancia en el
poder de compra de los viajeros uruguayos, que
vieron asi incrementarse su ingreso real. Este
fenémeno estimul6 la expansion del consumo
privado, pero, como contrapartida, incidi6 en
forma determinante en la ampliacién del
volumen fisico de las importaciones. A su vez,
la incertidumbre politica y los efectos de la
sequia, que provocd una merma de las
existencias de ganado, erosionaron ain mds la
inversi6n bruta, cuya significacién decliné a un
magro 8% del producto, en tanto que la
formacién de capital fijo disminuia s6lo en 1%.

El ahorro interno se mantuvo en los bajos
niveles del bienio anterior, alrededor de un
octavo del producto; esto y la ganancia por
relacién de intercambio permitieron financiar
la escasa formacion de capital, los casi cinco
puntos y medio del producto destinados a
mantener al dia el pago de los intereses de la
deuda externa y una significativa ganancia de
reservas.

La leve expansién del producto se apoyd
principalmente en los servicios, ya que la pro-
duccién de bienes se mantuvo estancada en

términos globales, con marcadas diferencias
sectoriales. Dentro de los servicios, la banca se
erigid, nuevamente, en el sector mis dindmico,
al impulso de su oferta de operaciones
extraterritoriales (off-shore) para clientes de la
subregion.

A pesar del aumento del ingreso nacional,
el salario real se contrajo, aunque levemente,
por primera vez en los ultimos cinco afos. Sin
embargo, mientras las remuneraciones reales
de los asalariados piiblicos disminuyeron, las
de quienes trabajan en el sector privado
aumentaron. De esta forma, en el cuatrienio
1986-89 los primeros recibieron apenas 1% de
incremento real, en tanto que las percepciones
reales de los segundos aumentaron 21%. La
tasa de desocupacién, por su parte, continud
descendiendo (8.6% promedio anual) al punto
de que en diciembre registré el nivel més bajo
(8%) de la década.

La inflacién se aceler6 en la primera parte
de 1989 y nuevamente hacia finales del periodo:
como consecuencia, la variacién anual del
indice de precios se acercéd a 90%, la mayor
desde 1985. Los mayores requerimientos
financieros del gobierno central a la autoridad
monetaria, la contraccién de la demanda por
moneda local y una generalizada indizacién
pasiva de la economia, en ¢l marco de una
politica cambiaria de flotacién sucia que
mantuvo la tasa de devaluacién en torno de
80% anual, constituyeron los principales
causas de que la inflacién volviera a acelerarse.
Por el contrario, la desviacion del consumo
privado hacia el mercado argentino y la mayor
oferta de carne vacuna fueron elementos que
moderaron las alzas de precios.

La favorable evolucién de los términos del
intercambio y el abultado aumento de las
ventas de carne al exterior redundaron en un
superdvit comercial cercano a los 500 millones
de déblares, equivalente a un cuarto de las
exportaciones. Tal excedente superd con
holgura el pago neto de factores (350 millones
de doélares), aun cuando éstos crecieron por el
efecto combinado de la mayor deuda y de la
elevacion de la tasa internacional de interés. El
saldo positivo de la cuenta corriente se reflej6é
en un aumento de reservas, en tanfo que la



balanza de capitales acusd un déficit de 30
millones de délares, debido a salidas de capital
privado v a un aumento de lox créditos a
comuradores del resto del mund~ La trans-
‘zrencianeta de recursos hacla el exicrior subié
asi a casi 5% del producto, profundizandose el
comportamicnto ya observade el afic anterior.

Las cuentas del sector piblico siguieron
deteriordndose. El déficit cuasifiscal’ fue
superior a 3% del producto, lo que representa
la mitad del desequilibrio fiscal total. La otra
mitad es atribuible al déficit del Gobierno
Central, cuyos ingresos se contrajeron mas de
8% en términos reales, mientras sus egresos
permanecian estancados. Cabe anotar que el
balance consolidado de las empresas pablicas
volvié a exhibir leve superavit.

El financiamiento del déficit de la adminis-
tracion central fue sustancialmente distinto del
observado en afios anteriores. Durante el
trienio 1986-88 la colocacién neta de valores
publicos habia permitido satisfacer las
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necesidades firancieras del gobierno, por lo
que habia operado contractivamente sobre ios
medios de pago. En cambio, en 1989 el
financiamievto con titulos publicos cubrié
apenas alge mas de la mitad de déficit,
debiendo entonces el Gobierno Central
recurrir al eréditc bancario, por un monto algo
superior a2 1% del producto.

Al mayor impacto monetario originado en
el déficit fiscal se agregé una importante
merma de la demanda de dinero. Esta contrajo
los principales agregados monetarios en
términos reales (-12% el dinero y -18% el
cuasidinero). La relacién entre dinero y
producto para el promedio del afio se ubic6 as{
en torno de 5%, reduciéndose nuevamente la
base imponible del "impuesto inflacionario”.
Por el contrario, los depésitos en moneda
extranjera aumentaron mas de 1 000 millones
de doélares (38% de los saldos vigentes a
principios del afio) debido en buena medida a
colocaciones de no residentes.

2. La evolucion de Ia actividad econémica

a) La oferta y la demanda globales

La ampliacién (4%) del volumen fisico de
exportaciones constituyé el principal deter-
minante del incremento de la demanda global.
Con este nuevo ascenso, las exportaciones
alcanzaron su méaximo nivel histérico,
superando en casi un tercio el registrado a
comienzos de la década.

La demanda interna mostré comportamien-
tos diferenciados. La mayor incertidumbre
influy6 desfavorablemente sobre la adquisicién
de maquinaria y equipo, que habia sido el
componente més dindmico de la formacién de
capital en los tltimos aiios. El aumento de la
construccién no fue suficiente para evitar el
repliegue de la inversion fija; la mortandad de
ganado, a su vez, provocd una considerable
disminucién de existencias, de modo que latasa
de inversién volvid, al igual que en el dltimo

quinquenio, a representar cerca de 8% del
producto, nivel apenas suficiente para satisfa-
cer las necesidades de reposici6n del capital
existente. El importante repunte de 1986 y 1987
y el leve incremento del producto en los dos
afos siguientes pudo sustentarse en la
utilizacién de la capacidad instalada, pero la
exigua inversion efectuada en afios recientes
lleva a suponer que este recurso se encuentra
en vias de agotamiento.

La evolucidn del tipo de cambio real de la
Argentina, que en el segundo trimestre triplic6
al vigente en Uruguay, desvié una parte
significativa del gasto de consumo hacia ese
mercado. Esto tuvo un efecto negativo sobre la
demanda interna, en particular la de productos
manufacturados, pero permitié a los
consumidores uruguayos aumentar su gasto
real, merced a las ganancias de intercambio.

'El déficit cuasifiscal se relaciona principalmente con los intereses de la deuda externa originados en obligaciones
contraidas por la adquisicién, por el Banco Central, de carteras morosas a bancos con problemas financieros. Incluye,
también, el pago nominal de intereses de la deuda interna en moneda local por un monto equivalente, en términos

aproximados, a 1% del producto.



Por lo tanto, sélo las exportaciones y el
consumo de! sector publico constituyeron
factores dinamizadores de la actividad interna.

b) La evolucion de los principales sectores

Con la ligera expansion observada en 1989,
el nivel del producto bruto interno fue 17%
superior al minimo de la década, registrado en
1984, pero no llegd todavia a igualar el
alcanzado en 1980. La mayoria de los sectores
productivos mostrd avances. Los aspectos mas
negativos fueron la merma de la generacion
hidroeléctrica y la caida, por segundo afio
consecutivo, de la produccién manufacturera.
(Véase el cuadro 5.)

La produccién del sector agropecuario
aumentd poco mas de 1%. Los efectos de la
prolongada sequia se hicieron sentir
principalmente en las explotaciones ganaderas;
en cambio, la escasez de lluvias redund6 ¢n un
mejoramiento de las condiciones sanitarias a
los cultivos. Asi, la produccién de cereales
aumentd 35%, alcanzando el nivel maximo de
la década. El trigo y el arroz obtuvieron los
resultados mds destacados. En el primer caso
¢l crecimiento derivé de n sustancial aumento
(28%) del area sembrada, en tanto que los
rendimientos, aunque inferiores a los de 1988,
se ubicaban entre los mds elevados de que haya
registro. En el arroz se observaron aumentos
tanto en los rindes como en la superficie
sembrada. Otros cultivos, por el contrario,
acusaron las secuelas adversas de la sequia.

