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Notas explicativas

Ert 103 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 disminucian, salvo que se especifigue otra cosa.

El punta (.} se usa para separar los decimales.

L.a raya inclinada (/) indica un afio agricola o fiscal (por ejemplo, 1970/1971).

El guién () puesto entre cifras que expresen aios, por ejemplo 1971-1973, indica que se trata de
todo el periado considerado, ambos afos inclusive.

La palabra “tonefadas” indica toneladas métricas, y la palahra “dblares”, dolares de los Estados
Unidog, salvo indicacidn contraria

Salvo indicacidn en contrario, 1as referencias a tasas anuales de crecimiento o variacion correzponden
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 el total correspondiente.



Terceta parte

EL DESARROLLO ECONOMICO DE JAMAICA Y TRINIDAD Y TABAGO
EN LOS ANOS SETENTA®

JAMAICA

1. Rasgos generales de la evolucidn reciente:
introduccion y sincesis

Segin cilculos preliminares, en 1980 el producto interno bruto al costo de los factores disminuyd
3.5%, siendo este afio el séptimo consecutivo en que aquél permanecié estancado o decliné.!
Durante esos siete afios, el producto interno bruta bajé algo mas de 18% y el producto interno
bruto por habitante, bastante més de 25%. {Véase el cuadro 1.)

Ademds de sufrir la severa restriccién de divisas que hizo descender el nivel de la produccién
durante todo ese periodo, pero especialmente a partir de 1976, en 1980 la actividad econémica
tropezo con grandes dificultades debido a repetidas condiciones climdticas adversas y a una
acentuacion del clima social ya turbulento. Elhuracdn Allen caus6 grandes pérdidas a la agriculeura,
que incluyeron la destruccion de entre 75 % y 90% de los bananos que seguian en pie tras el huracidn
David de 1979. La produccidn total del sector agropecuario disminuyd casi 9%, tras la reduccién de
7% tegistrada en 1979. La produccién manufacturera bajd mas de 5%, en tanto que la actividad de
la construccion disminuyd 209, debido en gran parte a una reduccion de los proyectos patroci-
nados por el gobierno. Entre los sectores que producen bienes sélo la mineria registré un aumento
(7.59%) en 1980. Este resultado se debis en gran medida al alza de 26 % del precio internacional de
la bauxita, aunque la teduccién del gravamen sobre este producto a fines de 1979 puede haber
contribuido algo. En el resto de la economia, el nivel de la produccidn disminuydalrededor de 29.

Como consecuencia de la nueva contraccion de la actividad econémica, especialmente en el
sector agropecuatio, la tasa de desempleo se elevd muy por encima de 309% hacia fines del afio,
segun estimaciones provisionales. Por otra parte, la tasa de inflacién se acelerd, de alrededor de
209 a 309, debido en gran medida a la pronunciada intensificacion de la inflacién externa. En
efecto, el aumento del indice de precios de importacion (22.5%}) fue el mayor desde el de 1974. Otro
factor que contribuyd a esta situacidn fue el marcado incremento del crédito interno, que mantuvo o
incluso aumentd el nivel de la demanda interna, mientras declinaba la oferta interna. Esto ocurrid
porque el déficit del gobierno central fue mayor, y su crédito externo menor, que lo proyectado. En
esas circunstancias, las autoridades resolvieron enfrentar tanto las necesidades de financiamiento
del gobierno central como la demanda de crédito del sector privado, en lugar de reducir la
disponibilidad de créditos para el sector privado y exponerse al riesgo de una baja atin mayor dela
actividad econdmica. Para mitigar y reprimir las presiones inflacionarias, se adoptaron medidas
compensatorias, tales como fijar limites maximos al crédito a los consumidores (que no fueron
respetados) y controles de precios.

*Esta dltima parte del Estudic Econdmice consta de dos estudios especiales sobre Jamaica y Trinidad y Tabago, los
cuales, si bien se han preparado ateniéndose al modelo acostumbrado de presentacitn, abarcan un periodo més largo que el
usual. En el primer estudio se describe e intecpreta la evolucién de la economia de Jamaica durante el periodo 1972-1980. En
el segundo se evalian las repercusiones del crecimiento espectacular de los precios del perréleo en Trinidad y Tabago entre
1973 y 1980.

'En realidad, disminuy6 en cada afio de este perfodo, salve en 1977, afio en que se mantuvo estacionario.
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Cuadro 1

JAMAICA: PRINCIPALES INDICADORES ECONOMICOS

1971 1972 1973 1974 1975 1976 1977 19TB 1979 1980(a)

A. Indicadores econdmieos bisicos
Producto interno bruto al costo de
los factores (millones de dolares
de 1970} 1318 1 U47 1463 1 06 1 384 7 20B 1298 1294 1237 1194
Poblacion (millones de habitantes) 1.8 1,93 1.97 2.00 2.0 2,07 2,09 2.11 2.4 2.7
Producto interno bruto por
habitante {¢Slares de 1970) 697 750 42 700 678 627 621 613 57B 550

Tasas de crecimiento
B. Indjcadores econdmicos de

corto piaze

Producto interno bruto 2.3 9.8 1.2 =-3.9 -1.6 6.2 - -0.4 -~4.3 -3.5%
Producto internc bruto por

hadbitante 0.1 7.6 -t,1 5,3 -3.1 1.5 1.0 -2.,2 -5.T -4.9
Ingreso bruto (b) 1,2 1.8 2.0 30 2.9 9.2 1.9 -3.7 =~6.0 =21

Relacidn de grecios del inter-

cabio de bienea ¥ servicios -2.7 3.8 -7.7 18.1 13,5 -8, £,5 -10.6 -4.5 3.2
Valor corriente de las exporta=-
ciones de blenes y servicios 44 13,2 2,5 63.3 6.7 =15.1 4,9 W6 7.6 231.6
Valor corriente de las jmporta-
cicnes de bienes y servicios 6.1 12,8 8.1 3.6 21,1 -13.8 ~17.5 13,6 153 23.1

Precios al consumidor

Diciembre a diciambre 5.1 9.3 29.5 20.6 15.7 8.3 4.1 M4 9.8 29.°
Variacién media anual 56 46 19.8 24k 174 9,6 11,4 3,9 29.1 26.8
Dinerc 24,5 0.3 20,8 27.3 20,2 2.4  37.6 17.6 7.6 35.5
Sueldos y salarios (e} 1.3 -b.2 18.6 6.2 4.5 7.8 =140 -12.0
Tasa de desocupacién (d) 23.2 2%.9 21.2 20,5 @22.4 24,2 235 27.8 259.5
Ingresos corrientes del gebierno 13.3 16,1 21,2 48.B 23,8 5.3 7.5 59,0 7.8 -=2.3
Gastog totales del gobiernc 16.2  21.0 5 59,0 325 211 3.1 369 11,9 14,2
Deficit fiscal/gastos totalea
del gobiernoc (d) 17.2 205 22.1 26,6 31,4 46,3 uyu,0 3.9 37.2 46,2
Millenes de dflares
C. Sector externo
Saldo del comercio de bienes y
y servicios -131.9 -151.9 -178.3 -49.2 -207.7 -193.0 %0.1 66,1 =-20.3 =-19.0
Saldc de la cuenta corriente -166.8 -190.0 -210.3 «B2.9 -267.8 -306.6 =73.1 -97.4 -153.0 -213.0
Variaeién de las reservas
internacionales 5.6 -22,1 -65.,0 A57.1 =33.5 -186.8 -12,0 -35.8 —162.7 83.3
Deuds externa (e) 148 210 384 528 706 g65 41 052 1 236 1 495 1 607

Fuente: CEPAL, sobre la base de datos oficiales.

(a) Cifras preliminares,

(b} Preductc internc bruto mis efecto de la relacién de preciocs del intercambio.

(c¢) Sueidos y salarics reales.

(d) Porcentaje.

(e) Deuda piblica mAs dewda privada garantizada por el Estade y uso de crédito del PMI (desembolsado
inicamente) . .

El resultada del balance de pagos en 1980 fue tal vez inferior al deseado, pero probablemente
mucho mis favorable que ¢l ptevisto cuando el gobierno decidié interrumpir las negociaciones
paca suscribir un acuerdo provisional de crédito contingente con el Fondo Monetario Internacional
en marzo. En ese momento el Banco de Jamaica poseia sélo unos 25 millones de ddlares de reservas
liquidas (o menos de una semana de importaciones), en tanto que para mantener la declinacién del
producto dentro de proporciones manejables, la economia enfrentaba un déficit global de balance
de pagos de aproximadamente 300 millones de ddlares (es decir, mis del 109 del producto interno
bruto). Sin embargo, fue posible mantener el volumen existente de importaciones y registrar un
superdvit en ¢l balance de pagos (por primera vez desde 1974), hecho en el cual influyeron varios
acontecimientos: el aumento de 34% en el precio unicario de las exportaciones de mercancias; el
arreglo de emergencia para aplazar la amortizacion a los bancos cometciales extranjeros de los
préstamos que vencian; la mayor afluencia de capital ofictal; la acumulacion de pagos morosos, y el
aumento considerable en la entrada de ingresos en divisas de la economia paralela. El déficic de Ia
cuenta corriente fue de 213 millones de délares, o aproximadamente la mitad de la cantidad que se
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habia previsto originalmente. El superévit total del balance de pagos ascendié a 85 millones de
délares, la mitad del cual fue la contrapartida de la acumulacién de pagos morosos y la otra mitad
correspondié a una reduccion de las obligaciones pendientes con el Fml.

En febrero de 1980, el entonces Primer Ministro anuncié que las elecciones se celebrarian
antes de la fecha fijada y tan pronto como fuera posible, con el objeto de resolver los problemas
economicos bisicos a que hacia frente €l pais a raiz de haberse suspendido su acceso al servicio
ampliado de! Fondo Monetario Internacional en diciembre de 1979, y del fracaso del plan de
estabilizacion adoptado en relacién con el servicio ampliado del Fondo para detener la contraccién
de la economia. En marzo, el gobierno informé a la nacién de que habia resuelto poner término a
las negociaciones destinadas a buscar un nuevo acuerdo con el FMI, porque seria imposible cumplir
con los criterios de ejecucién que pretendia el Fondo. Se adopté entonces otro programa econd-
mico, destinado a mantener el nive] existente de actividad hasta que se celebran las elecciones.
Estas tuvieron lugar en octubre y el partido gobernante fue derrotado. El nuevo gobierno indicd que
en el marco de su estrategia para la recuperacién econdmica, trataria de llegar a nuevo acuerdo con
el FML :

El presente estudio, ademds de examinar y analizar la evolucién de la actividad econémica
durante el afio pasado, incluye una descripcién e interpretacién de algunos de los aspectos
destacados de la evolucién de la economfa jamaiquina durante el periodo 1972-1980.

2. La evolucién de la actividad econémica

a} Lar tendencias de la oferta y la demanda globales

La evolucidn de la oferta y la demanda globales estd contenida en el cuadro 2. Figuran en élla
composicion porcentual {a precios corrientes) para 1970 y 1979, y el crecimienco (a precios
constantes) de los principales componentes en los dltimos afios. Para 1980 se dispone de sélo
algunos de ellos. Ese afio la oferta total disminuyé en una proporcién cercana a 3%, después de no
haber experimentado cambios en 1979 y de haber registrado un leve incremento en 1978. En 1978
y 1979 el aumento del quantum de las importaciones fue lo suficientemente grande como para
compensar la declinacién del producto interno bruto. Sin embargo, el volumen de las importacio-
nes no pudo ser aumentado en 1980, debido al agravamiento de la restriccién de divisas como
resultado de la suspensién del acuerdo con el FMI, y a un marcado aumento de la inflacién

Cuadro 2

JAMAICA: OFERTAL Y DEMANDA GLOBALES

Composicidn

porcentual (a) Tasas de crecimiento (b)

1970 1979 1978 1979 1480

Dferta global 137.4 15G.4 1.3 - =2.6

Producto interno brute a preclos

de mercado 100.0 100.0 -0.5 =-2.0 -3.5

Importaciones de bienes y serviciocs 37.4 50,4 6.1 5.2 0.4

Demanda global 137.4 150. 4 1.3 - =2.6
Demanda interna 04,2 101.6 -3.9 -2.3 .
Inversidn interna bruta 31.6 19.0 7.8 16.7 .

Inversidén fija bruta 31.4 17.6 2.5 20.4
Variacldn de las existenclas Q.2 1.4 122.4 -20.2 .
Consumo total 72.56 82.6 -5.4 -4.9 .
Goblerno general 1.7 19.6 3.9 -0.2 .
Privedo 60.9 63.0 -8.1 -6.5 .

Exportacicnea de blenes y servicios 33.2 48,8 19.7 2.0 =-2,3

Poder de commpra de las exportaclones 1.0 -2.6 0.9

Fuente: Departamento de Estadistica de Jamaica, National Income and Produet, 1979; y Banco
de Jamaica, Report and Statement of Accounts, 1950,

{a) Precios corrientes.

{b) Precios constantes,
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internacional. No se dispone de informactones sobre la evolucion del consumo y la inversién en -
1980, peto los indicadores indirectos sugieren decididamente que la inversién soportd una cuota
mds que proporcional de la baja de la demanda, después de una recuperacién parcial de la actividad
inversora en 1979. .

Como se puede apreciar por los datos que figuran en el cuadro 2, 1a estruciura de la demanda
experimentd grandes modificaciones en el transcurso del decenio de 1970. El gran aumento de la
participacién del sector externo en la economia correspondié a la contraccién sistematica del
producto interno bruto después de 1973, y al cambio pronunciado de los precios relarivos, més bien
que a un aumento real de las exportaciones e importaciones. Del mismo modo, el déficit de recursos
se aminord debido a una variacién en los precios relativos (es decir, debido al mejoramiento de la
relacidn de precios del intercambio). El marcado cambio de la demanda interna fue primero causay
mids tarde consecuencia de la depresién de la actividad econémica. La demanda de inversidn, que
constituyd como promedio alrededor de la cuarta parte del producto entre 1950y 1970, alcanzé su
punto maximo en 1969/1970, cuando se elevd a mds del 31% del producto. Bajé apreciablemente
en 1971 {(a 27.8% del producto interno bruto} y nuevamente en 1972 (a 25.5%), cuando el ciclo de
inversiones en el sector minero llegd 2 su término y mengud una fase expansionista del turismo.
Esto significé un importante desafio al pais, por cuanto las elevadas tasas de crecimiento de la
economia durante los dos decenios anteriores podian atribuirse en gran parte a la creacidn y a las
olas sucesivas de expansion de la mineria y el turismo.

El nuevo gobierno elegido en 1972 esperaba compensar la reduccién autdnoma de la inversién
y de la entrada de capital extranjero ampliando la formacién de capital del sector publico financiada
con créditos externos, y mediante grandes proyectos mixtos con compaiiias extranjeras en materia
de refinacién de petréleo, y con otros paises en materia de bauxita. Al principio fue posible mitigar
el grado de merma de la inversidn y de la afluencia de capital. Entre 1972y 1975 el coeficiente de
inversion se mantuvo relativamente alto y las reservas internacionales, a pesar de la notable alza
del consumo permanecieron en niveles adecuados, gracias a un gran incremento de los gastos de
capital del gobierno, los créditos externos, la captacién mediante el gravamen sobre la bauxita de
una proporcidn considerable de las rentas del sector minero —anteriormente percibidas por las
compafiias forineas que explotaban la bauxita—, y un notable mejoramiento de la relacién de
precios del intercambio. Entretanto, sin embargo, el proyecto de refinacién de petréleo fue
cancelado como resultado de la crisis del petréleo, y el proyecto multinacional referente al aluminio
atn no habia superado la etapa de planificacion.

En otro frente, la inversién por parte del sector privadoe local habfa comenzado a declinar a
raiz de arreglos salariales cada vez més altos. Entonces, =n 1976, estallé una grave crisis econdmica.
Al disminuir ripidamente la produccidn y el ingreso, tanto el sector privado como el sector piblico
adoptaron medidas para proteger los niveles existentes de consumo; ese afio la inversién bajé a
menos del 17%% del producto interno bruto (en comparacion con casi 24%% en 1975) y las reservas
internacionales practicamente se agotaron. En 1977 la economia signié deprimida, pero se
mantuvo el nivel prevaleciente de consumo aun cuando los sueldos y salarios reales fueron
reducidos radicalmente. La tasa de inversidn bajé a menos de 12% y los ahorros netos se
transformaron en negativos.2 Con posterioridad, una de las finalidades primordiales de la politica
econdmica fue reducit el consumo en favor de la inversidn y las exportaciones. Se logré clerto éxito,
ya que la inversion se elevdal 17.6% del producto en 1979 y el déficit de recursos disminuyd a partir
del afio anterior, perc no se logré el objetivo de detener el descenso dela produccién y dar comienzo
a la recuperacién de la economia,

b) El crecimiento de los principales sectores

1} Introduccidn. Con la excepcin de la mineria, en 1980 todos los sectores productores de
bienes registraron descensos de la produccidn. Las disminuciones oscilaron desde masde 5% enel
sector manufacturero hasta aproximadamente 9% en la agricultura y 209 en la construccién, En
cambio, la produccion minera se elevé 7.5%. En conjunto, el valor de la produccidn en el segmento

ZEntre 1975 y 1977 la inversidn se redujo mas de la mitad, en términos reales.
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Cuadro 3

JAMAICA:; PRCDUCTO INTERNG BRUTO POR ACTIVIDAD ECOMOMICA, AL COSTO DE LOS FACTGRES

En millenes de dolares Compoaicidn
Jjamaiguinoa de valer constante porcentual Tasas de crecimiento
1978 1979 1980(a) 1970 1980 1978 1979 1980(a)

Total producto interno trute 1973 1 938 1 866 100.0 100.0 -0.4 -2.0 -3.5
Bienes B8o7 767 720 U5.1 38,6 0.6 -5.0 =-6.1
Agricultura 187 74 159 7.5 .5 5% 0 -BE
Mineria 149 147 158 6.9 B.5 1.4 -1.3 7.5
Industria manufacturera 333 316 299 17.5 16.0 =4.g -5.1 =5.4
Construccidn 138 130 104 13.2 5.6 3.0 -5.8 -20,0
Serviclos bdsicos 153 158 ) 6.3 ] 0.7 3.3 )
Electricidad y agua 21 22 0.8 .3 -B.3
Tranaporte, almacenamiento
¥ comunicaciones 129 136 5.5 - 5.4
Qtrog servicios 1 013 1009 1146 48.6 61.4 -1.3 -D.4 | -1.8
Comercic y finanzas 103 370 2%.7 -4.5 -8.2
Bienes raices y servicios
prestados a las empresas 210 216 9.8 -3.2 2.9
Administracién plblica
y defensa 344 363 g.1 1.6 5.5
Servicics varios (b} 56 60 ) b1 ~3,8 T.1

/ ' /
Fuente: Departamento de Estadistica de Jamaica, National Income and Product, 1979; y Banco de
Jamaica, Report and Statement of Accounta, 1980,
(a) Cifras preliminares,
(b} Incluye servicios varios e instituciones privadas que no persiguen fines de lucro, menos
cargos lmputados por servicios.

productor de bienes de la economia bajd alrededor de 69%. No se dispone de los resuitados
desagregados correspondientes a los servicios, pero el valor total de la produccitn de ellos se redujo
algo menos de 2%. (Véase el cuadro 3.)

La contraccién sistemética del nivel de actividad econdmica a partir de 1973 ha afectado a
todos los sectores principales del drea privada de la economia, con la excepcion del agropecuario,
que se expandid apreciablemente hasta que fue afectado por las graves condiciones climaticas de
1979 y 1980. Por otra parte, algunos de los sectores de servicios (por ejemplo, transporte,
almacenamiento y comunicaciones) atin producian mas a fines del decenio que en 1973, pero
ninguno de ellos registrd crecimiento en el transcurso de este periodo. Las reducciones de la
produccién fueron especialmente marcadas en la construccién (60% enere 1971 y 1980), en el
comercio (409% entre 1972 y 1979) y en la industria manufacturera (25% entre 1973 y 1980). En
contraste, el valor de la produccion en el drea piblica de la economia aumentd miés de 75% en el
periodo de que se trata.? Inicialmente, la expansidn del sector piblico tuvo por finalidad estimulary
complementar el crecimiento del sector privado. Posteriormente, el gobierno indicé que el sector
publico asumirfa unt papel mucho mayor en la economia, con miras a lograr sus objetivos en las
esferas del crecimiento y el empleo, ladistribucion del ingresoy las relaciones econdmicas externas.
Sin embargo, hacia mediados del decenio el curse de los acontecimientos habia colocado al sector
publico en una posicién en que estaba luchando por compensar la declinacion del sector privado.
Por la magnitud de las reducciones que habian de ser compensadas, el nimero de empresarios,
ejecutivos y trabajadores especializados que habian de ser reemplazados y, en particular, la
magnitud del déficic de divisas que habia que cubrir, esta tarea fue imposible de realizar, a pesarde
que el gobierno pudo aumentar sustancialmente su control sobre los recursos internos y lograr en
grado considerable la comprensién internacional.

il) Ef sector agropecnario. En 1979 Jamaica fue asolada en repetidas ocasiones por lluvias
torrenciales. Especialmente intensa fue la inundacién provocada por el huracin David en junio.

SEntre 1970y 1979, la proporcién del producto interno bruto correspondiente al sector piiblico se elevé de 9.19% a
18.8%.
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Las pérdidas expertmentadas| por el sector agtopecuario fueron enormes.* Especialmente
afectado fue el subsector del banano, ya que aproximadamente un tercio de los bananos en pie fue
simplemente aniquilado, y las cosechas de cafia de azicar fueron desharatadas. En total se
perdieron exportaciones por valor de mas de 20 millones de dblares, mientras que en conjunto las
pérdidas agricolas se tradujeron en una reduccion de casi 7% en la produccién del sector. (Véase el
cuadro 4.) Ademais, los dafios causados por las inundaciones a las instalaciones agricolas y la
infraestructura rural, apreciablemente mayores que lo estimado originalmente, continuaron entor-
peciendo las actividades agricolas y menguando los rendimientos de las cosechas hasta 1980. Como
resultado, hacia fines del primer semestre se estimaba que la produccién tocal en 1980 mermaria
por lo menos otro 2%. Y entonces el huracin Allen azotd la isla en agosto. Las tabulaciones
preliminares sugieren que la destruccién de la propiedad y la pérdida de produccién fueron incluso

" mis severas que [as del afio anterior. Los dafios a las granjas y a la infraestructura se calcularon en
bastante mis de 300 millones de délares jamaiquinos {1.78 délares jamaiquinos por délar),
mientras que la devastacion de los cultivos se cradujo en pérdida de exportaciones valorada en unos
30 millones de ddlares. El subsector del banano nuevamente soports el peso de la violenta
embestida, s6lo que esta vez las tres cuartas partes de los drboles en pie fueron destruidos. Los
estragos sufridos por las plantaciones de café fueron ignalmente intensos.

Los datos  de produccidn cosrespondientes a los principales cultivos de exportacion figuran
en el cuadro 4. Como puede apreciarse, con la excepcién de los frutos citricos, que entregaron
buenos resuitados, todos los demds productos que figuran en el cuadro experimentaron bajas
considerables. En el caso de los bananos (exportaciones inicamente) la merma ascendi6 a 469%; en
el del café, a mas de 55 %, La produccion de copra, cacac y pimiento disminuyd en proporciones que
fluctuaban entre €l 14% y el 25%. La baja de la produccién de cafia de azicar fue de menos de
8%, es decir, considerablemente inferior a la de 199% registrada en 1979; sélo se evitaron pérdidas
mayores en 1980 debido a que la mayor parte de la cosecha ya se habia recolectado cuando el
huracén Allen azoté la isla.

En conjunto, los datos preliminares revelan que la merma de la produccién se aproximé a 9%
en 1980, luego del 7% de contraccidon del afio anterior.

" Dada la escasez de recursos existentes y los trastornos extremos causados por los fenémenos
climiticos, los esfuerzos piiblicos y privados se dirigieron principalmente a superar las situaciones
de emergencia y restablecer la capacidad de produccién dafiada o destruida. En el caso de la

1La cita signiente, extraida de un estudio especial scbre los efectas de las Huvias de junio de 1979, permite formarse una
idea de la gravedad de la inundaci6n, y recuerda la devastacién que los grandes huracanes pueden causar en las islas
pequedias: “El afio 1979 fue el afio mas lluvioso del decenio de 1970. Hubo cuatro periodos de fuertes lluvias y las del 12 de
junio fueron las més severas n cuanto a la cantidad de agua caida y su efecto sobre la economia espacial. Las inundaciones
repentinas, los aluviones y los derrumbes de tierras desbarataron las comunicaciones fisicas, destruyendo o bloqueando
carreteras y puentes, y aislaron completamente del trifico de vehiculos el extremo occidental de la isla. Los informes varian
en coantoal volumen efectivo de agua que cayé. Se estima que el plazo en que podrian registrarse precipitaciones parecidas o
mayores en los cuatro municipios occidentales variaba entre 50 v 150 afios.

"Las Huvias dieron origén a unas 123 distincas masas de agua; muy grave fue la inundacidén en Chigivell, donde el agua
se elevd a 825 pies. En New Market el lago que se formé alcanzd una profundidad méxima de 11.168 pies. E! pueblo no pudo
seguir desarrollando su actividad, ya que las casas y los edificios piblicos quedaron inundados o sumergidos. En total, las
{luvias de junio provocaron dafios en una superficie de aproximadamence 575 millas cuadradas (casi una cuarta parte de la
supetficie de la isla). Entre 130 000 y 160 000 personas fueron afectadas directamente en unas 1 150 aldeas y pueblos. El
atimero de muertos llegd a 41,

“El Departamento de Estudios Geologicos ha determinado que ningin sistema viable de avenamiento podria haber
hecho frente adecuadamente a los grandes volimenes de escurrimientos de aguas superficiales que se generaron ...

“El Ministerio de Obras Publicas estimé que en toda la isla los dafios a las carreteras y puentes a su cargo ascendieron a
20 millones de ddlares jamaigquinos ... (Estos dafios) provocaron trastornos en muchas comunidades que quedaron aisladas
por las inundciones, los derrumbes y las interrupciones de caminas que fueron compleramente arrastrados por las aguas ...

“Los dafios a las vias férreas en la parte occidental se calcularon en 1.2 millones de délares jamaiquinos ...

"Aproximadamente entre el 60 y el 70% de los sistemas de abastecimientos de agua de la paree occidental quedaron
inutilizados y muchos otros fueron seriamente dafiados.

"Se estima que la mayor parte de los dafios provocados a las viviendas se debi a inundaciones repentinas que
sencillamente se llevaron las casas.” {Organismo Nacional de Planificacién de Jamaica, Fconomic and Social Survey
Jamaica, 1979, Jamaica, 1980, pp. 271-276.)
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Cuadro 4
JAMAICA: INDICADORES DE La FRODUCCICN AGROPECUARIA
{1970 = 100}
Tasas de crecimiento
1977 1978 1979 1980¢(a}
1977 1978 1979 1980(=)

Indice de la produccidn
agropecuaria, forestal
¥y pesquera 14,0 24,6 116.1 106 .1 7.9 9.3 -6.8 -8.6
Agricultura 134.0 158.3 1497 9.1 18.1 5.4

Exportacidn 4.6 B4.3 75.1 -17.8 13,0 -10.9

Consume interno 151.0 181.5 175.3 25.1 20.2 3.4
Ganaderia 109.5 105.6 93.7 6.3 ~3.6 -11.3
Silvicultura 78.2 45.5 29.8 -9.2 -41.8 -34.5
Pesca 115.6 115.6 94.6 . 2.8 - -18.2
Produecidn de algunos‘
cultivos de exportacion
importantes
Cafia de azlcar
(elaborada) 3 252 3 643 2 965 2 T4y -11.1 12.0 -1B8.6 -7.4
Bananos (b) 80 75 69 33(e) 3.8 -6.3 -8.0 =45.9{d}
Frutes citrices (e) X 69 50 79 -3.8 10.0 -27.8 58.2
Pimiento 2 022 2 585 1255 943 -52.8 27.8 -51.5 -24.9
Copra 3 050 1927 1835 1577 -39.1 -37.6 -4.5 -t
Cacac 4 502 4 493 3 416 2 627 2.6 -0.2 -24.0 -23.1
Café 1208 1 504 2 267 1011 35.6 24,5 50.7 -55.4

Fuente: Departamento de Estadistica de Jamaica, National Income and Product, 1979 y Production
Statistics, 1979; Organismo Nacicnal de Planificacidn de Jamaica, Economic and Social
Survey, 1979; e informaciones suministradas a la CEPAL.

(a) Cifras preliminares.

(b) S6lo exportaciones.

(c) Enere & octubre Unicamente.

(d) Ener¢ a octubre de 1980, en comparacidén con el mismo periodo de 1979.

(e) S6lo naranjas y pomelocs.

superficie dedicada a cultivo del banano, el curso de los acontecimientos exigié dos operaciones
masivas de replantacidn, la segunda de las cuales se inicié poco antes del término del afio. Debido a
las multiples necesidades y a l2 aguda escasez de recursos, varios problemas urgentes no pudieron
ser plenamente atendidos. De este modo, por ejemplo, en algunas zonas comenzaron a propagarse
algunas enfermedades de las planras: la cafia de azicar fue apestada por la roya y el tizén, los
bananos por la plaga de la mancha de las hojas, y el tabaco por la enfermedad del moho azul. Sin
embargo, en el dltimo trimestre, cuando la restriccidn de recursos se alivié un tanco, se dio
comienzo a un programa de rehabilitacion de la agriculrura. Con arreglo a dicho programa se
replantardn unos 120 000 acres de cafia de azicar ——aproximadamente el 80% de la superficie que
se dedica actualmente a dicho cultivo— con variedades resistentes a la enfermedad. El programa
también financié el reemplazo de los bananos destruidos.

$i bien las pronunciadas mermas experimentadas en el periodo 1979/ 1980 hicieron retroce-
der la produccidn agricola total a los niveles registrados a comienzo del decenio de 1970, cabe
recordar que entre 1972 y 1978 la produccidn de este sector —en contraste con la del resto de la
economia— fue en general satisfactoria, e impresionante en el caso de los cultivos destinados al
consumo interno. Ademas, mostrd una notable mejoria con respecto a la registrada en el decenio
anterior.

Durante los afios sesenta el sector agropecuario (incluidas lasilvicultura y la pesca) permane-
cié estancado en cuanto a la produccion por habitante, aun cuando la tasa de crecimiento de la
poblacidn fue relativamente moderada. En realidad, la agricultura propiamente dicha registréuna
reduccién de la produccidn total en este periodo, debido principalmente a una aguda contraccion de
los productos de exportacion, pero también auna baja generalizadade la produccién agricolaenla
segunda mitad del decenio. Asi, pues, la produccion de caifia de azicar y la de bananos, jos dos
cultivos mds importantes, disminuyeron entre 1965 y 1970 de 500 600 roneladas a 370 000
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toneladas, y de 235 000 toneladas a 134 000 toneladas, respectivamente. Como consecuencia del
estancamiento de la produccion total por habitante y el alza de 3.4% anual del ingreso interno
bruto por habitante en los afios sesenta, Jamaica pasd a ser, por primera vez, un importador neto de
productos agricolas en 1970. Este vuelco pecsistié en los afios subsiguientes, y fue uno de los
factores subyacentes importantes que influyeron en el deterioro progresivo del balance de pagos,
que comenzd con la restriccidn de divisas en el segundo semestre de 1972 y la devaluacidn del délar
jamaiquino a comienzos de 1973 (es decir, alrededor de un afio antes de la ronda inicial de aumentos
del precio del petréleo en diciembre de 1973).

