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3, COLOMBIA
A. NOTA INTRODUCTORIA

El presente estudio abarca el periodo comprendido entre 1971 y
1973 inclusive,

El lapso considerado se inicia en 1971 porque en ese afio se
acelerd el proceso inflacionario, tras varios afios de fluctuaciones
moderadas de precios. Por ese mismo motivo, a partir de esa fecha
las autoridades subernativas, dieron prioridad a la aplicacitdn de
un conjunto amplio de medidas de estabilizacidn.

En los afios 1972 y 1973, por su parte, el fendmeno inflacionario
se agudizd por las repercusiones que tuvieron en la demanda y los
precios las modalidades de la ripida expansidén del sector externo,
lo cual obligd a adoptar nuevas medidas para aminorar las crecientes
presiones inflacionarias que se estaban ﬁresentando.

No se juzgbd conveniente extender el estudio hasta el afio 1974
porque a raiz del cambio de administracidn que tuvo lugar hacia mediados
del afio y de una modificacidén importante en la situacidén externa
del pais, se introdujeron cambios importantes en la politica antin-
flacionaria que se estaba aplicando. De esta suerte, la inclusion
de los acontecinientos de 1974 habria afectado a la unidad de enfoque

del estudio y obligado a rectificar el método de andlisis utilizado.

B. RASGOS SOBRESALIENTES DE LA EVOLUCION
DE LA ECONOMIA COLOMBIANA

La evolucidn de la economia colombiana durante el periodo 1971-1973
se caracterizd nor algunos importantes factores externos e internos
de cardcter general, que en buena medida determinaron los comporta-
mientos que se intenta examinar.

Por una parte, el pais se vio afectado con bastante intensidad,
particularmente en el bienio 1972-1973, por los niveles de demanda ¥y
precios derivados de la ripida y persistente expansién de la economia

y el comercio mundiales registrada durante esos afios. Simulténeamente,

/y por
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Y por varias razones que se analizarin posteriormente, el sistema
productivo nacional fue capaz de reaccionar con relativa flexibilidad
a los estimulos »rovenientes del exterior.

Por otra parte, en lo interno, tuvo especial significado 1la
conjuncidén de dos circunstancias que se reforzaron mutuamente. De un
lado, durante todo el periodo que se estudia, correspondid a una misma
administracibn politica la direccidn de las labores gubernamentales.
De otro, durante esos afios se aplicd un Plan Nacional de Desarrollo
- denominado generalmente "las cuatro estrategias™ 32/ - que definid
¥y dio continuidad a las medidas de politica econbmica muestas en
préctica en el trienio.

La presencia y el significado de esos factores externos e
internos no puede menospreciarse, ya cue confirid cierta unidad,

persistencia y homogeneidad a la politica econdmica del periodo.

1. Tendencias del crecimiento

En los primeros afios del decenio de 1970 la economia colombiana
alcanzd tasas de crecimiento més altas que las registradas en el
periodo 1955-1970 ¥y en general, durante los decenios de 1950 y de 1960.
Se observa asi que el producto interno bruto, anotd en 1970-1973%
una tasa media de incremento de 6.5% - ¥y superior al 7% en 1972-1973 -,
frente a un 5.0% en 1965-1970. (Véase el cuadro 1.)

Estimaciones de la CEPAL indican que entre 1970 y 1973 el producto
interno bruto por habitante de Colombia aunentd de alrededor de
209 dbélares a 559 (en moneda constante de 1970).33/ Ese ritmo (de 3.2%
por aiio) sunera en cerca de 30% el observado durante 1965-1970 y duplica
el logrado en el decenio de 1960; se trata, por lo tanto, de un cambio

apreciable en la velocidad de crecimiento de la economia del pais.

32/ Esas cuatro estrategias se referifan a: a) desarrollo urbano y
vivienda; b) ingresos rurales y productividad agricola; c¢) exporta-
ciones, y d) distribucién del ingreso.

33/ Para esos mismos afios se calcula que el producto interno bruto
medio por habitante del conjunto de América Latina (de 19 paises)
alcanzb a 639 y 717 délares de 1970, respectivamente.

/Cuadro 1
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Cuadro 1

COLOMBIA: OFERTA Y DEMANDA GLOBALES

(Millones de pesos de 1970)

1970

Tasas enuales de orecimiento

1965~

1970-

1
1970 1973 1970 1971 1972 973
Oferta global 151 230.4 6e3 5.6 842 5e5 46 648
Produsto internc bruto
(e precios de mercads) 130 5908 5.8 645 6.6 545 648 73
Importaciones 20 6396 10.6 «0el - 1847 Sl »-8.6 3e3
Demanda global 151 230.4 643 5¢6 8.2 545 4.6 68
Exportaciones 18 515,8 Be2 93 ~2e5 5.1 13.4 945
Inversifn bruta interna 28 130.3 8.1 6ol 15.2 947 «0s9 10,0
Tnversién bruta fija 25 85043 940 6e2 13.1 649 1.8 1040
Consumo total 104 584.3 6al 4.8 8.6 Lot 46 5e5
Goblerno general 9 961.6 649 348 14,0 2346 =146 5.8
Privedo 9l 622.7 640 449 8.0 2.4 7.0 5.4
Fuente: CEPAL, sobre la base de estadistices ofioialea’-

/Paralelamente, el
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Paralelamente, el ritmo de crecimiento de la poblacidn ha mostrado
estabilidad, npues desde el decenio de 1950 se ha mantenido en torno
al 3,2% anual, tasa relativamente alta dentro del Ambito latino-
americano.34/ A fines de 1973 el pais tenia alrededor de 2k millones
de habitantes.

a) Oferta y demanda globales

El examen del cuadro que muestra la 6ferﬁa ¥ demanda globales
permite verificar que ese mayor dinamismo en el crecimiento coincide
con una expansidn relativamente rédpida de las exportaciones, las que
aumentaron en valores constantes a una tasa media anual de 9.3 en
el periodo 1970-1973, 1a que se contrapone a un 5.2% en 1965-1970,

Por su parte, como se verd més adelante, las cifras de exportaciones
expresadas en dblares corrientes denotan con mayor intensidad un cambio
fundamental a nartir de 1970.

Otro aspecto sobresaliente de la evolucidn de la demanda global
lo constituyd el repunte, a partir de 1970, de la tasa de inversidn.
Ello permitié que el coeficiente de inversidn bruta fija con respecto
al producto interno bruto basara de 17% alrededor de 1965 a 19.6%
en 1971-1973; sin embargo, el esfuerzo de capitalizacibn siguid siendo
inferior al logrado en la primera parte del decenio de 1960, periodo
en el cual se apreciaron coeficientes cercanos al 20%°~2/ (Véase
el cuadro 2.) Ademds, ese incremento no guarda relacién con el aumento
que anotd la inversidn pliblica total durante ese nismo periodo; segln
cdlculos del Banco Mundial, ella pasb de coeficientes inferiores al 7%
del producto interno bruto en 1965, a otros de aproximadamente 12%
en el trienio l97l—1973.2§/

3%  Vale la pena recordar que las metas establecidas en la EBID para
las variables comentadas son alrededor de 3.5% anual para el
producto bruto por habitante ¥ por lo menos 6% por afio para el
producto global, considerando ademds una tasa anual de crecimiento
demogré&fico de 2.5%. Los resultados alcanzados por Colombia
durante los afios 1971, 1972 y 1973 son, por esto, sinilares a las
metas de la EID, salvo en lo que respecta al incremento de la
poblacibn.

35/ Véase CEPAL, Tendencias y estructuras de la economia de Colombia
en el Q;Eigp decenio, E/CN.12/915, © de septiembre de 1971,
Pr. 21 y 22,

36/ Véase, Banco Hundial, Economic Position and Prospects of Colombia,
Informe N0 133-00, 15 de mayo de 1973, p. 17.

/Cuadro 2
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Cuadro 2

(Poroentajes)

Promedio Promedio
1965 1969~ 1970 1973 1971-
1970 1973
Oferta glcbal 112.6 11540 115,8 11340 114.0
Producto interno bruto
(a precios de mercado) 100.0 100,0 100,0 10040 100,0
Importaociones 1246 15,0 15.8 1340 14,0
Demanda global 11246 11540 115.8 113.0 11440
Exportaciones 14,6 4.8 il4e2 15.3 4.8
Inversién brute interna 1942 20.8 21.5 2143 21.5
Inversién bruta fija 17.0 19.3 19.8 19.6 1946
Consumo total . 78.8 79'1} 80.1 760” 77.7
Goblerno general 742 7.4 746 741 7«7
Privado 71,6 72.0 7245 €9.3 7040
Fuente: (CEPAL, sobre la base de estadfsticas oficiales.
/Por su
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Por su narte, el consumo total y sus componentes tuvieron una
evolucibn oscilante durante el periode 1971-1973, lo que determind
que sus tasas nedias de crecimiento fuesen inferiores a las registradas
en 1965-1970, sobre todo en el caso del consumo del gobierno general.

b) La estructura sectorial del producto y la ocupacidn

El anélisis de la composicidn sectorial del producto interno
bruto en el neriodo 1971-1973 permite verificar que. la aceleracién
del ritmo de creciniento global coinecidid y, a la vez, fue consecuencia
de un desenvolviniento relativamente equiiibrado de las diversas
actividades productivas, con la sola excepbién de la explotacidn de
minas y canteras que redujo su aporte al producto. Asi, hubo diver-
sidad en cuanto a velocidades de crecimiento sectorial rero, en general,
las diferencias estuvieron dentro de los margenes que pueden consi-
derarse congruentes - dado el incremento del nroducto global - con
las necesidaces del proceso de desarrollo de un pais de las caracte-
risticas de Colowbia. (Véanse los cuadros 3y k.)

En lo que se refiere a la agricultura, su aporte al producto
interno bruto crecid algo mhs lentamente en 1970~1973 que en 1965-1970,
No obstante, la tasa media de los filtimos tres afios (4.3%) es mayor
que la meta de la ZID e, incluso, se compara favorablemente con las
cadencias de desenvolvimiento agropecuario que son frecuentes en
los paises latinoamericanos. La participacidén de la agricultura en
el producto interno bruto aunque decreciente, continud siendo relativa-
mente alta (27.0% en 1971-1973),

La industria manufacturera tuvo en 1970-1973 un comportamiento
més dindmico y estable que en el periodo 1965-1970 (9.2% de crecimiento
anval en el nriner nerfodo versus 6.4% en el segundo). De esta forma,
durante los filtimos %res aflos, el ritmo de crecimiento de la industria

manufacturera superé la meta minima de 8% sefalada en la EID.37/

37/ Desafortunadamente, en el pais no se elaboran indices de produceidn
industrial que permitan evaluar con menor precisidn las caracte-
risticas, particularmente en cuanto a composicidn del crecimiento
manufacturero. Algunos indicadores parciales sefialan, sin embargo,
que entre 1970 y 1973 el consumo de energia eléctrica para usos
industriales aumenté 15% anual; por su narte, la pnroduccidn de
cemento se elevd 5% anual y la de azficar en 7% por afio. (Fuente:
Departanento Administrativo Nacional de Estadistica.)

/Cuadro 3
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Cuadro 3

COLOMBIA: PRODUCTO INTERNO BRUTO POR RAMAS -DE ACTIVIDAD ECONOLTICA

(Litllones de pesos de 1970)

Tasas anusles de crecimiento

e i;;g* ;’;g‘ 0 1wl 1wz 1973
Agricultura ,» 34 88045 ) ;4.8 4.3 543 2e5 5¢5 4.8
Minerfa 2 45747 1.5 -9 ~245 wlte6 =640 ~le2
Industria menufaoturers 20 97647 Golt 9e2 . 847 79, 1040 948
Construceién € 2811 1243 6e6. . 3¢9 71 1.8 11,1
Subtotal bienes 64 596.0 5.8 5.8 . 5.9 bl €2 . 63
Eleotricidad, gas, agua ¥y
servicios sanitarios 1 787.9 8¢5 1245 10,1 10,0 1347 1349
Transporte y comunicaciones 8 881.1 6.6 647 10.8 6ult -~ T3 645
Subtotal serviclos bésicos 10 6690 6.9 77 107 7.0 8.k 78
COmerﬁio,y finanzes 20 52142 €46 8.7 741 7e3 Jel 96
Propiedad de vivienda 6 38649 5.8 6.3 5e3 7el 549 6.0
Gobierno 8 283.5 L9 546 9.5 6.0 42 5.8
Otros servicilos 9 06947 47 73 640 7 o4 709 647
Subtotal otros servicios 4l 76143 5.8 75 20 7.2 75 7.8
Producto interno brute, . ; .
total 10 062 57 &5 66 55 68 T3

Fuonte: CEPAL, scbre la base de estad{sticas oficlalese

/Cuadro 4
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Cuadro 4

COLOMBIA: COMPOSICION DEL PRODUCTO INTERNO BRUTO
POR RAMAS DE ACTIVIDAD ECONOMICA

(Porcentajes)

Promedio Promedio

1565 1966~ 1970 1973 1571~
1970 1973
Agriculturs 30.4 2947 29.1 272 278
Minere 2.5 242 240 145 1.6
Industria manufacturera 16.9 17.2 17.5 18.8 18.4
Construceién 349 5el 5e2 5e2 5e2
Subtotal bienes 53¢7. 514__; 53.8 52.8 53.0

Electricidad, gas, agua y

servicios saniterios 1e3 14 145 1.8 147
Transporte y somunicaciones 741 7«2 Tl 7.4 745
Subtotal serviclos bdsicos 8a 8.6 8s9 Se2 9a1
Comeroio y finanzas 16,4 16.8 17.1 18.1 17.8
Propiedad de vivienda 547 5.8 5¢7 5¢7 548
Gobierno 742 649 649 6.7 6.8
Otros servicios 8.0 77 746 747 7.7
Subtotal otros servioios 2 Y2 o3 3849 3841

Fuente: CEPAL, sobre la base de estadfsticas oficisles.

/Al considerar
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Al considerar durante 1970-1973 la evolucidn de los demés sectores
productores de bienes y de servicios bAsicos destaca, como ya se
adelantd, la reduccibn absoluta del aporte al producto interno bruto
de la explotacibén de minas y canteras, lo que responde esencialmente
a una decreciente produccidn de petrdleo crudo a partir de 1971.

Por otra parte, el ritmo de crecimiento de la construccidn parece
insatisfactorio en comparacibén con lo ocurrido en 1965-1970 y aflin méas,
si se tiene en cuenta la importancia.que'se dio en el Plan Nacional

de Desarrollo a la promocidn de esta actividad; solamente en 1973

tuvo lugar un renunte importante de ella., Por Gltimo, los dos sectores
de servicios bAsicos (electricidad, gas, agua y servicios sanitarios,

y transporte y couunicaciones) crecieron con mayor rapidez en 1970-1973
gque en 1965-1970,

En los sectores de servicios, la evolucibén fue mis dinémica
en 1970-1973 que en el periodo anterior. In conjunto, la contribucidn
de ellos en el producto interno bruto se elevd de 37.2% en 1966-1970
a 35.1% em 1871-1973.,

Al examinar la composicidn sectorial del producto desde el punto
de vista de la ocupacibén de la fuerza de trabajo, surgen otras caracte-~
risticas estructiurales que vale la pena tener en cuenta.

In primer lugar, aungue son bastante escasas las informaciones
mis o menos recientes sobre la situacidn ocupacional del pais, al
parecer el problema del desempleo continfia teniendo actualidad e
importancia. Segln se estima, la tasa media de desempleo urbano
abierto a fines de los ailos sesenta, alcanzd a alrededor de 10%,
‘siendo en general mds elevada en las ciudades nés pobladas del pais,
excluida Bogoti. In general, esta situacidn no habria experimentado
mejoras o canbiocs significativos durante los afios l971—l973.2§/ Detrés

de este fenbdieno de desocunacidén estd presente un hecho bésico: la fuerza

33/ Véase OIT, Hacia el pleno empleo. Un programa para Colombia,
Ginebra, 1970; CEPAL, Tendencias y estructura de la economla de
Colombia en el filtimo decenio, pp. 29 a 32, y Banco Mundial,
LSconomic Position and Prospects of Colombia, Informe NQ 138-CO,

OPeCite, D. 5.

/de trabajo
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de trabajo urbana del pais estid aumentando a una tasa anual superior
al 5%, ritmo dificil de absorber a través de la creacidn de nuevos
enipleos en las ciudades.

En segundo lugar, y vinculado con lo anterior, durante 1971-1973
continud disminuyendo con cierta rapidez la proporcibén de la poblacibn
ocupada en la agricultura (de L42% de la total en 1969 a alrededor
de 30% en 1973) 39/ y, en la préctica, el nfmero absoluto de trabaja~-
dores agricolas permanecid casi estable o aumentd muy leveumente.

Como contrapartida, es dificil suponer que los sectores industriales

¥ productores de servicios bidsicos - dados el moderado incremento de

su contribucidn al producto interno bruto, y algunos antecedentes

sobre su absorcidn de mano de obra en el decenio de 1960.ﬁ9/ hayan
aumentado sensiblemente su importancia relativa en la ocupacidn total.ﬁi/
Bl juego sinulténeo de esas dos tendencias ocasiond, por un lado,

graves problemas ocupacionales en las zonas urbanas ¥, por otro,

una creciente blisqueda de nuevos emnleos en los sectores de servicios,
reforzando de esta manera una tendencia que se presentd con vigor en

el decenio de 1960.

2. El sector externo

Durante el periodo 1971-1973 la evolucibn del sector externo tuvo

algunas caracteristicas principales. En primer lugar, la accibdn

simultdnea de factores interncs Yy externos, incluida la aplicacién

persistente de medidas de politica, redundd en una sustancial expansibdn
- L) » - 2 - » » P,

Yy diversificacidn de las exportaciones de bienes; a esa expansidén

contribuyd el aumento de los valores unitarios de exportacidn (que alcanzd
a 39%) y también, en medida considerable, de las cantidades exportadas.

29/ Estimaciones basadas en informaciones proporcionadas por el
Departamento Administrativo Nacional de Estadistica (DANE).

Lo/ Véase CEPAL, Tendencias y estructuras de la economia de Colombia
en el fl%timo decenio, OpaCit., pp. 12 & 16.

4/ En el nlan de las cuatro estrategias se planted que la generacidn
de nuevas ocupaciones debfa resultar del rpido crecimiento de la
construccidn y de las exportaciones menores (no tradicionales).
Ya se seflald que sblo en 1973 hubo un incremento importante de
la actividad de la construccidn; posteriormente se examina el
desenvolvimiento de las exportaciones, aunque no se dispone de
datos sobre sus efectos en la ocupacibn.

/En segundo
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Fn segundo término, se importd, en promedio, un valor corriente
superior en 43% al observado en 1966-1970, como consecuencia, princi-
palmente, de la aplicacidn de politicas’ de importacidn relativamente
més liberales, salvo en 1972. Sin embargo, por el alza continua y
creciente de los valores unitarios»deJimﬁortacién el incremento
comparable en valores constantes, fue de 20%. _

Tercero, el sensible megoramlento experlmentado por el saldo
del comercio de bienes fue determinante en la reduccidén del déficit
en cuenta corriente del balance Ye pagos, que pasd de 4h9 millones
de ddlares en 1971 a 57 millones en 1973.

Cuarto, paralelamente a esa fuerte disminucidén del déficit en
cuenta corriente - que descde el punto de vista contable significd una
menor necesidad de transferencias de ahorro externo hacia el pais -,
en virtud de la politica de financiamiento externo en ejecucidn,
durante el trienio examinado se utilizaron, en téfminos_brutos, alre-
dedor de 360 millones de ddlares anuales de préstamos extranjeros no
compensatorios a mediano y largo plazo.

Por (ltimo, la interaccidn de la evolucidn del décicit en cuenta
corriente y del uso de préstamos extranjeros permitid que las reservas
internacionales brutas del pais aumentaran de alrededor de 200 millones
de ddlares a fines de 1971 a més de 530 millones a fines de 1973.
(Véanse los cuadros 5, 6 3y 7.) ‘

Un elemento complementario de cardcter general que enmarcd la
evolucién del sector externo fue el régimen cambiario vigente durante
el periodo. Continuando con las orientaciones iniciadas en 1967,
durante todo el periodo en estudio, rigid una tasa cambiaria principal
o unificada valida para las diferentes operaciones de comercio exterior.
Paralelamente, el tipo de cambio unificado estuvo sujeto a devaluaciones
moderadas y periddicas ("minidevaluaciones"), de manera de mantener
relativamente constante el valor real del ddler, expresado en pesos
colombianos, cdescontando, eso si, la inflacidén interna de los Estados
Unidos. En el cuadro 8 es posible verificar que entre 1969 y 1973

el valor real del ddlar en vesos no fluctud més de 5%-

/Cuadro 5
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Cuadro 5

1.

2.

3

L

Se

6e

7e

8e

Exportaciones de bienes
(fob, en millones de dblares)

Exportaciones de bienes
(en millones de délares,
1970 = 100)

Indice de valor unitario de las
exportaciones de bienes
(1970 = 100,0)

Indice de valor econstante de las
exportaciones de bienes
(2:3x100) (1970 = 100)

Importaciones de bienes (fobsen
millenes de délares)

Importsoiones de bienes
(en millones de délares,
1970 = 100)

Indice de valor wnitario de las
importaciones de bienes
(1970 = 100)

Indice de valor constante de las
importaciones de bienes
(6:7x100) (1970 = 100)

Promedio Promedio
1966- 1970 1971 1972 1973 1971~
1970 1973

63242 788.0 75640 958.6 1 334.1 1 015.9
80.2 10040 95.8 12146 16943 128.9
8548 100,0 90,0 98.0 12540 104.3
9345 100,0 10644 12k, 135,4 122.0

63346 802.0 878.0 813.1 1 022.9 90k.7
7940 100.0 109.5 1014 127.5 11248
9640 100.0 10k,0 110,0 130,0 114,72
82.3 100.0 10543 9242 98.1 98,5

Fuente: CEPAL, sobre la base de estad{sticas ofisiales.
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Cuadro 6

COLOBIA: BALANCE DE PAGCS

(titllones de délares)

Cuenta corriente

Exportaciones de bienes y servicios
Bienes fob
Sarvicios

Importaciones de bienes y serviclos
Bienes fob ’
Servicios

Pagos de utilidades e interes del

capital extranjero (netos)
Utilidades
Intereses

Donaciones privadas netas

Salde de la cuente corriente

Cuenta de capital
Pinanciamiento neto externo (a+b+c+d+e)

&) Fondos extranjercs no compensatorios
(netos)
Inversién directa
Préstamos de large y medianc plazo
Anortizaciones
Pagivos de corto plazo
Donaciones oficiales
b) Pondos o activos nacionales no
compensetorios
¢) Errores y omisiones
d) Asignaciones de derechos
especiales de giro
e) Financiamiento compensatoric neto
(~ aumento)

Promédio Promedio
1966~ 1970 . . 1971 1972 1973 1971~
1970 1973

806.6 10000 9840 1398 16260 12695

63242 288,0 75540 95846 1 334.1 1 01549
1744 212.0 229.0 239.8 29149 25346
903.4 1 1490 1 260.0 1 216.8 1 L87.1 1 321+3
633.6 802.0 878.0 813.1 1 022.9 90k.7
269.8 34740 382,0 403.7 46k, 2 41646

-125-6 ‘ -180.6 -176c0 «19747 -207.'-# ‘-19307

~55.6 ~91.0 ~71.0 ~69.5 6745 ~6943

~7040 ~89.0 ~105.0 ~128.2 =139.9 ~124.4
' 1.0 =140 340 10.9 1240 8.6

~221 4 ~330.0 -4h9,0 20542 «5645 23649 .
20144 33040 4l49,0 20542 5645 23649
26648 405.0 383.0 28142 193.5 285.9 -
45,8 k3.0 4340 18.4 2644 2943
225.4 308.0 290,0 420.2 36941 35948

~90,6 <121.0 ~144,0 16540 ~16243 1571
5948 13840 163.0 =16.3 =673 -26.5
264 37-0 31.0 23¢9 2706 27 «5
-9e6 3640 ~12,0 ~23e9 3947 2502
5ok -1840 5540 8306 3845 590
”‘.2 21.0 1700 18-5 0.0 11:8

~34.6 ~h2.0 640 -154,2 ~135.8 ~9ls7

Fuente: CEPAL, sobre la base de estadfstlcas ofioclales.
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Cuadro 7
COLOMBIA: RESERVAS INTERNACIONALES

(Miliones de dblares corrientes)

1. Reservas internacionales
(totales) a fines del
periodo

2¢ Importacién de bienes y
servialos

3+ Importacifn de blenes y
servicios (promedio
mensual)

4, Nfmero de meses de lmpor=
tacién financiada por las
reserves internacionales

1965 1966

1967 1968 1969 1970 1971 1972 1973
9640 7740 83,0 173.0 221.0 206.0 20340 32540 534.0
65340 B6740 69640 B66s0 9390 1 149,0 1 26040 1 20643 1 541.6
544 7243 5840 72,2 7843 9548 105.0 100.5 12845
1.8 ;.1 Lk 244 2.8 242 1.9 362 be2

ante: Fondo Honetarie Internacional, International Finanoial Statistics, septiembre de 1972 y agoste de 197U,

Snmne———
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Cuadro 8§

COLGBIA: EVOLUCION DEL VALOR REAL DE Li TASA DE GAMNBIO PRINCIPAL

(5)
(1) () (1): (4)x100
Tasa de (2) (3) (2):(3)x100 Iwvolucidn
cambio Deflactor Deflactor Relacién del valor
princi- 1m 1: 140 implfoite entre los Ypeal! de
pal 3 ’1’ ° o del produg deflacto- 1o tasa
Afio (pesos te 1::: - to nacional res impli de ocambio
por : 4 (z;no bruto de citos de principal,
dflar y cn: obie Estados Colombis, base 1970
prome (1 ooox-z.n 1:0) Unidos y Estados (pesos
dio 570 = (1970 = 100) Unidos por dflar ¥
anual) (1970 = 100) promedi6
enual)
1969 17.37 90,7 94,8 957 18.15
1970 18450 100.0 100.0 100.0 18,50
1971 20,02 11,6 1047 10646 18.95
1972 21.94 126,0 10749 116.8 18,78
1975 23.69 155.1 11847 130.7 18.13

Fuentes: Bansco de la Repdblisca de Colombia y Departamento de Comercio de los Estados

Unidos, Statistical Abstract 1973.

/Las excepciones
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Las excepciones a esa regla general fueron dos tasas especiales:
una rigid para las exportaciones de café y la otra para el pago de
compras de petrdleo crudo para refinacidn interna.

El tipo de cambio del café también estuvo afecto al mecanismo
de "minidevaluvaciones™, pero su cotizacibén en pesos alcanzd durante
todo el periodo a un 80% de la tasa principal. In otros térmihos,
las exportaciones de café se gravaron con un impuesto proporcional
del 20%.

Por su parte, para la tasa petrolera operd un sistema de tipo
de cambio fijo, no sujeto a devaluaciones moderadas y periddicas.

A mediados de 1971 esa tasa fue elevada de 9 a 20 pesos por dbélar

- alcanzando una cotizacidn similar a la que tenia el tipo principal -,
valor que permanecid estable hasta 197L inclusive. De esa forma,

la tasa de 20 »esos por délar se fue alejando, progresivamente, del
valor del tino de cambio principal.

a) Las exportaciones de bienes

Las medidas de politica aplicadas dieron tratamientos diferentes
a las ventas de café y a las exportaciones menores o no tradicionales.

En el caso del café, durante todo el periodo en estudio la
politica estuvo dirigida a gradvar la cantidad producida y exportada
del producto, habida consideracidn del importante papel que esa
actividad desempeila en la economia nacional, de la sustancial partici-
pacidén de las exportaciones colombianas en el mercado internacional
del café, de las posiciones en cuanto a precios registradas por ese
mercado y a las condiciones de la vigencia del Convenio Internacional
del Café. Ademds de lo anterior, en 1973 los paises productores de
café concertaron un acuerdo internacional en virtud del cual debian
retener el 107, del volumen de sus ventas con el propbdsito de reducir
la oferta nundial del producto.

Entre 1960 y 1973 el volumen de café exportado por Colombia,
fue relativamente estable, fluctuando en torno a los 6 500 000 sacos
de 60 kilogramos. BEn cambio, en los precios, se observd el fenbmeno

inverso: la cotizacidén media en Nueva York por libra, que en 1965-1969

/habia permanecido
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habia permanecido sin grandes variaciones anuales, en alrededor de
L5 centavos de dblar, oscild con inteusidad en los afios 1970, 1971,
1972 y 1973, alcanzando un mlximno de 72.4 centavos en el Gltimo afio.
Como es natural, esa misma oscilacidn se registrd en los valores
corrientes exportados. (Véase el cuadro 9.)

La promocibén de las exportaciones menores o no tradicionales
constituyé una de las cuatro estrategias del Plan Nacional de
Desarrollo y, en la préctica, lo que se hizo fue continuvar y, a la
vez, reforzar una politica que se venia aplicando desde 1967. En
sintesis, las exportaciones no tradicionales se estimularon por medio
de las siguientes medidas mls importantes: i) la mantencibén de una tasa
de cambio de valor rezl constante, seglin se anotd anteriormente;

ii) la concesidén de certificados de abono tributario (CAT) que ascen-
dieron, en varios casos, hasta el 15% del valor exportado;jfy

iii) el otorpgamiento preferencial de crédito bancario relativamente
barato (de tasas reales de interés negativas); y iv) la posibilidad

de importar, sin controles de importacidn ni derechos aduaneros,
equipos y bienes intermedios necesarios para la produccidn de las
exportaciones menores. Interesa comentar que en un estudio del Fondo
Monetario Internacional se calculd en 30% el subsidio cambiario para
las exportaciones de manufacturas que significd la aplicacidn conjunta
de las medidas ii), iii) y iv).h43/

No es fAcil evaluar con precisidn el efecto verdadero de las
medidas de Holitica comentadas,&ﬁ/ en general, por el clima de estimulo
a las exportaciones menores que imperd en los (ltimos afios. Lo cierto

es que su crecimiento fue muy din&mico y que se vio favorecido

42/ Durante el trienio esa tasa experimentd cambios y, también, mostrd
alguna variabilidad dependiendo de las caracteristicas de las
mercaderias exportadas. Asimismo, se registraron variaciones
en cuanto al plazo en que los CAT eran redimibles.

43/ Véase lo que al respecto se indica en Banco Mundial, Economic

Position and Prospects of Colombia, informe N2 1338-CO, op.cit.,
e 27
Li/  Un anflisis de ese tipo ha sido realizado por

Carlos F. Diaz-Alejandro en Las exportaciones menores colombianas,
FEDESARROLLO, enero de 1973.

/Cuadro 9
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conplenentariaiente por el desenvolvimiento del Mercado Comfin Andino

¥y en general, por las buenas condiciones de demanda y de precios en
los mercados internacionales. Asimismo, para varios rubros de expor-
tacibn, particularmente manufacturas, tuve importancia la existencia

de capacidacdes de produccidn no utilizadas plenamente por insuficiencia
de la demanda interna.

De otro lado, para algunas exportaciones de productos alimenticios
resultd decisivo el estimulo que representd el alza sustancial de sus
precios internacionales, estableciéndose un diferencial de precios
en favor de la exportacidn con respecto a la venta en el mercado interno.
La carne, los cueros y el algoddn constituyen probablemente los ejemplos
nés representativos de esa situacibén. DBEstas circunstancias redundaron
asimismo, en alzas de los precios internos de esos productos, en fenbd-
menos transitorios de desabastecimiento de los mercados nacionales
¥y en la adopcidn de medidas de prohibicidn temporal de exportar.
Posteriormente se volverd sobre este aspecto.

Al exaninar la composicibn de las exportaciones de bienes,
se observa cue entre 1966-1970 y 1971-1973 la »articinacidn conjunta
del café y del petrdleo crudo disminuyd de 71.6% a 53%, en tanto que
la de los procductos no tradicionales auwnentd de 23.4% a 479, (Véase
el cuadro 10). Ise gran incremento obedecid principalmente al
comportamiento de algunos rubros principales, particularmente, algodén,
azficar, carne, esmeraldas, hilados y textiles, manufacturas mechnicas,
metdlicas y eléctricas, pieles y cueros y productos quinicos y
farmacéuticos.

b) Las ianortaciones de bienes

Las medidas de politica aplicadas durante el trienio tuvieron
influencia decisiva sobre la evolucibn de las importaciones. Esas
medidas consistieron, en lo fundamental, en la operacidn de instrumentos
cambiarios, arancelarios, de listas de importacidn, permitida o

prohibida, de depbsitos previos y de presupuestos mensuales de divisas.

/En general,



En general, la politica de importaciones fue mis restrictiva
o mids liberal en la aplicacidn de su conjunto de instrumentos, segin
como fueron evolucionando las exportaciones, la capacidad para importar
¥y la situacidn de las reservas internacionales. Las medidas empleadas
tuvieron efectos un tanto retardados sobre los valores y vollmenes
importados, calculéndose ese rezago en alrededor de seis meses y,
en algunos casos, en cerca de un afic.

Asi, las crecientes importaciones de bienes de 1970 y 1971
respondieron a la liberalizacibn progresiva de la politica aplicada
ante la favorable evolucién experimentada entre 1963 ¥y 1970 por los
ingresos de divisas del pais. Por otra parte, a ralz de la cajda de
las exportaciones en 1971, se adoptaron medidas mls restrictivas, que
redujeron al ailo siguiente el monto importado. Por iltimo, los mayores
ingresos de divisas que comenzaron a percibirse a principios de 1972
condujeron a la progresiva liberalizacibn de las medidas de control
de las importaciones,ﬂé/ con lo cual aumentd considerablemente en 1973
el valor importado y, en menor proporcidn, el volumen correspondiente,
dada la incidencia que tuvo en ese afio el incremento del valor unitario
de las importaciones. (Véase de nuevo el cuadro 5,) Cabe observar
que entre 1965 y 1969 se registraron fluctuaciones similares en la
politica de importaciones y en los valores importados por el pais.

En cuanto a la composicidn de las importaciones de bienes,
entre 1966-1970 y 1971-1973 aumentd sustancialmente la participacidn
relativa de los bienes de consumo Ys en menor medida, la de las materias
primas. En caumbio, la de los bienes de capital experimentd una baja

importante. (Véase el cuadro 11l.)

L Las disposiciones aprobadas incluyeron: a) aumento progresivo
del monto mensual de registros de importacidn aceptados por la
Junta lionetaria (de 75 millones a 120 millones de délares);
b) ampliacién del nfimero de mercaderias de importacidn permitida;
¢) rebaja de los aranceles aduaneros, y d) reduccidn de los
depbsitos previos para imworiar.

/Cuadro 10



Cuadro 10
COLGIBIA: COMPOSICION DE LAS EXPORTACIOILS D2 BIENES
(Porsentajes)
Promedio Promedio
1966- 1970 1971 1972 1973 1971
1970 1973
1. Café 6149 6247 54,9 47,5 L7 .4 49,3
2. Potréleo orudo 947 8.0 740 3.4 240 3.7
3+ Exportaciones no
tradicionales 28.4 2943 38.1 49.1 5046 4740
Fuente: CEPAL, sobre la base de estadfsticas oficiales.
Cuadre 11
COLOMBIA: COMPOSICION DE LAS IMPORTACICHES DE BIENES
(porcentajes)
Promedio Promedio
1966~ 1970 1971 1972 1973 1971-
1970 1973
1. Bienes de sonsumo 8.8 10.7 10.4 124 1h.1 12.3
No duraderos 440 5¢6 4.9 5.8 6e6 5.8
Duraderos L.y 5.1 55 6.6 745 6e5
2. Materias primes s/ 45.2 Wy 48,9 467 48,4 48.0
3. Bienes de capital 45.3 43.9 4040 3945 361 3845
u’. Varios y 0.6 0.7 007 1."" 1.)4 1.2
Fuente: CEPAL, sobre la base de estad{sticas oficlales.
8/ Incluye materiales de construcoibne
b/ Incluye combustibles.
/¢) Qtros
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c) Otros aspectos de la evolucidn del sector externo

Dada la disminucibén del déficit en cuenta corriente que tuvo
lugar entre 1971 y 1973, los superévit en el balance de pagos en 1972
y 1973 - por 15Lk y 136 millones de dblares, respectivamente - se
produjeron esencialmente por el ingreso neto en esos dos periodos
de recursos provenientes de préstamos_extranjeros a mediano y largo
plazo por cantidades superiores a las de los afios anteriores. (Véase
nuevamente el cuadro 6.)

Al respecto, Colombia ha logrado estructurar una estrategia
de financiamniento externo sobre la base del funcionamiento permanente
de un Grupo de Consulta ad~-hoc, que encabeza el Banco Muﬁdial, y de
la generacidn continua y satisfactoria de proyectos de inversibdn que
las instituciones financieras internacionales y los palses industria-
lizados tienen interés por financiar con préstamos concedidos en
condiciones menos gravosas que los créditos privados. Por otro lado,
ese mismo hecho ha influido para mejorar las condiciones del servicio
de su deuda externa - al hacerse mis favorable la composicién de ella -
de suerte que los recursos necesarios para el pago de amortizaciones
e intereses de la deuda han tenido un crecimiento moderado y compa-
tible con la evolucidn de las expdrtaciones.ﬁé/

De las cifras del balance de pagos se desprende que en 1972
se utilizaron L20 millones de dblares de préstamos a mediano y largo
plazo, estimlndose una cifra de 370 millones para 1973. Alrededor
del 70% de esos montos contribuyd al financiamiento del total de la
inversidn del sector plblico.L7/

46/  Véase, Banco Hundial, Informe anual, 1974, cuadro 6.

47/ Incluye el gobierno nacional y las instituciones descentralizadas,
asl como la inversidn directa e indirecta. (Véase, CIAP, op.cit.,
CIAP,591, cuadro IV-6.)

/C. EL
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C. EL PROCESO INFLACIONARIO

;, .Aptecgdentes

Después de un periodo de cuatro afios, - de 1967 a 1970 -, durante el
cual las alzas de los precios internos fueron inferiores al 9% anual,
la tasa de inflacidn se elevd a niveles que giraron en torno .al 14% en
1971 y 1972 y al 25% en 1973.48/ Esa aceleracidn del ritmo de '
crecimiento ce los precios puede contrastarse, también, con la
expefiencia e los filtimos dos decenios en que la tasa cofriente de
inflacién fue inferior al lO%Aanual.‘ Solamente en unos pocos aiios
(1957, 1963, 1965 y 1966) se observan algunas desviaciones de la
tendencia principal, vinculadas a ”maxidevaluaciones”‘generales del
peso, efectuadas tras un periodo mis o menos prolongado de estabilidad
de la tasa de cambio. O sea, la tradicidn inflacionaria del pais ha
sido relativamente limitada - a diferencia de lo sucedido en otros
paises de la regibdn - y, las desviaciones ocasionales que se presentaron
en el pasado Harecen haber tenido origenes diferentes a las de los
fltimos afios, »narticularmente en lo que se refiere al problema cambiario.
De la nisna manera que en otras naciones en desarrollo con un
ingreso por nersona similar al de Colembia, el rubro alimentos
tiene influencia fundamental en la evolucidn de los precios internos,
lo que se refleja en las altas ponderaciones qué ese rubro tiene en
los indices de precios.49/ Ademéds, las variaciones de los precios de
los alimentos - sobre todo de los bésicos -~ son las que repercuten

con mayor claridad y més inmediatamente en la masa consumidora.

L8/  Se trata de variaciones de diciembre a diciembre del indice
nacional de precios al consumidor. En ese indice - que se
estima representativo de la evolucidén inflacionaria - se
consideran separadamente las situaciones de los empleados y de los
obreros; ademds, los chdlculos se efecthian para siete ciudades
(Bogotd, ledellin, Cali, Barranquilla, Bucaramanga, Manizales
y Pasto). (Véase el cuadro 12.)

52/ En el indice nacional de precios al consumidor, la ponderacidn
de los alimentos alcanza a aproximadamente LO% para los empleados
y a cerca de 50% para los obreros.

/Cuadro 12
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Cuadro 12
COLOMBIA: EVOLUCION DE LOS PRECIOS AL CONSUMIDOR

Promedio
1965w 1970 1971 1972 1973
1969
1. Indice nacional al sonsumidor a/
(dicicmbre a dicieubre - veriaciones
en porcentaje) :
8) Empleados (total) ' 10, 2b/ 7.2 12.6 4.1 22.1
b) Obreros (total) 9.80/ 6.3 4.7 14,0 25.1
o) Empleados (alimentos) 9.6 540 15,0 16.2 30.6
d) Obreros (alimentos) 10.2 3.6 7.1 1640 3Le5
2. Indice nacional al consumidor
(promedio & promedio - 1970 = 100)
&) Empleados (total) : 93.2d/ 100.0 110.9 12545 150.2
b) Obreros (total) 93.74/ 100.0 1118 12743 155.2
¢) Empleados (alimentos) ol bd/ 100.0 112.6 12940 16443
d) Gbreros (alimentos) 9479/ 10040 112,6 130.0 167.5

Fuentes: Departamento Administrative iscional de Estadfstioa (DANE) y Departamento Nacional ds
Planeaoién.
g/ Incluye, oon diferentes ponderaciones, las siguientes ciudades: Bogoid, Medellfn, Cali, Barrane
quilla, Bucaramengn, Manizales y Pasto.
Y/ Las variasiones fueren 7.6% en 1967, 6.7% en 1968 y 8.5% en 1969.
8/ les veriaciones fueron 7.0% en 1967, 6.4% en 1968 y 8.7% en 1969,
4/ Valor del fndice en 1969,

/En el
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En el trienio 1971-1973 los precios de los alimentos crecieron
con mayor rapidez que los de los otros bienes y sery;cios. Asi, entre
1970 y 1973 los preéibs reléii?os al consuﬁidor mejoraron en alrededor
de 20% con respecto a los dem&s rubros del indice (vivienda, vestuario
y misceléneo).50/ In los precios al por mayor tambidn se aprecia un
fenbmeno parecido cuando se comparan los precios de la agricultura con
los de la industria manufacturera y de la mineria. (Vase el cuadro 13.)

Entre 1970 y 1973 hubo otros cambios de precibs relativos que
vale la pena icentificar. Asi, destaca la evolucién favorable de los
orecios internos al por mayor de los productos exportados, excluido
el caf&,51/ lo que coincide con la tendencia de los valores unitarios
de exportacidn ya comentada anteriormente. Por otra pérte, se sefiala
el visible ermeoramiento relativo de los indices de precios de los
bienes'de canital y de los materiales de construccidn; en ambos casos
la baja es de aproximadamente 20% con respecto a los precios agro-
pecuarios y de 13% con relacidén al indice total.52/

Segin los antecedentes proporcionados se deduce, en sintesis,
que en el periodo en estudio la aceleracidén del ritmo de crecimiento
del nivel de nrecios co@ncidié con cambios siénificativos en el
sistema de precios que, por un lado, favorecieron a las actividades
agropecuarias y exportadoras - salvo a la caficultura - y, por otro,
perjudicaron a2 la industria manufacturera, particularmente a algunos
tipos de produccidén que han podido identificarse, como es el caso

de los materiales de construccidn.

50/ Véase nuevamente el cunadro 12 y cifras por rubros para el indice al
51/

consunidor que publican el DANE y el Banco de la Replblica.

Esa evolucidn fue especialmente vigorosa en 1973: el rubro
identificado anotd un aumento de 39%, en circunstancias que
la variacidn del indice total de precios al por mayor fue de 28%.

52/ Véase ce nuevo el cuadro 13.

/Cuadro 13




- 234 -

Cuadro 13

COL®BIA: EVOLUCION DE OTROS INDICES DE PRZCIOS

1969 1970 1971 1972 1973
l. Indice de precios al por mayor del
comercio en general (promedio a
promedic - 1970 = 100)
a) Total . - 100.0 111,5 131.9 168.7
b) Segin usc o destino econémice
Bienes de capital - 1000 107.8 12448 146.0
Materias primas y productos
intermedios - 100.0 108.1 12746 170.8
" Bienes de sconsumo - 100,0 117.2 139.8 173.9
¢) Segin origen por actividades
econémices
Agricultura, silvicultura, caza y .
pesca - 10040 1184 1364 182.0
Miner{s - 100,0 112.8 126.9 148.9
Indqustria manufacturera - 100,0 10945 126.0 155.2
2+ Indice de precios al por mayor del
comercio en general (promedic a
promedio - 1970 = 100)
a) Total - 100.0 111.5 131,9 168.7
b) Segin origen del artfoulo
Producidos y oonsumidos - 100.0 112.6 134.1 170.6
Importacién - 100.0 109.8 128.4 1641
Exportacién - 100.0 102.6 126.1 171.7
Exportados sin café - 100.0 111,0 133.8 186.1
3+ Indice de precios de los materiales
de eonstruceién en Bogotd (promedio ‘
2 promedic - 1970 = 100) 90,0 100.0 109.4 122.9 147.7
Y. Caré
a) Precio medio en el pafs en pesos
(1970 = 100) 75.3 100.0 9545 115,0 148.6
b) Precio medio de reintegro de las
exportaciones (dSlares
convertidos a pesos - 1970 = 100) 7245 100.0 92.7 12647 162.0
Fuentes: Banco de la Repfblics y Departemento Nacicnal de Planeacibn.
/2. Factores
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2. Factores que influyeron en la
aceleracibon inflacionaria

Teniendo en consideracibn la intensidad'de los movimientos de precios
anuales, se Gistinguen dos etapas en el proceso inflacionario del
periodo que corresponden a: 1971 y 1972, por un lado, y a 1973, por
otro. Sin embargo, el examen de los elementos que intervinieron en
el proceso lleva a otra subdivisibén; asi, la evolucién de los precios
en 1971 parece tener origenes diferentes con respecto a 1972 y 1973.
Ese hecho aconseja revisar separadamente lo ocurrido en el prinmer

afio de lo acontecido en los Gltimos dos.

a) La experiencia de 1971

Los precios al consumidor de los alimentos, que en 1970 habian
aumentado en promedio para los empleados y obreros en menos de 5%, se
elevaron en més de 15% en 1971. Ese importante cambio de ritmo tuvo
influencia decisiva en la aceleracidn global de la inflacibdn, que
pasbd del 7% en el primer afio a alrededor del 14% en el segundo.33

La informacidn disponible sobre el comportamiento del sector
agropecuario durante el afio, indica que las condiciones climdticas
imperantes - especialmente el exceso de lluvias en el primer semestre -
afectaron la produccidn agropecuaria, sobre todo la de algunos. rubros
agricolas. Segln cllculos oficiales las pérdidas de producciones
potenciales alcanzaron a alrededor de 100 millones de ddlares, lo que
Cetermind un crecimiento global de sdlo 2.5% del aporte de la
agricultura al producto interno bruto, o sea aproximadamente igual a la
mitad del ritmo registrado en el quinquenio anterior. Aparte del
café, los productos agricolas cuya situacidén empeord durante el primer
semestre de 1971 fueron el algoddn, el arroz de secano, los frijoles,
la papa y la soya, fluctuando las reducciones, con respecto a igual

periodo del afio anterior, entre 10% y 30%. 54/

—

53/ Véase el cuadro 12; se consideran conjuntamente, de diciembre
a diciembre y de manera aproximada, las variaciones para los
empleados y para los obreros.

5L/ Véase CIAP, op. cit., CIAP/591, pp. 21 y siguientes y cuadro AE-1.

/El analisis
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El andlisis mes a mes del indice de precios al consumidor
permite verificar que la inflacidén cambid de ritmo en la primera
parte del afio y, ademéds, que en tal proceso influyeron sustancialmente
las alzas de precios de los productos agricolas que tenian serios
problemas de insuficiencia de oferta.55/ Mientras tanto, otros
alimentos y otros componentes del indice (vestuario y misceldneos)
continuaron creciendo a una tasa parecida a la del afio anterior.

Por otra parte, lo imprevisto de las reducciones de ciertas
producciones y su magnitud sin precedentes no permitieron que Oportuné-
mente se pusieran en practica medidas de politica interna y de
importacidn destinadas a regular, aunque fuese parcialmente, la oferta
¥ los precios de los articulos conflictivos.

Un sezundo elemento que contribuyd de manera importante a los
aumentos de precios fue de origen cambiario, a pesar que desde 1967
estaba en aplicacidn - como ya se comentd - una politica de mini-
devaluaciones. En junio de 1971 se fijé un nuevo tipo de cambio,
de 20 pesos por ddlar aplicable a las compras de petrdleo crudo para
refinacién interna, en circunstancias que a partir de septiembre de 1965
la tasa se mantenia estable en 9 pesos por ddlar. Esa fuerte
variacién repercutid répidamente sobre los precios de los combustibles
¥ lubricantes y de ahi se trasladd, con variable intensidad, a un
conjunto de bienes y servicios que insumen proporciones significativas
de derivados del petrdleo.56/

El examen del curso seguido por otras variables significativas
para el estudio del proceso inflacionario indica que durante 1971 o

en los Gltimos meses de 1970, ningln otro factor tuvo repercusiones

25/  Por ejeuplo, entre los meses de septiembre de 1970 y 1971, los
precios de los frijoles subieron en 70% y los de la manteca
vegetal en 30%. Véase, DANE, Boletin mensual de estadistica,
noviembre de 1971, p. 72.

56/ Incluso, el fendmeno tuvo fuerte repercusidén sobre el costo de
la vivienda computado en el indice de precios al consumidor,
dada la ponderacidm que tiene en ese rubro el renglén combus-
tibles y servicios. Véase DANE, Boletin mensual de estadistica,
noviembre de 1971, p. 68.

/importantes en
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importantes en la evolucidén de los precios. Esta impresibén general
se confirma si se analizan los distintos indicadores que aparecen el
el cuadro 1k.

En el sector externo, se registrd una caida de 10% en el valor
unitario de las exportaciones de bienes, ocasionada principalmente por
la baja del café, y las alzas registradas en los mercados inter- '
nacionales por algunos de los principales productos exportados fueron
moderadas.

El valor unitario de las importaciones de bienes subid L%, en tanto
que el increiento de la tasa de cambio principal alcanzd a 8.2%. De esa
manera, el encarecimiento medio de las importaciones expresadas en
moneda nacional fue de 12.5%. Esa tasa, aunque algo mayor que la de
los afios anteriores, es relativamente moderada y no parece explicar
variaciones de real importancia, desde el lado de los costos, en la
aceleracidn de los precios.

Aunque es escasa y parcial la informacibén que se ha logrado
recopilar sobre la evolucidn de las remuneraciones, no hay indicaciones
de que en ese frente se hayan originado presiones inflacionarias
significativas. El salario ponderado nominal 57/ aumentd en 6.6%,
lo que implicaria una reduccidn, con respecto a 1970, de alrededor
de 4% en las remuneraciones reales. Complementariamente, los salarios
minimos urbanos y rurales 2§/ no se modificaron durante 1971, pesé a
que su filtimo incremento habia temido lugar en agosto de 1969.

