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

Tres puntos {...) indican que los datos faltan 0 no constan por separado.

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

Un espacio en blanco en un cuadro indica que el concepro de que se trata no es aplicable.

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

El punto (.) se usa para separar los decimales. La raya inclinada ¢ /) indica un afiv agricola o fiscal (por ejemple. 1970719714
El guidn (-} puesto entre cifras que expresen afos. por ejemplo 1971-1973, indica que se trara de todo el periodo
considerado, ambuos afios inclusive,

La palabra “toneladas” indica ronelades métricas. y la palabra "délares” de los Estados Unidas, salvo indicacion contrariz.
Salvo indicacién en contrario, las referencias a tasas anuales de crecimiento o variacion corresponden a tasas anuales
compuestas.

Debido a que a veces se redondean las cifras. los datus parciales v los porcentajes presentados en los cuadros no siempre
suman el total correspondiente
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1. Rasgos generales de la evolucion reciente:
introduccidn y sintesis

Durante 1981 se agudizd la pérdida de dinamismo de 12 actividad econdmica que se habia observado
el afo anterior. El producto interno bruto que habia reducido marcadamente su ritmo de
crecimiento en 1980 con respecto al bienio anterior, registrd un ligero descenso, inferior al 145, en
1981, situacidn que no se producia desde 1972, Esta leve reduccion del producto fue acompaiada de
un nuevo deterioro de la relacion de precios del intercambio, determinando una baja del 1.5% del
ingreso interno bruto. (Véanse el cuadro 1 v el grifico 1)

Al virtual estancamiento de la produccidn global concribuyeron factores muy diversos,
predominando, sin embargo, los vinculados al sector externo. No obstante que las exportaciones de
bienes y servicios continuaron aumentando a una tasa elevada del orden del 129, ésta fue muy
inferior a las anotadas en los dos afios anteriores, debido en parte a las dificultades que se
presentaron en el intercambio comercial con Argentina, asi camo a la pérdida de competitividad de
las exportaciones y a fa reversién de las corrientes de ruristas. Ademas, las importaciones totales
ruvieron una disminucion cercana al 3% {(que en términos de quantum alcanzé a un 11%), que
contrasta enormemente con su acelerado aumento de las ultimos zfios.

El comercio, la produccién manufacturera y la construccion, fueron las actividades mas
afectadas por el deterioro de la situacidon econdmica, y sus productos sufrieron descensos de entre 2
y 49 Entretanto, la produccidn agropecuaria practicamente no vario y los servicios de transporte,
almacenamiento y comunicaciones denotaron una leve baja. La declinacién de la acrividad
econdmica se inicid en la segunda mitad de 1981 y se acentud en el vltimo trimestre. Asi, en ¢l
segundo semestre la produccién de manufacturas y la construccidn disminuyeron alrededor de 7%
v 5% respectivamente.

Por el lado de la demanda interna, que se redujo cerca de 4% como resultado de los descensos
del producto global y del quintum lmporrado como asimismo del mayor volumen de las
exportaciones, el mayor mmpacto lo resintid la inversidn bruta interna que disminuyé 189. La
formacidn de capital en maquinaria y equipo bajo 269 y aproximadamente 5% la construccidn, en
particular la efectuada por el sector privado. Por orra paree, los gastos de consumo registraron
también una reduccion, aunque de escasa magnitud.,

El estado recesivo en que entrdé la economia durante 1981 fue acompafiado de un
debilitamiento de las presiones inflacionarias. La variacidn media anual de los precios al
consumider se redujo a cerca de la mitad y la medida de diciembre a diciembre en un tercio.
Asimismo, bajo en una proporcidn mucho mayor (de 51 a 139 ) el porcentaje de expansion de los
medios de pago.

El abjetivo priotitario de la politica econdémica siguid centrandose en la reduccién y el control
de Ja inflacién. La fijacidn anticipada de! tipo de cambio y el mantenimiento de una amplia aperwura
comercial han sido los instrumentos bisicos de esa polirica. En este marco el Banco Central ha
desempefiado un papel neutral no obstante los resultados ligeramente deficitarios de las
operaciones del gobierno.

Por otra parte, las remuneraciones reales lograron una mejora de 7.5%, que tiene bastante
significacién puesto que €s la primera que ocurre a los menos desde 1975. Desde entonces las
remuneraciones reales se habian deteriorado en un tercio. Junto a este repunre de los salarios,
durante 1981 continué descendiendo la tasa de desocupacion. Esta, que en 1974 alcanzaba en
Montevideo a cerca de 129% de la poblacién econ6micamente activa, descendid a 6.7% en 1981 sin
embargo, en el segundo semestre hubo un ligero retroceso al elevarse a 7.5%



Cuadro 1
URUGUAY: PRINCIPALES INDICADORES ECONOMICOS

1975 1976 1977 1978 1979 1980 1981°

A. Indicadores econémicos bésicos
Producto interno bruto a precios de mercado
(millones de dblares de 1970) 3293 3432 3494 3743 4_102 4253 4224
Poblacion (millones de habitantes) 2.83 284 2.86 287 289 2.91 293
Producto interno bruto por habirante 2
(délares de 1970) 1164 1208 1224 13035 1419 1462 1443

Tasas de crecimiento
B. Indicadores econémicos de corto plazo

Producto interno bruro 48 4.2 1.8 71 96 37 -0.7
Producre internoe brutg por habitante 4.5 38 1.3 65 B9 3.0 -1.3
ingresu interno bruto 1.9 3.5 2.6 78 107 3.3 -1.5
Relacidn de precios del intercambio
de bienes y servicios -245 23 7.8 52 84 31 -6.0
Valor corriente de las exporraciones
de bienes y secvicios 102 264 161 129 313 273 12.3
Valor corriente de las importaciones
de bienes y servicios 142 43 7 61 351 425 A7
Precios al consumidor
Diciembre a diciembre 668 399 573 460 831 428 29.4
Variacion media anual 814 506 582 445 668 635 34.0
Dinero 535 612 404 656 8BS 507 12.5
Sueldos v salarios” p 664 420 390 396 526 644 43.6
Tasa de desocupacion . 128 118 101 8.4 7.4 6.7
Ingresos corrientes del gobietnc 67.6 747 706 481 937 775 422
Gastos totales del gobierno 708 318 352 495 747 793 437
Déficic fiscal/gastos totales del gobierno” 269 159 82 92 1Y 05" 05

Millones de délares
C. Sector externo

Saldo del comercio de bienes y servicios -125 -9 -106 -57  -306 618 -329
Saldo de la cuenta corrientce -198 -82  .172 133 363 716 -427
Variacion de las reservas internacionales -44 70 159 131 154 177 33
Deuda externz toral 1031 1135 1320 1240 1682 2155 3129

Fuente: CEPAL, sobre la base de cifras oficiales.

“Cifras preliminares.

"Producto interne bruto mis efecto de la relacidn de precios del intercambio; de bienes v servicios.
“Variacion del salariv medio nominal entre promedios anuales.

“Tasa media anua! en Montevideo.

‘Porcentajes.

/Superivit.,

En cuanto a las relaciones econdmicas v financieras con el exterior, el aumento de masde 12%
de las exportaciones de bienes v servicios v la declinacion de las importaciones hicieron que se
redujera a cerca de la mirad el desequilibrio comercial y que el déficit de la cuenta corriente del
balance de pagos bajara de 716 2 427 millones de dblares entre 1980 v 1981. Mis que el aumento de
15¢% de las exportaciones de bienes —ia mitad de Jo que aumentd el afe anterior— fue
determinante en estos resultados la extraordinaria reduccion de las importaciones de bienes, que en
valor descendieron 129 v aproximadamente 205 en volumen.

Junto con reducirse el desequilibrio de 1a cuenta corriente, bajd abruptamente de 810 a 460
miliones de dolares la entrada nera de capitales, que habia aumentado enormemente en 1980: no
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obstante, su monio excedié el del déficit corriente y permitié elevar en 335 millones de ddlares las
reservas internacionales del pais, hecho que ocurre por sexto afio consecutiva.

