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Notas explicativas

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

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

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

Un espacio en blanco en un cuadro indica que el concepto de que se rraca no es aplicable.

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

El punto (.) se usa para separar los decimales, La raya inclinada(/} indica un afio agricold o fiscal (por ejemplo,
1970/1971). ‘

El guién (-} puesto entre cifras que expresen afios, por ejemplo 1971-1973, indica que se crata de tedu el periodo
cansideradu, ambos afios inclusive.

La palabra “toneladas” indica toneladas mérricas, v la palabra "délares™ se refiere a dolares de los Estados Unidos,
salvo indicacién contraria. '

Salvo indicacion contraria, las referencias a tasas anuales de crecimiento v variacion corresponden a tasas anuales
cOMpuestas.

Debidu a que a veces se redondean las cifras, los datos parciales y los porcentajes presencados en los cuadros no
stempre suman el rotal correspondiente.



URUGUAY
1. Rasgos generales de la evolucion reciente: introduccién y sintesis

En 1987 el producto interno bruto del Uruguay repuntd 5%, con lo que en dos afios recuperé tres
cuarcos de la pérdida ocasionada por la recesién. Elle tvo lugar en un marco de moderacion del
proceso inflacionario, como que a diciembre la variacién de los precios al consumidor en 12 meses se
redujo de 71 a 57%, y de un nuevo mejoramiento de la relacién de precios del intercambio, con lo que
el ingreso nacional subio 847 . Sin embargo, el déficit en cuenta corriente fue superior a lo previsto y
hubo de ser financiado con nuevo endeudamiento. (Véanse el cuadro | y el grafico 1)

El escenario internacional fue més inestable y complejo. La relacion de precios del mtercamblo
mejord, pese al sustancial encarecimiento del petréleo, pero las exporraciones resultaron bastanre
afectadas por la caida de la demanda brasilefia, a consecuencias del colapso del Plan Cruzado.

En cambio, la demanda interna se vio estimulada durante el primer semestre por la tendencia al
alza que acusaron los precios internacionales de los productos tradicionales de exportacion; el
relajamiento de las politicas monetaria, cambiaria y crediticia; y el efecto rezagado de la expansidn del
gasto, derivado del aumento (14% ) en el ingreso durante el afio anterior. La recuperacion del tipo de
cambio real y una politica crediticia menos expansiva atenuaron el dinamismo de la demanda interna
durante el segundo semestre.

El aumento de la demanda mis que duplicé al del producto, en circunstancias de que €l afio
anterior lo habia superado por estrecho margen. Los cambios de comporiamiento mis notorios se
observaron en las exportaciones y la inversion. El volumen de las primeras se contrajo B4, tras un
aumento de 129 el afio anterior, en tanto que la inversion repuntd 25%, después de haber estadoen
declinacion desde principios de la década.

El consumo global mantuvo un altw dinamismo, amplidndose casi 1% . El gasto piblico
continub aumentando a ritmo moderado, en contraste con €l dinamismo del consumo privado. Eneste
altimo inaidieron el alza del salario real medio —59, que agregd al 79 del aiio anterior— vy la
favorable evolucion del mercado laboral, donde la tasa de desempleo del tercer trimestre (897 ) fue ka
mas baja del sexenio y casi cinco puntos inferior a la de 1985,

El sector publico redoblé los esfuerzos por atenuar su desequilibrio financiero. La significacion
del déficit combinado del sector publico no financiero y las pérdidas parafiscales del Banco Central
disminuyd de 5 a 49 del producto. La fuerte colocacion de titulos de deuda piblica, en especial de corto
plazo, sobrefinancié el desequilibrio fiscal, lo que contribuyé a reducir la presién del sector piblico
sobre el crédito de la autoridad moneraria,

Medida en términos de la variacion de los precios al consurmdor en 12 meses a diciembre, la
inflacién cayd de 71 a 57 %, es decir cedio por tercer afio consecutivo, aun cuando no se logrd la meta
original de abatirla al 509 . La brecha obedecio en buena medida al fuerte crecimiento de la demanda
interna, el que en todo caso fue morigerado poria moderada trayectoria de los precios delos alimentos
y la comperencia de algunos productos de paises limitrofes.

La ampliacidn de la demanda interna provocd una importante merma, a menos de la mitad, en el
supetivit de la balanza de bienes y servicios, dado que el incremento del valor de las importaciones
mds que quintuplic) el de las ventas a los mercados externos.

El pago neto por intereses de la deuda externa fue similar al del afio anterior, por lo que la cuenta
corriente generd un déficit del orden de 130 miliones de ddiares. Sin embargo, €l pais obtuvo
financiamiento externo no solo para saldar esta brecha, sino también para incrementar en unos
40 millones las reservas internacionales.

La deuda externa bruta aumentd 129, con lo que a fines de afio su monto borded los
5 900 millones, cifra equivalente a 3.8 veces las exporraciones de bienes y servicios. Sin embargo, el
incremento simultaneo de los activos internacionales determinG que el endeudamiento neto con el
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Grafico 1
URUGUAY: PRINCIPALES INDICADORES ECONOMICOS
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resto del mundo se ampliara sélo 6%. Los recursos provinieron de empréstitos de organismos
internacionales; de un cofinanciamiento de la banca internacional y el Banco Mundial, en el marcode
la renegociacion de la deuda; y, en particulat, de la colocacion de titulos piblicos por un monto neto
superior a 180 millones de dolares. Ello permitié solventar en forma simultdnea la presion en los
mercados de divisas y de bienes, apoyando el conttol sobre el tipo de cambio v la inflacién, Dado que ¢l
servicio de la deuda excedié al ingreso de capitales, ia transferencia neta de recursos al exterior,
persistio, aunque fue muy reducida, '

El caracter mas expansivo que durante la primera mitad del afio exhibieron las politicas
monertaria, cambiania y crediricia se revirtio en el tercer trimestre, a fin de evitar un recalentamiento
de la demanda interna que presionara lus precios v/o la balanza de pagos. El ritmo de crecimiento del
crédito de los bancos oficiales disminuyd, al tiempo que se aceleraba la depreciacién del upo de cambio
v se incrementaba la tasa de interés abonada por e) Banco Central en Letras de Regulacion Monetaria.
De esta forma, M, crecid (367 1 a un ritmo similar al de los precios internos v la velocidad de
circulacion del dinero no acusd alteraciones significativas.

Los aspectos externos mds negativos se dieren en el ambito regional. Bl fracasy del Plan
Cruzade v los ajustes restrictivos consiguiences en ¢f Brasil provocaren una importanre reduccion de
lu demanda de productos uruguayos, de modo que el superavic comercial se redujo de 350 millunes a
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150 miliones de délares. Por otra parte, las dificultades en las que se sumid la economia argentinag
impidieron que se repitiera el cuantioso ingreso de divisas por conceptude turismo observado al inicio-
del Plan Austral (1985-1986); sin embargo, el intercambio de bienes crecid en ambaos sentidos, con un’
leve aumento del déficir para Uruguay.

Tales conductas estuvieron asociadas a restricciones cuantitativas de demanda (exportacion de
bienes a Brasil) y a la erosion de la competitividad uruguaya. Cabe tener en cuenta que en el pais
prevalece un tipo de cambio Unico, en tanto que en Argentina y Brasil coexisten mercados dirigidos y
mercados libres. Por lo tanto, cualquier diferencia superior al 25% entre los tipos de cambio oficial y
libre suscita importantes.efectos, directos ¢ indirectos, en €l Uruguay. A51, durante 1987 la brecha
cambiaria de Brasil desvié un importante contingente de turistas argentinos hacia aque] pais. Por otra
parte, la estrecha relacién con sus grandes vecinos aporta caracteristicas especiales para una clasifica-
cidn de los bienes uruguayos. Asi, cuando la brecha cambiaria supera el limite mencionado, bienes y
servicios normalmente no transables se vuelven transables, con lo cual el mercado dome5t1c0 recibe de
los paises vecinos una presién adicional en cantidades y precios.

Durante el segundo semestre, la brecha cambiaria en Argentina fue por lo general superior a
209%, alcanzando a 409 hacia fines de afio, por lo cual los productos uruguayos se encarecieron en
términos de la moneda de dicho pais. Ello influyé desfavorablemente en las percepciones que los
agentes econdmicos se formaron respecto del nivel del tipo de cambio real y, por extension, de la
competitividad de la economia en su conjunto.

En el mercado mundial, el aumento de la tasa de interés y del precio del petréleo —el valor
unitario medio' de las compras de hidrocarburo en 1987 subié 45%— constituyeron los factores
negativos de mayor importancia. Sin émbargo, la trayectoria del precio internacional de los productos
uruguayos volvié a repuntar, debido principalmente a la caida del d6lar frente a las monedas europeas.
De esta forma, la relacidén de precios del intercambio en el balance comercial (bienes y servicios) fue
favorable por segundo afio consecutivo, completindose una recuperacién del orden de 24% en el
ultimo bienio, tras un deterioro de casi 409% en el periodo 1983-1985.

2. La evolucidn de la actividad econémica

a)  Las tendencias de la oferta y la demanda globales

La oferta y la demanda globales volvieron a repuntar en forma vigorosa, pero siguieron lejos
(-99%) de los niveles observados en 1980, (Véase el cuadro 2.)

Por ¢l lado de la oferta, tanto el produceo bruto interno como las importaciones fisicas volvieron
a crecer en forma sustancial y el coeficiente respectivo subié a 24%. Las exportaciones de bienes y
servicios, por el contrario, declinaton luego de dos aflos de importantes aumentos, ¢on lo que la
relacion entre ambas variables disminuyé a 279%, nivel en todo caso muy superior al que se registraba
en la década anterior. (Véase el cuadro 3.)

A diferencia del afio precedente, en que el crecimiento de la demanda global se asent6 tanto enel
consumo como en las expottaciones, én 1987 el mercado doméstico se amplid de maneta vigorosa y las
ventas al exterior se contrajeron, alterandose asi el perfil de crecimiento de la economia uruguaya.