En cuanto a otras posibles presiones inflacioharias vinculadas
sobre todo con algunas variables financieras principales, no se
vislumbran relaciones con la aceleracidén del ritmo de crecimiento de

los precios.

57/ Calculado por el DANE sobre la base de informaciones del
Instituto Colombiano de Seguros Sociales (ICSS). En junio de 1973
esa institucidén tenia 1 173 000 afiliados.

2§/ Esos salarios se fijan por decretos dictados por el Gobierno
sobre la base de estudios elaborados por el Consejo Nacional
de Salarios. No existe obligacidn legal de modificarlos todos
los afios y en la préctica a partir de 1950 se ajustaron en
periodos que variaron entre uno y seis afios.

/Cuadro 14
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Cuadro 14
COLQMBIA: RELACIONES ENTRE LOS MOVIMIENTOS DE PRECIOS Y ALGUNAS VARIABLES SIGNIFICATIVAS

(Veriaciones poreentuales)

1969 1970 1971 1972 1973

1, Indice nacional de presios al consumidor
(diciembre a diciembrs)

a) Zmpleados (total) 8.5 742 1246 14,1 22,1
b) Obreros (total) 8.7 6e3 14,7 14,0 25.1
2+ Indice de valor unitaric de las importaciones
de bienses (promedic a promedioc) 2.1 360 L0 5.8 18.2
3¢ Indice de valor unitario de las exportaciones
de bienes (promedio a promedio) ~le2 23.4 =100 8.9 2745
4, Tasa de cambio principal (promedio a promedio) 6.0 645 8e2 946 8.0
SasValor unitario de las importaciones por
tasa de cambio (2x4) (promedio a promedis) 8.2 947 12,5 16.0 2747
SbeValer mitario de las exportasiones por tasa
de caubio (3x4) (promedio a promedio) 47 314 ~2,6 19.4 37
6. Dinero-total de los medios de pago af
(2 fines de afio) 2243 1545 11.9 27.1 30.7
7+ Gastos totales del gobierno nacional b/ 1847 25.8 19.6 26.3 13.6

8. Gastos totales del gobierno nacionsl
(some porsentaje del PIB g precios de

mercado) 9.4 10,0 10.2 10.7 9e2
fe.eInversién del gobierno nacional (souo poroenw

taje del PIB a precios de mercado) 3.9 b2 39 4.5 3¢5
9+ Ingresos corrientes del gobierno nacional 16.9 ob,7 20.6 11.6 24.8

10. Ingresos corrientes dsl gobiermo nacional
(coi10 porcentaje del PIB g precios de

mercado ) - 8.6 962 9elt 8.7 8.2
1le Déficit del gobierno nacionsl (como poroen=

taje del PIB & precios de mercado) 0.7 0.9 0.8 240 1.0
12. Gastos corrientes s inversién del gssctor

piblice oconsolidade 1549 22.1 2743 1942 16,90/

13. Gastos corrientes e inversién del seotor
pédblico consolidado (como porcenteje dsl

PIB 2 precios de mercsds) 24,0 21,8 2649 26,6 23458/
13 Inversién del sector pdblico consolidade
(eomo poreentaje del PIB & precios deo mersads) 9.8 11.5 1247 12.3 10.9¢/
144 Remuneraciones nominales
a)Salerios ufniuos - - - 30.04/ -
b)Salarios industriales 14,8 15.0
¢)Salario ponderads nominal 3el 949 6.6 10,6

Fuentss: Renglones 1 al 5: CEPAL, sobre la base de estadfsticas ofisiales; renglones 6, 7, 9 y li:
FMI, International Financial Statistics agosto 1974; renglones 12 y 13as Banoco Mundial,
opsolte,Report N® 138-C0, cuadro I1.2; renglones 8, 10, 11 y 13: Producto interno brute &
Preclos de mercade a precios corrientes, véase sl cuedro 16; renglén 1la: C1ap, op.cit.,
CIAE/ 591, cuadro AE-3; renglén llb: FEDESARROLLO, Coyunture Econémica, sbril 1973 y 1974;
¥ renglén l4: DANE, Boletin Rensual, abril 1974, p. 118,

&/ Segin la definicién del Fondo Monsterio Internacional (FMI).

b/ Gastos sorrientes mfs inversiones.

&/ Estimeciones.

&/ Alrededor de 30% & partir de abril; no se reajustaban desde agosto -de 1969+ & su vez, en 1969 el

reajuste fue de aproximadamente 20%, despubs de los afios en que no hubo variseiones.

/En efecto,
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En efecto, durante 1971 la cantidad de dinero aumentd 11.9%
y en el afio anterior el incremento fue de 15.5%;22/ esas tasas,
moderadas y decrecientes, pueden contrastarse, por ejemplo, coﬁ el
aumento de 22.3% registrado en 1969. Por su parte, la operacién
fiscal tampoco se constituyd en un elemento propulsor de la inflacibn,
porgque debido a que los ingresos corrientes del gobierno nacional se
expandieron con mayor rapidez que sus gastos totales, el déficit éQ/
del gobierno disminuyd, como proporcién del producto interno bruto,
del 0.9% en 1970 al 0.8% en 1971. Adicionalmente se verificd que la
totalidad de ese déficit se cubrié mediaﬁte la utilizacidén de
préstamos externos, lo que no provocd efectos monetarios expansivos
dada la situacidn global del balance de pagos. Esa situacibn determind
una disminucidn de las reservas internacionales del paié entre fines
de 1970 y de 1971.61/

Cabe hacer notar que el comportamiento no inflacionario de la
operacidn fiscal coincidié con una expansion importante de los
gastos del gobierno nacional = particularmente de los corrientes -~ ¥
también de los del sector pliblico consolidado, de suerte que entre
1970 y 1971 aumentd 1la participacién en el producto interno bruto
de esas dos variables,gg/.continuando as! una tendencia que se venia
manifestando a partir de fines del decenio de 1960. Ello no obstante,

——

59/ Se considera también el aumento durante 1970 de los medios de

o pago porque en algunas interpretaciones de las variaciones de
los precios se recomoce que pueden haber retardos de hasta
seis meses en las vinculaciones que se producen entre incrementos
de la cantidad de dinero y de los precios.

Definido como la diferencia entre gastos totales e ingresos
corrientes. (Véase de nuevo el cuadro 1lk.)

Véanse los cuadros 14, 15 y 16, asi como los cuadros 6 y 7.

Véase de nuevo el cuadro 14. Paralelamente el coeficiente de
inversidn fiscal pasd de 4.2% en 1970 a 3.9% en 1971, en tanto
que el de inversidn pfiblica varid de 11.5% en el primer afio a
12.7% en el segundo.

/Cuadro 15
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la presencia simulténea de los factores ya indicados - entre los
cuales el déficit en cuenta corriente del balance de pagos desempefid
un papel fundamental - permitid menguar los desequilibrios potenciales
que podria haber generado la operacién de las finanzas plblicas.

b) La evolucibn en 1972 y 197} '

Los elementos identificados anteriormente que tuvieron influencia

en la aceleracidon de los precios de 1971, dejaron de tenerla, en

gran medida, en la mantencién del ritmo inflacionario de 1972 ¥y en

la nueva aceleracidn de 1973. En efecto, durante esos dos afios fue
manifiesta la caracteristica, ya destacada, de desenvolvimiento
relativamente equilibrado de las diversas actividades productivas y,
mas especificamente, de la agricultura que crecid a una tasa satis-
factoria superior en promedio al 5%.§§/ Hubo, en general, normalidad
en la esfera de la produccidn y del abastecimiento ¥ mejord sensible-
mente el ritmo de crecimiento del producto interno bruto.

La explicacidn basica del curso que siguid la inflacién en el
bienio 1972-1973 reside en la evolucidn que registrd el sector externo
vy en sus efectos sobre algunas variables y situaéiones fundamentales.
Lsas repercusiones se hicieron sentir, por un lado, en el complejo
fiscal monetario y en la disponibilidad de recursos liquidos en poder
de los exportadores y, por otro, en las influencias que sobre los
costos y los precios internos ejercieron los crecientes valores
unitarios de importacidén y de exportacidn. A esos dos conjuntos
de fuerzas, cque actuaron en la misma direccidn, se agregaron otros
factores coadyuvantes, entre ellos, la reduccidn de las importaciones
de 1972.

i) La sobreexpansidn financiera. El fendmeno de sobreexpansion

se manifestd claramente en la evolucidén de los medios de pago, los
que aumentaron 27.1% en 1972 y 30.7% en 1973. (Véase de nuevo el
cuadro 14.) Esas tasas son muy superiores, como se recordard, a las
registradas en 1970-1971.

63/ Solamente se observaron algunos problemas transitorios de
reducciones en la produccidn de ciertos alimentos. En este
sentido, el caso més destacado fue el de la papa durante el
primer semestre de 1973,

/El comportamiento
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El comportamiento de las finanzas plblicas fue el factor
fundamental que incidid sobre la evolucidn monetaria, a consecuencia
de los déficit totales generados por el gobierno nacional - y por el
sector publico -, de las modalidades a que se recurrid para cubrirlos
y de la situacidn del balance de pagos durante esos aiios.

En 1972, el sustancial incremento de los gastos fiscales, en
particular de la inversidn, que no se vio acompailado de un crecimiento
parecido de los ingresos corrientes, generd un déficit total de cerca
de 3 700 millones de pesos (2% del producto interno bruto), de suerte
que se triplicd el monto absoluto alcanzado en 1971. En 1973 disminuyd
abruptamente el aumento relativo de los gastos fiscales ~ en valores
corrientes, la inversibén permanecidé practicamente estancada - y a
pesar que los ingresos corrientes crecieron en menor proporcibn que
el producto interno bruto nominal, el déficit se logrd reducir a
2 40O millones de pesos (1% del producto interno bruto).

Esos déficit se financiaron mediante la utilizacidén neta de
créditos externos, siendo negativo - en conjunto para los dos afios -~ el
uso de préstamos internos. Asi, en 1972 el gobierno nacional utilizd
préstamos externos por alrededor de 150 millones de dbélares, en tanto
que en el afio siguiente la cifra comparable ascendid a cerca de
130 millones. EIsos valores pueden contrastarse con los observados
en 1970-1971, periodo en el cual la utilizacidén media fue de 70 millones
de dblares anuales. (Véase nuevamente el cuadro 15.)

Por otra parte, para todo el sector pliblico se estima que el
uso de recursos externos netos también se duplicd entre 1970-1971 ¥y
1972-1973 (aproximadamente, 140 millones de dbélares y cerca de
300 millones, como promedio anual, respectivamente).

Mientras el gobierno nacional y el sector pfiblico aumentaban
su dependencia del financiamiento externo, la situacibén del balance de
pagos cambid significativamente, lo que se reflejé en la reduccidn
ya comentada de su déficit en cuenta corriente. Esto llevbd, en grandes
rasgos, a que la mayor utilizacidm de créditos externos en 1972-1973
por parte del sector pQiblico - que alcanzd a mas de 300 millones de
ddlares con respecto a la de 1970-1971 - se tranformara en su integridad
en un aumento ce las reservas internacionales del pais. (Véase de
nuevo el cuadro 7.)

/Las series
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Las series monetarias dejan ver que ese incremento de las
reservas internacionales fue la causa de la expansidn acelerada de
la cantidad de dinero, verificandose complementariamente que en 1972
¥y 1973 el crédito interno total aumentd a un ritmo casi idéntico al
registrado en 1969-1971. En cuanto a componentes del crédito interno,
solamente los préstamos concedidos a las instituciones oficiales
registraron una tasa de crecimiento mis elevada que el promedio. (Véase
de nuevo el cuadro 16.)

En la evolucién de la cantidad de dinero también tuvo influencia
el desenvolvimiento mostrado por los factores de contraccidn monetaria,
segln se acostumbra llamarlos. Asi, actud como elemento moderador
el ripido aumento del cuasidinero, respondiendo esa tendencia a la
puesta en marcha del sistema de ahorro ¥y préstamos reajustables para
la vivienda.é&/

Conviene tener en cuenta otro aspecto vinculado al fendmeno de
sobreexpansibén financiera: el riapido y sustancial incremento experi-
mentado en esos afios por la capacidad de gasto de los sectores
exportadores. En este sentido, una caracteristica particular de las
actividades de exportacidn colombianas consiste en que ellas provienen
de muchas empresas o unidades econdmicas nacionales de reducida
dimensidén, que estin sujetas a una tributacidn o participacidn fiscal
relativamente baja. Una parte sustancial de las exportaciones no
tradicionales y, en menor medida, las exportaciones de café reunen
esa caracteristica. Este hecho puede conducir a que el incremento de
la demanda interna -~ particularmente de .bienes de consumo - sea mas

intenso e instantéineo en Colombia, al aumentar las exportaciones, que

64/ El sistema, creado en mayo de 1972, funciona sobre la base de
unidades de poder adquisitivo constante (UPAC), las que son
reajustables diariamente segfin la variacién estimada de los
precios al consumidor. A fines de 1973 se habian constituido
depdsitos en UPAC por el equivalente de 4 500 millones de
pesos (ese monto corresponde a un 11% de la cantidad de dinero).
Sin embargo, hasta esa misma fecha ya se habian utilizado
3 L0O wmillones en 1la construccidén de viviendas. Por esto, el
efecto de absorcidn neto del sistema debe haber sido reducido.

/en los
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en los paises cuyo sector exportador lo domina un conjunto de pocas
empresas sujetas a mis altas tasas tributarias y a un mayor grado de
autocontrol cde sus gastos o en aquellos casos en que el fisco es
propietario, total o parcialmente, de una proporcidn significativa
de las empresas exportadoras.

La circunstancia anterior, unida a los considerables incrementos
de 1aé exportaciones de bienes que tuvieron lugar en 1972 y 1973
(27% y 39% en dblares corrientes, respectivamente, y 39% y 50% en su
equivalente en pesos colombianos), hace suponer que las presiones de
demanda, provenientes de la mayor capacidad de gasto de las actividades
exportadoras, pueden haber tenido repercusiones de cierta trascendencia
en la aceleracidn inflacionaria que se esté analizando.

ii) Las presiones externas sobre los precios internos. Los efectos

més directos de la inflacidn externa - o '"importada', como se la
denomina con frecuencia - sobre los precios internos se manifestaron
con mayor intensidad en 1973 y tuvieron particular importancia en la
aceleracidn inflacionaria registrada en ese afio, suméndose asi al
problema de sobreexpansién financiera ya analizado. En cambio, en
1972, esos efectos no se hicieron sentir con una fuerza parecida.

Asimismo, se verificd que la propagacibén hacia la economia interna
de las alzas de las cotizaciones internacionales de los productos
comerciados mundialmente se canalizd a través de las importaciones
efectuadas por Colombia y, ademds, por medio de sus efectos sobre los
precios nadionales de los bienes exportados por el pais..

En la importacidn y exportacidn, los mayores incrementos de
precios y de mis elevado impacto relativo correspondieron al comercio de
productos agropecuarios, mis especificamente de alimentos. Esto por
dos razones principales: primero, porque esos productos experimentaron

aumentos de precios internacionales comparativamente més intensos; 65/

-

65/ Entre 1972 y 1973 los precios interpacionales en ddlares de los
productos agropecuarios - alimentarios y no alimentarios - comer=
ciados mundialmente subieron en promedio cerca de 50%, en tanto
que el alza comparable para todas las mercaderias sujetas a
comercio internacional fue de 20%. Véase Naciones Unidas,
Boletin uensual de estadistica, septiembre de 197k, pp. xiv y xv.

/en segundo




en segundo lugar, porque - como ya se indicd - los alimentos tienen
mayor ponderacibén en los indices de precios, particularmente al
consumidor, elaborados en el pais. '

Ese crecimiento relativamente mas répido de los precios de los
productos agropecuarios también se hizo presente en 1973 en la
estructura de precios colombiana, ratificando una tendencia, ya
comentada, que venia desde 1970. Asi, esa caracteristica se manifestd
tanto en los precios al consumidor (rubro alimentos) como en los
precios al por mayor (rubro agricultura y otros). (Véanse de nuevo los
cuadros 12 y 13.) '

Ademés, una de las cualidades de la economia colombiana que
conviene tener presente cuando se estudia el impacto de la inflacibdn
importada sobre ella, se refiere a las condiciones relativamente
abiertas y flexibles con que opera su comercio exterior.éé/ Esto
significa, en la prictica, que el gobierno determina orientaciones
generales para el funcionamiento del sector externo pero que es
limitada, salvo excepciones, su participacidn directa en la fijacidn
de cantidades y sobre todo de precios de las distintas mercaderias
que se importan y exportan.

Por lo tanto, los efectos de la inflacidn externa tendieron a
internalizarse” con cierta facilidad ¥ prontitud y en muy pocas
ocasiones se tratd de aislar significativamente la situacidn interna
de precios de aquella vigente en los mercados internacionales. Esto,
Pese a que algunos elementos de trascendencia podrian haber ayudado
a intentar tal aislamiento: primero, la situacién favorable que
presentaba el balance de pagos desde 1972 y que se acentud en 1973;
segundo, el hecho de que el pais es autosuficiente en la mayoria de
los alimentos que consume, y tercero, el crecimiento del producto
interno bruto relativamente equilibrado y satisfactorio registrado

en 1973 y en el afio anterior.

66/ A esto se agrega un factor cuya importancia no se puede menos-
preciar y que se refiere a la posibilidad, a menudo ejercitada,
de comerciar ilegalmente con los paises limitrofes, particular-
mente a través de las amplias fronteras que el pais tiene con
Venezuela y Ecuador.

/- E1 impacto
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- Bl impacto inflacionario a través de las importaciones. Una

primera indicacidn de la mayor repercusidn inflacionariz que en 1973
tuvo el comercio de importacidn la da la variacidn media del valor
unitario en ddlares de las importaciones, que en ese afio aumentd 18%,
es decir a més del triple que en 1972. Sin embargo, por elAmenor
crecimiento relativo de la tasa de cambio en 1973 el valor unitario,
en moneda nacional, de las importaciones se elevd a 28%, o sea menos
del doble que en 1972. (Véase de nuevo el cuadro 14.) En todo caso,
ese mayor ritmo de aumento del valor unitario en moneda nacional de
las importaciones puede haber significado en 1973 un impacto inflacio-
nario adicional de hasta tres puntos porcentuales con respecto a 1972.67/

Fuera de esa tendencia general, el caso del trigo y, en menor
proporcidn, del m~iz merecen consideracidn espécial. Segin se aprecia
en el cuadro 1?7 durante 1973 se importaron grandes cantidades de esos
dos productos, particularmente de trigot§§/ en circunstancias que los
precios medios en ddlares pagados por Colombia aumentaron 113% para
el trigo y ©5% para el maiz (130% y 110%, respectivamente, en su
equivalente en moneda nacional). Paralelamente, el precio interno del
trigo se elevd en aproximadamente 70% y el del maiz en 80%, lo que dado
el consumo muy ¢ifundido de esos productos puede haber provocado reper-
cusiones inflacionarias - y de restriccidn en el consumo basico de la
poblacidén - que no quedan plenamente reflejadas en los cdlculos mas
globales presentados anteriormente.

Asimismo, la diferencia entre la variacidn del precio inter-
nacional del trigo y la de su precio interno se tradujo en pérdidas
para el Instituto de Mercadeo Agropecuario (IDEMA)oég/ Esa forma de

subsidio - que se otorgd con la intencidn de que fuera transitorio -

67/ Chlculo basado en estimaciones hechas para 1972 por FEDESARROLLO.
: Véase, Coyuntura econdmica, vol. II, No 4 pp. 2-3.

68/ Ese cereal es el finico producto agricola que tradicionalmente el
pais ha importado en cantidades significativas.

69/ Tnstitucidén oficial descentralizada que actha en el campo de la
comercializacidn agropecuaria de productos nacionales e
importados.
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Cuadro 17

COLCKBIA: PRODUCCIQN, IMPORTACICNES Y VARIACIONES DE
PRECIOS DE ALGUNOS PRODUCTOS AGRICOLAS

le
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Fuentes: CEPAL, sobre la base de estadfsticas del DANE y del Departemento de Planescidn.
8/ Variacién entre 1971 y 1973
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se financid por medio de créditos concedidos al IDEMA por el
Banco de la Repfiblica. Se estima que tales créditos por si solos
causaron una expansidn adicional de la cantidad de dinero cercana
al 2%.70/

Por filtimo, interesa comentar lo ocurrido con el aceite. A
pesar que en 1973 el pais importd una proporcidn restringida de los
insumos que se requieren para fabricar ese producto, el fuerte
crecimiento del precio internacional de la soya y de otras semillas
oleaginosas influyd decisivamente en el aumento cercano al 75%
registrado en el afio por su precio interno.

- Las ranrcﬁsiones del alza de precios de los productos de

exportacidén. El1 fuerte aumento de los precios internacionales de

los productos agropecuarios tuvo también claras repercusiones
inflacionarias sobre la economia colombiana dadas las condiciones
relativamente abiertas y flexibles con que opera el comercio exterior
del pais. Asi al producirse una diferencia de precilos en favor de

las ventas en el exterior de una proporcién importante de la produccidn
nacional, los precios internos tienden a subir con parecida intensidad
a las cotizaciones internacionales para equilibrar el atractivo del
mercado nacional con respecto al externo y evitar, de esa forma,
insuficiencias de abastecimiento interno. '

Esa tendencia se vio doblemente reforzada. De un lado, como una
elevada proporcidn de las exportaciones del pais consiste en productos
agropecuarios, los exportadores nacionales conocen bien los mercados
internacionales de esos productos y asimismo, tienen buenas posibili=-

dades de expandir significativamente y con agilidad esas expoxrtaciones.

70/ Véase de nuevo el cuadro 16 Se conjetura que en 1973 el costo
del subsidio puede haber alcanzado a mas de 500 millones de pesos,
no obstante que las reservas internas del cereal constituidas a
fines de 1972 permitieron que las importaciones de 1973 pudieran
ser mis bajas que de costumbre. (Véase de nuevo el cuamdro 17.)

/De otro




De otro lado, durante el afio, y también con anterioridad, no se
adoptaron medidas importantes de politica econdmica destinadas a
reducir la diferencia de precios favorable a las ventas en el
exterior, que se fue formando.

En 1973 el valor unitario en dblares de las exportaciones de
bienes aumentd 27.5%, lo que unido a la variacidn de la tasa de
cambio principal determind un incremento del 37.7% del valor
unitario expresado en moneda nacional. Esa filtima tasa significh
duplicar el aumento registrado el afio anterior y da una primera
aproximacidn de la presidén inflacionaria que provino de esta &rea.

Por otra parte, si se excluye el café del cilculo del valor
unitario en moneda nacional de las exportaciones, se verifica que
en 1973 su incremento fue cercano al 50%, en tanto que en 1972 1la
variacidén comparable fue inferior al 10%. Ese violento cambio
de ritmo repercutidé con especial virulencia en los precios internos
de algunos productos agropecuarios.

En tal sentido se sefialan algunos ejemplos calificados de
lo sucedido entre 1972 y 1973. En primer lugar, los precios al
por mayor de las carnes experimentaron un aumento de aproximadamente
k5%, porcentaje que fue superior para las carnes denominadas finas.
En segundo término, registraron alzas internas de precios superiores
al 40% otros productos de exportacidn como el tabaco. 71/ Por altimo
en el algoddn, durante el afio se elevaron 40% los precios para la
cosecha del interior y se aceptd que parte de la cosecha de la Costa
Se comprara a los precios internacionales, que subieron mis de 100%
entre 1972 y 1973. 72/

71/  Véase DANE, Boletin mensual de estadistica, septiembre de 1974,
p. 82.

72/ Véase FZDESARROLLO, Coyuntura econdmica, abril 1974, p. 55.

/iii) Las
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iii) Las remuneraciones. En general, las informaciones

disponibles no parecen indicar que la evolucidn de las remune-
raciones haya influido de manera ipportante a la inflacidn del
bienio 1972-1973 y, en particular, a la aceleracidn Qué tuvo
lugar en el iltimo afio considerado. ,

En abril de 1972, los salarios ﬁinimos urbanos y rurales
se reajustaron, en promedio, en alrededor de 30%, en circuns-
tancias que ellos no se habian aumentado desde agosto de 1969.
Sin embargo, en 1972, el salario ponderado nominal subid sblo
10.6%. Esa variacién habria determinado una reduccibn del salario
real de mis de 3%, con respecto a 1971, y se agregd a la que ya
se habia registrado en 1971. (Véase de nuevo el cuadro 14.)

Por otra parte, seglin algunos datos sobre evolucidn de
los salarios industriales en 1972 y 1973 que se han podido '
rec0pilar,2§/ los aumentos nominales en el sector manufacturero
- que es probablemente una de las actividades productivas en que
los reajustes salariales fueron los més favorables -~ alcanzaron
a 14.8% en 1972 y a 15% en 1973. Esos valores implican que los
salarios industriales reales permanecieron précticamente.iguales

en 1972 y que disminuyeron mis de 5% en 1973.

73/  Calculados por la Fundacidn para la Educacidn Superior y el
Desarrollo (FEDESARROLLO) por medio de encuestas directas
realizadas a 50 empresas industriales. Véase Coyuntura
Econdmica, abril de 1973 y 1974. '
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D. ASPECTOS PRINCIPALES DE LA POLITICA ANTINFLACIONARIA

l. Gonsideraciones generales

El &nfasis que se dio en el trienio 1971~1973 a ia polfitica
antinflacionaria se vinculd estrechamente con la evolucibn de los
fndices de precios y con las interpretaciones que se daban sobre los
principales factores que incidian en el proceso inflacionario, en
particular a medida que iba variando la situacibn del comercio exterior.
Esto significb, en la préctica, que la preocupacidn por el problema
inflacionario fuera creciendo a lo largo del periodo y que se concediera
una prioridad cada vez mayor a la formulacidn y puesta en praictica de
medidas estabilizadoras. En tal sentido influyb también el hecho, ya
analizado, que la aceleracidn del movimiento de los precios en 1971
resultd, en lo esencial, de dificultades transitorias en la oferta de
algunos productos agropecuarios.

Por este motivo, el examen de la politica antinflacionaria que
se realiza en esta seccibn se refiere a la experiencia de 1972 y de
1973, con acento en la del filtimo afio. No obstante, cuando parece
aconsejable, se tienen en consideracibn varios rasgos de lo ocurrido
en 1971 o en aflos anteriores.

Por otra parte, la intensificacidn del proceso inflacionario y
la prioridad creciente que se fue otorgando a las medidas para hacerle
frente no llevaron a la elaboracibn de un programa antinflacionario como
tal, en el cual se establecieran globalmente y con cierta precisidn las
acciones por tomar en los diversos campos de la politica econdmica.
De esa manera, durante el periodo se encuentra m&s bien la presencia
paulatina de varias medidas de estabilizacidn que se fueron dictando y
coordinando a medida que el tiempo transcurria, para lo cual se fue
teniendo en consideracidn preferente el curso que iba siguiendo el
comercio exterior del pais.

Ahora bien, icudles fueron los objetivos principales, explicitos

o no declarados pfiblicamente, de las medidas de establizacidn aplicadas?

/En primer
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En primer lugar, se trataba naturalmente de mantener dentro de
limites razonables la tasa de inflacidn, lo cual significaba no alejarse
del ritmo de aumento de los precios registrado.en el perfodo 1967«1970 y,
concretamente, que la variacibn de ellos no excediera del 10% anualﬂz&/

Paralelamente, se procur8 que la politicq de estabilizacién fuera
compatible con la bfisqueda de otros objetivos. Entre ellos se
destacaban el crecimiento del producto interno a una tasa no inferior
al 7% anual y un mejoramiento paulatino de las condiciones en el empleo
urbano, el nivel de vida en el campo y la distribucidn del ingreso.

Esa definicibdn de varias metas por cumplir, aunque relativamente
general, cabe apreciarla en su verdadera importancia porque influy$
significativamente sobre la opcibn de las autoridades del pals en
materia de politica de estabilizacibn. Asf, desde ya puede adelantarse
que las medidas aplicadas respondieron siempre a la intencidn de moderar,
o de mantener dentro de limites razonables o "funcionales'" el proceso
inflacionario, y no a la de frenarlo bruscamente o de eliminarlo por .

completo.,
2. Llas medidas de estabilizacibn

Siguiendo una ordenacibn parecida a la que se emple8 para el examen
interpretativo de la inflacidn m&s reciente, el estudio y evaluacibn de
las medidas deestabilizac;énpuede efectuarse agrup&ndolés en dos grandes
conjuntos de acciones interdependientes entre eilbs. Asi, por un lado,
vale la pena considerar lo ocurrido en el campo monetario-finénciero, en
tanto que, por otro, se revisarén los esfuerzos desplegadoé en el &rea
de los abastecimientos, precios e ingresos.

En esa cla51ficac16n, hecha mfs bien por funciomnes que por tipos de
medidas, es probable que algunas politlcas sean conslderadas, en los

aspectos parciales que correspondan, en los dos bloques de accidn

v

z&/ Sin embargo, algunos funcionarios gubernamentales han sefialado
posteriormente (en el curso de 1974) que en la actualidad, dada .
la generalizacibn e intensificacibn de la inflacibn mundial,
esa meta puede ser muy ambiciosa. Piensan que en las nuevas
condiciones vigentes = que en buena parte ya se dieron en 1973 =~
un alza de precios de 15% anual o algo més serfa aceptable.
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identificados. La politica de comercio exterior es uno de los ejemplos
mis claros a tal respecto, en cuanto a manipulacibn de reservas
internacionales, en un sentido, y regulaciones preferentemente
cambiarias, en otro.

a) El_campo monetario~financiero

En la polftica de estabilizacibn del periodo se atribuyd gran
preponderancia al manejo de las variabies monetario«~financieras,
particularmente al control del aumento anual de la cantidad de dinero.
Se procurd lograr una evolucibdn programada de los medios de pagos y de
otros activos financieros que permitiera, a su vez, una expansidn de la
liquidez de la economia compatible con los objetivos antinflacionarios
Y de crecimiento ya identificados. |

La meta cuantitativa fundamental consisti® en tratar de limitar
la expansidn de los medios de pago a una tasa anual de aproximadamente
17%. Segln lo expresado por expeftos del Departamento de Planeacidn,
ese incremento se estimd compatible con un crecimiento del producto
interno bruto de 7% anual y un aumento de los precios no superior al
10% por aiio.

Varias razones justifican esa preponderancia otorgada y, en buena
parte, ellas fueron tomadas en cuenta por las autoridades para decidir
sus programas de accidn.

En primer t&rmino, fue decisiva la circunstancia de que un grupo
‘importante de los técnicos gubernamentales considerd razonable la
explicacibn preferentemente ''monetarista'" de las variaciones de los
precios. A eso se agregd que existla cierta tradicibn en el manejo de
la polftica monetaria y que institucionalmente se daban condiciones
apropiadas para tal operacidn, sobre todo en lo que se refiere a la
existencia y funcionamiento coaordinado de la Junta Monetaria y del
Banco de la Repfiblica.

En segundo lugar, la primacfa de la politica monetario-financiera
respondid a una evaluacidn mls bien restrictiva sobre las posibilidades
de utilizar otras modalidades de la politica econdmica que incluyeran,

por ejemplo, acciones del Estado mis directas y generalizadas a través
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de la politica~£;§ca1’o de la Polit;ca de ingresos y precios. ; Bsa orien-
tacién eignificd .en otros aspectos que .se buscaba regular los movimientos
del nivel de precios sin que, simultaneamente, se generaran cambios en el
sistema de precios de los bienesy servicios y de los factores productivos
significativamente distintos de los que el mercado llegara a determinar.
Por filtimo, la evaluacidn de la probabilidad de &xito en la
contencidn inflacionaria de una politica esencialmente monetaria puede
sustentarse en otra consideracibn:. que el ritmo de alza de los precios
se habfa acelerado pero sin alcanzar valores francamente excesivos o fuere
de todo control. Esa consideracidn se refiere a que la no existencia
generalizada de mecanismos de reajustabilidad automfitica en el sistema
econdmico colombiano otorga poca fuerza de autopropulsibn al proceso
inflacionario. En el pais no hay, por ejemplo, reajustabilidad
automitica en las.remuneraciones, -en los impuestos y en los arriendos
¥y, adicionalmente, s8l0o en el frente cmabiario y en una fraccibn de
los mecanismos de captacibn de ahorros se dan algunas modalidades que
cumplen con esa caracteristica de reajustabilidad. Con relacidn a lo
anterior, no cabe duda que puede ser relativamente mas ficil y eficaz
el uso del instrumental monetario mientras menos generalizados estén
aquellos mecanicmos que vinculan entre st, directa ¥ automiticamente,
los diferentes movimientos de precios que pueden estar teniendo lugar.
No obstante la precisibn con que se determind® la mata de' aumento
de los medios de pagos y las razones que se tenfan para dar prioridad
a las variables monetario~financieras, y suponer su eventual eficacia, :
el examen de las medidas adcptadas permite  observar que la accidn
desplogada en el control de los origenes mismos de la expansidfn de la
cantidad de dinecro fue relativamente limitada y poco intensa. En
cambio, la mayorfa de las medidas que se fueron dictando estuvo orientada
a reducir el efocto multiplicador sobre los medios de pago de una
creciente ewisidn directa (o creacidn primaria, como a veces se le

denomina).

/i) Medidas
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i) Medidas de politica fiscal y de manejo de las reservas

internacionales. Como se recordari, el factor que influy8 decisivamente

en el mfs rlpido crecimiento de la cantidad de dinero que se registrb

en 1972 y 1973, fue la cuantfa del d&ficit gubernamental y su forma de
financiamiento a través de créditos externos, en circunstancias que la
evolucibn del comercio exterior determind una reduccidn sustancial del
déficit en cuenta corriente del balance de pagos. El resultado fue un
aumento de las reservas internacionales y un incremento paralelo y
equivalente de la emisidn directa en moneda nacional del Banco de la
Repfiblica, ya que, en la prictica, esa institucibn absorbid las

ventas de divisas, provenientes del uso de cr8ditos externos, efectuadas
por el gobierno nacional y el sector pfiblico.

En otras palabras, la posibilidad de controlar en sus origenes
la expansibn de los medios de pago dependfa, en lo esencial, de las
medidas de politica fiscal y de manipulacidn de las reservas
internacionales que era factible poner en prictica.

Ante esa alternativa, la politica fiscal previd pocas medidas
destinadas a reducir el d&ficit gubernamental o a modificar la
modalidad de su financiamiento, lo que le habrifa permitido moderar
su dependencia del cr&dito externo.

Asi, por un lado, no se definieron iniciativas de trascendencia
=~ particularmente tributarias - destinadas a elevar o a mantener la
participacifn en el producto interno bruto de los ingresos corrientes
del gobierno y, por el contrario, entre 1971 y 1973 ellos disminuyeron
en forma sustancial su proporcidn. Esto ocurrib a pesar que la
aceleracidn del ritmo de crecimiento de la economfa ¥y particularmente,
del comercio exterior podrfa haber facilitado un eventual aumento de
los impuestos. De otro lado, en materia de gastos, solamente en 1973
se logrd frenar la velocidad de crecimiento de los gastos pfiblicos, lo
que fue posible sobre todo a trav8s de una severa restriccibn del
gasto dedicado a la inversidn fiscal y pfiblica.

En otros aspectos de la politica fiscal tampoco se materializaron
nuevas disposiciones destinadas a resolver el prcblema planteado. En

materia de ingresos de capital en moneda nacional, ya se vio

/anteriormente que
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anteriormente que durante el periodo no hubo confrataci6n neta de
préstamos internos. ‘A la vez, para captar recursos de capital, el
gobierno siguid emitiendo tfitulos de la deuaa plblica de carécter
tradicional, no reajustables, que se fueron haciendo progresivamente
menos atractivos a medida que la tasa de inflacidn aumentaba y que
surglan otros instrumentos competitivos, en particular los UPAC, que si
eran reajustables.

En lo que se refiere a ingresos de capital en moneda extranjera,
no sblo se duplch el ritmo de endeudamiento externo neto que se habia
alcanzado en los afios precedentes, sino que también se recurrid a una
significativa utilizacidn de préstamos externos de carficter comercial
(por m&s de 60 millones de ddlares anuales en 1972 y 1973), los que
fueron empleados précticamente en su totalidad en el financiamiento de
gastos en moneda naclonal. :

Complementariamente, la politica de manejo de las reservas intere

nacionales aplicada no logrd, o no procurd con suficiente &nfasis,
hacer mi&s lento el ritmo de acumulacidn de reservas o que esa
acumulacidn tuviera efectos monetarios menos intensos.

En cuanto a las importaciones, la progresiva liberalizacidn de
las medidas que regulan su ingreso, iniciada en 1972, solamente en
1973 se acentud y empezd a tener efectos, seglm ya se ha visto. En
cambio, entre 1971 y 1972 el monto absoluto de la importacidn de bienes
se redujo en mis de 60 millones de dSlares, lo que resultd contradictorio
con los esfuerzos antinflacionarios que se estaban realizando. FPuede
agregarse que en 1972 no se habria generado el aumento de reservas de
120 millones de d8lares que tuvo lugar, si las importaciones en dblares
corrientes de ese afio hubiesen sido superiores en 5% a las de 1971.

En el campo de las exporfaciones, las posibilidades de accibn eran
m&s complejas, porque = como es 1lbgico = para las autoridades resultaba
muy diffcil y poco aconsejable plantear un esquema de disminucidn de
incentivos a las exportaciones, en circunstancias que el problema de
fondo original provenfa en buena parte del financiamiento del sector
plblico y que tal disminucidn habria sido contraria a la estrategia de

promocién de las exportaciones que desde hace varios afios se venia
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siguiendo. Conforme con esa orientacidn, hasta fines de 1973 no se
introdujeron modificaciones importantes en materia de incentivos*ZZ/
salvo que se termind con un mecanismo de reintegros anticipados a las
exportaciones que estaba en funcionamiento, no obstante que para
compensar esa disposicibn se le otorgaron mas recursos al Fondo de
Promocidn de Exportaciones (PROEXPO).

Una alternativa conceptual que no se planteb, o que no llegd a
materializarse, podria haber estado encauzada a reducir, o mis bien a
regular, el efecto inmediato sobre la liquidez provocado por los
aumentos de exportaciones. Cuando los exportadores gozan de una situacibr
crecientemente favorable -~ al recibir simultineamente los beneficios
provenientes de aumentos en las cantidades exportadas y en los precios
internacionales y, ademis, de la mantencidn de los incentivos de que
gozan -, parecerfa hasta cierto punto 1l8gico que en algunos casos
disminuyera el grado de liquidez de los recursos en moneda nacional que
obtienen al vender las divisas que generan. En otras palabras, podrian
establecerse ciertas férmulas de dperaci&n que previeran, por ejemplo,
que una proporcidn de las divisas liquidadas por los exportadores se
pagara no en dinero sino que en alguna forma de tftulos pﬁblicos, con
determinadas condiciones de plazo de rescate, de reajustabilidad y de
tasa de interés.76/

Pasando a otros aspectos relacionados con la polftica de reservas,
durante el periodo, las autoridades del sector no tuvieron facultades

para influir sobre el ritmo de endeudamiento externo del sector plblico,

75/  Aunque se dictaron otras medidas que incidieron sobre las
exportaciones, como por ejemplo, determinacibn de algunas prohi=-
biciones y de cuotas para exportar, ellas se comentarin mis
adelante porque respondieron mis directamente al problema de precios
y abastecimientos.

26/ En este informe no se juzgd apropiado entrar en mayores detalles
sobre este punto, pero puede sefialarse que la proporcidn no
pagadera en dinero podria ir aumentando mensualmente o trimes=-
tralmente a medida que vaya creciendo = para todo el pais o, para
algunos exportadores o exportaciones principales ~ el monto mensual
o trimestral de ingresos de exportacidn.

/ni siquiera
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ni siquiera sobre el crédito contratado en términos comerciales. En
cambio, se actud sobre el crédito externo obtenido por el sector
‘privado. Tanto es asf, que en 1973 la Junta Monetaria suspendi la
autorizacidn que tenian los particulares para contratar préstamos
externos.?77/ |

ii) Medidas de politica monetaria y de captacibn de ahorres. En lo
esencial, a las politicas monetaria y de captacidn de ahorros les
correspondid la tarea de aminorar el efecto multiplicador sobre los
medios de pago de la emisién directa del Banco de la Repfiblica, teniendo
en consideracibn que en 1972 y 1973 ella crecid con relativa rapidez
(22.1% y 30.7%, respectivamente, lo que se compara con menos de 10%
en 1970 y 1971). (Vdase nuevamente el cuadro 16.)

Segln los antecedentes disponibles, en 1973 se tuvo &xito en el
cumplimiento de esa tarea. En 1971 y 1972, asi como en 1970, los
incrementos porcentuales de los medios de pago fueron superiores
(en alrededor de una cuarta parte) a los de la emisién directa, en tanto
que en 1973 fueron iguales los cambios relatiéos de esas dos variables.
Visto de otra manera, el multiplicador (marginal) de la emisibn del
Banco de la Repfiblica disminuyd de 1.37 en 1971 a 1.16 en 1973.78/

Esa reduccidn se logrd fundamentalmente en virtud de las medidas

de polftica monetaria puestas en vigor en el curso del afio 1973, entre
cuyas principales disposiciones pueden citarse las siguientes:
~ Durante el afio se aprobaron dos incrementos del encaje legal

bancario, con 1o cual la tasa media del sistema aumentd del 31.5% en

1972 al 36.1% en 1973.79/

77/ Véase, Banco de la Repfiblica, Informe anual del Gerente a la
Junta Directiva, 1973, pig. U46.

78/ Para efectuar ese cdlculo se relacionan las variaciones absolutas
de la cantidad de dinero con aguellas de la emisidn del Banco de

la Repfiblica.

79/ Véase Banco de la Repfiblica, op.cit., plg. 157. Dicho sea de paso,
entre 1970 y 1972 esa tasa media se habfa reducido del 35% al 31.5%.

O sea, esa evolucidn fue contradictoria con la aceleracidn
inflacionaria que tuvo lugar en ese periodo.

/~ B8e continud
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- Se continud con la politica iniciada a principios de 1972 de
fijacibén de topes, por trimestres, al crecimiento de las colocaciones
bancarias. Ese limite se estableci en 15% para todo el aﬂo; y se
cumplidé de cerca en las colocaciones sujetas a controi;\siﬁ embargo,
el crecimiento mis répido de otras colocaciones no controlables
directamente determind un aumento de alrededor de 20% del -crédito
interno al sector privado. '

- Se establecid un mecanismo de consignaciones anticipadas en las
operaciones de importacibn, mediante el cual los importadores quedaron
obligados a depositar un 35% del equivalente en moneda naciOnal‘&él
valor de las importaciones. En la prlctica, con este mecaﬁismo se
anuld® completamente el efecto expansionista que tendid a provocar el
proceso de supresidn del sistema de depbsitos previos de importacidn
iniciado un par de afios antes.

-~ Se dictaron dos disposiciones adicionales, ya identificadas
anteriormente. Por un lado, se suspendid la contratacidn de crédito
externo por parte de los particulares ~ e incluso se alentd el retorno
de préstamos que habfan ingresado con anterioridad = ¥, por otro,
dejaron de otorgarse reintegros antlclpados a los exportadores._

No hubo otras modificaciones de ‘importancia en la politlca
monetaria. Asf, por ejemplo, el sistema bancario continud otorgandd
sus créditos a tasas de inter&s nominales relativamente estables, que
resultaron negativas al deducirse el efecto de la inflaci6n.§g/ Ello
significégy'en el hecho, que la demanda de crédito se acrecentd y se hizc
mfs diffcil satisfacerla con eficacia a medida que el mayor ritmo de
aumento de los preciocs hacia mis atractiva la obtencidn y el uso de los
préstamos bancarios. o '

Por su parte, la polftica de captacidn de ahorros experimentd una

reforma, que ya ha sido comentada con anterioridad. Se introdujo el

mecanismo de coreccidn monetaria al creér el sistema de ahorro y

80/ Durante todo el periodo 1970=1973 la tasa de redescuento.del Banco
de la Repfiblica fue de 14% anual; s8lo 'a principios de 1974 ella
fue aumentada a 16%.

/préstamo para



préstamo para la vivienda y las UPAC, con lo que se canalizd hacia &l
un elevado monto de recursos que, en alta proporcidn, se utilizd en el
mismo periodo para financiar la construccidén urbana.

Ello no obstante, el resto del esquema de captacidn de ahorros
continud funcionando sobre la base de instrumentos de corte tradicional,
con tasas de interés reales negativas - a pesar que se aumentaron alguna:
tasas nominales -, sin cliusulas de correccidn monetaria o de
reajustabilidad automdtica y con escasa liquidez en periodos cortos.

El mismo Banco de la Repfliblica no dispuso de tftulos de condiciones
apropiadas que le facilitaran la realizacidn de operaciones de mercado
abierto.

En suma, es probable que la politica de captacidn de ahorros en
su conjunto haya coadyuvado en reducida proporcidn-a la tarea de reducir
la velocidad de expansidn de los medios de pago. Incluso, los recursos
que se canalizaron hacia el sistema de'ahorro y préstamo para la
vivienda pueden haber respondido, en alguna medida, a una reorientacidn
de ahorros financieros y no a una adicidn neta de ellos.

b) El enfrentamiento de los problemas de abastecimientos, precios

e ingresos

Las medidas de polftica econdmica adoptadas en esta &rea de

problemas pueden subdividirse en tres grupos: i) politica cambiaria;
ii) politica de abastecimientos y precios, y iii) politioa de ingresos.

i) La politica cambiaria. En este rubro cabe tener en cuenta el

papel antinflacionario desempefiado por las medidas cambiarias propiament:
tales, ya que otros aspectos de la politica de comercio exterior se
considerarin conjuntamente con la politica de abastecimientos y precios.
Un elemento central de las medidas cambiarias resultd del sistema
de "minidevaluaciones'" peribdicas, con deduccibén de la inflacibn interna
de los Estados Unidos, empleado durante el periodo, lo que permitid que
entre 1970 y 1973 permaneciera relativémente estable el valor real en
pesos de la tasa de cambio principal. Incluso, entre 1971 y 1973 ese
valor se deprecid en algo mAs del 4%, lo que es reflejo de cierta
lentitud programada en las devaluaciones medias de 1972 y 1973. (Véase

de nuevo el cuadro O.)
/Se decidid
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Se decidid continuar con la politica de "minidevaluaciones"
iniciada en 1967, porque se la estimd coherente con la concepcidn
“funcionalista' de la estrategia antinflacionaria y con otros objetivos
de la politica de desarrollo, particularmente en materia de asignacibn
de recursos y de promocidn de exportaciones. Por otra parte, la
propia experiencia del pais en ia operacidn de sistemas cambiarios con
valores fijos de las monedas extranjeras, proporciond elementos de
Juicio adicionales sobre los riesgos de eventuales explosiones
cambiarias y sobre otros efectos secundarios indeseables que puede
provocar una politica de ese tipo.

Ademds, se estimb que la deduccidn de la inflacibdn interna de los
Estados Unidos 81/ permitiria compensar, al menos parcialmente, la
presidn sobre los precios internos que provoca el incremento del
valor unitario en dSlares de las importaciones. Sin embargo, ese
incremento fue bastante mayor,82/ particularmente en 1973, como
consecuencia de dos hechos adicionales. Por una parte, mis de un tercio
de las importaciones de Colombia proviene de paises industrializados
cuyas monedas a partir de 1971 han experimentado revaluaciones con
respecto al dSlar, lo que debe haber llevado a un encarecimiento
adicional en moneda norteamericana - por sobre el promedio = de esas
mercancias. Por otra, es probable = pero no ha podido verificarse en
este estudio -~ que las importaciones colombianas que son originarias
del &rea ddlar hayan tenido aumentos de precios superiores a los que
se reflejan, como promedio, en la tasa de inflacidn de la economia

estadounidense.

81/ El deflactor implicito del producto interno bruto de los Estados
Unidos aumenté en 4.7% en 1971; 3.1% en 1972, y aproximadamente
10% en 1973; en total en 18.7% entre 1970 y 1973.

valor unitario en délares de las importaciones aumentd en

82/ El val itari a61 de las importaci t6
30% entre 1970 y 1973 y en 18.2% en el afio 1973 considerado
aisladamente.

/Otra medida
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Otra medida cambiaria que puede haber tenido efectos antinfla=-
cionarios netos en 1972 y 1973, al revés de lo ocurrido en 1971, fue la
estabilidad de la tasa de cambio petrolera, ya que ella se mantuvo sin
variaciones en 20 pesos por dblar.

No obstante, esa politica genera varios problemas que hacen
dudosa su conveniencia. Asi, ella implica un subsidio al consumo
nacional de petrbdleo y sus derivados, en circunstancias que en los
filtimos afios la produccidn interna de petrSleo crudo ha venido
descendiendo rdpidamente y se prevé que en 1974 o 1975 el pais pasari
a ser importador neto de ese combustible. Ademas, esa modalidad de
cambio fijo es contradictoria con una politica cambiaria flexible y.
conduce, a la larga = al distanciarse los valores en pesos del tipo
de cambio principal y de la tasa petrolera -, a ''maxidevaluaciones’ del
tipo de eambio utilizado para el pago de compras de petrdleo crudo
para refinacién interna.

En relacidn con otras medidas que influyeron sobre la corriente
Y costo de las importaciones, ya se hizo mencidn a la progresiva
liberalizacidn iniciada en 1972 que redundd en un importante aumento
del valor corriente importado en 1973.

Complementariamente, para reducir el precio interno de las
importaciones durante 1972, y en particular en el curso de 1973, se
rebajaron los aranceles aduaneros de varios productos de importacibn.
Pero, esa reduccibn fue selectiva y limitada « y, por lo tanto, debe
haber tenido un restringido efecto antinflacionario = porque el nivel
medio del arancel colombiano es relativamente bajo 83/ (alcanza a
alrededor de 40%) y, ademis, debido a que los alimentos que se importan
no estaban afectos a derechos de aduana significativos.

Con el mismo propbsito de abaratar las importaciones, durante
todo el perfodo 1971-1973 se fue suprimiendo en forma progresiva el
sistema de depbsitos previos. Sin embargo, como ya se comentd
anteriormente, en 1973 la preocupacidn provocada por la ripida expansidn
de los medios de pago llevd a la creacibn del mecanismo de consignaciones
anticipadas para importar. Por esto, eh_términos globales, se verifich

que, al menos en 1973, debe haber resultado prActicamente nulo el

83/ Sobre todo en comparacidn con el vigente en otros pafses miembros

del Acuerdo de Cart “
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abaratamiento de las importaciones logrado por esta via.84/ El caso
examinado constituye, por lo tanto, un claro ejemplo de los efectos
contradictorios que puede provocar la dictacidn de medidas perteneciente:
a diferentes clases de politica econbmica, en este caso a la politica
monetaria y a la politica de comercio exterior.

ii) La politica de abastecimjentos y precios. La politica

antinflacionaria seguida no incluyd la adopcidn mis o menos generalizada
de distintas modalidades de control directo de los precios internos.