Por otra parte, a fines de 1981 la deuda externa total llegé a 3 130 millones de ddlares, 45%
mis alta que la que habia un afio antes.

2. La evolucién de la actividad econdmica

a) Tendencias de la oferia vy la demanda globales

En 1981 disminuyd poco mis del 29 la oferta global de bienes y servicios, que en el periodo
1972-1980 habia crecido a razén de 5.39% anual. La menor disponibilidad de bienes y servicios que
hubo durante el afio fue determinada tanto por el leve descenso del producto interno bruto, como
por la baja de 11 % del quantum de las importaciones de bienes y servicios. Como simultdneamente
el quintum de las exportaciones totales registré un incremento algo mayor al 119, la
disponibilidad interna de recursos reales se redujo 3.7 9, baja que contrastd con los aumentos de 14
¥ 3% que ésta tuvo en 1979 y 1980, (Véase el cuadro 2.)

Cuadro 2

URUGUAY: OFERTA Y DEMANDA GLOBALES

Millones de dolares Composicidn Tasas de
a precios de 1970 porcentual crecimiento

1979 1980 19817 1971 1981° 1979 1980 1981°

Oferta global 4697 4943 4836 109.7 1145 11.8 52 22
Producto interno bruto a =
precios de mercado 4102 425% 4224 1000 1000 9.6 3.7 -6.7
Importaciones de bienes
y servicios” 595 690 612 27 145 292 160 -11.3
Demanda global 4697 4943 4836 1097 1145 118 52 -2.2
Demanda interna 4 207 4418 4253 1018 1007 132 S0 -3.7
Inversién bruta interna 731 829 681 12.7 16.1 268 135 -17.9
Inversion bruta fija 697 805 696 11.8 165 225 155 -13.6
Construccidn 459 475 452 7.8 10.7 14.7 34 49
Maguinaria y equipo 238 330 244 4.1 58 410 387 -261
Variacién de existencias 34 24 -15 0.9 03
Consume toral 3476 3589 3572 891 846 107 3.2 -0.5
Gobierno general 590 595 625 142 148 117 0.9 49
Privado 288G 2993 2947 749 698 105 37 -1.5

Exportaciones de bienes

y servicios 491 525 583 79 138 0.9 69 112

Fuenrte: CEPAL, sobre la base de cifras del Bance Central del Uruguay.
“Cifras preliminares.
"Las cifras sobre exportaciones e 1mportacxones de bienes y servicios correspunden a Jas del balance de pagos en dblares,
deflacionadas con indices de precios calculados por Ja CEPAL.

El descenso de la demanda interna se reflejd en una fuerte caida de la inversidn bruta interna
(18%), interrumpiéndose asi la tendencia francamente ascendente que tuvo la acumulacién de
capital desde los primeros afios del decenio de 1970 (12.5% en el periodo 1972-1980; 27% en 1979
¥ 13.5% en 1980). Por su parte, la inversidn bruta fija anotd una caida algo mds baja, cercana al
149z, sobresaliendo la fuerte disminucién (269) que experimentd la formacion de capital en
maquinaria y equipn. Entretanto, la efectuada en construcaion descendis 59 . La informacaion sobre
la inversion privada en construccion incluye las inversiones en cultivos y plantaciones perma-
nentes, que han mostrade una pronunciada tendencia descendente desde 1980, derivada de la
pérdida de rentabilidad de la agricultura.
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En cuanto ai otro gran componente de la demanda. e} consuma, de acuerdo a las estimaciones
disponibles, este parece haber registrado una ligera disminucion durante 1981, arribuible
exclusivarnente al consumo del sector privado. Los gastos de consumo del gobierno general
aumentaron alrededor de 5% en términos reales.

b) Evolucion de la produccién sectorial

El producto bruto interno aumentd a un ritmo de 3.5% anual en el periodo 1973-1977. En los
dos afios siguientes se eievo ese ritmo a 8.3%; se redujo a 3.7% en 1980y en 1981 se produjo —por
primera vez en los ultimos nueve afios— un descenso ligeramente inferior al 1% del nivel de
actividad econémica.

Esza recesion se agudizo esencialmente en el segundo semestre del afio y entre sus causas cabe
sefialar: :

— La menor demanda interna derivada de una mayor tasa de interés en términos teales que
incidi6 sobre el gasto privado, principalmente en bienes duraderos y sobre la formacién brura de
capiral fijo y de inventarios.

— Menores entradas por concepto de turismo vy en cambio, fuerte aumento de los gastos de
turistas nacionales en el exterior.

— El desplazamiento de la demanda hacia ciertos bienes manufacturados importados (neu-
maticos, telas, algodon, electrodomésticos, vehitulos automatores, etc.), en desmedro de la indus-
tria nacional. _

— La pérdida de la capacidad de competencia de las exportaciones uruguayas, que se reflejd
particularmente en la disminucion de exportaciones a la Argentina con postertoridad a las medidas
de devaluacién adoptadas en el segundo trimestre del afio en ese pais.

— La menor demanda externa debida a la situacion de recesidn de los paises industriales v el
incremento de las medidas proteccionistas en muchos de ellos, incluso en paises de América Larina.

— La caida de la actividad de la construccion derivada de una contraccion de [a demanda de
mmuebles, especialmente por parte de civdadanos argentinos.

Las mayores bajas se produjeron en la actividad comercial (3.7%), en la produccion
manufacturera (3.2%%) v en la construccion (2.49%). La produccidn agropecuaria experimentd un
ligero descenso, al ignal que las actividades de transporte, almacenamiento y comunicaciones. Por
su parte, ios servicios de eleciricidad, gas v agua redujeron su ritme de crecimiento con respecto al
afio anterior; en cambio, los demds servicios (a excepcidn del comercio) aumentaron 2.5% (Véase
el cuadro 3.)

i) El sector agropecaario. La produccidon agropecuaria experimentd una disminucién de 1.24¢
en 1981, después de haber crecido a tasas del orden del 5 ¥ 11% en los dos afios anteriores. De
acuerdo con la informacion preliminar disponible, esza baja se produjo solamente en la produccion
agricola; la pecuaria registro un leve incremento inferior al 19, (Véase el cuadro 4.)

Durante el afio aumentaron las producciones de arroz (156%), malz (52% ) sorgo granifero
(136%%) v uva para vino (764 ). El arroz, gracias a los aumentos registrados en sus rendimientos,
ha sido el Gnico cultivo importante que ha mostrado una sostenida tendencia de crecimiento en los
altimos tres afios. Pur el contrario. el maiz, pese a que se sembrd una mayor drea y se mantuvo un
extraordinario rendimiento, aproximado & 1.5 toneladas por hectdrea, apenas superd en 9% la
produccion alcanzada tres afios arrés.

Por otra parre. cultives importantes tales como €l trigo, el lino, el g1rasol y la remolacha
mestraron disminuciones significativas. Asi, el trigo. que el afio pasado habia tenido una notable
expansion de alrededor de 150% i(con Iz que recuperd gran parte de su produccion perdida en
1978) descendid 299% en 1981 a consecuencia de la disminucidn del drea sembrada. Asi. también el
lino, que en 1980 se habla mds que duplicado. disminuvd 67% debido principalmente a una
reduccién de ia superficie cultivada v secundariamente a un menor rendimiento. factores que
explican ademas su irregular comportamiento de los dltimos tres afios. Por otra parte, prosiguid
durante el afio el descenso de la produccidn de girasol, que desde 1978 se ha reducido 37% . Por



Cuadro 3
URUGUAY: PRODUCTO INTERNO BRUTO POR ACTIVIDAD ECONOMICA

. b
Producto interno bruto

Bienes

Agricultura

Industria manufacrurera®
Construccidon

Servicios basicos
Electricidad, gas y agua
Transporte, almacenamiento
¥ comunicaciones

Otros servicios
Comercio
Demas servicios

Millones de dblares  Composicitn Tasas de

a precios de 1970 porcentual crecimiento

1979 1980 1981° 1971 1981 1979 1980 1981°

3456 3583 "3558 100.0 100.0 9.6 37 -07

1395 1467 1431 40,0 401 100 51 24
326 362 361 129 101 59 108 -02
845 867 838 229 235 101 26 32
224 238 232 42 65 163 60 24
373 389 390 107 110 112 4.3 0.3

56 62 66 1.6 1.9 36 112 6.5

317 327 324 9.1 9.1 12.7 3 -0.9

1708 1729 1744 493 489 9.2 1.2 0.8
449 463 446 132 125 135 RN

1259 1266 1298 361 364 7.8 0.6 25

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

*Cifras preltiminares.