Algunas de las causas de la declinacion de la agricultura fueron examinadas en estudios
econdémicos anteriores. Baste con sefialar aqui que un intenso desplazamiento estructural y
geografico de la poblacién hizo que los agricultores medianos —si no los latifundistas— ruviesen
dificultad para contratar mano de obra a los salarios que podian ofrecer sin producir a pérdida, a
pesar del nivel excepcionalmente elevado y creciente de desempleo que prevalecia en la economia
en general. Esta situacion, unida a la ferulidad marginal cada vez menor de la tierra; a una
inadecuada asignacion de recursos para actividades de apoyo, que conducia a una multiplicacion e
intensificacidn paulatinas de los estrangulamientos institucionales ¢ infraestructurales y por lo
tanto aumentaba los costos de producci6n, y a diversas medidas de politica que colocaron a la
agricultura en desventaja competitiva, dejo al sector en una posicién en que no podia responder
adecuadamente a las cambiantes condiciones del mercado. Ademds, como consecuencia de las
periddicas condiciones climdticas adversas en la segunda mitad del decenio de 1960, la produccién
bajé apreciablemente.

En vista de la produccidn muy insatisfactoria de la agricultura y de sus repercusiones sobre la
pobreza rural, el crecimiento de la poblacién urbana y del desempleo, y el balance de pagos, asi
como de las considerables potencialidades del sector para acrecentar la produccidn, sugeridas por la
subutilizacién ranto de la tierra como de la mano de obray por oportunidades de mercado buenasa
excelentes, el gobierno que asumio el podet a comienzos de 1972 resolvid asignar una elevada
prioridad al incremento de la produccibn agricola.

Tras un exhaustivo estudio del sector encargado por el gobierno y llevado a cabo por el Banco
Mundial y un equipo de expertos encabezados por Arthur Lewis, se adoptaron varias medidas
destinadas a superar el estancamiento agricola. Entre las medidas mas importantes se incluyeron
las siguientes: extensa reorganizacién y perfeccionamiento del Ministerio de Agricultura y otros
organismos encargados de elaborar la politica agricola y prestar servicios de apoyo al sector;
aumento de la inversion del gobierno central en infraescructura; expansion y reorientacion del
crédito en funcién de las oportunidades dei mercado; inicio de un proyecto de desarrollo rural
integrado; establecimiento del programa de arriendo de tierras, concebido para explotar la
superficie agricola itil que estaba desocupada y abandonada utilizando la fuerza de trabajo agricola
subempleada, y la rehabilitacién de la industria azucarera.’

El grado en que cada una de estas y otras medidas fueron llevadas a la pricrica varid
susrancialmente, aunque a partir de 1974 y especialmente desde 1976 en adelanre, la ejecucion de
una serie de politicas, programas y proyectos se vio interrumpida o demorada por la pérdida de
personal profesional, la frecuencia y duracidn crecientes de las huelgas, la aguda escasez de divisas
y, finalmente, las reducciones presupuestarias. Al parecer, uno de los programas que logrd mayor
éxito en lo que se refiere a la proporcidn de la fuerza de trabajo beneficiada y los aumentos de
produccidn que se obtuvieron fue el de arriendo de tiecras. Entre 1972 y diciembre de 1979 unos
36 500 agricultores y obreros agricolas —nimero equivalente al 19.5% de la poblacién econdmica-
mente activa en el sector agropecuario en 1970, y al 23.5% en 1979— se beneficié del plan de
arriendo de tierras en virtud del cual el gobierne adquiri6 superficie agricola apta para el cultivo
pero desocupada, para arrendarla a agricultores subempleados y a obreros agricolas sin rierra
seleccionados. Ademis, proporciond los servicios de apoyo necesarios a los beneficiarios, incluido

SPara mas detalles sobre estos y utros programas, véase, por ejemplo, Organismo Nacional de Planificacion de Jamaica,
Economic and Socidl Survey of Jamaica, 1972, Jamaica, 1974, especialmente las pp. 130y 131.
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el asesoramiento para determinar la adecuada combinacién de cultivos.S Ademés de fomentar una
utilizacién mids eficiente de la tierra y la mano de obra, las autoridadades trataron de aumentar la
produccién agricola destinada a satisfacer la demanda interna de alimentos. Y en ello lograron
progresos importantes, al punto de que la apreciable expansion de la agricultura interna (es decir,
de los cultivos para consumo interno) se puede atribuir al programa de arriendo de tierras y a ocros
programas. En todo caso, la produccién de la agricultura interna se elevd casi 82% entre 1970 y
1978. Este notable aumento compenso con creces hasta el segundo semestre de 1979 las marcadas
reducciones de las importaciones de alimentos impuestas por la crisis de divisas, y de este modo
permitié mantener una oferta de alimentos generalmente suficiente, a precios relativas mis o
menos constantes.

En cambio, los esfuerzos por detener el deterioro de la agricultura de exportacién no tuvieron
éxtto. Asi, la produccién de cafia de azilicar, que ya habia descendido 15% entre 1970 y 1978,
experimentd una pronunciada contraccién en 1979/1980. La produccion forestal y laactividad de la
construccion disminuyeron drasticamente de 1974 en adelante, mientras que la produccién del
subsector ganadero y del subsector de la pesca se elevé sblo marginalmente entre 1970y 1978. En
conjunto, la produccién agricola aumenté algo menos de 25% entre 1970y 1978, pero después de
las apreciables reducciones de 1979 y 1980, el nivel de la produccién en 1980 fue sélo 6% superior a
la registrada en 1970.

iil) La minerfa. El volumen de produccién en la industria de la bauxita se elev$ 7.5% en 1980,
tras una pequefia baja en 1979. El incremento de la produccién de bauxita fue levemente inferior a
6%, miencras que la produccién de alimina aumentd 18%. (Véase €l cuadro 5.) Sin embargo,
debido a las grandes reducciones de la produccién en el periodo 1975/1976, todavia en 1980 la
produccidn de bauxira y la de alamina fueron inferiores en 19% y 12% a los respectivos niveles
méximos de produccién registrados en 1974.

El crecimiento experimentado por la produccién del sector en 1980 puede atribuirse princi-
palmente al alza de 25% en el precio internacional relativo de la bauxita, pero también 2 la
aparente solucién de las diferencias pendientes desde hacfa mucho tiempo entre el gobierno y las
empresas transnacionales que controlan la industria. A este respecto, el acontecimiento mas
importante fue el acuerdo relativo a la modificacién del gravamen 2 la bauxita a fines de 1979.
Anteriormente, este gravamen, que fue impuesto por el gobierno en 1974 tras conversaciones no
decisivas con las empresas explotadoras de la bauxita respecto de nuevos contratos, se aplicaba a la
tasa de 7.5% del precio efectivo medio del aluminio primario, dividido por un factor de 4.3, que es
la tasa de conversidn de la bauxita en aluminio.

En victud del nuevo acuerdo, al que se Hegd mediante negociaciones entre el gobierno y las
empresas transnacionales, el gravamen revisado estd vinculado al precio del aluminio en el
mercado mundial y a la rasa de urilizacién de la capacidad (en cada empresa).

A medida que aumenta el precio efectivo medio del aluminio, el gravamen marginal dismi-
nuye. Hasta 53 centavos de délar por libra, el gravamen es de 7.5%; entre 53 centavos y 58

Cuadro 5

JAMAICA: FRODUCCION MINERA

Miles de toneladas Tasas de crecimiento

1918 1979 1980 1978 1979 1980
Bauxita 11 736 11 505 12 150 2.6 -2.0 5.6
Alimina 2 114 2 096 Z 475 3.2 -0.9 18.1
Yeso 135 66 . ~35.4 =511

Fuente: Departamento de Estadistica de Jzmaica, Producticn Statistics, 1979, y Panco Central de
Jamaica, Statistical Digest, enero de 1987,

sMds de 67 500 acres —alrededor del 319 de la tierra cultivabie identificada come abandonada en el censu agricola de
1970— habian sido incorporados al programa en diciembre de 1979.
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centavos, el gravamen baja a 6.8%. A precios mis altos se aplica una férmula doble. Se establece un
precio base: entre 58 centavos y 63 centavos, el precio base es de 58 centavos; entre 63 centavos y 08
centavos, es de 59 centavos, y asi sucesivamente, A un precio base de 58 centavos o 59 centavos
corresponde un gravamen base de 6.8%; a los precios base superiores corresponde un gravamen
base de 6.5%. La diferencia entre el precio base y el precio efectivo medio es gravada a una tasa que
comienza con 3% en el tramo de 58 a 63 centavos, y disminuye a 3% en el tramo de 83 a 88 centavos
(en el cual el precio base es 63 centavos y el gravamen base es de 6.5%).

Estas tasas también varian de acuerdo con los niveles de produccion: a medida que la
produccidn se eleva sobre un nivel minimo igual al 85% de la capacidad de cada firma, el gravamen
marginal también disminuye. Hasta el nivel minimo, la produccién se grava con el 1009 de las
tasas citadas anteriormente. Para el primer incremento de 200 000 toneladas por sobre el nivel
minimg, el gravamen se reduce al 75% de la tasa que se podria aplicar dado el precio efectivo
medio. Para las siguientes 400 000 toneladas de aumento, el gravamen se reduce al 50% de la tasa
aplicable. El gravamen correspondiente a nuevos incrementos estard sujeto a negociacion,

Segun el convenio, el nuevo sistema de gravamen serd revisado en enero de 1980, o cuando el
precio efectivo medio alcance a 85 centavos, si esto se produce antes de esa fecha.

Con el objeto de comparar esta férmula algo cormnplicada con el antetrior gravamen fijo de
7.59%, es preciso tener presente el precio del aluminio y las expectativas sobre su evolucién futura
que prevalecian en el momento en que se suscribid el nuevo convenio (octubre de 1979).

En primer lugar, cabe sefialar que el precio del aluminio en el mercade mundial ha subide
continuamente a partir de 1972 y ha sido superior a 53 cenravos —nivel en que el gravamen
desciende a menos de 7.5%— desde el tercer trimestre de 1977. Y entre esa fecha vy el cuarto
trimestre de 1979, el precio subid mas de 39%, a 74.5 centavos, es decir, al nivel en que se aplican
las tasas de gravamen inmediatamente superiores a las mas bajas en virtud de la nueva férmula. A
esc precio y suponiendo que lz utilizacidn de la capacidad fuera de 85 9%, el gravamen efectivo seria
de 5.95%. Ademads, las perspectivas de precio del aluminio en el futuro previsible son sumamente
favorables, debido principalmente a la sustitucién cada vez mayor de otros metales mds pesados
por el aluminio.

A la luz de estos factores el nuevo sistema de gravimenes represent( una concesién apreciable
a las empresas explotadoras de la bauxita. Se tradujo en una reduccién de més del 20% del
gravamen en el momento en que se celebrd el convenio y permitird que esas empresas capten una
proporcién cada vez mayor de las ganancias inesperadas gne se produzcan. A cambio, las empresas
se comprometieron extraoficialmente a aumentar la produccidén y ampliar su capacidad.

En 1980 los precios del aluminio alcanzaron un promedio de 85.4 centavos, alrededor de 22 9%
mds que en 1979. A ese precio, el gravamen descendio a 5.52%. Sin embargo, debido al notable
incremento del precio y al aumento considerable de Iz produccidn, el valor nominal de las entradas
porese concepto disminuyé sélo 3.5%. En el tercer trimestre de 1980 el precio internacional del
aluminio sobrepasé la marca de 85 centavos, lo que con arreglo al convenio de octubre de 1979 ha de
provocar una nueva ronda de negociaciones respecto de las tasas de gravamen. Sin embargo, en
virtud de las apremiantes obligaciones vinculadas con las elecciones de octubre de 1980, y el cambio
resultance en la administraci6n, las negociaciones fueron aplazadas hasta 1981, Cabe suponer que
la misma confluencia de acontecimientos condujo a las empresas explotadoras de la bauxita a
demorar el cumplimiento de sus compromisos extraoficiales de ampliar su capacidad.” Por otra
parte, la reduccién apreciable del gravamen puede haber alentado a las compafifas a aumentar su
produccién en 1980. Pero, como se sugirié al comienzo de la presente seccion, el principal incentivo
parece haber sido el alza pronunciada de los precios del aluminio.

La creacién y expansién de la industria de la bauxita constituyd la principal fuente del
crecimiento de 6.5% anual registrado en Jamaica entre los primeros afios del decenio de 1950y los
primeros afios del decenio de 1970. Durante este periodo la tasa de inversion (en varios afios mas
de 30% del producto); el nivel de la afluencia de capital (que significé en promedio el 329 de la

A este respecto, cabe mencionar que la construccién planeada desde hacia mucho tiempo por el gobierno de una

refineria en South Manchester, por valor de 550 a 600 millones de dolares, con una capacidad de 600 mil toneladas, fue
aplazada una vez mis porque no se matetializé el financiamiento adicional necesario (unos 250 millones de dblares).
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inversidn total); el crecimiento de las exportaciones (6.8% anual) y del sector externo en general
(7.5% anual), fueron todos impulsados primordialmente por sucesivas expansiones ciclicas
{aproximadamente 1953/1957, 1961/1965 y 1967/1972} en el sector de la bauxita. De este modo,
ademas de contribuir al crecimiento de maneradirecta (més de 189%) e indirecta (como el estimulo
a la industria de la construccion) el producto y las corrientes de capital que ocasiond el sector
entrafiaron un déficit cuantioso y persistente en la cuenta corriente y un superavit considerable y
constante en el balance toral de pagos. Durante la dltima fase expansionista de la bauxita —cuyo
final coincidié con la primera eleccidn del gobierno anterior— la contribucién del sector al
crecimiento del producto total (7.4% anual) y al vigor del sector externo —las reservas brutas casi
se duplicaron— asumié proporciones incluso mayores. En efecto, a inversién sélo en bauxita y
ahimina representd un tercio de la inversién, el aumento de su producto proporcioné casi el 27 %
del alza del producto interno bruto y el incremento en el valor de las exportaciones de bauxita y
alimina proporcionaron mis de dos tercios del crecimiento total de las exportaciones. Y en
1973/1974, cuando el resto de la economia comenzd a contraerse como consecuencia de la
aceleracién pronunciada de la inflacidn, una marcada disminucién de la inversion relacionada con
fa construccion y el estancamiento del volumen de las importaciones, la produccién minera
aumentd otro 26%.

Desde este punto de vista, cabe reconocer que la decisién de las empresas explotadoras de la
bauxita de reducir radicalmente la produccién fue un rudo golpe para la economia. El valor realde
la produccién de la industria bajo 219% en 1975 y al afio siguiente disminuyd otro 219%. El resto de
la economia estaba en realidad recuperindose de la recesién de 1974 cuando por primera vez la
produccién minera experimentd una baja. Pero en 1976, la produccién en el resto de la economia
disminuyd casi 6%, mientras que el volumen de importaciones se comptimia méds de 16%. Y a
fines del afio se suspendieron las operaciones en el mercado cambiario porque las reservas
internacionales brutas estaban por agotarse.

Si bien factores varios, tales como la recesion internacional, la multiplicacién de los precios del
petrdleo, los conflictos laborales y una explosidn en la refineria de aldmina de Alcoa (1976)
incidieron también en la severa reduccidon experimentada por la extraccion y refinacién de la
bauxita en 1975/1976, al parecer el principal factor fue la reaccién sumamente adversa de las
empresas transnacionales ante la decision del gobierno de aplicar el gravamen a la bauxita (medida
que fue segnida por los paises productores del Caribe, pero no por otros grandes), Sin embargo, con
respecto a sus efectos sobre la inversién de las empresas transnacionales en el sector, cabe sefialar
que las diversas compaiilas no tenian plan algunc para iniciar una nueva ampliacién de sus
respectivas capacidades de extraccion y refinacion enJamaica. Es mas, a pesar de la dltima ronda de
ampliaciones en el pais en el periodo 1967-1972, las compafiias explotadoras de la bauxita habfan
comenzado a desarrollar intensivamente fuentes fuera de Jamaica (y fuera del Caribe en general) a
mediados del decenio de 1960, aun cuando Jamaica era el productor que registraba los menores
costos. Ya en 1971 Australia habia sobrepasado a Jamaica como el principal productor de bauxita
del mundo, y en 1974 producia el 24.4% de la oferta mundial, frente al 18.7% procedente de
Jamaica. Por otra parte, la controversia acerca del gravamen definitivamente impidid cualquier
otra inversidn por parte de las empresas transnacionales en la bauxita jamaiquina.

El valor {constante) de la produccién minera que no se hizo efectiva entre 1975 y 1980
—calculado como la diferencia entre la produccion efectiva de este periodo y la de 1974— equivalié
a un promedio de 2.5% del producto interno bruto en ese periodo.? En términos de producto
nacional bruto, la proporcién hubiera bajado a 1.6%, debido a las remesas de utilidades que la
mayor produccién habria ocasionado.? Pese a las dimensiones de estas pérdidas, fueron compensa-
das con creces por el valor tatal (constante) del gravamen a la bauxita recandado durante el periodo.
En efecto, los ingresos por concepto del gravamen excedieron el valor de {a produccién perdidaen

BEn 1974 la produccion del sector alcanzé casi al 949% de la capacidad.

9La relacion entre kas remesas de utilidades y el producto se tomé de las cuentas de 197071973, Los datos son del Banco
Mundial.
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Cuadro &

JAMAICA: INDICADORES DE LA PRODUCCION MANUFACTURERA POR SUBSECTORES
(1970 = 100)

Tasas de crecimiento

1977 1978 1979 1980  --- -
1977 1978 1979 1980

Indice de la produccién

manufacturera {1973} 100.6 95.7 90.6 B5.9 -6.8 -4.9 -5.2 -5.4
Alimentos (1972) 117.9 1081 91.3 2.3 -8.3 -15.5
hzicar, melaza y ron (1965) 80.3 78.2 77.6 -17.2 -2.7 -0.8
Bebidas alcohélicas (1975} 134,8 0.0 13B.3 -2.3 3.9 -1.2
Bebidas nc alcohdlicas {(1974) 106.3 96.8 85.9 8.3 -8.9 =11.3
Tabaco y productos derivados

del tabaco (1979) 122.7 118.5 131.9 0.2 -3.4 10.5
Textiles y vestuario (1973) 101.0 92.9 67.6 -6.6 -8.0 -27.2
Cuero y productos derivados

del cuerc {1978) 135.8 174,33 162.6 5.2 28.4 -6.7
Calzado (1970) 75.5 62.7 53.1 9.9 -17.0 =-15.3
Madera y productos derivados

de la madera y del corcho (1977) 226.3  140.4  121.7 26,4 -38.c -13.3
Muebles y accescrios (1972) 83.5 64.3 4g.2 -3.4 =-23,0 =-23.5
Papel, elaboracidn de papel,

imprentas y editoriales {1975) 103.6 108.3  139.0 -20.9 4.5 28.3
Refinacidén de petrdleo (1970) 64.5 59.6 71.3 ~15.0 -7.6 19.6
Productos quimicos, derivados

del petrdleo y del caucho y

plasticos (1973) 120.9 128.2 115.5 -13.2 6.0 -9.9
Productcs no metdlicos (1972) 76.0 70,4 65.5 -5.6 -7.4 -7.0
Metal y productos metdlices

elaborados, maquinaria y equipe

(1973) 76.4 70.9 57.7 -21.5 7.2 -18.6
Otras manufacturas (1970) 69.7 T2.1 89.9 -17.0 3.4 24.7

Fuente: Departamento de Estadistica de Jamaica, National Income and Product, 1979, Jamaica, 1981.

casi 37% y duplicaron con creces la proporcién que habria permanecido enJamaica, '° Sin embargo,
dichos recursos no fueron empleados para ampliar la capacidad de produccidon de la industria
minera ni se utilizaron directamente en proyectos de desarrollo, como se habia pretendido al
principio. En lugar de ello, el curso de los acontecimientos hizo necesario que los ingtresos
provenientes del gravamen se utilizaran para financiar parte del déficit fiscal

iv) La tndustria manufacturera. Los datos preliminares muestran una baja de la produccion
manufacturera superior a 5% en 1980. (Véase el cuadro 6.) La produccion del sector ha declinado
sistematicamente a partir de 1976 y la reduccidén acumulativa se ha aproximado a 25 %. Ademis, el
nivel de produccidn registrado en 1980 fue aproximad: mente 169 inferior a la cifra de 1970. A la
depresion de la industria manufacturera puede atribuirsele casi 26% de la merma del producto
interno bruto experimentada entre 1973 y 1980, y bastante més del 339 de la registrada entre 1975
v 1980. Los resultados correspondientes a algunos productos en este Gltimo afio figuran en los
cuadros 7 y 8, Sinembargo, no se dispone todavia de informaciones sobre el comportamiento de los
subsectares. En 1979, 11 de las 16 principales ramas industriales estaban produciendo menos que
en 1970. Las proporciones de dicha baja oscilaban desde -519 (muebles y accesorios) hasta -9%
(alimentos), Sin embargo, el alcance de las reducciones fue por lo general incluso mayor, porque en
la mayoria de las ramas la produccién alcanzé sus niveles maximos alrededor de 1972/1973. A este
respecto, cabe observar que la inica agrupacion que alcanzé su nivel de produccién maximaen 1979
fue la del tabaco y productos derivados del tabaco.

Entre 1960 y 1972 otros cinco sectores de la economia registraron tasas de crecimiento
mayores que la de la industria manufacturera. Sin embargo, el 6.3 % de incremento anual registrado
en ese sector fue mayor que el promedio de toda la economia. Asimismo, la industria manufactu-

981 las comparaciones se limitan al periodo 1975-1980, las cifras antes sefialadas pasan a ser 796 y 72%.
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rera generd una sexta parte de la expansién del producto nacional bruto, contribucién que fue
superada solamente por la de la mineria; ademads, propotcioné mds de un tercio de los empleos
creados durante el pericdo y el aumento de la ocupacién en la industria manufacturera equivalio al
84% del aumento neto de empleos.

Debido a diversos factores, como la escasez de oportunidades para lograr economias de escala,
una breve historia industrial, e incentivos que estimulaban la fabricacién de una vasta gama de
productos, el sector industrial que se desarrolld en Jamaica dependia en alto grado del mercado

Cuadro 7

JAMATCA: INDICADORES DE LA PRODUCCION MANUFACTURERA

Miles de toneladas Tasas de crecimientc
1978 1979 1980(a) 1978 1979 1980(b)
Produccidén de algunas menufacturas
Aztear 292 283 226 -1.0 -3.1 -14.7
Harina de trigo 49 u2 47 -10.0 -13.4 35.1
Alimentos para animales 21 203 169(c) 6.6 -3.8 -
Ron y aleohol {d) i 18 18(e) -5.1 7.1 6.1
Fertilizantes 30 31 16(f} 38.5 U 21,1
Derivados del petrdleo (d) 1173 1 37 982 1.6 16.9 -20.9
Textiles {(g) 9 330 5 o4l 2 986{fr) 16.4 ~36.3 15.9
Indicadcres de la produccidn
manufacturera
Suministre de electriclidad =
la industria por los servicios
de utilidad plibiica {h) 635 588 527 - =7.3 -2.8
Emplec industrial (i} 79 Th T3 3.4 . =6.9 -2.9

Fuente: Departamento de Estadistica de Jammsica, Productlon Statistics, 1979, Statistical Digest,
encra de 1961,

(a) Enerc¢ a noviembre.

(b) Enero a noviembre de 1980, en comparacién ocn el mismo periodo de 1979.

(¢) Los datos se refieren al pericde enerc a octubre.

(d) Millones de litros.

(e) Los datos se refieren al perlodc enero a septiembre.

(f) Los datos se refieren al pericdc enero a junio.

(g) Miles de metros.

(h) Millones de kWh,

(i) Miles.

Cuadro 8

JAMAICA: INDICADCRES DE LA CONSTRUCCION

Tasas de crecimiento

1978 1979 1980{a} —m————
1978 1975 1980{ o)
Produccidén de algunos materiales
de construccidn
Cemento (c) 294 225 135 -11.7 =-23.5 -33.5
Pintura {d) 5 513 5 782 ces 17.7 b.9 Vs
Acero {c) 1 10 8 37.9 -30.3 -16.2
Tablercs de bagazo (e) 6 60 ean -83.0 963.0 -
Empleo {(f) 33 32 24 -0.3 -3.0 -34.6

Fuente: Organismo Nacional de Planificacién de Jamaica, Egonomic and Soeial Survey, 1979,
Statistical Digest, enerc de 1980,

{a) Enerc a noviembre inicamente.

{b) Enero a noviembre de 1980, en comparacidén con el mismo pericde de 1979,

{c) Miles de toneladas.

(d} Miles de litros.

(e) Miles de centimetros cuadrados.

(f) Abril de cada afio.
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extetno para proveerse de insumos, y del mercado interne para colocar sus producros, De este
medo, en 1972, por ejemplo, las importaciones acribuibles al sector totalizaron alrededor de la
mitad del valor de su produccién, mientras que el mercado interno absorbia 83 % del valor de su
produccion. Ese mismo afio, las importaciones del sector dieron origen a casi 28% de las
importaciones totales. Por otra parte, las exportaciones de manufacturas constituyeron poco mds
del 139 de las exportaciones totales. El déficit comercial asi generado por el sector equivalid a mis
de un tercio del valor de su produccidn e igualé el monto del déficit comercial global.

Dadas estas caracteristicas, se puede encontrar el origen de la depresién subsiguiente de la
actividad manufacturera fundamentalmente en acontecimientos ocurridos en el resto de la econo-
mia, a saber, el derrumbe de la demanda de inversidn en la construccion y la mineria, la crisis del
balance de pagos y la deflacidn de [a demanda de los consumidores. Asi, el término de los ciclos de
inversién en la construccion y la minerfa, unido a las primeras dificultades del balance de pagos,
condujo a una declinacidn de] crecimiento de la industria manufacturera de casi 12% en 1972 a
menos de 1% en 1973; y en 1974, la produccién del sector bajé 3.5%. Con el relajamiento
transitorio de la presidn sobre el secror externo, que se tradujo en un aumento de 3% enel volumen
de las importaciones tras dos afios de estancamiento, la industria manufacturera repunté leve-
mente para registrar un aumento de algo mas de 29 en 1975. Sin embargo, la gran crisis de balance
de pagos que se manifestd en 1976 obligé a reducir 37% el volumen de las importaciones en
1976/1977. Este duro golpe, acentuado en 1976 por la primera reduccién importante en la
demanda interna de articulos de consumo, provocd una declinacion de la industria manufacturera
de 5% en 1976, y de casi 7% en 1977. En 1978/1979 la disminucién adicional de 9% emané
principalmente de las politicas deflacionarias adoptadas con arreglo a los acuerdos con el FM1. La
intensificacién de la aguda baja de la actividad manufacturera en 1980 fue consecuencia rantodela -
contraccion persistente de la demanda interna como de otra marcada reduccién en la oferta de
insumos intermedios importados.

En el periodo 1973/1976 los resultados del sector fueron entorpecidos también por una
disminucién apreciable del tipo de cambio real. El brusco aumento de los costos de produccién al
tipo de cambio (neminal) vigente redujo la competitividad internacional de las exportaciones de
manufacturas de Jamaica, lo que, junto con los limites estrictos de la oferta de insumos importados,
provoct el cierre de un gran namero de ficmas que producian para el mercado externo en vircud de
un arreglo de tipo zona de libre comercio. Entre 1972 y 1976 el valor de las exportaciones de
manufacturas como proporcién del valor de la produccién manufacturera total bajé de 17% a
13.6%.

Finalmente, las actividades de las fibricas se vieron perjudicadas también por la migracién del
personal profesional, técnico y especializado, la intranquilidad laboral, las interrupciones periddi-
cas de los servicios bdsicos y, en 1976 y 1980, por la armdsfera que rode6 las campaiias eleccionarias.

Las iniciativas de politica dirigidas sobre todo o en parte a detener la declinacién de este sector
se concentraron casi exclusivamente en mejorar el desempefio de las exportaciones. Se incluyeron

“entre estas iniciativas las devaluaciones sucesivas del dolar jamaiquino entre 1977 y 1979, que se
tradujeron en un alza de casi 39% en el tipo de cambio real. Este importante ajuste duplic el
alcance de la declinacién registrada entre 1973 y 1976, y dejé el tipo de cambio real en su nivel més
alto en la época posterior a [a segunda guerra mundial, Asimismo, el gobierno cred el Plan de
Exportadores Certificados, destinado a asegurar que los productores orientados hacia el mercado de
expottacion o los capaces de efectuar un determinado nivel de exportaciones, recibieran prioridad
en la obtencién de divisas pata sus necesidades de importacidn. Finalmente, el gobierno obruvo del
Banco Mundial un préscamo considerable para establecer y financiar un Fondo para el Desarrollo
de las Exportaciones (FDE). Este fondo rotatorio se utiliz6 para cubrir las necesidades de divisas de
los exportadores certificados. Segin regisros del Banco Mundial, 80 compaiiias, que generaban
alrededor del 75% del volumen de las exportaciones no tradicionales, habian hecho uso del FDE
hasta diciembre de 1980. Ademés de acelerar directamente las transacciones internacionales de los
exportadores, el ¥DE también permitia a las compafifas obtener mejores condiciones de los
proveedores forineos y de las sucursales jamaiquinas de los bancos comerciales extranjeros.

En 1977 y 1978 las exportaciones de manufacturas siguieron flojas, pero en 1979 el valor
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Cuadro 9

JAMAICA: INDICADORES DEL TURISMO

1978 1979 1980(a)  ~emm=cmmecmmmmme—mmmcmmee

1378 1979 1680(%}
Total de visitantes (¢) (d) 533 591 us7 37.9 1.4 -5,8
Estada prolongada (¢) (e) 370 Lo - 334 45.3 8.3 2.3
Estada breve {e) (f) 12 26 9 14,3 117.5 -63.7
Otrea (¢} (g} 151 167 1% 24.9 10.5 -15.7
Tasa de ocupacién hotelera 80 LT} 46 38.4 20.0 0.4
Duracién de la estada (h) 9 g g -2.3 3.5 -8.3
Gastos estimados (1) 148 184 215 41.8 31.1 30.6

Emplec directo (j) 10 166 11 707 vae 211 15.2 ..