La produccién de ganado vacuno fue la més
afectada, con pérdida de animales y baja del
peso medio de éstos, lo que determind una
contraccién superior a 15%. Otros rubros
pecuarios, sin embargo, mostraron
desempeiios favorables; asf la recoleccion de
lana aumentd 18%, sobre la base de altas
existencias ovinas y una mayor productividad
por animal. La produccién l4ctea, a su vez, se
amplié 2%, debido a un adecuado manejo de
la alimentacién con forraje; ademais, la zona
geogrifica en que se concentran los
establecimientos lecheros estuvo entre las
menos afectadas por la sequia.

En medida apreciable, los mejores
rendimientos observados en las explotaciones
agropecuarias son atribuibles al avance

tecnoldgico operado en el tiltimo decenio, con
un usc mds intensivo del suelo, mayo:
mecanizacion, utilizacidrn de semiilas de buena
calidad, uso habitual de fertilizantes vy
fitosanitarios y aplicacion de métodos
modernos en el manejo del hato ganadero.

La produccién pesquera repuntd
sustancialmente, tras la fuerte contraccién que
experimentara en 1988, La merma de la
merluza en las 4reas de extraccion de la flota
uruguaya continud representando un grave
factor limitante del desarrollo de esta
actividad.

La industria manufacturera se contrajo
(-2%) por segundo afio consecutivo, en medida
importante a causa del nuevo descenso de la
fabricacién de material de transporte,
reflejando la atonfa de la demanda interna.
Significativo fue también el retroceso en la
elaboracién de medicamentos. El
desdibujamiento de lo que habia sido la activa
participacion de China en el mercado mundial
de lana redujo, a su vez, la produccidén
relacionada con el lavado e hilado de este textil;
por el contrario, el excepcional faenarniento de
vacunos acrecentd la actividad frigorifica y la

. de las curtiembres, mientras que la fabricacion

de prendas de vestir se ampliaba sobre la base
de mayor demanda externa, aunque sin
recuperarse por completo de la caida de 1988.
(Véase el cuadro 7.)

La construccidn fue la actividad més
dindmica (12%), merced a la vigorosa
demanda del sector piblico. La escasez de
financiamiento de largo plazo determiné que
la expansion del segmento de las obras privadas
siguiera siendo muy moderada, del orden de
2%. El crecimiento de la construccién durante
el Gltimo cuatrienio fue superior a un tercio,
pero el aporte del sector en la generacién del
producto sigui6 siendo bastante exiguo.

Los servicios explicaron, de nuevo, la mayor
parte del incremento del producto. El sistema
financiero mantuvo su dinamismo, al impulso
de las operaciones extraterritoriales.
Importante fue, también, el aumento del valor
agregado por el Gobierno General. Las
comunicaciones crecieron mis de 7%, en el
marco de una considerable ampliacién de los
servicios telefonicos digitalizados, mientras
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menor de ia década. Tambiér subid casi 2% el
promedio semanal de horas trihaiadas.

La cvoly del :mpteo fue
heterogéncas sectores. Asi, en la tndustria
manufactuseia civead dorante 1a primera mitad
del adc. « Jdeolinar posteriormente,
micntrac - «r1dié de modo continuo en
mo, ¢ incremento de la
= ro reflejé en una baja
supleo, al concentrarse en
obras pablicas con alta utilizacién de
magInaria,

3. El sector externo

a) Rasgos generales

El ajuste externo se consohdé. ai obtenerse
un cxcedente del orden de los 15G miilones de
d0lares en la cuenta corriente. Por primera vez
-iesde 1982 [a baianza de capitales tue negativa,
debido a que los egresos de capitalcs privados
superaron el monto de recursos.
principalmente de corto plaze, obtenidos por
2l sector péblico. Al ignal que en los dos afios
anteriores, las transacciones no :cgistradas
mostraron signo negativo, al ttempo Gue seguia
ampiiandose ¢l financiamicm de los
sxporiadores uruguaycs a sus conipradores
externos. El resultado finai de {3 balanza de
pagns report6 pues vna gananca du reservas
not quinto afo consecutivo, cstn ver por 120
millones de ddlares. (Véase =l cund 7 10.)

t) Las expertaciones

Precios internacionaies mis L. v abhies, una
mejoria del tipo de cambiv read v Ia mayor
oferta de carpe apuntalaron an in:vemento del
14% en ¢l valor de las export acioues de bienes.
El aumento {(12%} del tunsme .agresado
constituyd un impulso adictonai para que las
exportaciones se aproximaran a 2 (000 millones
de dolares, ¢l nivel nominal mas alto de la
historia del pais.

A pesar del gran aumento de las
exportaciones cdrnicas, los productos
tradicionales crecicron menos gue los no
tradicionales {10 vy 16%. respectivamente)
porque el otro gran componente de las

primeras, la lana, se contrajo 18% en délares
corrientes, debido a una caida del volumen
expertado. Entre las no tradicionales, los
mayores incrementos correspondieron a las
veptas de lacteos, prendas de vestir y otras
manufacturas textiles, vy las de productos
quimicos. {Véase ¢l cuadro 13.)

La mitad de las ventas totales tuvo como
destiric ¢! continente americano y otro 30% fue
adguindo por paises de Europa. Asia vio
declinar sa participacion, a causa de la menor
Jemauda de iana por parte de China. El mayor
comprader individual fue Brasil, con casi ¢l
28% del total. {Véase el cuadro 14.)

¢) Laeiwportacienss

ortante corriente turistica de salida
¢l principal facior del aumeunio
{10% 5 ded valor de fus servicios adguinidos por

i 34 en el exterior. La compra
rin embargo, apenas 2% en
valores aominales, por una caida del volumen
icnte las importaciones de
petrdics mosicaron un aumentc sustancial
(27%}, airibuible a un incremento de similar
magnitud e¢n ¢} valor unitaric medio de
adquisicién. E! resto de las importaciones de
materias primas y bienes intermedios creci6 a
una tasa que no llegd a 1%, reflejo de la
contraccidon que afectaba a la industria
manufacturera. A su turno, la escasa demanda
de inversién ocasiond una contraccién de 15%
en la importacion de bienes de capital.




La orientacién de las compras uruguayas
hacia el continente americano se acentud al
puato que éstas legaron a representar 62% del
total. La distribucién regional se asemejd a la
del afo anterior; Brasil siguié siendo el
principal proveedor (26% del total importado)
en tanto que Argentina pasaba a ocupar el
segundo lugar, con 16%, superando a los
Estados Unidos.

d) El endeudamiento externo

La deuda externa bruta borded los 6 800
millones de dolares, cifra equivalente a 85%
del producto, lo que significé un aumento de
7% respecto del saldo de fines de 1988. Sin
embargo, la magnitud relevante en el caso
uruguayo es la deuda neta, v no la bruta. En
efecto, la estadistica de deuda externa bruta
incluye los depdsitos en moneda extranjera del
sistema financiero residente en ¢! pais. Como
éste act@la, en parte, bajo na régimen
extraterritorial, recicla fondos hacia ¢! oxterior.
En consecnencia. st bien la deuda
incrementa, las variaciones netas 1

23 Los precios

Elindice de precios al por menor se acelerd,
hasta bordear el 90% anuai. Durante los seis
primeros meses la tasa inflacionaria mensnal
fue superior a la observada en iguales pericdos
del ano anterior, de modo que el iacremento
acumuiado para doce meses se eclevd de
manera persistente, desde 69% a diciembre de
1988 a 83% ecn junio de 1989. Con
posterioridad, la masiva corriente de turismo y
adquisiciones en la Repiiblica Argentina
retrajeron la demanda interna v los precios se
desaceleraron, manteniendo ia tasa anual de
variacion en torno de 80%. Este efecto
morigerador dej6 de operar hacia fines de aio,
cuando se produjo otra embestida de los
precios, con 1o que ¢l ejercicio anual cerré con
tendencia al alza.