La suma de tas actividades no coincide con el total. Este fue excrapolado en forma independiente de las actividades.

‘dlnciu_ve explotacion de minas v canreras,
Exciuye hoteles y restaurantes.

Cuadro 4

URUGUAY: INDICADORES DE LA PRODUCCION AGROPECUARIA

Indice de la produccién agropecuaria
(1961 = 100}

Agricota”

Pecuaria
Produccidn de los principales cultivos
{miles de toneladas)*

Trigo

Arroz

Lino

Girasol

Maiz

Remolacha

Indicadores de la prodoccidn pecuaria
Existencia de ganado vacuno
(millones de cabezas)
Beneficio de ganado vacuno
{millones de cabezas)
Produccién de ganado vacuno
(millones de toneladas en pie)
Produccién de lana {miles de woneladas)
Produccion de aves (miles de roneladas)
Produccion de huevos (millones
de unidades;

Tasas de crecimiento

1978 1979 1980 1981°
1978 1979 1980 1981°
90.6 1042 1155 1141 -6.7 46 108 -1.2
1211 1225 1431 1375 -122 12 168 -3.9
89.7 958 1028 1035 -1.2 6.8 73 0.7
173 174 429 307 -65.7 0.6 1466 -2846
220 248 288 330 -12 99 166 149
40 31 65 21 -142 -21.6 1087 -67.0
72 51 48 45 1081 -28.2 -74 -3.0
172 71 119 181 419 -387 0683 516
376 357 504 346 -37.0 251 413 314
100 103 112 114 -1.2 29 85 1.6
17 13 15 19 44 -240 198 241
0.6 07 0.7 0.7 3.5 6.2 5.6 5.3
38 62 67 71 -6.3 73 1.7 5.6
16 20 24 29 83 274 210 193
323 309 382 390 -02 44 246 20

Fuente: Banco Central del Uruguay.
“Cifras preliminares,

b ;
Incluye plantaciones v praderas permanenies.

‘ Afios agricotas.
“A1 30 de junio de cada afio.
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altimo, la produccién de la remolachas azucarera, que el afio anterior se habia recuperado
parcialmente de la contraccidn ocurrida en el bienio 1978-1979, volvid a descender (-31%).

La produccion de ganado vacuno, medida por su peso en pie, registro una bajade 5% , pese alo
cual, su beneficio expresado en nimero de reses anotd un importante incremento de 245 v sus
existencias experimentaron una ligera alza del 297, llegando aproximadamente 2 11.4 miliones de
cabezas. ' _

Asimismo se ratificaron durante 1981 las crecimientos registrados en afios anteriores en los
rubros ovino y avicola. La produccion de carne ovina aumentd 13% y la de lana 6%. La produccién
avicola, por su parte, aumentd 199z y en el dltimo trienio casi se duplicd; 1a de huevos en cambio,
s6lo se elevd 2%,

1) Industria manufacturera. La produccion manufacrurera, que durante el quinguenio 1975-
1979 creci6 a razon de 7% anual, redujo ese ritmo a 2.69% en 1980y en 1981 anotd una disminucion
de 3.2%. (Véase el cuadro 5.)

Cuadro 5
URUGUAY: INDICADORES DE LA PRODUCCION MANUFACTURERA

Tasas de crecimiento

1978 1979 1980 1981 1978 1979 1980 1981°

Indice de la ;:roduccién

manufacturera (1961 = 100) 147.1 162.0 166.2 160.9 8.0 10.1 2.6 -3.2
Alimentos : ) 152.1 153.2 163.6 181.9 0.2 0.7 68 112
Bebidas 138.0 158.4 162.7 171.8 03 148 27 5.6
Tabaco . 1314 156.2 1549 . 1692 06 181 0.2 9.2
Textiles 136.6 160.9 163.8 1482 117 178 18 -0.5
Calzado y vestwario” 1087 1085 1026 916 151 02  -54 107
Papel y productos det papel 849 3256 3526 2990 192 143 83 152
Imprentas y editoriales 136.% 1533 1683 1715 40 125 9.8 1.9
Industrias del cuero -2.9 2277 20 1.5
Productos del caucho 115.8 1267 1244 928 111 64 18 2254
Productos quimicos 1505 1877 1616 1513 89 249 -139 64
Derivados del petrdleo 1257 1203 1186 1117 74 43 .14 58
Minerales no metalicos’ 264.1 3024 3045 275.3 27 145 0.7 9.6
Productos metilicos 82.1 101.6 101.3 B7.7 1.7 257 03 -134
Magquinaria eléctrica 705 96.7 129.0 121.1 -4.5 37.2 334 6.1
Material de mransporte 63 386 154 283
Industrias diversas 17.3 326 -142 31

Fuente: Banco Central del Uruguay.
“Cifras preliminares.

*Incluye prendas de vestir de cuerc.
“No incluve canteras ¥ minas.

Diferente fue ¢l comportamiento de las industrias orientadas a la exportacion del que
mostraron las dirigidas principalmente al mercado interno. Mientras estas dltimas experimenta-
ron un descenso de su actividad, las industrias que exportan tres cuartos o mas de sus ventas torales,
aumentaron 119 su produccidn, intensificando el ritmo de crecimiento (5% ) que registraron en
1980. (Véase el cuadro 6.) _

Los cambios en la situacién econdmica argentina repercutieron desfavorablemente en la
actividad de algunas industrias de exportacion y en la de aquellas que producian bienes demandados
principalmente por los turistas. Las contraccion de la demanda intérna y de la construcecion privada,
junco con la persistencia de las altas tasas de interés, afectaron principalmente a las industrias que
producen para el mercado interno.

Las industrias de alimentos, bebidas y tabaco se expandieron alrededor de 105%. En particular,
fa industria frigorifica experimentod un apreciable incremento de 21% . debido al aumento en la



Cuadro 6

URUGUAY: VARIACION DE LA PRODUCCION EN INDUSTRIAS
SEGUN GRADOS DE EXPORTACION EN 1980

Clasificacién de las industrias Tasas de crecimiento
segin el porcentaje exportado
de sus voltmenes de ventas 1980 1981
Total 2.6 -3.2
Oy 29 0.7 -59
25 v 100 7.2 3.0
., 2y 30 15.6 29
50y 7% -3.0 -18
75y 100 5.0 11.2

Fuente: CEPAL, sobre Ia base de cifras oficiales.

faena de ganado. Asi, también aumenté de manera considerable (20%) la elaboracién de arroz,
para hacer frente a la sostenida demanda externa, y la produccin de conservas de frutas y verduras
(72%).

En cambio, el resto de las industrias redujo en su mayoria de manera importante su
produccién. Asi, la de la indusiria del caucho disminuyé 25%, afectada fuertemente por la
importacién de neumiéricos. La produccién de la industria del papel y cartén descendid 15 9% debido
a la baja de la exportacidn hacia Argentina y a la mayor comperencia de articulos importados.
Igualmente, bajé 11% la produccion de calzado y vestuario por la baja de las venias al extertory la
reduccién de existencias de los intermediarios.

Asi{ también, disminuyd 6% la produccidn de las industrias quimicas y 369 la de la industria
automotriz, por contraccion dei mercado interno.

iit) La constracccién. Orro de los sectores mas afectados por la recesion fue la construccidn. La
caida de la construccién fue especialmente evidente en la edificacion privada y mds particularmente
en la edificacién de Punta del Este. Esta zona balnearia uruguaya es muy sensible a los cambios de
actitud de los inversores argentinos en inmuebles v a su vez depende de la coyuntura econdmica
imperante en Argentina vy Uruguay.