La inversién bruta interna repuntd 25 %, impulsada sobre todo por la compra de maquinaria y
equipo, pero la magnitud del sistemdrico deterioro de los afios anteriores fue tan grande, que su nivel
no llegd ni a la mitad del registrado en 1980 y significé apenas 9% del producto. Por Gltimo, el

consumo privado siguié recuperéndose { 10%), conlo que llegd al 90% de lo que era en 1980. (Véase
de nuevo el cuadro 2.)

b}  La evolucidn de los principales sectores

E! crecimiento del PIB se concentrd en el primer semestre, cuando fue 6% superior al de igual
periodo del afic precedente, ritmo que decayd después, al punto que a fines de afio se anotd la primera
caida en un trimestre desde principios de 1985. Considerando el afio en su conjunto, la recuperacion
del producto se fundd en la actividades productoras de bienes, en especial la industria manufaciurera.
{Véase el cuadro 4.)
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URUGUAY

i) El vector apropecuario. A causa del retroceso (-397 1 de las actividades pecvarias v la pesca, la
producaiin sectorial tendio a escancarse, después de haber recuperado el ano anterior los niveles de
1980 (Véase ¢l cuadro 5.

El descenso de la produccion pecuaria se origing en una caida del orden de 1077 en la crianza de
ganado boving. El precio lograda por los productores aumentd hastz mediadus de afio, coando liegd al
maximo desde 1981, pero luego retornd a los valores miciales. (Véase ¢l cuadro 6.) Las existencias de
ganado bordearon los 245 millones de cabezas, nivel sin precedentes. 1Véase el cuadro 7.3 De esta
forma, el valor del inventario de bovinos @ mediados de 1987 resultd 409 superior ai de igual fecha del
afio precedente. También la produccién de lana alcanzé su maximo histérico, 95 mil toneladas,
estimulada pur la favorable trayectoria de los precios incernacionales, una serie de inviernos benignos
y mejoras tecnoligicas en el manejo de pasturas. La fecheria siguid creciendo, pero a ritmo notoria-
mente inferior, en tanto que la avicultura y apicultura se recuperd de la caida del afio anterior.

El dinamismo de la agricultura se sustentd en las espectaculares mejoras en los rendimientos del
trigo 417 ), la cebada cervecera (64) v Ja sova (18 El favorable comportamienco de los precios
internacionales, en especial los pecuarios, y la estabilidad del auge de | agriculwura incidieron para que
los productores incrementaran ¢n forma sustancial sus inversiones. como, por e;emplo, 1.1 adquisicidn
de tractores (casi 509 ).

iy La sndusiria manufacturera. Por segundo afio consecutivo Ja actividad fabril mostro una
vigorosa expansion, esta vez de 11%, dinamismo que llevé aparejado un incremento de la producuyi-
dad de la mano de obra, toda vez que el nimero de ocupados v las horas trabajadas por vbrero
avmentaron solo 5y 447 respectivamente.

La ampliacidn de la demanda interna constituyd el principal estimulo para el sector. Asi, el auge
de la industria metdlica y de maquinaria y equipo, que explica el 445 del crecimiento total, se bast en
¢l aumento de la produccion de bienes de consumo duraderos {automoviles, motos, bicicletas v
articulos eléctricos de uso doméstico) y en la demanda del sector agropecuario para inversion. (Véase
el cuadro 8.) También la agrupacién de minerales no metalicos se expandié sustancialmente (30% ),
estimulada por el dinamismo de la construccién. Este Gltimo sector impulséd asimismo a la industria
metdlica basica, que crecid 15¢ . La fabricacion de sustancias quimicas y derivados del petrdleo, caucho
y plasticos aumenté 12%, estimulada igualmente por la ampliacion de la demanda interna, en
particular en la refinacién de petrdleo, y en algunos casos también por el mercado externo, como las
ramas de neumdticos y camaras, abonos y plaguicidas, sustancias quimicas basicas y productos
plasticos. Una situacidén semejante encard la fabricacion de papel de imprenta que aument6 97, por
ta mayor demanda interna de envases y embalajes, asi como la persistencia de las exportaciones,
principalmente hacia Argentina,

El importante incremento del consumo privado por segundo afio consecutive repercutio
positivamente en un amplic grupo de industrias, tales como bebidas, tabaco y menaje. La demanda
externa, a su turno, actud de modo variado en otras ramas. La sensible disminucidn de las exportacio-
nes de carne a la Comunidad Econdmica Europea y Brasil determiné una caida de 19% en la industria
frigorifica. Por el contrario, las exportaciones constituyeron el factor determinante del incremento de
la fabricacién de prendas de vesur, calzado y otros productos de cuero.

til} La construccién. Luego de cinco afios de retroceso, que habian disminuide en 60%% su nivel de
actividad, este sector mostrd un repunte del orden de 109. En el caso del sector piblico, Ia
recuperacion se manifestd en obras viales y en la construccién de viviendas. Por su parte, la actividad
privada mostré una reactivacion apreciable, derivada del mejoramiento de los ingresos en Jos Gltimos
dos afios y del cambio de expectativas de los agentes econdmicos en el manejo de su portafolio de

inversiones. El repunte de la construccion privada se observd principalmente en Montevideo y Punra
del Este.

ivi El tector serricios. Debido a sus estrechus vinculos con la produccion de bienes, Jas
actividades mas dindmicas en un sector cuya tasa de crecimiento resultd sustancialmente inferior a la
de los bienes fueron electricidad, gas v aguz. {Véase de nuevo el cuadro 4.) También el comercio y el
rubro transporte, almacenamiento v comMunicaciones acusaron un comportamiento posituvo. Los
demas componentes exhibieron un incremento débil, va que en medida importante se hallan
asociados a un aparato gubernamental en proceso de ajuste y redimensionamiento v siguen la
travectoria demuografica,



¢ Empieo y desempleo

El persistente incremento del nivel de acrividad determind un descenso gradual de |z tasa de
desocupacién, que en el tercer trimestre se situd en torno. Sin embargo, esta tendencia favorable se

revirrid en los dlrimos meses del afio. en consonanciz con lz evolucién del producto. (Véanse los
cuadros 9y 10.)

Haciz fines de afio, la actividad que mostraba la mayor rasa de desemplec era la construccion,
cuyo dinamismo estzba zflojando, a consecuencias de la merma en la disponibilidad de crédito. El
desempleo femenino sigui6 siendo muy superior al de los varones, al menos en la capiral, en tanto que
por primera vez en los Gltimos afios €l coeficiente para los menores de 25 afios de edad fue inferior al

del resto de los grupos etarios, situacién, empero, que a fines de afio ya estaba modificindose. (Véase el
cuadro 11.)

3. El sector externo
a)  Tendencias generales

Después de un insélito superavit el afio anterior, 1a cuenta corriente volvi6 a ser deficitaria
(-130 millones de délares, aproximadamente). El deterioro obedecié en lo fundamental 2 que el
aumento (36%) en el valor de Jas importaciones cuadruplicé el correspondiente a las ventas al

exterior, ya que los intereses netos abonados al exterior se mantuvieron pricticamente al mismo
nivel.

Dado que el flujo de capital externo superd al déficiten cuenta corriente, las reservas internacio-
nales netas de la Autoridad Monetaria aumentaron por tercer afio consecutivo, esta vez en mas de
40 millones de délares, aunque sobre la base de empréstitos externos. (Véase el cuadro 12.)

Aunque en forma leve, el tipo de cambio real efectivo disminuy6 por segundo aiio consecutivo,
situdndose asi en el nivel méds bajo desde 1982. (Véase el cuadro 13.)

by El comercio exterior

La relacién de precios del intercambio de bienes y servicios continud repuntando (59%), con lo
que completd un 24% en dos aiios, después de una caida acumulada cercana a 40% en el trienio
precedente. En el caso de las mercancias, €l incremento (129%) en el valor unitario de las exportacio-
nes fue muy superior al alza del precio de las importaciones. (Véase el cuadro 14.)

El supersvit del comercio de bienes y servicios, que habia bordeado los 350 millones el afio
precedente, cayd por debajo de 150 millones, debido a que las importaciones crecieron con mucho
mayor rapidez que las ventas al exterior.

La balanza comercial de bienes por zonas geogrificas sefiala un superavit en las transacciones

con Eutopa y Estados Unidos, €l cual financié el déficit registrado en el comercio regional. (Véase el
cuadro 15.)

i) Las exportaciones. Como consecuencia de una caida de 209% en el turismo, la venta de
servicios al exterior disminuyé en forma apreciable, contrarrestando el aumento {9%) en la coloca-
cién de mercaderias, todo lo cual se tradujo en una escasa variacién global.

La baja del turismo —que en 1986 habia generado un cuarto de las exportaciones de bienes—
obedecio @ la fuerte contraccion en el nimero de visitantes argentinos, quienes, ante €l cambio en las
relaciones de precios con sus vecinos, prefirieron viajar a Brasil. Las exportaciones de bienes, por su
parte, fueron incentivadas por un repunte sustancial (12%) de los precios internacionales.

Las que exhibieron una evolucién mas favorable fueron las exportaciones no tradicionales, que
llegaron a representar asi dos tercios del total. (Véase el cuadro 16.) Este dinamismo alcanzé tanto a
aquellos rubros que procesan materia prima de origen agropecuario, como a un conjunto de industrias
que utilizan insumos importados. Asi, pot ejemplo, las manufacruras de articulos de cueros y pieles y

Ja de productos de lana crecieron 53 y 299, estimuladas por la vigorosa demanda de Europa y Estados
Umdos.
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Las agrupaciones quimica, del plastico y del cauche, que vienen mostrando alto dinamismo
desde fines del pasado decenio, aumentaron sus exportaciones conjuntas en 335 , en tanto que la rama
que elabora prendas de vestir de textiles con materia prima importada lo hizo en29%. Otrorubroen
ascenso, la exportacion de pescado, crusticeos y moluscos, crecié 256,

Las ventas tradicionales mostraron comportamientos disimiles. La de carne vacuna cayerona la
mitad, al disminuir abruptamente la demanda brasilefia, pero los retornos mermaron solo 13,
debido al fuerte repunte (35¢%) del precio internacional. El valor de las exportaciones de Jana
aumenté sustancialmente (21% ), debido en especial al alza de la cotizacién, pero también a un ligero
incremento del quantum.