Fuente: Organismo Nacional de Plarnificacidn de Jamaica, Economic and Social Survey, 1979,
y Departamento de Investigaciones del Banco de Jamaica, Statistical Digest, enero de 1981,
(a} Enerc a cctubre (nicamente.
(k) Enerc a cctubre de 1480, en comparacidén con el mismo pericde de 1979.
{e) Miles.
{d) Exclvidos los ciudadancs de Jamalca gue residen en el extranjero.
(¢) Tres o més noches.
(f) Una o dos noches,
{g) Incluye pasajeros de cruceros y miembros de las fuerzas armadas.
(h} Noches,
{1) Millones de ddlares jamaiquinos.
(J) En hoteles, pensiones y cabafias.

corriente de ellas subid mds de 32%. No se dispone todavia de datos comparables para 1980. Sin
embargo, al parecer se registrd poco o ninguin ¢recimiento.

v} Construccion, De acuerdo con las cifras preliminares relativas al producto interno bruto, el
valor del producto de la construccién disminuyé mas de 209 en 1980. En el cuadro 8 figuran
algunos indicadores de esta actividad. Como se puede apreciar, la produccién de dos de los
principales materiales de construccién —el cemento y el acero— se redujo en un tercio y un sexto,
respectivamente, durante el afio que terminé en noviembre de 1980. La marcada baja de la
produccidn de cemento fue causada por los repetidos clerres de los hornos de calcinacion en la
Compaiiia de Cemento, debido a que no era posible conseguir piezas de repuesto. A su vez, la
escasez de cemento trajo reducciones en otras empresas que suministran matetiales { por ejemplo,
bloques de concreto y tejas) a la industria de la construccidn, La baja de la produccidn interna de
componentes de construccién se agravé ain mds por la apreciable reduccién en el suministro de
materiales de construccién importados. Como resultado de este gran descenso de la construccidn, el
emplea se redujo radicalmente en mis de un tercio. (Véase nuevamente el cuadro 8.)

El producto de la construccién experimentd un fuerte aumento repentino de casi 21% en
1970, cuando culminaba el Gltimo ciclo expansivo de la capacidad de la minerfay el turismo. Pera ya
en 1971 el valor del producto del sector habfa crecido menos de 195; en seguida la construccion
comenzd lo que llegaria a ser una contraccidn inexorable de la actividad constructora, a pesardeun
incremento considerable de la construccién residencial a mediados del decenio. En 1980, el valor
agregado por la construccidn fue solo 409 del registrado en 1971, Después de haber disminuido
15%% encre 1971 y 1973, cuando el resto de la economia se expandid mds de 149, la disminucién
persistente de la construccién dio origen a mas del 309% de la caida en el producto cotal entre 1973 y
1980.

Mientras la actividad de la construccién en general declinaba sistematicamente, el niimero de
viviendas terminadas se elevd de aproximadamente 3 000 al afio 2 comienzos del decenio de 1970 a
una cifra méxima de 6 837 en 1977. En 1978, sin embargo, el toral bajé a 4 876. En 1979 se
consiruyeron 4 940 onidades y no se dispone todavia de datos para 1980. De las residencias
finalizadas en el periodo 197771979, el sector publico construy6 el 769%.

A pesar de que se intensificaron los esfuerzos para construir viviendas en el decenio de 1970,
un cambio pronunciado en la composicién por edades de la poblacidn duplicd el namero de familias
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formadas a medida que avanzaba el decenio, con lo cual el incremento anual del déficit en materia
de vivienda registré una marcada expansion,

vi) Turtrmo. Tras la recuperacién de la industria del turismo en 1978, y haberse atraido un
nimero sin precedentes de turistas en 1979, el nimero total de visitantes hasta octubre de 1980 fue
6% inferior al del periodo correspondiente del afio anterior, (Véase el cuadro 9.) Esta baja
correspondid a esos segmentos tradicionalmente variables del mercado turistico, que son los
turistas de estada breve (una o dos naches) y los de cruceros, ya que la primera categorfa disminuyd
casi dos tercios y la segunda, alrededor de un sexto. Por otro lado, el nimero de visitantes de estada
prolongada (tres o mds noches) mostrd un ligero incremento. En parte por esta razén y principal-
mente debido a un alza del gasto medio por turista, los gastos estimados de los turistas aumentaron
casi 31%. Sin embargo, este hecho reflejo en gran medida la inflacién de los precios. Los datos
correspondientes a todo el afio de la cuenta de viajes del balance de pagos revelan un incremento de
poco mas de 1% en délares corrientes y una disminucion de bastante mas de 189 en délares
constantes.

Los factares determinantes de la recesién del turismo en 1980 fueron en general analogos a los
que condujeron a la severa depresion de 1976/1977. En primer lugar, debido a la marcada baja del
ritmo de crecimiente de las economias desarrolladas de mercado —particularmente los Estados
Unidos, donde el producto bajé 0.2%%, y Gran Bretafia, donde declind 3% — y a las nuevas alzas de
precios de los combustibles, el turismo en el Caribe en su conjunto disminuyé alrededor de 2% en
1980. Y este panorama negativo se agravo por el repunte de la violencia y los trastornos vinculados
al continuo deterioro de la economia, y a la campaifia eleccionaria, con los consiguientes efectos
sobrre ]a itnagen del pais como punto de destino para las vacaciones. La reduccidn de 114 en el tipo
‘de canbio real de la moneda jamaiquina en relacién con el délar estadcunidense puede haber
condicionado también la brusca disminucién de turistas desde el mercado principal de Jamaica,
aunque el nivel de precios del pais siguié siendo altamente competitivo después de los enormes
ajustes cambiatios del periodo 1977/1979.

El nimero total de turistas aumenté algo mis de 6% al afio en el decenio de 1960. Sin
embargo, el nimero de visitantes de estada prolongada anumentd bastante més de 13% anual, yen
la segunda mirad del decenio la tasa media de ocupacion hotelera sobrepasé el 67%. En vista de
estos y de otros acontecimientos, tales como el aumento de los vuelos fletados y de los viajes de
grupos facilitados por la entrada en servicio de aviones de reaccién gigantescos (jumbos), asicomo
la falta de hoteles apropiados para convenciones en la isla, a fines del decenio de 1960 el gobierno
cesolvid alentar activamente una importante ampliacidn de la capacidad hotelera. Con esta
finalidad, logré la promulgacion en 1968 de la ley de incentivos hoteleros. Esta iniciativa prevefala
exencion de derechos de importacidén para los bienes de capital, y de impuestos a las utilidades
durante 10 a 15 afos para la edificacién de hoteles con 350 0 mas habitaciones. Asimismo, el
gobierno central decidié proporcionar garantias gubernarmentales a los préstamos obtenidos para
financiar proyectos hoteleros.

En gran patte como respuesta a estos incentivos el nimero total de habitaciones para turistas
se duplicd con creces entre 1968 y 1973. En 1970, cuando la acrividad de construccion de hoteles
alcanzd su apogeo, la capacidad hotelera fue aumentada en 229. Y si bien la tasa de incremento
disminuyd progresivamente, las adiciones fueron suficientes para conducir aun aumento de por lo
menos 10% en cada uno de los cuatro afios siguientes.

Entretanto, el crecimiento del turismo, con alojamiento por una o més noches siguid siendo
fuerte (109), pero no fue en ningin caso suficiente para cubrir el aumento masivo de cuartos de
hoteles. Por consiguiente, entre 1968 y 1973 la tasa media de ocupacién hotelera descendid de
66.8% a 48.1%. Y cuando el nimero de turistas alcanzé su punto maximo en 1973, [a tasa de
ocupacién bajo a sdlo 43.5%. En 1976, la tasa de ocupacidn cayé a 32.2 % como consecuencia de una
disminucién del nimero de turistas en 18%, y la finalizacion de los dltimos proyectos comenzados
en virtud de la ley de incentivos hoteleros. Al afio siguiente se top6 fondo, pues el nimero de
visitantes disminuyé otro 18%. Que la tasa de ocupacion sélo descendiera a 28.1% se debid a las
quiebras que dieron por resultado un 99 de contraccién en la oferta de habitaciones, Se evité una
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reduccién mayor porque el gobierno decidié hacerse cargo y subvencionar varias instalaciones que
de otra manera también habrian cerrado.!!

De este modo, la expansion desmedida de la capacidad hotelera en los dltimos afios del decenio
de 1960 y los primeros afios del decenic de 1970 ya habia hecho caer, como promedio, la tasa de
ocupacién por debaja del punto limite anterior a la severa depresion de 1976/1977. Las opetacio-
nes marginales —incluidos muchos de los nuevos proyectos— se encontraban al borde de la
bancarrota antes de 1976,

Las pronunciadas reducciones del ndmero de turistas en 1976 y nuevamente en 1977 al
parecet podrian atribuirse principalmente al notable deterioro de la imagen del pais que proyecta-
ban los medios de comunicacién en los principales mercados turisticos. Y como en 1980, el origen
de este factor puede hallarse en la intensificacidn de la violencia duraate la campaiia electoral, y al
deterioro de las relaciones de gobierno a gobierno, Pero también fue importante la declinacién
constante del tipo de cambio real del délar jamaiquino en relacién con el délar estadounidense
entre 1973 y 1976, porque de los Estados Unidos provenia alrededor del 80% de los turistas que
llegaban a Jamaica en esa época.

A pesar de la experiencia de 1976/1977 y gracias al notable repunte de 1978, el nimero total
de turistas que llegd a Jamaica en 1979 fue 43 % superior 2 la cifra de 1970, es decir, aproximada-
mente la mitad de la tasa de crecimiento regisirada en el Caribe en su totalidad. Por otra parte, los
visitantes por una sola noche en 1979 estuvieron todavia levemente por debajo del nivel miximo
registrado en 1974 y los gastos de los ruristas en 1980, medidos en ddlares estadounidenses
constantes, fueron 12% menores que en 1970 y 299 menares que en 1972, ya que el nivel miximo
se registrd antes de la primera devaluacién de la moneda jamaiquina en 1973. Finalmente, en 1980
la tasa de ocupacién hotelera (46%)sigui6 siendo excesivamente baja.

) Empleo y desempleo

Pese a una elevada tasa de crecimiento econdémico y una tasa moderada de crecimieato de la
poblacién en edad de trabajar en los dos decenios que terminaron en 1972, los niveles relativos y
absolutos de desempleo registraron aumentos muy imporcantes en Jamaica. Durante el periodo
1960-1972, la asimetria entre la evolucidn del producto y la evolucién del empleo se torné cada vez
mis pronunciada: en realidad, en los tltimos afios estas dos variables se movieron en direcciones
opuestas. Simultineamente, la corriente constante de emigracion de personal técnico y profesional
especializado, junto con cambios apreciables en la estructura de la produccidn, dieron origen auna
creciente escasez de personal especializado y de gestion.

La desarticulacién del mercado laboral de la trayectoria de expansion de la economia y la
marcada divisién dentro de dicho mercado, entre el segmento no especializado y no organizado,
por una parte, y €l segmento muy organizado y con elevadas remuneraciones, por otra, tuvo un
profundo efecto en la delineacién tanto de la politica econémica a corto plazo como de la estrategia
de desarrollo a largo plazo del gobierno elegido en febrero de 1972.

En 1960 la rasa de desempleo en Jamaica era de 13.0% (9.0% para los hombres y de 19.2%
para las mujeres). En el decenio de 1960 el crecimiento econdmico total alcanzd un promedio de
5.5% anual, en tanto que el crecimiento per cépita fue en promedio de 4.0%. Después de la
emigracion el aumento anual medio de la fuerza de crabajo que se podia atribuir a la expansidn dela
poblactén en edad de trabajar (15-64) fue de sdlo 0.4%. De no haberse producido la masiva
emigracidén neta que tuvo lugar y afectd principalmente a las personas en edad de trabajar, el
crecimiento de la poblacién de 15 a 64 afios de edad habria alcanzado a 3.6% anual, cifra nueve
veces mayor que la tasa efectiva. Parte de este éxodo fue compensado par un aumento pronunciado
en la tasa de participacién de la mujer en la fuerza de trabajo. Sin embargo, el incremento total de la
mano de obra permanecio en la cifra relativamente baja de 1.49%. De este modo, un total de 94 500
personas ingresaron a la fuerza de trabajo durante el decenio.

Pero el elevado crecimiento econdmico y el bajo crecimiento de la fuerza de trabajo no fueron

VE] nimero de habitaciones disminuyd otro 5% en 1978.
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acompaiiados por una mejoria de la situacién en materia de empleo. Los empleos netos que se
crearon ascendieron a unos 51 000, 0 menos de 1.0% anual. Como resultado, la tasa de desempleo
se elevd a 17.6%: 10.7% para los hombres y 26.39% para las mujeres. El nimero de personas
afectadas por el desempleo se elevé 49%, es decir, 4.6% por afio.!2,

Entretanto, la elevada tasa de crecimiento natural de la poblacién (3.1%), combinada con la
emigracién en gran escala de mano de obra, dieron origen a un notable aumento de la tasa de
dependencia. Entre 1960 y 1970 subi6 de 834 a 1 065 (por cada mil habitantes en edad de trabajar),
en 1970 los nifios menores de 15 afios constituian el 46% de la poblacién. Ademis, el elevado
crecimiento vegetativo de la poblacién durante el decenio de 1960 entrafiaba que la tasa de
crecimiento de 1a fuerza de trabajo se aceleraria apreciablemente en el decenio de 1970, a menos
que la emigracién registrara un aumento sistemdtico y proporcionado. Por otra parte, la reduccién
de la fuerza de trabajo mediante la emigracién cred un grave desequilibrio entre trabajadores
experimentados e inexpertos. El niimero de personas en la mejor edad para trabajar de hecho
disminuyd entre 1960 y 1970. La confluencia de las tendencias de poblacién y emigracion
agravarfan de modo impresionante la proporcidén de este desequilibrio en el decenio de 1970.

A medida que estos acontecimientos comenzaron a materializarse, la limitada capacidad de la
economia para generar un aumento neto del empleo por la senda de crecimiento existente
simplemente se desvanecié. En efecto, en tanta que la produccién crecié mas de 26% entre 1969y
1972, el empleo total de hecho disminuyé en 19. Esta caida, junto con la aceleracion del
crecimiento de la fuerza de trabajo a pesar del aumento de la emigracitn, incrementd en 40% el
nimero de los desempleados. La tasa de desempleo se elevé a 23.2%. (Véase el cuadro 10.) El

12Los datos sobre la fuerza de trabajo estdn tomados del Organismo Nacional de Planificacién de Jamaica, Economéc
and Social Survey, varios afios y del Banco Mundial. Antes de seguir adelante, deberia tenerse en cuenta la forma especial en
que se define oficialmente el desempleo en Jamaica. A este respecto, el Organismo Nacional de Planificacién ha dicho lo
siguiente: "En la situacién de Jamaica, los niveles de desemplec incluyen tanto a quienes buscan empleo activamente como a
los que no han hecho ningin esfuerzo por encontrar trabajo durante la semana del estudio, pero que indican que lo desean y
estan disponibles para aceptarlo. Se ha estimado que este enfoque es mas apropiado en las circunstancias del pais en vistade
las proporciones muy elevadas de personas desempleadas que no buscan empleo y porque se reconoce que en situaciones de
desempleo crénicamente elevado la actividad de buscar emplea no es un indicador suficiente de disponibilidad para trabajar.
En octubre de 1979 aproximadamente el 41% de todos los varones desempleados y el 70% de todas las mujeres
desempleadas fueron clasificados como no buscadores de empleo, mientras que Jos niveles mis elevados de buscadores de
empleo se registraron en los municipios urbanos de Kingston y St. Andrew.

“La actividad de bisqueda de empleo estd claramente relacionada con juicios personales acerca de la probabilidad de
encontrarlo, asi como a la existencia de organismos oficiales para cor seguirlo. Mientras que el 299 de la fuerza de trabajo
desemnpleada vivia en la zonade Kingstony St. Andrew en octubrede 979, en estos dos municipios se encontraba alrededor
del 28% de todos los buscadores activos de empleo.

“Cabe sefialar que la inclusién de no buscadores de empleo conduce a una definicién mis amplia del desempleo que la
que se utiliza en muchos paises, ¥ que conduce a una estimacién mis alta de la fuerza de crabajo y de los desempleados.”
(Organismo Nzcional de Planificacién de Jamaica, Economic and Social Survey, 1979, op. cit, p. 162.)

De este modo, si bien la tasa de desempleo (y la fuerza de trabajo) como se define en Jamaica no es directamente
comparable con las tasas de desempleo obtenidas con arreglo a los conceptos convencionales, las autoridades jamaiquinas
consideran que la definicién mis amplia es la que mejor se ajusta a las caracteristicas del mercado de trabajo de Jamaica.

Si se modifican los datos sobre el desempleo y la fuerza de trabajo para que correspondan al uso més comin, es decir, si
se excluye de ln fuerza de trabajo y de los desempleados 2 las personas que deseaban trabajat pero que no estaban tratando
activamente de conseguir trabajo cuando fueron encrevistados, la tasa de desempleo disminuye apreciablemente. En 1972,
primer afic en que es posible hacer este ajuste, la tasa de desempleo se convierte en 14.5%, frente a 22.99% segin la
definicién oficial. La gran diferencia se debe al hecho de que el 58% de las mujeres desempleadas y el 14% de los varones
desempleados no estaban buscando trabajo activamente.

Es importante sefialar que la proporcién de desempleados que tratan activamente de conseguir trabajo en realidad
disminuye a medida que aumenta la tasa de desempleo. Asi, en 1979, afio en que el desempleo oficialmente llegh a 27.8%,
alrededor del 70% de las mujeres desempleadas y el 41% de las varones desempleados no buscaron trabajo activamente.

Elcenso de 1960, del que se ha tomado la tasa de desempleo de 1960, no hizo distincién alguna entre quienes estaban o
no estaban tratando activamente de conseguir trabajo. Simplemente tabulé a las personas que deseaban irabajar. Por
consiguiente, la magnitnd y la direccion de las tendencias en el decenio de 1960 siguen siendo idénticas cun arreglo a
cualquier concepto de desempleo, a menos que el aumento apreciable en la tasa de participacién de la fuerza de trabajo
detectado entre 1960 {censo de poblacion) y 1968 (primera encuesta sobre la fuerza de trabajo) se atribuya a la posibilidad de
que en 1960 hubiese excluido de la fuerza de trabajo a los no buscadores de empleo. En el decenio de 1970 la situacién es
clara. La rasa ajustada de desempleo disminuye desde el 62.2% de fa tasa oficial de desempleo (1972}, a 42.7% (1979).

588




JAMAICA

desempleo masculino fue de 14.3% y el desemplec femenino de 35.3%. El desempleo en el grupo
de personas de 14 a 24 afios de edad fue de 40.9% (30.2% para los varones y 54.4% para las
mujeres).

Ademas de las consecuencias directas, el aumento intensivo del desempleo contribuyd 2 un
deterioro de la distribucién ya altamente sesgada del ingreso, v cred un clima en que florecieron el
crimen y otros males sociales.

A primera vista, la explicacién de la incapacidad de la economia para crear empleos suficientes
para hacer frente incluso al incremento menor de la fuerza de trabajo en el periodo 196071972 es
sencilla; el crecimiento del producto se concentré en sectores en que la participacién relativa del
empleo total es modesta, los costos de capital de la creacidn de trabajo son elevados o la elasticidad
del empleo es baja. A la vez, la elasticidad del empleo en los sectores que ofrecen la mayor parte del
empleo pasé a ser negativa, Baste sefialar aqui que la expansién de 150% de la extraccién y la
refinacion de la bauxita, que representd mas de una sexta parte del aumento del producto interno
bruto y por lo tanto constituyd la principal fuente de crecimiento, generé sélo % 500 trabajos,
nimero que sdlo absorbié 3.7% de las personas que ingresaban por primera vez a la fuerza de
trabajo. Por otra parte, el empleo en la agricultura, que proporcioné el 419 del empleo total en
1960, se redujo mds de 139%. La merma sobrepasé en 4.6 veces el empleo total en la mineria en
1972,

En otro nivel, la falta de correspondencia entre el crecimiento y el empleo fue en gran parte
atribuible a la explotacidn intensiva de la abundante dotacidn natural del pais en materia de
minerales y turismo: no s6lo porque estas actividades que requerian poca densidad de mano de obra
atraian la mayot parte de la inversién en toda la economia, sino también porque su desarrollo
redujo el nivel de rentabilidad relativa en el resto de la economia. En la industria manufacturera
este efecto fue compensado en su mayor parte por la serie de poliricas adoptadas para fomentar la
industria. Sin embargo, en fa agricultura no fue compensado, en circunstancias en que la rentabili-
dad de la utilizacién plena de los recursos naturales agricolas de la isla ya estaba en declinacion.

El empleo y el desempleo fugron afectados también por las caracteristicas cambiantes de la
oferta de mano de obra. El marcado desequilibrio que surgid en la fuerza de trabajo como tesulrado
de la emigracién enlos decenios de 1950y 1960 agravé el desempleo en la medida en que: i) el nivel
general de empleo estuvo en funcidn de la relacidn entre los trabajadores experimentados y los
trabajadores inexpertos, y ii) en la medida en que ese desequilibrio alterd la relacidn entre la oferta
total de mano de obra y el nivel general de salarios y costos en la economia. Con esto ultimo

Cuadre 10

JAMAICA: EMFLED Y DESEMPLEQ
(1969 = 100)

1972 1973 1974 1975 1976 1877 1578 197% 1980(a)

Fuerza de trabajo 16,3 107.6  108.5 114.5 116.0 121.5 125.4 127.3  130.2
Empleo 9.0 102.0 1047 110.% 111,17 11,8 1.8 111.6  113.0
Agricultura (b) B6.9 86,7 96.8 97.4  104.8 104.8 1104 99.7
Mineria {¢) 133.3  137.3 9.0 146.0 153.9 1447 116,7 19,0
Irdustria manufacturera 15.1 164 17.3 18,8 108.1  110.% 111.5  107.9
Construceién 0z.4 98.6 95.0 105.7 89.9 78.1 78.0 75.6 ee
Transporte y comunicaciones [d} 116.0  121.0  121,0  144.1 143,86 134.9  133.8 133.8 .
Comercio 1246 12003 1128 1193 117,80 129.0 13601 1312
Adninistracién publica 123.6  130.7 138.9 180.0 1945 203.5 1988 201.2
Qtros 89.4 o1.4 90.6 95.2 82.5 80.9 82.9 92.5
Desemplea wo1 o 134,00 13,9 133.2  150.2  167.3  175.1  200.9 218.4
Tasa de desempleo 23.2 21.9 21.2 20.5 22.4 24,2 24.5 27.8 29.5

Fuente: Organismo MNaclonal de Planificacifn de Jamaica, Foonamic and Social Survey, varios afios; y el
Banco Mundial.

(a) Estimaciones, scbre la base de estadisticas correspondientes al primer semestre.

(p) Incluye silvicuitura y peseca,

(e} Incluye explotacidn de canteras y refinacidn.

(d) Incluye los servicios de utilidad piblica,
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estuvieron vinculadas también las repercusiones que sobre la estructura de remuneraciones de toda
la economia tuvo el aumento de los enclaves de empleo bien remunerado (en la mineria). Por su
parte, la migracion en gran escala desde las zonas rurales hacia las zonas urbanas condujo a un
desequilibrio regional en el mercado de trabajo: mientras los trabajadores no especializados
escaseaban en la agricultura, estaban desempleados en las zonas urbanas, Finalmente, caba agregar
que la prolongada situacion de alto desempleo en Jamaica radica parcialmente en factores sociolé-
gicos y demogrificos que han contribuido a una tasa extraordinariamente elevada de participacion
de la fuerza de trabajo en relacién con la poblacién en edad de trabajar.!3

En vista de la grave situacidn y de las profundas consecuencias del repunte inminente del
crecimiento de la fuerza de trabajo, la administracién que asumié el poder a comienzos de 1972
asignd una prioridad muy elevada a la creacién de empleos.

Con este fin se emprendieron varias inictativas: 1) la primera,y tal vez la mas importante, fue
la reorientacion de la estrategia de crecimiento en funcidn de la creacién de empleos, es decir, en
funcién de los sectores capaces de aportar la mayor contribuciéon al empleo. Ademas de una
planificacién a largo plazo, esto significo la aplicacién en 1972 de un conjunto de politicas
conocidas como Operacién Crecer, destinadas a estimular el crecimientoy la ocupacion en el sector
agropecuario; i) un conjunto de medidas para abordar el problema del desequilibrio de la fuerza de
trabajo, por una parte, y el desplazamiento previsto en la demanda de trabajo, por otra, que
consistia en programas de capacitacion y alfabetizacidn y el establecimiento y perfeccionamiento
de diversos servicios sociales en las zonas rurales, inclusive oficinas de informacién sobre emplec;
iiiy la creacion de empleos mediante programas de obras piblicas, y iv} la implantacién de una
politica fiscal y monetaria expansionista.

Entre abril de 1972 y abril de 1975 la fuerza de trabajo aumentd a un ritmo znual medio de
2,89, contra solo 1.79% en el trienio anterior y 1.4% en el decenio de 1960. Este incremento radical
fue producto no sélo del aumento previste de los entrantes a la fuerza de trabajo, sino de una
disminucién de 609 en la emigracion neta. Sin embargo, el ndmero de empleos que se crearon fue
no solo suficiente para absorber esta afluencia repentina, sino también para efectuar importantes
reducciones en el nimero de desocupados. Esto se logrd aumentando anualmente el empleo 3.8%,
con un total de 82 000 nuevas ocupaciones en el trienio. Cabe recordar que en los doce afios que
terminaron en abril de 1972 se agregaron 31 750 empleos al mercado de trabajo.

El resultado de las tendencias descritas fue una disminucion de la tasa de desempleo de 23.6%
a 19.9%, la tasa mis baja registrada desde 1969. El desempleo masculino bajé de 14.3%211.1%y
el femenino, de 33.29% a 31.29%.14

El vuelco registrado en ia situacion ocupaciona reflejé principalmente la expansion del
empleo en el sector piblico, incluidos los proyectos de obras piiblicas, y un aumento apreciable del
nimero de ocupactones en el sector agropecuario. Es mds, que el empleo continuara expandiéndose
a pesar de la baja de la produccién en 1974 y nuevamente en 1975 fue consecuencia casi
exclusivamente del programa especial de obras pdblicas y de los aumentos de la dotacién de
personal en la administracién publica. El 449 de aumento de la fuerza de trabajo financiada por el
sector publico entre abril de 1974 y abril de 1973 fue posibilitado por la promulgacion del
gravamen a la bauxita y el impuesto especial sobre la ganancia inesperada del sector azucarero, que
conjuntamente dieron origen a un alza de 629 en los ingresos del gobierne central en dicho
ejercicio econdmico.

Contra lo que se habia esperado, la economia no se recuper6 de la recesion de 1974/1975. El
empleo siguid expandiéndose, pro no lo suficiente para impedir que la tasa de desempleo se

YAproximadamente la mitad de las familitas son encabezadas por mujeres, lo que untdo a los niveles constantemente
elevados de emigracion de reabajadores en los cuatro ditimos decenios, ha llevade auna tasa extraordinaria de participacion
de las mujeres en la fuerza de trabajo. En 1979, por ejemplo, alrededor del 809 de las mujeres en edad de trabajar figuran
como miembros de 1z fuerza de trabajo, y mas del 47% de la fuerza total de trabajo estd integrada por mujeres. (Organismo
Nacional de Planificacion de Jamaica, Economic and Social Survey 1979.)

1451 ¢l tamafio de la fuerza de trabajo hubiera seguido creciendo al mismo ricmo que en el perfodo 196971972, la tasa
global de desempleo podria haberse reducido a 17.4%.
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empinara un poco en el transcurso dei siguiente afio. Cuando la produccién disminuyd bruscamente
entre abril y octubre de 1976, y el sector publico ya no estuvo en condiciones de compensar la
merma consiguiente de ocupaciones, la tasa de desempleo se elevd raipidamente de 20.5 %% a 24.2%.
(Véase el cuadro 10.)

Sin embargo, la declinacidn persistente del producto y el deterior de las finanzas piblicas no
fueron acompafiados por un nuevo empeoramiento del desempleo antes del segundo semestre de
1978. En realidad, en abril de 1978 la rasa de desempleo disminuyd a 23% gracias a una expansidn
apreciable del emplec agricola.'?

El desempleo aumentd bruscamente una vez més en el segundo semestre de 1978 y después de
una disminucitn en el primer semestre de 1979, se elevd fuertemente a 31.1% en octubre de ese
afio. Ademds de la contraccién progresiva de la economia, la implantacion a mediados de 1978 de
politicas manetarias y de ingresos sumamente restrictivas en virtud del segundo acuerda con el FMI
condiciond 1a evolucién del empleo en este periodo. Pero el aumento excepcional de la desocupa-
cion en el segundo semestre de 1979 fue en gran parte resultado de los efectos de las inundaciones
sobre la agricultura.

Del mismo modo, las condiciones climiticas desastrosas del segundo semesire de 1980
elevaron la tasa de desempleo mucho miés alla de lo que se puede atribuir a la reduccion de la
produccién. Asi, pues, mientras el 27.9% de la fuerza de trabzajo no tenia empleo en abril, el 31.5%
estaba en esa situacion en octubre. 6 :

No se dispone de estadisticas de la desocupacion por edad y sexo para 1980 En octubre de

1979, el desempleo masculino llegaba a 19.99% y el femenino a 43.5%. Mas del 34 9% de los varones
y el 63% de las mujeres de 14 a 29 afios de edad estaban desempleados.
Cuzndo el entonces Primer Miniscro anuncié que el gobierno habia resuelto poner téemino en
marzo de 1980 a las negociaciones tendientes a suscribir un nuevo acuerdo con el FML, una de las
principales razones que menciond para justificar dicha decisién fue que las nuevas reducciones
presupuestarias propuestas por €l FMI habrian producido otros 11 000 desempleados.

Entre abril de 1972 y abril de 1980 el empleo aument6 17.7 %, mientras que el producto
disminuyd en una proporcidn andloga. Aproximadamente {a mitad de la expansién del empleo
tuvo lugar en la agricultura, dos quintos en la administracion piblica y el resto, en el comercio.
Durante este periodo el aumento en el empleo total alcanzé un promedio de 1.8% anual, frente a
0.45% entre 1960 y 1972, épaca en la que el producto se elevé mas de 90%.

3. El sector externo

a) Introduccion

Cuando el gobierno decidi6 dar por terminadas las conversaciones con el FMI en marzo de
1980, el Banco de Jamaica sélo posefa 25 millones de dblares en reservas liquidas, mientras la
economia hacia frente a un déficit proyectado de cuenta corriente de unos 390 millones de délares
(13.5% del producto interno bruto) si la contraccién prevista det producto habia de limitarse a
2.5%. Sin embargo, esto entrafiaba un déficic total de balance de pagos de 300 millones de délares, a
menos que se materilizaran otros recursos externos, De lo contrario, en realidad se tendria que
reducir el volumen de importaciones en una proposcién mayor que la planeada, con o cual la
disminucion del preducto seria mayor que la prevista al principio.

“La tasa de crecimiento de la fuerza de trabajo también se redujo en esta época debido a un repunte de la emigracidn
neta. Sin embargo, este tipo de aconrecimiento, en vez de haber alividado el cuadro, puede haberlo agravado, como se sugirié
en relacidn con el examen de la evolucién del empleo en los afios sesenta.