Las elevadas tasas de interés real que rigieron durante el afio fueron otro factor importante
que desestimularon la demanda habitacional,

El Plan Nacional de Vivienda mantovo su dinamismo tanto en el sistema privado comoenel
piblico. Sin embargo, en obras realizadas por el Ministerio de Transportes y Obras Publicasyen la
construccidn de las centrales hidroelécrricas de Palmar y Salto Grande, se observd un ritmo més
pausado de acrividad, debido a que estas obras se hallan en sus etapas.terminales.

3. El sector externo

a) El comercio de bienes

No obstante los problemas de precios y de mercados que afrontaron varios de los principales
productos de exportacion durante el afio, las exportaciones registraron un significativo incremento
del orden del 13%, que, sin embargo, es la mitad del que anotaron el afio anterior. Este incremento
correspondid integramente a una expansion del quancum exportado, ya que los precios pracrica-
mente no variaron (-0.295). (Véase el cuadro 7.3

Entretanto, las importaciones de bienes sufrieron una apreciable disminucion (129 3, hecho
que no ocurria desde 1972, En el bienio 1979-1980 las importaciones habfan aumentado 1309%. La
caida del volumnen de las importaciones fue bastante mas alta. del orden dei 2092, lo que tuvo una
fuerte repercusién en la actividad econdmica.



URUGUAY
Cuadro 7

URUGUAY: PRINCIPALES 'lNDlCADORES DEL COMERCIO EXTERIOR

1975 1976 1977 1978 1979 1980 19817

Tasas de crecimiento
Exportaciones de bienes

Valor 09 468 82 122 149 343 148
Volumen 168 450 09 46 -118 196 150
Valor unitario -13.6 1.2 9.2 72 302 125 -0.2
Impartaciones de bienes
Valor 14.0 80 280 34 643 430 -119
Volumen -6.3 67 278 13 333 124 -205
Valor unirario ) 217 1.8 0.2 20 233 273 109
Relacién de precios del intercambio de bienes -28.2  -1.2 8.4 49 63 -107 98
Indices (1970 = 100}
Relacidn de precios del intercambic de bienes 734 745 808 847 9001 804 725

Poder de compra de las exporraciones de bienes 890 1255 1333 1453 1391 1521 1623

Poder de compra de las exportaciones de bienes
y servicios 98.5 1195 1361 1494 1635 1695 177.1

Fuente: CEPAL, sobre 1a base de cifras oficiales.
“Cifras preliminares.

El curso opuesto que tomaron las exportacienes y las importaciones durante el afio hizo que se
redujera en un 60% el saldo desfavorable del intercambio de bienes, y contribuyd asimisme a que
disminuyera en 40% el déficit de la cuenta corriente del balance de pagos.

Por otra parte, la virtual inmovilidad que anotaron los valores unitarios de las exportaciones y
¢l alza de un 1196 que registraron simultdneamente los precios de las tmportaciones, ocasionaron
un deterioro del 109 de Ia relacion de precios del intercambio, que se suma al 11% ocurrido en
1980. A pesar del empeoramiento de la relacion de precios externos el poder de compra de las
exportaciones de bienes aumentd cerca de 8%, merced al incremento del quantum exporiado; el de
las exportaciones de bienes y servicios se elevd en una proporcién menor (4.5%;).

1) Lar exportaciones. Los incrementos de las exportaciones, que alcanzaron a 34% en 1980 y
159% en 1981, fueron posibles gracias a la notable expansion que registraron las ventas de bienes
tradicionales de exportacién en cada uno de esos afos: 87 y 239, respectivamente.

Entre los productos tradicionales de exportacidn destacd la venta de carne, que aumentd 429
en 1981. Este apreciable incremento, que sé agregé a otro mayor atn (73%), anotado el afio
antertor, hizo que el valor de estas exportaciones subiera de alrededor de 100 miliones de délares en
1979 a cerca de 250 millones en 1981, pasando 2 ser nuevamente el principal producto de
exportacion. Las exporraciones de lana, en cambio, que en 1980 se habian duplicado, crecieron
solamente 10% el Gltimo afio. Con respecto a ambos productos, los incrementos de los volamenes
exportados fueron mas altos. El de carne vacuna aumentd 519, totalizando aproximadamente
168 000 toneladas en términos de carne en canal y el de lana subié 16% alcanzando a unas 87 000
toneladas equivalentes a lana sucia. Entretanto los precios de estos productos descendieron 6y 5%,
respectivamente. {Véase el cuadro 8.)

Al igual que en 1980, continué durante el afio debilitdndose el ritmo de crecimiento de las
exportaciones no tradicionales. En efecto, el valor de estas exportaciones, que se triplicd entre 1973
y 1979, redujo esa pronunciada tendencia de 319 anual a 149 en 1980 v a poco mds de 9% en
1981,

Durante 1981 continuaron aumentando las exportaciones de arroz, productos de la pesca,
materias piasticas y manufacturas del caucho y productos de las industrias quimicas. Especialmente
notable fue la expansion de las ventas de arroz {70% ), con lo que més que se triplico el valor
exportado en 1977, superando los 100 millones de dolares v haciendo que el producto se



Cuadro 8
_ URUGUAY: EXPORTACIONES DE BIENES, FOB

Composicion Tasas de
porcentual crecimiento

1978 1979 1980 19817 1970 1981" 1979 1980 1981°

Millones de délares

Total 686 788 1059 12]5 1000 100.0 149 343 148

Principales exportaciones an 5

cradicionales 249 223 416 3513 786 422 -104 86:5‘ 233
Carnes ’ 94 101 175 248 367 204 74 732 416
Lanas - 139 100 219 242 354 197 216 1012 - 101
Otras : 16 13 22 24 59 20 -187 669 9.7

Orras EXPOrTaciones ; :

{principalmente no tradicionales) 47 563 643 702 220 578 293 138 93
Producros de la pesca 23 36 48 58 - 47 3635 342 192
Arroz 35 61 64 109 2.0 90 743 52 702
}ljx;(;gzggos altmenticios, bebidas g 25 33 32 17 26 107 312 - 40
Minerales, cerdmicas, vidrios 2% 32 2 16 25 13 103 -313 277
Productos de las industrias 2
quimicas y conexas 16 23 31 33 - 27563 232 6.8
Materias plésticas y .
manufactaras del caucho 14 20 21 20 - 21 429 45 249
Cueros manufacturados v . .
producos del cuero 160 177 144 138 12.1 11.4 106 -187 -4.0
Manufacturas textiles 57 71 87 %0 2.7 75 246 230 27
Material de teansporte 8 20 24 12 - 1.0 1360 17.5 -489
Papel, carton y sus manufacturas 3 9 15 11 . 09 800 400 -167
Hierro, acero, maquinaria y B
material eléctrico 14 28 34 22 - -1.8 100.0 214  -347
Orras - 48 6l 122 156 0.9 129 271 1007 278

Fuente: Banco Cenrtral del Uruguay.
°Cifras preliminares.

constituyera en el segundo rubro de exportacién ne tradicional. En el caso de los productos de la
pesca, aunque su crecimiento {19%%) fue menor que en los dos afios anteriores, fue suficiente para
que se sextuplicara el monto de las ventas realizadas en 1977. Asimismo, las materias plasticas v
manufactureras del caucho crecieron 259, y si bien las industrias quimicas y conexas aumenraron
sOlo 7% sus exportaciones, éstas mas que duplicaron las efecruadas tres afos antes,

Del resto de las exportaciones no tradicionales, fuera de las manufacturas textiles, que solo
crecieron 3% (aunque su valor mds que se duplicé entre 1977 y 1981), las demds experimentaron
descensos significativos. Al respecto, cabe sefialar las exportaciones de cuero y sus manufacturas,
que se redujeron 492, o las ventas de minerales, ceramicas y vidrios, que disminuyeron 28% y otros
tantos productos, varios de los cuales crecieron a un ritmo bastante elevado hasta 1980, vy
declinaron abruptamente en 1981, debido en algunos casos a la falta de rentabilidad que desesu-
muld su produccidn o bien al cierre de mercados externas por la aplicacién de medidas proteccio-
nistas. {Véase nuevamente el cuadro 8.)