En este sentido conviene reiterar que la idea central del esquema de
estabilizacidn consistia, por un lado, en controlar y programar el
crecimiento de las variables monetarias y financieras y, por otro,

en propender a un normal desenvolvimiento de la produccidn y de los
abastecimientos, para lo cual el correcto y flexible funcionamiento

del mecanismo de los precios tenia importancia esencial.

Pero, respetando ese contexto general, durante el periodo y
particularmente en 1973 operaron varias medidas mls directas de la
politica de abastecimientos y precios.

En primer té&rmino, cuando se presentaron insuficiencias en la-
produccidn interna de algunos alimentos, el Estado se preocupd = a travée
del IDEMA -~ de importar y comercializar las cantidades necesarias para
satisfacer la demanda. En 1973, por ejemplo, ademis de importar
alrededor de 50 millones de dblares en trigo = producto del cual el
pais ha sido tradicionalmente deficitario -, se destind una suma parecides
a la importacibdn de maiz, cebada, soya y cacao, en vista de reducciones
repentinas en la produccidn interna de esos bienes.

Aunque entre 1972 y 1973 los precios internacionales en dblares
de esos productos agropecuarios aumentaron, en promedio, en alrededor
de 100%, solamente en el caso del trigo - debido a la gran magnitud de
las importaciones y al difundido efecto que provoca el alza de precios

de ese cereal - se optd por subsidiar claramente, aunque de manera

84/ A fines de 1972 el monto conétituidq en depdsitos previos de

- importacidn ascendid a cerca de 2 400 millones de pesos, en tanto
que al término de 1973 el monto acumulado en depbsitos previos y
en consignaciones anticipadas era de aproximadamente 3 000 millones
(500 millones en depbsitos y 2 500 millones en consighaciones).

/parcial, su
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parcial, su precio interno, lo que, como se ha visto, dio origen a
abultadas pérdidas en la operacidn del IDEMA. En los otros casos, se
dejé mis bien que los precios internos se movieran con mayor libertad,
aprovechando que las importaciones representaron una proporcidn
relativamente baja de la produccibdn interna.

En segundo lugar, ante el r&pido y fuerte aumento experimentado
por los precios internacionales de ciertos productos agropecuarios de
amplio consumo interno que el pais exporta, la politica tratd de
evitar que los precios internos de esos bienes aumentaran sfibi tamente
en la misma proporcidn que los internacionales o gqlle se generaran
problemas de insuficiente abastecimiento interno. Asl, se reguld
con cierta flexibilidad el alza de los precios internos de algunos
productos seleccionados, limitando las cantidades exportadas de ellos.
Los ejemplos mls representativos en tal direccidn fueron las medidas
acordadas en 1973 de fijacidn de cuotas de exportacidn de carne de
vacuno y la suspensidn total de las ventas de azflicar al exterior.

En todo caso, este es un campo complejo, en el cual las propias
autoridades del pais no tomaron decisiones definitivas, sino qﬁe més
bien decidieron soluciones ad=hoc en los distintos casos presentados.
Asi, en la prlctica se contrapusieron los principios de libértad para
exportar y de flexibilidad en los precios y en la produccibn, con
necesidades mis inmediatas de asegurar los abastecimientos internos y
de suavizar en el tiempo las alzas de precios sfibitas y violentas de
productos agropecuarios que representan una elevada proporcibn del
consumo bisico de la poblacidn. 85/ |

85/ Sobre esta materia, se ha opinado: "Es 1l8gico que se prohiba la
exportacidn de articulos que escasean en el pais y en ciertos casos
en el mundo, mixime si se trata de aquellos que en virtud de sus
costos elevados, por desventajas naturales o por cualquier otra
causa, no pueden competir ni hoy ni en un futuro previsible en los
mercados internacionales. Abundan razones para aplicar esta norma
a los bienes subsidiados de consumo interno o que en su elaboracibn
dependan significativamente de los mismos, pues en tales casos se
elevaria el peso del subsidio sin beneficios préximos y ni siquiera
remotos para la politica de exportacibén. Por supuesto, debe seguir
imponiéndose el principio general de la libertad para exportar, con
las excepciones aconsejables, principio que ha dado muy buenos
resultados. Esto es particularmente cierto en los articulos que no
tengan una incidencia grande en los consumos vitales.' Véase,
Banco de la Repfiblica, op.cit., Informe 1973, p. 61. /Ahora bien




Ahora bien, una medida alternativa, no adoptada = pero que fue
discutida por algunos sectores del pais =4 pudo haber tenido el
propbsito de reducir la diferencia de precios en favor de la exportacidn
- Y otros efectos secundarios = cuando los precios internacionales
aumentaron con intensidad. Ella habrfa consistido en la fijacibn de
impuestos a la exportacibén con tasas variables, dependiendo de los
niveles alcanzados por los precios internacionaleso§§/ Naturalmente,
una politica de ese tipo puede tener efectos secundarios no deseables
- como, por ejemplo, aumento del comercio ilegal de las mercancias
gravadas -, pero desde el punto de vista del mejor funcionamiento del
sistema econbmico y de la equidad tributaria su aplicacibn puede ser
aconsejable, particularmente cuando la situacidn favorable del balance
de pagos permite correr ciertos riesgos y, a la vez, cuando se requiere
elevar el ahorro generado por el gobierno.

Sin embargo, solamente las autoridades gubernativas pueden
evaluar, en su conjunto, los méritos y defectos de la adopcidn de
disposiciones como la sugerida.87/ Ademis, una eventual aplicacién
de impuestos diferenciales a la exportacidn deberfa coordinarse
- e incluso podria ser contradictoria = con otras medidas optativas,
en especial con el posible mecanismo sugerido mis arriba de manejo
programado de la liquidez percibida por los exportadores al ir variando

sus ingresos peribdicos.

86/ Una variante de esa férmula puede consistir en la supresibn

— progresiva de subsidios a la exportacidn. Sin embargo, en Colombic
los CAT préicticamente no tienen importancia en la exportacidn de
productos agropecuarios como tal; en general, ellos son subsidios
que operaron con vigor en la exportacidn de productos
manufacturados.

§Z/ Asimismo, en vez de recurrir a la tributacidn, algunos gobiernos
pueden preferir un manejo claramente diferenciado de la politica
cambiaria. La experiencia argentina de los afios recientes
respondib, en buena medida, a esa orientacibn.

/En tercer
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En tercer término, otra accidn importante en materia de precios
y abastecimientos correspondid a la funcidn comercializadora de
numerosos productos agropecuarios que normalmente realiza el IDEMA-

Esa funcidn incluy$ la fijacibén de precios de sustentacibdn - a los
cuales la institucidn compré regularmente cantidades apreciables de
productos agropecuarios = que fueron variando peribdicamente a medida
que las circunstancias internas y externas asi lo aconsejaban.

En cuarto lugar, cabe destacar que el precio interno del café
también estuvo sujeto a regulacién interna, la que fue acordada entre
el gobierno y la Federacidn Nacional de Cafeteros. Asi, el precio
interno del café fue aumentando peribddicamente, al mismo tiempo que esa
accibn se coérdinaba ~ teniendo en cuenta la situacibn cambiante de los
mercados internacionales ~ con variaciones en otros elementos de la
politica cafetalera. Entre principios de 1971 y 1973 el precio
internacional en ddlares del café aumentd alrededor de 45%, en tanto
que la variacidn del precio interno en moneda nacional fue de
aproximadamente 50%.88/

Vale la pena agregar que la politica cafetalera aplicada hizo
disminuir los potenciales efectos contrarios a la estabilidad que pudo
haber tenido esa actividad exportadora, sobre todo en contraste con lo
ocurrido con una‘porcién sustancial de las ékportaciones no tradicionales

Ademds de la fijacién dél precio interno de venta, el.café estuvo
sujeto al,cumplimiento\de otras disposiciones; entre ellas se puede
citar: a) la estipulacibn regular de un precio de reintegro de las
exportaciones que fue siguiendo de cerca las cotizaciones del producto
en los mercados internacionales; b) la aplicacibén de un tipo de cambio
especial para la liquidacién.de los retornos de exportaciones que,
como se sefiald anteriormente, fue inferior en alrededor de 20% al tipo
de cambio principal, y c¢) regulacidn de las cantidades exportables,
mediante la variacidn peribdica de la ''cuota de retencidn cafetera™;
entre mediados de 1972 y mediados de 1973 = que fue el perfodo de més

répido incremento del precio internacional del café - la proporcibn

88/  Véase, Banco de la Repfiblica, op.cit., pp. 71=73,
/de la



de la cantidad exportable que los exportadores entregaron a la
Federacidn Nacional de Cafeteros aumentd de 23% a 35%. Eso condujo
a un fuerte aumento de las existencias del producto mantenidas en el
pais por el Fondo Nacional del Café.

Para ilustrar el efecto conjunto provocado por las medidas
descritas, interesa anotar que el Banco Mundial calculd que entre
1972 y 1973 disminuyd del 40% al 33% la participacibn relativa neta de
los productores de café en el precio de venta del producto en los
mercados internacionales.89/

Por filtimo, en cuanto a la regulacidn de los precios de otros
productos, sobre todo manufactureros, vale la pena destacar las
funciones desempefiadas por la Superintendencia de Produccién y Precios.
Ese organismo tuvo atribuciones durante todo el periodo para vigilar
la evolucidn de los precios, lo que significd en el hecho que después
de haber ocurrido los aumentos de precios, sobre la base de ellos se
podian realizar estudios e iniciar acciones destinadas a reconsiderar
las alzas o a determinar algunas penalidades civiles. Desafortunadamente
no resulta ficil evaluar la eficacia que tuvo la aplicacién de medidas
de ese tipo.

iii) La politica de ingresos. La politica de remuneraciones se

caracterizbd por la libre negociacibn entre los empleadores y los
trabajadores. Desde luego, como ya se adelantd, durante el periodo en
estudio no existid un sistema de reajuste anual vinculado a las
variaciones de los precios que cubriera a amplios sectores de la
poblacidén. Solamente en 1972 se acordd un reajuste de los salarios
minimos urbanos y rurales, segflin las modalidades y con los efectos

ya comentados con anterioridad.

Por otra parte, en el sector privado, la negociacibn de las
remuneraciones se realizd con una participacibn relativamente reducida
de las organizaciones sindicales. Se estima que alrededor de 30% de la
poblacidn trabajadora estaba agrupada en sindicatos y operaba sobre la

base de la discusibn de ''pliegos" de remuneraciones. Para el resto de

89/ Véase, Banco Mundial, op.cit., Informe N2 138-C0O, p.20.
/esa poblacibdn,
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esa poblacidn, gran parte del proceso de negociacidn de reajustes estd
dividida en pequefias unidades, las que suelen tener poca informacibn y
escasa fuerza para lograr aumentcus salariales que sigan de cerca el alza
de los precios.

Para los funcionarics pfiblicos tampoco operaron sistemas de
reajustes periddicos y automdticos. Se sabe, sin embargo, que en
1972 y en 1973 sus remuneraciones se reajustaron, en virtud de varias
‘decisiones parciales, en algo mis de 10% anual, en promedio, lo que en
términos reales significaria una reduccibdn.

En otros campos de la politica de ingresos, no se sabe que se
hayan adoptado medidas antinflacionarias especificas. Por ejemplo,
no se pusieron en vigor disposiciones de trascendencia destinadas
a controlar el crecimiento de las utilidades de las empresas
-~ salvo lo ya indicado sobre el funcionamiento de la Superintendencia

de Produccidn y Precios = y de las rentas de arrendamiento.

/4. COSTA RICA
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L, CC3TA RICA
A. NOTA INTRODUCTORIA

Costa Rica constituye un caso por demds interesante e ilustrativo
de las diversas formas y grados con que la inflacién se ha manifes-
tado en América Latina en los dltimos afios. Su problema inflacio-
nario acusa caracteristicas muy peculiares, tanto en su aparicidn
como en su evolucidén y posterior aceleracidn. |

El contraste entre el largo periodo de estabilidad que carac-
terizd a Costa Rica en el pasado, y la inflacién de los Gltimos afios,
constituye una de las particularidades mis salientes. El nivel y
composicién del comercio exterior de este pais, y las presiones
inflacionarias importadas, se conjugaron con otros factores inflacio-
narios que dieron origen a un proceso muy singular.

Finalmente, las caracteristicas de sus sistemas econbémico,
politico y social conforman un cuadro en el que la inflacién adquiere
connotaciones bastante heterodoxas. Recuérdese que se trata de un
pais con una poblacidédn muy homogénea y con un campesinado que, en
general, no estd al nivel de subsistencia. Los indices de educacidn
¥y salud son de los méas altos de la regidén y la distribucidn del
ingreso no muestra el grado de disparidad de la mayor parte de los
paises latinoamericanos. La carencia de fuerzas armadas no -86lo
influye en la asignacidn de recursos publicos, sino que también
contribuye a que las asignaciones en pro del desarrollo social sean

bastante amplias.

/B. EVOLUCION
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B. EVOLUCION RECIENTE DE LA ECONDMIA GLOBAL

La actividad econdmica de Costa Rica muestra, en general, signifi-
cativas oscilaciones durante el Gltimo trienio. A la luz de distintos
indicadores puede verificarse que los movimientos ciclicos que han
caracterizado a esta egonomia parecen seguir vigentes. Es necesario
advertir que este tipo de variaciones no se reproducen simultanea-
mente en todas las variables macroecondmicas. Ciertas acciones
estatales, y algunos fendmenos que influyen en el sector externo del
pais, han alterado la uniformidad tipica de las ondas ciclicas.

El andlisis global muestra que el dinamismo que acusd la eco-
nomia de Costa Rica en el decenio de 1960 puede atribuirse fundamen-
talmente a los siguientes factores: la incorporacidén al Mercado Comfin
Centroamericano, la evolucidn de los mercados muﬁdiales de ciertos
productos agricolas, la expansion del gasto pﬁblico y el ingreso de
capital extranjero. La accidn combinada de estos factores determind
una franca expansidén econdémica, pese a la baja del precio del café
y a los problemas agricolas causados por las erupciones del volcan
Irazf.99/

La disminucién de los ritmos de crecimiento en el trienio
1971-1973 parece tener su explicacidn en modificaciones de los factores
ya seflalados y en una diferente conjugacibén de los miswos. Al exawninar
cada uno de ellos se advierte su directa vinculacidén con el sector
externo, lo que explica la gran vulnerabilidad de la economia a las
fluctuaciones de los mercados internacionales. En el an&lisis del
sector externo, por lo tanto, es posible observar las condiciones
y restricciones que afectan a la actividad econémica costarricense.

Por ese motivo, parece conveniente iniciar la descripcidn de la
economia global en el trienio 1971-1973 sefialando los principales movi-

mientos en el comercio exterior y en las relaciones financieras

90/  Véase Oficina de Planificacién, Plan Nacional de Desarrollo de
Costa Rica, tomo I, "Diagndstico", 1973.
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internacionales de Costa Rica. Una vez identificados los aconteci-
mientos mis importantes en este ambito, se procederd a describir

1a evolucién de la oferta y la demanda globales, y la composicidn

del producto. 1La caracterizacién de los fendmenos mas importantes

en esas esferas tendra utilidad para interpretar posteriormente la
inflacién en ese pais, y las acciones de politica econdémica vinculadas

a ella.

1. El1 sector externo

la gravitacidén de este sector en la economia de Costa Rica es doble~
mente importante. Por una parte, constituye un nicleo de actividades
que involucra directamente una porcidén significativa de las funciones
de produccidn y distribucidn. Al contrario de otros paises, no es
un mero proveedor y destinatario de divisas; la composicidén de sus
exportaciones, en la que los rubros agropecuarios son dominantes,
estd sefialando una caracteristica esencial de esta economia. Los
elevados coeficientes de exportacién e importacidén de Costa Rica
reflejan una vinculacidén muy estrecha entre los comportamientos del
sector externo y la actividad econdmica general.

Por otra parte, las oscilaciones de los precios de las expor-
taciones y el persistente incremento de los de importacién han afec-
tado severamente los movimientos corrientes del comercio exterior.
las fluctuaciones de los primeros y los incrementos de los segundos
se tradujeron en delicadas situaciones en el balance de pagos, las
que dada la ponderacibén del sector externo, gravitaron en gran parte
de la actividad econdmica.

a) Fl1 comportamiento de las exportaciones

Antes de describir la evolucién de las exportaciones y de sus
componentes esenciales es necesario dejar establecido que, en su
composicibén, los productos de origen agropecuario tienen una impor-
tancia fundamental. Alrededor de las tres cuartas partes de los
valores exportados tienen ese origen, ¥ mds de la mitad corresponde
a exportaciones de café y bananos. Aunque la exportacién de productos

jndustriales muestra una participacién cada vez mayor en el total

/(26.5% en
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(26.5% en 1973), el predominio de productos agropecuarios constituye
un rasgo estructural que serd necesario tener presente, tanto en el
andlisis de la economia global como cuando se describa la inflacién
en Costa Rica. (Véase el cuadro 1l.)

~ E1 valor corriente de las exportaciones de bienes acusd varia-
ciones significativas en el trienio 1971-1973. En efecto, después
de registrar una caida de 2.6% en 1971 respecto del afio anterior, en
1972 y 1973 mostrd incrementos anuales de 24.7% y 20.8%, respectiva-
mente. (Véase nuevamente el cuadro 1l.) Estas fluctuaciones son el
resultado de variaciones muy dispares en los valores exportados de
los diferentes productos;4ob5érvese que mientras hay rubros que en el
trienio que se describe experimentaron incrementos de 131.6% (el cacao,
por ejemplo) hay otros como el café que sdélo aumentaron en 28.6%.
Variaciones de esta magnitud necesariamente someten a las actividades
de exportacién, y a las de la economia en su conjunto, a vaivenes
que afectan los ritmos de crecimiento.

las variaciones en los valores corrientes de las exportaciones

e explican por significativos movimientos en los precios y en las
cantidades. En el cuadro 2 puede observarse que los indices respec-
tives mostraron cambios bastante desfavorables; aparte de que en 1971
se verifica una baja de 5% en los precios, el quantum muestra un
exiguo crecimiento de 3%, variaciones que a la postre determinaron
una disminucidén del valor exportado. Estos hechos tuvieron una gran
importancia en la pérdida de ritmo de la actividad econdmica general
a partir de 1971. En 1972 y 1973 los indices sefialan asincronias que
impidie»on un crecimiento més vigordso del valor exportado. Cuando
el quéantum, como en 1972, acusd un incremento de significacidén, los
precios mostraron un ritmo menor y por el contrario cuando fueron
aquéllos los que experimentaron alzas significativas, como en 1973 ¥y

1974, el quéntum mostrd un débil crecimiento.

/Cuadro 1
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Cuadro 2

COSTA RICA: INDICES DL PRECIOS, QUANTUM Y VALORES
DE EXPORTACION DE BIENES ‘

(Base: 1970 = 100)

1971 1972 1973 1974
Indice de precios 95 100 120 143
Indice de quéantum 103 119 124 129
Indice de valor exportado 97 119 148 184

Fuente: Estimaciones de la CEPAL sobre la base de datos oficiales.

Un anédlisis detallado de los principales productos de exportacidn
muestra con mas claridad la forma én que las variaciones de los precios
internacionales y de las cantidades exportadas afectaron la economia
de Costa Rica. Los cuadros 3 y 4 contienen la informacidén aludida.

Dado que el café y el banano son los productos mas importantes,
no s6lo dentro de las exportaciones sino que también dentro de la
produccidén general, las variaciones que experimentaron en el ultimo
trienio fueron factores determinantes en la evolucidén de la economia.
El quéantum exportado de café sufrid cambios de conéideraciéﬁ: una
caida de 7.4% en 1971, una apreciable recuperacién de 34.6 en 1972,
para declinar nuevamente en 15.3% en 1973. Por afiadidura, en 1971 el
precio del quintal de café bajd en 12.4% y en 1972, afio en el que la
produccidédn alcanzd un méximo, el precio llegd al minimo. 9}/ La stbita
alza del precio en 1973 coincidié con una baja de la produccidn ‘de
este producto. En resumen, los efectos precio y cantidad jugaron ambos
un papel negativo en 1971 y actuaron compensatoriamente los dos

siguientes afios, aminorando las variaciones del valor exportado.

91/ Como se comprende, el incremento de la produccidén no influyd
en los cambios de precios, dada la pequefia representacién de la
oferta de Costa Rica en los mercados mundiales.

/Cuadro 3
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Cuadro 3

COSTA RICA: EVOLUCION DEL QUANTUM AGROFECUARIO EXPORTADO

Variaocién
Producto 1970 1971 1972 1973 porcentual
1973~1970
Café (miles de
quintales) 1 500 1 390 18n 1585 5¢7
Banano (miles de ,
raoinos) 29 4k 32 859 38 599 42 112 43,2
Ganado y carne
(miles de kilos) 17 475 18 617 26 131 21 763 246
AzGoar (miles de
quintales) 1 465 1 807 1 683 2 438 6644
Cacao (miles de
quintales) 71 77 132 103 45,1
Puente: Direccién General de Estadfstica y Censos y Banco Central de Cosia Rlca,
Cuadro 4
COSTA RICA: EVOLUCION DE LOS PRECIOS DE LAS EXPORTACIONES AGROPECUARIAS
(D4lares corrientes)
Producto 1970 1971 1972 1973
Café (el quintal) 48.66 42,67 41,60 59431
Banano (el racimo) 2.27 1.95 2.15 2022
Carne (el kilo) 1,03 1,10 1.16 1,50
Azear (el quintal) 6.93 7415 7.78 5459
Cacao (el quintal) 27430 19.93 22,67 bo b

Puences Direceidn General de Estadistics y Censos y Banoo Cermtral de Costa Rica.

/En cuanto
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En cuanto al banano, se registrd un crecimiento sostenido del
quantum exportado equivalente a una tasa media anual cercana al 13%.
Sin embargo, los precios de este producto mostraron una apreciable
baja en 1971 (16%), y la recuperacién de los dos afios siguientes no
retrotrajo el precio al nivel de 1970.

Es conveniente no perder de vista el significado que tiene el
afio 1971, periodo muy critico que influyd decisivamente en el compor-
tamiento econémico del pais en el periodo posterior. Buena parte de
la pérdida de dinamismo de la economia costarricense se debe a las
consecuencias mediatas de esa caida, a cuyos efectos dificilmente
podia escapar una economia abierta.

En lo que respecta a las exportaciones de carne y azucar, cabe
mencionar que el persistente incremento de los precios no siempre
fue acompafiado de movimientos similares en los guéntum exportados.

El rubro ganado y carne mostrd un decrecimiento de 17% en 1972 y el
azlicar lo hizo en 7% en 1972 con el agravante de una caida de 22% en
el precio en el afio siguiente.

Cabe destacar el incremento en los valores exportados de
productos industriales; entre 1970 y 1973 crecieron en 68%, lo que
determiné que su participacibn subiera de 23% a 26.5% entre esos mismos
afios. Sin embargo, pese a esta mayor diversificacién, la gravitaciodn
de productos de exportacidén de origen agropecuario a los que afectan
las variaciones de precios y cantidades influye decisivamente en la
vulnerabilidad del sector externo de este pais, y explica en buena
parte la pérdida de dinamismo de la actividad econbdmica que ya se
menciond y que se describird con més detalle posteriormente.

b) Fl comportamiento de las importaciones

Vale la pena reiterar que la economia costarricense aparece
fuertemente condicionada por los suministros importados. El coefi-
ciente de importaciones que alcanza valores entre 36 y 38% en el
trienio 1971-1973 es un indicador que zhorra mayores comentarios. En
una economia con este grado de apertura la evolucidén de los flujos de
importacién fisicos y sus contrapartidas financieras influyen

considerablemente.
/E1 valor
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El valor corriente de las importaciones mostrd fuertes incre-
mentos en los primeros afios del decenio de 1970. (Véase el cuadro 5.)
Llama la atencidn, especialmente, el crecimiento de 1973 y 197k,
que alcanzd al 18.6% y 50.0% respectivamente. Los comportamientos
de los componentes, sin embargo, sefialan que esos incrementos en los
valores se deben en gran medida al encarecimiento de los productos
importados y sb6lo una muy pequefia proporcién puede ser atribuida a
mayores cantidades importadas exceptuando el afio 1974. En efecto,
la aceleracidén en las alzas de precios es manifiesta: 3% en 1971,

8 % en 1972, 15% en 1973, y 31% en 1974; por el contrario, el quéntum,
después de un incremento de 7% en 1971, decrecid en cerca de 1% en

1972 y luego mostrd un leve crecimiento cercano al 3% en 1973 y alcanzd
al 15% en 1974. En otros términos, las contrapartidas financieras que
significaron los pagos al exterior han crecido con mucho més rapidez
que el ingreso fisico de productos forédneos. Nuevamente, el sector
externo, esta vez por el lado de las importaciones, esti mostrando

su gravitacidén y sus efectos desfavorables en la economia de

Costa Rica,

Cuadro 5

COSTA RICA: INDICES DE PRECIOS, QUANTUM Y VALCRES DE
IMPORTACION DE BIENES

(Base: 1970 = 100)

1971 1972 1973 1974
Indice de precios 103 111 128 168
Indice de quantum 107 106 109 125
Indice de valor 110 118 140 210

Fuente: Estimaciones de la CEPAL sobre la base de datos oficiales.

/El1 andlisis
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El andlisis de la composicidén de las importaciones ratifica
las anteriores apreciaciones. En efecto, en el cuadro 6 puede
observarse la significativa pondéracién de materias primas y bienes
de capital y su creciente participacidén dentro del total de impor=-
taciones. Por el contrario, la importacidén de bienes de consumo
muestra oscilaciones con leve tendencia ascendente y una participacién
relativa cada vez menor, aunque de todas maneras representa niveles
considerables de importacidén. La industria y la construccidén son los
sectores que més dependen de suministros importados, y también parti-
cipan significativamente de la importacidén de bienes de capital, a la
que el sector del transporte se suma con niveles absolutos altos ¥y
que tienden a crecer.

Las caracteristicas anotadas parecen suficientes para confirmar
que cualquier alteracién en las corrientes de importacidén afecta la
base del sistema productivo y condiciona severamente la oferta de
productos finales de consumo. Cabe adelantar, dada la situacidn
internacional en materia de alzas de precios, que la inflacidén costa-
rricense estéd estrechamente vinculada a los movimientos que se
suscitaron en su sector externo, principalmente, por el lado de las
importaciones. Los precios de importacidn cada vez mayores determinan
costos de produccidn méds altos, y el lento crecimiento del quéntum
explica a su vez la pérdida de dinamismo de la economia.

c) El balance de pagos

En el andlisis de la cuenta corriente destaca, en primer lugar,
la magnitud de los déficit del balance comercial. (Véase el cuadro 7o)
En efecto, los déficit que se registrardn en los afios 1971-1973 fueron
muy superiores a los del quinquenio anterior y su nivel explica gran

parte de los también elevados déficit en la cuenta corriente.
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Cundro 6
COSTA RICA: COMPOSICION DE lLAS IMPORTACIONES DE BIENES

(Valores oif en millones de dolares corrientes)

1570 1971 1972 1973
Materia prima para industria .
¥ minerfa 102.2 111. 4 12843 170.9
Materio prima pore agricultura %2 9.0 9 11.9
Material de construceidn 17.3 16.8 152 18.3
Combustibles y lubricantes €.3 6.9 745 12.4
Total insumos 135:0 (42.6) 1hla1 {41.2) 1604 (431) 213.5 {¥7.1)
Bicnes de cupital para industria .
¥ minerfn 2547 250 4 2647 b2o b
" Bienes de cupital para ngrisulturn 62 90 : %4 10.7
Bienes ds capitnl paru construccién 1002 131 146 13.5
Bienes de cupital para transporte 232 3047 6 361
Otros bienes de capital 13:. 4 15.7 20.5 216
Totnl bienes de capital 787 (29) 3369 (26.9) 107.8 (28.9) 123 (27.1)
Bienes de consumo no duradero 69,7 741 71.9 7649
Bienes de consumo duradero 33,3 3746 3246 38e5
Total blenes de consumo 1030 (325) 1.7 (31.9) 2045 (28.0) 115.4 (25¢5)
Total importuciones 316,7 (100s0)  349.7 (100.0) 3727 (100.0) 453.2 (100.0)

Fuente: Direcocidn Generul de Estadfstico y Censos y Banco Centr&l de Costa Ricae
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Cuadro 7
COSTA RICA: BALANCE DE PAGOS

(Millones de dolares)

Promedio Promedio
970 1972 1
Cuenta oorriente
Exportaciones de bienes y servicios 21043 280.1 283.8 34643 6.5 34849
Blenes fob 17349 231,0 224.,6 278,8 34145 281.6
Servicios 364 9,1 5942 6745 7540 67.2
Importaciones de bienes y servicios 254,.8 34645 39047 41840 491,3 4333
Bienes fob 207.6 286.8 31643 337.1 3993 35049
Servicios 47,2 5947 7ho4 80.9 92,0 82,4
Pagos de utilidades e intereses a capitales
extran jeros (netos) «16.1 «13¢6 -14,6 ~34,7 -l41.0 =30.1
Utilidades -8.0 -3s8 ~3:H4 ~21.0 2l 4 ~16,3
Intereses -8.1 ~9.8 ~ile2 ~1347 «16,6 -13.8
Donaciones privadas netas Ll LR 3¢H 4,0 366 3e7
Saldo de la cuenta ocorriente ~56.5 7646 ~118,0 ~102,4 ~112,2 <1109
Cuenta de capital
Finenciamiento externo neto (a+bsosdse) 5645 7646 118.0 102,k 112.2 1109
&) Fondos extrenjeros no compensatorios (netos) 6L,k 79.1 128.0 10643 9847 11,0
Inversicn direots 17.1 26,4 22,0 25.8 2648 2449
Préstame a largo y mediano plaze Uy, 6 Yo,2 684 ol b 1214 9l 7
Amortizasiones =2349 1942 ~30,6 «3843 «58,0 wli2,3
Pasivos de corto plazo 22,7 2742 643 21.8 940 A7
Danaciones oficlales 3.9 245 309 246 =05 2.0
b) Fondos o activos naclonales mo compensatorios «9l =529 -19.8 6,2 «38.0 ~34.7
¢) Errores y omlsiones 649 =945 20,3 3849 61.3 . k0,2
d) Asignaciones de derechos especiales de giro . 048 b2 3.4 37 0.0 2.4

o) Financiamiento compensatorio neto (- sumento) 645 8.7 «1349 =003 ~9¢9 -8.0

Fuentes CEPAL, sobre la base de estadfsticas oficialess

/Aunque en
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Aunque en los dos Gltimos afios el déficit del intercambio de
mercaderias y servicios se fue aminorando significativamente, sobre
todo con respecto al de 107 millones de ddlares registrado en 1971,
el incremento de los pagos de utilidades e intereses al capital
extranjero, principalmente, crecid en forma apreciable. Obsérvese
que en 1973 este rubro triplicd al que se registrd en 1970. De esa
manera, ambos desequilibrios se conjugaron para determinar deficit
en la cuenta corriente que superaron los 100 millones de dolares en
el trienio que se analiza. (Véase de nuevo el cuadro 7.) E1
examen comparativo de los promedios de déficit del periodo 1971-1973,
que duplican a los del quinquenio 1966-1970, sefiala claramente el
deterioro del sector externo de Costa Rica. Este sdlo indicador es
suficiente para seflalar, una vez mas, que uno de los principales
problemas de la economia del pais radica en su sector externo. Sobre
el particular conviene recordar que Costa Rica no produce petrdleo
¥y que los mayores costos de importacidén de este producto repercutirén
negativamente en el balance comercial. Se estima que para 1974 el
costo de la importacidén de petrdleo ascenderid a 60 millones de ddlares,
(mé&s cdel doble del valor consignado en 1973), con consecuencias ficiles
de prever sobre los costos de produccidén y distribucidén internos.
Tratiandose de un insumo de uso difundido, esto tendra repercusiones
en gran parte de la actividad econdmica y, por cierto, en el nivel
de vida de la poblacidén. Si a ello se suman las tendencias recientes
en las alzas de precios de los otros productos importados, se convendra
que las perspectivas sobre desequilibrios en el comercio exterior no
son del todo halégﬁeﬁas. la exportacién de productos industriales y
las alentadoras tendencias que muestran los precios del café, azlcar,
cacao y carne, no parece que puedan compensar los mayores costos de
importacién. Estimaciones basadas en informacién correspondiente al
primer semestre de 1974 insinfian déficit crecientes en la cuenta

corriente del balance de pagos.

/En el



En el analisis de la cuenta de capital llama la atencién el
extraordinario incremento de los préstamos de largo y mediano plazo.
(Véase nuevamente el cuadro 7e) En efecto, en 1973 triplicd el
nivel de 1970, respondiendo a una tendencia sostenida en los afios
intermedios. Las amortizaciones muestran también fuertes incrementos
¥y su magnitud serad francamente creciente, dados los niveles de endeu-
damiento 4ltimos, con lo que se constituira en un factor de fuerte
absorcidn de divisas.

A fines de 1973 la deuda externa ascendia a 440 millones de
délarestgg/ cifra moderada frente al valor de las exportaciones. Sin
embargo, puede llegar a transformarse en un serio problema, si se
mantienen los déficit en cuenta corriente y la tendencia observada
en el Gltimo tiempo en el endeudamiento anual.

La inversidn extranjera directa también muestra una tendencia
ascendente. (Véase otra vez el cuadro 7.) En efecto, el promedio
de los afios 1971-1973 fue superior en 46% al del quinquenio 1966-1970,
alcanzando en 1973 a 26.8 millones de dbélares. Ya se habia llamado
la atencidn sobre la cuantia de las transferencias de divisas al
exterior por concepto de remuneracién a los factores. Las remesas
de utilidades, que en 1972 y 1973 casi triplicaron los del quinquenio
de referencia, estuvieron muy cerca de equiparar la inversidn directa
en esos mismos afios. De mantenerse la tendencia en el ingreso de
capitales autdnomos, serd cada vez mayor la incidencia de las utili-
dades de las inversiones extranjeras en el déficit de la cuenta
corriente.

Llama la atencién la magnitud de las cifras del rubro errores
y omisiones. (Véase nuevamente el cuadro 7.) En 1973 fue de
61.2 millones de dblares, mas de la mitad del financiamiento externo
neto de ese afio. Una acuciosa investigacidn sobre la composicidn de

esta cifra puede alterar sensiblemente los saldos de las otras cuentas.

92/ Banco Central de Costa Rica. A la deuda externa piblica corres-
ponden 228 millones de ddlares, y 152 millones a la deuca externa

privada.
/Es posible
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Es posible que una parte no despreciable de este total esté relacio-
nada con exportaciones e importaciones ilegales o no sujetas a
control oficial.

Los movimientos de las cuentas anteriormente descritos, especial-
mente el mayor endeudamiento y el ingreso de inversidén directa, no
sé6lo financiaron los déficit de la cuenta corriente, sino que también
significaron que el pais incrementara sus reservas internacionales
en el trienio 1971-1973. Particularmente importantes fueron los
incrementos de reservas en 1971 y 1973, que ascendieron a2 13.9 ¥
9.8 millones de ddlares, respectivamente. Se estima que el total de
reservas internacionales netas a fines de 1973 ascendia a 42.4 millones
de ddlares. Como dato de referencia, adviértase que este monto repre-
senta mas del doble del correspondiente a 1969 y casi siete veces
el de 1970.93/ Sin embargo, a despecho de estos incrementos, el nivel
de 1973 hubiera tan sbélo alcanzado para financiar las importaciones
de un mes. En general, se considera un nivel adecuado cuando su monto
equivale a la importacidn de tres o cuatro meses; empero, Se€ trata
tan sblo de una relacién de referencia, que en algunos casos puede
carecer de sentido.

Para concluir con la descripcidén de los rasgos mas importantes
del sector externo vinculados con las presiones inflacionarias, cabe
hacer notar que el efecto de la relacidn de precios del intercambio
ha sido adverso en los 0ltimos afios. (Véase el cuadro 8.) 8Si se
toma como referencia el afio 1970, se comprueba que en el altimo trienio
se verificaron pérdidas de intercambio bastante considerables. En
efecto, la pérdida acumulada en el Gltimo trienio es del orden de los
91.3 millones de ddlares de 1970. Si esta cifra se actualizara 2a
ddlares de 1973, cubriria con holgura el déficit de la cuenta corriente
de tal afio. No se trata, por lo tanto, de cifras despreciables y es
f4cil advertir que el monto de las mismas puede incrementarse signifi-

cativamente en 1974, dadas las tendencias de los precios de importacidn.

93/ Véase Fondo lonetario Internacional, International TFinancial
Statistics, noviembre de 197h4.

/Cuadro 8
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Cuadro 8

CQOSTA RICA: INDICADORES DE COMERCIO EXTERIOR
(Millones de ddlares de 1970)

1971 1972 1973

Poder de compra de las exportaciones 275.5 310. 4 331.3

Quantum de exportaciones 298.1 348.5 361.9
Efecto de la relacidén de precios del

intercambio con referencia a 1970 -22.6 -38.1 -30.6
Indice de la relacidn de precios del

intercambio (1970 = 100) 92.2 90.1 93.7

Fuente: Estimaciones de la CEPAL, sobre la base de datos oficiales.

2. La evolucidén de la oferta y la demanda globales

A la luz de las principales variables de la oferta ylla»demanda, se ’
hace patente la pérdida de dinamismo que acusd la economia de Costa
Rica. En efecto, contrasten abiertamente los crecimientos reales
registrados en el trienio 1971-1973, con los correspondientes al
periodo 1966-1970. (Véase el cuadro 9.) Por el lado de la oferta,
tanto el producto como las importaciones crecieron a ritmos mucho
menores. Comparanco las tasas anuales de ambos periodos puede consta-
tarse que el producto aminord su crecimiento de 6.9% a 4.3% anual y
las importaciones, igualmente, bajaron su ritmo de 10.1% a 3.5% anual
entre los dos periodos considerados. Esta declinacidn en las tasas
aludidas constituye uno de los factores que habra que tomar en cuenta
cuando se describa la inflacidén en Costa Rica. Es necesario advertir,
sin embargo, que el afio 1970, periodo de referencia en la evolucidn
del filtimo trienio, fue un aflo excepcional por el lado de las importa-
ciones; la tasa de crecimiento real que registré esta variable fue de
25.3%. En todo caso, la baja en las tasas anuales del filtimo trienio,
tanto en las importaciones como en el producto, muestran pérdidas de
ritmo que sdlo pueden atribuirse en menor medida a los logros del

afio 1970.
/Cuadro 9
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Desde el punto de vista de la composicidén de la oferta global
hay que anotar la creciente participacidon de las importaciones en
desmedro del producto interno bruto. (Véase el cuadro 10.) En
efecto, sea que se tome como referencia el bienio 1969-1970 o un
periodo mas lejano, como el afio 1965, es notorio el mayor peso rela-
tivo de las importaéiones en el f{ltimo trienio. El coeficiente de
importaciones, que en 1965 alcanzd a 31.6% 1llegd en 1971 al 38.3%

y el promedio del periodo 1971-1973 fue del orden del 36.7%. Por
lenta que haya sido la evolucidén de la economia en el altimo tiempo,
este cambio en la participacidén de los suministros externos es de
gran significacidn, y constituye otro de los elementos de juicio que
convendrd recordar cuando se describa el recrudecimiento de la
inflacidon en Costa Rica a partir de 1973.

En el andlisis de la demanda, obviamente, se observan ritmos
bastante menores en el Giltimo trienio que en el quinquenio 1966-1970.
(Véase nuevamente el cuadro 9.) La mayor parte de sus componentes
acusaron crecimientos muy inferiores; asi, mientras que en el periodo
1966-1970 las tasas anuales de exportaciones, inversidén bruta y consumo
fueron de 13.8%, 5.8% y 6.5%, respectivamente, en el Gltimo trienio,
en el mismo orden, fueron de 8.4%, -0.6%, y 3.8%. Solamente la
inversién plblica en capital fijo mostrd mayor dinamismo en la tltima
época; de una tasa anual de 2.7% en el quinguenio anterior pasd a
una de 10.8% en el Gltimo trienio, en el que el afio 1971 destaca por
su elevado crecimiento (21.0%, después del 11% registrado el afio
anterior). También seréd necesario recordar este hecho cuando se
interprete el aparecimiento de presiones inflacionarias en Costa Rica.

Desde el punto de vista de la composicidén de la demanda global,
pueden observarse cambios de significacidén. (Véase nuevamente el
cuadro 10.) 5i se compara la estructura de 1973 con la del bienio
1969-1970 y, mejor atn, con un periodo mas lejano como el afio 1965, se
observa que los cambios mis importantes se refieren a las exportaciones
y al consumo. El coeficiente de exportaciones sube en los periodos
considerados de 21.6% en 1965 a 28.9% en el bienio 1969-1970, para
culminar en 33% en 1973. DPor el contrario, el consumo, especialmente
el privado, acusd disminuciones en su participacidén. (Véase otra vez

el cuadro 10.) /Cuadro 10
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Cuadro 10

COSTA RICA: CCMPOSICIN DE LA OFERTA Y LA DEMANDA GLOBALES _a_./

(Porcentajes)

9 e UR o wn we W g

Oferte global 13146 133.8 13644 138,3 13643 13546 13647
Producto interno bruto 100,40 10040 1000 100,0 100,0 100,0 10040
Importaciones 316 3348 3644 3843 3643 35.6 3647
Demenda global 131.6 133.8 13644 138,3 13643 135.6 136.7
Exportaciones 21.6 2849 2944 30,0 3349 3340 32.3
Inversidn bruts interna 2547 2243 24,3 2347 20,6 21,0 2,8
Inversion brute fija 22,8 214 2242 23,0 22,8 23,2 23.0
Piblica 542 L2 b.3 4a9 ka9 5el 540
Privada 17,6 17,3 1749 181 17.9 18.1 18,0
Consumo total 84,3 82.6 82.7 8L.6 1.8 81.6 8246
Gobierno general 135 13.8 139 14,5 147 15.0 17
Privado 70.8 68,8 68.8 7061 67.1 6646 6749

Fuentet Cuadro 9,

a/ Preclos de 1970,

/Vale la
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Vale la pena detenerse en el analisis del consumo y, princi-
palmente, de la inversidn. Los movimientos en estas variables reflejan
opciones cruciales en la asignacion de recursos. Rsasulta claro que
los esfuerzos por mantener el ritmo de crecimiento de la formacidn
de capital fijo tuvieron como contrapartida, desde el punto de vista
interno, una disminucidén de la participacidn del consumo, acompaiiada
por un considerable financiamiento externo, como se vera mas adelante.

El coeficiente de inversidén en capital fijo en la economia de
Costa Rica alcanza niveles apreciables. En efecto, sus valores oscilan
en un rango muy estrecho en torno al 23% y de mantenerse la tendencia
en la composicidén de la inversidn manifestada hasta 1972, se consoli-
dard una base industrial nada despreciable. Por lo demas, el Plan
Nacional de Desarrollo de Costa Rica asigna especial prioridad a la
incorporacidén de recursos alin no explotados y a su consiguiente
industrializacidn. 9L/

En el an&lisis global de la inversidn bruta interna es necesario
diferenciar claramente lo ocurrido en la inversidn bruta fija y en n
las variaciones de inventarios. ILa inversidn en bienes de capital
fijo, aunque acusa oscilaciones, muestra en el trienio un crecimiento
superior al del producto, y registra tasas anuales muy superiores a
las del consumo.

Respecto a las variaciones de inventarios se observa un hecho
muy sintomatico. En 1970 y 1971, el valor de las variaciones de inven=-
tarios representd el 22% y el 15% de la inversidn bruta fija, respec-
tivamente, en tanto que en 1972 apenas superd al 1% y en 1973 no
alcanzd al 2%. Esta violenta disminucién de inventarios suplid en
1971 la diferencia entre el crecimiento del consumo (0.3%) y del
producto (4.0%); y en 1972 se explicd por el extraordinario creci-
miento de las exportaciones (18.1%), ya que el consumo préacticamente

no crecid en dicho afio. (Véase de nuevo el cuadro 9.)

9L/  Sintesis del Plan Nacional de Desarrollo de Costa Rica 1974-1978,
capitulo sobre estrategia y plan global: ‘'No se desea una incor=
poracidén de recursos sin su industrializacién pues ello llevaria
a restablecer la clésica divisidn internacional del trabajo en la
cual Costa Rica continuaria como exportador de productos primarios.’

/Es atil
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Is Gitil destacar que el pgrueso de la inversida corresponde al
sector privado y tan sbélo alrededor de una quinta parte a inversidn
publica. (Véase nuevamente el cuadro 10.) Es preciso sefialar, sin
embargo, que entre 1970 y 1973 la participacidn de la inversion
publica en la formacidén de capital crecié apreciablemente: de 19.6%
subid a 22%, porcentaje que adquiere mayor significacidén si se toma
en cuenta que el ritmo de crecimiento de la inversién total en el
fltimo trienio decayd menos que los otros componentes. Es mas, la
informacién en colones corrientes que se muestra en el cuadro 11,
indica cambios todavia mas pronunciados en favor de una creciente
participacisn pblica en la inversién.95/ El hecho més saliente de
esta informacidn apunta hacia el tipo de inversidn que preferentemente
realiza cada sector. Asi, se comprueba que la iniciativa privada se
concentrd principalmente en la adquisicidn de maquinaria y equipo, en
tanto que la actividad estatal se orientd con prioridad hacia el rubro
construcciones. En el conjunto de la formacidn de’capital fijo, dadas
las magnitudes de inversién de cada sector, el rubro maguinaria y
equipo crecid mas réapidamente que el de construccidén. (Véase el
cuadro 12.)

Otro angulo de sumo interés en el estudio del proceso de acumu-
1acién de 1a economia de Costa Rica, se refiere al destino de la

inversi’n por sectores de actividad econdmica.

95/ Esta informacién difiere de la del cuadro 9 porque los valores
corrientes involucran variaciones en precios y sobre todo en
tipos de cambio que la conversidn a valores reales intenta
elimanar.

/Cuadro 11
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Cuadro 11
COSTA RICA: INVERSION FUBLICA Y FRIVADA

(Millones de colomes corrientes)

Porcen- Porcen- Porcen~
1972
1970 taje 1971 taje 97 taje
Inversion publica fija 287.6 22,7 LoB,2 25.9 56243 31e2
a) Construceiones 228,1 18,0 30k, 2 19,3 43043 23.9
b) Maguinaria y equipo 61,5 L7 10l.0 6.6 132,0 73
Inversich priveda fija 98042 Z7.3 1 170.3 741 1237, 68.8
a) Construccicnes 408,6 3242 4l9,8 2845 365.1 A4
b) Mequinaria y equipo 571.6 45,1 72045 - b5.6 85246 L7.4
Total inversidn fija 1 267,8 100,0 1 57845 100,0 1 _8oo,0 100,0
Fuente: Banco Central de Costa Rica.
Nota: No se dispone de informasidn rara 1973,
Cuadro 12

COSTA RICA: CAMPOSICIQN DE LA INVERSI(N

(Millones de colones corrientes)

Porcen=- Porcene Porcen=-

1970 tage 1971 taje 1972 taje
Inversiin en comstruceiones 63647 5041 754,0 47,8 815.4 L5.3
Inversidn en maquinaria y
equipo 6331 Lg,9 824,5 5242 98L.6 54,7
Inversidn total 1269.8  100.0 1 578.5 100,0 1 800,0 100,0

Fuente: Banco Central de Costa Rica,

/La composicibn
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La composicién y tendencias de la inversién, en general,
reflejan adecuadamente los cambios en la estructura productiva. En
el caso de la economia de Costa Rica se advierten signos inequivocos
de transformaciones en la composicidon de la produccidn, a juzgar por
la distribucién de la inversidn en los diferentes sectores en los
afios 1971 y 1972. (Véase el cuadro 13.) La industria, transporte,
propiedad de vivienda y gobierno general, fueron las actividades més
beneficiadas. Desde el punto de vista de los incrementos en las asig-
naciones de recursos en el bienio 1971-1972, destacan los sectores
electricidad que crecid en 118%, construccidén que lo hizo en 75%,
transporte con 60%, y gobierno general, cuya tasa fue de 115%. Aunque
estos incrementos se refieren a valores corrientes, no pierden signifi-
cacién, dado que en ese periodo las presiones inflacionarias comenzaban
a aparecer, cCoOmo Se Vera posteriormenteggg/ Contrastando con los
incrementos sefialados llama la atencién la caida de la inversidn en
el sector agricola. (Véase de nuevo el cuadro 13.)

Los antecedentes anotados y la cuantia de la inversién en los
sectores de la industria y el transporte constituyen, como se dijo,
indicaciones claras de la transformacidon del modelo tipicamente
agroexportador que caracterizd a la economia costarricense en el
pasado. El proceso de industrializacidn, que cobrd vigor en la segunda
mitad del decenio pasado, parece persistir, aunque a ritmos menores.

Finalmente, también resulta de interés en el analisis de la
inversién verificar las preferencias de la empresa privada extranjera
respecto de los sectores en que vuelca su inversién. La informacidn
que se muestra en el cuadro 14 permite concluir que la actividad agro-
pecuaria y la industrial captaron las mayores proporciones de la
inversién extranjera, ya que la capacidad exportadcra y las tasas de
rentabilidad de estos sectores ofrecen claras ventaijas al capital
extranjero. Cabe destacar, asimismo, que entre 1970 y 1973 el capital
extranjero crecié en 33.3%, aunque todavia no alcanza al 10% de la

inversidn totzl.

gg/ Los incrementos en los pre01os al por mayor en 1971 y 1972 fueron
aproximadamente de 6.7% y 5.4%, repectivamente.
/Cuadro 13
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Cuadro 13
COSTA RICA: INVERSICN EN CAPITAL FIJO PCR SECTCRES

(liillones de colenes corrientes)

wo Ty o W o MUT

Agricultura 19140 15.0 19646 1245 15749 847
Industria U546 1943 25142 1549 3075 17.1
Construceién s/ 8142 6ot 1164 784 14242 840
Electricided 791 642 14245 9.0 17242 946
Transports 19047 1540 23242 .7 304,1 1649
Comercio 86.1 6.8 9340 549 8846 L
Banca 2.8 240 1646 1.0 2749 145
Propiedad de vivienda 1730 13.6 248,42 1547 221.1 123
Servicios 46.8 347 51.6 343 5345 340
Gobierno generel 15144 1260 23042 14,6 32540 1840
Total 1 26947 10040 1 57845 100.0 1 80040 10040

Fuente: Banco Central de Costa Rica.