*No se dispone de cifras sectoriales correspondientes a octubre de 1980. Sin embargo, cabe sefialar que eatre abril y
octubre de 1979 ¢l empleo en el secror agropecuario disminuyé 14%. Al parecer, dicha disminucion se puede atribuir en su
totalidad 2 los dafios y trastornos causados por las inundaciones, ya que el nivel de emplec agricola en abril de 1980 regresd
al nivel de abril de 1979. En todw caso, la baja del empleo agricola en el periodo abril-octubre de 1979 representé el 70% del
aumento en la desocupacion durante dicho perioda.
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A pesar de una merma en el volumen de las exportaciones y de un aumento en los precios de
importacion y las tasas de interés més alld de las dimensiones proyectadas, el pais logré evitar Ia
insolvencia externay el derrumbe interno gracias 2 una combinacién de circunstancias fortuitas; un
incremento imprevisto de las entradas de capital oficial extranjero, un acuerdo de emergencia con
los acreedores comerciales extranjeros y un aumento de los ingresos en divisas de la economia
paralela. En realidad, el balance de pagos total regiscré un superavic de unos 8% millones de délares,
una vez deducidos 42 millones de ddlares en obligaciones pendientes con el FML. Fue ésta la primera
vez desde 1974 en que se logrd un superdvit.

El déficit de cuenta corriente resultd ser 213 millones de dolares (7.3 % del producto interno
bruto), cantidad mucho mayor que la de 1979, pero norablemente menor que la prevista. El valor
corriente de las expartaciones de bienes y servicios se elevd casi 249 gracias aun alzade 34% encel
precio unitario de las exportaciones de mercancias. El aumento del valor corriente de las importa-
ciones de bienes y servicios fue aproximadamente igual y reflejé asimismo el comportamiento de

los precios. Como resultado, el déficit de la cuenta comercial fue algo menor que en 1979, en vez de
cuadruplicarse, como se habia proyectado. Por otra parte, el pago de utilidades e intereses se elevd
mas de lo previsto, a 267 millones de ddlares, suma equivalente al 9.2% del producio interno bruto.

. El resultado efectivo de la cuenta corriente se tradujo en una reduccién de 120 millones de
dolares del déficit identificado inicialmente en el balance total de pagos. Esta reduccion junto con
entradas de capital no previstas —incluidas las fuentes paralelas—y un aumento de 43 millones de
délares en saldos impagos, llevd a la acumaulacion de 42 millones de délares en reservas brutas. Por
otra parte, cabe observar que el aumento de las entradas totales de divisas hizo posible mantener
alrededor de las proporciones previstas la disminucion del volumen de las importaciones, y por lo
tanto la disminucién del producto.

En vista de que no se llegd a un nuevo acuerdo con el FMI, y dado el tamafio del déficit de pagos
proyectado, los resultados obtenidos efectivamente por el sector externo fueron notables. Sin
embargo, sigui6 atollado en la crisis; las reservas internacionales brucas eran todavia insuficientes
para cubrir la oferta de un mes de importaciones de bienes y servicios, mientras que la renovada
acumulacién de deudas morosas ponia en peligro la existencia de las restantes fuentes de crédito de
proveedores,

La formacién y la evolucién de la crisis se esbozan en el cuadro 11. Las primeras sefiales de
tension se hicieron sentir en los dltimos meses de 1972 y continuaron durante todo 1973, La causa
inmediata fue la brusca baja de la inversidn fordnea directa y privada, sumada auna aceleracion del
crecimiento de las impottaciones. El descenso de la inversién extranjera en el sector de la bauxita
no fue acompaiiado por una moderacidn en el crecimiento de las importaciones porque la politica
fiscal ligeramente expansionista y la politica monetaria liberal, junto conuna revaluacion del ddlar
jamaiquino con respecto al dolar estadounidense, estimularon la demanda de articulos de consumo
importados. En 1973 las alzas de precios, los controles de importacion, la devaluacién y una
aminoracion del crecimiento del crédito se combinaron para reducir las importaciones en términos
reales. Sin embargo, un decidido empeoramiento de la relacion de precios del intercambio dio lugar
a un nuevo deteriore del balance de pagos. Como resultado, a fines de ese afio las reservas
internacionales brutas eran suficientes para cubrir sblo un mes y medio de importaciones, en
comparacidn con 3.4 meses en 1971,

En 1974 el panorama mejord sustancialmente a pesar del aumenito impresionante del valor de
las importaciones, la triplicacion de los pagos de intereses sobre la denda externay lasegunda baja
consecutiva de los ingresos provenientes del turismo. En efecto, el valor corriente de las exporta-
ciones de mercancias se elevd mds de 90% en virtud de un alza sin precedente de los precios
internacionales. A la vez, el gobierno instituyé el gravamen a la bauxira, que redujo en dos tercios la
salida de utilidades del capital extranjero. Como resultado de los hechos antes sefialados, el déficit
de cuenta corriente se redujo a 3.5% del producto interno bruto, tras haber sido de 12.6% en 1973y
de 10.49%, en promedio, entre 1969 y 1972. Las inversiones de capital privado extranjero signieron
disminuyendo y las corrientes de capital a corto plazo se tornaron sumamente negativas; no
obstante, los créditos a largo plazo recibidos tanto por el sector publico como por el sector privado
compensaron la mayor parte de esta diferencia. La capacidad total de importar se elevo 17%, pero
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Cuadre 11
JAMAICA: CAPACIDAD PARA IMPORTAR, VOLUMEN DE L4S IMPCHTACIONES,

RESERVAS INTERNACIONALES Y DEFICIT DE CUENTA CORRIENTE
(1970 = 100>

1972 1973 1974 1975 1976 1971 1978 1979 1980

Foder de cctipra de las exportaciocnes

de bilenes y servicics 12,7 106.7 1290 122.3 W08 99.3 106.2 1034 104.3
Poder de compra de las importaciones

netas de capital (a) 2.9 80.3 T L 98.6 3B.8 (b} (b) 0.9 21.5
Capacidad para importar 06,1 1024 120.0 115.9 90.7 9.7 841 88.1 90.7
Volumen de las importeciones (¢) 14,1 113.9  117.7  126.7 106.0 82.1 87.0 91.6  91.9
Reservas internacionzles brutas (d) 97.8 59.2  75.4  82.7 15.8 16.6 201 20,9 21.5
Reservas internacionales brutas/

importaciones (e) 2.4 1.5 1.8 1.2 0.4 0.6 0.6 0.6 0.8
Déficit en cuenta corriente/

producte interno bruto {f) 10.6 12.6 3.5 10.0 0.3 2.2 3.6 6.4 7.3

Fuente: CEPAL, sobre la base de informaciones oficiales,

(a) Definido en el presente documento como la diferenciz entre el balance glebal y el balance comercial mds
el uso del crédito del FMI. {Véanse los datos sobre el balance de pagos en el cuadro 16.)

(b} Menos de cerc, '

{c) Bienes y serviclos.

{d) Deflactado por el irdice de precios de los bienes y servicios importades.

(e) Meses de importacicnes de bienes y servicios que se pueden obtener con las reservas, dadas las reservas e
importaciones de cada aflo.

(f) Al tipo de cambio prevaleciente.

el aumento del volumen de las importaciones se limitd a 3%. Por consiguiente, las reservas
internacionales subieron casi 509%. Sin embargo, considerando el costo y nivel vigentes de las
importaciones, la mejoria en materia de reservas fue apreciablemente menor. {Véase nuevamente
el cuadro 11.)

A pesar de nuevos aumentos considerables de los precios de exportacibn, el mejoramiento de
1974 comenzd a esfumarse al afio siguiente, cuando una intensificacién de las principales tenden-
cias negativas fue acompafiada por una marcada reduccion del volumen de las exportaciones,

En 1975 la inversion directa extranjera llegé a ser negativa {apenas cuatro afios antes era
equivalente 3] 11.13% del producto interno bruto), mientras los pagos de interés de la deuda
externa se duplicaban hasta llegar a casi 44 millones de ddlares, tras haber sido de no miés de 8
millones de délares sélo dos afios antes. Ademds, la evasién de capital, que por primera vez se hizo
evidente el afio anterior, asumi6 proporciones considerables. Sin embargo, la afluencia neta de
capital alcanzé nuevas alturas en términos nominales, debido principalmente a los préstamaos
contratados por el sector publico. Entretanto, el déficit de la cuenta comercial se cuadruplicaba
debido fundamentalmente a una caida de 209 en el volumen de las exportaciones, pero también a
otra alza considerable de los precios de las importaciones y a la persistencia de la recesién en el
tarismo. Como se recordard, la pronunciada contraccion del volumen de las exportaciones reflejé la
decisién de las empresas explotadoras de la bauxita de reducir radicalmente la produccién en
respuesta al gravamen impuesto a ese producto,

El déficit habria alcanzado enormes proporciones —o el volumen de las importaciones se
habria reducido— si no se hubiera producido otro aumento de 34% en los precios de las
exportaciones. En todo caso, el déficit de cuenta corriente se elevd de 3.5% a 109% del producto
interna bruto.

Si bien relativamente menor que el déficit sin precedentes de 1973, e incluso un poco menor
que el promedio de 1969/1972, la relacion entre el déficit y la estructura de la demanda en 1975
difirié apreciablemente de la que prevalecié en el periodo anterior: Entre mediados del decenio de
1960 y los primeros afios del decenio de 1970 los grandes déficit de cuenta corriente estuvieron
vincuiados a las altas tasas de inversién y ahorro. Esta modalidad llegd a su apogeo cuando la
inversién se elevd a casi un tercio y el ahorro a mis de un cuarto del producto en 1969y 1970, E!
consumo absorbia entonces aproximadamente sélo el 70% del producto. Entre 1970 y 1974 el
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coeficiente de inversién fue disminuyendo, mientras el consumo se elevaba a casi el 78% del
producto. Y et 1975, este dltimo subié 82.5% del producte, mientras los ahorros disminuian a
menos del 15%.

Este desplazamiento en la asignacion del ingreso entre consumo y ahorro se puede atribuir a
una modificacién sustancial en la distribucién del ingreso en favor de los asalariados, un incre-
mento de la inflacién a una tasa muy por encima de las tasas nominales de interés, v una politica
fiscal expansionista.

Uno de sus principales efectos fue mantener la demanda de importaciones a pesar de la
evaporacion de las grandes afluencias de inversion extranjera; es decir, cuando la inversidn
disminuyé uno de los factore que impidieron que se redujera el déficit de la cuenta corriente fue el
estimulo de la demanda de importaciones de los consumidores. Por otra parte, cabe subrayar que el
85% de la duplicaciton del valor corriente de las importaciones entre 1971 y 1975 obedecid a la
inflacién de precios; en precios constantes, Jas importaciones aumentaron 18%.17

En 1975 la capacidad de importar se redujo un poco mis de 3%, pero el volumen de las
importaciones aumentd casi 8%6. Como resultado, las reservas internacionales netas disminuyeron
30%, con lo cual sblo alcanzaban a cubrir algo mas de un mes de importaciones. (Véase el
cugdro 11.)

A medida que avanzaba 1976, tanto la capacidad de importar como la posicidn en materia de
pagos empeoraban en forma constante. Y hacia fines del afio las autoridades suspendieron las
transacciones en divisas para evitar el agotamiento total de las reservas brutas.

Los efectos plenos de la recesidn internacional se manifestaron finalmente en el sector
externo de Jamaica en 1976, ya que la demanda foranea de las principales exportaciones del pais,
incluido el turismo, se contrajo apreciablemente. El precio del azidcar, por ejemplo, bajo 609%. Al
mismo tiempo, los conflictos laborales y los problemas técnicos en el sector de la bauxita y la
alimina redujeron la oferta de exportaciones de minerales. Las pugnas internas también acentua-
ron la depresidn del turismo. Como resultado de estas circunstancias, el valor de las exportaciones
de bienes y servicios disminuy6 en 166 millones de ddlares, es decir, en mas de 15%.

Entretanto, un alza de 30% en los pagos de intereses de la deuda externa y la suspension de las
transferencias privadas, por una parte, y una reduccidn de mas de 50% en la afluenciz neta de
capital a corto y a largo plazo, por otra, hicieron que la contribucidn neta de las corrientes totales de
capiral a la capacidad para importar llegara casi a cero. Sin embargo, este durc golpe fue
parcialmente compensado recurriendo al uso del crédito del FMI con arreglo a los servicios
compensatorios v del petrdleo, y a préstamos de otras fuentes oficiales.

La disminucién de las exportaciones y de las entradas de capital se tradujo enuna baja de 229
en la capacidad total para importar. S8in embargo, dado que la reduccidon de 17% en el volumen de
las importaciones fue algo menor,'® el balance global de pagos experimentd un déficir sin
precedentes de 187 millones de délares, cantidad equivalente al 6.3 % del producto interno bruto,
mientras las reservas brutas sufrian un virtual agotamiento. En efecto, las reservas internacionales
netas cayeron por debajo de cero. Por otra parte, el déficit de cuenta corriente —10.3% del
producto interno bruto— fue andlogo al de 1975. Desde este punto de vista, el agotamiento de las
reservas aparece como la contrapartida de la paralizacidn del otorgamiento de préstamos por parte
de bancos comerciales a Jamaica. En todo caso, la economia se debatia entre la bancarrota
inminente y una abrupta reduccion de la oferta. El producto disminuyé més de 6% y el ingreso
nacional bruto bajé casi 11%.

Al afio siguiente mejoré considerablemente la precaria situacidn de los pagos al exterior,
gracias sobre todo a una notable reduccién de 23% en el volumen de las importaciones, y a un
incremento de 159 en el valor corriente de las exportaciones de mercancias. En realidad, la cuenta
comercial total registrd un superavir, el primero de la época posterior a la segunda guerra mundial

"Cabe destacar que estos dacos son sumamente sensibles a la seleccitn del afio base ~—que en este caso fue 1970—
debido al cambio radical experimentado por los precios relativos en 1974, Si se utilizaran los precios vigentes en 1974, el
quanwum de las importaciones no habria aumentade en absoluto en este periodo.

8E] volumen de las importaciones de mercancias en realidad se redujo 20.5%.
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Este resultado, junto con una recuperacién parcial de las transfecencias privadas, permitié uaa
reduccién del déficic de la cuenta corriente a una suma equivalente al 2.2% del producto interno
bruto. Sin embargo, la afluencia de capital a largo y corto plazo una vez mis disminuyé brusca-
mente, con el resultado de que incluso este modesto déficit acarred otro, aunque pequeiio, en el
balance total de pagos. Sin embargo, las reservas brucas aumentaron levemente gracias al uso del
crédito del FML

La enorme reduccion de las importaciones —qjue claramente hizo el fuerte en el ataque contra
la crisis— se logré mediante una combinacidn de severos controles, una politica de ingresos,
mayores impuestos y devaluacién. Y en el segundo semestre el gobierno afadié6 a su arsenal un
programa de restriccién fiscal y monetaria en virtud de un acuerdo de crédito contingente a dos
afios por valor de 73 millones de dSlares.con el FM1L Sin embargo, este acuerdo se dio por terminado
en diciembre y la asignacién crediticia prevista de 15 millones de ddlares fue cancelada por no
haberse cumplido con uno de los criterios de ejecucién. Este inconveniente impidid también el
desembolso de un cuantioso préstamo del Banco Mundial y de un conjunto de préstamos negocia-
dos con un grupo de bancos comerciales. La interrupcidn de este acuerdo explica en gran medida
por qué el notable vuelco de la cuenta corriente no fue acompaiiado por ninguna mejoria en la
cuenta de capital.

La mayoria de los principales agregados externos evolucionaron en 1978 casi en la misma
forma en que lo habian hecho en 1977. De este modo, se alcanzé otro superdvit en la cuenta
comercial total. Una vez maés, sin embargo, el movimiento neto de capital fue negativo, El pequeiio
déficit de cuenta corriente no se tradujo en superdvit en el balance global de pagos, sino que en
realidad, este se acrecentd. El leve aumento de las reservas brutas observado se hizo posible
merced al crédito en virtud de un nuevo acuerdo con el FML

No obstante, por primera vez desde 1974 no se redujo la capacidad para importar, gracias
sobre todo a una importante recuperacion del turismo, pero también a un leve repunte de las
exportaciones de minerales. El pequefio incremento de la capacidad para importar fue acompaiiado
por una expansion del volumen de las importciones, después de la enorme contraccién de los tres
afios anteriores,

A pesar de una nueva baja en el poder de compra de las exportaciones y una salida efectivade
fondos en la cuenta de capital, el pais pudo aumentar el volumen de las importaciones otro §% en
1979, sin agotar las reservas brutas, gracias z l2 obtencién de un cuantioso crédito del FML. Sin
embargo, como habia ocurrido con el primer acuerdo, el gobierno no cumplié con uno de los
criterios de ejecucion y el acuerdo fue terminado en diciembre.

A principios de marzo de 1980, las negociaciones con miras a suscribir un acuerdo provisional
de un afio con el FMI se encontraban en un punto muerto en lo que se referia a la cuantia de nuevas
reducciones presupuestarias y sus efectos en el empleo. En esta coyuntura, el gobierno recibié un
informe del Ministerio de Finanzas en que se le indicaba que, tal como habia sucedido el afio
anterior en diciembre, a més tardar en septiembre el pafs no podria complir con las exigencias del

Cuadre 12

JAMAICA: EXPORTACIONES DE BIENES, FOB

Composicion
Millones de délares porcentual Tasas de crecimjento
1978 1979 1980 1370 1980 1978 1379 19680
Total 795 815 992 100.0 100.0 7.6 2.5 21.7
Principales exportaciones
tradicionales 649 639 810 75.8 3.7 8.7 -1.5 26.8
Alimina 418 368 552 38.9 55.6 10,8 -12.0 50.0
Bauxita 17 214 201 26,7 20.3 6.8 25.1 -6.1
Azicar 60 57 57 10.2 5.8 - 5.0 -
Otras exportaciones 146 176 182 24,2 18.3 12.1 20,5 3.4

Fuente: Banco de Jamaica, Report and Statement of Accounts, 1380; y Departamento de Estadistica
de Jamaica, External Trade, 1971.
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Cuadro 13

JAMAICA: PRECIOS NOMINALES Y RELATIVDOS DE LA BAUXITA
(1965 = 100)
Precio de la
Afio Precio nominal Precio relative (a) bauxita/precic
del petréleo

1966 112.6 107.1 112.6
1967 130.4 119.1 130.4
1968 133.7 116.8 136.48
1969 131.6 109.4 126,38
1970 131.6 103.2 134.7
1971 153.8 113.9 123.9
1972 165.5 115.9 115.8
1973 188.4 120.3 92.8
1974 223.3 123.7 30.4
1975 327.0 159.5 40.6&
1976 ELT 159.3 421
1977 48.7 161.5 44,9
1978 429.9 145.2 45,0
1979 473.9 142.3 37.1
1480 659,8 178.8 30.6

Fuente: FMI, International Financial Statistics, varios volimenes.
{(a) Precio nominal deflactade por los precios nundiales,

Fondo en materia de reservas internacionales netas. Debido a ello, y debido aque el nuevo acuerdo
acarrearia mayor desempleo, el gobierno resolvié interrumpir las conversaciones y convocar
anticipadamente a elecciones. El programa econémico de corto plazo que adoptd como alternativa
descansaba en un supuesto crucial: que la existencia de un déficit de balance de pagos produciriael
financiarniento necesario. Y, en realidad, el curso de los acontecimientos se ajusts a las necesidades
de financiamiento externo de Jamaica, sin el acuerdo con el FML; la afiuencia de fondos a la cuenta de
capital no solo fue suficiente para financiar un déficit de cuenta corrience igual al 7.3 % del producto
interno bruto —el mds grande desde 1976— sino también para cubrir las amortizaciones al FMI y
lograr un superavit en el balance global de pagos, el primero desde 1974. Ademas, la afluencia neta
en la cuenta de capital resultd ser la mayor, en términos :onstantes, desde 1975: mas de tres vecesel
nivel de 1977 y més de cinco veces el nivel de 1978, Como se ha mencicnado, en 1979 se registré una
salida neta. Después de descontados los movimientos del crédito del FMI, la entrada neta de capital
en 1980 fue rodavia 33% mayor que en 1979, 409 més alta que en 1978 y bastante mis de 1009
superior a la de 1977.

b)Y Comercio de mercanciar

i) Exportacioner. El mejoramiento del balance global de pagos en 1980 se puede atribuir en
gran parte al comportamiento del sector de la bauxita. En efecto, el valor total de las exportaciones
de bauxita y alimina se elevd mas de 29%. (Véase el cuadro 12.) Si bien el volumen de las
exportaciones de aliimina subié 15% y, de este modo alcanzd su nivel mas alto desde 1974, el
principal factor fue el aza de 39% de los precios internacionales. (Véase el cuadro 13.)'° La
evolucion de las demds exportaciones tradicionales principales no fue favorable. El valor de las
exportaciones de bananos disminuyé de 18 millones de délares en 1979 a 10 millones de délares,
debido a la destruccidn masiva de las plantaciones por el huracdn Allen. Por su parre, el valor de las
exportaciones de azicar aumentd menos de 19, a pesar de que el precio internacional de este

YA este respecto, es interesante sefizlar que la bauxira es el mineral cuyo valor ha resistido en mejor forma la
embestida de los precios del petrdleo. Entre 1973 y 1980 el precio de la bauxita se multiplicsd 3.5 veces, su precio
internacional relativo subid casi 80%. De este modo, logro retener aproximadamente un tercio de su valor respecto del
petroleo hasta 1980, temande 1963 como afio base. De escogerse 1970 como afiv base, el deterioro apareceria mayor (mas
del 809). Por otra parte, en el periodo 1974-1980 el precio de la bauxita en relacion con el perrdleo no disminuy6 en
absoluto 4 pesar de las alzas de los precios de este ltimo en 1979/1980. En el mismo periodo, el precio del estafio en
relacién con el petréleo disminuy6 casi un tercio y el del hierro, mas de la mitad.
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producto se triplicd y el de la CEE se ajustd en 239. Como ha ocurrido en los dltimos afios, Jamaica
no logrd cumplir con la cuota que debia entregar a la CEE en 1980, y por esta razén no pudo sacar
partido de la subida radical del precio en el mercade libre. La merma de la produccion en 1980 fue
causada por el mal tiempo.

it} Importaciones. El valor de las imporraciones cif aumentd mas de 199 en 1980, 2lgo menos
que el de las exportaciones, (Véase el cuadro 14.) La (inica causa de esta alza fue la inflacidn externa,
ya que el quantum de las importaciones no varié.2

En este sentido, el acontecimiento mas destacado fue desde luego el incremento de 66% enel
precio internacional del petréleo. En el Estudio Econdmico de 1979 se analizaron algunos de los
efectos de la revolucion de los precios del petréleo sobre la economia jamaiquina. Baste recordar
aqui que ésta hace uso intensivo de energia, principalmente en el sector de la bauxita. Al mismo
tiempo, el 99% del suministro comercial de energia de la isla proviene de petrdleo importado. El
nuevo aumento pronunciado del precio del petrdleo constituyd por lo tanto un duro golpe,

Cuadro 14

JAMAICA: IMPORTACIONES DE BIENES, CIF

Millones de délares Composicidn
Jamaiquincs percentual Tasas de crecimiento
1978 1979 1980 1970 1980 1978 1979 1980
Tetal B65 1 003 1 196 100.0 100.0 1G4 16,0 19.3
Alimentos 169 130 192 17.2 16.1 26,1 -23.5 48.2
Combustibles minerales 197 335 470 6.4 39.13 -12.2 70.3 kg2
Articulos manufacturados 222 221 205 26.1 17.2 29.9 ~-0.3 =71
Maquinariaz y equipo de
transporte 110 143 T 139 32.3 11.6 16,7 30.5 -2.9
Otros 167 174 190 18.0 15.8 7.0 [ 9.2

Fuente: Banco de Jamaica, Report and Statement of Accounts, 1980; y Departamento de Estadistica
de Jamajca, External Trade, 1971.

Cuadro 15

JAMAICA: PRINCIPALES INDICADORES DEL COMERCIO EXTERIOR

Tasas de crecimiento

Exportaciones de bienes

Valor 7.5 ~18.4 15.2 4.5 2.5 21.8
Velumen -19.5 -10.4 2.2 2.5 -4.9 -9.1
Valor unitario 33.6 -9.4 12.8 2.0 7.8 34.0
Importaciones de bienes
Valor 19.5 -18.14 -15.8 12.5 17.7 20.2
Volumen 5.2 -20.5 -20.5 4.8 5.9 -2.1
Valor unitario 13.6 2.6 6.0 7.3 1.1 29.5
Relacién de precios del intercambio 18.2 -11.6 ) 4.7 -2.9 6.4
Indices (1970 = 100)
Relacién de precios del intercambio 134, 4 118.8 126.5 120.5 117.0 1244
Peoder de compra de las exportaciones
de bienes 137.3 108.7 117.6 114.8 106.5 105.8
Poder de compra de las exportaciones
de bienes y servicios 122.3 100.8 99.3 106.2 103.4 104.3

Fuente: CEPAL, sobre la base de informaciones oficiales.
{a) Cifraa preiiminares.

E] volumen de las importaciones de mercancias en realidad disminuyd 79%.
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Cuadro 16

JAMAICA: BALANCE DE PAGO3
(Millones de délares)

1974 1975 1976 1977 1978 1979  1980(a)

Exportaciones de bienes y serviclos 1 030 1 099 933 979 1 122 1 208 1 492
Bienes fob 752 808 660 T60 795 815 992
Servicios (b) 278 241 273 219 327 393 500

Transporte y seguros 60 T4 T7 69 100 114 150

Viajes - 133 129 106 72 147 195 198

Importaciones de blenes y servicilos 1079 1 307 1126 929 1 056 1 228 1 511
Bienes fob 811 970 791 667 750 883 1 061
Servicios (b) 268 337 335 262 306 345 450

Transporte y seguros 162 193 171 148 182 203 300

Viajes 21 52 59 t2 10 1 10

Balance comercial -49 ~208 -193 50 66 =20 =19

Utilidades e intereses %8 103 16 -138 -178 =203 -267
Utilidades =47 -59 =50 -38 -92 =82 =115
Intereses =21 -4y -66 ~-100 -86 =121 =152

Transferenclas unllaterales privadas 34 23 2 15 15 T0 T3

Balance corriente -83 -288 ~307 =73 =97 -~153 =213

Tranaferencias unilaterales oficiales -9 5 ] 5 10 10 9

Capital a largo plazo 226 228 144 1Y -32 -9
Inversion directa 23 -2 - -7 -217 -26
Inversién de cartera -1 -4 4 - - -

Otro capital a largo plazo 204 234 140 53 -5 17

Sector oficial (e) 107 154 129 1) 172 T
Préstamos recibldos 119 159 160 96 275 174
Amortizaclones -7 -4 -29 =7 =104 ~111

Bancos comercialea (e) - - - - - -
Préstamos recibidos - - - - - -
Amortizaciones - - - - - -

Otros sectores (e) 97 80 1 5 =177 -54
Préstamos recibidos 89 115 57 33 - -
Amortizaclones =14 -21 =29 -37 -177 =54

Balance basico 134 =55 =159 22 -119 -152 s

Capital a corto plazo -u9 95 g 56 [T3] 1 tes
Sector ofielal 5 26 43 -9 - -

Bancos comerciales -12 2 5 - 5 3
Otros sectores -42 67 -ul 6% 35 -2 .

Errores y omisiones netos 15 -83 =34 =48 26 =15 287

Asientos de contrapartida (d) -3 g -3 2 -3 3 .

Balance global 67 =34 =187 =12 56 =163 B3

Variacion total de las reservas

(- aumento} -67 3 187 12 56 163 -83
Oro monetario - - - - - - -
Derechos especlales de giro 2 1 4 -16 12 5 1
Poaslcidn de reservas del FMI - - - - - - -
Activos en divisas -62 58 a8 3 -19 -8 -1
Otros activos =7 =25 EXl 3 - - .e-
Uso de crédite del FMI - - 6% 22 63 166 -42

Fuente: 1975-1979: Fondo Monetario Internaecional, Balance of Payments Yearbook, (eilnta magnética,
marzo de 1981); 1980; CEPAL, sobre la bage de informaciones oficlales,

(a) Cifras preliminares,

(b) Los serviecios incluyen también otras transacciones oficiales y privadas, pero excluyen utili-
dades e intereses,

(e) Ademas de los préstamos recibidos y sus amortizaciones, se incluyen los préstamos netos
concedidos y otros actlves y pasivos. i

{d) Se Incluyen las contrapartidas de monetizaclon o desmonetizacidn de oro, de asighaclones o
cancelacién de derechos especiales de giroc y de variaciones por revalorizacidn,
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especialmente en vista de las severas limitaciones que incidian en la disponibilidad de divisas de la
economia. El aumento de la cuenta de petréleo representé 70% del alza en el valor de las
importaciones, y absorbié 41.5% de las impottaciones totales en 1980, tras haber sido de sélo
22.8% solo dos afios antes.!!

Por otro lado, fue preciso aumentar considerablemente los gastos en importaciones de
alimentos, debido a que bajé mucho la produccién agropecuaria.

El gran aumento de los desembolsos destinados a energia y alimentos dio por resultado una
reduccién de los gastos nominales en otras importaciones. (Véase nuevamente el cuadro 14.)

iiiy La relacidn de precios del intercambio. En 1980 el indice de la relcién de precios del
intercambio —-con 1970 como afio base— registré un incremento de aproximadamente 6% y de
este modo se mantuvo en un nivel casi 25% superior al de 1970. Por otra parte, permanecié
alrededor de 7% por debajo del nivel maximo registrado en 1975. (Véase €l cuadro 15.)22

¢y El comercio de rervicios

El pequefio excedente del comercio de los servicios no atribuibles a factores fue compensado
con creces por las salidas en la cuenta de utilidades e intereses. Los ingresos por concepto de
turismo no experimentaron variacién en 1980, pero otros servicios no atribuibles a factores
registraron un gran aumento. Entretanto, las remesas de utilidades se elevaron notablemente y
superaron los 100 millones de ddlares por primera vez desde que se establecié el gravamen a la
bauxita, mientras los pagos de los intereses de la deuda segufan aumentando a un ritmo rapido. La
surna de los pagos de utilidades e intereses alcanzé el nivel sin precedentes del 9.2% del producto
interno bruto en 1980. Por otra parte, las donaciones privadas siguieron siendo cuantiosas, ya que

los jamaiquinos residentes en el extranjero reaccionaron ante la afliccién causada por el huracin
Allen.

d) La situacidn de lu cuenta corriente y su financiamiento

El resultado de los movimientos registrados en el comercio de mercancias y servicios fue un
déficit total de la cuenta cortiente de 213 millones de délares, es decir, de 7.3% del producto interno
bruto. (Véase el cuadro 16.) Fue éste el tercer afio consecutivo en que el déficit corriente aumentd
tanto como porcentaje del producto como en términos reales, tras su fuerte reduccién en 1977. Pero
siguid siendo pequefio en comparacion con los déficit registrados antes de 1977, cuando el déficit
medio equivalia aproximadamente al 10% del producto interno bruto.