Finalmente, cabe destacar la importancia que ha adquirido el rubro “otras exportaciones no
tradicionales”, cuyo valor ya supera los 150 millones de délares, habiendo aumentado 4.5 veces
desde 1977,

it} Las importaciones. A pesar de que el valor de las importaciones totales de bienes disminuyé
12% en 1981, la importacidén de bienes de consumo, cuya importancia relativa en las importaciones
totales pasd de 3 a 159 entre 1975 y 1981, crecid 40% en este Gltimo afio. En particular aumentd
extraordinariamente, casi duplicaindose, la :mportacion de bienes de consumo duraderos, que
alcanzd a mids de 160 millones de dolares.
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URUGUAY

Por el contrario, la importacidn de materias primas v bienes inrermedios por primerz vez
desde 1976 descendid cerca de un 99%. Esta baja ocurrié no obstante que continuaron aumentando
durante el afio las compras de petrélec y combustibles, aunque 2 un ritmo muy inferior al de afios
anteriores (119%). El valor de estas importaciones de hidrocarburos llegd a poco mas de 500
millones de délares, casi un tercio de las importaciones totales. (Véase el cuadro 9.)

Cuadrd 9
URUGUAY: IMPORTACIONES DE BIENES, CIF

Composicion Tasas de
porcencual crecimiento

1978 1979 1980 - 1981 1970 1981° 1979 1980 19§1"

Millones de dolares

Total 757 1206 1680 1600 1000 1000 593 393 -48

Bienes de consumo 42 79 178 248 104 155 894 1262 398

Materias primas y bienes

intermedios 610 954 1227 1123 649 701 50.4 28.7 8.5
Petrdleo y combustibies 210 290 455 503 146 313 384 569 106
Otros : 400 664 772 620 503 346 6lL3 196 -197

Bienes de capiral ' 106 174 276 2290 247 143 0640 582 -17.0

Fuente: Bance Central del Uruguay.
“Cifras preliminares.

También la importacién de bienes de capital sufrié una fuerte contraccidn de 17 9%, interrum-
piéndose la tendencia observada en los cinco afios anteriores durante jos cuales el valor de estas
importaciones casi se quintuplico.

Las disminuciones de las importaciones en términos de volumen fueron bastante mas altas,
come resultado del menor nivel de actividad de la economia, especialmente de las industrias
manufactureras y de la construccion.

by El balance de pagos y su financiamiento

La apreciable reduccidn del saldo desfavorable del intercambio de bienes, que se menciond en
esta misma seccion, unido a un balance de servicios deficitario en 74 millones de délares, produjo
un déficit comercial de casi 330 millones de dblares, casi la mitad del correspondiente a 1980.
(Véase el cuadro 10.)

Por otra parie, el pago neto de utilidades e intereses se mantuvo en los dos dltimos afios en
alrededor de 100 millones de ddlares. Con ello, el déficic de la cuenta corriente se redujo de mas de
710 millones de délares en 1980 a 427 millones en 1981, es decir en un 40%%. De esta manera el
desequilibrio de la cuenta corriente que alcanzé a represencar el 47 % de las exportaciones de bienes
y servicios en 1980, paso a significar una cuarta parte de ellas en 1981

Durante el afio hubo un ingreso nete de capitales aproximado a 460 millones de déiares, es
decir 350 millones inferior al que huba en 1980, no abstance lo cual fue suficiente para cubrir el
déficit de la cuenta corriente ¢ incrementar las reservas en alrededor de 35 miliones de d6lares. Las
reservas internacionales han aumentado ininterrumpidamente desde 1976 y el aumenso logrado
en 1981 fue el mas bajo registrado desde entonces; 177 mitlones de dolares fue el incremento medio
anual en el quinquenio 1976-1980. (Véase de nuevo el cuadro 10.)

<y Evolucion del tipo de cambio real

Las autoridades monetarias continuaron durante el afic. al igual que en 1980, fijando anticipa-

damente el tipo de cambio para los préximos sets meses, mediante una rabla que es dada a conocer
publicamente.

11



Cuadro 10

URUGUAY: BALANCE DE PAGOS
(Millones de délares)

Exportaciones de bienes y servicios
Bienes fo
Servicios
Transporre y seguros
Viajes
[mportaciones de bienes y servicios
Bienes fob
Servicios
Transporte y seguros
Viajes
Balance de bienes
Balance comercial
Utilidades e intereses
Utilidades
Intereses recibidos
Intereses pagados
Transferencias unilaterales pnvadas
Balance en cuenta corriente

Transferencias unilaterales oficiales =~ -

Capital a largo plazo
Inversién directa
Inversién de cartera
O1ro capital a largo plazo
Sector oficial”
Préstamos recibidos
Amortizaciones
Bancos comerciales®
Préstamos recibidos
Amortizaciones
Ortros sectores’
Préstamos recibidos
Amortizaciones
Balance bisico
Capital a corto plazo
Sector oficial
Bancos comerciales
Otros sectores
Errores y omisiones netos
Balance en cuenta de capital
Balance global“
Variacion total de reservas”
(- significa aumenta)
Orc monetario
Derechos especiales de giro
Posicidon de reserva del FMI
Activos en divisas
Orros activos
Usa de crédito del FMI

1975 176 1977 1978 1979 1980  1981°
551 €96 809 913 1198 1526 1714
385 S65 612 686 788 1059 1215
166 131 197 227 410 468 499

27 8 ‘36 44 72 89 98
98 68 117 137 268 298 312

676 705 914 . 970 - 1505 2144 2043
494 537 687 710 1166 1668 1470
182 169 228 260 339 476 573

81 78 80 95 124 161 158
62 60  96. 109 136 203 293

-109 28 -75 .24 378 610 -255
-125 9 106 57 2306 -618 329
71 -72 -68 77 .58 -100 -98

-4 - 2 - - . -
4 7 12 18 50 68 111
-7 -79 77 95 108 168  -209
-3 1 2 1 2 2 -
-198 82 .72 4133 363 716 -427
'8 9 ST 6 6 7 .
135 77 101 152 359 404
. . 66 129 216 289
110 33 21 -9 -31 7
25 45 4. 32 174 122
8 5 .38 154 108
81 64 52 103 163 181
-55 .52 -49 -57 18 66
-5 4 : 22 3 5
. 4 . 7
-5 - ; 2 .2 2
22 36 13 4 73 9
29 45 36 53 41 26
7 9 23 -57 -18 17
-54 4 -66 25 2 305
31 82 203 -54 94 311
19 9 16 9 9 23
26 -36 74 390 128 307
-15 110 113 -7 42 26
-38 213 420159 -5 90
136 156 351 262 453 8l1 462
-62 73 179 129 91 95 35
44 70 -159  -131 -154  -177 -35
- - -1 -10 46 -84 1
13 -2 -6 5 -20 1 .10
. ) ) 22 . .13 1
19 77 -98 48 -81 -52 -27
27 19 28 .24 -9 .29 .
39 28 26 <119 - . -

Fuente: 1975-1980: Fendo Monetario Internacional, Balance of Payments Yearbook; 1981: CEPAL, sobre la base de

informacion oficial.
“Cifras preliminares.

Los servicios incluyen tambigén orras transacciones oficiales y privadas. pero excluyen utijidades e intereses.

“Ademds de los préstamos recibidos y sus amortizaciones, se incluyen préstamous netos concedidos y otros accivos y

pasn 0s.