&/ Maguinaria y equipo pars construcoién,

/Cuadro 1h.
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Cuadro 14
s/

(Millones de délares corrientes)

Poroen= Porcei= Porcen= Porgen~
Sect 0 1 1
sover 197 taje 1971 taje 72 taje 3 teje
Agropecusrio 1641 6140 10,0 4545 2242 8547 2348 €746
Industrial 641 230 549 2648 440 1544 128 3644
Transporte =045 ~240 340 1346 0e2 048 ~0e2 =06
Servicios 045 240 0«7 342 Ce2 . 0.8 0e2 0.6
Comercio 1.0 4.0 =11 =50 "0-7 "'2.7 "217 “707
Otros b/ 32 12.0 345 1549 - - 13 347
Potal 26 100.0 22,0  100.0 2549 100.0 3502 10040
Fuente: Baneco Central de Costa Ricas Estimaciones prelimineres.
&/ Informecién registrada en el balence de pagoss
b/ Incluye 61 sector financieros
/3. El
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3. El producto y su composicidén sectorial -

Las tasas de crecimiento anual del producto internoc bruto en el
trienio 1971-1973 fueron, cumo ya se adelantd, de 4%, 5% y 3.9%,
respectivamente, es decir, bastante menores que las registradas en el
periodo 1966-1970, cuya tasa media anual se estimd en cerca de 7.0%.
No debe perderse de vista que el producto por habitante de Costa Rica
tiene un nivel relativamente alto entre los paises en desarrollo. En
efecto, distintas estimaciones para 1973 sitllan este indicador en
niveles superiores a los 800 dblares.97/

El analisis de los comportamientos sectoriales durante el trienio
1971-1973 permite comprobar que la pérdida de dinamismo que refleja 1la
tasa de crecimiento del producto es el resultado de lentos crecimientos
en todos los sectores, con la excepcidn del sector de la construccidn.
Se trata, por lo tanto, de un fendmeno bastante generalizado en la
actividad econdémica costarricense, que contrasta con el fuerte dina-
mismo observado en el decenio anterior, en el que incidieron el
sector manufacturero y, en menor medida, el sector agricola. (Véase
el cuadro 15,)

Las tasas de crecimiento sectorial, con la excepcidén ya anotada,
en general son significativamente més bajas que las del guinquenio
1965-1970; especial importancia tiene la disminucidn en el ritmo de
expansidén del sector agricola, por su gravitacidn en el comercio
exterior, por su capacidad de absorber empleo y su directa relacién

con las presiones inflacionarias.

97/ El producto por habitante en délares sufre variaciones signi-
ficativas en funcibén de los tipos de cambio que se utilizan
para la conversiodn.

/Cuadro 15
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Es necesario hacer notar que el menor ritmo de crecimiento de
la actividad econdmica no sdlo se circunscribié a la produccidén de
bienes, sino que, también hubo ritmos apreciablemente menores en la
produccidn de servicios. Es frecuente observar en otros paises que
sus sectores productores de servicios muestran con mas retardo las
crisis que se manifiestan en la base del sistema econbmico. En el
caso de Costa Rica, como se indic)d antes, la actividad econdmica en
general esti estrechamente vinculada al comercio exterior, de modo
que los problemas de éeste se difundieron directa e inmediatamente en
gran parte del sistema productivo.

Por los lentos crecimientos sectoriales, la composicibn del
producto no sufrid modificaciones de consideracidn en los Ultimos
afios. (Véase el cuadro 16.) Habria gue anotar, empero, la mayor
participacién de la industria manufacturera, aunque el cambio que se
observa entre los promedios del (ltimo bienio y el periodo de 1966-1970
representa poco mas de 1%. Las exportaciones de este sector al mercado
centroamericano explican-ese aumento, pese a los efectos adversos del
encarecimiento de sus insumos importados; obsérvese que, aunque leve,
su participacidn crece en cada uno de los tres Gltimos afios.

Al describir la evolucidn de la economia costarricense en el
Ultimo trienio sbélo se analizaron los fendmenos de mayor significacidn
y utilidad para la interpretacidén de la inflacidn en ese pais. En
funcidén de ese interés particular se seleccionaron los hechos més
salientes y las consideraciones sobre los mismos tuvieron esa perspec-
tiva. No se pretendid realizar una evaluacidén del proceso econdmico,
ni tan siquiera una descripcidén exhaustiva. E1 anédlisis de la
inflacidn, que se inicia a continuacidén, requiere tener presente este

marco de referencia general.

/Cuadro 16
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Cuedro 16

COSTA RICA: COMPOSICION DEL PIB POR RAMAS DE ACTIVIDAD ECONQ“IICAE/

(Porcentajes)

1965 ;2’:‘;;; , o w1 :’;;';'ii;;s

Agricultura 2840 2646 2546 2547 2541 2540 2543
linerfa b/ 040 0.0 040 040 0e0 040 0.0
Industris manufacturera 4.9 1642 1647 1740 17.1 1746 1743
Censtruceién 546 540 540 5.2 543 543 543

Subtotal bienes 4845 7.8 ) 4840 W7 .6 48,0 47.8
Electricidad, gas, agua ¥y

pservicios saniterios 1.7 1.9 240 241 242 242 242
Transporte y comuniocciones 4 b 445 4,6 4.6 4.6 446 4.6

Subtotel servicios bésicos 6.2 6.3 6.5 67 648 6.8 6.8
Comercio y finanzcs 15.0 15.6 1645 1647 1649 16.8 16.8
Propledad de vivienda 8.7 748 743 792 71 70 71
Gobierno 1148 1243 1243 1244 1246 1245 1245
Otros servicios 103 1043 10.1 9e9 948 947 948

Subtotal otros servicios 45.8 45.9 46.1 46,2 464 46.0 4642

Productoe interno bruto total 100.0 10040 10040 100,0 10040 10040 100.0

Fuente: Estimeciones de la CEPAL, sobre la base de informecibn oficial.

a/ Frecios de 1970,
l_>_/ Minas y cantercs se incluyen en la industria manufactureras

/C. APARICION
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C. APARICION Y ACELERACION DE LA INFLACION

Una de las princirales caracteristicas de la economia costarricense

ha sido la relativa estabilidad de precios en su mercado interno,

y dentro de este marco se desenvolvian los comportamientos de sus
agentes productivos. Durante todo el periodo 1964-1970, el indice

de precios al consumidor, por ejemplo, experimentd un crecimiento de
12.6% (2% anual). Evidentemente, no existian problemas de inflacidn,
¥y lo que es méas importante, no parecen haber estado latentes ni refre-
nados por una politica directa de contencidn. Dadas las caracteris-
ticas de su poblacidn, la distribucidn del ingreso y los ritmos de
crecimiento de la actividad econdmica en el decenio aludido, dificil-
mente puede pensarse en presiones inflacionarias ocultas como las

que se dieron en otros paises, donde a veces se lograron periodos
largos de relativa estabilidad por la via de limitar el crecimiento
del consumo de grandes sectores de la poblacién. En general, las
exigencias cada vez mayores del proceso social y productivo encontraron
respuesta en una oferta flexible, en la cual las importaciones desem-
pefiaron un papel decisivo.

El panorama de los precios cambid radicalmente en los afios
transcurridos del presente decenio. Ya en 1970 y 1971 hubo desusadas
alzas de precios, qué en 1973 y 1974 adquirieron ritmos bastante
acelerados. El propdosito de las paginas que siguen no es otro que
el de sefialar las caracteristicas mas importantes del surgimiento,
difusidén y acleracidn del proceso inflacionario.

Sobre el particular, son necesarias dos advertencias. De una
parte, por tratarse de un fendmeno de reciente aparicidn, y dadas sus
caracteristicas, se ha insistido principalmente en la identificacidn
y jerarquizacidn de los factores inflacionarios. No se ha pretendido
hacer un estudio acabado. Persisten algunas incbégnitas, sobre todo en
lo referente a las expectativas de productores y consumidores y sus

conductas ante un proceso que empieza a condicionarlos con severidad.

/E1l acopio
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El acopio de la informacidn pertinente, asi como la seleccidn ¥y
adaptacidén de un nuevo instrumental de anAlisis requiriran otros
esfuerzos para llegar a un mayor eaclarecimiento del problema.

Por otra parte, es necesario advertir que se trata de un intento
parcial al haberse dejado de lado el anédlisis del proceso politico,
que ciertamente habria proporcionado mayoreé elementos de juicio. Las
acciones gubernamentales en este campo, asi como las de los grupoS eco-
ndémicos y politices, configuran un marco de referencia que rebasa el
anflisis econdmico. Sin embargo, una tarea de esa magnitud, aparte
de concentrar un esfuerzo que habria excedido los alcances de este
trabajo, exige una informacidén que generalmente no se compila y que
sblo puede ser sustituida por la vivencia diaria de los hechos poli-

ticos de mayor significacidm.

1., FEl marco general

Para interpretar la inflacidén reciente que aqueja a Costa Rica es
preciso identificar los rasgos més salientes de la evolucidn econbmica
general y, en particular, el comportamiento del sector externo, intento
que se hizo en el capitulo anterior.

Cabe recordar aqui la pérdida de dinamismo de la actividad econbd-
mica en el Gltimo trienio, la creciente participacibn del sector plblico
en la formacidn de capital y la continuidad del proceso de industriali~
zacibn. Por otra parte, desde el punto de vista del sector externo,
se destacd el considerable crecimiento de los precios de las importa~
ciones y las oscilaciones de los quintum y de los precios de los
productos de exportacidn tradicional. Los efectos de estos movimientos,
como ya se describid, se reflejaron en altos y continuos desequilibrios
en la cuenta corriente del balance de pagos, lo que tiene especial
importancia, por cuanto sus efectos repercuten significativamente en
gran parte de la actividad econdmica. Como se verd mis adelante, en
el sector externo se encuentran muchas de las causas que han alterado
los equilibrios fundamentales y que se han traducido en variaciones en

el sistema y elevaciones en el nivel de los precios internos.

/2. Indicadores
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2. Indicadores de los niveles de inflzcidn

Para disponer de indicaciones acérca de la evolucidn de la inflacién
generalmente se seleccionan, entre los diferentes indicadores de
precios, los indices de precios al consumidor y al por mayor y el
deflactor implicito del producto.9d/ Se ha recopilado la informecibn
correspondiente a estos indices como un primer elemento de juicio, que
proporciona o6rdenes de magnitud de la evolucidn de los precios en Costa
Rica. En el cuadro 17 pueden apreciarse las variaciones de los. indices
sefialados.

Los tres indicadores muestran que en el periodo 1966-1969 las
elevaciones en el nivel de precios fueron muy pequefias. FE1 indice de
precios al por mayor, al parecer el mis sensible de los indices en refe-
rencia, crecid en 1957-1969 a una tasa inferior al 3% anual, acusando
una virtual estabilidad de precios. 99/ Si esta tasa se compara con los
movimientos de precios de otros paises latinoamericanos en ese mismo
periodo, incluso de aquellos calificados como estables, la apreciaciédn
anterior no parece exagerada.l00/

En contraste con este panorama histdérico de estabilidad de
precios, como ya se anticipd, los primeros afios del decenio de 1970
acusan cambios de significacién. En 1970 se presenta un primer punto
de inflexidn: los tres indices seleccionados acusan ritmos significa-
tivamente mds altos que en los periodos inmediatamente anteriores,

marcando asi el inicio de las presiones inflacionarias en Costa Rica.

jﬁy Fl deflactor implicito del producto generalmente se define como
el promedio arménico de indices de precios sectoriales y se inter-
preta como un indicador del nivel general de precios de la
economia. Se calcula como el cuociente entre el producto a
precios corrientes y el producto a precios constantes.

99/ La evolucidn de este indice aparece en un trabajo presentado por

- el Sr. Otto Kikut, Director Alterno de OFIPLAN, al Seminario de
Politica Econbémica auspiciado por la Oficina de Planificacién
Nacional de Costa Rica, en octubre de 1974,

lgg/ Las tasas anuales de incrementos de precios que para el mismo
periodo acusan otros paises de la regidén son Otiles como refe-
rencia: Argentina 29%, Bolivia 5.4%, Brasil 42%, México 2.4% y
PerQl 6.7%.
/Cuadro 17
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Cuadre 17

COSTA RICA: INDICES DE PRECIOS

Indice de preoios al Indice de preocios al Deflagtor implfcito

por meyor a/ por menor b/ del producto bruto ¢/
Porfodo Base T Porcentaje Sens Porcontaje Base Porcentaje

1966-100 de :z::;cisn 19642100 de vairu::oiGn 192;::)969 de \arz:icidn

1966 100,0 - 9945 - 979 -
1967 10343 343 10047 1.2 90 0e5
1968 100 4 49 10448 4,1 9943 049
1969 113.0 4.2 10746 247 10149 2f6
1970 12040 642 11246 4.6 10747 57
1971 12840 647 116.1 3.1 113.0 he9
1972 135.0 5ot 121 46 11946 5.8
1973 15740 164 13247 943 oo

Fuentot z/ Bunco Central de Costa Rions
Y Offein: de Plinificuoién Nacional.
y Banco Internacional de Reconstruceidn y Fomento, Economic Report of Cocta Rica, 15 marzo de
1974, volumen Il.

/EL otro
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El otro hito importante se =itQa én torno al aﬁo‘1973, afio en que

las tasas de crecimiento de los dos indices disponibles triplican la
tasa anual del periodo 1966-1972. Las informaciones diSponibles para
el primer semestre de 1974 sefialan una aceleracidn que no deja dudas
respecto de la persistencia de presiones sobre los precios, configu-
rando lo que si ya puede llamarse el proceso inflacionario reciente
en Costa Rica. (Véase el cuadro 18.) Una tasa de incremento en los
precios de 26% en el Gltimo semestre evidentemente es una indicacidn
de que estarian cobrando mayor vigor las presiones inflacionarias que

ya se manifestaban abiertamente el afio 1973,

Cuadro 18

COSTA RICA: EVOLUCION RECIENTE DE LOS PRECIOS INTERNOS

Variacidn del Variacidn del
Periodo indice de precios indice de precios
al por mayor al por menor a/
Diciembre de 1972-junio de 1973 9.3 6.9
Junio de 1973-diciembre de 1973 15.7 8.5
Diciembre de 1973-junio de 1974 26.0 18.1
Junio de 1973-junio de 1974 45,8 28.2

Fuente: Banco Central de Costa Rica, Boletin Estadistico Mensual, y
estimaciones del Grupo Asesor de Naciones Unidas en OFIDLAN.

2/ Este indice ha dejado de publicarse oficialmente. Existen obje-
ciones sobre su representatividad. Tl indice de precios al por
mayor es considerado como el indicador mas apropiado para estimar
variaciones en el nivel de los precios.

3. Disparidades en el crecimiento de los precios

Es interesante comprobar el dispar crecimiento de los precios al por
mayor segln la procedencia de los productos. La muestra de este indice
contiene productos nacionales e importados y las variaciones experimen-
tadas por unos y otros son fitiles para dilucidar y ponderar los
origenes de la inflacibdn en Costa Rica. (Véase el cuadro 19.)

/Cuadro 19
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Cuadro 19

COSTA RICA: COMPONENTES DEL INDICE DE PRECIOS AL POR MAYOR

(Base: 1966=100)

Indice general medio de
ertfculos nacloneles

Indice general medio de
artfoulos importados

Indice general

Porcentaje
Porgentaje
de veriacién
1971 1972 1973 de variacién Junio 1974 1571=Juno
19731973 de 1974
13142 13748 150 2047 22449 7144
11841 12649 15441 3045 22143 87 o1t
12840 13540 1570 2247 22347 7’4‘.8

Fuente: Baneo Central de Costa Rice.e

/Obsérvese que
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Obsérvese que entre 1971 y 1973 los articulos importados expe-
rimentaron alzas de precios apreciablemente mayores. Si se comparan
los precios de junio de 1974 con el promedio de 1973, los componentes
anotados muestran crecimientos similares (42 y 43%). Cuando se
intente explicar las causas de la inflacidn costarricense, sus
primeros efectos y su difusibén posterior, serd Otil volver sobre
este punto.

La descomposicidn de este indice por tipos de productos también
refleia disparidades que ayudan a percibir otras caracteristicas |
fitiles para el diagndstico del fendémeno. En el cuadro 20 se muestra
una descomposicidn por grupos de productos.

Los diferentes grupos de productos muestran crecimientos muy
distintos. Obviamente, el crecimiento més espectacular es el que se
refiere a combustible y electricidad, cuyo incremento fue mas de una
y media veces mayor que el del indice general; los procductos de origen
animal y el rubro varios, que incluye principalmente vestuario, son
los que acusaron menores crecimientos. El efecto de los precios de
importacidn aparece nitido en los dos extremos; el distinto contenido
importado de uno y otro y sus precios respectivos se reflejan clara-
mente en los precios internos. 8i sblo se toma en cuenta el Gltimo
semestre, subsisten las aceleraciones disimiles y se suma a los grupos
mas expansivos el rubro bebidas y otros alimentos, de elevado conte-
nido importado.

No parece necesario insistir mis sobre la descripcidén del fenb-
meno inflacionario de Costa Rica. Los antecedentes sefialados son
suficientes para identificar el periodo de surgimiento de las alzas
de precios, la magnitud de éstas, sus aceleraciones y disparidades.
Evidentemente que habria sido més ilustrativo analizar un mayor
conjunto de indicadores sobre precios; sin embargo, una mayor cober=-
tura sbélo proporcionaria beneficios marginales y no alteraria la

esencia de esta descripciodn.

/Cuadro 20
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Cuadro 20

COSTA RICA: INDICE DE FRECIOS AL PCR MAYOR POR GRUPOS DE FRODUCTOS

(Base: 1966=100)

Produg- Produc~ Bebidas Combus=- Produc~ lMoteria Produo-
Indics cifn de oifn de y otros tibles y tos tex lesde tos quf  Verios
general  origen origen alimen~ electri tiles ¥y construe~ nicis:
animel vegetal tos cidad cueros eifn '
Junio de 1971 12843 13449 18245 11740 11349 11445 13149 107 ¢2 1153
Diciembre de 1971 13043 13648 187.8 11747 11441 12043 12740 106,1 1239
Junio de 1972 13543 14043 208,.6 118.1 11847 12348 13249 1103 12547
Diciembre de 1972 oM 247 20942 121.1 11949 13447 14349 1149 13249
Junio de 1973 15345 16041 23940 12249 1278 14749 16141 14,2 145.3
Diciembre de 1973 177 46 17043 2676 16246 14349 18949 185.6 136.1 1594
Junio de 1974 22347 20646 31941 198.6 2l241 22642 23427 182.6 184.3
Variacién
Junio de 1971
Junio de 1974 Th b 5343 74,8 6947 11246 97 «6 77 o9 47043 5948
Variacifén
Junio de 1973
Junio de 1974 457 2940 3345 6146 8944 5249 4547 4740 2648
Fuette: CFIPLAN y Direccién General de Ested{stica y Censos.
/D. 1LOS
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D. LOS FACTORES INFLACIONARIOS

Contrariamente a lo que ocurre con otros paises, sobre todo aquéllos
caracterizados por procesos inflacionarios seculares, la inflacidn
costarricense no parece tener su fundamento principal en raices
estructurales. Aunque en su sector externo se pueden identificar
rasgos estructurales nitidos, sobre todo si se piensa que el banano

y el café, con sus tradicionales oscilaciones de precios, siguen
siendo decisivos en la composicibén de las exportaciones, y que la
dependencia de suministros importados es fuerte, no ocurre lo mismo
desde el punto de vista de la funcibn de produccidn, la naturaleza
del régimen de propiedad o la perspectiva del proceso de acumulacién.
En otros términos, no se reproduce el cuadro completo de deficiencias
estructurales que tipifica a otros paises. Las elevadas tasas de
crecimicnto y formacidén de capital que se registraron en el decenio
de 1960 y la simultdnea estabilidad de precios que caracterizd a la
economia, sugieren una situacibdn en la que el crecimiento econdmico
fue de la mano con un grado satisfactorio de equilibrio de las variables
Y piezas del sistema.  Pero las alzas de precios del fltimo tiempo
indican, evidentemente, la presencia de ciertos desajustes en esa
coherencia.

Para caracterizar la inflacibn en Costa Rica es preciso distinguir
dos momentos de su evolucidn: por una parte, los impulsos iniciales,

Yy por otra, la aceleracidn del proceso. Cada uno de estos momentos
parece calzar, respectivamente, con dos tipos de factores inflacionarios:
los denominados coyunturales y los estructurales. Como se verd
posteriormente, en los dos subperiodos en que se divide el proceso
inflacionario pueden reconocerse claramente los momentos vy los factores
sefialados.

Cabe aqui, sin embargo, una reflexidn de carfcter general. In
otros paises los origenes de las alzas persistentes de precios general-
mente se encontraban en la base del sistema econdmico, y surgian de
desequilibrios estructurales; los fendmenos coyunturales explicaban
la répida difusién y virulencia de la inflacidn, y la interaccidn de

/ambos tipos




- 308 -

ambos tipos de desequilibrios configuraban el cuadro inflacionario
clisico. E1 anfdlisis de la inflacidn costarricense, tanto en su

etapa inicial como en la de recrudecimiento, sugiere la posibilidad

de que la secuencia de reproduccidn de la inflacidn haya recorrido

el camino inverso: las alzas de precios hicieron su aparicibén motivadas
esencialmente por fenbdmenos coyunturales internos y externos, y las
caracteristicas propiamente estructurales, sobre todo en relacién

a la dependencia de suministros importados, explicarian la propagacidn
del fendmeno.

Las consideraciones anteriores inclinan a asignar a las acciones
estatales en materia de politica econdmica un apreciable radio de
maniobra en la conduccidn del sistema econdmico. No es el caso de
otros paises agobiados por problemas estructurales generalizados,
donde las decisiones de politica econdmica sblo modifican marginal-

mente el funcionamiento de la actividad econdmica.

1. La inflacidn en 1970-1971

La informacidn sobre los movimientos anuales de los precios mostré

un primer cambio de ritmo a comienzos del decenio de 1970. La tasa

de incremento en el periodo 1965-1969 estaba en torno al 4%; en 1970
subib al 6.2% y en 1971 al 6.7%.101/ Aunque estas magnitudes pueden
parecer reducidas, obsérvese que significan mis de un 50% de incremento
con respecto a la tasa del quinquenio anterior: constituyen sin duda

el inicio de la inflacibn reciente en Costa Rica. Parece claro que
estos incrementos se relacionan directamente con el aumento de la
liguidez de la economia y con la pérdida de dinamismo de la misma.

En la primera parte de este trabajo se describid la diswminucibén de

los ritmos de crecimiento del producto de la mayor parte de las ramas
de actividad econbmica. In consecuencia, falta analizar otras
variables coyunturales que, como se anticipb, parecen explicar en gran
medida los primeros impulsos inflacionarios. En el cuadro 21 se resume
el balance monetario de Costa Rica, en el que sobresalen algunas varia-
ciones en los flujos monetarios que justamente coinciden con los creci-

mientos de los precios.

101/ Tasas referidas al indice de precios al por mayor. (Véase de
nuevo el cuadro 17.)
/Cuadro 21
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Llaman la atencibdn por su cuantia los cambios que experimentaron
los recursos monetarios. Obsérvese que el dinero mostrd un crecimiento
de 8.3% en 1970 y de 283.8% en 1971; el cdasi-dinero; igualmente
registrd incrementos apreciables: 12.6% en 1970 y 90.2% en 1971.

El endeudamiento a largo plazo, aunque disminuyd en 1970, en 1971
crecid en 70.L%. ' .

Por el lado de los factores de expansidn, el incremento del
crédito interno con tasas de 12.0% y 34.1% en los dos primeros afios
de este decenio, estd sefialando un apreciable aumento en la liquidez
del sistema econdmico. El sector privado aparece como el principal
beneficiario de la expansidn monetaria. Durante los afios 1970 y 1971
el incremento del crédito que el sistema financiero le otorgd fue
de 18.9% y 33.5%, respectivamente, lo que determind que su participacién
en la absorcibn del crédito sdbrepasara 80% del total. Las cifras
absolutas de tales volfinenes devcrédito‘casi doblaron los montos de
inversién en capital fijo que el sector privado realizd en esos afios.

La composicidn del crédito al sector privado tiene connotaciones
claramente inflacionarias. Mientras en el quinquenio 1966-1970 cerca
del 90% de este tipo de crédito estaba destinado a financiar actividades
industriales y agropecuarias, esta proporcidn bajé al 54% en 1971,
cediendo terreno a créditos de tipo personal y de sefvicips que alcan-
zaron proporciones cada vez mayores.;gg/ No es difieil percibir que
esta variacidén en la composicidén del crédito atenta contra la flexibi-
lidad de la oferta y genera efectos de demanda que presionan sobre
los precios. Las disparidades observadas en los incrementos de los
precios de distintos rubros pdeden tener una explicacibn complementaria
en funcibn de los productos més deﬁandados por los grupos socioecondmicos
a los que beneficid la politica crediticia.

Si bien la mayor liquidez que experimentd el sistema econbmico
se origind preferentemente en el crédito al sector privado, la que

promovid el sector pliblico no dejd de tener importancia. 8i se examina

102/ Comité Interamericano de la Alianza para el Progreso (CIAP),
Subcomité sobre Costa Rica (18 al 22 de septiembre de 1972),
trabajo preparado por la Secretaria, pag. k4.

/el comportamiento
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el comportamiento fiscal, destaca el extraordinario aumento del
déficit presupuestario durante el afio 1971. (Véase el cuadro 22.)

En efecto, el déficit en dicho afio dobld el de 1970, ascendiendo al
monto de 216 millones de colones que fue financiado en mis de 40%

con crédito interno. La magnitud de este desequilibrio presupuestario
se explica por un lento crecimiento de los ingresos (3.1%) frente

a una significativa expansién del gasto corriente (18.1%) y de capital
(36.0%). El comportamiento fiscal durante 1971, en consecuencia,
signifiecd un impulso adicional a las presiones inflacionarias, sobre
todo si se relacionan los incrementos de dinero con la cuantia de los
déficit en el bienio analizado. Estas apreciaciones son coincidentes
con las que surgen del andlisis de los montos de créditos otorgados
al gobierno y a otras instituciones oficiales por el sistema financiero.
(Véase nuevamente el cuadro 21.)

El otro elemento que influyd en la expansidén del sistema monetario
fue el comportamiento de las reservas internacionales. La disminucidn
que se observd en 1970 contrastd con el extraordinario crecimiento
de 1971, cuyo nivel significd 70% de incremento respecto de 1969
¥y 311% respecto de 1970. La mayor liquidez que acusd la economia
costarricense, tuvo una causa importante en el crecimiento sefialado,
cuya magnitud duvrznte 1971 representd mds de 40% del incremento del
dinero ese afio. (Véase de nuevo el cuadro 21.)

La descripcibn de los principales movimientos de las variables
financieras realizada en pAginas anteriores, no deja dudas respecto
de la incidencia que los factores inflacionarios internos tuvieron
en el inicio de la inflacidn en Costa Rica. Aunque durante 1970 la
influencia de unos fue parcialmente contrarrestada por otros, durante
1971 se observa claramente que todos ellos apuntan en el mismo seuatido.
La politica de reactivacidn de la economia mediante la concesidn de
créditos crecientes al gobierno, a las instituciones oficiales y, princi-

aimente, al sector privado, no tuvo repercusiones mis violentas en el
nivel de precios, fundamentalmente porque las importaciones crecieron en

7+1% en términos reales y las existencias disminuyeron significativamente
/Cuadro 22
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Cuadro 22
COSTA RICAs SITUACION PISCAL DEL SECTOR PUBLICO

(M.1lonss de eolones eorriemtes)

1969 1970 i?:x:l 1971 :;‘;:.1

Ingresos eorrientes del goblemno

sentral 719 883 2248 910 3l
Gastos corrientes del gobierne .

sentral 635 769 1243 908 1841
Ahorro en ouwenta corriente # 114 - 2 -
Ahorro del resto del sector

piblico 133 191 - 262 -
Jhopro piblieo total 8 305 - 264 -
Gastos de sapital 352 361 245 491 3640
Amortizaeién de la deuda 115 139 2049 151 846
Défisit bruto 298 195 ~3Ho6 278 93.8
Fineneiamiento 298 195 ~34 46 378 9348

Crédito externo 83 7L 10946 216 Z4el

Crédito interns 215 pil ~30¢3 162 6714

Fuentes 0TAP, Subcomit$ sobre Costa Rica (18 al 22 de septiembre ds 1972), documento
prepax:ad pCr la Secretarfs, cuadro II-12,

/Ambas variaciones
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Ambas variaciones constituyeron elementos de flexibilidad en la
oferta de bienes que, por cierto, mitigaron el efecto inflacionario.
Es necesario también tomar en cuenta otro elemento que en el periodo
analizado jugd en contra de la inflacidén. ILa conducta de consumidores
¥ productores estaba fuertemente arraigada en el periodo de estabilidad
que habia caracterizado antes a Costa Rica. Expansicnes como las que
se verificaron en 1970 y, especialmente en 1971, en paises donde sus
agentes estén habituados a defenderse de la inflacibn, probablemente
habrian tenido efectos mayores en los precios.

Se ha pretendido hasta aqui describir los rasgos principales
del primer periodo de la inflacién en Costa Rica: desequilibrios
coyunturales que luego se combinaron con factores estructurales y
marcaron el inicio de las presiones inflacionarias que hoy dia golpean
con mls rigor la economia de ese pais. Deliberadamente se ha dejado
vara el capitulo final el anflisis de las principales medidas de
politica econbmica, en especial las del campo cambiario, que cierta-

mente han desempefiado un papel de significacién.

2. La inflacibdn en el periodo 1972-1973

La ruptura de las coherencias bdsicas del sistema econdmico, que se
describid al znalizar el periodo en que surgieron las primeras presiones
inflacionarias, no parece haberse subsanado en los afios siguientes,
pese a los esfuerzos gubernamentales. Sobre este terreno de por si
fértil para nuevas alzas de precios, aparecid en 1973 un conjunto de
nuevos factores inflacionarios que tuvieron origen en el comportamiento
del sector externo. Los mercados internacionales acusaron extraordi-
narios movimientos de precios e influyeron en forma decisiva en la
economia costarricense. Para describir la evolucidn de precios desde
1972 hasta el presente, es preciso identificar antes los principales
factores inflacionarios que tienen su origen en el sector externo, asi

como sus efectos en la actividad econdmica.




a) La inflacibn importada

Las significativas alzas experimentadas por los precios de una
gran cantidad de productos que se transan en el comercio internacional
tienen su primer efecto en los paises importadores a través del encare-
cimiento de los productos provenientes del exterior, con repercusiones
muy claras en los precios internos. Aunque estas repercusiones tienen
distinto carlcter segin se trate de importaciones de bienes finales
o de insumos, sus efectos multiplicadores en los precios internos
son evidentes. Las alzas de los costos de produccibn y de distribucibn
constituyen respuestas directas a ese tipo de movimientos exbgenos,
¥ por efecto de demostracidn suelen desencadenar alzas de precios
en otros productos, incluso en aquellos ajenos al comercio exterior.

La situacibén de precios internacionales, sin embargo, no sblo afecta
los niveles de precios internos por el lado de las importaciones; los
incrementos en los precios de exportacidn, aunque tienen un indudable
efecto benéfico en el balance de pagos, pueden originar presiones
inflacionarias. Por una parte, un crecimiento desacostumbrado en el
valor de las exportaciones genera liquidez en moneda nacional que no
slempre encuentra respuesta inmediata en incrementos de la oferta
global; ni la importacidn y menos la produccibn reaccionan con la
celeridad con que los incrementos de la demanda se manifiestan en

el mercado, Por otra parte, las estructuras de ambos tipos de varia-
ciones no siempre son coincidentes, produciéndose desajustes que
pueden afectar al sistema y al nivel de precios.

Ur2 elevacibn significativa de los precios de exportacidn puede
tener también efectos inflacionarios cuando la atraccién de los precios
del mercado externo capta proporciones crecientes de la produccidm,
ocasionando dssabastecimientos en el mercado interno; es el caso de
actividades qus tienen por destino la exportacibn o la satisfaccibdn
de necesidades del mercado interno. Vale la pena recordar que en paises
donde esta situacién ha pretendido corregirse mediante la fijacién de
cuotas de exportacidn para cautelar el abastecimiento nacional, han
aparecido fuertes corrientes de comercio ilegal que agudizaron los

problemas de escasez. .
/Los incrementos
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Los incrementos de significacién en las reservas internacionales,
sobre todo los que tienen origen en movimientos coyunturales de precios
de exportacidn o de ingresos de flujos financieros foréneos, tambiédn
suelen tener efectos inflacionarios. La capacidad de gasto en inversidn
productiva de este tipo de excedentes no siempre tiene el mismo nivel
que la capacidad de gasto de los consumidores.

Finalmente, habria que agregar que los comportamientos de los
agentes del sistema sccioeconbdmico, en el caso de inflaciones declaradas
y més afin dentro de una situacién mundial de alzas de precios, consti-
tuyen un factor de inflacién nada despreciable. En su afin por defen-
derse, y en ocasiones beneficiarse, de la propia inflacibn, actfian de
manera tal que promueven nuevas elevaciones en los precios. En este
caso, los grupos importadores, al introducir criterios del costo de
reposicidn de la mercaderia importada en la fijacidébn de sus precios de
venta, se transforman a su vez en agentes importadores de inflacidn.

b) Los factores inflacionarios

La caracteristica principal del recrudecimiento de la inflacibdn
en Costa Rica esti dada por la presencia simultdnea de tres factores
inflacionarios: el lento crecimiento de la produccidén, el persistente
aumento de la liquidez del sistema y el violento impacto de la
inflacidén immnortacda.

Las tasas de crecimiento de la produccidn sectorial descritas
en la primera parte ahorra comentarios sobre la pérdida de dinamismo
de la actividad econdmica; cabe reiterar, sin embargo, que el lento
crecimiento agricola es uno de los hechos mis significativos.

Respecto de los incrementos en la liquidez, obsérvese el persis-
tente incremento de los factores de expansidn monetaria. El crédito
crecid en 17.5% y 10.2% en 1972 y 1973, respectivamente; las reservas
internacionales, igualmente, acusaron ritmos de crecimiento que también
significaron fuerte expansidén monetaria, al acrecentarse en 9.1% y

L6.2% en los afios sefialados. (Véase nuevamente el cuadro 21.)

/Estos incrementos
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Estos incrementos en los factores de expansibén tienen en parte
su explicacibn en los crecientes déficit del presupuesto, como puede

observarse en el cuadro 23»
Cuadro 23
FINANCIAMIENTO DE LOS GASTOS PRESUPUESTARIOS

(Millones de colones corrientes)

1971 1972 1973
Gastos totales 1 250.7 1 4334 1 892.3
Ingresos corrientes 208.4 1 040.3 1 386.6
Déficit 3L42.3 393.1 505.7
Financiamiento
Con crédito externo 106.9 175.2 198.2
Con crédito interno 174.0 232.3 302.6
Con otros recursos 81.4 ~14.4 L.9

Fuente: Ministerio de Hacienda de Costa Rica.

Bl déficit presupuestario nuestra incrementos apreciables, sobre
todo en 1973 cuya tasa anual supera el 28% y su financiamiento proviene
en su mayor parte de créditos internos.

Los créditos crecientes al sector privado se explican por una
transformacién importante en el sistema financiero derivada del
funcionamiento de nuevas instituciones financieras, como se verd cuando
se describan las principales medidas de politica econdmica.

A partir de 1972 y sobre todo en 1973, el sector externo de
Costa Rica se alterd fundamentalmente en materia de precios. Los de
importacibn mostraron en ese periodo crecimientos desusados (8% y 15%,
respectivamente) frente al 3% anual en el periodo 1965-1971. Esta
stibita alza, unida a la elevada participacidn de las importaciones
en la economia del pais, gravitd necesariamente en los precios internos.

/En efecto,
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En efecto, come ya se observd, la inflacibdn cobrd un ritmo acelerado
a partir de 1973 y su elevada dependencia de suministros importados
redujo las posibilidades de amortiguar los efectos de la inflacidn
importada.

Los indicadores que a continuacidn se resumen muestran claramente
la forma en que los tres factores de inflacidn sefialados acusaron
comportamientos compatibles con la aceleracidn de la inflacibn. (Véase
el cuadro 24.)

Cuadro 24

COSTA RICA: INDICADORZS DE INFLACION

(Variaciones porcentuales)

Expansibén Crecimiento Indice de precios 1Indice de precios

monetaria del producto de importacion al por mayor
1972 17 5.0 8% 5.4
1973 13 3.9 15% 16.4

Fuente: Cuadros 2, 12, 17 y 21.

Entrando con mis detalle en el andlisis de la inflacibn del
periodo, se verifica que los indicadores de inflacidn para el afio 1972
muestran algunas asincronias que no tienen una explicacibén convincente.
(véase de nuevo el cuadro 17.) Por una parte, no son coincidentes
las aceleraciones de los tres indicadores expuestos. Tanto el indice
de precios al por menor como el deflactor implicito del producto muestran
incrementos superiores a los registrados el afio anterior, mientras que
el indice de precios al por mayor muestra una tasa menor que la de 1971.
Los esfuerzos nor reducir los incrementos en la expansidn monetaria
parecen haber logrado mitigar el crecimiento de los precios (véase
nuevamente el cuadro 21), pese a un crecimiento sumamente bajo en el
quantum importado (1L.1% en 1972).

/Muy distinto
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Muy distinto es, como ya se vio, lo que sucedid en 1973. En este
afio los diferentes factores inflacionarios actuaron en el mismo sentido,
configurando un cuadro sumamente claro Y en el que las actuaciones
de dichos factores se complementaron mutuamente. No cabe duda de que
el impulso inicial en el recrudecimiento de las alzas de precios lo
dio la inflacibn importada. La elevada dependencia de insumos y
bienes finales importados constituyd un flanco muy vulnerable de la
economia costarricense, que facilitd la irradiacidn del impulso inicial.
No resulta flcil precisar qué participacibn tienen los distintos
factores analizados en el proceso inflacionario, ya que las inter-
acciones reciprocas reproducen alzas de precios cuya fuente cuesta
identificar. Sin recurrir a arbitrios simplificadores, dificilmente
puede lliegarse a una diseccidn rigurosa. Sin embargo, en este filtimo
pericin las razones expuestas anteriormente inclinan a asignar a la
infla~ifn importada una incidencia mis decisiva, apreciacién que es
ratificada por el anilisis pormenorizado de las alzas de precios que

se realizard a continuacibn.

c) La evolucibn de la inflacién

Les cuadros 25 y 26 contienen informacién detallada de las
variaciones en los precios mayoristas durante los dos semestres de 1973,
que permiten precisar con més propiedad el proceso inflacionario
reciente. Se han seleccionado aquellos rubros que muestran los mayores
incrementos en los precios en ese periodo y que, dada su ponderacidn
dentro del conjunto, influyen fuertemente en los movimientos de
precios al por mayor.

La informacidn del cuadro 25 que se refiere al primer semestre
de 1973 sefiala una significativa incidencia de las alzas de precios
de productos agropecuarios, como carne, frutas frescas Y legumbres y,
siguiendo en orden de importancia, las de los precios de materiales
de construccibén y productos varios de papel. Respecto a los rubros
carne y cueros, que tiene gran peso en la economia del pais y en el
nivel general de Precios, es necesario subrayar la importancia de los

cambios de sus precios de exportacidn. La cotizacidébn internacional

/Cuadro 25
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Cuadro 25
COSTA RICA: VARIACIONES DE PRECIOS AL POR MAYOR DURANTE EL FRIMER SEMESTRE DE 1973

(Porcentajes)
Variacidn
sntre Ponderacién Incidencia
diciembre a d ain e
Rubro de i972 dioizibr: "f:.'xdi]c;e
¥y junle de 1972 general
de 1973

Carne 27«9 7 o5 2e1
Legumbres 19.2 5e5 1.0
Frutas frescas 31.8 10458/ 343
Productos textiles 15.4 1.1 0a2
Cueros 213 047 Oel
Materiales de construccibn 1240 1343 1.6
Abonus 1249 1.9 Oe2
Vestuario 95 b Ot
Zapetos 948 1e4 Ol
Artfeulos pera el hogar 947 1ek 0.1
Productos varios de papel 1540 340 Oult
Conjonto rubros anteriores 18.7 5047 945
Resto rubros del fndics b/ ~0qlt 45,3 =042

Fuonte: (PIPLAN, estimaciones deli Grupo Aseser de las Neoiones Unidas.

g/ No deja de llamar la atencifn la alta ponderacién de este rubros
13/ Existe una pequefia diferencia de odloule con el de la fuente utilizada.

/Cuadro 26
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Cuadro 26
COSTA RICA: VARIACIONES DE PRECIOS MAYORISTAS DURANTE EL SEGUNDO SEMESTRE DE 1973

(Porcentajes)

Variacién
Incidencia
entre Ponderacién on o1
Rubro Junle de 1973 al 30 de Junio fndice
y dieiembre de 1973 fﬁ;aeral
de 1973
Legumbress 3544 - 6.0 2.1
Bebidas alochélioas 1845 3.7 047
Otros alimentos 53.3 6.0 3.2
Textiles e hilazes de lona 20843 0e3 0.6
Textiles e hilazas de alzodén 23,0 3.8 0.9
Yute y cabuya 25.0 03 Oel
Cueros 4 19.0 0.8 042
Materiales de construccibn 15.2 13.6 240
Abonos 2557 240 045
Productos varios de pepel ' 2046 3e2 047
Conjunto pubros anteriorss 27 o6 3947 1140
Resto rubros del fndice 749 6043 Ly
Indice general 15.7 100.0 15.7

Fuente: OFIPLAN, estineciones del Grupo Asesor de las Maciones Unidase

/para la
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para la carne de vacuno subid durante el primer semestre de 1973
aproximadamente en 65%. Este incremento, sin duda, tuvo un efecto
favorable en el balance de pagos, pero simultineamente promovid
elevaciones en los precios internos. Is habitual que los productores,
enfrentados a mercados con precios distintos, orienten sus ventas a
lograr beneficios méxiimos. Si ademls se tiene en cuenta que las
modificaciones cambiarias incentivaron afin mls la exportacidn, las
presiones sobre los precios internos tenian que manifestarse ¥y
concretarse en alzas como las que se describen. (Véase de nuevo el
cuadro 25.)

Entre otros rubros cuyas alzas de precios no pueden atribuirse
a variaciones estacionales, cabe seflalar los materiales de construccidn,
los abonos y los productos varios de papel. En estos casos, las
modificaciones de los precios internos estln explicadas fundamentalmente
por alzas de los insumos y productos finales importados, a las que
hay que afiadir las modificaciones cambiarias que se analizarén
posteriormente. '

Por filtimo, las frutas frescas y legumbres acusaron alzas
sorprendentes. En las primeras, hay un claro problema de inter-
mediacifén que capta mirgenes més que razonables; son apreciables las
diferencias entre los precios al productor y los precios de distri-
bucidn al por mayor. En cuanto a las legumbres, el producto represen-
tativo es el frijol, componente de la alimentacidn bésica, que se
importa en sus cuatro quintas partes. El precio de importacibn de
este producto experimentd alzas excesivas: el costo de importacidn
de la tonelada ha subido de 270 a 970 dblares entre principios de 1973
y abril de 197L.

Esti clara, pues, la influencia que tuvo el sector externo en
la elevacidén de los precios internos durante el primer semestre de 1973.
Sin embargo, es itil destacar otra vez que estos impulsos exbgenos
fueron acompafiados de incrementos significativos en la liquidez de

la economia costarricense.
/En el
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En el cuadro 26, que resume las principales alzas de precios
durante el segundo semestre de 1973, se puede verificar otra vez
que la inflacidn externa continud influyendo decisivamente. Los rubros
legumbres, otros alimentos, productos textiles, abonos y productos
varios de papel, esthn estrechauente vinculados a alguna forma de
abastecimiento externo y, por lo tanto, sujetos a las variaciones
internacionales de sus precios. El rubro materiales de construccidn,
ademés de sufrir el efecto de precios externos, confrontd una demanda
interna creciente, que a veces cred problemas de desabastecimiento y

acicatebd la tendencia al alza.

3+ La inflacibn en el primer semestre de 1974

Las informaciones disponibles para el primer semestre de 1974 sefialan
claramente que el proceso inflacionario esti cobrando mayor vigor. En
efecto, la tasa semestral que registra el indice de precios al por
mayor es de 206%, muy por encima de las anteriores variaciones semes~-
trales. (Véase nuevamente el cuadro 138.)

Al parecer, los factores inflacionarios que gravitaron durante
el afio 1973 siguieron teniendo plena vigencia en este periodo, pues
la expansidén monetaria registrd una tasa de incremento del orden de 9%,
¥ los precios de importacibdn crecieron en 31% durante 1974 seghn infor-

maciones del Fondo Monetario Internacional, International Financial

Statistics, noviembre de 1974.

Algunas estimaciones preliminares del valor corriente de las
importaciones en el primer semestre de 1974, que oscilaron en torno
a los 300 millones de dbdlares ~ suma superior en casi 50% a las
importaciones de igual periodo de 1973 ~ muestran claramente el impacto
de los precios de importacidn, toda vez que el quéntum importado, a
la luz de las mismas estimaciones, no muestra significativos

crecimientos.103/

103/ Estimaciones preliminares de OFIPLAN.
/Los productos



- 323';:‘

Los productos que experimentaron las mayores alzas en este
periodo ratifican las apreciaciones anteriores. (Véase el cuadro 27.)
Los incrementos més significativos corresponden, obviamente, a2l rubro
combustibles, abonos, electricidad y articulos electrodomésticos,
jabén, cera, insecticidas y fungicidas; muestran también alzas de
significacién los productos lécteos, azlicar, pan, cereales, etc.

Si bien 15 rubros acusaron alzas superiores al 20% en el
senestre, los efectos més graves'se concentraron en los combustibles,
materiales de construccidén y azflicar, pan y otros. Toda vez que sus
precios crecieron en 85.5%, 26.5% ¥ 35.6%,'réspectivamente, su
incidencia en la estructura y nivel de precios en general fue importante.
El extraordinario incremento en el precio de un insumo de uso tan
extendido como el combustible genera ondas de difusidén muy amplias,

y a veces multiplicada, en la estructura de precios de una economia.
Bl encarecimiento de los materiales de construccidn igualmente tiene
un gran poder de difusidén. No menos importante es el encarecimiento
del azficar y el pan, dos productos vinculados muy estrechamente al
costo de vida. Desde este punto de vista, la intencidn del gobiermno
de mantener el poder adquisitivo de los salarios y las presiones de
los sectores sindicales, pasaron a formar parte del conjunto de
elementos que gravitaron en los precios.

El alza de los precios al por mayor entre junio de 1973 e igual
mes de 1974 alcanzd al 45.8%, tasa que podria sefialar un orden de
magnitud para el crecimiento anual de los precios al por mayor durante
este Gitimo afio. Si las tendencias recientes persistiesen durante
el segundo senestre de 1974, el crecimiento de tales precios podria
sobrepasar la tasa registrada entre junio de 1973 y junio de 1974, No
resulta ficil estimarlo, toda vez que depende de fendmenos exbgenos

v de las medidas de politica econdmica que pudiesen implantarse.

/Cuadro 27
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Cuedrs 27

COSTA RICA: VARIACIONES DE PRECIOS AL POR MAYOR DURANTE EL PRIER SEMESTRE DE 1974%

(Poroentajes)

Variacidn
entre Ponderacién Incidencia
b: a d en e
Rubro d:: 1;1;729 diu 13;!3:': Indite
¥ junio de 1974 general
de 1974
Combustible 8545 349 343
Electricidad 3648 241 08
Productos 1dcteos 3841 32 1.2
Carne 1647 842 1t
Productos elsborados de origen animal 2044 1.8 Ot
Cersales 2943 Jeb 1el
Frutas secas 23.5 2.3 045
Azdcar, pan y otros 3546 8.0 248
Tejidos de algodén 2944 4.0 142
Materiales de construccién 2645 13.5 346
Abonos 574 242 142
Ingecticidas y fungicides 34 b 047 042
Jebén y cera 41. 3e3 1t
Rope. de hombre 21.6 4o 049
Artfoulos electrodomésticos 3247 le2 Oult
Conjunto rubros anberiores 3146 62.1 1946
Resto rubros del fndice 1649 3749 64
Indice general 260 10040 2640
Fuente: OFIPLAN, trabajo Grupo Asesor de las Naciones Unidas,

/. La
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L, La singularidad de la inflacidn cosiarricense

La descripcidn y andlisis de los puntos anteriores permiten calificar
1a inflacibn en Costa Rica como un fenbmeno muy especial, y atipico
en algunos aspectos. La inflacidn externa, que influye en forma
determinante en la formacidn de los precios internos, repercute
directamente en la base del sistema econbdbmico y se filtra bejo muy
curiosas formas al resto de la esfera econdmica. Cuando no sufre

el impacto directo de los precios de importacibn, acusa los efectos
indirectos de las variaciones de los precios de exportacibn, que a
la postre también se traducen en presiones sobre los precios internos.
Un ejemplo ilustrativo lo constituyen los productos licteos, que
experimentaron un alza de 38.1% en el primer semestre de 1974: los:
precios internacionales incentivaron la actividad ganadera para la
produccidn de carne, en desmedro de la produccidn de leche y sus
derivadose.

Los elementos basicos de un precio, en régimen de estabilidad,
estén dados fundamentalmeénte por el costo de produccidn, el costo de
distribucibn, los impuestos y los distintos mérgenes de utilidad en
las diversas instancias de intermediacidn entre el productor y el
consumidor. A su vez, los mArgenes de utilidad son funeibn, principal-
mente, de las relaciones oferta-demanda del producto. En situaciones
de inflacidn declarada, como la de Costa Rica, estos componentes sufren
presiones tanto por el lado de los costos cuanto por el de la demanda.
La inflacién externa, como ha quedado de manifiesto, incrementd en
un primer impacto el costo de los insumos ¥y de los productos finales
importados, lo que se puede calificar como un caso de inflacidn de
costos de origen externo; como ya se dijo, los elevados coeficientes
de importacibn de Costa Rica la tornan muy vulnerable a este tipo
de inflacibn. Este rasgo estructural de la economia hizo que ese
primer impacto se propagara y multiplicara con cierto desenireno en
la actividad econdmica. El encarecimiento de las importaciones
significd abultados déficit en la cuenta corriente, la afluencia de
financiamiento externo posibilitd importaciones crecientes y significd
desequilibrios en el sistema monetario que, & su vez, alentaron

nuevas presiones inflacionarias. /Los diferentes
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Los diferentes factores inflacionarios se fueron sucediendo en
el tiempo hasta llegar a configurar, a partir de mediados de 1973,
un proceso en el que las presiones inflacionarias recibieron impulsos
internos y externos, y su difusidn en el sistema econdmico se facilitd

a causa de los desequilibrios estructurales ya descritos.

E. LA INFLACION Y LAS PRINCIPALES MEDIDAS DE
POLITICA ECONOMICA

Los capitulos anteriores tuvieron el propdsito de examinar los
fenbmenos econdmicos mls importantes vinculados con la interpretacidn
del proceso inflacionario reciente de Costa Rica. En esa interpre-~
tacibn se han dejado expresamente de lado las acciones estatales que
tuvieron incidencia en las variaciones de precios internos., Habria
sido dificil examinar simulténeamente las medidas de politicas
econdmicas junto a los factores de inflacibn. Una vez identificados
éstos, resulta mis claro evaluar la gravitacidn de las principales
acciones e instrumentos, que proporcionan explicaciones adicionales
que es imprescindible sopesar.