Los precios al por mayor exhibieron una
evolucién algo mas lenta. El indice mayorista

menor ataphitud. Otra caracteristica particular
es el considerable monto de reservas de org @
poder de la auteridad monetariz, gue alcanza
a alrededor de un octavo del producte.

La deuda externa neta aumentd, por
consiguiente, menos de 1%. Como las
exportaciones se ampliaron vigorosamente,
volvié a disminuir, ahora a 1.6 veces, la relacion
deuda neta sobre exportaciones, lo que
representa una mejoria significativa respecto
de mediados de la década (2.3 en 1985). El
incremento de la deuda correspondié al sector
publico, pues el privado contrajo sus pasivos en
6%. (Véase el cuadro 16.) El endeudamiento
del sector piblico en moneda extranjera con
residentes aumentd, ademads, en 500 millones
de délares (30% sobre el saldo a tines de 1988),
de los cuales apenas 33 millones se explican por
una mayor deuda de las instituciones no
financieras. El hecho de que el sector pablico
financiero haya contratado créditos de corto
plazoyelincremento de la colocacion de titulos
plblicos a menos de un afio provocaron un
deterioro del perfil de vencimientos de la
deuda oficial.

v a5 remuneraciones

general auments 81%, tasa que en ¢! caso de
los productos agropecuarics (70%) fue menor
que en ¢! de los manufacturados (%4%). Los
precios de la construccion, por el contrario, casi
se duplicaron, aunque cabe recordar que
durante 1958 habian subido menos gue ¢l
promedio. { Véanse el cuadro 18 v £l grifico 2)

=

b) Las remuneraciones

El salario real medio decling alrededor de
mecdio punto porcentual, luego de cuatro afos
de sostenido repunte. El deterioro de {as
remuneraciones abonadas por el sector piblico
constituyd la causa de este retroceso, ya que el
salario privade continué mejorando.

La politica de ajuste salarial instrumentada
en los dltimos afos determind una notoria
diferencia en la trayectoria de las remunera-
ciones de ambos sectores. En efecto, por dispo-
sicién oficial, los salarios publicos fueron
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corregidos cada cuntra
ore cedimiento 1U£ fenia enoou
anterior, las dﬁpombxh :

; . 15 remu-
nerz\ciones privadaa asuvez evofucionaron de
acuerdo alo estipudado en convenious tripartitos
por rama de actividad, que vartian de un piso
que involucraba un reajuste equivalente a 9%
de la inflacidén antertor La difercncia entre

ambos mecasismos de ajusie determind en
198% un crectimiento de 2% real de las

privadas, en tanto gque los
salarios p se deteriorabaz 4%. En ¢l
altimo qut 1ie, en el marco de un aumento
de Z7% en ¢l mgn,m real de la economia, los
asalariados pitblicos obtuvieron un incrementc
real de sus percepciones del 15%, mientras que
los privados ias acrecentaron en 39%

remunersciy




5. Las polfticas fiscal y monetaria

a; La politica fiscal

El desequilibrio financiero del sector
publico aument6 al equivalente de 6% del
producto (4.5% en 1988). Tal ascenso se
origind en su totalidad en el conjunto de
organismos nc finawcieros, va cue la
significacién del déficit del Banco Central se
mantuvo en alrededor de 3% de! producto, a
pesar de que se acrecenté la carga que
representan los intereses abonados por
concepto de las Letras de Regulacidn
Monetaria.

El deterioro afectd tante a la adiinistracién
central como a las empresas publicas. En el
primer caso, el déficit se amplid de 2 a 3% del
producto, mientras que wpracticamente
desaparecia el superdvit de casi media punto
porcentual que habian cbtenido a5 empresas
durante el afio apterior.

La mayor parte dcl desequilibric de la
admunstracwn centrd se ¢ t,,bl(}a una cofda real
{-8%) en los ingresos. La contracc sa de las
percepciones reales fue gencralizsda; la
recaudacidn sobre la actividad interna
disminuy6 7%, en tantc que la obtenida sobre
¢l comercio exterior io hizo cu 13%. 5t bien la
mayor incidencia en este deierioro
correspondié a la caida en el impuesto al valor
agregado, la contraccion porcentual més aguda
{30%) se registrd en ia tributaciéo sobre
ingresos. En ambos casos, sin embargo, la
comparacién interanual presenta probiemas
de comparabilidad, dado que en 1988 s¢ habian
reducido los plazos para el pago de zalgunos
tributos, con la finalidad de atenuar el efecto
inflacionario sobre la recaudacién. De este
modo, durante el afio anterior se percibicron
recursos que, en los hechos, correspondian a
mds de los doce meses habituales, fendémeno
que, naturalmente, no se repitié en 1989. La
menor percepcion scbre los ingresos estuvo
vinculada, ademds, a las pérdidas derivadas de
la mortandad vacuna, que erosiond las
utilidades de los establecimientos pecuarios.
La merma de la recaudacion tributaria sobre
el comercio exterior fue consecuencia, en
parte, del rezago del tipo de cambio respecto
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de log precios internos. Las varisoscies o
annales fueron de 70 y 80%, respectivemente.

El gasto real de la administracién central se
mantuvo casi inalterable. Las remuneracioncs
del personal, las transferencias en favor del
sistema de seguridad social y las compras de
bienes y servicios se contrajeron en valores
constantes. Sin embargo, estas disminuciones
se vieron compensadas cast por completo por
el incremento (9%} del pago de intereses de la
deuda del sector ptblico y de las inversicnes
(8%), ambos en términos reales. (Véase el
cuadro 21.) El aumento simultidneo del
endeudamiento y de las tasas de interés hizo
que la participacion de los intereses abonados
se elevara hasta el 10% del gasto total, mientras
que las compras de bienes y servicics y las
inversiones aportaban un 12% cada una.

Al contrario de lo ocurrido en los tres afios
anteriores, en los cuales el gobierno observa un
comportamiento monetario contractivo, el
financiamiento del déficit de 1a administracidn
central requirid crédito de la autoridad
monetaria por mas de 40% del desequitibiic
total. Durante 1989, sin embargo, la colocacién
de titulos pablicos aument6 en 170 millones de
dolares, con lo que se llegd a una circulacién
de 1 500 mallones de dblares, de los cuales G}
millones estdn emitidos a menos de un aiio
plazo.

b) La politica monetaria

La politica monetaria mantuvo los
principales lineamientos de los afios
anteriores. Asi, en el marco de un sistema
cambiario de flotacién sucia, con intervencién
importante del Banco de la Repiblica Oriental
del Uruguay, ia emisidn monetaria siguid
constituyendo una variable endégena. El
Banco Central, por su parte, continué con sus
operaciones de mercado abierto, mediante
colocaciones de l.etras de Regulacién
Monetaria sobre la base de la fijacién de la tasa
de interés ofrecida.

El comportamiento de los agentes
¢conémicos, sin embargo, experimentd
modificaciones significativas. El deterioro de
las expectativas, atribuible a la inestabie



situacidn econdémica subregional, of proceso
clecioral y el mayor desequilibrie fiscal, entre
o factores, Junto a una desling. tion de la
trea  de  interds en mon=da local
—esnecialmente durante la primeca mitad del
ito—~ tedundaron en uaa scclerada
disminocidn de la demanda 1o Jdinero v
cuasidinero. Asi, la variacién de b ~edios de
pago en los doce meses anteriores » junio de
1989 fue 14% inferior a la de los precios ca
igual 1ap<0 En la segunda mitad del afo, fa
correccién de las tasas de interés en moneda
nacional y el debilitamiente de ia demanda
interna —atribuible en lo principal al desvio de
compras hacia la Argentina y al estancamiento
del salario real medio— permitieron una
desaceleracion de los precios v una mayor
concordancia entre éstos y la cmisidén
monetaria. Sin embargo, hacia fings de afio se
volvi a un escenario similar al observado en el
primer semestre, con puevo impulso
inflacionario y una caida de la demanda de
dinero. De este modo, los medios de pago se
contrajeron 12% en térimincs reales durante
1989 v el agregado més amplin del dinero (Mz)
disminuy6 16%, con lo cual ¢! primeso
representd apenas 5% del producto; v el
segundo, un reducido 10%. ‘anse los
cuadros 22 y 23.)