Conunuando la tendencia iniciada en 1983, la significacién de Europa y, en particular, de la CEE
como destino de las exportaciones uruguayas subid a 37%, debido a la revalorizacidn de las monedas
de aquellos paises. En cambio, la demanda del drea continencal se redujo (52 a 46%), como
consecuencia de la caida de las exportaciones a Brasil. {Véase de nueve el cuadro 15.)

<) Las importaciones

El nuevo y considerable aumento de las importaciones se concentrd en las de bienes (26% ), en
tanto que las de servicios acusaban una caida de 11%. ( Véase el cuadro 17.) Estas cifras pueden estar
subvaluadas, si se tiene en cuenta que la pérdida de competirividad frente a Argentina estimulo el
contrabando. La circunstancia de que el itern “errores y omasiones necas” de la balanza de pagos acuse,
luego de un bienic de saldos positives, una brecha de 130 millones de délares sugiere un mayor flujo de
esa magnitud en las importacienes de bienes y servicios y/o fuga de capitales.

Los mayores incrementos (65 ¥ $5%) correspondieron a bienes de consumo v de capiral, los
cuales recuperaron la significacién que tenian dentro de las importaciones totales a comienzos de la
década. Por su parte, las de materias primas y bienes intermedios ne petroleros aumentaron 2847,
mostrando un coeficiente marginal de importaciones sobre producto muy superior al promedio,
fenomeno acribuible 2 un aumento de los inventarios 0 a una mayor incidencia de los insumos
importados en la exportacién no tradicional. Por dltimo, aun cuando para Uruguay el precio del crudo
subié 45%, una adecuada politica de manejo de inventarios permiti reducir nuevamente la significa-
cidn de la cuenta petrolera, que ahora llegd a 18% en el total de compra externa, menos de la mitad que
en 1982

dy  E! endendamiento externo

La deuda externa bruta del pais borded los 5 900 millones de dolares, nivel 129 superior al del
afio precedente y que equivalio a 3.8 veces las exportaciones de bienes y servicios y a 77% el producto
interno bruco. (Véase el cuadro 18.) Sin embargo, el incremenco de casi 410 millones en las reservas
internacionales del sisterna bancario determing que el endeudamiento neto aumentara sélo 6%, esto
es a unos 2 800 millones (1.8 veces las exportaciones y 36% del PIB).

Durante 1987 el pais-se aboco a la cuarta ronda de negaciaciones de su deuda externa. El nuevo
contraro reprogramo los vencimientos entre 1985-1991, en un plazo que vence el afio 2004. El monto
refinanciado ascendid a unos 1 800 millones de dolares, a una tasa de siete octavos sobre LIBOR, conun
plazo de gracia de tres afios a partir de 1988. De este modo, el Uruguay postergd hasta 1991 el pagode
otras amortizaciones —salve un monto de 24 millones al momento de la firma—, al tiempo que
obtenia mayores plazos y una tasa de interés inferior. El acuerdo no consultd nuevos préstamos de la
banca internacional.

Por otra parte, hacia fines de afio se adoptaron dos sistemas distintos de capitalizacidn de deuda
externa. El primero instrumentd un procedimiento (debt to debt) en virud del cual se permiice el pago
de la deuda interna en poder del Banco Central, correspondiente a las compras de carteras al sistema
bancario durante 1982-1983, con titulos de deuda externa uruguaya adquiridos en el mercado
secundario internacional. El segundo método abrié la posibilidad de efectuar inversion fisica con
titulos de deuda externa uruguaya (debt eguity swap.

La renegociacidn de la deuda con la banca internacional ruvo lugar en el marco de los programas
de ajuste que ¢l gobierno lleva a cabo desde 1985. Para el bienio 1987-1988 se alcanzo un acuerdo
denominade “bajo supervisidn reforzada”, que no consider6 aporte alguno del organismo inter nacio-
nal y cuyo principal objetivo fue servir de apoyo a los convenios de reprogramacién multianual de la
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deuda externa. Sus mecas fueron alcanzar un crecimiento medio de 4%% del producto, mantener escable
el nivel de reservas internacionales y abatir la inflacion a 50% en 1987 y a 40% al afic sigutente.

La deuda excorna bruca del sector piblico aumenté 109 y en sdlo 2% en términos necos. Dado
que el sector piublico manriene deuda en moneda excranjera con residentes —del orden de
I 500 millones— su pasivo en dolares superd los 5 700 miliones, cifra equivalente a 3.5 veces las
exporaciones de bienes y servicios de 1987. (Véase el cvadro 19.)

4. Los precios y remuneraciones

Medido en términos de la variacién en 12 meses o del promedie anual, el proceso inflacionario aflojo
un tanto, mientras el promedio del salario real volvia a subir y la ocupacién aumentaba,

a)  Los precios

El ritmo de crecimiento de los precios se aminoré por segundo afie consecutivo y certd con un
alza del orden de 609 en 12 meses, la mas baja desde mediados de 1984, (Véanse el cuadro 20y el
grafico 2.)

Grafico 2 -

URUGUAY: INDICE DE PRECIOS AL CONSUMIDOR
(Porcentajes)

90 . ~ Variaciones en doce meses

30 +

" Variaciones mensuales

P 1985 : 1986 ————— 1987 ———

Fuenre: CEPAL. sobre 1a base de cifras oficiales,
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URUGUAY

El mecanismo de ajustes salariales cuatrimestrales —en virtud del cual las remuneraciones del
sector privado son incrementadas en términos nominales en febrero, junio y octubre, y las del sector
publice al mes siguiente— estacionalizé la trayectoria de los indicadores de precios, con una reduccion
sistematica de los precios al detalle. Los precios a mayoristas mostraron un comportamiento menos
definido. (Véase el cuadro 21.)

En contraste con lo sucedido en 1980, los precios del grupo de alimentos y bebidas subieron sélo
429, en wanto que las demas agrupaciones lo hicieron entre 63 y 90%. Ello obedecio en buena medida
a la trayectoria de los precios de la carne, de alea incidencia en la canasta basica de alimentacién de los
uruguayos.

También en el indice de precios al por mayor se observan fuertes discrepancias entre los bienes
manufacturados (alza de 63%) y los de origen agropecuario (39).

by  Las remuneraciones

Los salarios reales mejoraron por tercet afio consecutivo (5%}, con lo que su nivel fue 26%
superior al de 1984, pero aun asi resultaron 9% inferiores a los registrados a comienzos de la década.
(Véase el cuadro 22.) :

También la situacién ocupacional anowd importantes progresos. La tasa de desempleocaydenel
trimestre agosto-octubre al punto mas bajo del dltimo sexenio. El monto total de salarios aumentsd,
pues, tanta por efecto precios como por cantidad de perceptores.

En tanto en el sector privado el salario real medio subid 8%, en el sector piblico aumenté en
forma casi imperceptible, ampliandose asi la brecha observada el afio anterior. El sector privado
corrige salarios en vircud de acuerdos tripartitos —asalariados, empresarios, gobierno— y ura
proporcion considerable de las ramas productivas actian bajo un sistema de acverdos indizados de
mediano plazo, en general de dos afios, que buscan restituir a los trabajadores lo perdido en el-anterior
cuatrimestre y algo de la erosion sufrida anteriormente. En un contexto de inflacién declinante, este
mecanismo ha redundado en una persistente mejoria, superior a la propiciada por las autoridades, del
salario real que percibe un importante segmento de los trabajadores del 4rea privada. (Véase el
cuadro 23.) En el sector publico, en cambio, los ajustes salariales son determinados por el Gobiernoen
términos de sus presupuestos financieros, adoptindose como referente la inflacién esperada.

5. Politicas monezaria y fiscal
a}  La politica monetaria

La politica monetaria mantuvo los objetivos estipulados en los programas anteriores, es decir
propiciar una expansion de los principales agregados monetarios y crediticios que fuese coherente con
una merma sisterndrica de la inflacién y el incremento del nivel de actividad. Sin embargo, la sustancial
modificacidn de las condiciones externas obligd a disefiar una estrategia diferente.

En efecto, ¢l objetivo de mantener el tipo de cambio real en un nivel que hiciera competitiva la
produccidén nacional en los mercados externos demandé una combinacién de politicas monetaria y
cambiaria que hizo que en determinados momentos alguna de ellas se transformara en variable
enddgena. Asi, la importante participacién del Banco de la Republica en el mercado cambiario torné
endogena la politica monetaria. A su vez, fue preciso compatibilizar la creacién de dinero por partedel
Banco Cencral con la inflacién y el crecimiento del producto; y la tasa interna de interés, con la tasa de
interés de arbirraje, a fin de que las expectativas de los agentes econdmicos se alinearan con la
trayectoria del precio de la divisa. De lo conerario, se hubieran visto afectados el nivel de reservasde la
auroridad monetaria, la tasa de inflacién y/o el propio tipo de cambio.

En este contexto, el andlisis debe centrarse en la politica monetario-cambiaria. Ello reviste
particular trascendencia para comprender las peculiaridades del manejo de la politica monetaria en
1987. Su desafio bisico estuvo representado por la negativas presiones que ejercieron la fuerte
contraccion en el superdvit comercial y el deterioro de la competitividad del Uruguay respecto de los
paises limitrofes, especialmente Argentina, en materia del comercio interpacional de servicios y de las
transacciones de frontera. Este Gitimo elemento repercurié ademds sobre fas expectativas del piblico,
ya que los agentes econémicos otorgaron eievada ponderacion al impacto de la relacién cambiaria con
Argentina en la canasta de monedas de referencia para la trayectoria de la tasa cambiaria real.