No se dispone todavia de informacién completa y detallada sobre el financiamiento del déficit
en 1980. Sin embargo, datos provisionales del Banco deJamaica revelan que el endeudamiento neto
del sector piiblico ascendid a 120 millones de ddlares (aproximadamente 40% de la afluencia neta
de la cuenta de capital). No se han dado a conocer ain cifras precisas sobre el endeudamiento bruto,
pero cabe mencionar que el gobierno obtuvo bastante mas de 100 millones de délares de divrsas
naciones de la OPEP. De esta suma, 30 millones de ddlares provinieron de Libia, mientras que 38
millones de dé6lares representaron adelantos con arreglo al servicio financiero del petréleo de
Venezuela.2?

2E] petedleo y los productos derivados del petréleo absorben casi la totalidad del valor de las importaciones de
combustibles minerales.

=Como se dijo respecto a la evolucién del volumen de importaciones al comienzo de la presente seccién, el uso de 1970
como afio base deforma la situacién después de 1973 en pafses en que el petrdleo constituye una parte relativamente mayor
de las exportaciones ¢ importaciones. En el caso de Jamaica, la evolucién de la relacién de precios del intercambio aparecerfa
mucho menos favorable si se escogiera el afio base de modo que se tuviera en cuenta el cambio espectacular experimentado
por los precios internacionales relativos en 1973/1974.

2Banco de Jamaica, Report and Statement of Accounts, 1980, Kingston, 1981.
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Una proporcidn significativa de [a diferencia ente el movimiento neto total de capital y el
endeudamiento neto del sector piiblico al parecer tuvo su origen en la economia paralela,?t

Por primera vez desde 1974 se registrd un excedente en el balance toral de pagos. La mitad de
dicho excedente fue absorbido por la deuda con el FMI, y la otra mitad se utiliz6 para aumentar las
reservas brutas. Sin embargo, el aumento de las reservas brutas puede considerarse como la
contrapartida de un incremento casi ignal en pagos morosos. En todo caso, las sumas en mora
aumentaron menos de 409 de lo que se habia previsco al principio.

e) Deuda externa

Tras una expansitn del 409 registrada entre 1977 y 1979, la deuda excerna pendiente subid
7.59, hasta alcanzar algo mds de 1 600 millones de délares en 1980.2* Tomando en cuenta el
incremento en las reservas brutas, la posicién neta registrd un aumento inferior al 59.26 Dado que

Cuadro 17

JAMATCA: INDICADCRES DEL ENDEUDAMIENTC EXTERNO

1970 1972 1973 1974 1975 1976 1977 1978 1979 1980(a)

Endeudamiento (millones de délares) (b) 129 210 355 528 706 965 1052 1236 1 495 1 607

Reservas brutas (millones de dolares) 139 160 127 190 126 32 us 59 63 105
Indice de endeudamientc (1970 = 16G)
Precics corrientes 100 163 274 409 547 Tu8 816 958 1 159 1-°2u6
Precios constantes 100 155 2u2 267 409 5U3 556 609 667 585
Deuda/PIB
Tipo de cambio vigente 9.2 1.7 18.5 22,1 246 32.3 387 u9.1 628 55.3
Tipo de cambio real {¢) 9.2 M6 17.6 23.5 27.3 38.3 39.0 U4 0 53.4 481
Servicio de la deuda (d)
Exportaciones (e) 0.5(f) 1.4 3.6 4.1 7.3 13.3 22,2 25,1 4.2 2.7
Producto interno bruto {g) D.4(f) 0,1 0.4 0.9 1.5 2.2 3.7 3.4 5.0 5.2
Fuentes crediticias
Fuentes oficlales .0 3.1 3W.2 299 2783 W9 Uus56 53,8 66.8 65.9
Organizaciones internmacionales 22,7 16,6 1.0 7.9 7.7 7.8 9.6 12,8 13,2 16.6
I - - b2 3.1 2.2 8.3 10,2 146 23.5 19.2
Gobiernos 5.3 20.5 21.0 189 17.9 25.6 25.8 26.4 30.1 33
Fuentes privadas 58.6 6.9 63.8 70.1 72.2 58,1 544 U462 33.2 31.1
Utilizacién del crédito
Intereses 56,6 23.0 1.6 16,2 240 207 U431 240 236 6B3.6
Amortizacién 435 30.9 12.2 148 1.6 21.7 56.9 .4 28,3 3.4
Inversién - 25.8 54,3 16,1 6L - - .4 3 -
Consumo - 20.3 22.9 52.9 - 57.6 - 0.2 1.9 -
Tasa media de interés 8.3 8.3 9.7 9.5 7.7 6.4 6.8 7.7
Plaza media (afios) (h) 9.4 128 15,9 N5 143 152 7.6 1.7 2.2

Fuente: CEPAL, sobre la base de datos proporclonados por el Banco Mundial, el Fondo Mcnetario Internacional
y el Banco de Jamaica.

{a)} Cifras preliminares.

(b) Deuda piiblica desembolsada y deuda privada con garantfz del Estado; y utilizaeidn del crédito del FMI.

(e¢) Ponderado segin el camerclo exterior.

{d) Del balance de pagos.

(e) Pagos de amortizacion y de intereses camo proporclon de las exportaciones de bienes y servicios.

(f) Ingresos.

(g) Pagos por concepto de intereses como proporeidn del producto internmo brute.

{h) Sobre los compramisos de cada afio.

ML a5 estimaciones de las dimensiones de la economia paralela varfan ampliamente, pero en general se estd de acverdo
en que las divisas que genera constituyen una consribucién imporeanze al financiamento del déficit observado de cuenta
corriente. En rigor, estas divisas son pagos por exportaciones ilicitas, Por lo tanto, el déficit de quenta corriente fue en
realidad menor que el registrado en una suma igual al valor de dichas exportaciones,

#0Obsérvese que la deuda externa, tal como se define en el cuadro 17, excluye la deuda piblica y la privada garantizada
por el estado a plazo inferior a un afio, asf como la deuda privada sin garantia del Estade. En 1980, las deudas por ambos
conceptos alcanzaron un toral aproximado de 200 millones de délares.

*§in embargo, es preciso recordar que el incremento de las reservas bruras durante 1980 se logré permitiendo la
acumulacién de saldos impagos. El total de dichos saldos, ascendente a 120 millones de délares, superd a fines de afio las
reservas brutas.
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el incremento fue escaso en términos monetarios, y que se acelerd la inflacién internacional, la
deuda externa disminuyé -—por primera vez en un decenio— en un 129, a precios constantes.
También disminuyé en relacién con el producto: de un 62.4% a un 55.3% al tipo de cambio
vigente, y de un 33.4% a un 48.1% al tipo de cambio real. Este fue también el primer afic en que
disminuyé la razén deuda/producto.

En términos de las exportaciones de bienes y servicios, la carga del servicio de la deuda
disminuyd pot segundo afic consecutivo, tanto gracias a la expansion de las exportaciones como a
una interrupeitn del crecimiento de los pagos por concepto de deuda externa. Por otra parte, los
intereses sobre la deuda absorbieron una proporcién adn mayor del producto interno bruto,
principalmente debido a la sostenida contraccién del producto. (Véase el cuadro 17.) £

Entre los principales hechos gue influyeron en la deuda externa durante 1980 se cuenta el
rompimiento de las conversaciones con el Fondo Monetario Internacional; un acuerdo de emer-
gencia celebrado con los acreedores comerciales del pats, y un incremento en la corriente de créditos
provenientes de fuentes oficiales ajenas al FMI.

En marzo se tomo la decisién de poner término a las negociaciones destinadas a obtener un
nuevo acuerdo con el Fondo Monetario Internacional, fo cual eliminé la posibilidad de hacer uso de
nuevos créditos del Fondo, y ademas trajo consigo una reduccidn en las obligaciones pendientes con
dicho Fondo durante el afio, lo que explica la aminoracién del ritmo del crecimiento de la deuda
externa en el afio 198(0. Asi, mientras Jamaica recibié créditos del Fondo Monetario Internacional
por un total de 73 millones de dolares en 1978, y de 17! millones de ddlares en 1979, pagd
amortizaciones ascendentes a 43 millones de ddlares en 1980. (Véase el cuadro 18.)

El gobierno logrd, sin embargo, obtener mayores créditos netos de otras fuentes, por un
monto suficiente para cubrir el pago de su deuda con el Fondo y para suplir gran parte de las
entradas de las que hipotéticamente habria podido disponer de haber llegado a un nuevo acuerdo
con el FM127

Esto se logrd gracias a dos factores principales: el plan temporal para refinanciar la deuda
publica y la deuda privada garantizada por el Estado con los bancos comerciales extranjeros, y as{
como un aumento de los préstamos de fuentes oficiales.

A mediados de 1979, el gobierno negocié un acuerdo con los bancos destinado a aplazar 87.5%
de las amortizaciones que vencian entre abril de 1979 y abril de 1981. La suma cuyo pago se
postergé fue convertida en un préstamo a tres afios y medio, pagadero a partir de abril de 1982. Sin
embargo, la existencia del acuerdo dependia de que Jamaica cumpliera con las siguientes condicio-
nes: i} amortizacion del saldo de la deuda a medida que venciera; ii) cancelacién oportuna de los
cargos por concepto de intereses sobre la toralidad de la deuda; y iii) cumplimienta de los criterios
de ejecucidn trimestrales establecidos en virtud del acuerdo con el Fondo Monetario Internacional
entongces vigente, y que debia regir hasca abril de 1981. En consecuencia, el convenio de refinancia-
miento se puso en peligro cuando Jamaica no logré camplic con los criterios de ejecucidn del FMI en

78e dice "hipotéticamente” por cuanto la obtencién del monto completo del crédito que se habria otorgado en
conformidad con el acuerdo cuyos términos se discutian a comienzos de 1980 (que alcanzaba a la cifra de 135 millones de
ddlares) habria dependido de que el pais cumnpliera con ciertas condiciones, lo que estaba sujeto a evaluaciones en el curso del
afio. Sin embargo, como se diju antes, las autoridades del Ministerio de Hacienda estaban convencidas de que dicha
evaluacibn les seria negativa a més tardar ¢n septiembre. En este sentido, cabe también destacar una vez mis que la
magnitud del crédito neto efectivamente obtenido podria haber sido inferior en caso de que se hubiera llegado a acuerdo con
el Fondo. La bibliografia relativa a la relacién entre el EMI y Jamaica durante el periodo en estudio es abundante. Las
principales fuentes consultadas para el presente trabajo incluyen: Banco de Jamaica, Repors and Statement of Accounts (en
especial los afios 1978, 1979 y 1980); R L. Bernal, "Transnational Commercial Banks, The International Monetary Fund
and Capiralist Crisis in Jamaica 1972-1980" (trabajo presentado a la Conferencia sobre capital de financiamiento y
dependencia en la etapa transnacional: perspectiva latinoamericana), auspiciada por el lnstituto Latinoamericano de
Estudios Transnacionales y Centro de Estudios Econdmicos y Sodiales del Tercer Mundo (México, D.F., 4 al 7 de marzo de
1980); N. Girvan, R.L. Bernaly W. Hughes, "The IMF and the Third World: The Case of Jamaica 1974-1980", Development
Diglogue, 1980:2; G.R. Kincaid, "El Fondo proporciond asistencia a Jamaica con el fin de reanudar el crecimienco
econdmico del pais™, Boletsn del Fm1 22 de diciembre de 1980y “La condicionalidad y el uso de recursos del Fondo: Jamaica”,
Finanzas y Desarrollo, junio de 1981 volumen 18, nimero 2; People’s National Party, "The Way Forward. An Alternative
Self-reliance Economic Path prepared by the People’'s National Party”, mimeo, Kingstan, 1980.
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Cuadro 18

JAMAICA: UTILIZACION DEL CREDITO DEL FMI (a)
(Millones de délares)

1975 1976 1977 1978 1979 1980
Giroa ordinarios de tramos
de crédito - - 23 25 16 7
Giros ccmpensatorics 16 46 48 62 98 94
Giros con cargo a exis-
tencias reguladoras - - - - 1 -
Servicio Ampliado,
ordinario - - - 55 102 a7
Servicio Ampliado,
suplementario - - - - 103 99
Giros con cargo al
Servicio Financiero del
Petréleo - 34 36 38 31 21
Total 16 B0 107 180 51 308
Movimiento anual neto (b} - 64 217 73 171 =43

Fuente: Fondo Monetaric Internacional, International Financial Statistica, Vol., 34, mayo de 1981,
{a] Tetales acumulados.
(b} Partids informativa.

diciembre de 1979, y la decisién gubernamental de poner término en marzo z las negociaciones
para un acuerdo provisional con el Fondo, equivalié a repudiar el acuerdo. Sin embargo, en abril el
gobierno convencié al equipo negociador de los bancos de mantener el plan en vigencia, sujeto a
revisiones mensuales y 2 la cancelacién mensual —no semestral— de intereses sobre la deuda
diferida. En sepriembre, el equipo negociador de los bancos aceptd la suspensidn de toda amorriza-
cién sobre la deuda durante el resto del afio. Los créditos postergados fueron refinanciados
mensualmente,

Tanto los planes vigentes como los nuevos permitieron reducir los pagos de amortizacién en
mas de 62 millones de délares, con respecto al afio anterior. Estos ahorros temporales, junto con el
incremento de los préscamos recibidos de fuentes oficiales, equivalieron a mas de un 90% del
mento de los créditos otorgados a Jamaica por el Fondo Monetario Internacional en 1979, y casi
cuadruplicaron los pagos hechos al Fondo en 1980. Por otra parte, la afluencia de capital de fuentes
oficiales fue de hecho inferior a las pretensiones de las autoridades, y dado el aumento de las tasas
de interés, resultd insuficiente para cubrir el servicio de la deuda, a pesar de que la amortizacién fue
inferior. {Véase nuevamente el cuadro 17.) La inyeccién de divisas provenientes de fuentes no
oficiales contrarrestd con creces la diferencia. Sin embargo, en el caso de las finanzas del gobierno
central, esta situacidén hizo recaer sobre el sistema bancario nacional el financiamiento del fuerte
déficit fiscal.

En el cuadro 17 puede apreciarse la evolucidn de diversos aspectos de la deuda externa en el
periode 1970/1980. En 1970, Jamaica se encontraba en una situacion poco usual para un palis de
medianos ingresos: era acreedor neto del resto del mundo. Esta situacion tuvo un vaelco en 1972,y
entre dicho afio y 1976 la deuda externa se multiplic 4.6 veces en términos nominales (y 3.5 veces a
precios constantes), mientras que las reservas internacionales brucas disminuyeron 809%; la razén
deuda/producto interno bruto aument$ de 11.6% a 38.3% al tipo de cambio real, y los pagos de
amortizacién e intereses como proporcitn de las exportaciones subieron bruscamente del 1.4% al
13.3%. Posteriormente, el crecimiento de la deuda se hizo ostensiblemente mis lento: aumentd
66% entre 1976y 1980 en términos nominales, y s6lo 8% a precios constantes. Al mismo tiempo,
hubo un aumento en las reservas brutas. Sin embargo, la deuda subié como proporcién del producto
de 38.3% a 48.1%, y el interés sobre la deuda absorbié mis del 59 del producto interno bruco en
1980, concra un 2.29% en 1976 (y un 0.1% en 1972).

En el periodo que se extiende de 1972 a 1975, el factor mas importante del incremento de la
deuda fue la ampliacién del programa de inversiones del gobieno central. En sus inicios, dicho
programa, asi como la decisién de financiar parte importante de €l mediante préstamos externos,
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surgid principalmente como reaccion ante el fin del ciclo de inversiones en el sector minero. Sin
embargo, también influyd la expansidn de los programas sociales, por una parte, y por otra, las
condiciones favorables para el endeudamiento externo que se ofrecfan al pais. Mas adelante, el
aumento cada vez mayor del presupuesto se transformé en una reaccion contra la baja general de la
inversién vy del nivel global de actividad. La posibilidad de financiar una gran porporcion del
creciente déficit fiscal mediante fuentes externas se hizo mas atractiva atn debido a la intensifica-
¢ién de los problemas de balance de pagos, Asi, casi un 33% del aumento del endeudamiento
externo entre 1972 y 1975 se destind a financiar una parte del programa de gasto de capital del
gobierno central. La otra mitad del crecimiento de la deuda se dividio entre el financiamiento de
diversos proyectos de inversion en el resto del sector piiblico y la expansion hotelera en el sector
privado.?8 Si bien, como se ve, los créditos externos obtenidos durante dicho periodo se destinaron
a inversiones, el analisis del destino dado al incremento que casi quintuplics la deuda externa,
hecho desde el punto de vista del patron de gastos de la economia general, muestra una visién
diferente. Como puede observarse enel cuadro 17, ladiscribucién implicita del aumento de ladeuda
muestra que alrededor de 209 de ella se dstind al consumo en 1972 y 1973, y que 509% del crédito
externo obtenido en 1974 de hecho se destiné a financiar el consumo corriente. Por otra parte, en
1975 la oferta neta de crédito financid inversiones.?

El afio siguiente, que fue de profunda crisis econémica, marcé el fin de un periodo de rapido
crecimiento de la deuda externa y el comienzo de aquél en que el gobierno central utilizé el crédito
externo para contribuir a financiar sus gastos corrientes. En el conjunto del periodo 1976-1980, el
déficit corriente acumulado excedid en 54.5% el crédito externo del que disponia el gobierno
central.*® Sélo en uno de los afios (1978) las entradas de créditos extranjeros pudieron cubrir el
déficit en cuenta corriente y financiar una proporcidn apreciable de los gastos de capital.

En lo que respecta a la economia en su conjunto, exhibié resultados tanto positivos como
negativos. Ast, en 1976, afio en que el producto interno bruto bajé més del 09 y el ingreso nacional
bruto casi un 119%, mdas de la mitad del fuerte incrementc de la deuda externa se destind al
consumo, Bn 1977, el crédito neto total fue de hecho algo inferior a los pagos por conceptos de
intereses de deudas anteriores. En 1978 y 1979, sin embargo, algo més de un tercio de la corriente
crediticia (por entonces ya muy aumentada) se destind a la inversién. En este sentido, resulta de
interés yuxtaponer la reasignacién de los gastos privados hacia la inversion en 1978 y especial-
mente en 1979, a la importancia otorgada por el gobierno al mantenimiento del consumo
corriente, y compararla con la situacién planteada entre 1972 y 1974, en que el aumento en la
inversion publica fue acompafiado a la postre en el sector privado por la desviacién de una
proporcién apreciable de los ingresos provenientes de créditos externos a fines de consumo.

Desde un principio, los bancos comerciales fueron la principal fuente del crédito externo para
Jamaica; en 1975, mas del 72% de la deuda externa pendiente del pais correspondia a fuentes
privadas de crédito. (Véase nuevamente el cuadro 17.} En comparacién con una deuda externa mis
dependiente de fuentes oficiales, esta distribucién significaba un aumento en las tasas medias de
interés y una disminucidn en los plazos de la deuda y aparentemente, durante la primera mitad del
decenio, la tasa de crecimiento de la deuda externa fue tan grande que excedid la capacidad del
sector publico de preparar oportunamente los proyectos necesarios para aprovechar plenamente el
financiamiento de menor precio que podria haberse solicitado a las fuentes oficiales de crédito. En
todo caso, los bancos comerciales tomaron una medida que constituy6 a la vez una reaccién a la

*Estas deudas contraidas por el sector privado contaban con garantias del sector publico, en conformidad con un
programa elaborado por el gobierno anterior con el fin de incentivar la expansién de la capacidad turistica,

BE] anjlisis de los usos del endeudamiento se desprende de las observaciones segin las cvales el interés y la
amortizacidn tienen primera prioridad sobre los créditos, y que ex-port el crédito neto financia el consumo en la medida en
que excede el incremento de la inversién (como sucedié entre 1972 y 1974).

La suma de créditos extranjeros ordinarios y extraordinarios otorgados al Gobierno fue levemente superior al déficie
corrieate en el presupnesto del Gobierno central. Sin embargo, no se conté con los ingresos extraordinarios (créditos del
Fondo Monetario Internacional) para financiar directamente los déficic presupuestarios del gobierno.
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crisis econdmica y un factor de agravamiento de la misma: en 1976 dejaron de conceder créditos a
Jamaica. En los cuatro afios siguientes, su principal objetivo fue repatriar las inversiones realizadas
en dicho pais.

En 1976, Jamaica solicité y obtuvo acceso al servicio financiero del petrdleo y al plan de giros
compensatorios (destinado a contrarrestar las disminuciones de los ingresos por concepto de
exportaciones), ambos del Fondo Monetario Internacional. En conjunto, obtuvo del Fondo 64
millones de délares durante ese afio {véase nuevamente el cuadro 18). Estos recursos, junto con los
préstamos obtenidos de otras fuentes oficiales de crédito (entre los que se cuencan 55 millones de
délares provenientes de Trinidad y Tabago) contrarrestaron temporalmente la interrupcién de los
créditos de bancos comerciales. Sin embatgo, en diciembre de 1976, el deterioro de la situacién de
pagos externos habia llegado 2 un punto tal que las autoridades se vieron obligadas a cerrar el
mercado de divisas, a fin de evitar el agotamiento inminente de las reservas liquidas. Tras
esporadicas negociaciones con el Fondo Monetario Internacional y la aplicacién de una serie de
medidas destinadas & enfrentar la crisis econ6mica, el gobierno y el FMI celebraron en agosto un
acuerde de derecho de giro a dos afios plazo. En conformidad con dicho acuerdo, Jamaica tendrfa
acceso a la suma de 75 millones de dblares (es decir, 1219 de su cuota en el Fondo, pero sélo un
1.4% de su producto interno bruto) durante el periodo de dos afios, siempre que se camplieran los
requisitos de evaluacién del avance del programa de estabilizacién que habria de adoptarse.?! Sin
embargo, este acuerdo de derecho de giro se suspendié en diciembre tras un s6lo desembolso, por
cuanto el pais no pudo cumplir con los requisitos evaluados relarivos a los activos internos netos del
Banco de Jamaica. De este modo, el pais obtuvo de hecho de parte del Fondo Monetario Internacio-
nal un monto de crédito muy inferior al de 1976, afio en que la utilizacidn del servicio financiero del
petréleo y del servicio de financiamiento compensatorio no habfan estado sujeto a condiciones
obligatorias. Ademds, este fracaso impidié cbtener un préstamo que se estaba gestionando por
grupos de bancos comerciales, y postergd los desembolsos de un importante préstamo del Banco
Mundial. Por iiltimo, el Gobierno no logré movilizar ningin nuevo apoyo significativo de fuentes
bilaterales. En consecuencia, y a pesar de los sacrificios que trajo consigo la reduccidn del déficiten
cuenta corriente de un 10.39 a un 2.29% del producto interno bruto, se obtuvo sélo un mejora-
miento marginal del balance global de pagos. El monto total de los préstamos no fue suficiente
como para cubrir los pagos de amortizacién y de intereses. (Véase nuevamente el cuadro 17.)

Tras otro largo y dificil proceso de negoctacién, se flegd en mayo del afio siguiente a un nuevo
acuerdo, segiin el cual Jamaica tenfa la opcién de adquiric 200 millones de DEG (alrededor de 240
millones de délares de entonces) mediante un servicic ampliado del Fondo con duracién de tres
afios. Por su parte, las autoridades se obligaban a ¢ plicar un conjunto de medidas drasticas
destinadas a producir un mejoramiento en la economia. Como siempre, el desembolso del crédito
dependia del avance del programa de estabilizacién, el cual se evaluaba mediante pruebas que
median sus resultados.

La cuota anual de la cual se podia disponer mediante el servicio ampliado del Fondo alcanzaba
a un equivalente del 3.29 del PIB, proporcidn que duplicaba con creces la del acuerdo anterior; sin
embargo, el monro era todavia demasiado pequefio como para volver a alcanzar un volumen de
importaciones equivalente al existente antes de la crisis de balance de pagos, o incluso al del afio
1976, cuyo nivel fue bajo.3? En consecuencia, era evidente la necesidad de contar con nuevos y
cuantiosos recursos externos para detener la contraccién de la produccidn y facilitar el crecimiento
de las exportaciones; para lograr este apoyo, tanto el gobierno como el FMI realizaron grandes
esfuerzos, entre los que se cuenta el mismo servicio ampliado. Debido principalmente a dichos
esfuerzos, se fundd en junio de 1978 el Grupo del Caribe para la Cooperacién en el Desarrollo. En
esa oportunidad, Jamaica obtuvo de los paises donantes promesas de crédito por un total de

MEn la parte final de este estudio se describen las politicas y las evaluaciones especificas convenidas en este acuerdo y
los siguientes.

*Entre junio y diciembre de 1978, e! Fondo proporciond 14 millones de délares mis mediante el servicio de
financiamiento compensatorio. En 1978, Jamaica obtuve 73 millones de délares en ceéditos otargados por el Fondo
Monetario Internacional, lo que equivale al 2.99% del producto interno bruto. (Véase nuevamente el cyadro 18.)
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alrededor de 54 millones de délares. Asimismo, conté con un préstamo para programas ascendente
a 30 millones de délares, otorgado por el Banco Mundial. Sin embargo, la respuesta de la
comunidad financiera internacional privada fue inferior a la prevista, por cuanto se limité a
refinanciar un 87.5% de la deuda publica y de la deuda privada con garantia del Estado. No se
obtuvieron nuevos préstamos, por lo cual el crédito neto de dicha fuente fue negativo. La respuesta
total {sin tomar en cuenta los créditos del FMI) alcanzd a 107.4 millones de délares netos en 1978.
Equivalia a un 4.09 del PIB, proporcidn algo mayor que la absorbida por los pagos de intereses de la
deuda externa. _

En 1978, el balance de pagos mostré cierta mejoria en comparacién con 1977, a pesar del
deterioro de lz relacién de precios del intercambio y del fuerte aumento de las remesas por concepto
de utilidades, por cuanto fue posible aumentar el volumen de importaciones enun 6% y mantener
€l déficit de cuenta corriente en el mismo bajo nivel de 1977, disminuyendo al mismo tiempo los
saldos impagos y aumentando en forma marginal las reservas brutas. A pesar de ello, y del
cumplimiento de los diversos criterios de ejecucién del programa de estabilizacién tanto en
septiembre como en diciembre, la economia siguib deteriorandose; el descenso fue incluso mis
ripido que en 1977. Se necesitaba aumentar mucho mis el volumen de las importaciones, y sin un
mejoramiento espectacular en las exportaciones o la materializacién de un proyecto de cuantiosa
inversién extranjera, el pais necesitaba obtener una cantidad mucho mayor de financiamiento
externo. Sin embargo, a la postre no sucedid asi.

En el primer semestre de 1979, el curso de los hechos fue similar. Las evaluaciones trimes-
trales se superaron con éxito, el volumen de las importaciones aumentd en forma moderada, sin
acarrear reduccidn en las reservas, y la economia siguié contrayéndose, aunque ain mas rapida-
mente, En junio, el gobierno y el FMI acordaron modificar diversos aspectos del programa de
estabilizacién, tomando en cuenta los resultados obtenidos y rambién los previstos. Simultinea-
mente, Jamaica pudo aprovechar una reciente liberalizacién de los limites sobre el uso del crédito
del FMI. De acuerde con dicha liberalizacién, Jamaica podria girar 340 millones de délares del
Fondo, en vez de 160 millones, durante los dos dltimos afios del servicio ampliado. Ademis,
durante los primeros dos meses se desembolsarian 80 millones. El nivel de financiamiento en el
periodo comprendido entre junio de 1979 y junio de 1980 habria sido equivalente aun 7.1% del PIB
en 1979.

Sin embargo, ni atn este muche mayor acceso al crédito del FMI fue suficiente para proporcio-
nar el apoyo necesario para detener la caida de la economia; sin embargo, habia expectativas y
esperanzas de que generaria corrientes complementarias de financiamiento proveniente de otras
fuentes. Se creia, especialmente, que la comunidad financiera internacional privada reconsideraria
sus politicas crediticias. Estas expectativas se basaban también en que Jamaica habia logrado
cumplir con todos los requisitos impuestos por los criterios de evaluacidn del Fondo en relacién con
el servicio ampliado. Finalmente, y como en el afio anterior, los esfuerzos del gobierno para
obtener nuevo financiamiento externo contaban con el apoyo del FMI. Los resultados fueron
desalentadores. Aun cuando otras fuentes oficiales de crédito aumentaron sus préstamos, los
bancos extranjeros decidieron seguir retirando sus fondos del pais. En junio, el acuerdo de
refinanciamiento anteriormente celebrado se extendid, con algunas pequeiias alteraciones, por un
lapso equivalente al resto del programa del servicio ampliado.?* Sin embargo, en septiembre los
bancos rechazaron una propuesta jamaiquina de refinanciamiento de la rotalidad de su deuda
comercial y de un nuevo conjunto de préstamos ascendiente a 200 millones de délares. Este revés,
junto con una serie de nuevos golpes a la economia, entre los que se contaron las fuertes
inundaciones, la nueva ronda de aumentos de precios del petréleo, el alzade las tasas de interds y la
paralizacién de la actividad minera de la bauxita por un largo periodo de la segunda mitad del afio,
no sélo hicieron inevitable la progresiva desintegracién de la economia, sino también condiciona-

3*En 1978, los bancos otorgaron nuevos préstamos para la amortizacidn del 87.5% de la deuda con vencimiento en ese
mismo afio. En 1979, esto se cambid por una postergacién de la amortizacién del mismo 87.5% de los créditos con
vencimiento en el afiv. No hubo nuevos préstamos.
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ron el fracaso de las evaluaciones del mes de diciembre, lo que trajo consigo el cese de la provision
de recursos por parte del FML

f)  Regimenes cambiarios

En el cuadro 19 se presentan los diversos indices de los tipos de cambio nominales y reales del
dblar jamaiquine en el periodo 1960-1980. El primero de ellos se basa en el délar de los Estados
Unidos y los precios del mismo pais; el segundo en los DEG y el nivel de precios de los paises
industrializados, y el tercero en las monedas y los precios de los principales paises que tienen
relaciones comerciales con Jamaica.*

Cuadro 19

JAMAICA: EVOLUCION DE LOS TIFOS DE CAMBIO NOMINAL Y REAL
(1960 = 10C)

Délares jamaiquinos por

Indices del tipo de cambic nominal Indices del tipo de cambic real {(a)

Ponde- Ponde- Ponde- Ponde- Ponde- Fonde-

rado rado rado rado rado rado

Dere- segin segin segin Dere- seglin segln segln

Afios Ddlares ches la par- la par- la par- Dblares chos la par- la par- la par-
esta- espe- tiei- tici- ticipa- esta- espe- tiei- tici- ticipa-

douni- ciales pacién  pacidn cién en douni- clales pacién pscidn  cidn en
denses de de ex- de im- camercio denses de de gx- de im- ccmercio
giro perta=- porta=- exterior giro porta=- porta- exterior

ciones  ciones global ciones ciones global

(b) (e} (d) (b) (e} (d)

1 (2) (3) 43 (5) (6) (1) {3) 9 (1)

1965 100.0 100.0 98.9 97.7 98.3 92.3 97.6 g5.8 94.3 95.1
1966 100.0 100,0 98.8 97.7 98.3 93.2 98,71 97.2 95.5 96.4
1967 102.5 116.2 100.9 99.9 1004 95.3 114.8 99.4 97.6 98.5
1968 116.7 116.2 116.6 109.3 110.0 106.8 112.4 106.9 104.8 105.9
1969 116.7 116.2 11,1 109.6 110.3 105.9 11,0 105.9 103.7 104.8
1970 116.7 116.2 111.5 710.2 110.9 102.1 106.7 102.9 100.1 101.5%
1971 117.7 119.1 110.5 10G. 4 110.0 100.1 111.0 103.1 100, 4 101.8
1972 117.0 129.5 109.8 109.5 109.7 96.6 119.6 103.3 101.0 102.2
1973 127.3 153.5 126.8 127.3 127.1 974 127.2 107.3 106.0 106.7
1974 127.3 155.8 126.2 126.1 126.2 P68 117.4 96.3 94,7 95.5
1975 127.3 146.0 125.7 1248 125.13 «0.8 106.0 g92.7 90.0 91,4
1976 127.3 147.9 120.1 119.0 119.6 8.0 103.4 B7.% 84.3 85.7
1977 153.9 167.5 143.9 143.3 143.6 90,2 1144 102.3 99.2 100,68
1978 208.6 313.8 158 1 202.8 200.6 97.4 176.1 113.8 112.9 113.4
1979 247.4 328.6 241.3 246.1 244.0 99.5 156.2 119.4 18,1 118.8
1960 2u9.,5 318,19 258.7 261.9 260.3 85.8 125.4 118.6 15.7 17.2

{a) Los tipos de cambio nominales {las columnas 1 al 5) divididos por los indices relativos de
preclos pertinentes (por ejemplo, precios jamaiquinos en relacidén con los precics de
Estados Unidos, ete.).