La expansion de los depdsiios +n moneda
exiranjera volvid a ser oy cast
triplic, en valores corrientes, el i incrcmento de
ius dep6sitos & plazo ex monaia nac
recordar, sin embargo, que |
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moneda extranjera efectuados por no
residentes se reorientan hacia 2l exterior, en el
IBAICO ¢ raciones extra-terriforiales.

El mmcmai factor de expansion de la base
monetaria fve el denominado déficit
cuasifiscal, cvio crecimiento superé con
propia base monetaria. Asf,
sta en 16 en el equivalente de dos
a emisidn: registrada a fines de 1988,
la expausitn desivada del déficit cuasifiscal la
duplic6é. También las variaciones de las
reservas internacionales y del crédito al sector
poblico vo financiero constituyeron factores
determinantes de la emisién monetaria. Fl
sistema financiero, por el contrario, actud
contractivamentv. Los dep0sitos en délares de
la banca privada en el Banco Central y los
depositos del Banco de la Repiblica en
moneda nacional y extranjera permitiercn
absorber mas del 80% de la ampliacién de la
bas¢ monetaria. También las Letras de
Regulacién Monetaria actuaron en forma
astringente, pero su efecto fue de menor
magnitud. (Véase ¢! cuadro 25.)

F! wiédito de la banca comercial al sector
privade se redujo 17% en moneda nacional y
aumesnié 5% en moneda extranjera. En ambos
casos ‘1 banca oficial constituyé el principal
proveedor; la banca privada continué
restringiendo sus préstamos en moneda
nacional (los aumentd en apenas 33%, en
preseacia de una inflacién cercana a 90%), en
tante que mantuve casl constante el monto de
sus préstamos en dblares.

o

holgurs el

z

micniras
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Cuadro 1
URUGUAY: PRINCIPALES INDICADORES ECONOMICOS

indicadores econdmicos basicos
Producto interno bruto a precios

de mercado

Ingreso nacional bruto

Poblacién (millones de habitantes)
Producto interno brutc por habitanie

Déficit del sector piblico/PIB
Dinero (My/PIB (promedio anual)
Tipo de cambio real efective

Tasa de desocupacién

Indicadores econdmicos de corto plazo
Producto interno bruto

Producto internc bruto por habitante
Ingreso nacional bruto

Precios al consumidor
Diciembre a diciembre
Sueldos y salarios reaies

Valor corriente de las exportaciones
de bienes y servicios
Valor corriente de las importaciones
de bienes y servicios
Relacién de precios del intercambic
de bienes y servicios

Sector externo

Saldo del comercio de bienes y servicios
Pago neto de utilidades e intereses
Saldo de la cuenta corriente

Saido de la cuenta de capital

Variacién de las reservas
internacionales netas

Deuda externa bruta

Deuda externa neta

1982 1983 1984 1985 1986 1987 1988  198¢9*
indices (1980 =100)
91.2 85.8 84.7 84.8 91.4 97.3 97.5 98.7
894 792 763 74.8 85.8 933 94,7 973
295 297 299 301 303 304 306 3.08
90.1 842 82.5 822 88.1 9232 2.8 93.5
71 5.0 4.0 4.5 6.1
84 6.6 5.6 5.7 57 54 55 5.0
1060 1419 1308 1309 1320 1309 1453 1491
119 15.5 143 13.0 10.8 93 89 8.6
Tasas de crecimiento
-10.1 -6.0 -13 02 78 6.4 02 13
-10.6 6.6 -1.9 0.4 72 58 0.4 0.7
-11.8  -115 -3.6 20 14.7 8.8 1.5 2.7
205 51.5 66.1 83.0 70.7 573 69.0 852
03 207 90 14.1 5.8 47 1.5 4.4
-9.6 -8.2 -8.6 2.8 197 32 139 132
244 247 107 32 142 19.1 238 39
1.9 -119 =37 -8.3 19.3 48 57 6.5
Millones de délares
-48 217 22 220 320 142 318 494
197 288 362 351 278 281 306 349
-245 -71 -13¢  -131 42  -139 12 145
-172 4 53 201 246 221 6 =31
-497  -i04 -55 21 221 5 45 -120
4238 4572 4671 4900 5238 5888 6336 6785
1790 2523 2964 2911 2631 278 3166 3190

Fuente: CEPAL, sobre la base de cifras oficiales.
® Tasa media anuai en Montevideo.

* Cifras preliminares.

12

¢ Porcentajes.



Cuadro 2
VRUGUAY: EVYOLUCION DEL INGRESO NACIONAL BRUTO

URUGUAY

Indices (1980 = 100)

Composicién porcentual

1987 1088 1989* 1980 1987 1988 1989?

Ingreso nacional bruto
(a+b+c+d 933 9.7 973 98.6 94.6 95.8 97.2
a) Producto interno bruto 33 97.5 98.7 100.0 100.0 100.0 100.0
b) Efecto de la relacién de

precios del intercambio - 0.8 0.7 27
¢) Ingresos neto de factores

del exterior 3177 336.6 3772 -14 4.7 49 -54
d) Transferencias privadas netas

recibidas del exterior - - - - - - -
Fuente: CEPAL, sobre la base de estadisticas oficiales.
? Cifras preliminares.

Cuadro 3

URUGUAY: OFERTA Y DEMANDA GLOBALES

Oferta global
Producto interno bruto
a precios de mercado
Importaciones de bienes
y servicios

Demanda global
Demanda interna
Inversién bruta interna
Inversi6n bruta fija
Construccién
Maquinaria
Variacién de existencias
Consumo total
Gobierno general
Privado
Exportaciones de bienes
y servicios

Indices (1980 = 100) Composicién Tasas de crecimiento
porcentual
1986 1987 1988 1989° 1980 1989% 1986 1987 1988 1989*
856 9.9 920 933 1305 1234 108 73 02 14
914 973 975 987 1000 1000 78 64 02 13
o 741 742 757 305 134 264 114 01 20
856 919 920 933 1305 1234 108 73 02 14
771 866 857 8.1 1088 950 107 124 -11 06
407 504 517 463 173 81 42 239 25 -104
416 498 518 511 167 87 126 196 40 -13
421 474 490 114 59 56 126 35
40.5 549 576 . 53 27 324 355 5.0
167 686 491 -823 06 05
80 935 921 937 915 8.8 113 113 -15 1.7
1102 1107 1112 1132 125 143 43 05 05 1.8
799 908 891 906 790 725 130 137 -19 17
1283 1181 1240 1293 217 284 110 -79 S50 43

Fuente: CEPAL, sobre la base de cifras del Banco Central del Uruguay.

? Cifras preliminares.

Las cifras de cxportaciones ¢ importaciones de bienes y servicios se obtuvieron del balance de

pagos en d6lares corrientes del Fonde Monetario Internacional convertidos a valores constantes de 1580 mediante indices
de valor unitario calculados por la CEPAL.
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Cuadro 4

URUGUAY: ORIGEN Y FINANCIAMIENTO DE LA

Inversién bruta interna

Ahorro interno bruto
Ingresos netos por el
servicio de factores
Efecto de la relacién de
precios del intercambio
Transferencias unilaterales
privadas

Ahorro nacional bruto

Ahorro externo

INVERSION BRUTA INTERNA
(Como porcentajes del producto intermo bruto)®
1982 1983 1984 1985 1986 1987 1988  1989°
14.2 96 9.9 8.0 7.7 9.9 9.2 8.1
135 172 184 186 160 121 136 132
33 54 67 64 52 47 49 54
01 36 44 66 22 08 0.7 217
10.1 82 73 56 8.5 6.7 94 104
40 13 26 24 08 23 02 23

Fuente: CEPAL, sobre la base de datos oficiales.

* A precios de mercado, en délates constantes de 1980, al tipo de cambio ajustado.

® Cifras preliminares.