De inicio, es necesario dejar establecido que, en el periodo
analizado, no hubo una politica antinflacionaria al estilo de las
que tuvieron lugar en otros palises aquejados por inflaciones de larga
data, en los que, incluso, es posible identificar distintos intentos
basados en las mis diversas estrategias. En el caso de Costa Rica la
inflaci®n constituybd un fenbmeno nuevo y las acciones estatales que
en el Oltimo trienio se llevaron a la practica, respondieron més a
decisiones pragmiticas que a una concepcidn integral de politicas de
estabilizacidén. Is més, las principales medidas pretendian otros
objetivos, pero la presencia del fendmeno inflacionario distorsicnd,
en cierta medida, los resultados esperados, y desde este &ngulo

alentaron otro tipo de presiones inflacionarias.

/1. La
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1. La politica de financiamiento del sector pliblico

Las cifras sobre gastos presupuestériOS totales que aparecen en el
cuadro 28; estén mostrando una tendencia a fortificar la situacibn

del sector pliblico. EL crecimiento de la inversidn pfiblica que acusd
una tasa de 36% en el ltimo trienio ratifica esta apreciacibn. La
aplicacibn de esta politica contd tanto con financiamiento proveniente
del exterior como con recursos internos.

' La medida més importante desde el punto de vista del financiamiento
del sector pfiblico y como insfrumento de orientacién del proceso
econdmico, fue sin duda alguna la reforma tributaria de marzo de 1972.10k
Las principales modificaciones introducidas en esé fecha se refieren
al impuesto general sobre ventas e impuestos sSelectivos al consumo,

Y & los gue gravan los ingresos de las personas y de las empresas.

Respecto del impuesto sobre las transacciones de bienes y
servicios, se establecid una separacidn entre el impuesto general
sobre las ventas e impuestos selectivos a las mercancias segln su
grado de prescindibilidad. Se fijé una tasa general de S% sobre el
precio de las transacciones, tgsa {inica que se paga una sola vez, ¥
un conjunto complementaric de tasas que oscilan entre el 10% y el 50%,
pagaderas también en etapa finica que se ajustan a una deﬁermihada
lista de productos. Se facultd al poder ejecutivo para modificar
el contenido de dicha lista y las tasas respectivas, otorgéndole asi
a este instrumento la flexibilidad necesaria.ggg/

En cuanto al impuesto sobre los ingresos de las personas, la
principal caracteristica de la reforma reside en que las tasas son
més progresivas, aunque aumentan las deducciones por familiares
dependientes. En efecto, la antigua escala, que consideraba 30 tramos
de ingreso con tasas que fluctuaban del 1% al 30%, se transformbd en
una de 12 tramos con tasas del 5% al 50%. Dentro del mismo espiritu,

104/ Banco Central de Costa Rica, "Ley de Reforma Tributarial,
Memoria Anual, 1972, tomo 3.

105/ Banco Central de Costa Rica, "Ley de impuesto sobre ventas y ley
de consolidacidn de impuestos selectivos al consumo', op.cit.

/Cuadro 28
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Cuadro 28

COSTA RICAs GASTOS TOTALES FRESUPUESTARIOS Y SU F INANCIAMIENTO

(Millones de colonss aorrientes )

Gastos de presupuesto
Gastos de administracién

Poder legislativo
Poder ejesutivo

Poder judicial
Tribunal de elecciones

Transferencias oorrientes ¥ de capital
Sarvicio de 1a deuda

Inversiones en emmresas mixtas

Deuda flotante

Préstamos & instituciones pdbligas

Ajustes 13° mes y otreos
CGastos totales

Ingresos sorrientes
Dérioit

Finsnoiemiento del défisit
Con orédito externo
Con orddito interno
Otros recursos

1971 19728/ 1973
1 242,9 1 40943 1 865.4
71842 ) 85340 1 02346
1545 17.6 19.6
619.8 77240 90541
U5.5 5247 61.5
744 1847 3644
31403 32640 4602
188 29 214 5 287 9
- - 6942
- - 12.0
2149 8.8 1245
7.8 2’401 2609
1 25047 14334 1 89243
908 41t 1 0403 1 38646
2.3 393.1 50547
106,.9 17542 19842
17440 23243 30246

Fuente: Ministerie de Haclenda de Cogta Riocze

8/ En 1972 hay Pequetios desajustes que provienen de la informeoidn preliminar disponiblee

/la renta
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1a renta minima de prefesionales, que se presumia en 10 000 colones
anuales, se elevd de acuerdo a una escala con un tramo inferior de

L0 000 colones para carreras profesionales de cuatro afios de duracibn,
v se extendid hasta 70 000 colones para los médicos cirujanos.

La reforma del impuesto sobre las utilidades de las empresas
también supone mayor progresividad; establecid cuatro tramos cuyas
tasas oscilan entre el 5% y el 40%. Respecto de los impuestos sobre
las utilidades remitidas al exterior, en general se aumenta con las
tasas y se establecieron otras con carédcter finico y definitivo.106/

Desde el punto de vista de la cuantia y de la estructura de
los ingresos percibidos por el gobierno, las reformas descritas
tuvieron efectos de consideracidn; el cuadro 29 muestra las recauda-
ciones de los principales rubros.

En el anflisis de la inflacidn en Costa Rica, salta a la vista
el extraordinario incremento de los impuestos indirectos sobre el
consumo. En efecto, acusan un crecimiento de mds de Loo%s entre 1971
vy 1973, lo que hizo que su participacidén dentro de los impuestos
indirectos pasara de 6.2 a 21.4% en los aflos seflalados. - Legalmente
se autorizd la traslacidn de estos impuestos a los precios, 107/ con
lo que su incidencia en el nivel de estos fue otro factor de inflacidn,
sobre todo si se piensa que las mayores recaudaciones financiaron
un gasto pfiblico ascendente, con todas sus consectencias en el

incremento de la demanda de bienes y servicios.

106/ Se identifican los siguicntes rubros:

a) Especiéculos pliblicos: se aumentd la tasa del 5% al 10%.

b) Servicio de noticias, discos, etc.: se £ijd en 20%.

¢) Honorarios a miembros de directorios y por servicios técnicos
y resalias: 20%.

d) Dividendos y participaciones sociales: se fijd en 15%.

e) Intereses de préstamos: se fijd en 10%.

f) Explotacidn de peliculas cinematograficas, de televisibn, etc.:
se awtentd del 5% al 10%.

Fuente: CIAP, Subcomité sobre Costa Rica, informe citado.

107/ Ley de Reforma Tributaria, Cap. VIII, articulo 18. Control de
precios: La Direccibén de Comercio Interior del Ministerie de
Industria y Comercio debe velar porque los precios de las
mercancias que no estén sujetas a los impuestos selectivos de
consumo, no se alteren con motivo de la promulgacidn de la presente
ley, asi como también para que las mercancias gravadas no se eleven
indebidamente por la aplicacibn de tales tributos.

/Cuadro 29
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Cuadro 29
COSTA RICA: COMPOSICION DE LOS INGRESOS TRIBUTARIOS

(Millomes de oolones oorrientes)

Variacién
1971 1972 1973 porcentual
1971-1973
Ingresos tributarios 82642 9345 1 2542 5148
Impusestos directos 19043 227 o7 30945 6246
Impuestos sobre los ingresos 182.8 21340 2911 5942
Otros impusstos directos 745 17 184 14543
Impuestos indirectos €359 70648 it 7 L8.6
Impuesto sobre los cigarrillos
¥ bebidas aloohflicas 79M4 85.0 999 2548
Impuestos sobre el consumo 394 12149 2018 U322
Impuestos sobre las ventas 115.6 13145 16043 3847
Impuestos sobre el consume de gasolina 5649 6245 68.6 206
Derechos de importacién 19240 15944 196.8 245
Derechos de exportasién 4.8 546 6¢7 396
Impuestos scbre el café 2943 2742 6748 13144
Timbres 11.1 12.9 173 5549
Imrussto de estabilizasién econdmica 6247 5044 6448 3.3
Otros impusszios indireotos 44 o 5044 6047 3548

Fuente: Ministerio de Hacienda de Costa Ricas

/Recuérdese que
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Recuérdese que los aflos 1972 y 1973, principalmente, muestran
d8ficit cada vez mayores cuyo financiamiento con recursos externos
o con crédito interno, tuvo como contrapartida alguna forma de
incremento en el medio circulante. (Véase de nuevo el cuadro 28.)
Los gastos de capital que mostraron crecimientos significativos en
general no determinaron incrementos en la oferta de bienes ¥y servicios
que pudieran contrarrestar las presiones sobre los precios. Los
periodos de maduracibn, asi como élltipo de inversiones, generaron
efectos de demanda y sbdlo marginalmente dieron alguna flexibilidad
mediata a la oferta. Como puede observarse, las nmayores tasas tribu-
tarias, que ya habian tenido algin efecto inflacionario, financiaron
una apreciable expansidn de los gastos presupuestarios, que también

repercutid en el nivel de precios.

2. El financiamiento del sector nprivado

Por el lado del financiamiento del sector privado es conveniente seflalar
que la creacidén de un conjunto de instituciones financieras en

septiembre de 1972 marcd una importante transformacién en el sistema
financiero general. Hasta ese monento era prerrogativa exclusiva de

la banca estatal la captacibébn de depbdsitos de ahorro y el correspondiente
otorgaiento de préstamos a empresas y personas; desde la fecha

indicada se concedid dicha prerrogativa a otros intermediarios finan-
cieros que realizaban las siguientes actividades:;9§/ "provisidn de
fondos, capital de trabajo y financiacidn general para las actividades
que realizan otras empresas, sociedades o0 personas fisicas, y adquisicibn
de acciones, titulos, valores y demds instrumentos o valores financieros
o crediticios emitidos por otras empresas o sociedades’. Asimismo,

las personas fisicas que desempeiflaban las actividades citadas guedaron
comprendidas en esa categoria de sociedades financieras. El auge que
experimentaron estas instituciones captando cuotas crecientes de ahorros

tiene su explicacidn en que pagaban mis intereses que el sistema bancario.

108/ "Ley de regulacidén de sociedades financieras de inversibn y de
crédito especial de carlcter no bancario", La Gaceta, N2 180, .
22 de septiembre de 1972.

/Proveyeron de
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Proveyeron de capital de operacibn a empresas industriales y comerciales,
las que a su vez pudieron otorgar créditos a sus clientes, sobre todo
para la adquisicibén de bienes de consumo durables. Evidentemente que
este mecanismo ha influido en el nivel de precios, tanto desde el punto
de vista del mayor costo del dinero, como de la mayor velocidad de
circulacidén del mismo y las consiguientes elevaciones en la propensibn

a consumir que, en general, ocasionan los créditos al consuzo.

Cuando se hizo referencia a los aumentos de la liquidez en el
sistema econémico se observd que el sector privado era el principal
beneficiario del crédito, pues captaba una elevada y persistente
proporcidn de &ste. (Véase nuevamente el cuadro 21.) Las cifras del
balance monetario estén sefialando que la politica de respaldar financie-
ramente las actividades privadas, fundamentalmente las que tienen
relacidn con la exportacibén de productos industriales, ha sido una

preocupacibén gubernamental permanente en el periodo analizado.

3« La politica cambiaria

La situacidn del balance de pagos durante 1969 ¥ 1970 habia ocasionado
significativas disminuciones en las reservas internacionales. En efecto,
la pérdida de ellas en 1969 fue de 65% ¥y en 1970 de 63%. Las proyec-
ciones para 1971 también habian sefialado situaciones delicadas en el
comercio exterior, motivo por el cual se decidid modificar la politica
cambiaria.

A partir de mediados de junio de 1971, la autoridad monetaria
de Costa Rica, introdujo modificaciones cambiarias que significaron
el establecimiento de un sistema de cambios dual,iggf En efecto, se
establecid un mercado oficial para las transacciones esenciales al
desarrollo econdmico, con un tipo de cambio de 6.65 colones por dblar;
¥ un mercado libre para el resto de ellas. Un nes después se establecid
un sistema de recargos cambiarios que distinguid tres categorias de

importaciones, segfin el grado en que eran esenciales. La primera

109/ Véase, Banco Central de Costa Rica, "Exposicidn sobre medidas
adoptadas para corregir el problema de la balanza de pagos",
Memoria Anual, 1971, tomo 3.

/categoria de



- 333 =

categoria de productos quedd exenta, en tanto que las otras dos

sufrieron recargos del 15% y del 30%. Como en el caso anterior,
1a distincibn se basaba en la naturaleza de las importaciones en
relacidn con las finalidades del desarrollo.

Si bien el sistema dual y de recargos cambiarios permitieron
ejercer cierto control en el uso de divisas, no tuvieron los resultados
deseados, por cuanto se fueron agregando otras partidas a la lista
preferencial de importaciones y las transacciones en el mercado oficial
llegaron a repnresentar cerca del 90% del total. Il motivo principal
para ampliarla fueron las dificultades de colocacibdn de exportaciones,
en el mercado centroamericano, como consecuencia de la elevacibn de
los costos de produccidn que signficaban los recargos cambiarios.

Hacia principios de 1972 se retornd al sistema dual de cambios,
pero la lista preferencial seguia gravitando decisivamente, ya que
casi el 80% del valor de las transacciones, se realizaba en el mercado
oficial. Como al promediar el afio 1972 la situacidn de balance de
pagos y de reservas internacionales no habia experimentado nejoria de
significacidn, en octubre de ese afio se restringid drésticamente la
lista preferencial, dejando sb6lo 385 partidas de la Nomenclatura
Arancelaria Uniforme del Mercado Comfin Latinoamericano (NAUCA) de
las 450 partidas que componian la lista preferencial anterior.

Estas nuevas restricciones para la obtencibn de divisas en el
mercado oficial encarecieron las importaciones, y con ello se elevd
el costo de produccidén de actividades industriales de exportacidn que
dependen de insumos importados. Para compensar el mayor costo de
produccibn y con el propdsito de que no se resintiesen sus posibili-
dades de competir en el mercado centroamericano, se autorizbd a este
tipo de exportadores a liquidar en el mercado libre el 50% de las
divisas obtenidas de la exportacién. Posteriormente este mismo beneficio
alcanzd a los exportadores agropecuarios de productos no tradicionales
vy pesqueros. El tipo de cambio en el mercado libre era de 8.60 colones
por dblar, es decir, 30% més alto que el tipo de cambio del mercado
oficial.,vAunque la lista de 85 partidas sufrid ampliaciones, las

/transacciones del
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transacciones del mercado oficial llegaron a representar el 22% del
total de importaciones, proporcién que se elevd al 30% en 1973,
al introducirse nuevas partidas de importacibén a dicho mercado.

La concesibn de liquidar en el mercado libre el 50% de las
divisas provenientes de exportaciones no tradicionales de la industria
¥y del sector agropecuario alcanzd también a los productores indepen-
dientes de banano, en una proporcidn de 39% del total de sus ventas
al exterior.

La politica de discriminacidn en el uso de divisas atenud
el crecimiento de las importaciones durante el primer semestre de 1973,
a lo que se sumd el alza de sus precios, principalmente en lo que
respecta a materias primas para la industria, Y ciertamente, al rubro
combustibles.

Desde el punto de vista de la interpretacibn de la inflacion,
la politica cambiaria en el trienio, ya seaa través del mercado
canbiario dual o de los recargos cambiarios, ha significado distintas
formas de encarecimiento de ciertas importaciones. Se podria admitir,
desde este punto de vista, que los esfuerzos por solucionar el problema
del balance de pagos han dado impulso adicional al incremento de los
costos de produccibdn. Una variedad de insumos importados, ademis de
encarecerse en términos de divisas por la inflacibn externa, sufrieron
nuevas alzas en moneda nacional por el alza del tipo de cambio. La
combinacidn de estos efectos presiond sobre los precios internos por
el lado de los costos.

Por otro lado, la disminicidn de circulante que puede atribuirse
a las ventas de divisas a tipos de cambio mis altos, se compensd con
creces, con los aumentos de liquidez que ha significado el crédito
del sistema bancario a los sectores privado y pfiblico, y la entrada
de capital extranjero, que también determind aumentos en el circulante.
Ademds, la posibilidad de que una parte importante del valor de las
exportaciones pudiera liquidarse en el mercado libre a wn tipo de
cambio de 8.60 colones'por délar, determind significativos superdvit
en ese mercado, mientras el mercado oficial, dado su tipo de cambio

/de 6.65
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de 6.65 colones por ddlar, registraba permanentes déficit. El Banco
Central tuvo que comprar divisas provenientes del superavit del
mercado libre para financiar el déficit que registraba el mercado
oficial. La expansibn monetaria de esta operacidn alcanzd los montos
de 87.8 y 193.7 millones de colones en 1972 y 1973, respectivamente.110/
Es necesario evaluar la politica cambiaria de Costa Rica dentro
del marco general de la inflacibn externa, en funcibén de la creciente
liquidez que experimentd su economia y tomando en cuenta que aminord
el ritmo de crecimiento de la mayor parte de los sectores productivos.
El instrumento cambiario no ha sido, ciertamente, el factor decisivo
de las presiones inflacionarias. Las modificaciones en los tipos de
cambio se verificaron a lo largo de un periodo en el que otros factores
inflacionarios tuvieron plena vigencia, y no hicieron méds que acompafiar
en la misma direccidn a las otras fuentes generadoras de inflacibn.
Sin embargo, la mantencibdn del tipo de cambio a partir de 1973 frente
a una creciente inflacidén interna amortigud sin duda, los efectos
de la inflacibén importada.
Dada su flexibilidad y la aparicibén de los fenbmenos externos
sefialados, la politica cambiaria descrita, no parece haber tenido
los efectos deseados en el balance de pagos. Las importaciones de
bienes de consumo no esencialesvno han mostrado modificaciones en
sus tendencias, pese a las alzas de sus precios. Los procesos infla=-
cionarios, en general, promovieron redistribuciones de ingresos a
veces regresivas en virtud de las distintas capacidades de los factores
de produccibn para trasladar sus costos crecientes a los consumidores

y para beneficiarse de los incrementos de la demanda de sus productos.

L, La politica de precios y salarios

En un pais que hasta hace poco registrd indices permanentes de estabi-
lidad, dificilmente pueden encontrarse politicas de precios que no sean
aquellas que tienden a respetar los equilibrios bidsicos del sistema
econbmico. El surgimiento de la inflacidn en los fltimos aiios se

encontrd con un aparato plblico que no estaba habituado a ese tipo

110/ Datos del Banco Central de Costa Rica.
/de preocupaciones.
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de preocupaciones. Sin embargo, ante los primeros impulsos infla~
cionarios, las acciones estatales en materia de precios tuvieron dos
orientaciones fundamentales: por una parte, controlar los precios de
los articulos de primera necesidad con el fin de defender el nivel
de vida de la poblacidn, y por otra, garantizar las posibilidades de
competencia de las exportaciones no tradicionales en el Ambito del
mercado centroamericano.

Respecto del primer punto, sbélo en los filtimos afios, y fundamental-
mente a raiz de la reforma tributaria, las decisiones gubernamentales
tuvieron influjo mis directo en la fijacidn de precios. Frente a la
nueva situacidn de costos y precios cambiantes, las primeras acciones
estatales estuvieron encaminadas a contener 1la especulacibn; sin
embargo, coiio ya se dijo, no fue fhcil ingresar en un terreno en el
que anteriormente no hubo necesidad de: extremar esfuerzos. Gradualmente
se fue formando una aptitud fiscalizadora en este campo. La Direccidn
de Comercio Interior del Ministerio de Tndustria Yy Comercio, principal
organismo ejecutor de la politica de precios, ha redoblado esfuerzos
en términos de estudios y costos ¥ programas de fiscalizacidn tendientes
a darle un mayor caricter orglnico y eficiencia a este importante
aspecto de la politica econbmica general.

Para garantizar las posibilidades de competencia en materia
de precios de las exportaciones no tradicionales, uno de los instru-
mentos utilizados, como se dijo antes, fue el tipo de cambio. La
concesidn de liquidar el 50% de las divisas producto de estas activi-
dades a un tipo de cambio més alto en el mercado libre significd un
paliativo de importancia ante los costos ascendentes de los insumos
y gastos de distribucibn cada vez mayores.

En 1o que a politica de salarios se refiere, cabe un comentario
similar al que se hizo sobre la politica de precios: la estabilidad
de precios del decenio pasado, asi como el rédpido crecimiento de la
actividad econdmica, no conferian a este aspecto el cardcter apremiante
Yy perentorio que la inflacidn reciente puso de manifiesto. Un informe
del Ministerio del Trabajo y Previsibn Social l;l/ seflala la carencia

111/ Ministerio de Trabajo y Previsidnm Social, Antecedentes para una
Politica Nacional de Salarios en Costa Rica, junio de 197L,

/de una
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de una politica de remuneraciones y empleo, e indica que la estructura
institucional del Estado no permite realizar una accidn planificada
al respecto. Sin embargo, la politica de remuneraciones tuvo su
principal expresibén en la fijacidn de salarios minimos, que en alguna
forma constituye un marco de referencia para la determinacibn de las
remueraciones de otras categorias de trabajo. En efecto, en Costa Rica
tiene vigencia un sistema de fijacidén de salarios minimos para el
sector privado, con la excepcidén de los trabajadores de las compafiias
bananeras.ggg/ Existe un Consejo Nacional de Salarios, organismo técnico
y permanente que se encarga de fijar tales salarios por ramas de acti=-
vidad econdmica: agricultura; explotacidn de minas y canteras; industria
manufacturera y de transformacibén; comercio; transporte, almacenaje
y comunicaciones; servicios y otros. El Consejo Nacional de Salarios
est& formado por nueve miembros cuya composicidn representa igualitaria-
mente al:Estado, patrones y trabajadores. Los criterios principales
para la fijacién de salarios minimos tienden, por una parte, a asegurar
al trabajador y su familia '"la alimentacidn adecuada, vivienda digna,
vestuario, educacidn para sus hijos y cualquier otra necesidad que
defina el nivel minimo de las familias de menor capacidad econdmica®.113/
Por otra, se consideran las capacidades de pago de las distintas acti-
vidades, cautelando su rentébilidad econdmica. Dadas las condiciones
de estabilidad de precios que caracterizaban a Costa Rica, se estipulaba
que la revisibn de los salarios minimos se realizarian, en general,
cada dos afios.

La fijacibn de salarios ninimos tiene una importancia que va més
alls de los propios jornales, pues la fijacidén de otras remuneraciones

toman como referencia las variaciones en los minimos aludidos.

112/ ""Todo trabajador tendrd derecho a un salario minimo de fijacidn

™~ peribdica, por jornada normal, que le procure bienestar y exis-
tencia. Il salario seri siempre igual para trabajo igual en
idénticas condiciones de eficiencia. Todo lo relativo a fijacibn
de salarios minimos estard a cargo del organismo técnico que la
ley determine". (Constitucidn politica de 1949, articulo 57.)

113/ Ibid.

/La politica
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La politica de salarios dentro del sector pfiblico, cuyos funcio-
narios estdn cubiertos por el régimen de servicio civil, tiene su
punto de apoyo en la Ley de Salarios de la Administracibn Pfiblica.llh/
En esta ley se dispone de dos mecanismos para incrementar los salarios:
en funcibn de la antigiiedad y en funcibn de los aumentos del indice
de precios, siempre que experimente un alza de al menos L% por afio.

Finalmente, existe el sistema de libre contratacibn, tanto para
contratos individuales como colectivos, sin que las partes puedan
establecer salarios inferiores a los mininmos fijados.

De la descripcibn anterior queda claro que existen mecanismos
tendientes a mantener el poder adquisitivo de las remuneraciones.
Cuando las alzas de precios eran pequeflas, estos mecanismos de ajuste,
en general, cumplian su propdsito. Sin embargo, en el trienio 1971-1973,
ante elevaciones sustanciales en el nivel de precios internos y ante
la pérdida de dinamismo de la actividad econbmica, es posible que los
incrementos generales, por 10 menos para un sector importante de
asalariados, no hayan logrado mantener el poder adquisitivo de las
remuneraciones al factor trabajo.

En el cuadro 30 aparecen los salarios minimos por ramas de acti-
vidad econbmica. Como puede observarse, existe gran disparidad entre
los incrementos otorgados a los salarios minimos en las diferentes
actividades, asi como entre los salarios en valores absolutos. Dadas
las alzas de precios acaecidas en 1973 y primeros meses de 1974,
el Gobierno, en abril de este Oltimo afio, antes que venciera el plazo
de vigencia de la anterior escala el 10 de octubre, promovid un reajuste
extraordinario para todos los salarios minimos, de conformidad con

la escala que aparece en el cuadro 31.

114/ Ley N2 2166 del 9 de octubre de 1957.

/Cuadro 30
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Cuadro 30

COSTA RICAs SALARIOS MINIMOS PCR RAMAS DE ACTIVIDAD ECONCMICA

{Colones corrientes por dfa)

1970- 1972~ Veriacién

1972 1974 poroentual
Agrioultura
Café (peén) 12400 12490 745
Benano (peén) 18450 20480 1244
Fébricas de helados (pedn) 12,40 140 1641
Penederfas (homero) 20470 23480 15.0
Fébrica de tejidos (tejedor) 15400 17425 15.0
Zapaterfas (cort.dor) 16.15 2040 2643
Fébrica do cemisas (oortador) 16,10 18405 12.1
Imprentas (linotiplstu) 38450 431,20 740
Fébrica de Jjebén (pedn) 1360 1525 1241
Taller eldotrico (obrero especielizade) 25490 28;50 1040
Construcoién (ocbrero especializado) 27475 28450 247
Actividades oomerciales (dependiente) 15480 13470 12,0
Trangporte remuneredo (chofer) 21420 23420 et
Leverderfas (ocupuciones wurdus) 14480 17400 149

Fuente: Ministerio del Trabajo y Seguridad Soeial, Oficinz de Salarios.

/Cuadro 31
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Cuadro 31

COSTA RICA: REAJUSTE DE SALARIOS MINIMOS, ABRIL DE 1974

Salarios minimos diarios Porcentaje de reajuste

12.80 a 15.00 hi.o
15.10 a 17.50 35.0
17.60 a 20.00 30.0
20.10 a 25.00 25.0
25.10 a 30.00 20.0
30.10 a 35.00 | 15.0
35.10 a 96.20 10.0
96.30 vy nis -

Fuente: Divisién de Planificacidn, Programacibn y Dstadistica,
Ministerio de Trabajo y Seguridad Social.

El carécter redistributivo de este reajuste, que establece tasas
mayores para los salarios mds bajos, ha beneficiado fundamentalmente
a los trabajadores del sector agropecuario. Este reajuste ha tenido
repercusidn en los salarios de libre contratacidn; los trabajadores
organizados en sindicatos han tomado el porcentaje m&s alto de reajuste
de los salarios minimos como base para sus peticiones. Por otra parte,
el Gobierno otorgd un reajuste igualitario de 200 colones mensuales
para todos sus funcionarios.

A despecho de los plausibles propbsitos del Gobierno de mantener
el poder adquisitivo de los salarios y fundamentalmente el de los
bajos ingresos, al parecer el recrudecimiento de la inflacibn, estaria
afectando el poder de compra de los asalariados. En un informe de los
Grupos de Trabajo Integrados para la reestructuracién del Mercado Comfin
Centroamericano, se sefiala que el nivel de salarios en las clases de
menores ingresos no alcanza el crecimiento de los precios de los

/productos blsicos
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productos bAsicos de consumo popular. Se indica que entre mayo de 1973
e igual mes de 1974 el costo de la canasta blsica de una familia con
ingresos semanales de 100 colones se habria incrementado en 63%, y
que este incremento alcanzaria al 43% para familias de ingreso semanal
de 200 colones. Ambos estratos de ingresos abarcan 65% de los
trabajadores costarricenses. A juzgar por estos antecedenfes,‘la
politica de precios y salarios se presenta como una de las areas
mls delicadas en el campo de la politica econdmica.

La concepcidn y ejecucidn de una politica de salarios en favor
de los estratos mayoritarios que a su vez no genere presiones infla-
cionarias, tronieza en la actualidad con dos obstlculos de significacidn,.
De un lado, la persistencia de la inflacidén importada sobre cuyos
efectos las acciones estatales, en el caso de Costa Rica, tienen un
menor radio de maniobra, y de otro, el lento ritmo de crecimiento de
la produccibn que no parece estar a punto de modificarse signifidativa~
mente. Lograr coherencia entre la esfera productiva y la financiera,
respetando el poder adquisitivo de los salarios en el marco descrito
en este trabajo, constituye un desafio de proporciones a la concepcidn

y ejecucidn de una politica econdmica general.

/5. ECUADOR
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5. ECUADOR

A. NOTA INTRODUCTORIA

El examen que se hace en este documento sobre hechos y politicas de
la inflacidén ecuatoriana abarca un periodo relativamente corto, que
comprende de alrededor de 1968 a 1973 y, en algunas ocasiones, hasta
1974 inclusive, cuando se ha dispuesto de antecedentes suficientes.
Se ha procedido asi porque el proceso inflacionario es un fendmeno
reciente en el pais, que sdlo en los Gltimos afios del decenio de 1960
empezd a tener alguna importancia.

Sin embargo, los desajustes de los precios internos se hicieron
francamente significativos cuando la economia ecuatoriana empezd a
sentir de lleno, a fines de 1972 ¥y en 1973-1974, los efectos derivados
de su ingreso a la categoria de pais exportador de petrdleo.

Esa incorporacidn llevd, por un lado, a aumentar muy sustancial-
mente las exportaciones, las reservas internacionales ¥y la capacidad
para importar del pais y, por otro, a hacer mis sensible su economia
a lai fluctuaciones de los precios en los mercados internacionales,
que se acentuaron en esos afios.

Por ese motivo, las politicas de estabilizacidr que se fueron
definiendo se ubicaron en un marco poco conocido, por varias razones,
para las autoridades gubernamentales. En verdad, las medidas de
estabilizacién se fueron definiendo y ajustando, sobre la marcha,
en el curso de 1973 y de 1974. Tal circunstancia se tuvo en cuenta,

hasta donde fue posible, en la elaboracidn de este trabajo.

B. RASGOS SOBRESALIENTES DE LA EVOLUCION DE LA
ECONOMIA ECUATORIANA

Durante el periodo 1971-1973 y, hasta donde se sabe, en 1974, en el
desenvolvimiento de la economia ecuatoriana influyeron varios factores
dominantes.

Primero, a partir de mediados de 1972, el pais empezd a exportar
petrdleo en cantidades significativas - que en poco tiempo superaron
los 200 mil barriles diarios - culminando asi el proceso que se inicié
en 1967-1968 con el descubrimiento de Yacimientos petroliferos,

/acontecimiento que,
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acontecimiento que, por su parte, llevd, a contar de 1969-1970, a la
realizacidén de importantes inversiones directas por parte de compafiias
extranjeras. _ ‘

'El1 funcionamiento y, previamente, la instalacidn de esa nueva
actividad mihera,'provocaron profundos y diversos efectos sobre toda
la economia, que resultan dificiles de especificar y examinar de
manera resumida. Sin embargo, parece evidente que las repercusiones de
mayor trascendencia se hicieron sentir en lo que toca a la aceleracidn
del ritmo de crecimiento global, en la ampliacidn de las actividades
del sector externo y del sector ptiblico y, también, las influencias,
de distintos tipos, sobre los movimientos de precios.

Segundo, durante el periodo examinado se mantuvieron dos situa-
ciones estrechamente vinculadas entre si. De un lado, el sector
agropecuario registrd un comportamiento poco dindmico, lo que redundd
en bajas tasas de crecimiento de la produccidén generada por el sector.
De otro, en los afios examinados no hubo o no alcanzb a notarse una
disminucion notoria de la elevada proporcidn de la poblacidn econdmica-
mente activa -~ estimada en 53% de la total - que estd excluida del
mercado de manufacturas, y que constituye, segfin acostumbra denominarse,
la poblacidén marginada del pais.ll5/

Tercero, vale la pena seflalar la creciente significacién que fue
adquiriendo el proceso inflacionario, lo que culmind en 1973 y en la
primera parte de 1974, con la presencia de tasas periddicas de
incremento de los precios muy superiores a las registradas por el pais
en otras épocas, y que fueron similares, incluso, a las observadas
paralelamente en otros paises de la regiénm de una mayor "tradicidbn"
inflacionaria.

El estudio de los origenes del problema y el examen de las poli-
ticas antinflacionarias elaboradas y puestas en préctica -~ asi como
las relaciones de esos aspectos con los otros factores dominantes ya

seflalados -~ constituyen el tema central de este documento.

112/ Véase CIAP, Situacién, principales problemas, y perspectivas del
desarrollo econdmico y social del Ecuador, CIAP/635,
19 de octubre de 1973, pig. 17.

/Finalmente, tiene
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Finalmente, tiene interés sefialar que durante el periodo examinado,
concretamente en febrero de 1972, cambid la administracién politica
del pais. Las orientaciones principales en materia de politica econdmica

de la nueva administracidn quedaron definidas en el Plan Integral de

Transformacidn y Desarrollo 1973-1977.

l. Tendencias del crecimiento

Entre 1970 y 1973 el ritmo de crecimiento de la econqmia ecuatoriana
- medido a través de la evolucidn del producto interno bruto - fue
ascendente y alcanzd, en promedio, al 7.8% anual, lo que significd una
aceleracidén importante con respecto a la tasa de 5.5% registrada en el
periodo 1965-1970. Cabe agregar que sobresalid, nitidamente, el
crecimiento de cerca de 13% logrado en 1973. (Véase el cuadro 1.)
Dado que desde mediados del decenio de 1960 el ritmo de crecimiento
demografico se estabilizd en torno al 3.4% anual, la aceleracidn ya
anotada se presentd con mayor intensidad en el desenvolvimiento del
producto interno bruto por habitante, (2.0% en 1965-1970 y 4.3%
en 1970-1973). Seghn estimaciones de la CEPAL, para una poblacidén de
alrededor de 6.8 millones de habitantes a fines de 1973, el producto
interno bruto alcanzaba a unos 490 ddlares por persona, en tanto que
en 1970 la cifra comparable era de aproximadamente 400 dblares, expre-
sados los dos valores en moneda constante de 1970.116/
a) Oferta y demanda globales

E1l examen del cuadro de oferta Yy demanda globales permite observar
que, en 1970-1973, el dinamismo en el crecimiento coincidid con una
rédpida expansidén de las exportaciones. Ellas aumentaron, en valores
constantes, a una tasa promedio de 21.2%, la que fue nueve veces superior
a la registrada en 1965-1970. Como consecuencia de esa evolucién, el
coeficiente de exportaciones con respecto al producto interno bruto
subidé del 15% en 1970 al 21.3% en 1973, lo que constituye, indiscuti-
blemente, un cambio muy sustancial y demostrativo del nuevo grado de

apertura alcanzado por la economia ecuatoriana. (Véase el cuadro 2.)

116/ Se calcula que el producto interno bruto promedio por habitante del
conjunto de América Latina (de 19 paises), alcanzb, en ddlares de
1970, a 639 en 1970 y a 717 en 1973. O sea el valor para el
Ecuador correspondid en 1970 a un 63% del promedio latinoamericano

Yy a un 68% en 1973.
CSOusdvres 1
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Cuadro 1

ECUADCRs CFERTA Y DEMANDA GLOBALES

1970 Tasas anuales de eresimiento
{millones -
de sueres 1970~ 1973~ 0 1
de 1970) 1965 1970 1% W e 73
Oferte global o S Lk 967 6t 840  11e2 4.8 6e3 1342
Produsto interno brute (a precios de mereedo) 37 5338 545 748 749 242 Bt 1361
Importeciones 7 629 1149 9¢3 307 177 =245 1348
Demanda global Ly 96y 6kt .00 212 L8 6e3 132
Exportesiones 5 590 245 2202 2.0 8.3 2547 3048
Inversifn bruta interna 8 54 1842 18 4t ot mBal w346
Inversién bruta fija ' ' TS ] 19.5 0.6 U477 126 J46 =542
Pfbliea ' ' 1857 9 1061 942 2Me9  =18.0 3044
Privada 5 606 214',4 'J-h7 6703 8'5 -307 -1607
Consumo total 31 203 540 649 5e2 14 6_.0 1347
Gobierno general ' 5 348 842 14,3 346 22.8 p LI 642
Privedo 25 855 Bd 53 5.5 «3.0 3.8  15.8
Fuente: CEPAL, sobre la-base ds eniadfstisas ofioiales.
/Cuadro 2
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Cuadre 2

(Porgentajes)

Promedio Promedio

1965 1969 1970 1973 1971~
1970 1973

Oferta global 115.2 1187 1204 121.3 12149
Predusto interno brute 10040 100,0 100,0 100-0 1000
Importaciones 15.2 18.7 204 21.3 2149
Demands global 115.2 118.7 1201 121.3 121.9
Expertaciones 1743 .8 15,0 2143 1847
Inversién bruta interns 1244 1943 2149 1845 214
Inversién bruta f1ja 1047 vk 2040 15.7 1846
Pdblica el k9 50 53 53
Priveda 646 1245 15,0 10,k 1343
Consumo total 8545 8446 83.6 81.6 81.8
Goblerno general 1246 1446 1443 17.1 175
Privado 7249 7040 6943 4.5 6alt

Fuente: CEPAL, sobre la bese de estedfstiecs ofioiales.

g/ A precios de 1370

/Cabe destacar
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Cadbe destacar también el comportamiento de la tasa de inversidn.
Hasta mediados del decenio de 1960, el coeficiente de inversidn bruta
fija con respecto del producto interno bruto disminuyb persistentemente,
alcanzando valores en torno al 11% en 1965-1966, en circunstancias
que para el promedio de América Latina ese indicador era cercano al 18%.
A partir de 1967, ese coeficiente empezd a aumentar rapida y
sostenidamenté, hasta llegar a un maximo de 22% en 1971. Las
inversiones realizadas en las explotaciones de petrdleo desempeiiaron
un papel preponderante en ese incremento y, de hecho, en 1971, ellas
llegaron a representar mas de un tercio de toda la formacidn de capital
fijo del pais.11l?7/

En 1972 ¥y 1973 disminuydé abruptamente la inversién de las
compafilas petroleras, al irse completando las instalaciones necesarias
para iniciar la explotacién de los yacimientos petroliferos; el
coeficiente de inversién fija se redujo a 15.7% en 1973. No se regresd
a los niveles de inversidn fija de mediados del decenio de 1960, porque
entre esa fecha y 1973, el sector publico y el sector privado nacional
duplicaron sus niveles de formacién de capital, en moneda constante,
en tanto que el producto interno bruto crecid en alrededor de 50%.ll§/

Pbr su parte, el consumo total y sus componentes crecieron con
mayor velocidad en 1970-1973 que en 1965-1970, sobre todo el consumo
del gobierno general.

En cuanto a las importaciones, puede sefialarse que en su
desenvolvimiento influyé en gran medida la internacibén de materiales
¥ equipos necesarios correspondientes a las inversiones de las
compafiias petroleras. Ese factor explica, en lo principal, las elevadas
tasas de aumento de las importaciones registradas en 1970 y 1971 y

la disminucibén observada en 1972. (Véase nuevamente el cuadro 1l.)

117/ Véase, Benco Central del Ecuador, Memoria 1973, cuadro l-5.a-l.
118/ Véase, Banco Central del Ecuador, op.cit., cuadro 1-5.b.

/b) lLa
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b) La estructura sectorial del producto y la ocupacidn

La aceleracidn del ritmo de crecimiento del PIB coincidid con
un desenvolvimiento relativamente desequilibrado de las diversas
actividades productivas. En relacibn con la mineria - cuyo aporte
al PIB aumentd a una tasa promedio anual de 81% - otros sectores
registraron cadencias compatibles con esa aceleracién: la industria
manufacturera, transporte y comunicaciones y, en éeneral, las actividades
de servicioses En cambio, la agricultura, la construccidén y complemen~
tariamente, electricidad, gas, agua y servicios sanitarios, andtaron
tasas de crecimiento insatisfactorias, las que fueron inferiores,
incluso, al ritmo de crecimiento demografico. (Véase el cuadro 3.)

Entre 1970 y 1973 la agricultura crecid a una tasa promedio de
apenas 1% anual, que fue 8dlo levemente superior a la de 0.8% registrada
de 1965 a 1970. Se mantuvo pues el franco estancamiento de la actividad
agropecuaria, que habia empezado a manifestarse con especial vigor a
partir de mediados del decenio de 1960. Al respecto conviene recordar
que en 1960-1965, el aporte al producto de esta actividad crecid en
cerca de 3% por afio, en tanto que en el decenio de 1950 la tasa compa-
rable fue de aproximadamente 4% anual.ll9/ Las tendencias descritas
hicieron bajar la participacidén de la agricultura en el producto interno
bruto (de 33.3% en 1965 a 22.3% en 1973), con gran rapidez y por sobre
lo que es normal en los procesos de desarrollo de paises con niveles de
ingreso por persona similares a los del Ecuador. (Véase el cuadro L.)

Parece claro que el problema basico consiste en los bajos niveles
generales de productividad caracteristicos del sector agropecuario.
Eso, a su vez, depende, entre otras'razones, del régimen de tenencia de
la tierra imperante - donde subsiste el sistema latifundio-minifundio =~
de la escaga capitalizacidn del sector; de la abundancia y poca
preparacién de la mano de obra que trabaja en la agricultura, y de las
deficiencias en las politicas de precios, de comercializacibén y de

otros tipos que inciden sobre la actividad.120/

119/ Véase, CEPAL, Tendencias Yy estructuras de la economia del Ecuador
en el Gltimo decenio, E/CN.12/926, 9 de marzo de 1972, cuadro 1.
120/ Véase, por ejemplo, CIAP, op.cit, CIAP/635, pp. 121 y siguientes,

¥y Misibén FAO-BID, Estudio del sector agropecuario del Ecuador,
identificacidn de areas prioritarias de inversion, 1973.

/Cuadio 3
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Cuadro 3
ECUADCR$ FRODUCTO INTERNO BRUTO POR RAMAS DE ACTIVIDAD ECQIQMICA

1970 Tasas anuales de srecimiento

{millones
de sucres 1970~ 1973~

d0 1970) 1965 1970 1970 w9 1972 1973
Agricultura 8936 0.8 1.0 047 03 - 246 Ot
Minerfa 533 343 8144 942 w2066 15747 17982
Industria manuf asturers : 5693 643 8. 746 649 849 846
Congtrussifn . 2013 172 2.9 2540 34 a2 98
Subtotal bienes 17 235 40 82 5 263 749 150
Electrisided, gas, agua y servicios sanitarios 418 1046 343 13.0  10.0 0.0 0e2
Transporte y comuniossiones ' 20001 78 8.1 1045 5¢2 1149 7
Subtotal servicios bésicos ' 2 509 B3 74 109 60 28 6e3
Comeroic y finanzas 5 555 Y7 840 740 844 6.0 946
Propiedad de vivienda 2 A9 53 749 el 1243 645 el
Gobierno &/ o ' : - - - - - - -
Otros servigciocs 5921 - 842 540 848 9.8 74 948
Subtotal otros servioios 13 495 6.3 62  Bal M6 65 20
Produsto interno bruto (a costo de factores) 33 239 542 748 70 345 7:5 1149

Fuentet CEPAL, sobre 1a base de estedfstices oficislese

8/ Gobierno incluido en otros serviciose

/Cuadro 4
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Cusdro Y
ECUADOR: COMPOSICION DEL PRODUCTO INTERNO BRUTO POR RAMAS DE ACTIVIDAD ECONCMICA'S/

(Porcenta jos )

Promedio Promedi‘o
1965 1969~ 1970 1973 1971~
1970 1973
Agriodtwra 333 277 2649 2243 2443
Minerfa 1.8 1.6 1.6 7¢7 be2
Industria manuf acturera 1642 17.1 1741 174 1746
Construscién 346 548 642 55 57
Subtotal bienes .5 ’2.2 518 5249 513
Electricidad, gas, egus y
servicios sanitarios 1.0 1e2 1.3 1la 1.2
Transporte y oomunicasiones 546 6e2 643 6t 645
Subtotsl servicios bésicos 646 74 746 745 z_.y_
Comercio y finenzas 17.1 1647 1647 1740 1742
Propieded de vivienda | 640 640 6l 64l 6ot
Gobierno b - - - - -
Otros servicios \ 154 1747 1748 165 1648
Subtotel otros servicios 3845 Lol Los6 39.6 Lodt
Producto interne brute
(& costo de factores) 100.0 10040 100.0 100.0 100,0

Fuente: Cuadro 3.

&/ A precios de 1970.
Y Gobierno incluide en otros serviciose

/Considerados en
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Considerados en su conjunto, los sectores productores de bienes
mantuvieron aproximadamente estable entre 1969-1970 y 1971~-1973 su
participacidén en el producto interno bruto. Las bajas registradas por
la agricultura y, en menor medida, por la construccidn, fueron compen-
sadas por un fuerte incremento de las cuotas representadas por la
mineria, y ademés por un leve aumento de aquella de la industria
manufacturera.

Los sectores productores de servicios basicos y de servicios,
analizados globalmente, también mantuvieron sin grandes variaciones,
entre 1969-1970 y 1971-1973, su participacidn en el producto interno
bruto. Las actividades puramente de servicios, que generan alrededor
del L40% del PIB, continuaron significando una pr0porci6n relativamente
elevada del producto, dados los ingresos por persona del Ecuador y los
coeficientes observados en otros paises de la regién.lé&/

Cuando la composicibén esectorial del producto se examina ademas
desde el punto de vista de la distribucibén de la fuerza de trabajo, se
aprecian otras cgracteristicas estructurales que vale la pena tener en
cuenta.

Primero, seglin los antecedentes disponibles sobre la composicibn
sectorial de la fuerza de trabajo fueron muy leves entre mediados del
decenio de 1960 y los afios 1971-1972 las variaciones registradas en
la absorcidn relativa de mano de obra por las distintas actividades
econdmicas. Asi, por ejemplo, la agricultura continud disponiendo de
alrededor de 56% de la fuerza de trabajo y la industria manufacturera
redujo su participacidn de cerca del 14% 2 alrededor del lB.M%-}Eé/

Esa evolucidén, considerada simultédneamente con la del producto
interno bruto y su estructura sectorial, acentuaron las disparidades

que habia entre la productividad media del trabajo en la agricultura y

121/ Véase CEPAL, Tendencias y estructuras de la economia latino-
americana, E/CN.12/834, 4 de marzo de 1971, cuadro 25.
122 Estos cédlculos se basan en informaciones proporcionadas por la

Junta de Planificacidn del Ecuador a misiones del Fondo Monetario
Internacional.
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la del resto de la economia, cuya relacibén ya a principios del
decenio de 1970 era de 1 a 4. Asimismo, el rapido desarrollo de la
economia en 1972-1974 debe haber distanciado afin mis esa relacidn.123/
Segundo, algunas informaciones sobre tendencias del desempleo
"visible" de la fuerza de trabajo, sefialan que la tasa promedio de
desocupacidén después de alcanzar en 1968 un valor tope de 10%, habria
descendido a niveles en torno al 8% en 1972-1973. Esa tasa continuaba
siendo relativamente alta - sobre todo en las ciudades - y era superior,
por ejemplo, a aquella registrada en la primera parte del decenio
de 1960. Como es natural, la intensidad del desempleo "visible" en
las urbes dependid, muy fundamentalmente, de la significacién(y

permanencia del fenbmeno de desempleo ""disfrazado' en el campo.

2e 'El sector externo

a) Aspectos generales

La explotacidén y exportacidn de petrdleo influyd decisivamente
sobre el balance de pagos durante el trienio 1971-1973.

Por una parte, las exportaciones iniciadas en agosto de 1972
significaron ingresos aproximados de 60 millones de dblares en ese afio
y de 270 millones en 1973, correspondiendo la Gltima cifra a mas del
47% del total de las exportaciones de bienes del afio.

Por otra parte, en los afios 1971 y 1972, las inversiones
realizadas en el Ecuador por las compafiias petroleras alcanzaron, en
promedio, a mas de 120 millones de dblares por afio. Deducidas las
importaciones directas realizadas por esas mismas compafilas - que
ascendieron a unos 70 millones de ddlares anuales - las inversiones
generaron un ingreso neto anual de aproximadamente 50 millones, que
correspondid a mis de una quinta parte del nivel de exportaciones que
era habitual a principios del decenio de 1970. (Véase el cuadro 5.)

Otra caracteristica principal del desenvolvimiento del sector
externo consistid en el cambio experimentado entre 1971 y 1972-1973

por la posicidn global de equilibrio del balance de pagos.

123/ Véase CIAP, op.cit., CIAP/635, pags. 8 ¥y siguientes.
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Cuadro 5
ECUADCR ¢ BALANCE DE PAGOS
(Millones de d6lares)

Promedio Pronedio
1966 1970 1971 1972 1973 1971~
1970 1973
Cuenta corriente
Exportaciones de bienes y servicios 2241 25840 26948 35440 61340 41243
Bienes fob 205 M 23443 1249 3232 57l a1 38061
Servicios 18.8 2347 2649 . 3048 3849 3242
Importaciones de bienes y servicios 271440 3755 L5947 147348 62745 52043
Bienes fob 20347 26642 36047 36645 L9149 Lo6 oM
Servisios 7043 10943 9940 10743 13546 11440
Pagos utilidedes e intereses capitales
extranjeros (netos) 2649 292 =3547 5.6 =1004 =606
Utilidedes ~1946 «19e2 =252 «34.3 =93l =5140
Intereses <743 =100 =105 =113 7.0 =946
Donaciones privadas netas 5l 745 747 643 16.8 1043
Saldo de la ocusnta ocorriente M1 ~13962 =21749 =159l «98.1  ~158.4
Cuenta de capital
Pinenciamiento externoc neto
(atb+e+d+e) 7147 1392 21749 1591 9841 15844
a) Fordos extranjeros no compensatorlos
{netos) T1e9 118,0 19341 24549 10848 18246
Inversién directa 3748 8846 16241 149.8 5443 12241
Préotamos a largo y mediano plazo Yo 4942 49,0 11147 6043 7347
Smortizaciones =17 40 w27l «2948 ~2843 ~3347 ~3046
Pasivos de corto plazo 1e2 =148 38 33 6alt 445
Donaciones oficiales 7.8 Ikt 8,0 9l 2145 1340
b) Fondos o astivos necionales
no compensatorios ~0l L7 ~3e2 ~5 45 ~104 w6t
¢) Erpores y omisiones 247 1642 =548 1M 9642 3549
d) Asignaciones de DEG 0.8 L2 . 3¢5 348 040 2t
o) Finenciamiento compensatorio neto :
(- aumento) ' ~3 «3¢9 30e3  =10245 «9645 ~5642

Fuente: CEPAL, sobre la bese de estedfsticas oficiales.