{b) Ponderado segiin la participacidn en las exportaciones, 1968/1972, como sigue (expresada
en porcentajes): Estados Unidos 46.3; Reinc Unido 25.1; Canadd 10.6; Noruega 9.%; Suecia 2.9;
Trinidad y Tabage 1.Y4; Bahamas 1.2; Guyana 8.8; Repdiblica Federal de Alemania 0.6; Barbados
0.6; Paises Bajos ©.5; Japdn 0.4 y Suiza 0.2. {Obsérvese que el remanente se asignd de
manera proporeional a los cinco principales mercados de exportaciones.)

(c) Ponderado segin la participacién en las importaciones, 1968/1972, comc sigue (expresada en
porcentajes): Estados Unidos 43.6; Reino Unido 22.4; Canada 9.1; Venezuela 5.3; Replblica
Federal de flemania 3.6; Japén 2.7; Nueva Zelandia 2.0; Australia 1.8; Trinidad y Tabago 1.7;
Francia 1.6; Italia 1.4; Paises Bajos 1.3; Bélgica 0.8; Hong Kong 0.8; Suiza 0.7; Suecia 0.6;
Noruega 0.3 y Guyana 0.3, (Obsérvese que el remanente se asignd en forma proporcional a las
5 principales fuentes de impertacidm.)

(d) Ponderado segin su participacidn en el comercic extericr global. Véanse las notas (¢) y (d).

34Para mayores detalles, véanse las notas al cuadro 19.
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Hasta 1970, todos los indices del tipo de cambio real se desplazaron en la misma direccidn.
Entre 1960 y 1965 el délar jamaiquino se sobrevalué, especialmente en relacion con el délar
estadounidense, debido a la mayor rapidez de la inflacidn interna. La sobrevaluacién fue menor sise
la pondera en relacién con el comercio exterior, y alcanzd sélo 59 durante este quinquenio. Luego,
la tasa real de cambio aurnentd, y en 1968 excedié con creces la cifra de 100 en cada indice. El factor
principal de ello fue la devaluacién de la libra esterlina inglesa, a la cual estaba vinculado por ley el
délar jamaiquino. Entre ese afioy 1970, el tipo de cambio real disminuyé un tanto, pero se mantuvo
levemente subvaluado. En 1971 comenzaron a separarse €l indice relacionado con el ddlar de los
Estados Unidos, por una parte, y los {ndices relacionados con los DEG y con la ponderacion del
comercio exterior, por la otra. Asi, el tipo de cambio real medido en términos de délares y de
precios de los Estados Unidos siguié bajando, y en 1972 fue inferior a 100 sin embargo, en
términos de DEG, y sobre la base de la ponderacidn del comercio, tomd el curso opuesto. En 1972,
llegé a cerca de 120 en el indice de DEG, y a 102 en el indice ponderado segin el comercio exterior.
Estos movimientos contrastantes tuvieron logar en el contexto de la crisis monetaria internacional
de 1971. Tras el abandono del acuerdo de Bretton Woods, y de un semestre de “flotacién
controlada”, las principales monedas del mundo se reordenaron mediante el acuerde del Smithso-
nian, de diciembre de 1971. Durante este periodo incierto del sistemna monetario internacional,
Jamaica hizo gestiones para romper la vincolacidn legal de su moneda con la libra esterlina, pero
eligid mantener por el momento la vinculacidn de su délar con la libra. Por ello, la revaluacion de la
libra en relacion al délar de los Estados Unidos Ilevé a una revaluacién porporcional del délar de
Jamaica en relacion con el dolar estadounidense. Este alcanzé algo menos de un 2% en 1971 y algo
mis de dicha cifra en 1972, y se tradujo en una baja similar en el tipo de cambio real en 1971,y en
otra del 3.5% en 1972, en relacidn con los dolares y los precios de los Estades Unidos, Sobre la base
de una ponderacion del comercio exterior, el tipo de cambio nominal de la moneda jamaiquina sélo
varié en un 1% entre 1970 y 1972, por cuanto su revaluacién en délares de los Estados Unidos fue
virtnalmente contrarrestada por su depreciacion en relacida con las monedas de otros paises con
los cuales mantenia relaciones comerciales. En términos de los DEG, experimentd una depreciacion
neta considerable. Estos resultados fueron acompafiados por alzas de los respectivos tipos de
cambio reales. (Véase nuevamente el cuadro 19.)

Dada la situacidn de crecientes dificultades en el balance de pagos, y la marcada inestabilidad
de la libra esterlina, las autoridades decidieron en enero de 1973 devaluar el délar jamaiquine en
relacién con todas las monedas, y fijar su nuevo valor en relacidén con el dolar estadounidense. Un
mies mas tarde se anuncid una devaluacién del délar de los Estados Unidos enun 109, por lo cual la
moneda jamaiquina experimentd una nueva devaluacion en relacion con todas aquellas monedas
no vinculadas al délar,

Estos hechos se tradujeron en un alza del tipo de cambio nominal que alcanzd casiun 14% en
relacion con el délar estadounidense; del 16% en el indice ponderado por el comercio exterior; y de
cerca de un 19% en el vinculado a los DEG, Sin embargo, el tipe de cambio real en relacién con el
délar de los Estados Unidos aument6 menos de un 1% y se mantuvo levemente sobrevaluado. Por
otra parte, en términos tanto de los DEG como del conjunto de monedas de los paises con los cuales
Jamaica mantenia relaciones comerciales, aumentd apreciablemente en 1973: se rratd del cuarto
afio consecutivo en que ambos indices registraron aumeritos.

En 1973 los tres indices tuvieron pues considerables variaciones: el de los délares de los
Estados Unidos alcanzé el 97.4; el de los DEG 127.2; y el ponderado por el comercio exterior, 106.7.
Este dltimo correspondia a un 107.3 por parte de las exportaciones y a un 106.0 por parte de las
importaciones.

Entre los inicios de 1973 y mediados de 1977, las autoridades resolvieron dejar fijo el délar
jamaiquino (en 0.909 délares de los Estados Unidos), a pesar de una notable aceleracién de la
inflacion interna en relacién con la inflacién existente en todos los principales mercados de
exportacién y de importacion del pais, con la excepcion del Reino Unido. En consecuencia, cada
uno de los indices del tipo de cambio real aqu{ examinados bajaron en forma sistemitica, y en 1976
la moneda jamaiquina estuvo fuertemente sobrevaluada tanto en relacidn con los délares como
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ponderada segin el comercio exterior. También estuvo sobrevaluada en relacién con los DEG, pero
la magnitud de la caida del tipo de cambio real a partir de 1973 fue virtualmente la misma para este
indice que para los otros,

En abril de 1977 se implanté un régimen doble de cambio. El tipo de cambio entonces
existente, que pasd a llamarse tipo de cambio basico, se mantuvo para aquellas transacciones en que
participaba el gobierno, para el sector de la bauxita, y para los bienes esenciales de consumo y los
insumos intermedios. Al resto de las transacciones se aplicd un tipo de cambio devaluado
("especial”). Debido a ello, el tipo de cambio real medio en relacién con el délar de los Estados
Unidos aumentd en casiun 16%; en relacion con los DEG, alrededor de un 11%:; y en relacién con €l
indice ponderado del comercio exterior, en una proporcidn cercana at 189%.%

Como promedio, la moneda siguid en general, sobrevaluada en relacion con el délar estadou-
nidense {alrededor de un 10%); sin embargo, el régimen doble elimind efectivamente toda la
sobrevaluacion del tipo de cambio ponderado segin el comercio exterior, Sin embargo, se mantuvo
por debajo de la alta cifra registrada en 1973, (en alrededor de un 6% ). E! grado de sobrevaluacion
en relacidén con los DEG volvié a acercarse al registrado a comienzos de los afios setenta. (Véase
nuevamente el cuadro 19.) En enero de 1978, el tipo de cambio basico se devalué en un 13.6% y el
especial en un 5.2% mas. Esta devaluacién siguid a la ruptura del acuerdo de derecho de giro coneel
Fondo Monetario Internacional, ocurrida en diciembre, y fue una anticipacién de las largas
negociaciones para lograr un acuerdo de servicio ampliado del Fondo, celebradas en la primera
mitad de 1978. Como parte del acuerdo de servicio ampliado del Fondo, que finalmente se celebré
en mayo, Jamaica debid unificar los dos tipos de cambio, el bdsico y el especial, e imponer una nueva
devaluacidn inmediata del 259%. Ademas, las autoridades acordaron devaluar lamonedaenun 15%
mas durante el primer afio de funcionamiento del programa de servicio ampliado. Estas devalua-
ciones se impusieron ante la insistencia del Fondo Monetario Internacional, que sostuvo que eran
necesarias para restablecer una correspondencia competitiva entre los precios internos y externos
de los insumos y de la produccién, para restablecer asi el equilibrio entre la oferta y la demanda de
recursos externos. Se argumentd ademds que el deterioro de la situacién de pagos externos y la
reticencia de la comunidad financiera internacional eran de tal magnitud que era preciso tomar
medidas inmediatas y drasticas: de allf la devaluacién del 25%. Una politica restrictiva en cuanto a
los ingresos, la deflacién del presupuesto fiscal y la limitacién del crecimiento de la oferta
monetaria tuvieron por objeto garantizar la efectividad de la devaluacién y producir un equilibrio
entre oferta y demanda en el conjunto de la economia. De acuerdo con este raciocinio, los
incrementos esperados en las corrientes de capital y en las exportaciones, junto con la fuerte
inyeccién de créditos provenientes del servicio ampliado del Fondo, permitirian aumentar el
volumen de las importaciones en forma compatible con la recuperacién econémica y con un
excedente en el balance global de pagos.

La exposicién hecha en el parrafo anterior plantea varias interrogantes. Para responderlas es
preciso destacar una vez miés que el régimen de cambio doble habia logrado restablecer la
competitividad entre los costos y los precios de la economia en relacidn con el conjunto de los paises
con quienes Jamaica mantenia relaciones comerciales. La nueva devaluacién producida en enero de
1978 fue un apreciable refuerzo para esta situacién. Sin embargo, la moneda jamaiquina sigui¢
esrando sobrevaluada en ddlares de los Estados Unidos. Desde este punto de vista, la devaluacién
registrada en mayo sélo parece justificarse en lo que respecta al délar de los Estados Unidos. Sobre
la base de la ponderacion del comercio exterior, fue claramente excesiva, como puede observarse
refiriéndose al cuadro 19.%¢

En la medida en que fue de hecho superflua, la devaluacion sélo engendré inflacidén. Se plantea

#Estas cifras se refieren a la diferencia entre los promedios anuales de 1976 y de 1977.

36 3 devaluacién de mayo y las pequefias devaluaciones que [a siguieron, junto con la depreciacién del délar de los
Estados Unidos en relacién con las principales monedas, se tradujo en que el indice del tipo de cambio real en 126G se disparé
un 549, hasta alcanzar la cifra de 176, en 1978. Asi, en términos de los principales meccados mundiales, los bienes y
servicios jamaiquinos llegaron a estar fuertemente subvaluados.
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entonces la principal interrogante, ;Produjo acaso el remedio la curacién esperada? (Cudl fue la
evolucién de las exportaciones y del balance global de pagos tras la devaluacién de mayoy lasque la
siguieron?

En lo que respecta a las exportaciones, el concepto mds afin es el cambio neto en precios
constantes. La tinica medida disponible es el presupuesto de divisas del Banco de Jamaica, por
cuanto €5 lo tinico que permite comprobar la cantidad de divisas que efectivamente volvieron a la
economia por concepto de ventas realizadas en el extranjero. Por otra parte, su uso significa un
sesgo, por cuanto no todas las divisas circulantes en la economia pasan necesariamente a traveés del
Banco de Jamaica,

El examen del presupuesto de divisas da los siguientes resultados. Los ingresos por concepto
de exportaciones de mercancias disminuyeron en mds de 7% a precios corrientes entre 1977 y
1978. A precios constantes, la baja fue de 9%. Esto refleja la reduccién de los ingresos en divisas
provenientes de las exportaciones de bauxita y alimina. El valor bruto de las exportaciones de
bauxita y alimina en realidad aumentd, pero la devaluacion disminuyd los costos internos de
produccién en términos de divisas. En consecuencia, las compaiifas productoras de bauxita
aportaron menos divisas a la economia. Por otra parte, los ingresos netos por concepto de turismo
aumentaron més de 36%. Sin embargo, la devaluacién de mayo y las siguientes fueron acompaiia-
das por una baja de 3.5% en los ingresos netos de las exportaciones de bienes y servicios en 1978
En 1979, los ingresos netos por concepto de exportacién de mercancias aumentaron 39 a precios
corrientes, pero disminuyeron en un 3.4% a precios constantes. Sin embargo, los ingresos netos del
total de las exportaciones de bienes y servicios aumentaron algo menos que un 5% gracias a un
nuevo aurnento de un 409 en los ingresos provenientes del turismo.

Entre 1977 y 1979, el tipo de cambio real ponderado segiin el comercio exterior aument6 un
18%. A ello respondi6 el sector exportador con un incremento del 19 en el valor constante de las
divisas aportadas a la economia. La yuxtaposicién de estas dos cifras no implica necesariamente que
la politica de tipo de cambio apoyada por el Fondo Monetario Internacional haya sido un fracaso;
por otra parte, sin embargo, hace mas diffcil argumentar que tales cifras sugieren que dicha politica
haya sido exitosa.

Sin embargo, se ha observado que si bien la devaluacién no parece mejorar el balance
comercial, produce un mejoramiento efectivo en el balance general de pagos.’” De hecho se
esperaba que las iniciativas en materias relativas a la politica de tipo de cambio inducirian una

vuelea de las corrientes de capital a Jamaica. Pero no sucedid asi, como se dijo en el apartado
anterior de este estudio,

La escasa respuesta de las exportaciones y de la comunidad financiera internacional hizo
imposible aumentar el volumen de importaciones en forma suficiente como para detener la
contraccién de la economia. Asi, el principal efecto de las devaluaciones no fue otro que acelerar la
inflacién,

La devaluacién mensual del délar de Jamaica se continud hasta mayo de 1979, Sobre la base de
la ponderacion del comercio exterior, el tipo de cambio real alcanzé casi la cifrade 119 en 1979, el
nivel més alto de la posguerra. En 1980, este indice disminuyé alrededor de un 1%.

4. Precios y salarios

a) Precior

En 1980 el aumento proporcional en el nivel promedio de precios al consumidor fue por
segundo afio consecutivo inferior al del afio anterior; sin embargo, la2 tasa de inflacién aumentd
considerablemente. El alza anual media en el nivel de precios se acercé al 26%, contra un 29%
registrado en 1979 y casiun 359% en 1978. En cambio, la tasa de inflacién, medida de acuerdo con la

¥7Véase, por ejemplo, M.A. Miles, "The Effects of Devaluation on the Trade Balance and the Balance of Payments:
Some New Results”, Journal of Political Economy, Yol. 87, N° 3, juenio de 1979, pags. 600 a 620.
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variacidn entre los indices de precios al consumidor para el mes de diciembre, subié a 29.59%, contra
una cifra de alrededor del 209 en 1979 (véase el cuadro 20). Tal como en el afio anterior, los rubros
con mayor inflacién fueron los de alimentos y bebidas y de combustibles. Los precios de los
alimentos aumentaron un 33% en cada uno de dichos afios, principalmence debido a la considera-
ble pérdida de produccidn tras sucesivas dificultades climaticas. Los precios de los combustibles se
fueron a las nubes (469 en 1979y 419 en 1980), principalmente por el mayor costo del petrdleo
importado, pero también debido a apreciables reducciones en los subsidios.

La estabilidad de precios en Jamaica se interrumpidé en 1973, afio en que el incremento
promedio del indice de precios al consumidor alcanzé el 20%, cuadruplicando con creces la cifra
anterior. El brote de inflacién se debid canto a factores externos como internos. Los precios de las
importaciones aumentaron mas del 8% en dicho afio, tras incrementos inferiores al 4% en 1971y
al 1% en 1972. Este fuerte aumento, junto con las devaluaciones del délar jamaiquino (tanto
involuntarias como programadas}, Hevd a un aumento de casi un 26% en los precios de las
importaciones en moneda nacional. Este solo factor determiné directamente las seis décimas
partes del incremento del 20% en el nivel general de precios, dada la importancia de las
imporcaciones para la oferta interna, Asimismo, produjo fuertes presiones ascendentes sobre la
formacidn de los precios en el resco de la economia. Entre 1970y 1972, en cambio, €l costo interno
de las importaciones sdlo subié un 3%, debido a la estabilidad de los precios de las importaciones y
a la involuntaria valorizacién de la moneda jamaiquina. Esto dltimo desempefié un importante
papel en la estabilidad de los precios internos durante dichos afios, especialmente si se toman en
cuenta las crecientes presiones inflacionarias de origen interno, Pero la involuntaria valorizacién
de la moneda, en conjunto con otros factores, tales como un brusco aumento de la expansion del
crédito interno y la incertidumbre causada por el desorden existente en el sistema monetario
internacional, cred crecientes tensiones que repercutieron en el balance de pagos. En respuesca a
ellas, enenero de 1973 las autoridades aumentaron el tipo de cambio y fijaron el délar de Jamaica en
relacién con el délar estadounidense. Mds tarde, la moneda fue nuevamente devaluada, al produ-
cirse la devaluacion del délar estadounidense.

En cwanto a los aspectos internos, vna expansién inusitadamente grande del crédito en 1972
llevé con el tiempo a un fuerte incremento de los gastos de consumo y de la oferta moneraria, En
dicho afio, Ia situacién de precios se mantuvo estable, en parte porque la produccidén y la oferta
interna aumentaron marcadamente (9.8% vy 11.3%, respectivamente) y mis que el ingreso
nacional bruto, y en parte debido a una fuerte baja en las reservas internacionales netas. Y los
efectos estabilizadores de estos hechos se vieron fortalecidos por el curso tomado por los precios
externos y el cipo de cambio. Sin embargo, en 1973, la situacién sufridun cambio radical. La baja de
las tasas de interés fue casi tan rapida como el ascenso de los precios internos de las importaciones. -
Por otra parte, la tasa de crecimiento de la produccién disminuy6 abruptamente, y en el conjunto
del afio apenas si excedio el 1%5. La produccidn agricola baj6 de hecho en un 6% y la produccidn de
alimentos en casi un 8%%. Al mismo tiempo, se redujo bruscamente el volumen de las importacio-

ctuadro 20

JAMAICA: EVOLUCION DE LOS PRECICS INTERNOS

1975 1976 1917 1978 1979 1980
Variacidn media anual
Total 17.85 9.7 11.2 34.8 29.1 26.9
Alimentos y bebidas 7.8 B9 3.8 36.8 33.% 33.3(a)
Variacidn de diciembre a diciembre
Total 20,6 15.7 a1 4g. 4 1.8 28.6
Alimentos y bebidas 19.8 15.5 12.3 541 24.5 33.7

Fuente: Departamento de Estadisticas de Jamalca, Consumer Price Indices Annual Review, 1978,

1979 e informacicnes proporcionadas a la CEPAL.
{a) De ener¢c a noviembre de 1980, en relacién con el mismo periodo de 1979.
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nes, en una medida destinada a contener la pérdida de reservas internacionales. A consecuencia de
ello, fue nulo el aumento de la oferta interna.

Mientras tanto, el crecimiento del crédito fue reducido a la mitad, y las reservas internaciona-
les netas siguieron disminuyendo, a pesar de las medidas correctivas. Sin embargo, se gastd
virtualmente todo el monto correspondiente al aumento del crédito. Desde otro punto de vista, el
consiguiente crecimiento de la oferta monetaria, a pesar de la marcada baja en el crecimiento de los
factores de expansién, aparece como una respuesta retrasada a la amplitud del crédito de 1972.32En
todo caso, el incremento en la oferta monetaria se estrell6 contra el estancamiento en la oferta de
bienes y servicios.

Finalmente, la brusca inflacién de los precios provocd una escalada de exigencias salariales por
parte de la fuerza laboral, que estd muy organizada; se generd asi una espiral de precios y salarios
que se prolongd hasta 1977, En 1973 el costo unitario de los salarios aumentd mas de un 149,
contra un 2% registrado en 1972. Sin embargo, en comparacién con 1972, el principal factor de
esta fuerte alza no fue el incremento en los salarios nominales, sino la disminucidn de la
productividad de la fuerza laboral.

En e] afio siguiente, la inflacién se intensificd y alcanzé mas del 249%. Los precios de las
importaciones registraron una impresionante subida del 35%. Casi dos tercios del alza de los
precios al consumidor puede vincularse directamente a este factor. Los precios de las exportaciones
aumentaron a un ritmo adn mayor, y permitieron la duplicacion de las reservas internacionales
netas a pesar de los grandes gastos en importacién de petrdleo. En consecuencia, la tasa de
crecimiento de la oferta monetaria aumenté al 279, a pesar de que la expansion del crédito se
redujo por segundo afio consecutivo. Ademis, la fuerte mejoria en la relacién de precios del
intercambio permitid aumentar los ingresos a pesar de la disminucién de la produccién.

El pronunciade incremento de la inflacidn y de las presiones inflacionarias en el sector
externo fue acompafiado por crecientes tensiones en el frente nacional. La vertiginosa baja de la
produccidn se inicié en 1974, en que esta disminuyd un'49%. Y tanco los esfuerzos por apuntalar la
situacidn del balance de pagos como los grandes incrementos de los precios de la importacidn
hicieron imposible aumentar la oferta de importaiones, lo que habria contrarrestado los efectos
anteriores. En consecuencia, la oferta interna disminuyé enun 3 %. Sin embargo, la imposicion del
gravamen sobre la bauxita, junto con un notable mejoramiento en la relacién de precios de
intercambio, llevd a un aumento en el ingreso nacional bruto ascendente a mas del 8.

La marcada desproporcién entre el cambio de la oferta y el cambio de la demanda se dio junto a
un incremento meramente marginal del ahorro, por cuanto el incremento del ingreso nacional
bruto se transmitid a toda la economia mediante grandes aumentos del gasto piblico (60%) y de
los sueldos y salarios en dinero (509). En consecuencia, ejercid una decidida presién ascendente en
el nivel de precios.

Desde el punto de vista de los costos, este extraordinario aumento salarial, junto con una
fuerte baja de la productividad laboral, se tradujo en un aumento de 609 en los costos salariales
unitarios.

Ante todos estos hechos, es notable que la tasa de inflacidn se haya limitado sélo al 249%. 8i
bien es cierto que la produccion de alimentos se recuperd en 1974, y que bajé el tipo de cambio, los
controles de precios y los subsidios aparentemente tuvieron un papel decisivo en la reduccién de las
grandes y variadas tensiones a las cuales estuvo sujeto el nivel de precios.

Durante el afio siguiente la inflacién amaind, principalmente gracias a una fuerte reduccién en
los incrementos de los precios externos, y al fuerte aumento de la oferta interna junto al
estancamiento del ingreso interno bruto, pero también debido a una nueva, aunque pequeiia, baja
del tipo de cambio. Elincremento en los precios de las importaciones bajé del 35% al 12.5%, loque
significaba un avance en el nivel global de precios ascendente a 2lgo mis del 5%, contra un 16%

En 1972, los factores de expansi6n registraron un incremento de mas del 199, debido enteramente al crecimiento
del crédito, que fue del 37%. En ese mismo afio la oferta monetaria aumentd un 109%, es decir pricricamente lo mismo que
el producty. En 1973, los factores de expansién aumentaron sélo un 7%, mientras que el crédito aumentd un 18%. Sin
embargo, la oferta monetaria subié casi un 21%.
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registrado el afio anterior. Mientras tanto, la oferta interna aumenté casi un 99, mientras que el
ingreso nacional bruto sélo lo hizo en un 1.4%. Este vuelco contrarrestd virtualmente el desequili-
brio experimentado en 1974. Finalmente, el valor de intercambio de la moneda jamaiquina
aumentd nuevamente en un 1%.

Por otra parte, los gastos pablicos y los costos salariales unitarios siguieron aumentando en
grandes magnitudes. En el caso del gasto publico, sin embargo, los efectos inflacionarios potencia-
les de su rdpido crecimiento fueron contrarrestados en 1975 parcialmente gracias a la fuerte
pérdida de reservas internacionales y a fa contraccién del ingreso en el sector privado. En cambio, el
alza adicional del 24% en los salarios nominales no fue compensada por un aumento de la
productividad laboral, De hecho, esta dltima disminuyd un 7%. La expansion resultante de los
costos salariales unitarios ascendente al 33%, fue pues el principal factor inflacionario en 1975,
Entre 1973 y 1975, los costos unitarios del trabajo se duplicaron con creces.

En 1976 el ingreso nacional bruto disminuyé en alrededor de un 119, y las reservas liquidas
practicamente se agotaron. La fuerte deflacién de la econom{a, junto con una pronunciada bajaen la
inflacién externa y la revaluacién del d6lar de los Estados Unidos en relacion con las otras monedas
principales, permiti6 reducir el ritmo de la inflacién a un 9.6%. La fuerte contraccién del ingreso
nacional bruto contrarresté con creces la baja del 9% y mds en la oferta interna, debido a un
considerable deterioro en la relacién de precios del intercambio. Al mismo tiempo, el incremento
de los precios de las importaciones fue tan exiguo (395) que la baja del tipo de cambio (5%) llevéa
una disminucién del costo en moneda naciocnal de las importaciones, lo que-gignificd una baja
directa del 19 en el nivel general de precios. Mas ain, el virtual agotamiento de las reservas
internacionales hizo que la oferta monetaria aumentara sdélo un 2%, a pesar de que el monto del
crédito piblico se duplicod. En consecuencia, el hecho de que el nivel de precios aumentaraun 10%
mas debe atribuirse al impulso adquirido en afios anteriores. Y este impulso se transmitid
principalmente por intermedio de los salarios. De hecho, los costos salariales unitarios aumenta-
ton un 23% mis en 1976.

En 1977, a pesar de un considerable desequilibrio entre los cambios en la oferta (-7.3%) y la
demanda (1.9%), del incremento del 20% en el tipo de cambio, y del salto de un 38% en la oferta
monetaria, la tasa de inflacién apenas si subib a 11.49%. T'res factores influyeran para moderar los
efectos de estas presiones sobre el nivel de precios. Los precios de las importaciones aumentaron
menos de 7%, mientras que la produccién de alimentos registrd un gran aumento de 25%. Pero la
fuerza més importante para contrarrestar los factores mencionados fue la abrupta limitacién de la
inflacién salarial. Tras un alza de 162% registrada a lo largo de los tres afios anteriores, los costos
salariales unitarios aumentaron menos del 3% en 19 7.

La oferta interna y el ingreso interno bruto evolucionaron en forma equilibrada en 1978,
Ademais, la produccidn de alimentos aumentéun 209 mas. Los precios de importacion registraron
un incremento promedic similar al del afio anterior. El crecimiento de la oferca moneraria se limitd
a menos del 189%, es decir a una tasa suscancialmente inferior a la congruente con la magnitud dela
expansion del producto interno bruto nominal. El aumento en los salarios nominales se limit6 al
129. Sin embargo, la inflacién se intensificé en forma drastica. El cambio promedio anual en los
precios llegd al 359, mientras que el indice de precios al consumidor de diciembre superd en mas
de un 499% al registrado en diciembre de 1977. El pricipal determinante de esta tasa de inflacion
sin precedentes fue la devaluacion del délar jamaiquino en un 40%.

A este impacto se afiadieron los efectos de la liberalizacidn de las politicas de precios en la
mayor parte de los sectores de la economia. En este sentido, una parte de la aceleracion inflaciona-
ria de 1978 fue la contrapartida de una anterior represién de los 2umentos de precios. Ademas, el
enorme crecimiento de la oferra monetaria registrado en 1977 puede haber ejercido en 1978 s
efecto sobre los precios. En todo caso, mas de la mitad del alza de los precios en 1978 puede
atribuirse directamente a la devaluacién.

En 1979, los precios siguieron avanzando a un ritmo rapido, aunque algo inferior al del afio
anterior, El tipo de cambio promedio fue alrededor de un 22% mis alto que el de 1978. Esto, junto
con el incremento de alrededor del 11% en los precios de las importciones, puede explicar seis
décimas partes del aumento de los precios internos. Una vez mis, el ingreso bajd mds que la oferta
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Cuadro 21

JAMAICA: SALARIOS NOMINALES Y REALES, EMPLEQ, PRODUCTIVIDAD LABORAL Y COSTOS SALARIALES UNITARIOS
(1970 = 100)

1912 1973 1974 1975 1976 9T 1978 1979 1580

Sueldos ¥y salarios nominales (a) 112.2 126,17 89,2 2337 2065.0 275.%  30B.6 365.3 -
Sueldos y salarios rezles 107.3 100.6 119.4 126,88 132,55 122.1 105.0 92.4 -
Empleo 0.0 103.0  105.7 1116 N2z 1128 115,90 1127 2.7
Productividad laboral 109.8  107.9 1010 94,2 87.8 87.4 4.5 83.2 80.3
Costos salariales unitarios 102.2  116.9 187.3 248.2 306.,2 314.8 365.1 U39.0 -

Fuente: Organismo Xacionsl de Planificacién de Jamsicz, Foonamic and Sorial Survey, diversos afios;
Bance Mundial.
(a) Entre 1971 y 1973, sobre la base del Indice de salarios industriales. Entre 1973 y 1979, basado en el
ingreso gemanal pramedic.

interna. Sin embargo, a diferencia de los grandes aumentos de los afios 1977/1978, la produccién de
alimentos disminuyé en alrededor de un 39%. El crecimiento de la oferta monertaria se redujoauna
cifra inferior al 895, que constituye altededor de Iz mitad de la expansién del producto interno
bruto nominal. El aumento en los costos salariales unitarios, por otra parte, alcanzé algo més del
20%.