Cuadro §
URUGUAY: PRODUCTO INTERNO BRUTO POR ACTIVIDAD ECONOMICA A PRECIOS DE
MERCADO DE 1980
Indices (1980=100) Composicién Tasas de crecimiento
porcentual
1987 1988 1989* 1980 1989 1986 1987 1988  1989"

Producto interno bruto 973 975 987 1000 1000 78 6.4 0.2 13
Bienes ° 910 892 891 457 412 9.7 100 20 01
Agricultura © 1041 1047 1062 106 114 43 26 0.5 14
Industria manufacturera 940 905 86 287 258 12.1 124 3.7 2.1
Construccién 479 497 556 5.0 28 53 101 39 117
Servicios bésicos 1063 109.6 1088 72 8.0 8.6 2 32 -0.8
Electricidad, gas y agua 1350 1453 1275 14 18 41 160 76 -123
Transporte, almacenamiento
y comunicaciones 93 1009 1043 58 61 100 5.9 1.7 33
Otros servicios 102.0 103.7 1064 471 508 6.2 k 1.6 2.7
Comercio, restaurantes y
hoteles 851 848 856 202 176 120 62 03 1.0
Establecimientos financieros,
seguros, bienes inmuebles y
servicios prestados a las empresas  117.1  123.1 1293  11.7 153 20 20 S.1 5.0

Propiedad de vivienda 1074 1079 1084 6.9 7.6 1.7 05 0.5 0.5
Servicios comunales, sociales
y personales 113.0 1139 1166 152 179 4.7 13 0.8 24

Fuente: CEPAL, sobre la base de cifras oficiales, reponderadas de acuerdo a la estructura a precios corrientes del afio 1980.
Porlo tanto, las tendencias obtenidas a0 coinciden necesariamente con las publicadas por los paises en sus cdlculos

a precios constantes.
2 Cifras preliminares.

14
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Incluye mineria.

¢ Incluye el sector pecuario, la sitvicultura y la pesca.



Cuadro 6
URUGUAY: INDICADORES DE LA PRODUCCION AGROPECUARIA

URUG

UAY

Producto bruto interno

Indice del volumen fisico
en la produccién

Agricultura

Cereales
Oleaginosas
Sacarigenas

Raices y tubérculos
Uva para vino
Otro

Ganaderia
Ganado bovino
Resto ganado
Lana
Leche
Avicola y apicola

Pesca

Indices (1980 =100)

Tasas de crecimiento

1986 1987 1988 1989 1986 1987 1988  1989°
101.5 1041 1047 1062 43 2.6 0.5 14
833 943 936 987 1.9 132 -0.7 54
785 951 1033 1393 79 211 86 348
725 681 639 633 338 6.1 6.2 09
655 559 695 753 373 -147 243 83
2 89 504 525 -209 375 -392 4.2
1243 1385 1385 993 163 114 -283
976 1015 1006 1106 01 40 09 9.9
1079 1060 1066 1052 1.7 -1.8 0.6 -13
%6 890 926 To4 129 7.9 40 -175
832 88 972 935 175 43 120 -3.8
1331 1312 1194 1413 6.1 -14 90 183
1171 1205 1252 1276 41 29 39 19
83.5 955 1039 1077 62 144 88 37
1121 1071 795 912 -1.9 4.5 -257 146

Fuente: CEPAL, sobre la base de cifras oficiales.

* Cifras preliminares.
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Cuadro 7
URUGUAY: INDICADORES DE LA PRODUCCION MANUFACTURERA

Indice de la produccién
manufacturera

Alimentaria

Otras industrias alimentarias
Bebidas

Tabaco

Textiles

Vestimenta

Cuero

Calzado

Papel

Imprentas y editoriales
Quimicas industriales
Otros productos quimicos
Refinerias de petrdleo
Caucho

Plasticos

Barro, loza y porcelana
Vidrio

Otros productos minerales
no metélicos

Metalicas basicas ferrosas
Metélicas basicas no ferrosas
Productos metilicos
Maquinaria, aparatos y
suministros eléctricos
Material de transporte
Equipo profesional,
cientifico y otros

Otras industrias manufactureras

Indice (1982 =100) ng;ggszﬁl;n Tasas de crecimiento
1987 1988 1989 1982 1989* 1987 1988 19897
1174 1131 1107 1000 1000 111 37 2.1
870 935 9587 . 4.6 75 25
1007 1557 14320 26 B2 TY sop 3
980 937 959 55 438 84 44 23
90.6 931 1003 34 31 110 2.8 7.7
1565 1495 1423 78 100 10 45 48
1418 1174 1328 46 55 76 -172 131
958 8.7 981 3.0 27 45 -137 186
1196 107.6 1073 1.4 14 118 -100 -03
1504 1459 1380 19 24 32 30 54
1172 995 951 22 19 142 -151 44
1723 1778 196.8 2.1 37 212 32 107
1088 1124 978 52 46  -13 33 -130
817 826 813 164 120 157 1.1 -16
1766 1800 1589 21 30 134 19 -11.7
1422 1125 1146 16 1.7 149 209 19
2332 2663 3052 0.6 1.7 327 142 146
1762 1233 1124 09 09 242 300 -88
778 793 849 25 19 358 19 7.1
1188 1156 1155 13 14 188 27 01
1451 1483 1453 0.2 03 76 22 20
1347 1200 1128 39 40 195 -109 60
1239 1088 1022 24 22 155 122 61
1951 1729 1430 62 80 542 -114 -173
1088 1297 1326 - - 52 192 22
1545 1381 1210 22 24 165 -106 -124

Fuente: Banco Central del Uruguay.

2 Cifras preliminares.
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Cuadro 8
URUGUAY: TASA DE ACTIVIDAD, EMPLEO Y DESEMPLEO
EN MONTEYIDEO
(Porcentajes)
A fines de
Tasa de 1087 1983 1989
i 1 {11 v I 1) m 1 II III v
Actividad A5 600 809 59T 612 386 S89 593 601 595 600
Empleo 43 540 558 2% 352 538 i53 0 542 544 544 554
Desempleo 102 91 83 99 98 83 95 50 86 95 86 77
Fuente: CEPAL, sobre la base de datos de la D:reccidn General de Estadistica y Censos
Nota: Los valores corresponden al mas central de prome 3ios méviles por trimestre.
(uadro 9
: TASA DE DESEMFPLEG POR RAMA DE ACTIVIDAD
FUN TRIMESTRE ROVIL, EN MONTEVIDEO
{Porcentajes)
A fines de

Rama de actividad 1688 1989

I 54 B v I 11 111 v
Industris manufacturers a5 73 ¢ 88 9.0 22 85 74
Construccién 64 131 5.8 3.6 54 142 123 82
Comercio 9.7 9.3 89 7.4 8.8 82 73 6.9

TFuente: CEPAL, sobre la base de Jat
“ota: Los valores corresaosien a

Dneeién General de Estadisisea y Censer
eono e promedios méviles por trimestre.

17



Cuadro 10

URUGUAY: BALANCE DE PAGOS
{Millones de ddlares)

Balance en cuenta corriente
Balance comercial
Exportaciones de bienes v servicios
Bienes fob
Servicios reales
Transporte y seguros
Viajes
Importaciones de bienes v servicios
Bienes fob
Servicios reales
Transporte y seguros
Viajes
Servicios de factores
Utilidades
Intereses recibidos
Intereses pagados
Trabajo y propiedad
Transferencias unilaterales privadas
Balance en cuenta de capital
Transferencias unilaterzles oficiales
Capital de largo plazo
Inversién directa
Inversién de cartera
Otro capital de largo plazo
Sector oficial ©
Préstamos recibidos
Amortizaciones
Bancos comerciales €
Préstamos recibidos
Amortizaciones
Otros sectores ©
Préstamos recibidos
Amortizaciones
Capital de corto plazo
Sector oficial
Bancos comerciales
Otros sectores
Erroresy omlszones netos
Balance global
Variacién total reservas (- aumento)
Oro monetario
Derechos especiales de giro
Posicién de reserva en el FMI
Activos en divisas
Otros activos
Uso de crédito del ¥va

b

1982 1983 1984 1985 1986 1987 1988  1989°
245 71 139 31 2 139 12 148
48 217 222 20 320 142 318 494
1537 1411 1286 1253 Q500 1547 1763 1995
1256 1156 925  #54 1088 1182 1405 159
281 255 365 399 412 365 358 396
81 7 69 68 7 73 7 89
106 90 210 235 258 208 203 228
1585 1194 1067 1033 1180 1405 1445 1501
1038 740 732 675 815 1080 1112 1136
547 455 335 357 365 325 332 364
116 85 80 8 100 102 102 109
304 259 154 162 174 129 138 167
197 288 362 351 -278 281 306 349
147 63 87 77 93 103 115 203
344 350 449 428 371 384 420 -5S2
T2 4 53 201 246 221 6 31
10 11 10 11 25 8 21 8
515 643 42 60 137 80 25 4
2 6 3 8 4 5 2 .
716 18 96 86 13 7 <)
536 653 20 29 s5 62 60  -16
23 329 46 23 44 9 40 -0
156 531 %0 21 M 152 73 &0
29 -198 43 44 30 -102  -131 109
3 37 -1 5 -1 6 1 %