Hasta mediados del tercer trimestre, la evolucién de las tasas de interés, del tipo de cambio y de
los precios exhibid un patron semejante al que prevalecia a fines de 1986. Asi, la inflacién continué
declinando, como que el primer semestee certd con una tasa anual equivalente del ordende 60% ; la

tasa de interés pasiva abonada por el sistema fue de semejante magnitud y el alza del tipo de cambic se
aminord a poco mis de 509% anual,

A mediados del tercer trimestre, empero, se agudizé el efecto que la desfavorable relacion
cambiaria con Argentina efercia sobre el mercado interno, al tiempo que los agentes econémicos
intensificaban su demanda por divisas, tanto para importaciones —las no petroleras crecieron 52%
en el primer semestre— como en el mercado financieroen el cual el Banco de la Repiblica era el vnico
vendedor. En este contexto, la tasa de variacién de fa cotizacion del délar subid y la tasa de interés que
el Banco Central abonaba por instrumentos emitidos en moneda nacional fue objeto de un ajuste, a fin
de adecuaria al nuevo ritmo cambiario. Ello condujo a una revaluacién del tipo de cambio de paridad
con Argentina y frend la demanda en el mercado de divisas.

Como resultado de estos comportamientos, la ampliacidn de M, fue similar al alza experimen-
tada por el indice de precios internos. El dinero (M,) crecid mas (66%), lo que significa que fos
depésitos a plazo en moneda nacional cayeron en términos reales. Los depdsitos en moneda
extranjera, pot el contrario, aumentaron 9%, elevando asi su significacion a cerca de un tercio del
producto bruro interno y 71% del agregado mas amplio M,. (Véase los cuadros 24 y 25.)

El balance monetario del Banco Central muestra que ja emision aumenté 729%. Entre los
principales factores de expansidn estuvieron el crédito neto al sector piblico y al Banco Hipotecario.
(Véase el cuadro 26.) El aumento de reservas, por su parte, explica una variacién de 19%, y el
observado en las restantes cuentas —bisicamente ¢l denominado déficit pacafiscal—, otro 28%. La
absorcidn monetaria se efectud mediante la colocacién de Letras de Regulacién Monertaria y, princi-

palmente, la importante contraccién realizada por el Bancode la Republica via depdsitosa la vista en
ei Banco Central.

La tasa real de interés en moneda nacional mantuvo su tendencia ascendente. El mayor control
monetario del segundo semestre jlevé fa tasa real “ex-ante” a los valores positivos mas aitos de los
ulcimos afios. (Véase el cuadro 27.)

Los efectos de la crisis de 1982, que suscité un grave sobreendeudamiento interno, siguieron
haciéndose sentir y precipitaron a una virtual quiebra a dos imporcantes bancos pacionales, los que
debieron ser adquiridos por el Banco de la Republica, pasando de este modo a la 6rbira oficial. La
participacidn piblica en ei sistema bancario subid asi a tres cuarros del total de depésitos del publico,
en tanto que el 259 restante pertenece, toral o mayoritariamente, a bancos o capitales extranjeros.

by  La politica fiscal

i) El déficir global. El ajuste fiscal siguid constituyendo una de las principales caracteristicas de la
politica econémica, con lo que el déficit del sector piblico, que en el afio fiscal terminado en marzo de
1985 habia representado del orden del 10% del PIB, disminuys a 4%. De este titimo, un cuarto €s
atribuible al desequilibrio del Gobierno Central; y el saldo, a déficit del Banco Central (denominado
parafiscal), que fue, no obstante, el que més disminuy6. Dado que los intereses de la deuda externa
significaron alrededor del 5% del PIB, el resultado antes del pago de intereses fue superavitario.
{Véase el cuadro 28.)

Los principales factores que actuaron de modo favorable en este comportamiento se relacionan
con la merma del premio abonado sobre la tasa internacional de interés y el aumento de la presidn
tiscal en alrededor de un punto del PIB. La expansion de los gastos reales operd en sentido contrario.

Al igual que durante el afio anterior, el desequilibrio fue cubierto en lo fundamental via
endeudamiento, tanto externe como interno, morigerdndose asi las presiones sobre la emisidn
monecaria,

i) Lz administracion central. B déficit de la administracion central —casi 8% de los egresos—
aumentd) levemente. {Véanse los cuadros 29 y 30.) Los ingresos corrientes crecieron por tercer afio
consecutivo en érminos reales (119, siendo la recaudacion tributaria, también en valores cons-
tantes, 37 % superior a la obtenida en 1984. El aumento fue generalizado, pero resuled mas significa-
tivo en el caso de los gravamenes sobre los ingresos, cuyo rendimiento aumentd en casi un tercio en
términos reales, merced al mayor nivel de actividad y a mejoras en la efictencia administrativa,
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Los gastos totales se expandieron U% en términos reales, con lo cual su paruicipacion en el
producto volvid a acrecentarse, luego de las severas contracciones que experimentd en el quinguenio
1982-1986. Los egresos por inversion aumentaron a 109% su participacién enel total. Los intereses de
la deuda publica, por el contrario, la disminuyeron en términos reales, como consecuencia de la rebaja
de la prima abonada sobre la tasa internacional tanw en los préstamos de la banca extranjera
{mediante refinanciacién} como en los titulos de deuda emitidos en dolares. (Véase el cuadro 31.)

Como viene aconteciendo desde 1984, la principal fuente de financiamiento fue la colocacion de
titulos publicos denominados en moneda extranjera (délares y marcos). La colocacidn de Bonos del
Tesorero y Letras de Tesoreria suministré financiamiento por encima del déficit de caja, a lo que se
agregaron préstamos externos. De esta forma, por segundo afio consecutivo se amortizod el saldo
correspondiente al crédito del binomio de bancos oficiales —Central y de la Repiblica—, lo que
contribuyd al buen desempefio de la politica moneraria.

iii} El resro del sector pablico no financiero. Aun cuando no se dispone de cifras que permitan
analizar ¢l comportamiento de las cuentas de empresas piblicas y gobiernos locales, es posible inferir
que en términos globales este conglomerado mantuvo el equilibrio, con algunos organismos superavi-
tarios y otros deficitarios.

En este comporramiento influyé de modo determinante el adecuado manejo de los inventarios
de petrdleo por parte de la empresa piblica que posee el monopolio de refinacién. El hechode que en
el afio anterior los precios tendieran a la baja fue aprovechado para acumular cuantiosas existencias, lo
que perminid optimizar €l costo de adquisicién durante 1987.

La politica de precios y tarifas piblicas, por su parte, continué ajustando los ingresos de las
empresas estatales a la variacidn de sus costos.
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Cuadro 1

URUGUAY: PRINCIPALES INDICADORES ECONOMICOS

198] 1982 1983 1984 198% 1986 19877
Indice (1980 = 100)
A. Indicadores econdmicos basicos o
Producto interno bruc a precios de
mercado 101.4 91.2 85.8 84.7 B48 908 95.0
Ingreso nacional bruto 101.6 03.2 B1.2 764 74.8 85.0 91.6
. Poblacion (millones de habitantes) 293 295 297 2.9 301 3.0% 3.00
- Producto interno bruto por habitante . 100.8 90.1 84.1 824 81.9 87.1 91.0
Tasas de crecimiento '
B. Indicadores econdmicos de corto plazo
Producto interno bruto 14 -101 60 13 02 7.0 5.3
Producto interno bruto por habitante 08 - -1006 6.6 220 -0.5 63 4.6
Ingreso nacional bruto ' 1.6 83 128 -5.8 -2 1337 7.8
Tasa de desocupacion” 63 119 155 143 13.0°- 108 9.3
Precios al consumidor ' o '
Diciembre a diciembre 294 205 51.% 66.1 830 70.7 57.3
Variacidn media anual 34.0 19.0 49.2 353.3 72.2 76.4 63.6
Sueldos y salarios reales 7.5 0.3 -20.7 -9.0 14.1 5.8 4.7
Dinero 103 19.8 11.3 56.2 101.5 77.2 658
Ingresos corrientes del gobierno 422 -8.0 50.8 35.0 929 95.2 80.8
Gastos totales del gobierno 43.7 1139 19.9 503 64.8 76.3 81.8
Déficit fiscal/gastos rotales
del gobierno’ 0.5 56.4 20.1 283 16.0 7.0 7.5
Déficit del sector piblico/
producto interno bruw’ 7.1 5.0 4.0
Valor corriente de las exportaciones
de bienes y servicios 11.4 -9.6 -8.2 8.6 -3.0 19.9 36
Valor corriente de las importaciones
de bienes y servicios -2.1 -244 -24.7 -10.7 -4.6 13.6 21.6
Relacién de precios del intercambio
de bienes y servicios 1.4 197 -196  -109 84 18.7 5.3
Millones de délares
C. Secror externo
Saldo del comercio de bienes y servicios  -397 -48 217 222 233 344 149
Pago neto de utilidades e intereses 74 197 288 362 352 278 281
Saldo de la cuenta corrieme -468 -245 -71 -139 -119 66 -132
Saldo de la cuenta capital 494 -172 - 54 183 187 255
Variacién de las reservas interna-
cionales netas 51 -497 -71 -105 43 245 41
Deuda externa bruta 3112 4238 4572 4671 4900 5238 5888
Fuene: CEPAL, sobre la base de cifras oficiales.
“Cifras preliminares. *Tasa media anual en Montevideo, ‘ Purcentajes.
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Cuadro 2

URUGUAY: OFERTA Y DEMANDA GLOBALES

URUGUAY

Oferta global
Producto inteeno bruto a
precios de mercado
Importaciones de bienes
¥ SErvicios

Demanda global
Llemanda interna
Inversion brura interna
Inversitn bruta fija
Construcaién
Maquinaria
Variacién de existencias
Consumo total
Guobierno general
Ptivado
Exportaciones de bienes
y servicios'

Indices Composiciin o
Tasas de crecimiento
(1980 = 100, porcentual

1985 1986 1987° 1980 19877 1984 1985 1986  1947°
771 848 9.6 1305 1238 -3.2 -0.8 9.9 6.9
B48 908 956 1000 1000 -1.3 0.2 7.0 5.3
520 652 744 30.5 238 -116 5.8 254 14.2
77.1 848  90.6 1305 1238 -3.2 -0.8 2.9 6.9
69.4 759 849 1088 966 4.5 -2.5 94 11.8
39 388 487 173 88 19 189 0.5 253
36.9 39.7 47.6 16.7 83 133 232 75 19.9
40.9 399 436 1.1 5.0 74 230 -25 9.3
30.6 40.1 54.0 6.0 39 -280 1.0 31 34.6
96.6 16.} 778 0.6 0.5

75.2 830 918 915 8§78 5.2 0.5 10.4 10.6
1057 1094 1127 125 14.7 0.6 31 3.6 3.0
70.4 788 885 790 731 6.4 -1.4 120 - 123
1158 1292 1194 21.7 271 1.4 45 11.6 -7.6

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

*Cifras preliminares.