En 1980, el cambio promedio en el nivel de precios fue algo mas bajo, pero la tasa de inflacién
volvid a aumentar en el curso del afio. El principal determinante de esta aceleracién parece haber
sido el aumento del 239 en los precios de las importaciones, aun cuando los factores inflacionarios
eran muchos. El tipo de cambio promedio auments un 7% mas. Y, al igual que en 1979, la
produccidn de alimentos disminuyo, y se liberalizaron los controles sobre los precios de los
mismos. Mds ain, la tasa de crecimiento de la oferta monetaria se aceleré ostensiblemente, hasta
alcanzar un 35.5 %, por cuanto resultaron sumamente desacertadas las proyecciones del déficit del
gobierno central y del financiamiento extranjero extraordinario. Finalmente, las demandas y
acuerdos salariales mostraron un apreciable aumento tras el rompimiento del acuerdo de servicio
ampliado entre el Fondo Monetario Internacional y el gobierno.

b) Salarios

Ya se han sefialado varios aspectos relativos a laevolucion de los salarios. Los detalles pueden
apreciarse en el cuadro 21. Con el apoyo de un alza de alrededor del 109 en la productividad laboral
en la economia en su conjunto, los salarios reales aumentaron mas del 79 en 1972. Sin embargo,
pricticamente la toralidad de este incremento se perdid tras la inflacién iniciada en 1973, En el
curso de los tres afios siguientes, en cambio la fuerza laboral logré obtener un alza de un tercio en
los sueldos y salarios reales, no obstante una baja sisternética de la produccidn y de la productividad
laboral. Luego, las devaluaciones y los controles salariales obligaron a los sueldos y salarios reales a
tomar el mismo curso de la produccion y de la productividad.

Al desatarse la inflacién a fines de 1972 y comienzos de 1973, hubo una inmediara escalada de
demandas salartales, de huelgas y de acuerdos acerca de remuneraciones. Los salarios reales se
deterioraron sélo debido a que se acostumbraba celebrar contratos a dos afios plazo: casila mitad de
la fuerza laboral organizada no tenia en ese afio la opcidn de negociar. Los contratos renovados
consultaban alzas salariales que than de un 25% en tos secrores de transporte, almacenamiento y
comunicaciones, a més del 309 en la mineria. En 1974 el incremento promedio nominal alcanzoé la
increible cifra de 509%. En consecuencia, los salarios reales aumentaron casi 19%, a pesar de la
fuerte alza de la tasa de inflacidon, Este inmenso incremento se dio al mismo tiempo que una baja del
4% en el producto interno bruto y de mas del 6% en la productividad laboral total. La despropor-
ci6n, sin embargo, se vio morigerada por la gran expansion del ingreso interno bruto. De hecho,
entre 1971 y 1974 el cambio (19.4%) en el indice de los sueldos y salarios reales no fue muy
superior al cambio (179} del ingreso interno bruto. Pero el aumento en los sueldos y salarios
nominales tanto en 1975 como 1976 continud superando la tasa de inflacion —que por entonces ya
descendfa— en circunstancias que la productividad laboral seguia bajando velozmente. Més atfin, el
producto interno bruto no aumentd en 1973, para bajar ostensiblemente en 1976.
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Dada la divergencia entre la evolucién de los salarios y la de la produccién, en 1976 los salarios
reales superaron en un tercio a los de 1973, mientras que la productividad laboral fue inferiorenun
tercio a su nivel en el mismo afio. La interpretacidn de este fuerte contraste rebasa los limites de
este estudio, por cuanto exigiria un largo analisis de las caracteristicas institucionales propias del
mercado laboral jamatquino y de los efectos del cambio politico de 1972 sobte el movimiento
labaral del pais. En todo caso, esta asimetria desaparecio en el periodo 1977/1979.

En agosto de 1975 se iniciaron esfuerzos destinados a evitar que las alzas de los acuerdos
salariales sobrepasaran las del costo de la vida. Esto se hizo como parte de un conjunto de medidas
correctivas destinadas a contrarrestar los efectos de la recesion mremacnonal y del cambio del
patrén de la demanda sobre el balance de pagos y el crecimiento. '

Al no alcanzar con los gremios un acuerdo acerca de la politica de ingresos, las autoridades
establecieron pautas provisionales, que regirfan entre septiembre de 1975 y marzo de 1976 parael
sector privado y para las empresas piblicas que funcionaban en forma comercial. Para los
trabajadores con sueldos inferiores a 7 mil délares jamaiquinos por afio, se restablecerian los
salarios reales al nivel registrado en el Wtimo contrato caducade antes de junio de 1973, Para
aquellos con ingresos entre los 7 y los 12 mil délares jamaiquinos por afio, se fijé un tope igual al
incremento maximo obtenido en el primer grupo. Para aquellos que ganaban entre 12 y 16 mil
délares jamaiquinos por afio, el incremento no podia exceder la mitad del maximo aumento
recibido por los del primer grupo. Quedaban congelados todos los salarios superiores a los 16 mil
dolares jamaiquinos. La moratoria se aplicaba a todo tipo de emolumentos.

Dichas pautas eran en realidad muy restrictivas, por cuanto sélo una parte relativamente
pequefia de la fuerza laboral ganaba por entonces menos, en términos reales, que en junio de 1973,
Al mismo tiempo, tenian por objeto disminuir la disparidad entre los salarios. En este sentido, se
tomaron también otras tres medidas: la aplicacién de un salario minimo nacional; fa congelacion de
la tasa de utilidad en una proporcion equivalente al promedio de los tres afios anteriores; y la
limitacidn de los dividendos (antes del pago de los impuestos} al 7% del patrimonio neto durante
un afio.

Tras una nueva ronda de negociaciones entre el gobierno y los gremios, las pautas de sueldos y
salarios se extendieron, con ciertas modificaciones, por un nuevo periodo de un afio, a partir de
marzo de 1976. Entre los cambios y las nuevas disposiciones se encontraban las siguientes. En los
€asos pertmentes los incrementos de sueldos Y salarios se limitaron a un miximo de 10 délares
jamaiquinos por semana, salvo que fuere superior el monto necesario para equtparar el valor real
de los salarios al de junio de 1973%. Asimismo, era posible hacer otras excepciones si asi lo
justificaran ciertas estipulaciones relativas a la rental ilidad, a la productividad y a necesidades
individuales extremas. Por otra parte, la mayoria de las prestaciones y otros beneficios debian
mantenerse en los niveles vigentes al 1? de septiembre de 1975. Finalmente, quedaban congelados
los sueldos y salarios de los empleados del gobierno central y de los organsimos pdblicos
descentralizados.

Tras su reeleccion, el gobierno implantd en enero de 1977 otro conjunto de medidas
destinadas a combatir la creciente crisis econdmica. En lo que se refiere a sueldos y salarios, se
mancuvieron las pautas existentes, con varios ajustes que tuvieron por efecto restablecer las
caracter fsticas mas restrictivas de las pautas originales, manteniendo también los aspectos mais
estrictos de las de marzo de 1976, Ademas, 1a moratoria sobre las alzas de sueldos y salarios en el
gobierno central y en los organismos publicos descentralizados se extendié hasta el 31 de marzode
1978. E! gobierno renovd su compromiso con una politica econdmica restrictiva en abril, al
introducir el cipo de cambio dable, y en julio, cuando celebrd el acuerdo de derecho de giro con el
FMI,

La eficacia de las diversas pautas para detener la inflacién de los salarios dentro de la economia
tardd en manifestarse; sin embargo, la magnitud de los acuerdos salariales se redujo en 1975 y
también en 1976.52 Y en 1977, cuando la inflacién volvié a acelerarse y el incremnto promedio en

¥En lo que respecta al gobterno central, los sueldos y salarios reales —cuyo aumento habia sido muy inferior a los del
sector privado— fueron recortados apreciablemente en 1976, y quedaron en un nivet sélo levemente superior al de 1972,
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los sueldos en dinero se limitd a alrededot del 2%, los sueldos y salarios reales fueron recortados en
un promedio de casi 89,

De acuerdo con las disposiciones del acuerdo de Servicio Ampliado del Fondo de fecha 1°de
mayo de 1978, los incrementaos pactados en contratos salariales que caducaran después de esa fecha
se [tmitaban a un 159 anual durante un periodo de dos afios. Este tope maximo regia para todas las
categorias de emolumentos, y tanto para el sector privado como para el sector piblico. El objetivo
de esta restriccién consistia en garantizar que la devaluacién del délar jamaiquino, decretada
simultdneamente, hiciera volver el tipo de cambio real al nivel existente a comienzos de los afios
setenta. En este respecto, cumplié con creces su objetivo. En cuanto al efecto del programa sobre los
salarios, basta observar que el indice de sueldos y salarios reales bajé en un 14% en 1978.

Durante el segundo afio en que rigié el acuerdo de Servicio Ampliado del Fondo, se bajé el tope
de sueldos y salarios a un 10%, y al mismo tiempo se suspendieron las devaluaciones mensuales. A
diferencia de lo que sucedié en 1978, sin embargo, la variacion salarial en 1979 sobrepasé el limite
establecido. Sin embargo, el impulso del proceso inflacionario desatado por la fuerte devaluacidn de
la moneda aumenté el nivel de precios promedio de 1979 en una cantidad tan superior a lade 1978
que los salarios reales disminuyeron un 12% mas. En ese momento llegaron a ser inferioresenun
30% al alto nivel alcanzado en 1976, y a estar muy por debajo de los de comienzos del decenio. En
1980 parece haberse producido otra baja, aunque menor.

5. Politica econdmica

a) Imtroduccicn

En 1972 el electorado jamaiquine optd por un cambio, e hizo acceder al poder al partido que
habia estado en la oposicion desde 1962, afio de la independencta. Las prioridades del nuevo
gobiernc se definieron en gran medida en funcién de los factores que habian incidido en el
resultado de la eleccién. La creciente crisis de desempleo, €] deterioro en la distribucidn de los
ingresos, la merma de cobertura y calidad en los servicios sociales y el creciente déficit de vivienda,
eran los problemas hacia los cuales el nuevo gobierno se proponia asi canalizar gran parte de los
recursos piiblicos. Asimismo, existia entonces clara conciencia de que las rendencias demaograficas
anteriores estaban a punto de traducirse en una fuerte ampliacién del crecimiento de la fuerza
laboral. Como es narural, esta consideracion aumentaba la preocupacion acerca de la crisis del
empleo, y junto con las crecientes tensiones sociales que engendraba, hizo sentir la urgencia de
abordar el problema. En cuanto al largo plazo, se reconocia que el camino de expansidn seguido port
la economia debfa modificarse apreciablemente, por cuanto no habia sido capaz de generar
suficientes puestos de trabajo como para atender ni siquiera el muy modesto incremento de la
fuerza laboral registrado en el decenio anterior. Este factor, junto con los multiples problemas
provacados por la masiva migracion de Ja poblacién rural hacia las cindades que por entonces tenia
lugar, explican la importancia otorgada a la agricultura en los planes de desarrollo del gobierno. El
programa de desarrollo de largo plazo también estaba condicionado por 1a necesidad de afrontar la
préxima baja de la inversion y de la afluencia de capital extranjero, debida al término de un
importante ciclo de inversién en la mineria y de otro en materia de turismo. Un factor importante
mis en la formactén de planes de desarrollo fue la decisién de buscar mayor autonomia respecto de
la economia internacional. En este sentido, se pensaba que la adquisicién de activos en los sectores
econdmicos productores de divisas serfa un factor muy importante.

El programa incluia pues un conjunto de tareas dificiles. Sin embargo, las posibilidades de
éxita parecian razonables. Por més de un cuarto de siglo la economia internacional habia crecido
afio tras afio a un ritmo muy rapido sin inflacién, y lo mismo exactamente habia hecho la economia
de Jamaica. Mds atin, la sostenida expansién en la preduccién de bienes y servicios, junto con una
tradicién de buena administractén fiscal y monetaria, habian puesto al sector piblico en situacién
de financiar un programa relativamente ambicioso de inversiones de capital sin recurrir a anticipos
del Banco Central. Durante los afios sesenta, el ahorro corriente financis casi la mitad de un
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programa de gastos de capital que oscilaba en torno a una cifra-equivalente al 6% del producco
interno bruto. %0 La otra mitad se financid principalmente mediante emisiones de valores en el
fuerte mercado de capitales del pais. A los mercados de capitales externos, entre ellos los bancos
multilaterales de desarrollo, apenas si se habia recurrido. En ese momento las reservas en divisas
estaban en su punto mas alto, y de hecho superaban el monto de la deuda externa.

La confluencia de necesidades urgentes con condiciones propicias llevd asi a la sociedad a
aplicar en forma experimental un nuevo conjunto de politicas. Pero el medio internacional se
enconiraba al borde de una sucesién de crisis, que golpearfan a Jamaica y a otras economias
pequedias y abiertas durante la mayor parte del decenio. Ya habia signos de la crisis monetaria,
aunque su fase mds severa adn estaba por venir. Las del petréleo y de los alimentos eran
inminentes. Luego seguiria el brote de inflacidén internacional, con la recesién posterior. Hacia el
fin del decenio, otra ronda de alzas en el precio del petréleo y la estanflacidn internacional serian
los principales problemas. Como se vio mas tarde, los tiempos no estaban para la experimentacion
social en una economfa pequeiia, frigil y sumamente vulnerable, pese a que se hizo el intento
durante varios afios. Sin embargo, ya en 1977, la principal preocupacion era evitar la contraccion de
la economia; y a fines de 1980, al elegirse un nuevo gobierno, lo que mis importaba era evitar un
colapso econdmico total

Al asumir el poder en febrero de 1972, el nuevo gobierno puso en marcha una politica fiscal
expansionista y comenz6 a esbozar un programa de gastos de capital mucho mas amplio.4! El gasto
corriente aumentd y se canalizd hacia los programas sociales, especialmente en torno al empleoy a
la vivienda para personas de escasos recursos. En términos nominales, el aumento alcanzédun 27 %,
y mds de un 2095 a precios constantes. Fue el mayor incremento registrado en afio alguno desde la
independencia del pais. Los ingresos corrientes fueron altos, principalmente gracias a la expansioén
de un 10% en la produccidn; aun asi, sin embargo, eran inferiores a los proyectados, por lo que no
bastaban para evitar un apreciable deterioro en el ahorro corriente. Por otra parte, el gasto de
capital aumentd mucho menos de lo esperado. Porello, el ahorro corriente siguié cubriendo mis de
una tercera parte del gasto de capital, mientras que el déficit global fue inferior al previsto. Como
en ocasiones anteriores, los préstamos internos financiaron la mayor parte del déficit. El nivel de
endeudamiento externo fue similar al del ado anterior.

Los efectos de la politica fiscal expansionista sobre la produccion y el emplec estuvieron a la
altura de las expecrativas, e incluso las sobrepasaron. Tal vez el principal efecto imprevisto fueun
fuerte aumento de las importaciones y un deterioro en el balance de pagos. El fuerte aumento del
gasto publico llevé a una mayor liquidez y a mayores préstamos bancarios. Ei alza consigniente en
la demanda de consumo hizo subir la cuenta de importciones en proporcion superior a la implicita
en el ¢crecimiento de la produccién interna. Este hecho, junto con una fuerte disminucién de la
inversidén extranjera y con la incertidumbre acerca del tipo de cambio, produjo una sostenida
reduccién de las reservas internacionales. En estas circunstancias, las autoridades monetarias
aplicaron en julio ciertas medidas correctivas, entre las que se contaban mayores tasas de interés,
un aumento del coeficiente de reserva obligatoria (o encaje legal) y la reduccidn de los descuentos
del Banco Central. Mis adelante, se fijé un tope maximo para la expansion crediticia. Ya en este
punto (octubre), los bancos comerciales practicamente habfan copado su capacidad crediticia, y las
tasas de interés iban en aumento. Por otra parte, se impuso una prohibicién temporal a la
importacién de automdviles y de otros bienes postergables. Finalmente, en enero, las autoridades
procuraron aliviar las crecientes tensiones en el balance de pagos devaluando la moneda y
vinculindola al délar de los Estados Unidos.

En 1973, el gasto piblico aumentd casi un 259, es decir, algo menos que el afio anterior. Sin
embargo, en délares constantes el incremento sélo alcanzé a 49%: se habia iniciado el proceso

“Estas cifras se refieren al Gobierno central. En cuanto at sector piblico en su conjunto, el ahorro fue en promedio del
5% y la inversién del 109, en relacién con el producto,

4A menos que s¢ indique otra cosa, los datos utilizados en esta seccién provienen del Banco de Jamaica, Report of
Statements of Accounts. En ese informe se describen las politicas fiscales y monetarias del pais.
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inflacionario. Los ingresos aumentaron en una proporcién algo menor que los gastos. En conse-
cuencia, el ahorro, bajé por segundo afio consecutivo, como proporcién del producto. (Véase el
cuadro 22.) Los gastos de capital subieron en alrededor del 209%, pero este incremento una vez mas
fue inferior al previsto. El déficit global aumenté en un 25%. Y por primera vez su principal
financiamiento provino de fuentes externas, puesto que fue preciso contrarrestar en parte la falta
producida por el término del ciclo de inversiones en la bauxita. En este sentido, las autoridades
tomaron también otras medidas, entre ellas iniciar conversaciones sobre un importante proyecto
de inversién extranjera {en refinacién de petréleo) y la negociacién de un acuerdo de derechos de
giro con el Fondo Monetario Internacional.

Tras un cierto alivio de las tensiones en el primer semestre, las reservas internacionales
comenzaron a mermar rapidamente desde julio en adelante, debido a la insuficiencia de los
ingresos por concepto de exportaciones producida por el deterioro de la relacién de precios del
intercambio, a un nuevo repunte en el crecimiento del crédito, v a la creencia de que habria una
nueva devaluacién monetaria. Ante estas condiciones, el gobierno recurri al acuerdo de derechos
de giro del Fondo Monetario Internacional. Ademads, hubo un nuevo aumento en las tasas de intetés
y en el coeficiente de reserva obligatoria {encaje bancario). Asimismo, en noviembre se otorgaron
al Banco Central facultades para controlar las operaciones de instituciones financieras que incidie-
ran en la oferta monetaria. Dichas instituciones habfan aumentado ostensiblemente sus activida-
des durante los afios anteriores, y sus préstamos anularon en gran medida los efectos de las
restricciones crediticias aplicadas a los bancos comerciales.

Cuadro 22

JAMATCA: ALGUNOS INDICADCRES FISCALES
(Porcentajes)

1971 1972 1973 1974 1975 1976 1977 1978 1979 198C
Ingresos corrlentes/producto
internc bruto 19.6 20,2 20.0 23.9 245 22.3 21.8 27.6 26,4  23.0
Impuestos direectos/ingresos
corrientes ... 45,6 50,0 339 UW.e 33.0 7.7 29.2 3.0
Impuesto a la bauxita/ingresos
corrientes 16.4 19,5 13.2 16.9 25.8 20,8 251
Gastos corrientes/producto
interno brute %.9 17.9 19,6 22,7 24,1 28.4 27.9 30.5 30.3  27.8
Sueldos y salarios/gastos
corrientes ... 28,7 281 28,0 25,6 27.4 2.5 256 25.7
Transferenclas corrientes/gastos
corrientes e e M8 465 W46 W46 43,7 43.5 37.9 37.5
Pagos de intereses/gastos
corrientes 9.1 1.9 10.6 2.6 16.0 18.6 2u4.6 24,0
Ahorro/producto internc bruto 3.7 2.3 0.4 1.1 0.5 -6.1 -6.0 -2.8 -3.9 -3.9
Ahorro/zhorre interno brute 33,2 5.5 3.6 13,7 5.9 307.1(b) 454,9(b) =19C.1 =107.3
Gastos de capital/producto
interno bruto 7.8 7.6 5.9 9.7 1.7 3.2 1.1 1z0 11,8 8.4
Formacidn de capital/gastos de
capital R L - - ) 37.9 32.2 30,9 38.2
Formacién de capital/inversién
fija neta . Lo 176 346 372 61.9 156,14 90.5 42.7
Gastos {otales/producto
internc bruto 2.6 25,5 25,5 32.5 /.7 N6 39.0 4z 4 42,1 361
Déficit fiscal/praducto interno
bruto 41 5.2 5.5 8.6 11,2 19,3 17.2 1.8 15,7 12,2
Financiamiento interno/producte
interno bruto 2.2 4.0 2.4 6.1 7.4 16,2 16,5 7.6 12.8 4.5
Sistema bancarie/financiamiento
interno ... 43,6 32,8 59.3 739 466 ut.4h s57.3 57,9
Deuda nacional bruta/producto
interno bruto ... 26.7 27,0 30.4 33.% 41,0 60.5 75.4 7.5 16.6
Deuda externa/deuda naciomal bruta ... 33,3 34,2 M.2 W43 39,9 26.8 41.9 42,0 38.3

Fuente: Banco de Jamaica, fleport of Statement of Accounts, diversos afios, y Banco Mundial,
a) Cifras presupuestadas,

(b} El anorre del gobierno central y de la economia en general fue negativo,
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Esta fue la situacién en la que se anuncié por parte de la OPEP la enorme alza del precio del
petréleo. En esa oportunidad, el Banco de Jamaica declard texcualmente que los efectos de este
nuevo gasto de divisas en una posicién sumamente débil en materia de reservas aparecian
practicamente inmanejables.?

Asi, el afio 1974 comenzd en un clima de crisis inminente. La respuesta fue inmediata y
enérgica: en el mes de enero se comenzd a aplicar un programa de gran alcance para evitar los
efectos de la crisis. En primer lugar, el alza en los precios del petréleo fue antecedida por un
impuesto especial sobre sus derivados, y se redujeron en un 25% las entregas de gasolina,
destindndose lo asi abonado a la exportacién 4 Asimismo, se trazaron las lineas de un programa
nacional de conservacidn de la energia. Por otra parte, se hicieron més estrictas las restricciones
vigentes a las importaciones, y se extendieron a nuevos praductos, con miras a liberar divisas para
cubrir una parte del mayor costo de la importacion de petréleo. Asi, la mayor parte de los bienes de
consumo quedaron sujetos a cuotas y a licencias. También se reforzaron las normas relaivas a
control de las divisas. Se aplic6 una politica monetaria mas restrictiva, para cambiar la estructura de
la demanda, disminuyendo el consumo en favor del ahorro y bajando la demanda de importaciones.
Con este fin, se aumentd toda 2 gama de tasas de interés, y se establecieron nuevos maximos para el
otorgamiento de crédito bancario. En el aspecto fiscal, se dispuso mantener el gasto en montos
inferiores a los presupuestarios, y teducir la dependencia respecto del financiamiento bancario. Se
concederia menos crédito a las entidades piblicas. La pérdida de ingreso debida a la reduccidn de
importaciones serfa contrarrestada mediante impuestos especiales sobre el consumo de articulos
de lujo y de bebidas alcohélicas. Y, con el fin de mejorar el manejo de la economia, se estableceria un
consejo econdmico de nivel ministerial encargado de formular la politica econdmica. Finalmente,
hubo varios planes para aumentar los ingresos por concepto de exportaciones. En este sentido, se
esperaba que las proximas negociaciones sobre los contratos con las compaiifas productoras de
bauxita traerfan consigo un incremento de la proporcion de los ingresos del sector minero
retenidos por la economia del pafs.

Tras varios meses de conversaciones sin mayores resultados con dichas compafiias, el
Gobierno dictd una ley mediante la cual se imponia un gravamen a la bauxita extraida con
posterioridad al 10 de enero. En 1974, el pais recibi6 116 millones de dblares estadounidenses por
concepto del gravamen, monto algo inferior a la cantidad de 123 millones de ddlares en que se
incrementaron los gastos de importacién de petroleo. Asimismo, se aumentaron las regalias y se
tomaron medidas para adquirir parte de la industria. Mientras tanto, los precios de las exportacio-
nes jamaiquinas subfan hasta exceder en un 209 el promedio de 1973,

La produccién habia comenzado a estancarse en 1973, y comenz6 a descender tras la
aplicacién, a partir de enero, de este conjunto de politicas. Al mismo tiempo, se aceleraba la
inflacidn. Dado el espectacular aumento de los ingresos en divisas y del ingreso fiscal, por una
parte, y la interrupcidn del crecimiento, por otra, las autoridades no s6lo decidieron liberalizar o
suprimir la mayor parte de las medidas restrictivas (incluso la reduccion del abastecimiento del
petréleo), sino ademas iniciar un aumento masivo del gasto publico. Asi, para el afio fiscal iniciado
en mayo, el gasto corriente aumentd enun 45%, y el gasto de capital, en un 100%. Incluso tomando
en cuenta la inflacién, el incremento en gastos totales todavia alcanzaba a 28% en términos
constantes. La expansidén de los ingresos no fue mucho menos espectacular, por cuanto llegé casial
20% en términos constantes. En consecuencia el ahorro nominal se triplicéy llegd a serun 1% del
producte interno bruto; el déficit fiscal, en cambio, subi6 a un monto equivalente ai 8.6% del
producto interno bruto, contraun 5.5% en 1973. (Véase nuevamente el cuadro 22.) La mayor parte
de dicho déficir se financid mediante préstamos internos, aun cuando el crédito externo tuvo su

“2Bank of Jamaica, Report and Financial Statement of Accounts, 1973, Kingston, 1974, p. 6.

4El plan de exportaciones se referia a derivados del perrdleo cefinados en Jamaica.
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importancia Y, pur primera vez, el gobierno paso a depender del Banco Central para cubrir una
proporcidon més que simbdlica de su déficic. 4

Sin embargp, el programa de gastos del gobierno y el aminoramiento de los controles de
créditos y otros no se tradujeron en una mayor produccidn interna sino en una fuerte expansion de
las importaciones. En enero se planificaba limitar Jas importaciones a 645 millones de délares
jamaiquinos; en mayo el tope se aumenté a 725 millones de délares jamaiquinos, y en diciembre la
cifra final llegé a 851 millones, contra 604 millones en 1973. Sin embargo, el balance global de
pagos arrojé un excedente por primera vez en dos afios, gracias al gravamen sobre la bauxita y al
mejoramienta de la relacion de precios del intercambio, y las reservas alcanzaron una cifra sin
parangén en la historia.

En sintesis, la opinién mds extendida fue que, dada la gravedad de la crisis, la economia
reaccionaba en forma muy satisfactoria.®? Sin embargo, al mirar hacia acrds parece claroque enesta
coyuntura se perdid una oportunidad ifnportante. La adopciton de medidas oportunas y enérgicas a
fin de reducir el consumo de petrdleo, junto con la aplicacidn de los gravamenes sobre [a bauxita y
las grandes ganancias fortuitas por concepto de exportaciones, habrian permitido al pais darala
crisis del petrdleo una solucién menos onerosa y mas duradera. En cambio, se dejaron de lado las
medidas de conservacién petrolera; los recursos provenientes del gravamen sobre la bauxita se
destinacon a usos ajenos a la expansidn de la capacidad exportadora, y los inesperados ingresos por
conceptos de exportacidn se dilapilaron en importaciones para €l consumo.

La evolucidn de laeconomia en el primer semestre de 1975 produjo resultados de diverso tipo.
El balance de pagos mostro un pequefio excedente, a pesar de fa fuerte baja de la minerjiay de la
recesion turistica, y gracias a que se mantuvo ¢l buen nivel de precios de las exportaciones. Por otra
parte, la produccién siguié floja, por cuanto la larga depresion de la inversidn privada y las fuertes
reducciones en la minerfa y en el turismo contrarrestaron los avances y ganancias €n otros sectores,
Pero signid manteniéndose la baja de la tasa de desempleo, y en abril, ésta fue inferior al 209% de la
fuerza laboral por primera vez desde fines de los afios sesenta. La desaceleracion de la rasa de
inflacién 1ambién se mantuvo, a pesar de los enormes aumentos logrados en los acuerdos salariales.
En este contexto, el gobierno decidid aprobar un nuevo y considerable incremento de los gastos
para el afio fiscal que se iniciaba en abril. 8¢ proyectaba aumentar enun 28% el gasto global loque
equivale aun 109 en términos reales, Por otra parte, se proyectaba obtener ingresos aiin mayores,
con lo cual, a precios constantes ¥ como proporcion del producto, el monto del déficit seria
semejante al de 1974. En resumen, el presupuesto de 1975 significaba conrinuar las poliricas
aplicadas desde mayo del afio anterior las que, mediante enérgicas medidas fiscales y un programa
de inversién publica muy aumentado (que incluia la adquisicién de activos del sector privado),
tenian por objeto contrarrestar la baja de la inversién en el sector privade, y estimular la economia,
para ast disminuir mds el desempleo, relegando a segundo plano la preocupacion por el sector

“En ese afio, el crédito interno neto de todo el sector pdblico alcanzé un 2.99% del pis (el ahorro global del sector
publico fue muy superior al ahorro del Gobierno centeal). De acuerdo con un estudio del Banco Mundial, el sector piiblico
podia obtener del sistema financiero interno créditos por una suma equivalente alrededor del 465 del PiB, sin crear con ello
grandes presiones inflacionarias ni afectar la oferca de crédito para el sector privado.

3%egn el Banco de Jamaica, el afio 1974, que en sus inicios parecia perfilarse como uno de los mis dificiles para la
economia jamaiquing, termind con cierro grado de escabilidad debido a las politicas econdmicas aplicadas por las
autoridades. El serio problema de pagos planteado por el aumento de los precios del petrdleo fue contrarrestado por los
mayores ingresos provenientes de la industria de la bauxira, tras la imposicién del nuevo gravamen. Dado que muchos otros
paises, tanto desarrollados como en desarrollo, tuvieron problemas masivos de recesion, desempleo, inflacion y déficic de
balance de pagos, ¢l desempefio de la economia jamaiquina parece haber sido razonable en 1974. Se logré un modesto
crecimiento econdmico, la tasa de inflacién mostrd ciertos indicios de descenso durante el dltimo trimestire, se hicieron
algunos progresos en maceria de empleo, ¥ el balance de pagos contéd con un excedente global de alrededor de 54 millones de
délares jamaiquinos. A diferencia de 1974, pot lo tanto, 1975 se inicid en una acmdsfera menos tensa. No se habja producido
la crisis esperada en el afio ancerior, y se esperaba que, en'general, los avances de 1974 Jograrian consolidarse e incluso
aumentar. Para ello, se liberalizaran las paliticas monetarias, reduciendo en febrero de 1975 la tasa de interés bancaria, lo
que continud la politica de liberalizacién gradual iniciada a fines de 1974. (Estas expresiones son del Banco de Jamaica, en
Repor and Statement of Accaunrs, 1975, Kingston, 1976, p. 1. Cabe observar que revisiones posteriores de las cuentas
nacionales arrojaron una baja en el producto interno bruto para 1974.)
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externo y por los precios. De acuerdo con este criterio, el sector publico dependerfa en mucho
mayor medida que antes del apoyo del mercado interno de capitales. Sin embargo, se pensaba que
esto no daria origen a grandes distorsiones, dada la disminucién de la demanda de inversiones del
sector privado. En caso de producirse efectos secundarios imprevistos debido a éstos u otros
aspectos de la expansién del sector piblico, se manejaria mediante controles.