1 43 - . i 6 2 9

2 -9 -1 -1 -1 - S [
18 287 25 -1 12 7 2 19
182 346 62 30 39 48 17 51
64 58 .87 31 27  4p 38 -3
567 -394 123 134 -156 203 216 .28
53 41 43 125 S 174 14l 80
20 67 37 148 69 14 174 37
244 368 423 11 % 43 96 -145
1264 256 -121 265 239 .70 218 45
417 67 86 70 288 82 19 114
497 104 55 .21 221 S5 45 -120
85 52 -8 % -1 3 2 1
41 2 1 -10 3 56 38 6
3 .10 10 . R . . .
240 79 64 230 310 8 40 -189
3 2 5 -103 42 49 42 168

9% 141 35 127 45 3 33 -106

Fuente: 1982-1988, CEPAL, sobre la base de cifras proporcionadas por el Fondo Monetario Internacional. 1989, CEPAL, sobre

ia base de cifras oﬁcnales
* Cifras prclimmares
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Incluye otros servicios no factoriales.

€ Incluye préstamos netos concedidos y otros activos
v pasivos. 4B igual a variacidn total de las reservas (con signo contrario), mds asientos de contrapartida.



Exportaciones foh
Valor
Volumen
Valor unitario

Importaciones job

Valor

Valimen

Valor Unitario
Relacién de precios del
intercambio

Poder de compra de las
evportaciones

Qudntum de la exportaciones
Quantum de las importaciones
Relacién de precios del
intercambio (fob/cif}

Cuadro 11
URUGUAY: PRINCIPALES INDICADORES DEL COMERCIO EXTERIOR DE BIENES

URUGUAY

1982 1983 [98a4 %8y

Tasas de crecimiento

22
12.6
93

8.0
3.0
107

-28.8
2019

-10.0

-1d

=201
AN

23

-1.0
39
4.7

6.6

Indices {1980 = 100y

117.0
1260
622

OF s
Yl

7201
1329
352

109.0
103.9
511

S

=17
-.6
-7l

-102
-
7

94

90.1
103.3
45.9

873

1986 1987 1988  1989°
274 87 188 138
255 29 83 6.1
15 120 9.7 73
206 326 3.0 22
382 217 0.1 43
-12.7 8.9 29 6.7
15.0 35 64 0.6
130.1 1306 1506 160.7
1286 1258 1362 1446
635 773 73 74.G
004 1020 1106 1112

Fuente: CEPAL, sobre a base de dusios del Banco Centrai ge! Uruguay.

* Citras preliminares.
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Cuadro 12
URUGUAY: EVOLUCION DE LOS TIPOS DE CAMEIO

i Frorizdios anuales y tnmesiraies

Tipos de Indices del tipo de cambio real efectivo
cambio (1975 = 100)
nominales e
(pesos Exportaciones Importaciones
por
déiar) A R A° Ar
1970-1979 26.6 85.8 1.5
1980-1989 v8.2 75.0 958 97.7
1980 9 824 464 838 374
1981 11 76.6 369 812 80.5
1982 14 43.3 382 89.1 86.0
1983 35 1092 752 1131 110.9
1984 36 100.0 93.5 1023 1022
1985 101 10u.0 100.0 100.6 LRV
1986 132 012 .5 317 573
1987 227 i61.5 86.5 879 952
1988 359 2.5 920 98.4 106.9
1989 606 1154 91.0 1016 110.7
1987
I 92 60.6 862 87.5 4.6
I 212 104.8 88.3 908 33.4
I 236 970 84.6 839 .9
v 266 103.6 87.0 89.2 9%.8
1988
I 299 1116 0.0 96.5 104.7
II 236 1166 94.6 101.3 110.1
I 376 1093 92.4 96.3 104.8
v 426 1125 911 9.3 108.1
1989
i 479 ii70 9.9 1043 1137
1I 542 108.9 873 938 w02
I &45 i12.6 906 988 107.7
v 750 123.2 929 109.5 119.4

Fuente: CEPAL, sobre ia base de cifras del Fondo Monetario Internacional, Estadisticas Financieras Internacionales.
Nota: A: Deflactadce por el indice de precios al por mayor.
B: Deflactado por ¢! indice de salarios medios nominales.

? Corresponde al promedio de los indices del tipo de cambio real de! peso con respecto a las monedas de los principates
paises con que Uruguay tiene intercambic comercial, ponderados por la importancia relativa de las exportaciones o ias
importaciones, segin el caso, hacia o desde esos paises. De 1975 a 1975, estas ponderaciones correspondern al promedio
e esos mismos afios ya partir de 1980, al promedio del periodo 1983-1987. Enlos cdlculos se han utilizado preferentemente
indices de precios al por mayor. Para {a metodologia y las fuentes utilizadas, véase el apéndice técnico del Esmdio
Econdmicode América {.atinayel Caribe, 1981. b Incluye los principales paises exportadores de petréleo. Excluye
ios principales paises exportadores de petrdleo.



URUGUAY

Cuadro 13
URUGUAY: EXPORTACIONES DE BIENES, FOB

Comuesicién ..
mees Tasas de crecimiento

e
IS

Millones de délares

1987 1988 148%* 198G 1¥89® 1987 1988  1989°

Total 1189 1404 1599 1(0.0 1300 9.4 i8.1 13.9
Tradicionales 392 539 393 393 371 25 375 10.0
No tradicionales 797 85 1006 60.7 82.9 16.4 8.5 16.3

Principales secciones
Animales vivos y productos

del reino animal 255 274 392 248 245 -133 75 431
Carne vacuna 1 140 197 147 123 238 120 407
Carne ovina 6 11 26 13 16 -727 833 1364
Otros 124 123 169 88 106 148 08 374

Productos del reino vegetal 99 159 163 10.1 105 -256 606 5.7
Arroz 53 96 87 6.1 54 321 69.8 -3.3
Otros a6 69 81 41 31 -164 500 174

Grasas y aceites 4 7 7 17 04 500 750 -

Productos alimenticios,

bebidas y tabaco 35 38 49 3.0 31 28 86 289

Productos minerales 4 4 7 11 04 200 - 750

Materias pldsticas y manu-

tacturas del caucho 36 31 6 19 29 500 33 484

Cueruos, pieles y productos

de cuero 198 210 235 135 147 338 6.1 11.9
Pieles y cueros 83 ics 129 38 8.1 122 265 229
Manufacturas de cuero 57 6l ol 4.5 40 583 7.0 4.0
Peleteria y confecciones
de prieieria 5 ad 42 48 2.6 541 -228 -4.5

rfaterias textiles y sus

Nanuiacturas 292 35 280 303 220 2835
Tana sucia Th 105 50 5.6 56 335 382
Lans lavada 3¢ 32 25 22 1.6 314 6.7
Tops i35 21 174 82 109 184 370
CIETOS 1 142 i97 & 23 246 0.7

{ alzado y otros o 11 WA 1.8 09 22z -

Productos Guinicos y ronexos ' 34 L0 : 03 3au 9.1

(Otros ¢’ 95 16 . 86 349 118

Fuenti. CEPAL, sobre 1a base de o
" Cifras preliminares

Centrat del U ruguay.,
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Cuadro 14