“La diferenciz enrre la variacion roml de reservas con signo contrario y el balance globai representa el valor de los asientos
de contrapartida: monetizacién o desmonetizacion de oro, asignacion o cancelacion de derechos especiales de giro v

variaciones por revalorizacion,
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El t:po de cambio nominal del dolar subid aproximadamente 19%. en 1981, De un promedio
de 9.16 nuevos pesos por délar en 1980 pasé a orrode 10.87 nuevos pesos en 1981, En cambio, bajo
la relacién cambiaria con respecto a otras monedas, entre ellas ias de algunos paises europeos con

los que Uruguay mantiene un activo intercambio comercial y que en el ltime afio perdieron valor
con respecto al dolar.

El incremento de los precios internos (34% de los precios al consumidor v 23 % de los precios
mayoristas) mas alto que en la mayoria de los paises socios comerciales de Uruguay. asi como e}
importante proceso de apreciacidn del ddlar estdounidense respecto de las monedas de casi todos
los paises de Europa Occidental, determinaron una reduccion del orden del 5% del tipo de cambio

real efectivo de las exporraciones en 1981, mientras que el de las importaciones permanecia
practicamente invariable. (Véanse e] ceadre 11 y el grifico 2.)!

Cuadro 11

URUGUAY: EVOLUCION DE LOS INDICES DE TIPO DE CAMBIO REAL
EFECTIVOS DE LAS EXPORTACIONES E IMPORTACIONES®

{1980 = 100}
Promedios Exportaciones Importaciones
anuales
1970 1235 95.5
1971 115.2 86.1
1972 143.2 108.0
1973 1222 950
1974 110.8 96.3
1975 130.2 108.4
1976 1365 117.6
1977 136.2 1159
1978 1338 1129
1979 1099 7.9
1980 100.0 100.0
1981 95.3 | 1004

Fuente: Apéndice Estadistico.

°Estos indices se obtienen de la suma de los indices de los tipos de cambio reales con respecto a diversas monedas,
ponderados por la participacion de esas monedas en las exportaciones o importaciones {segin el caso) totates de Uruguay.
Véase e} apéndice estadistico al final de ia segunda parre de este Esrudio.

En el periodo 1978-1981, el tipo de cambio real de las exportaciones disminuyd 299, es dexir,
se revaint en esa magnitud el peso uruguayo con respecto 2 las monedas de los paises a los que se
destinan sus exportaciones, lo que les hizo perder competitividad. Por su parte, el tipo de cambio
real de las importaciones disminuyd alrededor de 109 en el mismo lapso, abaratandolas y
propiciando su expansion.

Medianre la politica de preanuncic del tipo de cambio v el ritmo de devaluacion se pensd que se
contribuiria a crear las mejores condiciones para facilitar la entrada de capitales, lo que tenderia a
reducir las tasas internas de interés. Lo mismo que en 1980, el objetivo sélo se logré parcialmente
por la incertidumbre existente en cuanto 2 las posibilidades de mantenimiento de ia politica,

subsistiendo, por lo tanto, importanees diferencias entre las tasas de interés internas y externas por
primas de riesgo.

dy Endeudamiento externo

En 1981 continud por tercer afio consecutivo el ripido incremento de ia deuda externa total.
Asl, ésta que se habia mantenido en torne a los 1 200 millones de dolares entre 1976 y 1978, se

'Para ke metodologis y fuentes udilizadas en estos calculos. véase el apéndice téenico sl final de la segunda parte de este
estudic,
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Grifico 2

URUGUAY: EVOLUCION DE LOS INDICES DE TIPO DE CAMBIO REAL
EFECTIVOS DE LAS EXPORTACIONES Y DE LAS IMPORTACIONES

(1980 = 100)

ITCR efectivo de las exportaciones

ITCR efectivo de las importaciones

N I [ N Y SR S \

1970 71 72 73 7475 76 77 78 79 80 B8l

Fuente: Apéndice Estadistico.
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URUGUAY

expandid 74% en el bienio 1979-1980 y se elevé 4545 en 1981. Su monto supero los 3 100 millones
de dolares en 1981. (Véase el cuadrg 12.)

Cuadro 12
. URUGUAY: INDICADORES DEL ENDEUDAMIENTO EXTERNO

(Millones de délares)

1976 1977 1978 1979 1980 1981°

Deuda externa total 1133 1320 1 240 1682 2153 3129

Deuda piblica y privada garanrizada

por e} Estado 062 1028 910 1012 1179 1 464

Deuda privada no garantizada por

el Estado 173 92 330 670 974 1 665

Servicio de la deuda 229 168 343 165 270 304
Amortizaciones 150 93 248 58 105 50
Intereses 79 75 95 106 165 254

Servicio como porcentaje de las 5

exporcaciones de bienes y servicios 329 208 376 138 177 177

Fuente: Banco Central del Uruguay.
“Cifras preliminares.

El mayor crecimiento se registro en el secror financiero (314%), particularmente en los bancos
comerciales privados, en los que e] endeudamiento pasod de 752 millenes de ddélares a 1 237
millones. En los demds sectores la deuda aumentd 419%. El endeudamiento piblico externo subid
30%, sobrepasandose ligeramente los 1 500 millones de dolares; el sector privado casi se duplicdy
se acercé a los 430 millones. Los desembolsos hechos por el sector publico se destinaron de
preferencia al financiamiento del proyecto hidroeléctrico de Palmar,

No obstante el significativo incremento de la deuda externa en 1981, su servicio se elevo
solamente 13%%, con lo cual aicanzé a 300 millones de délares. En 1980 habia aumentado 64%
habiéndose elevado de 14 a cerca de 18% su proporcién con respecto a las exportaciones de bienes y
servicios, porcentaje que se maniuvo en 1981, Estas cifras, sin embargo son bastante mas bajas que
las que se registraron en aftos anteriores y que alcanzaron a representar un 385 de las exporta-
ciones torales en 1978.

4. Los precios, las remuneraciones y la ocupacion

a) Evolucin de los precios

Durante 1981 se acentud la desaceleracion del ritmo inflacionario, que ya se habia debilicado
en 1980. El indice de precios al consumidor que llegd a aumenrar 83% en 1979, medido de
diciembre a diciembre, redujo esa tasa a 43% en 1980 v a poco mas del 29%- en 1981. En el dltimo
trimestre de este afio €l riemo de crecimiento de los precios bajd a sélo 16% anual. Esta sostenida
declinacién de los niveles de inflacién se produjo en un marce de precios libres, quedando aén un
grupo muy escaso de bienes sujecos a regulaciones de precios. (Véanse el cuadro 13 vel grafico 3.)

Desde 1979 la politica econdmica ha tratado a través del preanuncio del tipe de cambio de
desvirtuar las expectativas de infiacién v ha impulsado una mayor apertura externa de ta economia
con el fin de expandir la oferta de hienes. De acuerdo con este ¢riterio. se ha continuado facilicando
la imporracion de mercaderias que compiten con la produccion nacional y se ha ido complerando la
eliminacidn de la proteccion redundante. Todo ells ha contribuido sin duda a reducir las presiones
inflacionarias; sin embargo, en 1981 y especialmente en el Glumo trimestre. ha contribuido
también a la moderada evolucidn del indice de precios al consumidor el descenso de la demanda, ya
comentada en la parte 2 de este informe.
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Cuadro 13
URUGUAY: EVOLUCION DE LOS PRECIOS INTERNOS

{Porcentajes)

1977 1978 1979 1980 1981
] Variacion media anual

Indice de precios al consumidor : 58.2 44.5 66.8 63.5 34.0
Alimentacion 64.0 445 70.9 57.9 25.6
Vestuario 46.8 39.6 725 523 - 233
Vivienda 59.3 54.7 589 77.8 51.9

Varios 52.4 37.6 64.5 65.6
Indice de precios al por mayor (nacionales) 50.3 48.6 - 804 41.8 234
Productos agropecuarios 52.1 78.0 102.6 18.7 0.8
Apgricolas 35.5 815 588 499 . 13.4
Pecuarios 65.9 75.7 1335 328 6.9
Producros manufacturados 498 40.2 72.4 516 - 28.0

Variacion diciembre a diciembre

Indice de precios al consumidor 57.3 46.0 83.1 42.8 29.4
Alimenracion 59.5 48.4 86.0 33.5 25.2
Vestuario 46.6 395 95.2 27.7 18.8
Vivienda 66.5 45.6 78.8 63.7 429
Varios 50.1 449 769 47.9 26.3
Indice de precios al por mayor (nacionales) 448 50.6 77.1 286 14.9
Productos agropecuarios 55.8 92.0 63.4 16.7 5.2
Agricolas 51.0 86.2 39.3 (8.3 14.2
Pecuarios 59.1 95.6 780 -7.9 2.7
Productos manufacturados 417 493 827 329 18.1

Fuente: Banco Central del Uruguay y Direccidn General de Estadistica y Censos.