Las cifras sobre expostaciones e imporraciones de bienes y servicios se obtuvieron del balance de

pagos en ddlares corrientes convertidos a valores constantes de 1980, mediante indices de precios culculadus por la CEPAL

para dichu etectu

13



Cuadro 3

URUGUAY: COEFICIENTE DE APERTURA DE LA ECONOMIA

tPurcentate vobre of PIB"

Afio X M X+M X-M
1975 19.9 %9 45.4 -5.6
1980 2.7 0.5 51.2 -8.8
1981 227 276 50.3 -4.9
1982 215 262 47.7 -4.7
1983 27.7 32 49.9 5.5
1984 28.4 199 48.3 89
1985 29.7 187 48.4 1.0
1986 30.9 219 52.8 9.0
1987 271 238 50.9 13

Fuente: CEPAL. sobre la base de cifras de) Banco Cenral del Uruguay.

“Subre dutos valuadus en dolares de 1980

URUGUAY: PRODUCTO INTERNO BRUTO POR ACTIVIDAD -
ECONOMICA A PRECIOS DE MERCADO DE 1980

Cuadro 4

Indices (1980 = 100} Composicion Tasas de crecimiento
porcentual

1985 1986  1987° 1980 1987° 1984 1985 1986  1987°
Producto interno bruto 848 907 956 1000 100.0 -1.3 0.2 7.0 5.3
Biepes® 754 828 899 457 429 .18 24 97 86
Agricultura’ 973 1038 1046 0.6 11.6 6.8 4.5 6.7 0.8
Induseria manufacturera 74,6 831.6 92.9 287 279 2.8 -1.6 121 11.0
Construccion 413 40.6 44.8 5.0 13 100 -300 -1.7 10.4
Servicios basicos 90.4 98.0 1033 7.2 7.8 -0.4 21 B.4 5.4
Electricidad, gas y agua 1118 1162 1257 1.4 1.9 0.7 3.4 3.9 8.2
Transporte, almacenamiento
¥ comunicaciones 853 936 978 5.8 5.9 0.3 1.7 9.8 45
Otros servicios 93.1 073 1000 471 493 -0.9 1.9 4,6 2.7
Comercio, testaurantes
v hoteies 722 79.0 83.7 20.2 17.7 -1.8 -0.7 95 58

Propiedad de vivienda 105.0 1055 106.0 6.9 7.6 1.0 2] 0.5 0.5

Otros sectores’ 110.1 1130 1145 200 24.0 0.2 37 26 1.3

Fuente: CEPAL, subre la base de cifras oficiales, reponderadas con la estrucwura de precios cornientes del afico 1980, Por rano,
las tendencias obrenidas no coinciden necesariamente con ks publicadas por los puises en sus cdlculos u precios

consTantes.
d gy L.
Ciras  prefiminares.
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Incluye mineri,

TIncluye el sector peousnie, b silviculiura y o pesca.
estublecimientos financieros, seguros, bienes inmuebles, servicios prestados a las empresas; excluye propiedad de vivienda
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Cuadra §

VRUGUAY: INDICADORES DE LA PRODUCCION AGROPECUARILA

URUGUAY

Indices (1980 = 100)

Tasas de crecimiente

1985 1986 1987 1985 198G 1987
Producto bruto interno” 9.2 103.8 104.6 4.5 6.7 0.8
Indices del volumen fisico
en la produccidn
Agticulwara’ 84.9 83.3 90.7 -4.9 -1.8 8.8
Cereales 85.2 78.5 91.4 -15.7 19 16.5
Oleaginusas 54.2 725 64.3 633 337 -11.3
Sacarigenas 47.7 65.5 55.4 2262 371 -15.3
Raices y tubérculus 76.2 60.3 701 03 -20.9 16.2
Uva para vino 106.9 1243 137.2 6.8 16.3 10.4
Otro 97.5 97.6 102.2 0.6 0.1 4.6
Ganaderia“ 100.2 1120 109.0 10.1 11.8 2.7
(Ganado bovine 85.0 106.0 04.8 29 239 105
Resto ganado 70.8 83.2 86.8 -12.4 17.5 4.3
Lana 1254 133.1 135.4 27.6 6.2 1.7
Leche 1125% 117.1 120.6 69 4.1 3.0
Avicola y apicola 89.0 83.5 89.2 114 -6.2 6.8
Pesca 114.3 112.1 110.5 4.1 -2.0 -1.4

Fuente: CEPAL, sobre la base de cifras oficiales.
“Caleulado con ponderaciones de 1978,
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Cuadro 6

URUGUAY: EVOLUCION DEL PRECIO DEL NOVILLO PARA FAENA

{Dailuares por bilu rite en pie.

1982 1983 1984 1985 1986 1947
Fin de trimestre
1 0.50 0.35 041 0.45 0.37 066

It 0.56 0.34 0.57 0.38 052 062

m 0.60 0.40 0.65% 0.35 0.80 0.78

v 0.30 0.43 0.50 -0.37 0.70 0.59

Fuente: CEPAL. sobre lu base de cifras de instiruciones privadas.
Cuadro 7
URUGUAY: EXISTENCIAS DE GANADO
(Milloner de cabezasy
Bovi Ovi Relac.ién

winos L MIviRes ovinu/boving
1935 8.1 17.1 21
1950 8.2 220 7
1960 8.5 1.7 5
1970 8.6 19.8 23
1980 11.2 20.0 1.8
1985 9.4 212 23
(986 9.3 239 26
1987 9.9 24.4 2.5

Fuenwe: CEPAL, sobre {a base de cifras oficiales
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URUGUAY: INDICADORES DE LA PRODUCCION MANUFACTURERA

Cuadro ¥

URUGUAY

Indice de la produccion
manufacturera
Alimenticia

Otras industrias
alimenticias

Bebidas

Tabaco

Textties

Vesumenta

Cuero

Calzado

Papel

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

Plasticos

Barro, loza y porcelana
Vidrio

Otros productos minerales
ny metilicos

Meudlicas basicas fertosas
Metdlicas basicas no
ferrosas

Productos metilicus
Magquinaria, aparatos y
suministros eléctricos
Material de transporce
Equipo profesional,
cientifico y otros

Orras induserias
manufactureras

Indice (1982 = |0

Tasas de creamiento

1985 1986 1987 1986 1987
94.3 105.7 117.3 121 1.1
890 9{.2 87.0 25 4.6
86.4 885 100.7 2.4 138
79.9 90.4 98.0 13.1 8.4
81.7 81.6 90.6 -0.1 1.0
1328 155.0 156.5 167 1.0
117.] 131.8 141.8 12,6 7.6
85.2 91.7 958 7.6 45
89.5 1070 119.6 196 118
117.5 145.7 1504 24.0 3.2
99.% 102.6 117.2 31 14.2
10351 1422 1723 37.9 21.2
92.2 1102 108.8 19.5 13
78.2 706 81.7 97 15.7
124.2 155.7 176.6 25.4 154
106.1 123.8 142.2 16.7 199
1130 175.7 2332 55.9 32.7
108.] 141.9 176.2 313 24.2
4938 573 77.8 15.) 35.8
94.9 100.0 118.8 5.4 18.8
1289 134.8 145.1 46 7.6
91.4 112.7 134.7 233 19.5
85.5 107.5 123.9 255 15.5
94.0 126.5 195.1 34.6 54.2
754 10%.4 108.8 371 5.2
1074 1326 154.5 235 16.5

Fuente: Banco Contral del Uruguay
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Cuadre ¢

URUGUAY: TASA DE ACTIVIDAD, EMPLEO Y DESEMPLEO
EN MONTEVIDEQ E INTERIOR URBANO

tPorcentuien
Trimestre movil Tasas de
centrady en Actividad Empleo Desempleo
1986
Marzo 59.2 51.9 125
Junic 58.3 51.8 1.2
Septiembre 57.9 520 10.0
Diciembre 59.9 _ 54.1 9.0
1987
Marzo 605 54.3 10,2
Juniv 60.0 54.5 9.1
Septiembre 609 55.8 83
Diciembre 9.7 338 99

Fuente: CEFAL. subre datus de Ja Direccion (renecal de Esvadistica v Gensos,

Cuadro 10

URUGUAY: PROMEDIO SEMANAL DE HORAS TRABAJADAS EN MONTEVIDEO

tPurceniajes)
. Total Induseria Construccion
Fin de manufacturera
trimestre .
. v ‘. Variacio
Promedio Variacion en Promedio ariacion en Promedio ariacion en
duce meses duce meses . doce meses
1987
1 40.2 -1.8 422 0.7 442 7.8
{] 43.3 3.2 4%.7 5.0 418 .
111 431 0.7 45.4 3.8 43.6 4.4
v 41.7 : 0.4 453 1.7 40.3% 5.2
Promedio
anual 421 0.7 44,1 25 4272 2.2

Fuente: CEPAL, sobre dutos de Lo Lireccion General de Estadisoa vy Censos,
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URUGUAY
Cuudro 11

UVRUGUAY: TASA DE DESEMPLEOQ POR RAMA DE ACTIVIDAD.
SEGUN TRIMESTRE MOVIL. MONTEVIDEO. 1986-1988

tPurcentaies 1

Rama de actividad

Trimestre iy
. , Banca. Servicios gu-
movil Industria Transporte .
. : finanzas bernamentales,
centrado en manufac-  Construccion Cometrcio y comu- .. .
. . ¥ SECVICIVS suciales, perso-
turera DICACINnes .
a empresas  nales y pablicos
1986
Enero 101 19.0 105 5 - 6.0 X
Diciembre 10.2 5.7 8.4 3.2 43 5.2
1987
Enero 9.1 8.1 8.7 24 37 5.2
Febrero 8.7 7.0 10.6 4.2 4.6 5.6
Marzo 87 98 ila 36 73 6.0
Abril 8.2 9.4 11.2 38 7.2 5.8
Mayo 85 10.7 9.0 22 5.7 9.8
Junio 19 B.1 8.5 3.6 5.3 5.6
Julio 7.7 8.6 82 29 0.5 9.5
Agosio 79 8.0 i3 418 1.5 48
Septiembre 7.4 85 9.3 4.4 5.7 4.1
Octubre 8.0 87 9.2 4.6 5.1 3.8
Noviembre 8.0 11.4 7.3 4.0 6.9 4.4
Diciembre 8.6 13.5 7.0 4.6 9.1 5.3