URUGUAY: COMERCIO EXTERIOR POR ZONAS
GEOGRAFICAS Y ECONOMICAS

Exportaciones Impertaciones
1986 1987 1988 1989® 1986 1987 1988  1489°
Total 1000 1000 1000 10006 1000 1000 1004 1000
America 519 44 398 302 0.6 584 597 620
ALADI 387 302 269 369 303 486 04 308
Argentina 82 9.5 7.1 49 142 137 152 156
Brasi 272 172 163 277 244 244 261 258
México 0.7 0.8 13 1.8 7.4 7.5 52 5.9
Otros 2. 2.6 22 26 43 29 38 35
Estados Unidos 119 18 111 11 84 7.9 79 9.6

Resto de América 1.2 1.4 1.8 2.2 1.2 1.8 15 15

Evropa ns 8 366 39 286 255 284 234
CEE 239 M1 67 227 199 210 209 199
Alemania 51 103 82 7.6 7.6 8.1 6.4 6.2
Otros l68 178 181 151 123 129 145 137
Europa oriental ] e 8.4 6.6 1. 1.0 31 14
Otros z 3.0 1.9 1.6 4.0 3.5 44 21

Resto del mundo 155 16.8 236 18.9 14.3 16.1 11.9 14.6
Africa 1.5 L 13 1.2 2.7 54 2. 24
Asia w.7 47 141 a3 59 6.2 6.4 62
Medioc Orients 8 5.0 7.6 83 53 4.0 33 36
Otros 0.5 1.4 0.7 12 0.5 6.5 6.1 0.4

Fuente: CEPAL, sobre |1 base de datos def Banco Tentral del Uruguay.
* Cifras preliminares.

Cuadro 15
UROGUAY: IMirORTACIONES DE BIENES, CIF

Composicion

Millones de cdélares Tasas de creaimiento

porcentual
1987 1988 1989 1980 1989* 1987 1988  1oao?

Total 1142 1177 1196 1000 100.0 313 3.1 L6
HBienes de consumo 132 155 152 10.8 127 59.7 17.8 -1.9

Duraderos 56 77 7 64 1105 370 -

No duraderos 75 78 75 63 354 34 38
Materias primas y
bienes intermedios 857 841 888 743 742 249 -1.8 56

Petréleo y

combustibles 167 155 197 275 16.5 5.5 -71 27.1

Otros 690 686 691 46.8 578 30.7 0.5 0.7
Bienes de capital 154 182 155 14.9 13.0 512 183 -148

Fuente: CEPAL, sobre la base de datos dei Banco Central dei Uruguay.

* Cifras preliminares.
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Cuadro 16

CURUGUAY: INDICADCRES DEL ENDEUDAMIENTQO EXTERNG

(Millones de ddlcnes;

URUGUAY

1982 1983 1984 3985 1986 1987 1988  1989°
Deuda externa bruta 4238 4572 4671 490 3238 5888 6330 6785
Deuda pablica 2705 3197 3135 3551 3829 4228 4239 4313
Sector financiero 1088 1565 1497 1629 1716 1803 1650 1562
Sector no financiero 1617 1632 1638 1922 2113 2425 2589 2751
Deuda privada no goaranti-
zada por el Estado 1550 1392 1508 1349 1410 1660 2091 2472
Deuda externa neta 1790 2523 2964 2911 2631 27838 3166 319
Piblica 851 655 1928 2085 182 1977 2197 22719
Privada 939 869 1036 826 769 860 969 912
Servicios de la deuda 512 536 545 598 497 582 630 693
Amortizaciones 168 186 96 170 126 198 210 141
Intereses 344 350 449 428 3N 384 420 552
Porcentajes sobre exporta-
ciones de bienes y servicios ©
Servicio de la deuda 393 412 423 477 331 375 357 347
Deuda externa publica 2063 2446 2454 2834 2553 2721 2404 2162
Deuda externa bruta 3252 3517 3624 3911 3492 3789 359.0 340.1
Deuda externa neta 1374 1941 2300 2323 1754 1794 1796 1599
Fuente: Datos elaborados por ¢l Banco Central del Uruguay.
? Cifras preliminares. ®Incluye depdsitos de no residentes y pasivos de reserva de los bancos comerciales. € Excluidas

las ventas de oro.
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Cuadro 17
URUGUAY: OBLIGACIONES EN MONEDA EXTRANJERA
DEL SECTOR PUBLICO
(Miilones de ddlares)

1982 1983 1984 1985 1986 1987 1988  1989*

Deuda externa bruta del
sector publico 2687 3180 3162 3550 3828 4227 4239 4313

Obligaciones en moneda
extranjera con el sector

privado residente 561 759 1035 1206 1381 1480 1732 2235
Banco Central 166 422 513 566 605 611 690 872
Con bancos privados 166 422 513 553 579 581 620 789
Con sector privado
no bancario 13 26 30 70 83
Banco de la Repiiblica 207 199 262 399 466 568 685 891
Con bancos privados 1 1 - - 1 1 - -
Con sector privado
no bancario 206 198 262 399 465 567 685 891
Banco Hipotecario 139 66 9 132 135 148 174 256
Con bancos privados 72 - - - - - - -
Con sector privado
no bancario 67 66 99 132 135 148 174 256

Sector piblico
no financiero 47 T 159 107 174 151 183 216

Obligaciones totales en
moneda extranjera del
sector piblico 3249 3939 4198 4757 5209 5707 5971 6548

Fuente: Datos elaborados por el Banco Central del Uruguay.
? Cifras preliminares.
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URUGUAY

Cuadro 18
URUGUAY: EVOLUCION DE LOS PRECIOS INTERNOGS
(Porcentajes
198« 1984 1985 19% 1987 1988 1989
Variacién diciembre 3 diciembre
Indice de precios al consumidor ~ 5t.5 66.1 83.0 70.7 573 69.0 89.2
Alimentos 59.7 77.5 722 919 422 733 82.7
Indice de precios al por mayor
Productos importados 782 75.8 776 10.6 872 50.1 88.2
Productos nacionales 73.8 840 742 66.9 572 60.5 .7
Agropecuarios (o agricolas)  118.6 90.3 41.1 108.5 393 66.2 69.7
Manufacturados 62.9 82.0 85.5 56.1 63.5 589 84.1
Indice de la construccién 38.8 65.8 93.3 1 749 589 9.7
Variacién media anual
Indice de precios al consumidor  49.6 553 721 76.5 63.5 62.2 80.4
Alimentos 542 68.4 63.1 91.6 59.7 58.0 80.6
Indice de precios al por mayor
Productos importados 129.9 59.6 71.0 28.6 62.1 60.9 70.0
Productos nacionales 734 774 76.7 67.2 63.2 574 732
Agropecuarios (o agricolas) 89.0 90.1 538 83.7 67.7 48.8 74.1
Manufacturados 69.2 735 84.2 62.6 618 60.2 72.9
Indice de la construccién 46.6 51.9 88.7 715 7.7 59.2 854
Fuente: CEPAL, sobre la base de datos del Banco Central del Uruguay y la Direccién General de Estadistica y Censos.
Cuadro 19
URUGUAY: EVOLUCION DE LOS SALARIOS *
(Variacion media anual)
1982 1983 1984 1985 1986 1987 1988  1989°
Salarios nominales 183 183 410 993 8.7 713 641 803
Sector publico 186 169 353 994 830 643 626 742
Sector privado 178 200 475 993 892 768 652 846
Salarios reales 0.3 -20.7 9.0 14.1 58 4.7 1.5 04
Sector publico 01 -216 -129 141 37 0.5 0.5 -36
Sector privado 07 -197 -50 149 73 79 22 19

Fuente: Datos elaborados por la Direccién General de Estadistica y Censos.
# Calculados sobre la base de los aumentos minimos decretados por el gobierno hasta octubre de 1980 y de los salarios

efectivamente pagados a partir de esa fecha.

b~ PR
Cifras preliminares.