A la postre, el gasto aumentd mds que lo proyectado, y el ingreso menos, no sélo porque la
produccidn no respondid al estimulo del gasto pablico, sino también debido a las repercusiones de
la recesién internacional, a imprevistas alzas salariales, y a la adquisicidn inesperada de empresas
en falencia (principalmente del sector turismo). De este modo, el déficit fiscal llegd a constituirun
11.29% del PIB, en circunstancias que la cifra proyectada era del 8.89%. Se hizo pues necesario contar
con financiamiento interno neto en una proporcion superior al 7% del PIB; y el Banco de Jamaica
debié proporcionar mis del 409 de dicho financiamiento. (Véase nuevamente el cuadro 22).

5i bien el fuerte déficit presupuestaric no tuvo grandes efectos sobre la produccidn, ni
tampoco sobre el acceso del sector privado al crédito interno, se tradujo en una inmediata alza de las
importaciones, lo que, junto con el estancamiento de las exportaciones, llevd a un ostensible
deterioro de la cuenta corriente. Mientras tanto, comenzaba a acelerarse la fuga de capitales,
cuando el Gobierno anuncté —en julio— que tomaria medidas para reforzar el balance de pagos, se
registrd una salida sin precedentes de divisas, por cuanto se crey6 que se devaluaria la moneda. En
agosto y octubre se pusieron en préctica ciertas medidas correctivas. Mediante ellas, se procuraba
detener el deterioro de la situacion de balance de pagos restringiendo la escalada de los sueldos y de
los precios {con una politica de ingresos y con control de los precios) e incentivando el ahorro (a
través de cambios en las leyes tributarias y el establecimiento de un fondo nacional de viviendas,
financiado por contribuciones obligatorias de empleadores y de empleados). Sin embargo, estas
medidas fueron insuficientes para evitar la pérdida de reservas, y en febrero de 1976 se anuncid un
conjunto de politicas mds restrictivas y de mayor alcance. En [o que se refiere a la politica
monetaria, se aumentaron las tasas de interés y los coeficientes de reservas obligatorias (encajes
bancarios) y se redujo el crédito otorgado a los bancos comerciales por el Banco Central. Asimismo,
debia restringirse el crédito de consumo otorgado por los bancos comerciales. En el aspecto fiscal,
se implantd un conjunto de impuestos destinados a limitar el consumo, y aumentar los ingresos por
un total del 3% del producto interno bruto, al mismo tiempo que se reforzaban las pautas
temporales relativas a los salarios, y se extend{a su vigencia por otro afic més. Asimismo, se decidid
utilizar controles directos para lograr una disminucion del 209 en las importaciones. Junto con
todo ello, se hicieron gestiones para obtener préstamos de bancos comerciales extranjeros con el
fin de apoyar el balance de pagos, y se presenté una soli .itud para hacer uso del servicio financiero
del petréleo del FumI,

Durante el afio, la economia sufrié una serie de reveses que no permitieron estabilizar el
sector externo, a pesar de que las importaciones se redujeron en la proporcion prevista. Entre ellos
se cuentan la baja de los precios de las exportaciones, la nueva reduccidén de las exportaciones de
mineral, la cesacion del crédito de los bancos comerciales extranjeros, las dificultades climdricas, y
la virtual paralizacion del turismo. Ademas, se mantuvieron durante el afio las expectativas de
devaluacién de la moneda. Mientras tanto, la fuerte contraccidén en el volumen de imporraciones
llevd a una gran caida de la produccién, y el desempleo aumentd de 20.5% a 24.29 de la fuerza
laboral entre abril y octubre. En estas circunstancias, habia peligro de perder el control de las
finanzas gubernamentales. Los ingresos disminuyeron, y los gastos aumentaron en un 23%
aproximadamente. Se produjo entonces un déficit corriente igual aun 6.1% del PIB, mientras que el
déficit fiscal global alcanzé el 19.3% del PIB. A fin de cubrir esta enorme diferencia, fue preciso
movilizar recursos internos por un monto equivalente al 169 del PIB. La mayor parte de éstos
fueron propotcionados por el Banco de Jamaica. Sin embargo este aumento masivo en el crédito
otorgado al gobierno no generé la inflacién, por cuanto fue contrarrestado por una importante
pérdida de reservas. La oferta monetarie aumenté solo un 2% en términos nominales. De hecho,
sin la enorme creacién de crédito implicita en el déficit, la oferta monetaria habria disminuido
sistematicamente.
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Una semana después de las elecciones celebradas en diciembre, en las cuales el gobierno logré
una mayoria muy superior a la de 1972, fue preciso cerrar el mercado de divisas a fin de evitar el
agotamiento de las reservas liquidas. Hacia fines de enero (1977) las operaciopnes de cambio se
reanudaron con un puevo conjunto de controles, y también se tomaron otras iniciativas de politica
para enfrentar la crisis del balance de pagos y controlar el presupuesto fiscal. Se determiné reducir
la cuenta de importaciones en un 30% mis, y limitar todas las demis salidas de divisas a
rransacciones autorizadas. A fin de garantizar el cumplimiento de estas medidas, el Banco de
Jamaica comenzd a vigilar y controlar todo el movimiento de divisas en la economia. Nuevamente
se aumentaron en forma apreciable los impuestos al consumo, y se aplicaron pautas salariales mis
estrictas.

En abril se anuncié un nuevo conjunto de medidas, entre las que se contaban el tipo de cambio
doble, la restriccién en €l gasto fiscal y la suspensién del financiamiento del déficit por patte del
Banco de Jamaica. Asimismo, se formuld un plan de emergencia para la produccidn, con el fin de
producir més bienes de consumo esenciales y mds bienes exportables. Finalmente, el gobierno
decidié negociar un acuerdo de derecho de giro con el Fondo Monetario Internacional, y en agosto
se logré un programa de 75 millones de délares, con dos afios de duracién. A cambio de este apoyo
para su balance de pagos, las autoridades jamaiquinas aceptaron aplicar un programa similar al ya
vigente, pero con restricciones ain mayores en materias monetarias y fiscales. Se trataba de reducir
el déficit fiscal a la mitad, y no sélo en una tercera parte; y de disminuér adn mids el crédito interno al
gobierno. Asimismo, se fijaron metas de mejoramiento para el sector externo. Se acordd hacer una
evaluacion trimescral aplicando los criterios de ejecucién del FMI, de los avances logrados en
materia de reservas netas de divisas y de activos internos netos del Banco de Jamaica; el crédito neto
del sistema bancario en el sector publico; los pagos morosos y el crédito externo. En 1977 el
mejoramiento econdémico fue apreciable, Se detuvo la baja del producto, que duraba ya tres afios,
aunque el crecimiento fue nulo. Particularmente alentador fue el fuerte aumento de la produccién
agricola, asi como el marcado incremento en la produccion de alimentos. Por su parte, el ingreso
nacional bruto de hecho aumentd enun 2%, debido a un mejoramiento en la relacidn de precios del
intercambio. Asimismo, se estabilizd la tasa de desempleo, y la inflacidn no se aceleré marcada-
mente, a pesar de la fuerte devaluacidn. Para ello influyd en forma importante la limitacidon
absoluta de la inflacidn salarial, junto con una reduccién de las presiones sobre el nivel de precios y
el balance de pagos, que se logré mediante una disminucidn del déficit fiscal y la restriccién al
otorgamiento de créditos. En relacion con el balance de pagos, se registed el primer excedente en
cuenta comercial de la posguerra. Asi se hizo posible reducir el déficit en cuenta corriente de un
monto equivalente al 10% del producto interno bruto a otro que sélo superaba el 29, pese a
haberse acentuado mucho la baja del turismo. '

Sin embargo, los efectos esperados del programa de estabilizacién no se hicieron sentir en la
cuenta de capital; en parte por ello, pero también debido a la disminucién de los ingresos del
gobierno central, los activos internos netos del Banco de Jamaica superaron un tanto (2.5%) al
nivel permitido en el dia en que se aplicaban los criterios de ejecucién. En consecuencia, se
suspendié el acuerdo de derechos de giro y Jamaica no pudo disponer de la segunda cuota del
crédito. Sin embargo, en vez de renegociar este acuerdo, las autoridades decidieron obtener acceso
al fondo ampliado del FMI, En enero se devalub el tipo de cambio doble enun promedio del 109,y
se iniciaron negociaciones sobre las caracteristicas del programa de escabilizacién que habria de
aplicarse en relacién con el fondo ampliado del FML. Sin embargo, fue dificil lograr un acuerdo
satisfactorio para ambas partes, por cuanto hubo grandes diferencias en torno a la necesidad de una
mayor devaluacién y a la relacién adecuada entre los ajustes del cipo de cambio y la politica de
ingresos. Finalmente, ante la creciente escasez, la fuerte amortizacién de la deuda externa y el
deterioro de la convivencia social, las autoridades jamaiquinas aceptaron en el mes de mayo el
programa de estabilizacién del FML

A cambio del acceso a los 240 millones de dblares estadounidenses provenientes del fondo
ampliado del Fm), el gobierno accedid a aplicar el equivalente de una nueva politica econémica. De
ahora en ddelante, serian el mercado y el sector privado los encargados de producir un mejora-
miento en la economia. Debia pues procederse a la gradual eliminacion de la red de controles
implantados a rafz de las sucesivas y diversas crisis por las que ésta habia atravesado; al reducir el
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tamafio del sector publico, y a hacer todos los esfuerzos posibles para recuperar la confianza del
sectot privado y estimular su produccién. Al mismo tiempo, se programaba una dréstica deflacién
del consumo, y los recursos asi liberados se canalizarian hacia el sector externo mediante una
realineacion de los precios relativos.

Entre las principales medidas de politica se contaban las devaluacmnes, la restriccion de los
aumentos salariales; la reduccidn de los déficit corriente y fiscal, y el desmantelamiento de los
controles ejercidos sobre los precios y las transacciones. Se fijaron metas para las principales
variables macroeconémicas, y se establecié un conjunte de criterios de ejecucién trimestrales
destinados al control de los avances realizados hacia esos objetivos. Como de costumbre, las metas
no eran obligatorias, pero una evaluacion negativa significaba la suspensién inmediata del acuerdo.
Las pruebas de evaluacién y los resuitados obtenidos en la economia jamaiquina figuran en el
cuadro 23.

La evaluacidn. de los activos exteriores netos mide la evolucién del balance de pagos. La
evaluacién de los activos nacionales netos mide el uso hecho por el Gobierno central del crédito del
Banco Central. La evaluacidn acerca del crédito neto otorgado por el sistema bancario al sector
publico debe comprobar un adecuado nivel de crédito para el sector privado. Al mismo tiempo,
todas estas evaluaciones significan restricciones pata las politicas econdmicas, Finalmente, el
acuerdo otiginal de fonde ampliado del FM! también inclufa un programa para ir poniendo
gradualmente al dfa los pagos morosos. Para el segundo afio del programa no se hicieron exigencias
especificas a este respecto, a pesar de que los pagos pendiente siguieron afectando la evaluacién de
las reservas internacionales netas. Por otra parte, se adadieron ciertos limites al crédito exrerno.

Durante el primer afio del programa, se cumplié con todos los criterios de ejecucién, aun
cuando en el caso de los activos externos netos a veces fue necesario restringir la salida de divisas a
fin de cumplir con los requisitos fijados. Asimismo, los ajustes en materia de salarios, utilidades,

Cuadro 23

JAMAICA: RESULTADOS DE LAS EVALUACIONES HECHAS POR EL SERVICIO AMPLIADO DEL FONDO
(En millones de ddlares jamaiquinos)

1978 1979

1. Activos netos sobre el
exterior del Banco de
Japaica (a)
Cifra maxima -335.0 ~-300.0 -300.0 -425.0 -425.0 -370.0
Cifra real -317.0 -318,3 -279.0 ~289.5 -319.1 -3B81.6 -419.6 -156.7
2, Actives interncs netos
del Banco de Jamaica
Cifra méxime 440.0 45,0 480.0 900.0 925.0 9k0.0
Cifra real 403.0 405.2 393.6 424 .6 708.2 866.9 924.5 1 064 .1
3. Crédito neto del .
sistema bancario &l
sector panlico
Cifra maxima 930.¢ 1 Q10,0 1 170.0 T 070.0 1 105.0 1t 125.G
Cifra real B41.0 Bs6.8 887.0 1 021.5 992.4 1 089,1 1 072.2 1 265.D
4. Pagos moroscs ’
Cirra maxima 80.0 600 ¥0,0
cifra real 8z.0 79.2 48,8 30.4
5. Crédito externo
Cifra maxima (prés-
tames con plazos
entre 1 y 5 abos) 60.0 60,0 60.0
Cifra real 0.9 4.5 12.9
Cifra maxima {prés-
tamos con plazes
entre 1 y 12 atios) 110.0 110.0 110.0
Cifra real 0.1 21.2 311
Fuente: Banco de Jamalca, Report and Statement of Accounts, 1978 y 1979.
(a) Inecluye los pagos atrasados pendientes.
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precios relativos, consumeo, tipo de cambio real y controles administrativos se realizaron més o
menos de acuerdo con los planes. En cambio, hubo ciertas deficiencias en lo que respecta a las metas
fiscales, por cuanto los ingresos no aumentaron en el monto proyectado; sin embargo, los
inconvenientes mds importantes tuvieron relacidon con la evolucién de la produccidn y del balance
de pagos. Ast, tras un crecimiento nulo en 1977, el PIB baj6 0.4% en 1978 y més de 4% en 1979, por
cuanto ni la inversién del sector privado, ni las exportaciones, ni la cuenta de capitales del balance
de pagos respondieron en la forma prevista. El equilibrio aproximado establecido en el balance de
pagos en 1977 se mantuvo en 1978y 1979 sélo mediante el recurso temporal de seguir reprimiendo
las importaciones y utilizando el crédito del Fondo Monetario Internacional. De hecho, dado el
nivel de afluencia de divisas existente, la mantencidn de equilibrio en el sector externo hacia
practicamente inevitable la baja de la produccién. Por otra parte, las devaluaciones, la disminucidn
de los controles de precios y la reduccién de los subsidios produjeron una espiral ascendente en el
nivel de precios.

Debido a la persistencia de las fuertes restricciones de divisas, y aprovechando la reciente
liberalizacion de las cifras méiximas para el uso de recursos del Fondo, el FMI aumenté su apoyo a
Jamaica hasta el monto de 340 millones de ddlares en los dltimos dos afios del programa de
estabilizacién. Al mismo tiempo, se modificaron las metas, las pruebas de evaluacidn y las politicas.
Se puso término a las devaluaciones mensuales del tipo de cambio, pero el limite de incremento
salarial se bajo del 15 al 10%, y las politics monetarias fueron mds restrictivas. En cambio, las
metas fiscales se liberalizaron un tanto. En otro frente, el gobierno aceptd celebrar con las
empresas y con los trabajadores un “contrato social’, mediante el cual se procurara lograr el
miximo de cooperacidn y consenso acerca de materias econdmicas y sociales decisivas. Asimismo,
se iniciaron negociaciones sobre la modificacion del gravamen impuesto a la bauxita, y también

" sobre la deuda externa.

Estas iniciativas cumplieron en cierta medida con sus objetivos. En particular, parece haberse
resuelto la disputa entre el gobierno y las compaiifas productoras de bauxita en torno al gravamen.
Sin embargo, las conversaciones con los bancos comerciales extranjeros no tuvieron el éxito
esperado. Este revés, junto con el aumento de los precios del petedleo y de las rasas de interés, por
una parce, y por otra la inesperada baja de las exportaciones debida a los perjuicios causados por
inundaciones en la agricultura y por el cierre de operaciones mineras a causa de una huelga,
hicieron que el pais no pudiera cumplir con los criterios de ejecucidn establecidos por el FMI en
materia de activos netos externos, para diciembre de 1979, (Véase nuevamente el cuadro 23.)
Asimismo, la evolucidn de las variables fiscales fue muy distinta a la proyectada, en parte porque no
se materializd ¢l repunte de actividad econdmica que se habia previsto, y, en consecuencia los
ingresos gubernamentales fueron inferiores a los programados, y también, porque el gasto, tras las
inundaciones, el aumento en los pagos de intereses y los inesperados aumentos salariales, excedid
los montos consultados en el presupuesto. A causa de todo ello, y por no haber logrado contar conel
financiamiento externo esperado, el gobierno absorbié un monto mucho mayor de recursos
internos que el proyectado originalmente, y se sobrepasaron también los niveles permitidos de
crédito neto del sistema bancario al sector publicoy de activos internos netos del Banco de Jamaica.
(Véase nuevamente el cuadro 23.)

Al no haberse podido cumplir con los criterios de ejecucién en materia de activos externos,
dejo de regir el acuerdo con el fondo ampliade del EM1. A pesar de las drésticas medidas del plan de
estabilizacidn y de los niveles sin precedentes de crédito del FMi, habia sido imposible superar los
efectos de la escasez de divisas. Las autoridades se vefan en la disyuntiva de aplicar politicas
deflacionarias aun mds estrictas, o bien de perder el acceso a los recursos del FMI.

b)  Politicas monetarias y fiscales en 1980

A comienzos de febrero, el entonces Primer Ministro anuncid al pais que a fines de 1980 se
realizarian las elecciones, lo que significaba adelantarlas en més de un afio. El propésito de esta
medida era poder tomar a la brevedad posible decisiones acerca de cuestiones bésicas relativas al
futuro curso de la nacién, tomando en cuenta que el plan de estabilizacién del FMI no habia logrado
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llevar a la recuperacion de la actividad econdmica, que se habia suspendido el acceso al fondo
ampliado del FMI, que habia sido imposible alcanzar un nuevo acuerdo con dicho Fondo, y que habia
un quiebre progresivo del orden social. A fines de marzo, el gabinete, cumpliendo con una
recomendacion del comité ejecutivo del partido gobernante, resolvid poner fin a sus negociaciones
con el Fondo Monetario Internacional. Al mismo tiempo, se hicieron publicas las lineas generales
de un programa econdmico de alternativa.

Ya en septiembre de 1979 se habia visto con claridad que no se podria camplir con los criterios
de ejecucidn establecidos para el mes de diciembre. En consecuencia, las autoridades jamaiquinasy
los funcionarios del Fondo Monetario Internacional habian iniciado conversaciones acerca de las
medidas necesarias para que las variables consideradas de acuerdo con dichos criterios volvieran a
las magnitudes establecidas, y para procurar suspender las evaluaciones programadas para
diciembre a fin de no interrumpir ni el acuerdo ni el giro de crédito previsto para dicha fecha.
Asimismo, se considerd la posibilidad de aumentar el monto del crédito a fin de contrarrestar las
inopinadas salidas de divisas. A pesar de todo ello, en la misma época se generalizaba en el partido
gobernante el convencimiento de que el programa del FMI trafa consigo costos considerables y
ningin beneficio.

En diciembre, se logrd un acuerdo en cuestiones tales como la reorganizacién del Gobierno
central y de las empresas piblicas, pero se siguid discutiendo la magnirud de los recortes
presupuestarios. Luego, las autoridades jamaiquinas dicidieron tratar de obtener un acuerdo
provisional por un afio, tomando en cuenta que se celebrarian elecciones antes de fin de afio.
Mientras tanto, se formuld un programa econdmico alternativo. Y cuando el Ministro de Finanzas
determiné que las cifras necesarias par cumplir con los criterios de ejecucion del FMI para el acuerdo
buscado serian sobrepasadas a mds tardar en septiembre, el gobierno decidio aplicar un programa
econdmico que excluia la participacion def FMI.

El programa econdmico alternativo tenia dos partes. La primera era la estrategia de largo
plazo del desarrollo econdmico, y la segunda traraba de las politicas de corto plazo destinadas a
mantener dentro de limites tolerables el deterioro previsto de la economia, hasta tanto se
celebraran las elecciones. :

Los principales objetivos del programa de corto plazo eran minimizar la baja de la produccién
y del empleo sin acelerar la tasa de inflacidn, y garantizar que fuera suficiente la oferta de bienes de
.consumo esenciales. Se fijaron metas para el producto (-2.5%) y parala inflacién (209, es decir la
misma que en 1979}, y se identificaron los niveles necesarios en materia de balance de pagos, de
financiamiento piblico y de oferta monetaria, La viabilidad del programa dependia sobre todo de la
posibilidad de movilizar una cantidad de divisas suficiente como para cubrir el déficit producido
tras la ruptura del acuerdo con el FML De no hacerse asi, seria preciso reducir dristicamente las
importaciones, lo que llevaria a una baja todavia mayor de la produccidn, y harfa recaer el déficit
gubernamental sobre el sistema bancario nacional. Esto dltimo podria llevar a una excesiva
creacion de crédito (y por ello a nuevas presiones inflacionarias) o bien a la falta de crédito parael
sector privado, lo que traeria consigo una mayor reduccién de la produccién. Como alternativa,
podria reducirse el gasto fiscal; sin embargo, esto también significaria una mayor contraccién del
praducto y del empleo.

En estas circunstancias, se realizaron todos los esfuerzos posibles para minimizar la salida y
maximizar la entrada de divisas, los controles cambiarios se reforzaron, y las fuences y los usos de
las divisas fueron mantenidos bajo estrecha vigilancia. Se realizd una operacién de emergencia
destinada a diferir el pago de la deuda externa a los bancos comerciales, y se aplicaron medidas de
emergencia, tales como el plan de acumular otros 100 millones de délares estadounidenses en
pagos morosos. Finalmente, el gobierno procurd obtener financiamiento extraotdinario de fuentes
bilaterales.

En lo que se refiere a la polirica fiscal, el plan disponia un aumento del gasto compatible conel
mantenimiento de los niveles vigentes de empleo y con el aumento proyectado en el PIB nominal.
El déficit de cuenta corriente seria entonces similar al del afio anterior; sin embargo, el déficit
global se reduciria de 16% a 12% del PIB. Puesto que sélo se programaban pequefios aumentos
tributarios, esto significaba reducir el gasto de capital para mantener el alza en el gasto global por
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bajo de la tasa prevista de inflacién. Se esperaba que alrededor de dos terceras partes del
financiamiento necesario para cubrir el déficit fiscal provendrian de fuentes externas. (Véase
nuevamente el cuadro 22.)

La politica monetaria estaba destinada a disminuir las presiones inflacionarias, a aliviar las
tensiones del balance de pagos, y a proporcionar una expansion crediticia suficiente como para
financiar el nivel planificado para la actividad econdmica. En enero, el interés bancario, el interés
preferencialy el interés de los depdsitos de ahorro aumentaron, sibien siguieron siendo apreciable-
mente inferiores a la tasa de la inflacién. En febrero, se establecié un plan de depésito para pagos
atrasados, a fin de absorber la liquidez excesiva originada por la demanda de divisas que no se
pudiera atender en forma corriente, y para garantizar una ordenada liquidacién de los pagos
atrasados acumulados en la medida en que lo permitiera la disponibilidad de divisas. Un plan
semejante se habia utilizado en relacién con el programa del fondo ampliado del ¥Mi para 1978; sin
embargo, en esta ocasion se pagarian intereses por los dep6sitos. Y en marzo, se establecieron para
el crédito de consumo montos maximos iguales a los moncos pendientes al 31 de diciembre de 1979.

Cuadra 24

JAMAICA: INGRESC Y GASTOS DEL GUCEIERNO CENTRAL

Afip fiscal (a) Tasas de crecimiento

1978 1979 1980(b) 1980(c) 1978 1979 1980  1980(4)

1. Ingresos corrientes (e) 1037 1118 1 241 745 59.0 7.8 11.0 =2.3
Ingrescs tributarios 737 823 886 . 51.1 1,7 T.7
Ingresos no tributarios 30 61 40 - -21.2 103.3 344
Transferencias de
capital 268 233 312 36 -13.1 33.9
Fondo de Desarrclle (r}
2. Gastos corrientes 1143 1 283 1 438 1 088 37.2 12,2 12.1 15.8
Salarios 280 328 363 22,8 17.1 10.7
Bienes y servicios 154 152 170 35,8 -9.3 11.8
Pagcs por concepto de
intereses 212 315 345 cee 59.6 48.6 9.5
Transferencias
corrientes 497 487 561 . 38.% -2.0 15,2
3. _Ahorros en cuenta
corriente {1-2) =106 -165 =168 =343
4, Gastos de capital 451 499 434 371(g) 35.7 10.6 -13.0 -8.2
Formecién de capital 146 154 166 v 15.4 5.5 7.8
Ctros 305 345 268 ‘s 481 13.1 22.3 Ve
5. Gastes totales (2 + 4) 1 594 1 782 1 872 1 459(g) 36.8 11.8 5.0 8.6
&. Défieit fiscal (1 - 6) =557 -654 =631 -6l1(h)
7. Financismiento
Financismiento interno
{neto) 287 541 233 523 -41.7 88.5 -56.9 17.3
Sistema bancario 136 310 135 419 -40.8 127.9 -56.5 12.5
Otras instituciones
financieras 151 231 98 104 -42.6 53.0 ~57.6 ba,7
Financiamiento externo
{neto) 270 122 358 122 1 179.1 =-54.8 226.2 336.8
Otros - - - 4

Fuente: Banco de Jamalca, Report and Statement of Aooounts, 1980, y Banco Mundial.

(a} El afo fiscal abarca el perfcdo comprendido entre abril y marzo. Asi, el afio fiscsli 1978/1979
figura bajo 1978, etc.

(b) Estimaciones presupuestarias.

(e} Cifras provisicnales, abril a diciembre.

(d} Abril a diciembre de 1980 en comparacidn con abril a diciembre de 1979.

(e} Incluye ingresos de capital.

{f) OGravamen sobre la bauxita,

{(g) 1Incluye amortizaciones,

{(h) No incluye amortizacicnes.
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Finalmente, ¢l encaje voluntario del 40% aplicado desde 1979 a los bancos comerciales en forma
temporal se prolongd durante todo el afio 1980.

Las medidas monetarias y fiscales fueran complementadas por una politica de ingresos y por
controles de precios, Se mantuvo el maximo del 10% fijado para los incrementos salariales a inicios
del segundo afio del programa del fondo ampliado del FMI, y al mismo tiempo se ampliaron los
controles de precios, haciéndose también mis rigurosa su aplicacién.

Las cuentas fiscales para el periodo comprendido entre abril y diciembre del afio fiscal
1980/1981 se presentan en el cuadro 24. Como puede apreciarse, hubo variaciones significativas
tanto en relacién con el periodo comparable del afio ancerior como en relacién con los montos
contemplados en el presupuesto. El ingreso corriente fue inferior en alrededor de un 29 al de 1979
y 19% menos que las estimaciones presupuestarias correspondientes. Los gastos corrientes
superaron los del afio 1979 (en un 16%) pero su monto fue practicamente igual al planificado. El
consiguiente déficit en cuenta corriente pricticamente duplico el del afio 1979, y fue superior en
mis de dos tercios al previsto para el afio fiscal completo. Por otra parte, los gastos de capital se
mantuvieron por debajo del nivel de 1979 y también del nivel planificado. En relacion con este
ultimo, fueron inferiores en un 25%. Sin embargo, el déficit global del periodo comprendido entre
abril y diciembre ya era superior al proyectado para todo el afio fiscal. Esta circunstancia, junto con
la imposibilidad de movilizar el financiamiento externo en la magnitud esperada, llevé a una
dependencia mucho mayor que la planeada respecto del sistema bancario interno, y particular-
mente del Banco de Jamaica.# El crédito neto atorgado por el sistema bancario interno entre abril y
diciembre equivalid a mas del 8% del PIB en el total de 1980. En consecuencia, al avanzar el afio fue
preciso maodificar las metas monetarias. Se decidié atender la demanda de crédito tanto del sector
publico como del sector privado, para asi mantener las metas de produccién y empleo, sacrificando
las metas relacivas a la inflacion, En esta forma, la expansion del crédito interno superé el 34%; es
decir, fue muy superior a la originalmente planificada, y mucho mas que la que habria sido
compazible con los niveles proyectados de produccion y de inflacion®?

Cuadre 25

JAMAICA: BALANCE MONETARIO
Saldes a fin de aflo en millones
de délares jamaiquinos Tasa de crecimiento

1. Dinerec . 4gl 581 625 847 17.6 .6 35.5
Efective en poder del piblico 182 173 220 Z60 -9 27.2 B
Depésitos en cuenta corriente 292 397 h10 457 36.0 3.3 11.5

2. Factores de expansidn 1 122 1 106 1 253 1 831 -1.4 13.1 464
Reservas internacionales {netas) 248 =526 -845 -983 - - -
crédite interno 1 368 t 732 2 096 2 81l 26.6 21.¢ 34.3

Gobierne (nete) 691 914 1128 1 619 32.3 23.4 43.5
Instituciones piblicas "t 130 161 223 11,1 23.8 38.5
Secter privade 560 688 807 972 22.9 17.3 20.4

3. Facteres de absorcich 628 525 &26 984 -16.4 9.2 57.2
Cuasi-dinerc (depdsitos de
ahorro y a plazo) 570 665 793 996 16.7 19.2 25.6
Otras cuentas (netas) 58 -140 ~167 -12 - - -

Fuente: Fondo Monetazric Internacional, International Financial Statistics, Vel, 34, Neo, 9,
septiembre de 1981,

48] bien se cubrié el déficit de divisas en el balance de pagos, el gobierno central s6lo tuvo acceso a una pequefia parte de
la aflvencia de fondos que contrarrestd diche déficir.

17En este sencido, cabe hacer notar rambién que los bancos comerciales excedieron por amplic margen los limites
méximos fijados para el crédito.
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En consecuencia, el aumento en la oferta monetaria alcanzd a un 369, a pesar de un nueva y
apreciable deterioro en las reservas internacionales netas, y un gran aumento en el ahorro yen los
depdsitos a plazo. (Véase el cuadro 25.) La rasa real de crecimiento del dinero fue superior en
alrededor de un 80% a la planificada, lo cual fue probablemente un factor importante en la
aceleracién de la tasa inflacionaria durante el afio.

En relacion con las metas iniciales, puede decirse que la economia tuvo un desempefio mis
bien desalentador. Sin embargo, dadoe el inmenso déficit de divisas, las pésimas condiciones
climdticas y el clima soctal extraordinariamente turbulento que se vivid en el pais en espera de los
resultados de las elecciones, el desempefio de la economia fue mejor que el que podria haberse
esperade, En todo caso, sus resultados fueron pricticamente los mismos que los obtenidos
mediante la aplicacion del plan de estabilizacidn del i

En las elecciones de octubre, el partido gobernante fue dertotado. El nuevo gabierno mani-
festd que un nuevo acuerdo con el FMI seria una pacte principal de su plan de recuperacion
econdmica,
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