/En 1971,
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En 1971, el estancamiento de las exportaciones y un fuerte
crecimiento de las importaciones geheraron un elevado déficit en
cuenta corriente, que alcanzd a 218 millones de ddlares.124/ Los
ingresos en la cuenta de capital - a pesar del incremento registrado
por la inversidn extranjera - fueron insuficientes para cubrir el
déficit corriente, lo que llevd al uso neto de reservas internacionales
por valor de 30 millones de ddlares.

En los afios 1972 y 1973, por el contrario, el balance de pagos
generd superivit de alrededor de 100 millones de ddlares anuales.
El rapido crecimiento de las exportaciones ¥y un aumento retardado de
las importaciones, que s6lo se manifestd en 1973, permitieron que el
déficit en cuenta corriente disminuyera anualmente en 60 millones
de dbélares con respecto a la cifra de 1971 (de 218 millones en 1971 a
98 millones en 1973). A su vez, los ingresos en la cuenta de capital
se vieron reforzados, en 1972, por una mayor afluencia de préstamos
a largo y mediano plazo y, en 1973, por un fuerte ingreso de recursos
externos no identificados, de origen privado, que figuran englobados
en el rubro errores y omisiones del balance de pagos. (Véase nuevamente
el cuadro 5.)

Entre fines de 1970 y de 1971, el nivel de las reservas
internacionales brutas disminuyd de 83 millones de ddlares a‘
65 millones, correspondiendo la filtima cifra al equivalente de menos
de dos meses de importaciones. En 1972, en cambio, ese nivel aumentd a
143 millones y en el afio siguiente a 241 millones, siendo suficiente
el valor de 1973 para el financiamiento de cerca de 5 meses de importa-
ciones. Es decir, fue bastante rdpido y sustancial el aumento

experimentado por las reservas internacionales del pais. (Véase el
cuadro 6.)

12L/ Culmind asi una tendencia, iniciada en 1966-1967, de progresivo
empeoramiento del balance comercial y de la cuenta corriente del
pais.
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Cuadro 6

ECUADOR: RESERVAS INTERNACIONALES

(¥Millones de délares corrientes)

1969 1970 1971 1972 - 1973 Julio
. 197k

1) Reservas Internacio-
nales (totales a fines

del periOdO) 6500 83.2 6"}‘07 143.1‘" 241.1 I‘"Ll'l".l"

2) Importacidn de bienes
y servicios 281.5 375.5 U59.7 473.8 627.5 -

3) Importaciones de bie-
nes y servicios - pro- ,
medio mensual 23.5 31.3 .38.3 39.5 52.3 -

4) N2 de meses de impor-
tacién financiados por
las Reservas Inter-
nacionales 2.8 2.7 1.7 3.6 L, 6 -

Fuente: Fondo Monetario Internacional, International Financial
Statistics, septiembre 1972 y noviembre 1974,

i) El sistema cambiario. Desde noviembre de 1971 operd en el

pais un régimen cambiario de dos mercados, oficial ¥y 1ibre.lg§/ La tasa
de cambio oficial se fijd en agosto de 1970 en 25 pesos por délar y ha
permanecido sin variaciones hasta 1974, inclusive, con arreglo a la
politica tradicional del pais de no variar peribdicamente la paridad
cambiaria y de hacerlo solamente cada cierto nfimero de afios.

Durante él periodo 1971-1973 la cotizacidn del dblar libre se fue
acercando progresivamente a la oficial, a medida que la fuerte afluencia
de divisas en el mercado libre llevd al Banco Centréi a establecer un
poder comprador permanente, a una tasa similar a la oficial, para

absorber los excedentes de divisas aue se generaban en ese mercado.

$(%6°92) 3¥°0/
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El régimen cambiario imperante significd ~ si se tiene en cuenta
la variacidn interna de los precios en Ecuador y en Estados Unidos -
que el valor "real de la tasa de cambio ecuatoriana disminuyd en 11%
entre 1971 y 1973, debido al mas rapido inéremento de sus precios

internos. (Véase el cuadro 7.)

Cuadro 7

ECUADOR: EVOLUCION DEL VALOR REAL DEL TIPO DE CAMBIO

(1) (2) (3) (W) (5)
Tipo de cam- Deflactor Deflactor (2):(3) x 100 (1):(4) x 100
bio prome-  implicito implicito Relacibn en- Evolucidn del
dio a/ del PIB de del PNB de tre los de~ valor real del
(sucres por Ecuador Estados flactores tipo de cambio
délar) (1970=100)  Unidos implicitos de promedio
(1970=100)  Ecuador y (tasa 1970
Estados - sucres por
Unidos dblar)
(1970=100)
1969 19.16 93.4 94.8 98.5 19.45
1970 21.67 100.0 100.0 100.0 21.67
1971 25.71 108.8 104,77 103.9 2h. 74
1972 26.00 118.4 107.9 109.7 23.70
1973 24,85 133.9 118.7 112.8 22.03

Fuente: Banco Central del Ecuador ¥ Departamento de Comercio de los
Estados Unidos, Statistical Abstract 1973.

2/: Promedio ponderado de los tipos de cambio vigentes en los mercados
para las transacciones corrientes con el exterior.

Una caracteristica adicional del sistema cambiario vigente
durante el perfodo bajo estudio fue la amplia aplicacidn de impuestos a
la exportacibén ad-valoren. Ellos estuvieron destinados, sobre todo, a
generar ingresos fiscales y a sustituir formas alternativas de impuestos

internos no existentes. Entre los tributos a la exportacidn sobre-
: - - o m -
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café (26.5%), al cacao (25 }) y al azficar (23.75%).126/ El rendimiento
del conjunto de impuestos a la exportac1on representd, en 1971,
alrededor de una décima parte del total de ingfesos'corrientes del
gobierno central. Cabe agregar que en agosto de 1972 se establecid
un impuesto de 15% que grava las exportaciones de petroleo.

En cuanto a los impuestos a la importacidn, el arancel aduanero
del pais otorga una proteccidén promedio de 40% y contempla derechos
que fluctfian, en general, entre 30% y 50%, correspondiendo la fltima
tasa a productos de menor grado de elaboracidn. Sin embargo, la
existencia de varias leyes de fomento ¥y contratos especiales determind
que se generasen numerosas exenciones, de suerte que mis de un tercio
de las importaciones no quedd afecto a derechos de aduana. En todo caso,
en 1971 los impuestos a la importacidn alcanzaron a alrededor de un 30%
del total de ingresos corrientes del'gobierno central.lgz/

Por G1ltimo, para el propdsito de establecer una regulacidn
adicional de las importaciones se recurrid al procedimiento de clasi-
ficarlas en dos listas: los productos de la lista I se consideraron
esenciales y semi~-esenciales y los de la lista II, menos esenciales ¥y
suntuarios. In el periodo 1971-1973 alrededor de una quinta parte de
las importaciones correspondid a productos de la lista II, cuya '
internacibén estuvo sujeta, por un 1ado; al pago de derechos de aduana
relativamente més elevados (ingluyendo una sobretasa de 20%) y, por
otro, al requisito vigente hasta principios de 1973, de constituir
depdsitos previos de importacidn.

b) Las exportaciones de bienes

En valores corrientes las exporta01ones de bienes aumentaron en
33% en 1972 y en 78% en 1973, verificandose complementarlamente que las
exportaciones de 1973 superaron en 145% a las de 1970. Hasta 1972, todo

126/ Varias de esas tasas fueron alzadas (entre 10 y 15 puntos porcen-
tuales) a raiz de la devaluac16n de 1970- no obstante a partir de
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el incremento con respecto a 1970 resultd de un mayor quantum de
exportaciones (38%), en tanto que entre 1972 y 1973 aumentd simulté-
neamente la cantidad exportada y el valor unitario, en alrededor de
34% cada uno de ellos. Sin embargo, excluido el petrdleo y derivados,
en 1973 el aumento del valor unitario fue de 22%. (Véase el cuadro S.)

Las exportaciones de petrdleo explicaron, por si solas, tasas de
crecimiento de las exportaciones totales de 24% en 1972 y de 67% en 1973,
0 sea alrededor de las cuatro quintas partes del aumento global que
tuvo lugar entre 1971 y 1973.

En 1973 el volumen de produccidn de petrdleo alcanzd a un promedio
de 210 barriles diarios, es decir a aproximadamente 75 millones de
barriles en el afio. De ese total, se exportaron algo més de 71 millones
de barriles a un precio promedio cercano a los 3.70 dblares por barril.

En lo que se refiere al comportamiento de otras exportaciones,
fue significativo, particularmente en 1973, el crecimiento (en 57%) de
las exportaciones de café, lo que respondid a mejores precios
-internacionales y también a un aumento de la cantidad exportada. En
cambio, el cacao y el azficar fueron rubros que permanecieron estables
en sus niveles corrientes de exportaciédn.

Por su parte, durante el trienio 1971-1973 se exportd un promedio
de 20 millones de dblares anuales en productos del mar, en circunstancias
que hasta 1970 inclusive, ese rubro practicamente no tenia importancia.

El banano, que tradicionalmente fue el principal producto de
exportacibn del Ecuadorh_gé/ disminuyd progresivamente su participacibn
en las exportaciones totales hasta alcanzar a un 23% en 1973, a pesar
que su valor corriente aumentd en 18% entre 1970 ¥y 1973. En materia
de evolucidn de los precios internacionales del banano, cabe sefialar que
su cotizacidén promedio en 1973 - de 7.5 centavos la libra - fue igual a

la de 1970 y similar a 1la registrada a comienzos del decenio de 1950.129/

128/ A principios del decenio de 1960, las exportaciones de banano
representaban un 60% de las exportaciones totales del pais y a
comienzos de la década de 1970, eran todavia superiores al 50%.

129/ En verdad, el banano es uno de los productos basicos que en los
Gltimos 20 afios ha soportado una disminucidn mis intensa de su

poder adquisitivo constante en los mercados internacionales.
1P e L MNTITYA T T ) — > " n B N
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Cuadro 8
ECUADOR ¢ TENDENCIAS DE LAS EXPORTACIONES E' IMPCRTACIONES’DE BIENES

Promedio Promedio

1966= 1970 1971 1972 1973 1971~
1970 1973
1) Expertasicnes de bienes fob,
(en millones de délares) 205.H 234e3  2U4249 3232 57441 38041
2) Exporteciones de bienes {en millones
de dfleres, 1970=100) 87477 10040 10347 1379 245,0 16242

3) Indice de velor uniterio de las
" exportasiones de bienes (1970=100) - © 9248 - 10040 9640 9949 13440 11040

3a) Indice de waler unitario de las
exportaciones de bienes excluido
petrfleo y derivados 9248 10040 9640 9946 12042 10543

4) Indice de valor oonstante de las
exportaciones de bienes (2 ¢ 3 x 100)
(1970=100) 5 10040 10841 13840 182.8 147 65

5) Importaciones de blenes fob,
(en millones de dSleres) . 20347 26642 36047 36645 L9149 Lob M

6) Impertesiones de bienes (en millones (
de d6leres, 1970=100) 7645 10040 13545 13747 18448 15246

7) Indice de valor unitario de las '
importaciones de bienes (1970=100) 9640 10040 104,0 10949 177 9 11349

8) Indice de valor oonstante de las
importaciones de bienss (6 3 7 x 100) : . . i _
(1970=100) 7947 10040 13043 12543 14445 134 40

Fuentet CEPAL, sobre la base de ested{sticas of loialese

/Otras variaciones
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Otras variaciones registradas en 1971-1973 por la composicién de
exportaciones respondieron, también, al aumento de la importancia
relativa del petrdleo y a la disminucién de aquélla de los otros rubros

de exportacibn. (Véase el cuadro 9.)

Cuadro 9
ECUADOR: COMPOSICION DE LAS EXPORTACIONES DE BIENES

(Porcentajes)

Promedio Promedio
1966-1970 1970 1971 1972 1973 1971-1973

Petrdleo 0.1 0.4 0.8 18.9 47.4 29.6
Banano 53.0 51.8 50.4 hLo.5 23.1 33.8
Café 18.2 22.6 15.0 13.2 1l1.4 12.7
Cacao 12.7 10.0 10.1 7.2 L,7 6.5
Azficar 4.0 3.6 5.5 5.3 2.1 3.7
Productos del mar - - 6.6 6.9 L1 5.3
Varios 12.0 11.6 12.2 8.0 7.2 8.4

Fuente: CEPAL, a base de estadisticas oficiales.

Ello no obstante, ademis de lo ya sefialado sobre la participacién
adquirida por las exportaciones de productos del mar, interesa anotar
que varios item de exportacidén aumentaron su valor exportado en més
de 50% entre 1970 y 1973, para alcanzar en el Gltimo afio indicado
una exportacidn superior a los 40 millones de ddlares. Entre esos
item se incluye una amplia variedad de productos manufacturados
¥y semi-manufacturados.

/c) Las
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c) Las importaciones de bienes
Entre 1966-1970 y 1971-1973 el valor corriente de las
importaciones de bienes se duplicd, al pasar su nivel promedio

anual de 200 millones a 400 millones de ddlares. Pero, como en

el mismo lapso el valor unitario de las importaciones aumentd en 19%,
se calcula en 68% el incremento de ellas en valor constante. (Véase
nuevamente el cuadro 8.)

Dentro de una tendencia general en que casi todos los rubros
de importacibn tandieron a crecer con bastante intensidad, se
presentaron algunos rasgos sobresalientes que vale la pena destacar.
(Véase el cuadro 10.) 4

Primero, hasta 1972 inclusive y particularmente hasta 1971,
tuvo gran importancia la traida de materiales y equipos necesarios
vara la ﬁnstalacién en el pais de las nuevas explotaciones petroleras.
Puede estimarse que en 1971 esa internacién alcanzd a més de
80 millones de ddlares, bajdé en 1972 a menos de 60 millones y a una
cifra de aproximadamente 30 millones en 1973. )

Segundo, durante el periodo 1971-1973 crecid con rapidez la
importacidn de alimentos y similares y de aquellas materias primas
que son insumos para la fabricacién de alimentos. En valores
corrientes, esa importacidn aumentd de 37 millones de ddélares en 1970
a 97 millones en 1973, o sea en 163%, en circunstancias que la
variacidn relativa de las importaciones totales fue de 85%.

Finalmente, entre 1966-1970 y 1971-1973 se observd que las
importaciones de bienes de capital mantuvieron en alrededor de 35%
su participacidén en el total, em tanto que se registrd cierta
reduccidn en los bienes de consumo duraderos y en los combustibles,

sobre todo de éstos en 1973.

/Cuadro 10
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Cuadro 10

(Poroentajes)

Fromedio Promedio
1966= 1970 197 1972 1973 1971~
1970 1973
1) Bienes de consumo 1446 1440 ika 4.8 12‘.u 1346
2) Duraderos 542 51 4e0 38 346 3.8
b) No duraderos 9.4 849 1041 1140 8.8 948
2) Materias primes a/ 4245 ha Yo 4 4245 4841 4540
3) Combustibles 647 746 746 740 45 640
4) Bienes de ocapitel 3640 3740 3548 3543 351 3543
5) Verios 0e2 0e3 Oel Oult 0.0 0Oul

Fuente: CEPAL, eobre la bagse de ested{stises of iolales.

&/ Inoluye materiales de construceién.

/C.
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C. EL PROCESO INFLACIONARIO RECIENTE

1. Antecedentes

Ecuador es uno de los paises latinoamericanos en el que constituyen
un fendmeno relativamente nuevo la inflacidn y las preocupaciones por
enfrentarla que ella genera. Asi, en el decenio de 1950 el ritmo
promedio de incremento de los precios oscild en torno al 1% anual, ¥y
si bien en los afios sesenta - hasta 1968 inclusive -, se registr6

una tasa més elevada, continud siendo moderada al alcanzar a alrededor
de 3.5% por afio.

S61lo a partir de 1969 se émpezaron a presentar tasas de variacién
de los precios superiores al 5% anual, valor minimo este 4ltimo que
comfinmente se considera indicativo de la aparicidn de desajustes infla-
cionarios de cierta trascendencia.

Sin embargo, ya desde 1966-1967 los precios de los alimentos
veni{an mostrando incrementos anuales que excedian el 5% y, por lo
tanto, méis rapidos que aquellos del promedio de los précios internos.

A este respecto, entre 1965 y 1969, los precios del rubro "alimentacidn
y bebidas" del indice de precios al consumidor de Quito aumentaron

en promedio a1>7% anual, en tanto que el incremento comparable de los
rubros "vivienda e "indumentaria' fue de aproximadamente 2.5% anual.

0 sea, entre los dos afios extremos considerados al precio relativo de
los alimentos aumentd en 18%. 130/ '

En 1970 el ritmo inflacionario continud aumentando ¥y pasé de 8%,
para descender levemente a valores en torno al 7% en 1971 y 1972. Poste~
riormente, durante 1973, la tasa de inflacidn se acelerd abruptamente y

ascendid a mAs de 20%. Esa aceleracidén se mantuvo en los primeros meses

130/ Véase, Instituto Nacional de Estadistica (INE), Indice de precios
al consumidor. Ademis del cilculo que se hace mensualmente sobre
1a evolucidn del indice de Quito, el INE también elabora indices
de precios al consumidor para las ciudades de Guayaquil y Cuenca.
Para simplificar el andlisis, en este informe se utilizard prefes
rentemente la serie de precios que corresponde a Quito. Por otra
parte, no se dispuso de series sobre precios al por mayor que
sirvieran para complementar el examen.

/de 1974,
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de 1974, de suerte que entre abril de 1973 y el mismo mes de 197k,

el alza de precios para un periodo anual borded el 30%. No obstante,
después de alcanzar ese limite relativo mAximo, ya en julio de 1974

- ¥, en general, durante el segundo semestre del afioc - el ritmo infla-
cionario anual disminuyd a un valor algo superior al 20%, similar al
registrado hasta fines de 1973.131/ (Véase el cuadro 1l.)

De la misma manera que en el periodo 1965-1969, entre 1969 y
1973 los precios de los alimentos aumentaron con mayor intensidad que
aquellos de los otros bienes y servicios considerados en los indices
de precios, particularmente en 1972 y 1973. Asi, en la ciudad de
Quito, los precios del rubro alimentacidn y bebidas crecieron en 11%
durante 1972, en 31% en 1973 y en 45% entre abril de 1973 y de 1974,

De 1969 a 1973 los precios relativos de los alimentos, en compa-
racidn con los rubros vivienda e indumentaria, mejoraron en 10%. Esa
variacidn, agregada a la de 18% que tuvo lugar entre 1965 y 1969, signi-
ficd que de 1965 a 19737 el aumento total de los precios relativos de
los alimentos fue de 30%, lo que constituyd, evidentemente, una ganancia
sustancial de posiciones.

2. Factores que influyeron en la aceleracidn
inflacionaria

Como ya se ha visto, la experiencia inflacionaria del pais permite
distinguir dos etapas o '"niveles' de aceleracidén del ritmo de éreci-
miento de los precios. La primera etapa comprendid 1969 y 1970, aunque
sus origenes mls inmediatos ya venian desde 1966-1967. Por su parte,
el segundo “nivel" se registrd en 1973 y - segln la informacidn parcial
de que se dispuso ~ en los primeros meses de 1974, después que en 1971

¥y 1972 habia tenido lugar cierta desaceleracidn inflacionaria.

121/ Para identificar esos cambios de ritmo se utilizan cifras que
van de un mes de un afio al mismo mes del afio siguiente, ya que
para periodos cortos ellas son mis sensibles que las calculadas
sobre la base de promedios.

/Cuadro 11
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Cwadpo 11
ECUADORs EVOLUCION DE 10S PRECIOS AL CONSUMIDOR

(Porcentejes)

Promdio fril  Julio
ro
19738 19738
0 1
1562 a 19 1971 1972 M3 b1 galt
969 1 197k
1) Indice de precios al oonsumidorE/I v
- Cuito Variaciones
a) General , ;’:”z“:“al“ L5 B3 68 63 2043/ 2946 214
b) Alimentacién y bebidas ciembre & . Be5 50 6a3 1047 31l U450 2842
» diciembre t
2) Indice de precios al mnsumidnr&/} .
- Quito Variasiones '
o) Gonerel Y ;’::“:;‘”“l:“ o 6 5 B 7 129 = -
b) Alimentesién y bebldas : 'f‘;d;o b6 %3 65 1Ll 243 - -
jo L
3) Indice da precies al consumidor®/ -
- outto | Promedio a (
a) General y  promedic < 95.20/ 1000 10844 117.0 1321 = -
b) Alimentacién y bebidas j 1970 = 100 | 96480/ 100,0 106.5 118,3 14243 - -
4) Indice de presios al oonsumidcx&/" ¢
- Guaynquil . . Variaciones !
a) General > ;z:::::‘:l:‘ J 3.9 1245 501 S 15460/ = -
b) Alimentacién y bebidas : diotembro 1 5el 349 646 U8 2047 - -

LS

Fuentes Instituto Nacional de Estadfstioa (INE), Indiee de presios al consumidor.

8/ De las familias de ingresos bajos y medios.
b/ Atribuyende una perderacifn de 40% & Guito y de 60% & Gusyaquil, la tasa promedio resulta igual & 17.6%e
8/ Velor del fndice en 1969

/El examen
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El examen de los factores que influyeron en el desenvolvimiento
de los precios durante las dos etapas identificadas deja ver gue en
ambas se presentaron algunos elementos causales comunes y otros dife-
rentes, variando también la intensidad con que ellos hicieron sentir
sus efectos,

Entre esos elementos comunes sobresale, sin lugar a dudas,
el comportamiento del sector agropecuario, por si mismo y por sus
vinculaciones con otras variables de la economia. Nos encontramos
asi con uno de los mis examinados factores estructurales de inflacidn.
A continuacidén se dedica una seccibn al anflisis del fendmeno. Poste~
riormente, en las dos secciones siguientes se pasa revista a los
elementos inflacionarios coadyuvantes que se presentaron, primero,
en la aceleracifn del perfiodo 1969-1970, y, luego, en la reaceleracidn
‘del periodo 1973-1974,

a) El problema agropecuario

El lento crecimiento del sector agropecuario, anteriormente
analizado, se hace mds evidente cuando se tiene en cuenta la evolucidn
de la produccidn agropecuaria por habitante. En el decenio de 1950,
ella aumentd en aproximadamente 1% anual, disminuyd levemente en
1960-1965 y decrecid en alrededor de 2.5% por afio entre 1965 y 1973.

En otras palabras, en valores absolutos y cohstantes. el producto
agropecuario porvpersona generado en 1973 fue inferior en alrededor
de 18% al de 1965.

Como es natural, esa sustancial reduccidn de la produccidn agro-
pecuaria por habitante fue un factor de gran potencialidad y significado
inflacionario, particularmente en un pafs de las caracteristicas del
Ecuador, en el cual el consumo de alimentos representa el 60% o més
del gasto efectuado por las familias de ingresos bajos y medios.

El grado en que esa potencialidad inflacionaria se materializd
en presiones reales y de variable intensidad sobre los precios internos
de los alimentos, e indirectamente de otros bienes ¥y servicios, dependid
a su vez, de varios elementos. Entre ellos destacan, primero, la evo-
lucibén de la demanda global y de aquella por productos agropecuarios

¥y, segundo, la de la importacibn de alimentos ¥y similares con el
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propdsito de reforzar la oferta interna de ellos. Complementariamente,
tuvieron importancia las relaciones existentes entre los precios de los
productos importados y nacionales y, asimismo, las medidas de politica
adoptadas, en cuanto a comercializacibn y determinacién de precios

de los alimentos.

La evolucién de la demanda interna de alimentos crecib a tasas
progresivamente mas altas a medida que se aceleraba el ritmo de des-
arrollo de la economia. En efecto, considerando la tasa de aumento
de la poblacidn de 3.4% anual y una elasticidad ingreso de los productos
alimenticios comprendida entre 0.5 y 0.6, se puede calcular que en
1965-1970 el incremento de la demanda interna de esos productos superd
el 4% por afio, en tanto que en 1970-1973 la tasa comparable alcanzd
a aproximadamente 6/ y, en particular, en 1973, el incremento fue de
més de 7%.132/ '

Conforme con esa tendencia, y en contraste con las variaciones
anuales de la produccibn agropecuaria, el ritmo de aumento de la demanda
de alimentos excedid al incremento anual de la produccidn interna de
ellos en alrededor de 3% en 1965-1970, de 5% en 1970-1973% y de 7% en
1973, considerado separadamente ese (ltimo afio, La importancia infla-
cionaria de esos excesos de demanda tuvo especial relieve, dados la
magnitud, persistencia y continuo aumento de ellos.

En el periodo 1966-1970 las importaciones de alimentos y simi-
lares y de insumos para la fabricacidn de alimentos oscilaron, sin
grandes variaciones, en torno a los 35 a 37 millones de dblares. ZEs
decir, no se compensd por esa via el insuficiente aumento de la produccibdn
interna de productos agropecuarios con respecto al crecimiento de la
demanda por ellos.

Posteriormente, las importaciones de alimentos y de otros rubros
conexos, expresadas en-moneda constante de 1970, aumentaron en alrededor
de 40% en 1971, permanecieron estables en 1972 y subieron nuevamente
en cerca de 40% en 1973. Puede estimarse que esos incrementos signi-

ficaron elevar en alrededor de 3% anual, durante 1970-1973, la oferta

132/ Véase CIAP, op. cit., Cuadro IV-6,
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interna de alimentos, por sobre los niveles determinados por la produccidn
nacional de ellos. De esa forma se redujo a menos de la mitad el 5%

anual de exceso de demanda que habia sido identificado anteriormente.

En 1973, sin embargo, la desproporcidn debe haber sobrepasado el 3%

de la produccidn agropecuaria.

Dicho de otro modo, si se tiene en cuenta el refuerzo de la
oferta interna logrado a través de mayores importaciones, durante todo
el periodo 1966 a 1973 la produccidn agropecuaria fue deficitaria en
alrededor de 3% anual, dada la evolucidn de la demanda de esa produccibn.

A esas tendencias cuantitativas globales que influyeron sobre
el proceso inflacionario se agregaron, como es ldgico, desajustes
parciales en los niveles de productos alimenticios determinados y
de grupos de productos. En este sentido pueden sefialarse, por ejemplo,
la insuficiente oferta interna de arroz y de papas en 1972-197L.

Por otra parte, en materia de la relacidn precios internos-
precios internacionales de los productos alimenticios, en general se
observd que sus precios en el Ecuador eran - y continfian siéndolo
ahora - sensiblemente inferiores. - en proporciones que van hasta el
50% ~ a las cotizaciones internacionales de ellos. Por este motivo,
al ir aumentando la importacidn de productos alimenticios, se fue
haciendo mi&s notoria la diferencia de precios en favor de los productos
importados. Esa situacidn se acentud en 1973 y en la primera parte
de 1974, al coincidir una elevada importacibén de alimentos con continuas
y fuertes alzas de los precios internacionales de ellos.

Las presiones inflacionarias derivadas de esa diferencia de
precios tendieron a manifestarse, por un lado, en la concesién de
subsidios gubernamentales a la importacidn de alimentos realizada y
comercializada por instituciones pfiblicas, el Banco Nacional de Fomento
(BNF), principalmente, y, complementariamente, a partir de 1973-1974,
por la Empresa Nacional de Almacenamiento y Comercializacidn de Productos
Agropecuarios (ENAC) y por la Empresa de Productos Vitales (EMPROVIT).
Asi, con frecuencia, los productos importados fueron vendidos en el
pais a precios inferiores a sus costos, financilndose las pérdidas
generadas mediante créditos otorgados por el Banco Central a las insti-

tuciones sefialadas.

/Por otro
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Por otro lado, aprovechando que el gobierno fija y controla los
precios al consumidor de un nfimero importante de alimentos, durante
el periodo examinado, y particuiarmente en 1973-1974, se aumentaron
- en diversas proporciones - los precios de varios productos alimenticios,
sobre todo cuando la traida de ellos desde el exterior hizo mis amplia
y evidente la diferencia de precios en favor de los productos importados,
Mas adelante se vuelve sobre esos y otros aspectos del impacto
inflacionario del problema agropecuario, al examinar la evolucibén mostrada
por otras variables del sistema econbmico.
b) La_coyuntura inflacionaria de 1969-1970: otros factores explicativos

Como se comentd anteriormente, a partir de 1969 las alzas de los

precios internos empezaron a ser significativas y dignas de real preocu=-
pacibén, a pesar que desde mediados del decenio de 1960 los precios de
los alimentos venfan mostrando incrementos de cierta consideracidn.
Posteriormente, durante el periodo 1963-1970, se presentaron
algunos elementos inflacionarios coyunturales que se agregaron a la
presibn basica y cronolépicamente anterior proveniente del lento creci-
miento de la oferta de productos agropecuarios. Esos elementos conSisQ
tieron, por un lado, en un mis rapido incremento de la demanda global
" ¥y por otro, en aumentos "auténomos’! e importantes de los precios de
algunas variables econdmicas.
i) La activacibdn de la demanda global. Varias razones se presen-
taron simultfneamente y determinaron, a contar de 1968, un aumento del

ritmo de crecimiento de la demanda efectiva.

En primer lugar, sobresalidé el comportamiento de la formacidn
interna bruta de capital, analizado mis atrids. El repunte de ella,
iniciado en 1967, se acelerd en 1969 y 1970, afios en que la inversién
expresada en valores corrientes, aumentd en 24.5% y 53.4%, respectiva-
mente. (Véase el cuadro 12.) Si bien es cierto que en ese periodo
debe haber subido el componente importado de la inversibén, de todas
maneras fue sustancial el incremento de la formacibén de capital en moneda
nacional, que es la que influye mis directamente sobre el curso de la

demanda interna.

/Cuadro 12




Cuadro 12
ECUADCR: RELACYONES ENTRE LOS MOVIMIENTOS DE PRECIOS Y ALGUNAS VARIABLES SIGNIFICATIVAS

(Verizolones porcentuales)

1968 1969 1970 1971 1972 1973

1) Indice de procios al consumider -

guito (dioiembre s dioiembre) 42 645 843 648 649 2045
2) Indice de velor uniterio de las

importaoiones de bienes (promedio

a promedio) 0.0 342 240 4.0 547 161
3) Indice de valor unitario de las

expartasionss de blenes (rromedio

a promedic) ~5¢5 548 949 =l 40 4a1 3kl
4) Tipo de cembio (promedio & promedic) 243 Oult 131 1846 1.1 ot
5) Velor unitaric de las importaciones

por tipo de cambio (2 x U4) (promedio

a promedio) 243 36 1544 2343 6e3 113
6) Velor uniterio de las exportaciones

por tipo de cembio (3 z 4) (promedio

a mromedioc) =343 6e2 2443 1349 592 2842
7) Remineresiones nominales

a) Promedic de cbreros por mes en

la industrie mamfacturers 848 2146 649 1249 1845 7428/
b) Promedic de empleados por mes en '
le industria menufacturera 5l 43 546 1041 849 13422/

8) Producoién agropecusria
a) Aporte al producto interno bruto
del seotor agricultura, silvi-

oultura, saza y pesca «143 045 047 043 246 Ot
b) Aporte al producto internc
bruto por habltante a6 =248 =247 ~3,0 -047 «248
9) Producto interno bruto por habitante
(a rrecio de mercado) 242 1.4 4e3 ~1e2 4.9 9t
10) Enero - Totel de los medios de pego b/
(= fines de ailo) 1345 133 M5 1.4 2146 3047
11) Gestos toteles del gobierno central
(a precios corrientes) 25.0 1140 2543 17.0 4ol 2947

12) Gastos totales del gobierno central
(como porcentaje del produsto imterno

bruto a presic de merocado) 1345 1345 14e2 He2 1243 1245
13) Ingrescs sorrientes del gebierno
sentral (a rrecies oorrientes) ~3eb 1543 2642 190 Ay 4647

14) Ingresos cerrientes del gobierno

central (como poreentaje del

producto interno bruto a precios

de meroado) 942 945 1040 1042 1046 1242
15) Défioit del gobierno sentral (como

poroentaje del producto interno

bruto a precio de mercadc) 43 440 he2 440 147 0s3
16) Formacién interns bruta de capital
(a precios sorrientes) 1549 24e5 5344 284 4.0 11.0

Puente: Renglones 1 &l 6 y 10 al 15, CEPAL, sobre la base de estad{sticas oficiales; renglén 7, Instituto Naciow

. nal de Estadfsticas, Estedfsticas del irabajo; renglones 8, 9 v 16, Banoo Central del Eouador, Memoria
173

a/ Varisclones enire los primeros trimestres de 1972 ¥ 1973«

b/ Segdn 1a definicién del Fondo Monetario Internacional.

/Vinculado principalmente

I —



e

- 371 =

Vinculado principalmente al desenvolvimiento mostrado por la
inversibén, durante el pefibdo 1968-~1970 el PIB por habitante crecib
a una tasa mds elevada que en los afios anteriores. De esa forma, se
fue elevando, paulatinamente, el ritmo de incremento de la demanda
por alimentos, segiin se ha visto anteriormente.

En segundo término, si se analiza el comportamiento de las variables
monetarias, se aprecia que la velocidad de incremento de la cantidad
de dinero fue bastante mayor en el perfodo 1968~ 1970 que en los afios
anteriores, concretamente en el trlenlo 1964-1967. Asi, en el primer
periodo seiialado, el aumento promedio anual de los medios de pago fue
de 19%, en tanto que en el segundo la tasa comparable sélo habia alcan-
zado al 9%, siendo ese valor similar al observado en 1os primeros
afios del decenip de 1960. (Véase el cuadro 13.)

Como es natural, ese cambio en el ritmo de crecimiento de la
cantidad de dinero fue particularmente significativo en una economia,
en general, poco “monetizada"léé/ y, ademds, poco acostumbrada a varia-
ciones de los medios de pago de 10/; o mAs por ailo. A lo anterior se
agrega que durante el periodo l968~i970 fue sustancial el contraste
entre la velocidad de aumento de la cantidad de dinero y el ihcrémento
promedio del producte interno bruto, ya que este ﬁlfimo.élcan26 al
% anual. _ | | v

Afin més, se.puéde anotar que en el afio 1963 se inicid una nueva
etapa en la economia ecuatoriana, caracterizada por frecuentes desequi=~
librios de importancia entre el ritmo de crecimiento de las variables
reales y aquel de las variables financieras. Antes de esa fecha, lo
comiin era un relativo equilibrio entre los desenvolvimientos de esos

dos grupos de variables.

133/ La relacidn producto interno bruto/dinero asciende a aproxima-
damente 7 veces, lo que se compara con valores en torno a 5 veces
frecuentes en otros paises de la regidn.

/Cuadro 13
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El examen mis detenido de las tendencias monetarias permite
observar que el aumento m&s rdpido de los medios de pago respondié,
en primer lugar, sobre todo en 1968 y 1969, a una fuerte expansidn
del crédito interno otorgado al Gobierno (87% en el primer afio y
63% en el segundo). Esa expansidn estuvo destinada a financiar el
déficit total del Gobierno Central, que en esos aflos ascendid a unos
1 200 millones de suc?es nor perfodo, suma que, como promedio anual,
correspondié a mds del 4% del producto interno bruto. (Véanse nueva=-
mente los cuadros 12, 13 y el cuadro 1k.) Cabe agregar que el abulta-
miento del déficit tuvo su origen en 1963, periodo en el cual los
gastos totales del Gobiefno subieron en 25%, en tanto que sus ingresos
corrientes disminuyeron en cerca de 4%.

Interesa ano%ar que la falta de elasticidad del sistema de
ingresos corrienteé del gobierno, en particular de agquellos que gravan
la actividad interna, ha sido y continfia siendo una caracteristica
estructural de la economia ecuatoriana. Ella se pfesenta tanto en
lo que se refiere a tributos, como en lo que corresponde a tarifas
de las empresas pﬁblicas. A ese hecho se agrega un alto grado de espe-
cificidad de lds rendimientos de los impuestos, en el sentido q%e
distintas proporcidnes de los recursos que ingresan al Fisco tienen
asignado legglmente, de antehano, el destino que debe dirseles.

En 1970 siguiS teniendo importancia la expansibén del crédito
interno al Gobierno - el que continud generando un déficit total superior
al 4% del producto interno bruto - pero a eso se superpuso una situacibn
del balance de pagos que determind un aumento de 18 millones de ddlares
en las reservas internacionales del pais. Ese aumento - vinculado
especialmente a la corriente de inversicnes extranjeras ya comentada -
provocd un efecto expansivo de trascendencia sobre la oferta monetaria,
lo que no habfa ocurrido en 1968 y 1969,

Por su parte, durante todo el trienio 1960-1970 las colocaciones
al sector privado aumentaron a tasas relativamente altas. En efecto,
entre 1967 y 1970 el ritmo promedio de incremento fue de 16% anual,

en tanto que de 1964 a 1967 la tasa comparable ascendid a aproximada-

mente 6%.

/Cuadro 14
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ii) Los aumentos "autdnomos’ de precios. En este campo, el

principal elemento inflacionario lo constituyd la devaluacién del

sucre, en 39%,13L4/ acordadaen agosto de 1970, después de un periodo de
cerca de un decenio durante el cual el tiﬁo devcambid.permanecié estable.
Esa devaluacibdn coincidid, aproximadamente, con el alza porcentual

que habian experimentado los precios internos durante el lapso en que

la tasa de cambio no varibd.

Como es légico, fueron varios los efectos inflacionistas provo-
cados por la devaluacidn comentada, pero donde ellos se hicieron sentir
con mis intensidad fue en los precios internos de las mercaderias
importadas y de aquellos bienes producidos en el pais que tenian un
elevado componente importado.

En el caso de las mercaderias exportadas, la repercusién infla-
cionaria en el pais fue aminorada en parte debido a los incrementos
de las tasas de los tributos a las exportaciones, de 10 y 15 puntos
porcentuales, acordada simultineamente con la devaluacidn, segfin se
comentd anteriormente. Pero, a su vez, en la prhctica esa compensacidn
resultd disminuida significativamente, a consecuencia de que en 1970
el valor unitario de las exportaciones se elevd en 10%, porcentaje
relativamente alto en comparacidn con la tendencia registrada en afios
anteriores.

En lo que se refiere a la evoluciédn de las remuneraciones, son
escasas y parciales las informaciones que ha sido posible recopilar.ééé/
De ellas se deduce que desde el punto de vista de los ingresos de la
mano de obra, la presidn inflacionaria de mayor trascendencia tuvo
lugar en 1969, afio en el cual las remuneraciones promedio de los obreros

manufactureros habrian aumentado en mis de 21% con respecto al periodo

134/ La cotizacibdn oficial vendedor del dbélar subid de 13.18 a 25.25
sucres por unidad.

135/ Esas informaciones corresponden a indices de remuneraciones promedio
por mes, en sucres corrientes, para obreros y empleados, consi=-
derados separadamente, que trabajan en la industria manufacturera
y en minas y canteras. Los indices respectivos son calculados
por el Insituto Nacional de Estadistica (INE).

/anterior. In
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anterior. En cambio, para 1968 y 1970 los incrementos comparables
fueron de aproximadamente 9% y 7%, respectivamente. (V&ase nuevamente
el cuadro 12.)

c) La aceloracidn de la inflacidn en 1973-1974: alzunos elementos
principales que la provocaron

En los afios 1971, espegialmente, y, en menor medida, en 1972,
disminuyd el ritmo inflacionario, porque dejaron de hacerse presente
varios factores impulsadores de los movimientos de precios que habian
tenido importancia en los afios anteriores. Asi, por un lado, disminuyd
la velocidad de crecimiento de la demanda global y, por otro, el sector
externo no influyd en un sentido desestabilizador, ya que la tasa de
cambio permanecid estable y los valores unitarios de las importaciones
¥ de las exportaciones no resistraron incrementos de gran consideracidn.
(Véase nuevamente el cuadro 12.)

A partir de fines de 1972, esa situacidn experimentd un vuelco
fundamental, generindose, como se ha visto, una nueva aceleracidn de
la inflacibn, la que adquirib especial fuerza durante 1973 y en la
primera parte de 197L. En ese proceso tuvo particular trascendencia
la evolucidn registrada por el sector externo aunque también influyeron
otros aspectos complementarios. Interesa examinar esos dos grupos de
causas, teniendo en cuenta siempre la influencia general y permanente
del fendmeno agropecuario sobre los desequilibrios inflacionarios.

i) La evolucién del sector externo. Como se observd con ante-

rioridad, a partir de mediados de 1972, la condicién de exportador
de petrbleo del pais influyd decisivamente en el desenvolvimiento de
Ssu sector externo. Cabe recordar que, en materia de exportaciones
de bienes, se pasd de un nivel promedio anual de 24O millones de ddlares
en 1970-1971, a 320 millones en 1972, 570 millones en 1973 y mas de
1 200 millones en 1974, Por su parte, las importaciones de bienes, que
ascendieron a unos 310 millones de d8lares, como promedio anual, en
1970-1971, se elevaron a 370 millones en 1972, 490 millones en 1973 ¥
alrededor de 900 millones en 1974.

Simulténeamente, sobre todo en 1973 Yy en la primera vparte de
1974, tuvieron lugar variaciones de importancia en los valores unitarios
de importacidn y de exportacidn, las que también provocaron repercusiones
dignas de atencidn.
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Influencias sobre la tendencia de la demanda global. El compor-

tamiento expansivo asumido por la demanda global a partir de fines
de 1972, a consecuencia de la evolucibn registrada por el sector
externo, se hizo presente a través de tres vias principales.

Primero, considerando el indicador mids genérico disponible,
sobresale la mayor velocidad que fue adquiriendo el crecimiento del
producto interno bruto. En efecto, ya en 1972, el aumento del producto
interno bruto‘por persona fue cercano al 5% - lo que se compara con
una reduccidén de 1.2} en 1971 - en tanto que en 1973 y en 1974 el
incremento promedio anual alcanzd a cerca de 8%.

No cabe abundar adicionalmente sobre la trascendencia de esa
aceleracidn y sobre la presidn inflacionaria que de ella se derivd,
ya que anteriormente se identificd el efecto provocado sobre la demanda
de alimentos. Sin embargo, cabe tener en cuenta el cambio fundamental,
de orden mis general, que se hizo sentir en todo el sistema productivo
y de abastecimientos, cuando una economia que estaba 'acostumbrada'

a crecer en alrededor de 2% anual, en términos de producto interno
bruto por habitante, vio mids que cuadruplicada su cadencia de crecimiento.

Segundo, el Gobierno experimentd un rédpido crecimiento de sus
ingresos corrientes - que en 1973 fue de 47%, calculindose un incre-
mento superior en 1974 ~, debido sobre todo al aumento de los ingresos
en moneda extranjera provenientes de las participaciones y de los
impuestos vinculados con la explotacidn de petrbdleo. Paralelamente,
también subid de manera significativa el ingreso tributario, en moneda
nacional, que resultd de los impuestos que afectaron a las crecientes
importaciones. No sucedid lo mismo con otros ingresos corrientes
internos, en razbdn de la inelasticidad del sistema ya comentada.

Esa relativa abundancia de ingresos corrientes, si bien es cierto
que permitid reducir a cifras casi insignificantes el déficit total
del Gobierno Central, llevd a una expansidn del gasto gubernamental

la que tendid a intensificarse en el curso de 1974, una vez que el
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Fondo Nacional de Desarrollo (FONADE) 136/ empezb a funcionar plena-
mente. Asi, en 1973 los gastos totales, en valores corrientes, del
Gobierno Central aumentaron en 30%, en tanto que la inversidn pliblica
lo hizo en 50%.&22/ Se estima que los dos incrementos vorcentuales
deben haber sido mis elevados en 1974 que en el afio anterior.

Aparte de los efectos expansivos directos del aumento de la
actividad pfiblica, también tuvo importancia el hecho que el Gobierno
ante la insuficiencia de sus ingresos corrientes en moneda nacional,
debid recurrir a la venta de divisas al Banco Central para financiar
el incremento de sus gastos. O sea,"la forma de financiamiento de la
operacibn fiscal repercutid claramente sobre el aparato monetario.,

Tercero, destacd la tendencia registrada por los medios de pago.
En 1971 aumentaron en 11.4%, en tanto que en 1972 y 1973 las varia-
ciones comparables fueron 21.6% y 30.7%, respectivamente, manteniéndose
en los primeros meses de 197"t una expansibén anual de la cantidad de
dinero superior al 30%,

El examen de las series monetarias permite observar que la acumu-
lacién de reservas internacionales fue el Ginico factor causante de
esa evolucidn, ya que el crédito interno total del sistema permanecid
précticaménte estable entre fines de 1971 y de 1973. En ese Gltimo
sentido influyé decisivamente el repago de deudas que el Fisco tenia
con el Banco Central, porque el crédito interno al sector privado aumentd
en 10% en 1972 y en 20% en 1973, (Véase nuevamente el cuadro 13,)

Interesa agregar que en 1972 y en 1973 la compra neta de divisas

por parte del sistema monetario alcanzd, en total, a alrededor de

176/ Administrado por una comisién especial formada por los ministros
y otros altos funcionarios del sector econfmico, es presidida por
el Ministro de Finanzas, Y funciona independientemente del presu-
puesto. Recibe los ingresos del petrdleo que exceden del precio
de referencia de 7.30 délares por barril y tiene el propdsito de
financiar solamente nuevos proyectos de inversibn po incluidos en
el presupuesto. Se calcula que durante 1974 ingresaron al FONADE
més de 150 millones de dblares, cifra que equivale a algo mis de
lo que alcanzd en 1973 toda la inversidn plblica.

137/ Véase nuevamente el cuadro 12 Y Banco Central del Ecuador,
Memoria 1973, op.cit., cuadro 1-5a.
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200 millones de ddlares. Esa cifra coincide, aproximadamente, con la
ganancia de reservas internacionales que refleja el balance de pagos

y con las probables ventas netas de ddlares efectuadas por el Gobierno
al Banco Central. TFueron claras, entonces, las vinculaciones existentes
entre las operaciones de las cuentas externas, de las cuentas fiscales

y de las variables monetarias. (Véanse nuevamente los cuadros 6, 13

y 14.)
Presiones mis dirastas sobre los precios y costos. La primera

influencia méis directa sobre los precios internos de la evolucidn del
sector externo estuvo vinculada con el creciente grado de apertura que
fue teniendo la economia ecuatoriana y el aumento consiguiente de sus
coeficientes de importacidon y de exportacidn.

Esa circunstancia hizo cada vez mis evidente y significativa,
particularmente en el caso de los alimentos, la diferencia de precios
existentes en favor de los productos importados. Con ello se intro-
dujeron elementos adicionales - distintos de la lentitud del incre-
mento de la produccidn agropecuaria - que impulsaron a los productores
del agro a presionar y a obtener una mejora de sus precios reales.

En segundo lugar, simultAneamente con el proceso anterior se
produjo un alza imnortante del valor unitario de las importaciones de
bienes, que en promedio ascendid en 1973 a méAs de 167, Mas aln, el
incremento de los precios internacionales en ddlares de los productos
agropecuarios importados por el pais debe haber sido, en promedio, no
inferior al 509, teniendo en cuenta los antecedentes sobre la materia
que estin disponibles.138/

A pesar de la accidn gubernamental en cuanto a la importacidn
y comercializacidn, parcialmente subvencionada, de productos agrope-
cuarios, algunos ejemplos permiten apreciar la incidencia inflacionaria
interna que tuvo el alza de los precios internacionales de algunos

alimentos importados por el Ecuador.

138/ Véase Naciones Unidas, Doletin lMensual de Estadistica,
septiembre 1974 y Banco Central del Ecuador, lemoria 1973, op. cit.
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Asi, en el caso del trigo, el aumento de mis de 100% anotado en
1973 por la cotizacidn en ddlares del producto, fue determinante en
el alza de cerca de 60% registrada por el precio del pan en Quito entre
fines de 1972 y de 1973. Por otra parte, en lo que a la soya se refiere,
el incremento, en 1973, de 150% en su precio internacional, fue causante
directo de la subida de mis de 50% anotada por los precios internos
del aceite y de la manteca vegetal durante ese afic,

En cuanto a las rcpercusiones provocadas por la variacibn del
valor unitario de las exportaciones, se sefialé anteriormente que en
1973, excluido el petrdleo y derivados, ese valor subid 22%. Conociendo
la estructura de las exportaciones del pais, se deduce que ese incre-
mento respondid esencialmente a los mayores precios internacionales
del azlicar, del cacao y del café, ya que el del banano no varib.

Ahora bien, en esos tres casos identificados, las alzas de los
precios internos de los productos o de derivados de ellos, ascendieron
durante 1973 a porcentajes que oscilaron en torno al 50%.

Por Gilltimo, en lo que a los precios internos del petrdleo y sus
derivados se refiere, interesa advertir que las alzas de las cotiza=-
ciones internacionales de esos productos tuvieron escasa influencia
en los precios internos porque el Gobierno decidid mantener estables
los precios de los combustibles. Con tal fin se llegd a acuerdos con
las compafilas petroleras, que regularon los procedimientos de ventas
en el pais de los combustibles.

ii) Otros factores inflacionarios. En cuanto a las posibles

presiones adicionales sobre los costos, destacd el hecho que el tipo
de cambio fijado en agosto de 1970 no fue modificado durante los afios
1973 y 1974. Al respecto cabe recordar que entre 1971 y 1973 dismi-
nuyd el valor "real' de la tasa de cambio, lo cual significa que no
hubo tensiones inflacionarias provenientes de este frente. (Véase
nuevamente el cuadro 7.)

Por otro lado, la evolucidn de las remuneraciones tampoco parece
haber sido un factor inflacionario importante, por lo menos en el afio
1973. Asi, entre los primeros trimestres de 1972 y 1973,139/ las

139/ No se obtuvo informacidn mis reciente.
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remuneraciones nominales de los obreros manufactureros aumentaron en

7.2%, 1o que se compara con las variaciones de 12.9% y 18.5% regis=
L]

-t
\V]
°

tradas en 1971 y 1972, respectivamente. (Véase nuevamente el cuadro

Complementariamente, vale la pena mencionar que también fueron
relativamente moderados los reajustes de las remuneraciones bésicas
acordadas por el Gobierno. En efecto, en marzo de 1974, la Comisién
de Salarios establecid una compensacidn de 250 sucres (10 ddlares)
mensuales a los trabajadores que percibian remuneraciones comprendidas
entre mil y cinco mil sucres mensuales. Se ha calculado que, en
promedic, esa compensacidén equivalid a un reajuste del 10%, es decir
a alrededor de una tercera parte de lo que fue el alza de precios
en el periodo de 12 meses anterior al otorgamiento del reajuste.

Como es natural, los antecedentes sefialados solamente dan una
idea de lo que fueron los aumentos de remuneraciones en ciertos sectores
de la poblacidn, no relacionados claramente con el activo desenvol=-
vimiento del sector externo y de otras actividades conexas. En tal
sentido, la informacién cualitativa que se pudo recopilar directa~
mente en el pais, indicd que las remuneraciones - y sus reajustes -
del sector petrolero y de otras actividades importadoras, comerciales
y de la construccibdn vinculadas con el sector, fueron sustancialmente
superiorzs a las del resto de la economia.