Cuadro 20

URUGUAY: INGRESOS Y GASTOS DEL GOBIERNO CENTRAL

1. Ingresos corrientes
Ingresos tributarios
Directos
Indirectos
Sobre el comercio exterior
Otros

2. Gastos corrientes
Remuneraciones
Seguridad social
Intereses deuda publica
Otros gastos

3. Ahorro corriente (1-2)

4. Gastos de capital

5. Gastos totales (2+4)

6. Déficit (o superdvit) fiscal (1-5)

7. Financiamiento del déficit
a) Crédito recibido (neto)
b) Colocaciones netas de valores
c) Préstamos externos
d) Otras fuentes

Relaciones

Ahorro corriente/Gastos de capital
Déficit fiscal/Gastos totales
Ingresos tributarios/PIB

Gastos totales/PIB

Déficit fiscal/PiB

Miles de millones

de nuevos pesos

Tasas de crecimiento

1986 1987 1988 1989 1986 1987 1988  1989*
1499 2709 4567 7536 952 80.7 686 650
1358 250.1 4192 7000 985 842 676 670

212 440 748 1143 1038 1075 700 528

903 1664 2815 4875 557 843 692 732

243 397 629 982 1382 634 584 561

141 208 375 536 679 475 803 429
1468 2620 4538 807.7 756 785 732 780
511 882 1533 2731 872 726 738 781
421 788 1425 2512 589 872 808 763
168 254 445 956 600 512 752 1148
368 696 1135 1878 907 891 631 655
31 89 29 541
144 310 568 1107 846 1153 832 949
1612 293.0 5106 9184 764 818 743 799
113 221 -539 -164.8
113 221 539 1649
-75  -131 400 696
206 320 837 906
2.1 38 54 6.5
03 0.6 0.2 -1.8
215 287 51 489
70 75 106 179
136 142 147 145
164 167 179 177
12 13 19 32

Fuente: CEPAL, sobre la base de datos de la Contaduria General de la Nacién.

? Cifras preliminares.
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URUGUAY: INGRESOS Y GASTOS DE LA ADMINISTRACION CENTRAL
EN VALORES REALES

{Tasas de crecimiento)

Cuadro 21

URUGUAY

1985 1987 1988 1989°
Ingresos corrientes 10.6 10.6 39 -85
Impuestos internos 6.4 172 47 4.8
Sobre produccién y
transacciones 2.3 133 59 5.5
Valor agregado 5.0 15.5 153 6.2
Combustibles -8.7 10.6 6.2 -1.8
Tabacos -10.9 23 14 -1.9
Sobre ingresos 354 320 10.8 -29.8
Sobre patrimonio 219 17.2 4.1 53
Menos: documentos recibidos 7.0 11.5 17.5 -13.1
Impuestos al comercio exterior  30.6 31 23 -13.6
Sobre importaciones 332 22 -17.8
Sobre exportaciones 20.0 -30.1 56
Aduana y otros 182 23715 0.2
Otros ingresos 159 224 73 -20.7
Gastos corrientes 0.5 92 37 -13
Remuneraciones 6.0 56 72 -13
Aportes y asistencia al seguro
social 99 14.5 11.5 23
Compra de bienes y servicios 29.0 10.6 £6.8 98
Intereses de deuda publica 96 -7.6 8.3 19.1
Otros -17.4 270 -19.5 6.0
Inversiones 44 319 12.9 8.0
Gasto total 112 15 03
Fuente: CEPAL, sobre la base de datos de la Contaduria General de la Nacién.
# Cifras preliminares.
Cuadro 22
URUGUAY: ESTRUCTURA DEL GASTO DE LA ADMINISTRACION CENTRAL
(Porcentajes)
1980 1986 1987 1988 1989°
Total 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0
Remuneraciones 318 30.1 30.0 29.7
Aportes y transferencias a
Seguridad Social 63.5 262 269 279 274
Transferencias a organismos
piiblicos ® 53 62 5.7 6.0 56
Gastos no personales 16.6 15.8 15.7 13.6 123
Intereses deuda publica 22 104 86 87 10.4
Gastos de capital 121 8.9 10.6 11.1 12.1
Otros 03 0.8 23 26 2.5

Fuente: Contaduria General de {a Nacidn hasta 1981. A partir de 1982 versidn unificada de Tesorerfay Contaduria General

de la Nacidn.

? Cifras preliminares. Incluye: Anticipos. subsidios, subvenciones y Fondo Nacional de Vivienda.
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URUGUAY: INDICADORES MONETARIOS

Cuadro 23

Saldos a fin de afio
(miles de millones de nuevos pesos)

Tasas de crecimiento

1985 1986 1987 1988 1989®° 198 1987 1988  1989°
Dinero (M1) 402 710 1187 1946 3249 766 672 639 670
Efectivo en poder del pablico 234 430 764 1257 2146 842 776 645 707
Depésitos a la vista 169 280 423 683 1103 660 512 615 615
Depésitos de ahorro y a plazo 623 931 1403 2178 3302 496 506 553 516
M, 1025 1642 2590 4124 6551 602 577 592 589
Depésitos en moneda extranjera  203.1 3644 6227 12301 30139 794 709 975 1450
M3 3056 5286 881.7 1642536690 730 668 83 1234
Coeficientes
My /PIB 57 5.7 54 55 50
M_/p1B 148 136 121 118 103
Mai/pIB 439 425 402 41 511

Fuente: CEPA1L, sobre la base de datos del Banco Central del Uruguay.

# Cifras preliminares.

Cuadro 24
URUGUAY: EVOLUCION DE LOS PRINCIPALES AGREGADOS MONETARIOS
(Vanaciones porcentuales en doce meses)

Valores corrientes

Valores constantes

1988
Diciembre

1989
Febrero
Abril
Junio
Agosto
Octubre
Diciembre

Precios

M M> M; M,

1) ¥)) 3 (4=1/3) (5=2/3)
639 589 69.0 97.0 94.0
644 60.0 738 94.6 92.1
61.4 57.0 78.1 90.6 88.2
582 56.6 835 86.2 853
672 593 81.0 3 88.0
71.0 59.7 81.5 93.7 875
67.0 58.9 89.2 882 840

Fuente: CEPAL, sobre la base de cifras del Banco Central del Uruguay.



URUGUAY

Cuadro 25
URUGUAY: FACTORES DE CREACION DE LA BASE MONETARIA
Saldos ajustados®

Variacién en Porcentaje sobre emisién
millones de N$ al 31.12.1988
Base monetaria restringida 115 726 729
Emisi6n fuera del BCU 112 841 711
Depésitos a la vista banca privada 2885 18
Factores de expansién
Crédito al sector piblico no 63 591 40.1
financiero 161 449 101.8
Déficit cuasi fiscal 86 522 545
Reservas internacionales netas 41723 26.3
Refinanciacién deuda externa 33233 210
Otras cuentas netas
Factores de contraccién
Crédito al sector privado -24 781 -15.6
Movimientos interbancarios -134 000 -84.5
Depésitos BROU moneda nacional -76 458 -48.2
Letras de regulacién monetaria -35553 -22.4

Fuente: CEPAL, sobre la base de datos del Banco Central del Uruguay, Boletin de Prensa.
® Resultan de valuar las variaciones de saldos en moneda extranjera al tipo de cambio de cada operacién, con lo cual los
saldos ajustados excluyen el efecto cambiario.

Cuadro 26
URUGUAY: TASAS DE INTERES EN MONEDA NACIONAL Y EXTRANJERA

Tasa Moneda Nacional mT(;is: da mb?: Tasa )
extran- (variacién arbitrada Relacién
Banca Privada® Banco Central® jera mensual)
0 @ ©)) C)) OX (6=2/5)
1987
v 66.8 720 6.2 41 720 1.00
1988
I 65.0 73.0 57 44 712 0.98
11 66.4 74.0 6.0 37 63.9 1.06
I 68.4 74.0 6.1 39 67.9 1.04
1AY% 73.6 81.0 6.5 42 74.5 1.04
1989
I 76.0 83.0 7.0 46 83.6 1.00
II 85.0 89.0 7.8 57 109.7 0.90
111 91.2 94.0 6.5 49 89.1 1.03
v 100.0 6.7 5.1 93.8 1.07

Fuente: CEPAL, sobre |a base de datso del Banco Central del Uruguay.
® Tasa pasiva. ® Letras de Regulacién Monetaria. ¢ Equivale a la anualizacién de la tasa nominal de devaluacién
por la tasa de interés en moneda extranjera.
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