Fuente: Direccion General de Estadisuica y Censos.
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Coadro 12
URUGUAY: BALANCE DE PAGOS

t Melfoney de didarer

198G 198] 1982 1983 1984 1985 1986 1987

Balance en cuenta corriente 716 468 245 T -1 .f19 66 -132
Balance comercial -GS -397 -48 217 . 222 233 344 149
Exporaciones de bienes y servicios 15326 1701 1537 1411 1289 1251 1500 1534
Bienes fob 10%9 1230 12% 1156 925 854 1088 1189
Servicios reales” 468 471 281255 365 397 4Ll 365
Transporie v segutos 89 92 Bl 71 69 68 7t 73
Viajes 298 285 106 90 210 235 2598 208
Importaciunes de bienes y servicios 20144 2008 1385 1194 1067 1018 1156 1405
Bienes fub 1668 1592 1038 740 732 675 791 1080
Servicios reales” 476 506 547 455 335 342 365 325
Transporte y seguros 161 174 116 85 80 77 Pl 102
Viaes 203 203 304 259 154 162 150 129
Servicivs de factores -100 -74 -197 288 362 -352 -278 =281
Utilidades - - - - - - - -
Intereses recibidos 68 146 147 63 87 706 93 103
lncereses pagados © -168 2220 -344  -3S0 0 440 428 AT} -384
Otros - - - - - - - -
Transterencias unilaterales privadas 2 3 - - . . . .
Balance en cuenca de capital 811 494 -172 - 54 183 187 255
Transterencias wnilaterales oficiales 7 7 10 11 10 11 25 &
Capital de largo plazo 404 34% 1% 643 30 59 137
Inversion directa (neta) 28y 49 -14 [ 3 -8 5
Inversidn de cartera (neta) -7 3 -7 -16 7 96 86
Ortro capital de largo plazo 122 294 536 653 20 -29 55
Sector oficial 108 110 423 329 46 -23 44
Préscamos recibidus 181 140 456 53] 90 21 74
Amuortizaciunes -66 =27 -29 -198 -43 -44 -30
Bancos comerciales’ 5 -3 -5 37 -1 -3 -1
Préstamos recibidos 7 - 1 43 - - -
Amortizaciones 2 2 -2 -9 -1 -1 -1
Crros sectores’ 9 187 118 287 -25 -1 12
Préstamos recibidos 26 201 182 346 62 30 39
Amorizaciones -17 .14 -04 -58 -87 -31 -27
Capital de corro plazo (neto) 311 303 567  -359 158 -136 -150
Sector oficial 223 -5 83 4} 47 125 5
Bancos comerciales 307 87 240 067 67 -148 -09
Otros secrores 26 221 244 =333 43 13 -87
Errores y omisiones netos 90 -161 1264  -295  -144 250 17%  -130
Balance global” 95 % 417 0 -85 64 2% 1»
Variacion rotal de reservas
i+ significa aument) -112 =51 497 71 10% -43 -245 -41
Oro munetario .22 4 85 52 B -6 -1 -3
Derechos especiales de giro | -10 41 -2 - -10 3 56
Posicion de reserva en el FM) -13 13 -10 10 - - -
Activos en divisas =50 -37 240 -122 106 -30 -310 2
Otros activos -39 -9 3 12 12 -124 18 18
Usw de crédito del FML - - 96 142 -1% 128 45 -2

Fueme: 1980 1980 Fundo Monetario Imernoonmal, Balaice of Payseentt Yearbook, abrid dc YRS 1987 CEPAL. sobre b base
de citras ofiiales
"Citras prelominares “Inchuye Otros servioos o taceoriales "helove Prestumos actos concedidos v Otros acovos
PRIV “Ly dgual o Vantigewsn sotal de B reservas woon signo contrano, mas Asientos de contrapartida,
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Cuadro 13

URUGUAY: EVOLUCION DE LOS TIPOS DE. CAMBIO

URUGUAY

Indices det dpo de

Pramedivs Tipus de cambio cambio real efectiva’
anuales y nominales ]
. ) . Exporta- Importacienes
rrimesrrales (pesas por dolar} )
crones " 2y
1970-1979 3 1264 103.3 1217
1980 9 100.0 100.0 1000
198] 1 96.5 995 95.8
1982 14 1068 101.7 103.7
1984 35 146.2 131.9 136.9
1984 36 135.1 120.6 126.2
1985 (01 136.0 118.6 125.4
1980 152 133.2 §07.7 120.6
1987 227 130.7 102.4 L17.3
1985 :
| 85 140.7 124.4 1309
1 94 1297 1128 119.1
m 106 133.7 115.9 122.6
3% 121 1399 1213 1290
1986
1 132 1391, 116.4° 127.%
1 145 1374 1Ll 1247 -
11 158 1307 105.0 “118.2
v 173 1293 98.4 120
1987
I 192 130.0 101.8 116.5
|| 213 134.6 15.6 1209
1 236 125.4 97.3 1119
v 266 133.0 104.5 1197

Fuenrte: CEPAL, sobre la base de informacivnes del Fonde Moneranio Internacional, Eccadisticas Financieran Internacronales.
*Currespunde al promedio de los indices del ripu de cambio real del peso con respecto a las monedas de lus principales paises
con que Uruguay tene intercambio comercial, ponderados por la importancia relativa de las exportaciones o las
importaciones, segin el caso, hacia o desde esos paises. Desde 1975 4 1979 estas ponderaciones corresponden al promedkide
es0s MIsmos afms ¥ a partic de (980 al promedio del periodo 1980- 1983, En los cilealos se han utibizado prefereatemente
indices de precius al por mayor. Para la metodologia y fuentes utilizadas, véase €l apéndice técnico en el Exendio Leamanico de

' Excluye s principales paises

Amérrcd Latia, 1981,
exporeadares de petrdlen.

*incluye Jos principales paises exportadares de petrdleu.
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Cuadro 14

URUGUAY: PRINCIPALES INDICADORES DEL COMERCIO
EXTERIOR DE BIENES

1981 1982 1983 1984 1985 1986 t087°

Tasas de crecimiento

Expurtaciones fob

Valor 14.8 -15.9 2.2 -11.6 -1.7 27.4 93
Volumen 133 7.3 14.4 -13.0 -0.6 255 -24
Valor unitario 1.4 9.3 -10.7 23 7.1 1.5 12.0
Importaciones fob
Valor 4.6 -348 288 -1.0 -7.8 17.1 6.5
Volumen -9.2 315 2209 39 -10.1 34.2 26.1
Valor unitario 5.1 -4.8 -10.0 -4.7 2.6 -12.7 83
Relacion de precios del
intercambio -38 -5.0 1.1 0.6 9.4 15.0 35

Indices {1980 = 100)

Poder de compra de Jas _ -
exportaciones 109.0 95.9 108.5 100.0 920.] 130.1 131.4

Quiéntum de las exporraciones 1133 105.0 120.1 103.9 103.3 129.6 126.5
Quantum de las imporwaciones 90.8 62.2 49.2 311 46.0 6l.7 77.8
Relacién de precios del

intercambio 96.2 914 203 96.3 87.3 100.4 1039

Fueme: CEPAL, sobre la base de datos del Banco Central del Uruguay.
“Cifras preliminares.
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URUGUAY
Cuadro 19

URUGUAY: COMERCIO EXTERIOR POR ZONAS
GEOGRAFICAS Y ECONOMICAS

tEn porcentdaies 1ofre of rorals

Exportaciones Importaciones

1985 1UR6 1087 1985 108G 1987

Total 100.0 104.0 100.0 100.0 1000 100.0
America 43.9 51.9 46.4 4.3 60.0 58.4
ALADI 278 38.7 30.2 35.3 50.3 ARG
Argentina 7.4 8.2 4.5 12.2 14.2 137
Brasil 16.8 7.2 17.2 17.4 244 244
Méxikuo 04 0. 08 22 74 TS
Otros 24 28 2.6 3] 4.3 24
Estados Unidos 14.7 11.9 148 75 8. EAY
Resto de América 1.3 1.2 14 1.5 1.2 1.8
Europa 3.7 32.6 6.8 26.3 5.6 255
CEE 204 250 28.1 15,3 19.4 0o
Alemania 7.7 9.1 10.3 7.0 7.6 81
Orras 12.7 16.8 17.8 8.3 123 12.9
Evropa oriental 8.1 4.5 5.8 6.3 1.4 1.0
AELC 2.2 1.9 2.8 - 32 4.0 3.4
Ocros 0.1 0.4 0.2 0.1 0.1
Resto del mundo 244 15.5 16.8 204 14.3 16.)
Africa 1.8 15 1.6 10.5 27 5.4
Asia 10.9 10.7 8.7 3.8 5.9 0.2
Medio Oriente 1040 28 5.0 14.7 53 1.0
Ocros 04 0.5 1.4 0.3 0.5 0.5

Fuente: CEPAL, subre la base de duros del Banco Ceneral del Usuguay.
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Cuadro 16