Todos los grandes componentes del indice de precios al consumidor aumentaron menos que el
promedio general, a excepcion del rubro vivienda, que se incrementd 43%. Esto se explica
principalmente porque las disposiciones oficiales que reglamentan e] régimen de alquileres
permiten su ajuste anual a través de un indice especial, la Unidad Reajustable de Alguileres (URA),
que se calcula de acuerdo con la evolucidn de los salarios en periodos anteriores. Estos, lo mismo
que los precios, han tendido a bajar su tasa de incremento en el tiempo, es decir, aumentaron mas
rapidamente en el pasado inmediato. Con el fin de corregir esta distorsién en los alquileres, se ha
tratado de establecer un tope sobre la base de las Gltimas variaciones de los precios al consumidor.

El rubro vesmario fue el que registed la menor elevacién de los precios (19%), lo que se
explica tanto por el descenso de la demanda como por el menor ingreso de turistas procedentes de
Argentina. .

'El indice de precios de los alimentos crecid 25% en 1981. A nivel de precios al por mayor los
de los productos agricolas aumentaron 149 en elafio mientras que los pecuarios descendieron casi
3%. (Véase de nuevo el cuadro 13.)

Al igual que el afio anterior, los precios al por mayor de productos nacionales aumentaron
mucho menos que los precios al consumidor y ademas, su ritmo de incremento descendié mucho
mas rapidamente que el de los precios al consumidor durante el afio. {Véase de nuevo el grafico 3.)
Estas diferencias son explicables por la diferente ponderacién que tienen los bienes comerciables y
no comerciables en ambos indicadores. Espectalmente en el caso del indice de precios mayoristas
desraca el mayor peso de los productos de origen agropecuario.
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Grafico 3

URUGUAY

URUGUAY: VARIACIONES DE LOS PRECIOS INTERNOS EN DOCE MESES
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b) Las remuneraciones

En 1981 el indice general de salarios medios nominales aumentd cerca de 44%. Crecieron
practicamente igual los salarios en el sector publico que en el privado (43% y 45% ). Por lo tanto,
debido también a la menor variacién media anual de los precios internos, el incremento de los
salarios reales para el conjunto de los asalariados alcanzé a 7.5%, lo que constituye ¢l primer
aumento real de las remuneraciones en general en los ultimos cinco afios. Con respecto a las
remuneraciones del sector piblico, la expansion fue levemente mayor a 7%, alcanzando un
mejoramiento de mds de 13 % en el dltimo bienio, porcentaje que sin embargo fue insuficiente para
que se recuperaran del deterioro de 209 sufrido en los tres afios anteriores. Por otra parte, sibien
fos salarios reales del sector privado tuvieron un alza de casi 85%, su nivel era todavia 23 % menor al
vigente en 1976. (Véase el cuadro 14.)

Table 14
URUGUAY: EVOLUCION DE LOS SALARIQOS

{Variacién media anual)

1977 1978 1979 1980 1981

Salarios nominales’ 39.0 39.6 52.6 - 644 43.6
Sector pablice 40.6 40.4 34.5 74.6 427
Sector privado 376 389 50.8 54.6 44.6
Salarios reales’ -11.9 ©-36 -8.1 C.04 ' 7.5
Sector publico -10.9 -3.0 -7.1 59 7.1
Sector privado -12.8 -4,1 9.0 -6.3- -7.9

Fuente: Direccion General de Estadistica y Censos.

“Calcutados subre da base de Jos aumentos minimos decretados por el gobierno hasta octubre de 1980 y de los salarios
befecrivamente pagados a partir de esa fecha,
Deflactados por el indice de precios al consumidor.

©)  La evolucion de la vcupacion

Durante 1981, y especialmente en el primer semestre, continuaron mejorando los niveles de
ocupacion, tal como ha venido ocurriendo desde 1977, no obstante la rapida pérdida de dinamismo
de la actividad econémica en 1980 y su virtual baja de 1981. La tasa de desempleo en Montevideo,
que habia alcanzado un nivel maximo de 12.8% en 1976, se redujo paulatinamente hasta 6.7% ¢l
tltimo afio, aunque en el segundo semestre repuntd a 7.5% como resultado del aumento de la tasa
de participacion. (Véase el cuadro 15.) '

Table 15
URUGUAY: EVOLUCION DE LA DESOCUPACION EN MONTEVIDEC

Promedios anuales 1980 1981
Semestre Trimestre
1977 1978 1979 I Il | il 11 v
Tasa de desocupacion 11.8 101 8.4 77 7.0 $9 5.7 7.0 7.9
Tasa de cesantia 7.9 67 5.8 5.1 4.9 4.0 3.7 47 5.1

Fuente: Direccion General de Escadistica y Censos.
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URUGUAY
5. Las politicas monetaria y fiscal

a) La politica monetaria

Como en afios anteriores, el objetivo basico de la autoridad moentaria fue disminuir la tasa
interna de inflacidn a niveles compatibles con la de los precios internacionales. En este sentido, el
tipo de cambio siguié considerindose como el instrumento més idéneo.

En el esquema de politica segunido, el pianteamiento esencial es que en una economia pequefia
y abierta como la del Uruguay y con tipo de cambio fijo, existe una relacion directa de causalidad
entre los precios y el dinero. Por lo tanto, la cantidad de dinero se determina enddgenamente. El
supuesto que impera es que toda discrepancia entre oferta v demanda monetaria se resueive a nivel
del balance de pagos. El dinero en exceso se vuelca al mercado de bienes o al mercado financiero. 5i
se apiica la primera modalidad (sobre la base de que se ha completado practicamente {a eliminacién
de la proteccion redundante), opera el arbitraje internactonal de precios de bienes comerciables y el
exceso de demanda se elimina a través del déficit del balance comercial,

De acuerdo con la segunda modalidad, la demanda de divisas genera un déficit enla cuenta de
capital. En ambos casos el dinero vuelve al Banco Cenrral.

El instrumento del tipo de cambio se siguié manejando bajo un sisterna de preanuncio conun
horizonte de seis meses. Se continud desestimando el uso de instrumentos de politica de conrrol
monetario de tipo tradicional por considerar que elio s6lo contribuiria a generar distorsiones en el
mercado financiero sin posibilidades ciertas de controi de bz liquidez en la economia. Asi, dos afios
antes se comenzé a abandonar el régimen de encajes legales bancarios y las operaciones de mercado
abierto. Asimismo, el instrumento del redescuento a ia banca privada va habia dejado de utilizarse.
De todo ello se infiere una total neurralidad del Banco Central en cuanto a la creacion de la base
monetaria.

Los pasivos monetarios de la auroridad monetaria crecieron 4.49%;, esencialmente debido a
aumentos de las reservas internacionaies netas (21 %), ya que el crédiw interno neto del Banco
Central descendi¢ apreciablemente (- 185 miliones de pesos en 1980 y -1 502 millones de pesos en
1981). Cabe desracar, sin embargo, que el crédito al secror piblico crecid 75%- debido a una
importante contribucidn al Tesoro Nacional.

La canudad de dinero (M) crecid 12.5%, denotando un descenso en términos reales y en
relacién con lo acontecido en afios anreriores (66%,89% v 519, respectivamente, en los tres afios
precedentes). (Véase el cuadro 16.)