De esa forma se introdujeron presiones inflacionarias no refle=-
jadas en los indices de remuneraciones disponibles, que incidieron
en los costos - de manera directa y, asimismo, a través de un "efecto
demostracidn' mis bien limitado - y en la demanda efectiva de los
trabajadores de los sectores ya identificados.

En términos més amplios, toda la incorporacidén de la explotacidn
petrolera a la economia ecuatoriana, asi como el desarrollo de varias
actividades conexas a ella, significé una ampliacidn rédpida e intensa
de la parte méis ‘moderna" del sistema. Mientras tanto, no hubo progresos
de trascendencia en la parte mis "primitiva® del aparato productivo,
la que continud reteniendo mis del 50% de la poblacidn econdmicamente

activa.
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Pues bien, al ampliarse y acentuarse la caracteristica dualidad
del esquema de produccidn del pais, parece claro que se desencadenaron
presiones inflacionarias adicionales e importantes, pero que es
dificil cuantificar.

;Asi, en la medida que los perceptores de ingresos pertenecientes
a los sectores modernos fueron siendo relativamente mis numerosos
¥y significativos en cuauto a su nivel de gasto - particularmente en
algunas zonas geogréficas - mas importancia empezd a adquirir el '
hecho que ellos estaban dispuestos a pagar precios reales mis elevados
para obtener los bienes y servicios que requerian, sobre todo cuando
hubo problemas de escasa oferta de ciertas mercancias. En otras
palabras, de esa manera tendieron a irse generando correcciones en
un sistema de precios que en general era coherente con bajos niveles
de productividad y de ingreso por persona.

Por supuesto, fendmenos como el descrito, o similares a &1,
son inherentes a los pProcesos de desarrollo. Ello no obstante, en
la experiencia ecuatoriana reciente, el problema adquirid un relieve
especial porque, por un lado, fue relativamente amplia y muy rapida
la modernizacién de una parte de la economia ¥, por otro, era profundo
¥y generalizado el estiado de estancamiento ¥y de reducida productividad

por trabajador en la otra parte de ella.
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D. -ASPECTOS PRINCIPALES DE LA POLITICA ANTINFLACICNALRIA

1. Antecedentes

El examen de la politica antinflacionaria‘puesta en vigor bor las
autoridades ecuatorianas debe hacerse teniendo en consideracidn
algunas cuestiones de orden general que influyerbn,'muy fundamen-
talmente, sobre las bases y la situacidn en que la politica

pudo aplicarse. ‘

Primerc, cabe reiterar que la inflacidén es un acontecimiento
relativamente nuevo en el pais y cue, de la misma manera, también
es reducida y reciente 1a‘experiencia en materia de formulacidn
y anlicacién de medidas de estabilizacidn.

Segundo, las condiciones en que se sresentd la aceleracidn
inflacionaria de 197%~1974 fueron, asimismo, originales. En
efecto, el fenbmeno de inflacién mundial que estd tenienco lugar,
su intensidad y las varias e importantes repercusicnes que el
provoca sobre las economias periféricas, constituyen una situacibn
escasamente conocida por esas economias v, con mayor razbn, por
el Ecuador.

Finalmente, la notable apertura hacia el exterior iniciada
en 1972 por el nais, al empezar a exportar petrdleo, hicleron
- casi paradbéjicamente y no obstante otros efectos benefiosos =~
que el impacto inflacionario externo se recibiera y tendiera a
internalizarse con gran virulencia. En tal sentido coadyuvd,
ademis, la reducida flexibilidad de la oferta interna -~ sobre
todo de la agropecuaria - generada pPOr una econcuia en la que
continuaron siende preponderantes formas de produccibén relativa-
mente primitivas.

Por otra parte, es 0til advertir que el otorgamiento de
prioridad y la aplicacidn de medidas antinflacionarias se inicid,
en la préctica, en el afio 1973, coincidiendo con la aceleracibn
inflacionaria de ese afio y con la presencia plena de los efectos

desestabilizadores provenientes de la evolucidbén mostrada por el

/sector externo




- 384 -

sector externo. Asimismo, aunque las medidas antinflacionarias
adontadas, abarcaban un amplio canpo no llegaron a estructurar un
programa de estabilizacibdn como tal, en el cual se establesieron
integralmente y con precisidn las asciones a tomar en los diversos
campos de la politica econbmica.

Teniendo en cuenta los antecedentes expuestos, en esta parte
del documento se examinaran separadamente las diferentes wcliticas
ejecutadas, poniendo énfasis en lo ocurrido en 1973 vy, cuaundo
ello es posible, en la primera parte de 197h4.

Primero se consideraradn las acciones seguidas con el prondsito
de encarar algunas causas estructurales de la inflacidn, para
luego estudiar las wmedidas destinadas, mas bien, a hacer frente
a los factores coyunturales que se presentaron durante el periodo

estudiado.

2. Las politicas de fondo

a) La politica agropecuaria

Las autoridades gubernamentales, reconociendo la seriedad
del problema del escaso dinamisno de la produccidn de alimentos,
le concedieron, segfin se indicd antes, una gran prioridad a2l
programa del sector agropecuario, que quedd incorporado al Plan
Integral de Transformacién y Desarrollo 1973-1977.150/ En ese
brograma se especificaron numerosas metas vy medidas, bastante
detalladas, orientadas a conseguir, durante el periodo de vigencia
del Plan, un crecimiento del producto agropecuario de 5.3% promedio
anual, tasa que es cinco veces superior a la observada entre
1965 y 1972,

Como es natural, en este documento no es factible, por varias
razones, evaluar el grado en que las diversas medidas vrevistas en
el programa sefialado fueron e irdn eliminando progresivamente las

causas de inifiexibilidad de la »roduccidn agropecuaria. Esa tarea

1ko/ E1 plan para el sector agropecuario se subdivide en 4 subpro-

gramas principales: a) de reforma agraria; b) de colonizacidn;
¢) de mercadeo de nroductos agropecuarios, y d) de produccidn.
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rebasa los alcances del trabajo y, ademis, el programa agropecuario
ests referido a un periodo mds largo y, en general, poco coincidente
con el de la aceleracidén inflacionaria analizada anteriormente.

No obstante, si se examina el aspecto precios de la politica
agropecuaria - que estd vinculado mas directamente con el tema
abordado en este informe -, pueden anotarse algunas cuestiones
de trascendencia.

i) Los controles de nrecios. Conviene tener en cuenta que

durante el periodo bajo estudio funciond y, en varios sentidos, se
fue reforzando, un sistema destinado a fijar y controlar el precio
de un nimero importante de alimentos (entre otros, leche, arroz,
azlcar, café, varios tipos de carnes). Asi, ademds, de la inter-
vencidn en la comercializacidn, de productos nacionales ¢ impbrtados,
ejercida por las instituciones piblicas identificadas anterior-
mente, en abril de 1973 fue creada la Superintendencia de Precios,
organismo al que se le otorgaron facultades amplias para fiscalizar
el cumplimiento de los precios establecidos. A

Es diffcil juzgar los resultados obtenidos por los mecanigmos
de control de precios, pero, al menos, puede anotarse que algunos
estudios heclhios nor instituciones internacionales sugieren que
durante 1975 los precios de los alimentos controlados aumentaron
menos que aquellos de las mercancias no controladas. FPor otra
parte, y naturalmente, en varios casos el control de precios fue
posible »norque se reforzd la oferta interna mediante importaciones
subsidiadas, se limitaron las exportaciones o porque se€ aceptd
1a escasez transitoria de algunos articulos.

Desde otro punto de vista, el control de precios tuvo efectos
contradictorios. Primero, en algunas ocasiones, al hacerse aguda
la diferencia con respecto a los precios internacionales, fue
necesaric aprobar aumentos sustanciales y muy notorios de los
precios fijados. Ello provocd varias consecuencias adversas - de
insuficiencia de abastecimiento ¥y dé:disuasivos a la produccidn =, que
podrian haber sido aminoradas si se hubieran autorizado reajustes

de precios més pequefios dentro de periodos més cortos.
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Por su parte, los productos alimenticios de precio libre
experitentaron alzas considerables de sus cotizaciones, las que
debilitaron los esfuerzos y los avonces logrados en la contenciédn
inflacionaria obtenida mediante el control de precios.

Complementariamente, las deformaciones que se »rodujeron
entre los precios de los productos controlados y de los no contro-
lados provocaron algunos efectos secundarios. De un lado, se
manifestaron tendencias a intensificar la produccidn de alimentos
con precio libre - en desmedro de aquella de los controlados - y
a vender ilicitamente, en el pais o en los paises limitrofes
los alimentos controlados a precios superiores a los estipulados
por la autoridad. De otro, hubo ocasiones en que el producto de
brecio bajo inspeccidn no fue comercializado en su forma original,
sino que transformado en subproductos que gozaban de libertad
de precios.lhl/

Por Gltimo, el control de precios de los alimentos de
haber tenido repercusiones negativas sobre uno de los objetivos
basicos de la politica de crecimiento Y, por ende, antinflacionaria
del »ais, al no otorgar incentivos de precios adecuados para el
estimulo de la produccidn de varios rubros alimenticios. Como
es obvio, esta contradiccidn se hizo mis profunda en aquellos casos
en que los controles aplicados fueron més rigidos.

ii) Otrag medidas complementarias. In otros campos, la

politica agropecuaria tuvo limitaciones adicionales que fueron
desfavorables para los objetivos de crecimiento y antinflacionarios.
En tal sentido, fue lo més representativo la ausencia de programas de
precics de sostén y de otorgamiento de facilidades de comercializacidn
comnlementarias.

Pricticazumente correspondid al trigo el finico programa de

precios de sostén aplicado con eficacia e, incluso en ese caso,

141/ Eso ocurrid, especificamente, en el caso de la leche, dedi~

candose parte importante de su produccidn a la fabricacibdn
de quesos que fueron exportados y también vendidos en el pais.
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funciond solamente durante algunos meses del afio. No se aplicaron
estos programas para otros productos alimenticios fundamentales,
como el arroz y el maiz, y no se dispuso tampoco de depbsitos
adecuados para almacenar las existencias transitorias de esas
mercancias.

Esa circunstancia provocd fuertes e innecesarias oscilaciones
en los precios de varios alimentos ~ al generarse desajustes a lo
largo del afio entre la oferia y demanda del producto -, al mismo
tiempo que se perdieron fracciones significativas de algunas
cosechas y se perjudicaron las nosibilidades de crecimiento del
sector agropecuario.

b) Lo politica fiscal

A medida que se fueron incrementando los ingresos corrientes
del Gobierno Central provenientes de la aplicacilén de gravamenes
a la actividad petrolera, se acentud como ya se dijo el rapido
crecimiento de los ingresos en moneda extranjera del Gobierno
Central en tanto que lo hacian mis lentamente los ingresos en
moneda nacional. Paralelamente, el incremento relativamente rapido
de los gastos fiscales obligd a liquidar divisas en el Banco Central
para financiarlos.

Dos cezracteristicas fundamentales de la estructura fiscal,
no modificadas durante el periodo bajo estudio, influyeron en
esa evolucidn.

Por una parte, no llegaron a adoptarse medidas de trascendencia
destinadas a reforzar la participacidn en los ingresos tributarios
de aquellos impuestos que gravan la actividad interna. A este
respecto, sobresale la limitada influencia que siguieron teniendo

los impuestos a la renta personal y a la propiedad urbana y rural.li2/

iﬂé/ El rendimiento de esos tributos alcanzd en 1972-1973 a menos
del 205 de los ingresos corrientes totales (2% del producto
interno bruto).
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En efecto, aunque se reconocid la necesidad de realigzar modi-
ficaciones importantes en esos impuestos 143/ - que habrian permitido,
ademds, mejorar la elasticidad del sistema ¥ lograr otros efectos
econdmicos positivos -, en la practica fueron pocos los avances
que llegaron a concretarse.

Por otra parte, si bien es cierto que algo se progresd,
subsistieron las numerosas asignaciones especificas de los ingresos
gubernamentales para financiar gastos determinados, perjudicindose
la'p0sibilidad de un funcionamiento fiscal mis flexible ¥y mas
congruente con una estrategia antinflacionaria.

A lo anterior se agregd el hecho de que los crecientes ingresos
petroleros también quedaron afectos a distintas modalidades de
asignaciones especificas, con lo que se introdujo un nuevo elemento
de automaticidad ingreso-gasto. Como es natural, mayores tendieron
a ser las potencialidades inflacionarias de esa situacidn, cuando
~ dadas las condiciones del balance de pagos y de las cuentas monetarias-
los ingresos en moneda extranjera captados se destinaron a financiar
gastos en moneda nacional.

Desde otro &ngulo, cabe agregar que fue relativamente moderada
la actividad desplegada por el Estado en la captacidn de recursos
internos mediante la venta de titulos pliblicos. Los montos compro-
metidos en esa clase de operaciones ascendieron a cerca de
500 millones de sucres anuales (o sea, a 20 millones de dblares).
Adicionalmente, no se registraron modificaciones sustanciales de
las caractericticas de los titulos pliblicos a objeto de mejorar sus
condiciones de rentabilidad real, ya que las tasas nominales de
interés devengadas fueron inferiores al ritmo inflacionario.

En cuanto a la politica seguida para controlar y encauzar la
evolucidn de los gastos fiscales, destaca el hecho ya comentado sobre
los sustanciales aumentos, en 1973 - y también en 1974 ~, del gasto

gubernamental total y de la inversién piblica que ella permitib. En

143/ Véase CIAP, op. cit., CIAP/635, pdgs 227 y siguientes.
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general, si bien la politica de gasto fue exmansiva, los antecedentes
disponibles indican que el crecimiento del gasto corriente estuvo

sujeto a mayores restricciones que el de la inversidn.

%. Las voliticas complementarias

a) La politica monetaria

Las medidas adontadas por la autoridad monetaria se inspiraron
drincipalmente, en la necesidad de moderar el ritmo de crecimiento
de la cantidad de dinero, en circunstancias que la emisidn directa
del Banco Central crecid rapidamente, impulsada por la comdra de
reserves internacionales que la institucidn debid efectuar. No
obstante lo anterior, durante el nperiodo 1972-1974 no se fijaron o
no se dieron a conocer metas cuantitativas globales para la
variacibén anual prevista de los medios de Dago.

En 1972 y 1973, los aumentos relativos de la emisidén directa
fueron de 39% v 30%, respectivamente, en tanto que los incrementos
comparables de los medios de pago alcanzaron a alrededor de 22% y
315, 0 sea, en 1972 se logrd un mayor grado de éxito en la tarea
sropuesta. (Véase nuevamente el cuadro 13.)

Entre las disposiciones puestas en vigor sobresalid la
anlicacidn de los denominados 'topes de cartera', que limitaron
2 un 3% trimestral la expansidn de las colocaciones totales del
sistema bancario.

Durante 1973, la eficacia de esa medida fue més bien
restringida, va que la cartera sujeta a tope crecid en cerca de
22%, o sea en casi el doble de 1o que lo habia hecho el aiio anterior.l&i/

Otra medida orientada a reducir el efecto multiplicador de 1la
emisidn directa del Banco Central, consistid en una modificacidn del
sistema de encaje legal minimo. Asi, mediante regulaciones acordadas
en junio y diciembre de 1973, se dispuso que el encaje legal obliga-
torio de los bancos debia mantenerse en dinero efective, con el
prondsito de hacer mis restrictiva la operacibn de ese instrumento
ronetario. ’

—

14k/ Véase Banco Central del Ecuador, Memoria 1973, pigs 63 y siguientes,

/Cabe agregar

e
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Cabe agregar que no se llegd a obtener informacidn suficiente
sobre modificaciones de las tasas de encaje durante el periodo bajo
estudio. Sin embargo, se tiene la impresidn de que su manejo y el
incremento sostenido de ellas no fue un elemento prioritario en la
politica monetaria seguida.

Por otra parte, a contar de 1973, el Banco Central empezd a
realizar operaciones de mercado abierto. Mediante la colocacidn de
Bonos de Estabilizacidn, de corto plazo, se lograron absorber montos
significativos de recursos monetarios. Asi, en el primer afio de
operaciones se captaron 400 millones de sucres, cifra que corresponde
& una cuarta parte del aumento registrado en 1973 ppr el cuasi-dinero
J que no es muy inferior a aquella obtenida a través de la venta de
titulos »liblicos comentada anteriormente.

Adends de esas orientaciones cuantitativas de la nolitica
monetaria interesa hacer mencidn a algunos aspectos cualitativos
complementarios.

Por un lado, se reforzd v se amplid el sistema de fondos
consignados nara fines especiales de desarrollo, con el propdsito
de intensificar la polftica de control selectivo del crédito ejercida
por el Banco Central. En este iltimo sentido destacd el volumen de
recursos que fue canalizado a través del Banco Nacional de Fomento,
institucidén que entre fines de 1972 y 1973 vio incrementado en
700 millones de sucres el crédito que le es otorgado por el sistema
bancario. Isa cifra corres»ondid aproximadamente al L0% de la

wpansidn de las colocaciones del afio y buena varte de ella se utilizd
para financiar las importaciones de alimentos que realizd ese Banco.

Por otro, no hubo modificaciones de trascendencia en la
prolitica de tasas de interés. Il sistema bancario continud conce-
diendo créditos a tasas de interés nominales, que se mantuvieron sin
variar durante los ajios 1972-1974 vy que a medida que se aceler?
la inflacidén, se tornaron crecientemente negativas en términos
reales. Una indicacidn sobre 1= materia la da el hecho de que la
tasa de descuento del Banco Central permanecid estable hasta 1974,

inclusive, en 8% anual, después de haber sido alzada en 1970 del
5% al 8%.
/o) La
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b) La _politica de manejo de las reservas internacionales

No es extrafio que aumenten con rapidez las reservas inter-
nacionales en poder de la autoridad monetaria cuando las expor-
taciones de un pais crecen en un periodo relativamente corto con
la velocidad y el vigor que lo hicieron en el Ecuador. Por ese
motivo, en una alternativa como la planteada en los aiios 1972-197k,
lo fundamental consistia, por un lado, en lograr un incremento
relativamente pausado y continuo de las reservas ¥, DOT otro,
en disminuir la intensidad de los efectos monetarios de la acumu-
lacidn de reservas.

En cuanto al primer aspecto, la acumulacidén fue de 65 millones
de ddlares a fines de 1971, llegando a un maximo relativo de
kil millones a mediados de 1974, registrandose disminuciones a
nartir de esa fecha.gggifo sea, en un lapso de 2 afios y medio el
nivel de reservas se multinlicd por siete. (Véase nuevamente el
cuadro 6.)

Dentro de esa tendencia, los aumentos mas rapidos tuvieron
lugar durante 1972 y en el primer semestre de 1974k. En los dos
casos, pero sobre todo en 1972, la politica de 1mporta01ones no
logrd - y en parte no se lo propusoc - que las internaciones aumen-
taran con mayor rapidez. Asi, las medidas de liberalizacidn de
importaciones que empezaron a aplicarse durante 1972 no alcanzaron
a tener efecto en ese afio y, en la préctica, las importaciones de
bienes de 1972, en valores corrientes, fueron casi iguales a las
de 1971, en tanto que en valores constantes se registrd una dismi-
nucibdn de 4%,

En la primera parte de 1974 la situacidn fue distinta, porgue
el fuerte e imprevisto aumento del precio del petrdleo, que tuvo
lugar a fines de 1973 y a princinios de 197k, impedia cue la corriente
de importaciones siguiera mis de cerca y mes a mes las tendencias

de las exportaciones. Sin embargo, con las nuevas medidas de

145/ Entre los meses de agosto y diciembre de 197k, las reservas
oscilaron en torno a unos 360 millones de ddélares.

/liveralizacidn de
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liberalizacibén de importaciones puestas en practica, a fines de
1973 y en los primeros meses de 1974, se alcanzd en 1974 un elevado
nivel de importaciones, de unos 900 millones de ddlares, inter-
néndose durante el segundo semestre del afio bastante mas de la
mitad de ese monto.

Desce otro punto de vista, cabe tener presente que un aumento
tan rapido de las importaciones del pais pudo haber derivado en
una elevacidén de la cuota de bienes de capital, constituyendo &stos
el comdronente importado de nuevos proyectos de inversidén. MNo
obstante, esa alternativa estuvo restringida por la relativamente
escasa disponibilidad de proyectos Y, asimismo, porque se habria
requerido una mas elevada generacidn de ahorro interno para
financiar las mayores inversiones que tebricamente podrian haberse
llevado a cabo.

En el camno de las exportaciones, la politica de manejo de
las reservas internacionales estuvo sujeta, en lo esencial, al uso
cue dio el Gobierno a las divisas provenientes de su participacidn
en la actividad petrolera. Como vya se indicd anteriormente, en la
medida que el Fisco necesitd vender moneda extranjera al Banco
Central para hacer frente a gastos en moneda nacional, las reper-
cusiones sobre la oferta monetaria fueron més intensas y directas.
c) La politica cambiaria

La politica de cambio fijo seguida ¥ la disminucidn del valor
'real' de la tasa de cambio del ddlar, comentada mas atris, que
tuvo lugar entre 1971 ¥y 1973 - y que continud manifestindose durante
1974 -, actud como un elemento antinflacionario.

Asi, por ejemplo, entre 1971 ¥y 1973 el valor unitario en
délares de las importaciones de bienes aumentd en alrededor de
23%, en tanto que el valor real promedio del tipo de cambio disminuyd
en 11%. De esa manera se aminord el efecto inflacionario que podria
haber resultado de la evolucidn del precio de las importaciones, y
que habria sido mucho nayor sl mediante devaluaciones peribdicas

se hubiera mantenido constante, en sucres, el valor real del ddlar.146/

146/ Recuérdese que para calcular ese valor ''real’ ge tuvieron en cuenta
las inflaciones internas del Ecuador Yy de los Estados Unidos.

(Véase nuevamente el cuadro 7.) /Una opeibn
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Una opcidn que fue considerada y discutida por las autoridades
gubernamentales y por organismos internacionales en materia de politica
cambiaria consistia en una revaluacién del sucre. A través de ese proce-
dimiento habria sido mayor la reduccién del valor real de la tasa de
cambio y, asimismo, habria 1legado a ser més intenso el efecto antinfla-
cionario logrado, tanto en las importaciones Eomo en el precio interno
de las mercaderias exportadas y, asimismo, en las consecuencias moneta-
rias provocadas por las ganancias de reservas.

Ademis de la razbdn antinflacionaria, esa eventual revaluacidon se
basaba en consideraciones sobre el bajo costo de produccidn del petrdleo
y sobre la relativa abundancia de divisas de la que estaba gozando el pais.

Finalmente, se decididé no revaluar el sucre; para lo cual se
tuvieron presente las necesidades de encauzar apropiadamente el desarrollo
a mediano y largo plazo del pais y de promover la exportacidén de productos
no tradicionales, asi como de asegurar el equiiibrio'més permanente del
balance de pagos. Por otro lado, se estimd que era muy riesgosa esa
posible medida antinflacionaria y que era preferible recurrir a la utili-
zacién de otras politicas econdmicas.

Considerando otro aspecto de la politica’cambiaria, interesa anotar
que con el propdsito de reducir el precio interno ge las importaciones,
durante 1973 y especialmente en 1974, se rebajaron los aranceles adua-
neros de un gran nﬁmefo de productos de importacidén. En este sentido
destacd la reduccidén a 0% - de 20 o mas puﬁtos porcentuales - de los
aranceles que gravaban los insumos y maquinariés agropecuarios. También
fueron importantes las rebajas aprobadas para varios insumos y productos
industriales. o

No obstanté 1o anterior, en el caso de los alimentos la rebaja de
derechos aduaneros tuvo un efecto antinflacionario restringido debido a
que ellos estaban afectos a gravamenes poco significativos.

Con el mismo objeto de abaratar las importaciones - y asimismo de
liberalizar su ingreso -, durante 1973 se suprimid el sistema de depdsitos
previos. A fines de 1972 el saldo acumulado en esos depdsitos alcanzaba
a 1 150 millones de sucres, cifra que era bastante importante si se consi-
dera que alcanzaba a un 15% de la cantidad de dinero.

Como es 1légico, esa supresidn tuvo un efecto contradictorio sobre
la expansidn monetaria, ya que contribuyd a la aceleracidén experimentada

por el crecimiento de los medios de pago en 1973. /En lo
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En lo que se refiere a medidas cambiarias que incidieran sobre las
exportaciones, orientadas a hacer menos atractiva la venta en el exterior,
a mejores precios, de productos nacionales, la verdad es que durante el
periodo examinado no fueron puestas en vigor nuevas disposiciones de
cierta trascendencia. Incluso, como se indicdé, durante 1973 se fueron
generando varias presiones destinadas a reducir los recargos de los
impuestos a la exportacidn, que gravan el banano, café, cacao y azflicar,
establecidos simultdneamente con la devaluacién de 1970. No se dispone de

una informacidén mis concreta sobre lo que ha ocurrido al respecto.

a) La politica de remuneraciones

En el sector privado, la libre negociacidén entre los empleadores y
los trabajadores fue la regla general, efectudndose ella con una partici-
pacidn relativamente reducida de organizaciones sindicales.

Durante el periodo estudiado no se aplicd sistema alguno de reajuste
anual vinculado con las variaciones de los precios que cubriera a sectores
relativamente amplios de 1la poblacibén. Solamente a principios de 1974 se
aprobd un reajuste de las remuneraciones minimas, de acuerdo a las modali-
dades y con los efectos ya comentados anteriormente.

Interesa sefialar, por otra parte, que la poblacidn activa que
trabajd en la parte mds ‘primitiva’ de la economia quedd practicamente
excluida de las disposiciones adoptadas sobre remuneraciones.14?7/

En el caso de los funcionarios pliblicos tampoco se aplicaron
mecanismos de reajustes peribdicos y automaticos, pero recibieron la
bonificacidén compensatoria concedida en marzo de 1974,

Por Gltimo, cabe anotar que en la politica de remuneraciones no se
fijaron metas mids o menos precisas en cuanto a la evolucidn que debian

seguir 'los ingresos reales de los trabajadores.

147/ Sin embargo, el fendmeno inflacionario puede haber afectado a esa
poblacidén con menor intensidad, debido a que la produccidn de una
proporcidn importante de ella es destinada a su propio consumo.

/6. TURUGUAY



- 395 -

6. URUGUAY
A, NOTA INTRODUCTORIA

El examen que se hace en este documento sobre hechos ¥y politicas de

la inflacidén del Uruguay se ha estructurado de maﬁera diferente a

los demis estudios nacionales incluidos en este capitulo. . Las carac-
teristicas especiales de la experiencia uruguaya explican ese distinto
tratamiento.

Asi, en la primera parte de este trabajo se considera la evo-
lucién del proceso inflacionario desde sus origenes, hacia mediados
del decenio de 1950, con el propésito de identificar las vinculaciones
existentes entre el estancamiento de la economia vy la generécién de
presiones inflacionarias basicas y, asimismo, de analizar el papel
desempefiado por los mecanismos de propagacién en la extension y
multiplicacidén de esas presiones.

Para varios fines, el periodo cubierto en la primera parte se
extiende hasta 1971 inclusive, considerando que en ese afio se cierra
una fase importante de la trayectoria de la inflacién del pais.

En la segunda parte se examina lo ocurrido en el trienio 1972-1974,
teniendo en cuenta que esa experiencia méds reciente requeria de una
consideracién especial, dada la orientacién general que se le ha dado
a este capitulo del Estudio econdmico.

Cabe agregar que el afio 1972 constituia el punto de partida
14gico del subperiodo que se distinguié, porque a contar de esa
fecha varid la posiciédn que las autoridades gubernamentales tenian
sobre el problema inflacionario y la necesidad de adoptar programas
de estabilizacién para enfrentarlo y, ademéds, debido a que desde ese
afio empezaron a sentirse en el Uruguay los efectos provocados por

la inflacidn importada.

/B. LA
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B. LA PERSPECTIVA DE MAS LARGO PLAZO:
ESTANCAMIENTO E INFLACION

1. Antecedentes

La inflacién uruguaya tiene caracteristicas propias que la dife-
rencian de otros paises de la regién. Asi, ademis de su relativa
antigiedad, permanencia y virulencia, lo sobresaliente de ella han
sido las claras vinculaciones existentes entre el estancamiento de
la economia y la generacién de tensiones que atentan contra la esta-
bilidad de los precios.

Coincidiendo con la detencidn del crecimiento, el comienzo del
proceso inflacionario puede situarse casi con exactitud en 1957,
cuando la tasa de aumento de los precios, que habia oscilado en torno
al 6 a 7% por afio en todo el periodo 1939-1956, pasdé a niveles de
alrededor de 20% anual. Después de 1957 se han sucedido lapsos de
aceleracidn y desaceleracidn del ritmo de crecimiento de los
precios l&§/- segin la evolucién de algunas variables fundamentales
y de las politicas econdémicas y+de estabilizacidn puestas en practica -,
pero predominé la fuerte proclividad inflacionaria de la economia
del pais y su gran dificultad, o imposibilidad, de lograr por varios

afios consecutivos una relativa estabilidad de los precios.

148/ Véase el cuadro 1. Aproximadamente, los periodos de aceleracidn
fueron 1957-1959, 1962-1967, y 1970-1974, en tanto que los de

disminucién del ritmo inflacionario correspondieron a 1960-1962
y 1968-1970.

/Cuadro 1




- 397 -

.

n vario

*oaquetydes op sew e Baed JoTvy fo
seaquetgdes—-ocaeue opojaed e vaed ops[noTwo otpswoad aoy®A [® epuodssedaoy ﬁ ~
*opunf{ ® ojunf ep seuoyoviasy /o
*ggeT D enj oqUGWBIOUT Te Q96T BP eaqueToIp £ ojunf{ eajue fg/e€g ep eny ojueun® [e Q96T Op OTUnf £ /96T Op eJqUeTOTP eJjuy /4
¢ sopaamgoeNUBE Scgonpoad ep soyoead ep eotpuy te god sotaunoedoade sogonpoad ep sopoead ep @oTPUJ T© OPUSTPTATP OPBTNOTED ULy eg \m
*SOTBLOTJ0 SBOTLSJPRISe Op esBq VY oaqos “TVdE) ©T op sewoyowwrise £ fig[eU0198U B040tpoud 8¢ Jdoked
o0 [T Bojoead ep eoTpul ‘Aenfnap [ep [UIuepn oousg [OUMSUOO [Op S0}0edd SOT op eo1pu ‘(paEnq) sosuep £ ®OTYSIPELSY 6P TRJOUSY UPTOOBITQ :8uUeNY

E

/fez6 0°€ z*29 0°21 /oer6L /P0°S4 /P0%62 €* /ot 2* 4L g*h6h 99 Kl6T
911 14) 4 4192 0T Q€L £°06 /19 G L 0°L6 €626 /£ €61
YA H*Z 1°24 o*€t . 494 "Gegh /9% 411 Lo G694 H*gho 61 (7743
90T - 9°%- 1°16 04T g°06 I/ 0*h Lr6€ 6°€e €°264 o1 1461
8 9°1 0°41 0°2T *g8 H'11 00 6°0¢ 6°91 G*01L ¢ 0461
99 €z . £°19 - oot H*z6 G592 0°0 G4t 6*02 9/ L 6961
29 1°1 114 06 n* L (AN A 1I° 12t /ac*99 #6421 €*49T 9 9961
£6 g2 H*ot1t 6%6 H16 094 09 0°9€1 €26g Lehl T 961
€6 €% 104 L*o1 A/ S 4414 9*€oT H*64 g ¢/ b 1 9961
98 9*€ {re01 o*et AL 9*gh °06 0°8g §°95 7°6EQ 4961
46 - 0*%h #11 §°16 996¢ L9t Heot AL Q*£€s 4961
00T - g°9e 9%21 046 9°g1 9*62 9°€h 902 gezle €961
21t - 0°1 FACAS 9°g6 m.ﬁ 0°0 IASAS 601 T*60€ 2961
90T - Q12 €1 §°%6 Al 1°11 €01 §*22 ALY/ 2 1961
I - 9°0t 9*€T 6°16 £ohh 0°201 €°9¢ gt Ge [z 0961
91 - 0%ty he ot 0°g8 262 R et Gegh G 66 g*€ot 6661
06 - g0t 9°61 1°96 12411 gest G661 G L1 AL 14
911 - 1*9 - 0°001 - 9°02 G*g1 Lyt 0°00T £561
- - gezt - : - - 941 0*9 L9 - 9461
- - 0§ - - - 9*6 £*01 G4 - 5661
- - - - - - - - 9°9 oo RGET=6h6T oTPOUOI]
- - - - - , - - - 0°9 - Eh6T~6E6T -oTpewOay
opssm oa ana 0 Aww g g o &mv so Tenu®
_oude To107 o n 4 = mwm.ﬁ sayeutu =810 Teto _sorp
00T £,696T  TRpod  5P.2% AR Fototo Souoid YW E.% - SUshS oot = Lg6T
. 9 w.mmp Tep oaou QNP0 BIo UNE SQUOTO ~210® uoo 88U0TO
\wmo uggo -1p ep / Od9uT -3d op ~BraBy - onaw sauoy ~BTJIBA
~adoadw ~zo08oad BPTY ZepIn eoTpuUl BT BTIBA
s0A omoo A Thot? )
-}3e10d 19303 sodoT ad et wam
S0T08dd 189817 ~BTaBp -1Ja0) ss0T o
3To1J9Q BIZJNGOTINUTE TTILSAPUT  ~BIJIBA oumsuos
3 BL_UD_SOU0ToNJIEUNIoYy Top sojoedd 50T ep e9TpUL

&3 ['83ue0do )
SENIAY STTAVIMYA SYHIO IQ A SOIDEMd SOT 30 MOIDNTIOAZ *AVADMMO

1 oapeEny




- 398 -

En varios estudios realizados por organismos nacionales e
internacionales,lig/ se han analizado a fondo las caracteristicas
Yy las raices del complejo fendmeno de estancamiento de la economia
uruguaya. Pero, dada la orientacidn Y los alcances de este trabajo
no parece apropiado entrar a la consideracidn de ese aspecto, sino
que mas bien interesa identificar las principales vinculaciones exis-
tentes entre la falta de crecimiento y las presiones inflacionarias.

De cualquier manera, para tener presente algunas de las magni-
tudes que identifican la dimensién del problema de la inmovilidad del
crecimiento, puede observarse la evolucidn mostrada por algunos indi-
cadores representativos. (Véase el cuadro 2. Se han recopilado cifras
para varios afios del periodo 1950-197k.)

A pesar de que la tasa anual de crecimiento demografico se
redujo de 1.5% a principios del decenio de 1950 a 1.2% en lo que va
corrido del de 1970, el producto interno bruto por persona alcanzd
en 1956 un valor miximo de 960 délares (en moneda norteamericana
de 1970), que diez afios después ya era inferior a 900 délares ¥y que
hasta 1974 inclusive se ha mantenido fluctuando en torno a esa tGltima
cifra.150/

149/ Véase, por ejemplo, Comisidén de Inversiones y Desarrollo
Econdmico (CIDE) - que en 1967 pasd a ser 1a Oficina de Planea-
miento y Presupuesto -, Estudio Econdmico del Uruguay - evolu-
ciones y perspectivas, Montevideo, 1963; y Plan Nacional de
Desarrollo Econdmico y Social 1965-197L, Montevideo, 1965, asi
como OEA, Evaluacidn del Dian Nacional de Desarrollo Econdmico
Y Social de 1a Republica Oriental del Uruguay 1965-1974,
Washington, D.C., 1967.

150/ Mientras entre 1956 y 1974, el producto interno bruto por
persona del Uruguay disminuyd en alrededor de 8%, el valor
promedio para América Latina aumentd en mis de 60%.

/Cuadro 2
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En cuanto a los sectores productores de bienes destaca, por
un lado, el hecho de que la produccidn agropecuaria por persona
alcanzada a comienzos del decenio de 1950, no fue después nunca supe-
rada 151/ y, por otro, de que la produccion manufacturera por habi-
tante anoté su valor méximo en 1956, superior en mis de 10% al
registrado en 1973-1974.

Por su parte, la tendencia de las variables externas indica
que en materia de exportaciones de bienes, expresadas en ddlares
corrientes, recién hacia 1973 se vino a superar el valor exportado
en 1950-1951, en tanto que en todo el lapso 1957 a 1968 se lograron
niveles de exportacién inferiores en cerca de 40% (100 millones de
ddlares anuales) a los de principios del decenio de 1950.

En las importaciones la evolucidn fue parecida a la de las
exportaciones, aunque la restriccidn més fuerte de ellas ocurrid en
el periodo 1964-1968, en que el valor de las importaciones de bienes
en délares corrientes, fue inferior en 40% al de los primeros afios de
la década de 1950.

El curso del valor unitario de las exportaciones - que refleja
los precios internacionales de las mercaderias exportadas por el
Uruguay, principalmente carnes y lanas - tuvo un papel decisivo en
el comportamiento del sector externo. Asi, la coyuntura favorable
de la primera parte del decenio de 1950 en materia de cotizaciones
internacionales de esos productos, no se volvid a presentar hasta
20 afios después,152/ cuando el fendmeno de inflacién mundial adquirid
gran intensidad. Sin embargo, por sus efectos en el valor unitario
de las importaciones uruguayas, la relacién de precios del intercambio
no alcanzé a recuperar en 1973 los niveles registrados en 1950-1951

y en 1974 se volvidé a uno comparable al de 1970.

151/ En general, el crecimiento de 1l1a produccidn pecuaria ha sido
mas lento y ha experimentado menos fluctuaciones anuales que el
de la agricola. Sin embargo, la producciém pecuaria todavia
corresponde a cerca del 70% de la total del sector agropecuario.

152/ E1 indice de valor unitario de las exportaciones (en ddlares
corrientes) con base en 1970=100, alcanzd a 135 en 1950-1954,
fluctué alrededor de 100 en todo el periodo 1958-1970, y aumentd
rédpidamente a un promedio de més de 190 en 1973-197k.

/La formacidn
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La formacidn de capital, por su parte, tuvo una evolucidn cohe=~
rente con la de la economia en general y de la disponibilidad de
divisas para importar. La tasa de inversidn con respecto al producto
interno bruto, que habia alcanzado a alrededor de 20% a comienzos
del decenio de 1950, disminuyd sostenidamente a partir de esa época
para llegar a niveles de 15% hacia principios de la década de 1960
y de 10% a mediados de ella. Con posterioridad el coeficiente de
1nver51on, se recuperd levemente, manteniéndose alrededor de 11%.

Entre otras circunstancias, esa reduccidn de la tasa de inversidn
ocurrid conjuntamente con una disminucidn absoluta del ahorro interno,
particularmente en el ahorro generado por el sector publico. En
verdad, a partir de fines del decenio de 1950 y hasta el presente,
el Fisco y el sector pablico han incurrido frecuentemente en déficit
en cuenta corriente o en superadvit muy pequefios. A su vez, en los
1ltimos quince afios el ahorro privado ha permanecido a niveles simi-
lares o inferiores a los alcanzados antes de 1960.

2. Origenes de la inflacidén: factores estructurales
y mecanismos de propagacion

El anilisis de los factores que han incidido en la inflacidn uruguaya
y de las relaciones existentes entre los procesos de crecimiento e
inflacionario, permite dilucidar algunas caracteristicas fundamentales
y més permanentes del problema en estudio y, en particular, lleva a
distinguir'los que se acostumbra llamar "factores estructurales' de
aquellos otros que se les identifica como "mecanismos de propagacion"
de los desequilibrios basicos.

Sobre esta materia, en el Estudio econdémico de hace casi diez
afios atrés,;éz/ se hacian varias consideraciones que mantienen su

actualidad y pertinencia.

153/ Véase, CEPAL, Estudio econdmico de América Latlna, 1965,
67.11.6.1, Nueva York, septlembre de 1966, pags. 4l-4h.

/De un
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De un lado, se sefialaba:

"A la luz de los diversos examenes de la economia uruguaya puede
discernirse el trasfondo estructural de la coyuntura actual,

que parece obedecer a dos factores baAsicos. El primero de ellos
es el estancamiento relativo - y en el Gltimo tiempo, el
retroceso - de la produccidn agropecuaria, que no ha podido
continuar llenando sus dos funciones tradicionales: proveer
alimentos e insumos para el mercado interno y crear un exce-
dente exportable que permita adquirir en el exterior las impor-
taciones complementarias de bienes de capital, productos bésicos
y de consumo que requiere el sistema nacional para desarrollarse
apropiadamente. La resultante general de esa evolucidén ha sido
la baja tasa de crecimiento del producto interno, que entre

1957 y 1965 muestra una disminucidn absoluta, si se considera

el aumento de la poblacidén, del orden del 12%.

Esa circunstancia contrasta con el otro factor basico: la
resistencia social a soportar la disminucién de los ingresos
reales, fendmeno que se manifiesta con un cariz muy peculiar
en el Uruguay, donde existe un cuerpo social considerablemente

~ integrado y que ha adquirido un alto grado de organizacidn.
Se trata, pues, de una poblacidn que estid defendiendo una
posicidén anterior en gradual deterioro, para lo cual dispone
de una variedad de medios e instrumentos que colocan a cada
uno de sus grupos en situacidn de bregar con alguna eficacia
en favor de sus propios intereses"algﬂ/

Cabe agregar que el curso desfavorable de la produccidén agro-
pecuaria coincididé con una situacidén de precios relativos para la
agricultura que no fue desalentadora para los intereses del sector.
Asi, por ejemplo, una serie de precios agropecuarios reales calculada
con base en 1935/1937=100, muestra que en todo el periodo de postguerra
y hasta 1963 inclusive, los valores del indice fluctuaron alrededor
de un nivel de 140.155/ O sea, el comportamiento del sector agrope-
cuario actudé como un factor estructural de inflacidén tanto por el
lento crecimiento de la produccidn, como por las presiones que
ejerci6é sobre el nivel general de precios por el mejoramiento de su

posicidén relativa.

154/ VéaseqCEPAL, Estudio econdmico de América Latina, 1965, op. cit.,
pég. L2,

122/ Véase OEA, Evaluacidén del Plan Nacional de Desarrollo Econdmico
Y Social de la Repliblica Oriental del Uruguay 1965-1974, op. cit.,
pag. 269. La serie de precios reales indicada se obtuvo al
"7 T@€TYacionar el indice de precios agropecuarios por un indice
representativo de la evolucidn del nivel general de precios.

/De otro
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De otro lado, en cuanto a los mecanismos de propagacidbn, en el

Estudio econdmico de 1965 se afirmaba:

"Uno de esos elementos deriva del punto més sensible de la eco-
nomia uruguaya actual, esto es, del balance exterior. La insu-
ficiencia del sector agropecuario ha llevado a un desequilibrio
persistente de las cuentas exteriores, que a su vez ha motivado
periddicamente devaluaciones de la moneda nacional, a la vez
como respuesta (habitualmente demorada) al desajuste de fondo
y como un medio de frenar la demanda de importaciones elevando
sus precios relativos.

Las devaluaciones, que han elevado el valor del ddélar en
el mercado oficial de cerca de 11 pesos en 1961 a casi 60 a
fines de 1965, tienden también a "'propagar' las presiones ‘
inflacionarias en la medida en que la rectificacidén de los
precios de los bienes importados suscita reacciones defensivas
de los afectados por esa modificacién, ya sea de los asala-
riados, que ante los aumentos de precios perseguirén el reajuste
de sus remuneraciones, o de los empresarios, que tratarén de
compensar el mayor costo de sus insumos importados por medio
de alzas en los precios de sus productos. Simulténea o suce-
sivamente, estos dos mecanismos de 1la espiral inflacionaria
han puesto en movimiento los radicados en los campos fiscal ¥
monetario. El aparato gubernamental, que en el Uruguay ocupa
una proporcibén importante de la fuerza de trabajo, ha debido
atender con mayor o menor holgura las peticiones de su personal
activo o pasive, para lo cual ha tenido que acrecentar impuestos
o recurrir al financiamiento del instituto emisor. Vale 1a
pena anctar la contradiceidén subyacente en las decisiones fiscales
respecto a las devaluaciones. Por una parte, estas 1ltimas
implican la posibilidad de conseguir recursos financieros a
través de los recargos sobre exportaciones o importaciones o de
la expansién crediticia que autoriza la revalorizacidén de las
reservas. Por otra parte, sin embargo, las devaluaciones
producen los efectos antes indicados, con el consiguiente incre=~
mento de los gastos. Se trata de una contradiccidén que también
se ha manifestado o se presenta en otros paises expuestos al
mismo tipo de problemas, pero que en el caso del Uruguay tal
vez tenga significacidn particular por la magnitud de la
ocupacidén en el sector piblico y por su grado de organizacidn.

De este modo, los diversos factores que componen el desequi-
1ibrio fiscal - tanto del lado de los ingresos (aumento de
impuestos o de las emisiones) como del de los egresos (incremento
de remuneraciones y de las transferencias a otras entidades del
sector pliblico) - constituyen el tercer mecanismo importante
de propagacidn. :

/En una
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En una simplificacidén metodoldgica podria afirmarse que los
factores indicados repercuten sobre un cuarto resorte de
propagacidn, representado por el sector monetario. Como se
sabe, corresponde a este centro, tedricamente al menos, dar o
no paso a las presiones originadas en diversas fuentes y que
necesitan alguna expansién del circulante para materializar
los niveles mas altos de ingresos nominales y, por derivacidn,
de los precios".156/

Se anotaba, ademids, que en el curso del proceso inflacionario
los factores estructurales van perdiendo parte de su significacidn
original, particularmente en las aceleraciones méas abruptas de &1,
en tanto que la ganan los resortes mds inmediatos o propagadores
del mismo.

Con el propoésito de ilustrar sobre el comportamiento durante
el periodo 1955-1974 de los mecanismos de propagacién y de su relacidn
con las tendencias de los precios, se han reunido en el cuadro 1
varios indicadores que son itiles para ese objeto. De ahi pueden
desprenderse algunas observaciones principales.

Primero, no resulta facil establecer vinculaciones causales
definidas o jerarquizar la importancia y la oportunidad con que
actuaron los diferentes mecanismos de propagacidn, porque se trata
de un proceso circular de interacciones que, ademis, reviste una
notoria variabilidad.

Segundo, las devaluaciones del peso uruguayo, segin su oportu-
nidad e intensidad, parecen haber constituido el mecanismo mis
"activo" y directo de propagacidén, lo que tiende a confirmar una
hipétesis que ya habia sido planteada en el Estudio econdémico ante-
riormente citado. Ademés, se verifica que los periodos de disminuciébn
del ritmo de crecimiento de los precios (1959-1962 y 1968-1970)
tuvieron lugar después que fuertes devaluaciones en uno o més afios
consecutivos permitieron, posteriormente, una manipulacidén transitoria
de la economia con menores apremios financieros y reales ¥y con una

mas lenta velocidad de devaluacidén de la moneda nacional.

156/ Véase CEPAL, Estudio econdémico de América Latina, 1965,
op. cit., pags. 42 y L3,

/Tercero, los
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Tercero, los reajustes de remuneraciones tuvieron un signifi-
cado preferentemente defensivo y de respuesta ante las variaciones
en los precios. En tal sentido, la serie sobre remuneraciones en
la industria manufacturera 157/ deja ver que los reajustes nominales
de los salarios se fueron acomodando con retardos no inferiores a un
afio a los cambios de ritmo de la tasa de inflacidén. Asi, en las
aceleraciones inflacionarias tuvieron lugar descensos significativos
en las remuneraciones reales, los que tendian a compensarse a menudo
sblo parcialmente, una vez que en un periodo posterior se obtenian
reajustes compensatorios de alzas de precios anteriores o cuando
disminuia la cadencia de incremento d= los precios, u ocurrian ambas
cosas.153/ '

Cuarto, el mecanismo monetario tuvo un/comportamiento diferente
antes y después de 1968. ZEn el periodo anterior a esa fecha fue un
factor méds bien pasivo gue se inclind ante las preéiones originadas
en otros frentes y, persistentemente, las variaciones porcentuales
periddicas de la cantidad de dinero fueron inferiores a aquellas de
los precios. Esa evolucidn contribuyd a la disminucidén del coeficiente
de liquidez (dinero/producto interno bruto) de valores superiores
al 15% en 1958-1959 a otros inferiores al 10% en 1967-1968. Después
de 1968 ocurrid un fendmeno inverso, y el coeficiente de liquidez

aumentd a niveles de alrededor de 13% en los afios recientes.

157/ La Direccidn General de Estadistica y Censos también calcula
indices de remuneraciones para otros sectores; sin embargo,
en este documento se ha preferido utilizar la serie correspon-
diente a la industria manufacturera porque es de la que se
disponen antecedentes para un periodo mds largo y porque ella
ha estado sujeta a menos variaciones frecuentes en su metodo-
logia de elaboracidn

lé&/ Aunque se reconocen las limitaciones que tienen las series sobre
remuneraciones reales, puede anotarse en términos de tendencias
gruesas que el indice respectivo, de base 1957=100, descendid
.a menos de 90 en 1959, se recuperd a cerca de 100 en 1962,
bajd nuevamente a menos de 90 en 1968, se recuperd levemente
hasta 1971 y se redujo a alrededor de 80 en 1974. MAs adelante
se volveri sobre este aspecto.

/Por Gltimo
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For Gltino, las finanzas gubernamentales han sido, en general,
un elemento que ne influido en el desequilibrio financiero y de los
»recios, por una parte, porque, ha sido frecuente la generacidn de
déficit fiscales 159/- y pGblicos - que han sido cubiertos en buena
nedida con emisiones de la autoridad monetaria ¥y por otra, porque
he fluctuado con intensidad 15 magnitud de esos déficit.

Algunos antecedentes disponibles sugieren que hacia 1956-1957 el
céficit fiscal empezé a tener una dimensidén relativa de significacién,
al alcanzar a cerca de un 2% del producto interno bruto.160/ En afios
posteriores y hasta 1961 inclusive, el déficit se mantuvo o se
redujo, para empezar a crecer en 1962 y alcanzar a mis del 3.5 del
producto interno bruto en 1965. Desde ese afio hasta 1974, el tamaiio
del déficit ha disminuido en un periodo para crecer nuevamente en el
siguiente - salvo en 1973 -, registrindose los valores relativos mas
altos en 1967, en 1969, especialmente en 1971, y en 1974. (Véase
nuevamente el cuadro 1.)

Cabe hacer dos consideraciones complementarias sobre la
nagnitud del déficit fiscal y sus fluctuaciones. En cuanto a su
origen, desempeiid un papel preponderante el mayor o menor rendimiento
anual de los impuestos a las exportaciones (que en el pais se
denominan detracciones), que aumentd sustancialmente en aquellos
periodos en que tuvieron lugar las devaluaciones mis intensas.16l/

En lo que respecta al financiamiento del déficit, fue evidente
la vinculacidén existente entre los mayores desequilibrios fiscales
Yy las més altas tasas de aumento de la cantidad de dinero. Influyd

en tal direccidn el hecho de que otras fuentes de financiamiento

159/ Definidos como la diferencia entre gastos totales (corrientes y
de capital) e ingresos corrientes.