URUGUAY: EXPORTACIONES DE BIENES FOB

Millones de ddlares

Compusicion

Tasas de crecimiento

porcentual
1980 198% 1986 1987 1980 1987 1985 1986 1987
Total 1 058 853 1087 1189 100.0 1000 7.7 274 9.4
Tradicionales 415 293 402 392 39.3 330 -134 373 -25
No tradicionales 642 560 685 796 60.7 67.0 -4.4 223 16.2
Principales secciones
Animales vivos y productos
del reino animal 264 202 299 256 249 215 -115 459  -13.2
Carne vacuna 15% 110 164 123 14.7 105 -187 490  -23.8
Carne ovina 14 6 22 6 14 0.5 -4.2 26006 727
Ortros 93 83 108 124 89 10.4 -0.8 27 14.8
Productus del reino vegeral 108 141 134 99 10.2 23 95 5.0 -261
Attoz 64 81 78 53 6.1 45 40.1 S WA ¥
Otros 43 o0 5% 40 4.1 9 -153 8% +164
Grasas y aceives 18 5 8 4 1.8 03 .26 600 -500
Productos alimenticios,
bebidas y tabaco 32 23 36 35 31 29 159 565 .28
Productos minerales 12 ] 5 4 1.2 04 750 4000 20,0
Materias plasticas y manu-
factueas del caucho 20 13 20 30 20 25 LIN 53.8 50.0
Cueros, pieles y productos
de cuera 143 114 148 198 13.06 16.7  -22.2 298 338
Pieles y cueros 40 6l 74 83 38 70 -33) 213 12.2
Manufactura de cueros 52 27 36 57 49 48 -108 333 58.3
Peleteria y confecciones
de peleteria 51 25 37 57 49 4.8 4.5 48.0 54.0
Materias texriles y sus
manufacturas 306 26] 3le 384 290 323 7.1 211 2153
Lana sucia 102 52 57 76 97 6.4 9.2 9.7 333
Lana lavada 23 17 29 30 2.2 25 24 70.6 3.4
Tops 87 94 114 135 82 1.4 4.8 213 18.4
Onros 93 97 114 142 89 1.9 -166 17.5 24.6
Calzados v otros 20 7 9 1] 1.9 09 -248 28.6 2.2
Productos quimicos y conexos 50 17 6.5 34,0
O 6 8 } 24y, } 35 B8 a4

Fuente: CEPAL, subse la base de daros del Banco Central del Uruguay.
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URUGUAY

Cuadro 17

URUGUAY: IMPORTACIONES DE BIENES, CIF

Millones de ddlares Compusicién Tasas de crecimtento
) porcentual
1980 1985 1986 1087 1980 1987 1985 1986 1987
Toral 1 680 715 838 1129 100.0 100.0 .78 173 347
Bienes de consumo 177 51 79 130 108 .l 1.6 0.8 $49 649
Matertas primas y
bienes intermedios 1 226 608 662 848 743 751 -7.1 . 88 281
Petcdleo y combustibles 454 223 140 166 275 14.7 -17.4 -37.2 18.8
O1ros 772 385 522 68) 46.8 60,3 0.2 35.5 . 305
Bienes de capital 245 5% 97 151 14.9 134 21 76.4 553
Fuente: CEPAL, sobre la base de datos del Banco Central del Uruguay.
Cuadro 18
URUGUAY: INDICADORES DEL ENDEUDAMIENTO EXTERNO
{ Msllones de dolarer)
1980 1981 1982 1983 1984 1985 1986 - ‘1987
Deunda exeerna bruta 2138 3112 4238 4572 4 671 4 900 5 238 _ 5-888:
Deuda pibiica 1165 1447 2688 3180 3163 35351 3829 4228
Sector financiero 186 o207 1 088 1 565 | 497 1629° 1716 1803
Sector no financiero 996 - 1197 1617 1632 1638 1922 2113 - -2425
Deuda externa neta -1 046 274 1790 2523 2 964 2911 2631 . 2788
Deuda privada no garanu-
zada por el Estado 974 1 665 155 1392 1508 1349 1410 1 660
Servicio de la deuda 270 279 512 536 545 598 497 582
Amortizaciones 105 59 168 186 96 170 126 198
Intereses 165 220 344 350 449 428 371 184
Porcentajes subre exporra-
ciones de bienes y servicios’
Servicio de la deuda 17.6 16.4 393 41.2 42.3 47.7 331 375
Deuda externa sector piblico 763 851 2063 2446 2454 2834 2553  27Z1
Deuda externa bruta 140.8 183.0 325.2 351.7 362.4 3911 3492 3789
Deuda exterpa nera -68.5 16.1 1374 194.1 230.0 2323 175.4 179.4

Fuente: Daus elaborados por ol Banvo Ceatral del Uruguay.
Y Excludda ventas de o
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Cuadro 19

URUGUAY: OBLIGACIONES EN MONEDA EXTRANJERA
DEL SECTOR PUBLICO

{Milloner de dofurer)

1980 1981 1982 1983 1984 1985 1986 1987

Deuda externa bruta del
sector publico L 164 1 447 2 687 3180 3162 3 550 3 828 4 227

Obligaciones en moneda
extranjera con ¢l sector

privado residente 199 416 561 739 1 035 1 206 t 38t 1 480
Banco Central 37 91 166 422 513 567 605 611
Con bancos privadus 37 91 166 422 513 553 579 581
Con secror privado
no bancario 13 26 30
Banco de la Repiblica 142 245 207 199 263 399 466 568
Con bancos privados 2 1 | l 1 |

Con secror privadu

no bancario 140 244 206 198 202 399 465 567
Banco Hipotecario 55 139 66 9% 132 135 148

Con bancos privados 50 72

Coen sector privado

no bancario 5 67 66 9 132 13% 148

Sector piblico no
financiero 20 24 47 71 159 17 174 151

Obligaciones totales en
moneda extranjera del
sector pablico ) 364 1 863 3249 3939 4198 4757 5209 5707

Fuente: Datws ¢laburados por €l Banco Cenrral del Uruguay.
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Cuadro 20

URUGUAY: EVOLUCION DE LOS PRECIOS INTERNOQOS

thn porcentafe

URUGUAY

Indice de precios al consumidor
Alimentacion
Indumentariz
Vivienda
Varios

Indice de precios al por mayor
{nacionales)
Productos agropecuatios
Agricolas
Pecuarios
Productos manufaciurados

Indice de precios al consumidor
Alimentacion
Indumentaria
Vivienda
Varios

Indice de precios al por mayor
(nacionales)
Productos agropecuarios
Agricolas
Pecuarios
Productos manufacturados

1980 1981 1982 1083 1984 1985 1986 1V87
Variacion media anual
635 4.0 19.0 49.2 55.3 722 76.4° 63.6
57.9 5.6 11.7 F4.1 68.8 630 925 59.6
52.3 233 0.8 50.7 05.2 1040.2 731 709
77.8 57.9 309 34.3 31.2 61.5 55.6 65.0
656 359 21.3 59.4 50.9 87.8
41.8 234 129 735 77.4 6.6 67.2 033
187 9.8 76 892 90.2 53.4 837 677
49.9 14.0 12.4 84.9 65.4 5.2 859 40.7
3.8 69 4.1 925 1081 50.1 82.0 854
51.0 280 14.4 693 71.6 Bl 626 618
Variacion diciembre a diciembre
42.8 204 205 515 66,1 83.0 70.7" 7.3
335 25.2 13.3 59.7 775 712 91.9 422
77 18.8 8.0 64,7 89.6 920 76.0 62.7
63.7 42.9 288 30.9 B9 77.1 42.6 722
47.9 26.3 279 59.8 68.1 1028
28.6 14.9 335 738 B4.0 742 669 57.2
14.7 5.2 17.9 118.6 9203 41.1 108.5 3.3
68.3 14.2 5.5 1111 70.5 71.9 795 25.7
79 2.7 41.9 123.8 103.0 244 130.1 47.%
329 18.1 379 629 82.0 85.% 56.1 635

Fuente: CEPAL. sobre lu base de daros del Banco Central del Uruguay y la Direccion General de Lstadisoca v Censos

“A partir de 1986, corresponde o nuevo indice de precios base diciembre de 1985, con una desagregacion distinca
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Cuadry 2t

URUGUAY: INDICE DE PRECIOS AL CONSUMIDOR Y AL POR MAYOR

Evolucion de los dltimos doce meses

Al por mayor praductas nacionales
Al consumidor

Nivel general Manufacturados Agropecuarios
1986
Enere 84.2 75.2 83.1 51.4
Febrero 85.1 73.2 818 46.1
Marzo 83.2 680 734 507
Abrii 74.6 56.6 59.4 47.1
Mavyo 71.7 555 56.% 919
Junic 74.8 63,1 62.1 67.1
Juiio 74.0 625 50.1 87.6
Agusto 74.8 679 57.7 107.7
Septiembre 76.5 723 50.3 122.8
Ocwubre 78.5 752 62.0 1239
Noviembre 749 70.0 58.7 1139
Diciembre 70.7 67.0 56.1 108.4
1987
Enero ' 679 64.1 55.6 94.9
Febrero 67.4 66.1 55.7 106.6
Marzo 70.0 67.5 60.3 938
Abril 66.2 65.1 58.% 89.4
Mayo 65.7 656 60.7 83.3
Junio 65.1 624 39.4 733
fulio 653 65.1 65.8 62.9
Agosty : 638 64.9 60.0 61.4
Septiembre 60.7 64.4 659.5 6l.4
Octubre 60.1 : 60.0 62.6 52.8
Noviembre 59.9 60.6 64.2 . 50.1
Dhiciembre 57.3 57.2 63.5 39.3

Fuente: Datos elaboradus por €l Banco Central del Uruguay.
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Cuadro 22

URUGUAY: EVOLUCION DE LOS SALARIOS®

t Variacion media anual

URUGUAY

Salarios nominales
Sector publico
Sector privado

Salarios reales
Sector publico
Sector privado

1980 1981 1982 1983 1984 1985 1986 1987
064.4 43.6 18.3 18.3 ql.0 99.3 86.7 71.3
74.6 427 18.6 16.9 35.3 9.4 83.0 643
54.6 44.6 17.8 200 47.5 9.3 89.2 768
0.4 7.5 -0.3 -20.7 9.0 td.1 5.8 47

5.9 71 -0.1 -216 -12.9 14.1 37 05

0.3 7.9 -0.7 -19.7 -5.0 149 7.3 7.9

Fuente: Daros elabirados por la Drreciomn General de Estadistica v Census.