Cuadro 16
URUGUAY: BALANCE MONETARIO
(Miles de miliones de pesos)

Saldos a fines de afio Tasas de crecimiento
1978 1979 1980 1981° 1978 1979 1980 1981°

Dinero 3.1 5.8 8.7 9.8 655 885 507 125
Efectivo en poder del piblico 1.B 3.2 5.1 61 625 759 601 204
Depositos en cuenta cotriente 1.3 26 36 3.7 699 1064 393 1.4
Factores de expansién 157 27.0 435 595 992 721 610 371
Reservas internacionaies netas 6.1 8.0 98 123 1579 310 220 265
Crédito interno 96 190 337 472 740 9B4 Y74 40.1

Gabierno (neto} 1.2 08 1.2 253 17 -444 447 886

Instituciones piblicas -04 08 19 -06

Sector privado 88 191 343 4535 8L4 1163 79T 326
Factores de absorcion 123 212 347 497 1119 714 639 432
Cuasidinero (depositos de ahorro v a plazo) 2.7 63 134 177 1687 1302 1129 323
Depédsitos en moneda extranjera 4.6 78 122 220 346 694 562 797
Orras cuentas (neco 5.0 7.1 9.1 100 719 412 286 103

Fuente: Banco Central del Uruguay.
“Cifras preliminares.
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Por otra parte, los depositos de ahorro y a plazo en moneda nacional y extranjera crecieron
32% y 80%, respectivamente. Este comportamiento puede atribuirse al fuerte crecimiento en
términos reales de las rasas de interés, tanto en moneda nacional como en moneda extranjera, ya
que a causa de los crecimientcs de los precios internos del orden del 30%, las tasas pasivas
alcanzaron magnicudes del 4695 en moneda nacional y del 15% en moneda extranjera {ambas
como promedio anual hasta seis meses), con una tasa de devaluacién media en el afio de casi 199,
En el cuadro 17 se puede apreciar el répido incremento que experimentaron las rasas reales de
interés {activas) a partir de diciembre de 1980. :

Cuadro 17
URUGUAY: TASA DE INTERES BANCARIO

Taga de inreres Tasa de inflacién” Tasa de interés real
activa nominal
1980 .
Marzo 67.4 78.1 -6.0
Junio 08.3 67.8 : : 03
Septiembre 63.6 56.5 5.8
Diciembre 65.1 42.8 15.6
1981
Marzo 63.7 387 18.0
Junio 57.4 348 16.8
Septiembre 58.6 32.7 19.5
Dictembre 59.8 294 235

Fuente: CEPAL, sobre la base de informacion del Bance Certral dei Uruguay.

“Tasas normales mas frecuentes a fin de mes*de las cinco instituciones bancarias més representativas en operaciones de
piazo fijo hasta seis meses en moneda nacional.
Variacidn del indice de precios al consumidor en doce meses.

by La evolucion fiscal

Las cuentas de tesoreriz arrojaron un pequefio déficit de 117 miltones de pesos en 1981, que no
alcanza a significar el 19 de los gastos totales. Los ingresos del gobierno central totalizaron cas:
21 300 millones de pesos y cerca de 21 400 millones los gastos totales {18 800 millones de pesos los
gastos corrientes y 2 600 millones los de inversion). Este desequilibrio, ocurrido luego de dos afios
de resultados superavitarios, se origind en un incremento del 449 de los gastos totales, que fue
ligeramente mayor que el de los ingresos. (Véase el cuadro 18.)

"Durante 1981, tanco los ingresos corrientes del gobierno como Jos gastos corrientes y de
capital redujeron notoriamente sus ritmos de crecimiento con respecto a 1980 y a 1979, s1 sélo se
consideran los ingresos y los gastos corrientes. El debilitamiento de la actividad econdmica y del
ritmo de crecimiento de las importaciones contribuyercon a frenar una mayor expansion de los
ingresos. Entre los ingresos triburarios pesan fuertemente los impuestos al valor agregado (41%),
los impuestos a los combustibles (1092), los impuestos a la renta y al patrimonio (17%) y los
gravamenes al comercio exterior {18%). Todos ellos bajaron fuertemente sus tasas de crecimieato
en 1981 con respecto a afios anteriores. Las reducciones mayores se registraron en los impuestosa
la renta y a las transacciones externas. La carga tributaria con respecto al producto bruto interno
aumentd de 13 a cercade 1597 entre 1979y 1980y en 1981 subid levemente sobre 15 %. (Veéase otra
vez el cuadro 18.) .

Los egresos relativos a operaciones corrientes y los destinados a inversion aumentaron a un
ritmo ligeramente superior que el de los ingresos corrientes, lo que determind una expansion del
ahorro corriente, aunque la proporcion de éste con respecto a los gastos disminuyd. Desde 1979, esa
relacion ha bajado de 14 a 11.4%-




URUGUAY
Cuadro 18

URUGUAY: INGRESOS Y GASTOS DEL GOBIERNO CENTRAL

Millones de pesos Tasas de crecimiento
1978 1979 1980 1981° 1978 1979 1980 1981°

1. Ingresos corrientes 4350 8424 14955 21260 480 937 775 422
Impuestus internos 32% 5705 10695 14804 536 752 875 384
Sobre produccién, consumo
¥ trensacciones 3067 5221 9287 13514 499 702 779 455

Valor agregado 1526 2751 5677 8515 523 802 1065 500
Combusribles 582 973 1661 2117 350 671 708 274
Tabacos 297 459 912 1251 452 547 989 371
Orros 663 1038 1036 1631 666 568 - 573
Sobre los ingresos 569 1038 2363 2427 708 824 1277 27
Sobre el patrimonio 211 282 724 1094 227 337 1570 510
Orros 59 80 116 116 54 371 442 -
Mer)os:ﬁ Documentos recibidos -527 2717 -1 475 -2 236
Ajustes -123 -199 =320 11t
Impuestos al comercio exterior 5% 1597 2753 3199 297 1902 724 1062
Otros ingresos 544 1123 1507 3257 292 1063 343 116l

2. Gastos corrientes 4042 7260 13080 18817 446 796 B0.2 439
Retribuciones personales 1 948 282 5980 8800 420 685 822 471
Aportes v asistencia al sistema s 2 q
de Seguridad Social 665 1117 3464 4866 465 679 2101 405
Compra de bienes y servicios 765 1397 2466 3766 674 B26 766 327
Orros gastos corrientes’ G664 1464 1170 1385 294 1204 -20.1 183

3. Ahorro corriente (1 - 2) 308 1164 1875 2443 1169 2784 611 303

4. Inversiones 708 1040 1799 2560 853 469 73.0 422

5. Gastos totales (2 + 4) 4750 8300 14879 21377 495 747 793 437

6. Déficit o superdvit fiscal (1-- 5) -400 124 76 -117

7. Financiamiento .

Crédito neto BCU/BPOC 159 205 -168 396
Colocacidn neta de valores 90, -363 -313 -49
Orros 151 34 405° -230°

Fuente: Contaduria General de la Nacion. Las cifras de los componentes de impuestos Internos proceden de la Direccidn
General lmpositiva.
“Cifras preliminares.
“Discrepancia entre informacién de caja v de recaudacion.
“Comprende transferencias. intereses de deudz puiblica v rentas afectadas.
“Incluye financiamiento externo a la Comisién Mixta de PALMAR por 134 millones de pesos.
“Incluye variacidn de saldo de Tesoreriz v de cheques en tramite

Entre los gastos de consumo del gobierno, las remuneraciones aumentaron 47 %% y las compras
de bienes y servicios no personales 539%, el mas alto crecimiento entre los componentes del gaseo.
Asi, también continuaron teniendo vna ala significacién las cransferencias a los organismos de
prevision social, las que alcanzaron un monio aproximado a 4 900 millones de pesos. Desde
comienzos de 1980 se han efectuado varias rebajas de las cargas sociales personales y patronales,
como parte de Ja aplicacién de una nueva politica de financiamiento del sistemna de previsién, que
pretende cambiar la forma de financiamiento especifico por un sistema basado en impuestos
pagados por toda la comunidad.
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