160/ Véase OEA, Evaluacién del Plan Nacional de Desarrollo Econdmico
J _Social de la Repfiblica Oriental del Uruguay 1965-1974, 0p. cit.,
rag. 51kL.

161/ Con frecuencia en esos periodos coincidié el doble efecto de
mayor rendimiento provocado por la devaluacibén misma y, asimismo,
por alzas de las tasas de detracciones.

/del déficit,
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del dé&ficit, como préstamos externos y colocacidn de titulos phblicos

’ r p
- distintas de la emisidén directa de la autoridad monetaria -, tuvieron
poca importancia relativa y una reducida flexibilidad compensatoria.

3. Los esfuerzos de estabilizacibén desplegados
hasta el ajio 1971

a) La experiencia anterior a la de 1968-1971

En ese marco inflacionario de larga trayectoria, a medida que
se fueron haciendo més violentas las alzas de precios anuales y que
se difundieron e intensificaron los desfavorables efectos econdmicos y
sociales del problema, fue ganando importancia y prioridad la
elaboracidén y puesta en prictica de politicas antinflacionarias, que
se fueron tornando progresivamente mis complejas y dificiles de
definir.

Asi, "en un principio, mientras las presiones inflacionarias
repercutian sobre los precios con cierta discontinuidad y sin alcanzar
mayor intensidad, los esfuerzos fueron esporidicos y parciales en lo
que se refiere a la variedad de instrumentos empleados. Diversos
expedientes para frenar la demanda de importaciones se combinaron
con otros encaminados a acrecentar los excedentes exportables
(por ejemplo, tratando de reducir el consumo interno), en tanto que
a la vez o en otras oportunidades se daba mayor importancia a impedir
la expansibn monetaria o a incrementar los ingresos pblicos'.162/

Posteriormente, se fueron formulando otros esquemas de estabi-
lizacidn m&s integrales, los que en algunas ocasiones fueron aplicados
en su totalidad, y en otros no, o sdlo muy parcialmente. En ese Gltimo
caso estuvo lo que se denomind el Programa Anual (referido a 1965), que
era el proyecto antinflacionario que formaba parte del Plan Nacional
de Desarrollo 1965-1974, preparado por el CIDE. Ese Programa

constituia el comienzo de un plan de estabilizacién de més largo plazo
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de medidas y de arreglos institucionales destinados a ir removiendo,
simulténeamente, los factores estructurales y los mecanismos de
propagacidn causantes de la inflaciébdn.

Entre las disposiciones contempladas, vale la pena hacer mencibn
a la que proponia la concertacidn de un Acuerdo Social entre el
Gobierno, los empresarios y los obreros, que permitiria, peribddicamente,
definir y coordinar las normas generales a las que deberian ajustarse
las politicas de remuneraciones y de ciertos precios basicos, asi
como la retribucidn del factor capital.

Por varias razones, sobre todo de orden politico, el Programa
Anual, y los que debian seguirle, y el Plan de Desarrollo fueron
ejecutados en escasa proporcidén. No obstante, muchas de las ideas
y de los lineamientos de accién en ellos sugeridos tomaron cuerpo
como medidas concretas en afios posteriores.l63/

Por otra parte, interesa tener en consideracidén que hasta 1966
inclueive, las politicas antinflacionarias puestas en vigor estuvieron
influidas por las restringidas atribuciones ¥y por las limitaciones
de orden institucional que eran caracteristicas del Poder Ejecutivo
uruguayo.

Esa situacidn cambid fundamentalmente en marzo de 1967, cuando
se inicid la administracidén de un nuevo Gobierno, que habia sido
elegido en noviembre de 1966, simulténeamente con la aprobacidn de
una reforma constitucional que implanté el sistema presidencial
unipersonal y que otorgd mayores atribuciones y poderes al Poder
Ejecutivo.

Sin embargo, durante 1967 y en el primer semestre de 1968, se
acelerd el ritmo inflacionario, sobre todo en razén del violento impacto
fiscal y monetario provocado por el reajuste de remuneraciones pliblicas

- superior al 100% 164/ - que entrd en vigor a pricipios de 1967 y,

;éé/ Al respecto pueden recordarse, como ejemplos destacados, la
creacién en 1967, del Banco Central y de la Oficina de Planea-
miento y Presupuesto y la prioridad otorgada, a partir de esa
fecha a la programacidn financiera y real de la economia Y,
asimismo, a la coordinacidn entre ellas.
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ademés, de las repercusiones ejercidas por una- situacidén de comercio
exterior en que coincidieron bajos niveles de exportacidn y fuertes
devaluaciones de la moneda nacional. (Véanse nuevamente los cuadros
1y 2.)

Al mismo tiempo que se aceleraba la tasa de incremento de los
precios, en las esferas gubernamentales iba ganando consenso la opinién
de que era indispensable poner en préctica un vigoroso programa de
estabilizacidén que permitiera evitar los riesgos cada vez mis inminentes,
de una hiperinflacién. Finalmente, en junio de 1968 - en
circunstancias que de continuar en el resto del afio una tendencia de
los precios similar a la del primer semestre, se estimaba posible
alcanzar una tasa anual de incremento de los precios no inferior al
200% -, el Gobierno deeidid llevar adelante una politica antinflacio-
naria claramente diferenciada de las que se habian aplicado con
anterioridad.

b) La politica de estabilizacidn 1968-1971

La estrategia seguida a contar del segundo semestre de 1968,

estuvo dirigida a detener bruscamente el proceso inflacionario; es
decir, se eligid la alternativa de estabilizacidn que acostrumbra
llamarse "de choque", en contraposicidn a la denominada gradualista.

i) El programa y sus resultados. Un elemento central de la

politica fue la congelacibn de precios, remuneraciones e ingresos
- a los niveles gue ellos tenian en junio‘de 1968 ~, que se puso en
prictica desde el mes de julio de ese afio.

Para hacer efectiva esa congelacidn, se establecid una centra-
lizacién casi total en la determinacidn de los precios y de las
remuneraciones, al mismo tiempo que se eliminaron los mecanismos
anteriores existentes, fundamentalmente los que permanecian fuera
del radio de accidn directa del Gobierno. Asi, desaparecieron los
consejos tripartitos de salarios y la libre determinacidn de los precios
al por mayor y al por menor de los principales productos transados
en la economia uruguaya. Para cumplir con las nuevas funciones se
cred la Comisidn de Productividad, Precios e Ingresos (COPRIN), en
la que si bien habia representacién tripartita, era el Poder Ejecutivo:

el que tenia el peso determinante en las decisiones.
/Con 1la
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Con la creacidn del COPRIN - y las amplias facultades que se le
otorgaron -, el Estado pasd a controlar précticamente todos los
precios, de mercancias y de factores, de la economia, tanto en el
sector privado como en el phblico. La determinacidn, el control y,
en ocasiones muy calificadas, las revisiones de precios.y remuneraciones,
incluyeron desde los casos mis generales y de mayor importancia
relativa, hasta otros mis especificos y de menor peso relativo en el
funcionamiento del sistema productivo y de comercializacibdn.

Un segundo elemento esencial de la alternativa de estabilizacidn
seguida, consistid en la mantencibn de un tipo de cambio fijo (de
250 pesos por ddlar), aplicable a las operaciones comerciales y
financieras con el exterior, al mismo tiempo que se fortalecierom los
controles existentes para regular el ingreso y salida de divisas en
los mercados comercial y financiero.l65/

La mantencibn de un tipo de cambio fijo se estimd factible, por
un periodo relativamente prolongado, porque las autoridades consideraron
que las fuertes devaluaciones acordadas hacia'fines de 1967 y en el
segundo trimestre de 1968, habian llevado a una eventual sobrevaluacidn
de la moneda extranjera, situacidn que no se presentaba desde hacia
mucho tiempo en el pais. A su vez, esa sobrevaluacibén permitiria
incentivar la produccidn y las exportaciones agropecuarias y reforzar
las finanzas fisczles - a través del mayor rendimiento de las
detracciones -, sobre todo si la congelacidn de precios y remuneraciones
que se decretd tenia éxito.

Finalmente, a través de un manejo cuidadoso del instrumental
fiscal y monetario, se esperaba mantener un equilibrio razonable entre
la evolucidén de las variables financieras y reales, de suerte que no
se fueran creando condiciones de sobreexpansidn de la liquidez,
particularmente en una economia en la que los precios y remuneraciones

debian permanecer estabilizados.

165/ No obstante, continudé funcionando, aunque de manera restringida
e ilegal, el mercado denominado ''paralelo'.

/Las medidas
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Las medidas sefialadas, y otras accesorias que no parece {til
revisar en este documento, se aplicaron durante un periodo aproximado
de 3 afios que se prolongd hasta el segundo semestre de 1971.

Ahora bien, sin entrar a considerar en detalle las probables
repercusiones provocadas por la estrategia antinflacionaria sobre el
crecimiento y su estructura y sobre la distribucidn del ingreso,;éé/
parece evidente que ella logrd contener el ritmo de aumento de los
precios, particularmente en el segundo semestre de 1968 y en 1969.

En efecto, el indice de los precios del consumo que habia aumentado
en 136% entre diciembre de 1966 y de 1967 y en 63.7% entre diciembre
de 1967 y junio de 1968, subid en sblo 1.6% entre junio y diciembre
de 1968 y en 1L4.5% durante el afio 1969. A su vez, las tasas inflacio-
narias de 1970 y de 1971 alcanzaron a 20.9% y a 35.7%, respectivamente.
(Véase nuevamente el cuadro 1.)167/

ii) BEl quiebre del programa. Con el transcurso del tiempo y
sobre todo durante el afio 1971, se gestaron numerosas presiones que

fueron socavando la base de sustentacién del programa antinflacionario.

Obedecieron esencialmente -al hecho de que fueron recuperando fuerza
los mecanismos de propagacidn tradicionales de la inflacidn uruguaya,
a lo que se agregbd, en 1971, una situacidn de coyuntura desfavorable
¥y, asimismo, una creciente complejidad operacional en la ejecucidn

del programa de estabilizacidn.

166/ Entre 1957 y 1971 el producto interno bruto aumentd en cerca de
3% anual. Ademds, el salario real de la industria manufacturera
- y el promedio para toda la economia -~ se mantuvo a niveles
parecidos durante todo el periodo 1967-1971. Véase Banco Central
del Uruguay, Indicadores de la actividad econdémico-financiera,
publicacibn mensual.

167/ Por su parte, el indice de precios al por mayor de productos
nacionales registrd una tendencia muy similar a la de los precios
del consumo. Las variaciones del indice al por mayor fueron:
124.7% durante 1967; 63.7% en el primer semestre de 1968 y
1.4% en el segundo; 7.3%, 17.9% y 40% durante los afios 1969,

1970 y 1971, respectivamente. Véase, Banco Central del Uruguay,
Indicadores ..., Op. cit.

/En cuanto
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En cuanto a los mecanismos de propagacidn, cabe notar, en primer
lugar, que progresivamente se acumularon varios elementos que hicieron
cada vez mls dificil mantener la paridad cambiaria fijada en junio
de 1968. Asi, los precios internos continuaron subiendo - aunque
moderadamente - fue desapareciendo la sobrevaluacidn relativa de la
moneda extranjera registrada a mediados de 1968; se fue haciendo més
problamidtico comprimir la demanda de importaciones, al presentarse
conjuntamente una situacidn de disminucidn relativa del precio nacional
de los articulos importados y un aumento significativo de la demanda
global, en términos reales y financieros; los exportadores nacionales,
particularmente los de carnes, lanas y cueros, empezaron a retener
existencias y a postergar sus ventas al exterior en espera de un tipo
de cambio mas favorable,l§§/ y en 1970 y 1971 el equilibrio del balance
de pagos se logrd mediante una pérdida de reservas internacionales netas
de aproximadamente 30 millones de ddlares por afio. (Véase el cuadro 3.)

Como respuesta a esms tensiones, en el cuarto trimestre de 1971
se devalud de 250 a 370 pesos por ddlar, con lo que se puso nuevamente
en movimiento un mecanismo de propagacidon que habia permanecido inactivo
por mas de tres afios.

Segundo, la oferta monetaria - a veces presionada principalmente
por la expansidn del crédito al sector plblico (en 1969 y 1971) y en
otras, por el aumento de las colocaciones al sector privado (en 1970) -
crecid con mayor rapidez que los precios y la actividad econdmica,
de suerte que el coeficiente de liquidez subid sostenida y significa-
tivamente entre 1968 y 1971 (del 9% al 14%; véase nuevamente el
cuadro 1.)

Si bien es posible argumentar que cabla esperar esa creciente
liquidez dado que se estaba produciendo un quiebre de las expectativas
inflacionarias, también es cierto que ella permitid, por un lado, un
dinamismo mayor - y quizis exagerado - Cc¢ la demanda global, incluida la

de importaciones y, por otro, determind una mayor abundancia relativa de

168/ 0, en alguna proporcibn, a vender sus mercancias fuera de los
cauces legales en el pais y/o en los paises limitrofes.

/Cuadro 3
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Cuadro 3
URDOGUAY: BALANCE DE PAGOS
(Millones de dSlares)
Promedio
1966~ 1971 1972 1973 1974
1570
Cuenta corriente o .

Exporteciones de Blenes y servicios 25046 25247 910.8 Lo9.8 463.4
Bienes fob R 19045 1968 242.0 32746 370,1
Serviocios . 60,1 5549 68.8 82.2 93+3

Importasiones de bienss y servicios 23327 30249 2793 36643 5664

 Bienas fob 15745 20340 178.7 248,6 41947
Servieios : 7642 9949 100.6 1177 146.7

Pago de utilidades e intereses al
sapital extranjero (netos) 2342 T w2146 =2345 «25.1 =3945
Utilidades wle0 0.0 0.0 0,0 0.0
Intereses 2242 ~2146 =235 «25.1 =39¢5

Donaociones privadas netas <042 «0,6 =042 -0s2 =0.0

Seldo de la cuenta qptriante -605 -72.‘4 7.8 18.2 «14245

Cuenta de ocapital
Financiamiento externo neto (atb+o+d+e) 645 724 7.8 «18.2 142.5
a) Fondos extranjercs no compensatorios ' '
(netos) . ) 26.3 63.1 69.8 '#7 c,‘l' ¥
Inversifn directa 0.0 0.0 0.0 0.0
Préstamos a large y mediano plazo 21.1 5740 5949 31.6
Anortizaciones ‘ 14,8 1943 . =251 k742
Pasivos de ocorto plazo 10,5 3645 23.1 44,0 X 8543
Donaciones oficiales 95 8¢9 11,8 19,0 *
b) Fondos o activos nacional no
oompensatorios «0e6 v2e6 046 =25¢7
o) Errores y omisionas - © w16e6 wlted w5648 «B2.4
d) Asignaciones de derechos especiales . ‘ :
de giro 1'8 7.‘4 8'1 0.0 p
o) Pinanoiamiento compensatorioc neto
{~ aumento) - . wolt 2943 -29olt 2.5 . 572

Fuentes CEPAL, sobre la base de estadi{stiocas ofioialess

/de Pecursos
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de recursos financieros, que era potencialmente riesgosa en el caso
de que otros factores tendieran a romper la estabilidad de los precios,
como sucedid en 1971.

Tercero, en 1971 empeord notablemente la situacidon fiscal porque
los gastos gubernamentales totales aumentaron en cerca de 60%, en
tanto que el incremento de los ingresos corrientes fue de 24%. (Véase
el cuadro 4.) E1l incremento de los gastos obedecid fundamentalmente
al fuerte aumento de las remuneraciones plblicas en ese afio. Por su
parte, en el lento crecimiento de los ingresos corrientes influyb el
hecho de que el rendimiento de las detracciones se vio perjudicado por
la estabilidad del tipo de cambio y por la reduccidn de las

xportaciones. '

A consecuencia de esa evolucidn, el déficit fiscal aumentd, como
porcentaje del producto interno bruto de 1.6% a 5.6%, y debid ser
financiado casi en su totalidad por emisibén directa del Banco Central
en favor del Gobierno. De esa forma, en 1971, la operacibn fiscal
tuvo gran importancia como factor de expansibén monetaria, en circuns-
tancias que el aumento de la cantidad de dinero que habia sido de 15%
durante 1970, se elevé al 51% en el afio siguiente. (Véase nuevamente
el cuadro 1 y el cuadro 5.)

Cuarto, el papel de los reajustes de remuneraciones como mecanismo
de propagacidén no fue de gran trascendencia, salvo lo ya anotado para
las remuneraciones fiscales en 1971. Al respecto, cabe recordar que
las remuneraciones reales del sector privado, concretamente en la
industria manufacturera, permanecieron relativamente estables entre
1967 y 1971.

En lo que se refiere a los factores de indole coyuntural, cabe
sefialar que 1971 correspondid a un afioc de término de gobierno y de
elecciones presidenciales. En esas condiciones, el gobierno saliente
ejecutd con menor vigor que en los afios anteriores el programa de

estabilizacibn que se habia trazado.

/Cuadro 4
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Por filtimo, en cuanto a la creciente complejidad operacional
del control centralizado de precios y remuneraciones, no cabe duda que
con el transcurso del tiempo las tareas del COPRIN se fueron complicando
y recargando en exceso, 1o que entorpecid la eficacia de funcionamiento
del esquema de estabilizacién. Influyd, en ese sentido, el creciente
nlimero de peticiones de revisibén de precios ¥y remuneraciones que
llegaban al COPRIN y la circunstancia, ya comentada, de que era muy
amplio y diversificado el campo sobre el cual la institucién tenia

atribuciones para actuar y fiscalizr.

C. EL PERIODO 1972-197k: REACELERACION DEL MOVIMIENTO
DE LOS PRECIOS E INFLACION IMPORTADA

1. El marcobgeneral

Algunos rasgos principales caracterizan la evolucidén de la inflacidn
y de la economia uruguayas durante el periodo 1972—1974.

Primero se destaca la répida reaceleracidén del proceso inflacio=-
nario, despubs de haberse acentuado a fines de 1971, el quiebre de la
politica de estabilizacién puesta en practica durante el trienio
1968-1971.

En todo caso, después que durante 1972 se alcanzaron tasas de
incremento de los precios del orden del 100% anual, en los aiios 1973
v 1974 el ritmo inflacionario pefmanecié en torno a ese nivel, sin
que se manifestaran nuevos indicios de una posterior aceleracidn o,
por el contrario, de una disminucibn de la cadencia inflacionaria.
(Véase el cuadro 6, en el cual se han recopilado antecedentes sobre
la evolucidn registrada por los precios del consumo y al por méyor.)

Segundo, en el Gltimo trienio no sblo se abandond la estrategia
aplicada en el periodo anterior en cuanto a politicas y medidas de
estabilizacidn , sino que progresivamente se fue definiendo un
esquema de accibén diferente al de 1968-1971. »

/Cuadro 6
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Asi la alternativa de choque que se habia seguido, fue reemplazada
por otra caracterizada por la flexibilidad del mecanismo de precios ¥y
la “funcionalidad’ de los movimientos del nivel y del sistema de
precios. Con ello, las tasas de inflacién consideradas aceptables
por las autoridades gquedaron, en buena medida, supeditadas a otras
prioridades de la politica econdmica, particularmente en lo gque se
refiere a la orientacidn y necesidades del crecimiento.

Tercero, a los distintos factores endbgenos que influian en la
existencia y permanencia de desequilibfios de los precios internos, se
agregb a partir de 1972 una influencia exbgena~ la ninflacibn. importada!
que se mantiene vigente hasta ahofa y que, incluso, fue adquiriendo
mayor fuerza con el transcurso del tiempo.

Cabe agregar que las repercusiones de la inflacidn proveniente
del exterior vieron facilitada su internalizacidn por la intensidad
de las alzas de precios internacionales; por el hecho de que el pais
estaba experimentando una inflacidn interna de consideracidn; y por
la orientacidn seguida de acercar los precios nacionales a los
internacionales, sobre todo en circunstancias en gque los precios de
los alimentos en los mercados mundiales aumentaron sustancialmente.

Por ltimo, otro rasgo sobresaliente del periodo 1972-1974
fue la reafirmacidén de la antigua tendencia al estancamiento de la
economia uruguaya, desplles que, como se comentd, en los afios
inmediatamente anteriores - sobre todo durante 1968-1970 - tuvo lugar
una interrupcién transitoria de esa tendencia.

En efecto, los antecedentes que figuran en los cuadros 7 al 10,
revelan que entre 1971 ¥y 1974 el producto interno bruto anotd una tasa
promedio de crecimiento de 0.5% por afio, es decir, el producto por
persona disminuyd en 0.7% anual.

Por su parte, del examen de la evolucidn de las ramas de actividad
econbmica se desprende gue el producto interno bruto generado por la
agricultura permanecid estético, en valores absolutos, entre 1971 ¥y
1974 y que 1a industria manufacturera crecidé en el mismo lapso a una
tasa inferior a la de aumento de la poblacibén. Solamente la
construccidn continud su desarrollo a una velocidad similar a la de los
afios anteriores, de alrededor de 4% anual. (Véase nuevamente el
cuadro 9.) /Cuadro 7
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Cuadro 7

URUGUAY: OFERTA Y DEMANDA GLOBALES

Miles de miilones

de pesos Tasas anuales de orecimlento
de 1970 —
1970 1974/ i;gg" i;,?];‘" 1971 1972 1973 197”5{
Oferts global 6882 6807 3.2 043 ~2a9 24 Ls8 2a2
Importaciones 7646 65,1 12,8 ~1.7 ~1046 -11.9 9.4 8e2
Producto interno bruto 612,1 615.6 203 0s5 1,0 “1.3 1.0 1.9
Deganda_global 688,72 6807 22 Q3 ~2a0 “2alt 1.8 23
Exportacionss 71.6 64,6 ~3,0 249 -17.1 10,8 “9e 9 8.9
Inversién bruta interna 70.0 6440 742 “5¢3 77 «l2,0 =3.0 ~0e5
Inversién bruta fije 68,5 soe 7.1 sos 2.6 ~1749 .6 oo
Consum totel Hl Pzl 37 %8 3 25 8 22
Gobierno general 9201 83.2 5.7 ~1,0 648 640 3u1 ~0¢3
Privado 45,9 468.9 33 L1 ~0,2 1.9 369 2.6
Fuente: CEPAL, sobre la base de estadfsticas oficlales.
a/ Cifras preliminares,
Cuadro 8
URUGUAY: COMPOSICICN DE LA OFERTA Y DEMANDA GLOBALES a/
(Poroentajes)
Promedio
1965 1969~ 1970 1971 1972 1973 1974
1970
Oferta global 1977 111,8 11245 111.3 110,1 110.9 111.6
Producto interno bruto 10040 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100,0
Importaciones 767 11.8 1245 11s3 10.1 1049 11.6
Demanda_global 107.7 111.8 112.5 111.3 110,1 11049 111,56
Exportaciones 1542 11.8 11.7 9.8 11.0 10.5
Inversifn bruta interna Jel 11,1 11l 12.4 1l.1 1047 10.4
Inversién bruta fija 849 11,1 1.2 1146 -
Consumo total 83 88.8 834 8941 88.0 9044 907
Goblerno general 12,8 14,6 1540 142 1345 13.8 13.5
Privado 7046 7he2 74l 749 7445 7646 7742

Fuente: Estimaciones de la CEPAL, sobre la base de estadfsticas oflclaless

a/ Preoios de 1970.

/Cuadro 9
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Cuadro 9

Agricultura
Minerf{a
Industrie mamfacturera
Construccidn
Subtotel bienes

Flectricidad, gas, agua y servicios
sanltarios

Transporte y comunicaciones

Subtotal servicios bdsicos

Comeroio y finanzas
Propledad de vivienda
Gobierno

Otros servicilos

Subtotal otros servicios

Producto interno bruto total

Millones de pescs

Tesog amales de ereocimiento

de 1970

1970 197Ms/ 1376‘;- iglu' 1971 1972 1973 1974e/

67 164 66 600 2.8 0ol  ~le2 =34 3.1 0.8
o 0 - - - - - -

128 760 129 995 2.4 1,0 =1,8  =0.3 =04 36
20 182 24 o84 L, 3 4,1 5.8 5.5  ~2.0 9.1
216 106 220 679 247 1,0 =09  =0.7 0e5 343

7 919 8 749 5.0 7.7 5.1 4,2 5a2 4.1
45496 45917 0,1 =07 3.0 -6e3 06 343
53415 4666 07  0a3 33 M7 LA 25
9603 87 20 0.9  -0.2  H1 A5 1,2 2,6
27 436 1.9 ] .5 L5 07

76 734 > 170 263 4.3 0e3 =242 0.0 0.7 5 -=0.4
66 33 243 f -1,0 1,2 0.7
262 109 257 464 2.3 01 =22 ~lL1 0.9 0.6
531 630 534 560 23 0.5 ~l.0 ~1.3 Lo 1.9

1!

Fuente: CEPAL, sobre la base de estad{stlcas oficlales,

_g./ Cifras preliminares

/Cuadro 10
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Cuadre 10
URUGUAY: COMPOSICION DIZL PRODUCTO INTZERNO BRUTO POR RAMAS DE ACTIVIDAD ECONOMICA 2/ -

(Borsentajes)
Promedio
1965 1966 1970 1971 1972 1973 1974
1970
Agricultura 12,3 12.2 12.6 12,6 12,3 12.6 12,5
Minerfa 0.0 0.0 0,0 0.0 0,0 0.0 0,0
Industria menufacturera 24,0 24,1 24,2 24,0 24,3 23.9 24
Construceidn 3.4 3,7 3,8 4a 4.3 4,2 4,5
Subtotal b2ones 328 222 A& M 02 40T ML
Eleotricidad, gas, agua y servicios
sanitarios 1.3 1.4 1.5 1.6 1.7 1.7 1.6
Transporte y comnicaociones , 9.5 8.9 8.6 8.9 8.5 8.4 8.6
Subtotal servicios bésicos 0.8 103 10,0 10.5 10,1 10,2 10,2
Comerclo y finanzas 18.4 16.9 17.2 16.7 16,2 16.2 16,3
Propieded de vivienda 5.3 5.3 5.2 5.3 5.4 5kt 1
Gobi erno 13.1 15.2 SUR 4.3 14,5 Wk t 31.9
Otros servicies 12,4 12,6 12,5 12,5 12.8 12,8
Subtotal otros servicios Lo.2 50,0 49.3 48,7 48,9 48,8 48,2
Produeto interno bruto total 100.0 100,0 ‘100.,0 200,0 00,0 200,09 100:0

Fuente: Estimaoclones de 1la CEPAL, sobre la base de estadisticas ofioicles.
Preolss de 1970.

/En lo
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En lo que respecta a la evoiucidn de la demanda y oferta globales
dentro de ese marco general de estancamiento, interesa destacar el
nuevo decaimiento mostrado en 1972-1974 por el coeficiente de
inversidn, después de la recuperacidn de éste que habia tenido lugar

en 1968-1971.

2. Factcres inflacionarics internos

En la reaceleracidn de la inflacibén que tuvo lugar a partir de fines
de 1971, fue nuevamente decisivo el papel désempeﬁado por los
mecanismos de propagacibén. Sin embargo, interesa sefialar que por
efecto de condiciones especiales, ciertos mecanismos de propagaciodn
actuaran con mis persistencia o intensidad que en periodos anteriores
o tuviesen ambas caracteristicas.

En primer lugar, durante los Gltimos afins se intentd encauzar de
manera 'correctiva'’ el proceso inflacionario, con el propbsito
principal de otorgar sistemdticamente mejores pracios relativos a las
exportaciones y a los productos agropecuarios. Con tal objeto, se
incorporaron dos mecanismos o lineamientos de trascendencia al
funcionamiento del sistema.

Uno de ellos fue la introduccidn, a principios de 1972, de la
modalidad cambiaria que consiste en accrdar periédicamente minidevaluae
ciones de la moneda nagional. De esa forma, despnés de las dos naxide~
valuaciones aprobadas a fines de 1971 y a principios de 1972 (que elevaror
la cotizacidn del &3lar para importaciones de 250 a 500 pesos), la
paridad cembiaria se ha continuado moviendo espaciadamente.

Cira fue la aceptacidén - o, mis bien, la blsqueda - de un
me joramiento de los precios relativos de la agricultura. En tal
direccibn debian influir la propia politica cambiaria; una mayor
liberalidad en la formacibn de los precios agropecuarios y a ese
fin se restringid apreciablemente el nimero de alimentos sujeto a la
fijacidn administrativa de sus precios; y el sometimiento de la
industria nacional a la competencia externa, como consecuencia de la

eliminacién de los controles cuantitativos a las importaciones.

/De conformidad
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De conformidad con esa orientacidn, entre fines de 1970 y 1972,
los precios relativos agropecuarios (al por mayor) - en comparacidn
con los manufactureros - aumentaron en alrededor de 45%, constituyéndose
en un importante factor propagador de la inflacién. Posteriormente,
una vez que el ritmo global de aumento de los precios habia alcanzado
al 100% anual, durante los afios 1973 y 1974, los precios manufactureros
se elevaron com mayor rapidez que los agropecuarios. (Véanse nueva-
mente los cuadros 1 y 6.)

Segundo, en lo que se refiere al papel desempefiado por el
sistema monetario como mecanismo de propagacidn, la verdad es que
su comportamiento fue contradictorio. Asi, desde un punto de vista
general, en el trienio 1972-1974 las variaciones porcentuales de la
cantidad de dinero fueron menores que las de los precios, lo que llevd
a una reduccidén gradual del coeficiente de ligquidez de la economia y,
de cierta manera, a un rol mé&s bien pasivo del instrumento monetario.169/

No obstante, en determinadas ocasiones, las autoridades trataron
de evitar que la disminucién del coeficiente de liquidez, que estaba
teniendo efectos moderadores sobre las tendencias inflacionarias,
pasara a ser exagerada y, por lo tanto, depresiva. En tal sentido,
se actubd, por ejemplo, al iniciarse el Gltimo trimestre de 1973, cuando
el programa monetario restrictivo que habia sido ejecutado durante lo
que iba corrido del afio fue corregido y ampliado con el objeto de
ajustar el crecimiento de la cantidad de dinero a las necesidades
de la economia.

Tercero, los reajustes de remuneraciones tuvieron un papel poco
activo como mecanismo de propagacidn inflacionaria. En efecto, durante
el periodo 1972-1974 los reajustes fueron inferiores a las alzas de

precios. Asi, entre 1971 y 1974 el indice de remuneraciones reales

169/ Sin embargo, vale la pena tener en cuenta la observacidn hecha
anteriormente, en el sentido que la reduccidn anotada es
congruente con un aumento de las expectativas inflacionarias y
de la velocidad de circulacidn de los medios de pago.

/de la
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de la industria manufacturera decrecid en alrededor de 10%. (Véase
nuevamente el cuadro 1.) En una proporcidn similar disminuyd el
indice medio de salarios para toda la economia.l70/

Por filtimo, la ‘accidn del sector fiscal como factor de
propagacidn - sobre todo por sus vinculaciones con la expansién
monetaria - fue especialmente 1mportante en el afio 1974 Ante una
evolucidén en la que los gastos corrlentes aumentaron con mayor
rapidez que los ingresos corrientes, 171/ el déficit total del
Gobierno Central crecid en mas de 250% y, para su financiamiento, las
autoridades monetarias debieron quintuplicar el volumen de recursos

que le habian proporcionado en 1973. (Véase nuevamente el cuadro ko)

3 La inflacidn importada

La 1nfla01on importada se introdujo en el Uruguay en un marco pr0p1010
para que sus repercusiones se internalisen con 1nten51dad e,'1ncluso,
con facilidad, y se sumen a las presiones alcistas provenientes del
frente interno.

En efecto, al empezar a sentirse el impacto externo, la reacele-
racidén inflacionaria ya habia tomado impulso propio y, complementa-
riamente, la politica econdmica que se fue definiendo durante el
periodo persiguid, cada vez con mayor claridad, un acercamiento de
los precios internos a los internacionales. Como es natural, ese
acercamiento podia lograrse con mayor celeridad en los productos
agropecuarios -~ por lo tanto, generando impactos inflacionarios. En
cambio, debia ser mls lenta en los manufactureros, a pesar de que
en tal caso podria haber resultado una eventual repercusién_
antinflacionaria, dados los altos costos relativos de la industria

nacional,

170/ Véase, Banco Central del Uruguay, Indicadores de la actividad
aranAmico~financiera, marzo de 1975. Las series nominales se

1T oapenp/
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Ahora bien, siguiendo la misma clasificacidn sugerida en el
examen que se hizo, en otra parte de este estudio, de la inflaciédn
1atinoamericana; rrimero se consideraran las influencias directas de
la inflacién importada, para luego analizar sus repercusiones
indirectas.

a) Los efectos directos

Ya en 1972 fue sustancial el incremento del valor unitario en
dbélares corrientes de las exportaciones de bienes, al aumentar éste
en 30% (véase el cuadro 11). En lo fundamental, y habida cuenta
de la estructura de las exportaciones del pais, esa variacibén provino
del incremento del precio internacional de la carne bovina, que en
ese afio fue superior al 30% y que alcanzd a aproximadamente 80% entre
1970 y 1972. (Véase el cuadro 12.)

Paralelamente, el precio interno promedio de la carne de vacuno,
que ya habia aumentado en mis de 75% en 1971, subid cerca de un 130%
adicional en 1972. (Véase el cuadro 13.) Alzas como las anotadas en
un producto de las caracteristicas de la carne, tienen especial
significado en un pais con la estructura de la dieta uruguaya, en la
cual su consumo tiene alta ponderacidén. Ademis, los sustitutos de la
carne, en cuanto a suministro de proteinas, son relativamente escasos
y caros y, asimismo, la eveolucidén de sus precios tiende a seguir de
cerca aquella de la carne.

En 1973 se hicieron mis amplias y notorias las influencias
directas de la inflacién importada porque, por un lado, el valor
unitario en dbélares de las exportaciones aumentd en L45%, o sea, a una
velocidad mayor que la de 1972 y, por otro, el indice de precios de
las importaciones subié en 20%, lo que significd, aproximadamente,
cuadruplicar el ritmo registrado en los afios anteriores.

Entre los productos exportados principales, los precios inter-
nacionales de la carne subieron en 70%, en tanto que los de 1la lana se
duplicaron. En los dos casos, las mis altas cotizacioﬁes se reflejaron
en la tendencia de los precios internos aunque hubo cierta compensacién

proveniente del hecho que las detracciones, en su expresidn en moneda

. . ) ~ - o 2 - - & w . . .« e e P N .
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Cuadro 11

URUGUAY: TENDENCIAS DE ALGUNOS INDICADORES DE COMERCIO EXTERICR

Promedio
1966~ 1971 1972 1973 1974
1970
1. Exportaciones de bienes (fob, en millones ‘
de délares) 19045 19648 242.0 32746 370.1
2+ Exportacionss de bilenes (en millones de
délares, 1970 = 100) 8540 87.8 108.0 146,0 165.1
s Indice de valor uniterio de las exporteciones
de bienes (1970 = 100) 93.6 101,0 131,0 190.0 20347
4, Indice de valor constante de las exportacicnes
de bienes (1970 = 100) (2:3x100) 9048 8649 82.4 26.8 81,1
Se Il;x;ozg:al.:i:rsxgs de bienes (fob, en millones 15725 20340 1787 "y b19e7
6. Importaoiones de bienes (en millones de
délares, 1970 = 100) 77 46 100.0 88.0 122.1 206.7
7 Indice de valor unitario de las importaciones
de bienes (1970 = 100) 95414 106.0 110.9 133,0 208.5
8. Indice de valor constante de las importaciones
de bienes (1970 = 100) (6:%x100) 81.3 943 794 9240 9961
9« Reservas internacionales (millones de dflares; ] . ,
e fines del perfodo) 17540 181,0 198.0 232.0 170408/
Fuente: Estimeciones de la CEPAL, sobre la base de estadistlcas oficlales.
a/ Corresponde al mes de octubre,
Cuadro 12
URUGUAY: CQMPOSICION PORCENTUAL DE LA EXPORTACION DE BIENES
Promedio ‘
1969~ 1971 1972 1973 1974e/
1970 ‘
Lana 2048 2146 1544 1747 546
Carnes y derivados H.6 33.6 48,1 3942 2544
Animales en pié lal 1ok 0a9 Oult -
Cueros y cerdes 11,1 10,4 10.7 8.0 23
Hilenderfe y tejedur{a 1445 12,2 1247 15.4 23
Produotos agrfcolas naturales L5 6.8 0.6 5.k 3¢5
Productos agrfcolas industriales 6.5 47 Be2 3.2 19.8
Industrias extractivas 1.8 15 0.6 1.0 Sel
Varios 540 748 58 947 3640b/
Total ' 100.0 100.0 100,0 100.0 100.0

Fuente: CEPAL, sobre la base de estadfsticas oficlales y de la (EA.

a/ Exportaciones realizadas en el perfodo enero-agosto de 197l

b/ Corresponde a expoertasimes de productos qufmicos (22.3 millones de d6lares) e industrias diversas (80.6

millones de dflares)s

/Cuadro 13
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Cuadro 13

URUGUAY: VARIACIONES DE LOS PRECIOS DEL CONSUMIDOR
DE ALGUNAS MERCANCIAS a/

(Tasas anuales)

1971 1972 1973

1. Pulpa de cuadril (carne de
vacuno) 75.5 128.9 108.4
2. Arroz 2.5 107.9 123.9
3., Harina de trigo 7.1 139.3 135.0
L. Aceite 18.0 6h4.5 151.9

Fuente: Direccidén General de Estadistica y Censos, Indice de los Precios
del Consuno.

"a/ Diciembre a diciembre.

El alza del valor unitario de las importaciones reflejdo esencial-
mente las fuertes alzas - comprendidas, en general entre 30% y 50% -,
que experimentaron varios productos agricolas de los cuales el pais
es importador. Ese fue el caso, entre otros, del trigo, del maiz,
del azficar, del café y del té. Los precios internos de esos bienes
tendieron a reflejar la subida de los precios internacionales y,
asimismo, las devaluaciones cambiarias.

Probablemente, uno de los ejemplos més representativos haya
sido el del trigo, observindose que un subproducto de &l, la harina,
registrd en 1972 y 1973, incrementos de su precio interno de alrededor
del 140% por afio.

En 1974, se acentuaron las influencias directas de la inflacidn
importada, peroy a diferencia, de lo ocurrido en los afios anteriores,
disminuyd la presidn proveniente del lado de los precios inter-
nacionales de las exportaciones y se acrecentd aquella originada en
las cotizaciones externas de las importaciones.

El valor unitario de las exportaciones de bienes aumentd en
sblo 7%, a consecuencia de que se interrumpidé la tendencia al alza

de los precios internacionales de la carne y la lana. Ademas,

/dificultades para
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dificultades para exportar carne, en particular a paises miembros

de la CEE, dejaron disponibles importantes excedentes de ese producto
que debieron ser vendidos al Brasil o comercializados en el mercado
interno.

Por su parte, en 1974, el valor unitario promedio de las
importaciones subidé en 57%, lo que da una primera aproximacidn de
la tensidn inflacionaria que se introdujo por esta via.

No obstante, en algunos productos la presién ejercida sobre los
precios internos fue muy superior al promedio. Los ejemplos mis ‘
evidentes al respecto, correspondieron al petrbéleo y a productos
derivados de &l - de los cuales el pais no es productor -, que anotaron
incrementos del orden del 200% o mas y, también, a algunas materias
primas agropecuarias e industriales cuyos precios internacionales

aumentaron répidamente. (Véase el cuadro 1li.)

Cuadro 14

URUGUAY: CCHPOSICION PORCENTUAL DE LAS IMPORTACIONES
DE BIENES POR GRUPOS ECONOMICOS

Promedio

1969-1970 1971 1972 1973 1974 g/

Bienes de consumo 8.0 8.8 6.5 7.1 6.5
Materias primas 51.0 51.3 59.2 62.5 51.5
Materiales de construccidn 2.0 2.0 1.3 2.1 2.0
Combustibles 13.7 14,5 20.4 19.3 32.1
Bienes de capital k.6 21.9 1l.2 8.3 7.3
Varios 0.7 1.5 1.4k 0.7 0.6
Total 100.0  100.0 100.0 100.0 100.0

Fuente: Estimaciones de la CEPAL, sobre la base de estadisticas oficiales.

- a/ Importaciones realizadas en el periodo enero-agosto de 1974.

/Asimismo, en
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Asimismo, en los productos manufactureros y en los bienes de
capital se acentuaron las alzas de sus precios, particularmente los
expresados en dblares, a consecuencia de los efectos que estd teniendo
la inflacién mundial en las cotizaciones internacionales de esas
mercancias.

b) La difusibén indirecta - algunas repercusiones

Un efecto indirecto se observd, en 1973, como resultado del
aumento de las reservas internacionales experimentado por la autoridad
monetaria. La favorable evolucidn de las exportaciones, particularmente,
permitid que las reservas brutas se elevaran, entre fines de 1972 y
1973, de 198 a 232 millones de délares. (V&ase nuevamente el cuadro 11.)

Aunque las series sobre la evolucidn de los medios de pago
recopiladas no muestran separadamente el efecto monetario de la
variacidon de reservas internacionales netas, se deduce del cuadro 5
que, en 1973, por primera vez en muchos afios, esa variacién actud
como factor de expansidén. En efecto, la cantidad d¢ dinero aumentd
en 74.5% - y el cuasidinero, en 70% -, en circunstancias que el
crédito interno total crecid en 51%. (Véase nuevamente z1 cuadro 5.)

En 197k desaparecib el efecto comentado - al regictrarse una
pérdida de reservas - y el aumento relativo del oridito interno (86%),
fue mayor que el de la cantidad de dinero (62%).

Otra repercusidén indirecta de alguna importancia ocurrid también
en 1973; aumentd radpida y sustancialmente la capacidad de gasto de los -
exportadores nacionales al elevarse en 35% el valor en ddlares
corrientes exportado por ellos.

Sin embargo, el efecto expansivo de la tendencia ccmentada se
vio aminorado por el hecho que en ese afio, a través de luze detracciones,
el Fisco captd, por sobre el nivel de 1972, el equivalente en moneda
nacional de alrededor de 20 millones de ddlares adicionales.l72/ Asi,

el valor neto de retorno recibido por los exportadores de carne y

172/ Se calcula, en términos aproximados, que el rendimiento de las
detracciones a la carne y a la lana, ascendi6, en moneda nacional,
al equivalente de 30 millones de délares en 1972 Yy 50 millones
en 1973.

/lana - descontadas
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lana - descontadas las detracciones - aumentd de alrededor de
120 millones de dblares en 1972 a 140 millones en 1973, en tanto que
el valor bruto exportado por ellos se elevd de unos 150 millones en
el primer afio a 190 millones en el segundo.

Aunque las exportaciones de cueros también estéin sujetas al
régimen de detracciones, no se dispuso de informaciones suficientes
como para efectuar un cédlculo similar al realizado para la carne y

la lana.

L, Aspectos adicionales de la politica
antinflacionaria

Durante el periodo 1972-1974, la formulacibén y puesta en préctica de
medidas de estabilizacidn quedd supeditada, como ya se anticipd, a
algunas definiciones de caradcter fundamental que se planted la
politica econdniica global y que se fueron acentuando a medida que el
tiempo transcurria.

Cabe recordar que antes de que se empezaran a sentir los efectos
de la inflacibdn importada, la estrategia adoptada habla aceptado una
alternativa de funcionalidad inflacionaria, al mismo tiempo que gracias
a la flexibilicezd del mecanismo de los precios debia lograrse un
progresivo equivaramiento entre los precios internos de la produccidn
nacional y sus correspondientes precios externos. '

Por otra parte, en cuanto a la inflacibén importada misma y a
sus repercusiones internas, se optd por aceptar la "internalizacibn"
de ella - salvo algunas excepciones menores y transitorias que pueaen
haber ocurrido -, tanto en lo que toca a los precios internos de las
mercaderias exportadas por el pais, como en lo que se relfiere a los
precios en el pais de los bienes impbrtados o de los nacionales que
utilizan insumos provenientes del exterior.

Por tal motivo, los distintos tipos de politica econdmica que
vale la pena distinguir, mostraron un comportamiento coherente con
las orientaciones generales descritas.

La politica cambiaria funciond sobre la base de la existencia

de dos mercados, uno comercial y otro fimanciero.

/En el
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En el primero de ellos, que es el de mayor importancia ya que
comprende a las operaciones de exportacidn e importacidén, rigid un
sistema de minidevaluaciones periddicas de la moneda nacional gue
siguieron de cerca la evolucidn de los precios internos. Solamente
en los primeros meses de 1974, por causas no bien identificadas, se
devaludé a un ritmo menor que el de la inflacidn interna, pero esa
orientacidn cambid fundamentalmente en el segundo semestre del afio.173/

El pais también optd por liberalizar progresivamente sus
importaciones, para lo cual se suprimieron algunas restricciones y
prohibiciones para importar. Simultaneamente, se fueron reduciendo los
gravimenes sduaneros, aunque en este Gltimo sentido se actud con
cautela. Las nedidas comentadas provocaron, en 1973 y 1974, un rapido
ritmo de aumento de las importaciones de bienes.

‘Por su parte, el mercado financiero - cuyas operaciones estaban
sujetas a varias limitaciones Y que movilizaba cantidades relativamente
reducidas de recursos -, fue ampliado y liberalizado en setiembre de 1974,
quedando entregada la cotizacidn de las monedas extranjeras al libre
juego de la demanda y oferta de ellas. A partir de esa reforma
disminuyé sustancialmente el tamafio del mercado denominado "paralelo'.

La politica fiscal estuvo orientada a reducir las repercusiones

inflacionarias de la operacién de las finanzas gubernamentales. Con

tal objeto, durante el periodo estudiado se adoptaron diversas

medidas destinadas a restringir el ritmo de crecimiento de los gastos

fiscales, a reforzar los mecanismos de captacidbn de ingresos corrientes

¥y a financiar el défict del sector mediante expedientes no inflacionarios.,
Sin embargo, la evolucidn de las finanzas gubernamentales

continud teniendo vaivenes de importancia, en la medida que el gobierno

debid conceder mayores o menores reajustes compensatorios de remunera-

ciones a sus funcionarios y/o0, dada la debilidad del sistema de

tributos que grava la actividad interna, cuando las tendencias de las

173/ Entre diciembre de 1973 y junio de 1974 el valor en moneda
nacional del dblar aumentd 20%, en cambio, entre junio y
diciembre de 1974 el incremento comparable alcanzd a 41%.

/exportaciones y
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exportaciones y de las importaciones provocaban variaciones del
rendimiento de las cdetracciones y de los impueétos a las importaciones.
En todo caso, durante todo el periodo bajo estudio el Fisco generd '
déficit en cuenta corriente.

En 1974, cuando la situacibn fiscal empeord notablemente, por
las razones explicadas anteriormente, actud como factor de ajuste la
inversidn, ya que ella fue congelada, en valores;nominales, al mismo
nivel de. 1973. |

De cualquier manera, al aumentar rapidamente el déficit total
del Fisco - como ocurrid en 1974 -, el fnico financiamiehtp viable,
en cantidades significativas, continud siendo la emisién de la
autoridad monetaria., Eso se debid por un lado, a que el crédito externo
tuvo poca participacidn en la estructura de ingresos de capital lzg/ Y,
por otro, a que no era factible que la colocacién de titulos plblicos
aumentara espectacularmente de un afio a otro.izg/ No obstante, se
adoptaron medidas destinadas a asegurar un rendimiento real positivo
de esos documentos, particularmente en 197h.

Se lograron avances significativos en el financiamiento de las
entidades autbénomas. A través de una politica realista de tarifas
pliblicas y de reajustes periddicos de ellas, se logrd eliminar el
ahorro negativo que esas entidades usualmente mostraban e, incluso,
generar un creciente superadvit en cuenta corriente, el que, en los
dos filtimos afios, habria financiado aproximadamente la mitad de la

inversidn realizada por ellas.l76/

174/ Como es légico, ese hecho respondid, entre otros factores, al
reducido nivel relativo a que alcanza la inversidn fiscal
uruguaya (en 1974, ella ascendid a unos 33 millones de pesos, ©
sea, al equivalente de menos de 30 millones de ddélares).

175/ Para dar una idea al respecto, cabe anotar que en 1974 la colo~ .
cacibdbn de bonos del tesoro fue de 20 mil millones de pesos, en
tanto que la emisidén de las autoridades monetarias alcanzd a
100 mil millones (véase nuevamente el cuadro 4).

lZ§/ Véase, CIAP, El esfuerzo interno y las necesidades de financia-
miento externo para e. devcr:rolle del Uruguey, CIAP/534, 1973,
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volumen I, y BIiRF, "Economic memorandum of Uruguay",
agosto de 1974.

/La politica
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La politica monetaria funciond sobre la base de programas anuales

flexibles - que eran revisados varias veces en el curso de cada afio -,
que tendian a compatibilizar los aumentos de la cantidad de dinero con
las variaciones estimadas - y también las efectivas - de los precios

y de la actividad econbmica.

En general, la politica monetaria tuvo un papel pasivo, en el
sentido que no se intentd que una restriccidn importante del ritmo de
expansion de los medios de pago desempeflara un papel decisivo en la
contencidn del proceso inflacionario.

Més bien, su preocupacién central consistid en lograr que los
incrementos de la cantidad de dinero que se consideraban aceptables
fueran congruentes con las fluctuantes demandas por mayores recursos
crediticios que efectuaban el Fisco y el sector privado.

Por 4ltimo, en lo que se refiere a la politica de precios y

remuneraciones, ya se han seflalado las orientaciones principales que

se siguieron, sobre todo en cuanto a los primeros.

En materia de instrumentos que influyen sobre los precios, cabe
recordar que en el curso del trienio se fueron desmontando los
mecanismos de centralizacién y control de los precios de mercaderias
¥y factores que habian sido establecidos anteriormente, evolucionéndose
hacia un régimen de creciente libertad en la determinacidn de ellos ¥y
hacia el otorgamiento de una mayor preponderancia a la competencia
interna y externa en la marcha del sistema econdmico.

La politica de remuneraciones, aplicada funciond sobre la
base de la concesidn de reajustes semestrales, cuyo fin era mantener
durante cada semestre una remuneracidn real similar a la del periodo
inmediatamente anterior.

Posteriormente, hacia fines de 1974, se reemplazd esa férmula por
un sistema aperiddico de reajustes salariales que tiende a vincular
la remuneracidn media real que se alcance con aquella lograda por
los distintos sectores en 1968.

En todo caso, el resultado de esas variantes de la politica de
remuneraciones dependid, una vez concedidos los reajustes‘nominales
que se otrogaban, de si en el periodo de vigencia de la nueva remune-

racion el ritmo de inflacidn aumentaba o disminuia.
/Segunda Parte
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