“Calculados sobre Ja base de los aumentos minimos decretados por el gobierno hasra octubree de 1980 v de los salarios

efectivamente pagados 3 partir de esa fecha

URUGUAY: SALARIOS PRIVADOS

Cuadro 23

Mes de ajuste

Pauta oficiat

" Variacion salarios en
cuatrimesire posterior

Inflacion en cuatrimestre

Anterior Posterior

1986

Febrero 18 20 24 17
Junio 1% 21 17 22
Qctubre 17 22 21 18
1987

Eebrero 16 19 18 16
Junio 14.5 20 16 14
Octubre 14 20 18 [h]

Fuente: CEPAL, sobre la base de datus oficiales y comunicados de prensa.

?Fijadat pur decren.
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Cuadro 24

URUGUAY: PRINCIPALES VARIABLES MONETARILAS

ihn s doe milloney de gieros pen

Efectivo en - Depdsitus Dinero Depdsitos Subtotal  Depositos Total

Fio de pucr’ler_del en lelenta M. a plazo M e M.
publico corriente m/n
(1} 2 BrEiht ) (H=thitq) 6 (7r=5)+0)

1980 5.1 36 87 149 230 125 30.1
1981 G.] 3.5 4.0 185 281 244 525
1982 7.9 3.6 1.5 20.4 ile 94 913
1983 B4 4.4 12.8 244 37.2 66,0 1038
1984 121 19 200 337 536 106.0 159.6
{985 234 16.9 40.3 623 102.0 2054 3079
1986 430 28.4 T4 93.5 164.9 3739 5388
1987 76.4 42.0 118.4 140.0 259.0 G208 H88.8

Fuente: CEPAL. sobre o buse de daros del Banco Central del Uruguay.

Cuadro 25

URUGUAY: PRINCIPALES RELACIONES MONETARIAS

tPorcentaie del producto interny brutos

Efectivo en . Lepositos .. Porcentaje de M.

Afio poder del Pinero 2 plazo M. Depbsitos . .

piblico | m/n m/e Depositos @ Depdsitos

plazo m/n m/e

1976 5.2 8.7 5.2 13.9 5.2 27.1 271
1977 4.8 78 5.5 133 90 247 40.4
1978 4.7 7.9 7.6 15.% 1.8 27.8 43.2
1979 4.3 7.7 9.7 17.4 11.0 34.1 18.7
1980 4.5 7.9 12.3 20.2 111 393 355
198] 4.6 75 13.6 211 15.1 77 4.6
1982 5.4 82 15.1 233 326 271 58.3
1943 4.4 6.5 120 185 338 230 64.6
1984 4.1 6.8 11.4 18.2 5.9 210 664
1985 4.6 7.9 12.1 20,0 40.0 20.2 66,7
FUBG 4.6 7.6 9.9 17.5 3.6 174 oYy
1987 4.7 7.5 8> 16.0 38.9 158 0.8

Fuenie: CEPAL, sobre 1 base de daeos ded Banco Ceneral dol Urugon
“Sobre Ja puse de promedios anuales cilculados mediante L semisuma de jos daros a tines de cada abo
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URUGUAY
Cuadro 26

URUGUAY: BALANCE MONETARIO DEL BANCO CENTRAL.
FACTORES DE CREACION Y ABSORCION DE LA EMISION

En porcenuye sobre

Emusion al Variacion de

31/12/1980 la emision
Emision 71.7 100.0
Creacion 148.8 207.5
Reservas internacionales peras 19.3 260.9
Crédito al sector pablico® 46,2 63.4
Crédito al sistema bancario® 7.0 9%
Crédito al Banco Hipotecario® 483 67.3
Qtras cuentas nedas 280 30.)
Absorcion 2771 1075
Letras de Regulacion Monetaria -16.5 230
Crédito al sector privado” (14 -0.5
Depésitos vista BROU -95.4 -77.3
Depositos vista banca privada -4.8 0.7

Fuente: CEPAL, sobre la base de dats del Banco Central del Uraguay.
“Significa €l netw de activos y pasivos. Asi un retiro de depositos aceda como aumento de crédico.
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Cuadro 27
URUGUAY: TASA DE INTERES REAL EN MONEDA NACIONAL

(Parcentaic attndl:

Tasa nominal Tasa real
Periodo Banca privada BCUL l:fgﬁ(ie Bunca privada BCU
fin d
In <€ Activa (12 meses)
trimestre . . . . .
Pasiva prefe- Pasiva antes| Pasiva Activy Pasiva
rente
1985
1Y 744 80.0 73.0 830 -4.7 1.6 -5.5
1986
] 69.0 76.0 730 83.2 -78 -39 56
1 59.2 82.0 66.0 748 8.9 4.1 -5.0
1l 55.4 758 60.0 76.9 -11.7 -0.4 -3
IAY 59.2 734 67.0 70.6 -0.7 16 21
1987
! 58.4 720 67.0 70.0 6.8 1.2 -1.8
I 59.4 77.0 67.0 6%.1 -3.5 7.2 1.2
I 61.2 76.0 68.0 60.7 03 9.5 43
v 63.5 78.0 72.0 57.3 39 13.2 &3

Fuente: CEPAL, sobre la base de datos del Banwo Cencral def Uruguay,
Nota: La Tasa real se mide detlacionando lu casa nominal por la infiacion anuval anterior, en la hipotesis de que lus expectativas
del piblico se furmun proyectando esta Gltima.

Cuadro 28

URUGUAY: INGRESOS Y GASTOS EN LA ADMINISTRACION CENTRAL

Miles de millones de nuevos pesos Tasas de crecimientw
1980 1985 1986 1987° 1985 19806 1987°

ingresos corrientes 13 77 150 271 92.9 94.8 807
Impuestos internos 11 58 110 210 167.2 89.7 90.9
Impuestos al comercio exterior 3 10 24 40 72.8 140.0 66.7
Ortros ingresos | 9 16 21 43.3 77.8 31.3

(rastos corrientes 13 84 147 262 054 75.0 78.2

Aburry corriente 2 -7 3 4

Inversion o2 8 14 3] 9.0 75.0 121.4

Gastos nwales 15 01 161 203 48 76.9 B2.0

Déficit (-1 o superavit (+) - -15 211 .22

Financiamienu - 15 I 22
Crédito newo BCU-BROU! _ - I -7 15
Colocacion neta - 1

Fuente: CEPAL. sobfe ba base de ofras oticiaies
“Citras predomunares
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URUGUAY: SIGNIFICACION DE LOS INGRESOS. EGRESOS Y DEFICIT

Coadro 29

DE LA ADMINISTRACION CENTRAL

URUGUAY

Purcentaje sobre producto interno bruto Déficit en
Afios porcentaje
Ingresus Egresos Saldo de egresos
1976 13.6 16.2 226 15.9
1977 14.8 16.0 -1.2 7.6
1978 14.1 15.4 -1.3 8.4
1979 14.5 14.4 0.1
1980 16.1 6.1
1981 17.4 17.5 0.1 0.5
1982 15.2 239 -8.7 30.4
1983 15.6 19.6 -4.G 20.1
1984 13.5 188 -9.3 283
1985 14.9 17.8 -2.9 16.0
1986 15.9 17.1 -1.2 7.0
1987 16.7 181 1.4 7.5

Fuente: Datus elaborados por el Banco Cenwral ¥ la Contaduria General de la Nacion.
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Cuadro 30
UVRUGUAY: INGRESOS Y GASTOS DE LA ADMINISTRACION CENTRAL

tVariacioney en purceitaien

1985 JORG 1987
Nominal Real Nominal Real Nominat Real
ingresos corrientes 92.9 12.0 95.2 10.6 0.8 10.6
Impuestos tnternuos 107.3 20.3 877 0.4 916 17.2
Sabre producciones y
TraNsSICCIones IR 15.4 80.5 23 85.9 133
Valor agregado 895 10.0 85.2 5.0 88.8 15.5
Combustibles 105.2 192 RY 8.7 80.9 106
Tabacos 833 6.4 38.6 <109 59.7 223
Qrros indirectos 1535 47.2 110.0 19.0 913 V7.0
Sobre ingresos 61y 6.0 1388 354 1158 3240
Sobre patrimamio 1258 3 115.0 19 vl7 17.2
Otros 2183 84.8 606 -0.0 377.2 1919
Menos: documentos recibidos 35.5 -21.3 H8.7 7.0 823 11.5
Impuestos al comercio extenor 728 0.3 120.4 30.6 GB.O 51
Sobre importaciones 925 1.8 1350 332
Sobre exportaciones 101 -47.7 111.7 3.0
Aduana ¥ uiros 78.4 36 108.5 18.2
Ortros ingresos 433 -16.8 104.5 15.9 269 -224
Gasros corrientes 65.4 -3.9 75.5 0.5 78.5 9.2
Remuneraciones 87.0 6.0 726 5.6
Aportes y asistencia al seguro
social 713 -0.5 58.9 -9.9 87.2 14.5
Compra de bienes vy servicios 61.1 -6.4 127.% 29.0 80.8 10.6
Intereses de deuda piblica o8¢ 15.5 594 9.6 51.1 7.6
Ouros V2.7 =345 457 -17.4 107.6 27.0
Inversiones 59.0 -7.7 84.2 4.4 115.6 3.9
Gasro total 64.8 -4.3 76.3 81.8 11.2

Fuente: CEPAL. sobre lu base de datos de la Contaduria General de la Nacion.
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Cuadro 31

URUGUAY

URUGUAY: ESTRUCTURA DEL GASTO DE LA ADMINISTRACION CENTRAL

thn porcentajes)

1980 1985 1986 1987
Tomal 100.0 100.0 100.0 100.0
Remuneraciones 299 3.8 30.1
Aportes y transferencias a 63.%
Seguridad Social 29.0 6.2 269
Transferencias a organismos
poblicos” 5.3 85 6.2 8.0
Gastus no personales 16.6 12.2 15.8 15.7
Intereses deuda publica 22 1.5 104 8.6
Gastos de capical 2.1 83 89 10.6
Orrus 0.3 0.4 08

Fuente: Concaduria General de fa Nacidn hasta 1981, A partir de 1982 version unificada de Tesoreria y Concaduria General de tu

Nacion.

“Incluye; Anticipos, subsidios, subvenciones ¥ Fondo Naconal de Viviendas.
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