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Lﬂi“‘:i:*:h QUEITIE ser wn Togue dr alen-
o !- como wne hee roja e un labiero
o e reren, Que desearia ro ser oloy-
LT mu'ur debe buscur comunikocion en une
"mi_ nmru:&‘;:ﬁvr;mnm ex difredl. Que-
- Ll L "F'“** ! Lo conciencie no noa
dru MrOTAE uruguaio b decocedo o pdedide
resevvies gue he regatrodo of BCU en fax tres
prirmerg e del oo, pov 130 miltlones de
ddlares. Lo cifte es inguivtante, pero o proble-
mo we mucho mds ofid N le pérdide fuery wea
fora, o fenirio por gud durer. Ih ede con,
vl hecho ¢ desrocwr tol ver fovre ol elevedo
miveY gue ke reserves comervarion desyedy de
wre perdichs, digarrnos, vy ofros doa © Iee Cenie
mares ge milipesesy, e cormo e aptited gue elfo
confiwre @ o outoroknd monmeiaria e FEponer
los fomgion repdiierre o crediie s foeve Fccesa-
rio, A vemder ovo, on afpume medide dun sin
prendario. Y, por ende, ke cupucidod de lo outo-
ridisd moneture perd capewr oso chese de tem:
o
Ay Pereea g auUtiay @rricwa Ser unag
e sisemdtrcn G reservs, € decir, un
fipo emferamente diverso de rormienta. Por

gud rtd perdrerndo resens o BCU? (Porqué
lus exportaciones fuvieron un bafon? Porgué

habo que pogar wnd cuenty de petrdleo? ¢Por
gue las lmporteciones mostraron un pico for-
tuito’? JPorguéd elguien nwo que reembolsar
an préstamo’ JPor una covnbinacion de varias
ge estas circumstancias, reunides por el azar?
S ol fuere e cosa, habris, como deciamas,
poca de qué preocuparse. El problema surge,
5i, como fenemos nasolros, ef

sim  embargo,
BCU estd perdiendo dblares sencillamente
vo no quiere tener

porgue el pablico urugug
pesos, porque ha desarrollado respecto de
nueszre monede una grave intolerancia, mien-
mus o fisco persiste en administrdrsela et
ey dasrs
Obsénernse las cifras de las primeras lres sé-
panas de 1952 Estdn dominadas por el crédito
dei BCU & sector plblico, que totelizdé unos
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Una emergencia

gigntescon NS 1630 mallones. Alos turvidh
mente, lon boncox ofickalen Mevaron o BCU
peas 4 20 mitlomes, v lay bamoon privedos unag
ol cevea o T 150 millone, Dechue iefan
evhin dat partidar contral than, |y agregado un
PeQuena Importe A PaminT reveltante de i
varinded de ofros conceptos, guedke un selfido
de orifine interem ero o s far con e xpan:
sida monctaria de eprosinmademente NE 100D

myilone

S of patblivo hublese estinfo conforne con
ftemer eare sioc k oo fonal ofe pesios st pos,
¢l BCLU mo habria perdido reserves. SI hibiese
tomado  tempo amstar ef Swock efectivo of”
deseaddo, e habrian perdidfo menos reservas,
por of momento, de las que se perdieron, 50 fat
gente no hubiese querido conservar i un seler
peso adicional de fos que el BCU finpriemid e
las primeras tres sermanus del oo, s¢ Dalbor it
perdido el equivalente de los dichos NS 1.020
millones, o sed wunos 90 millones de dafares,
Pero se perdieroh 130 millones, muy cercd de
S0 ojo mds de lo que la expansion crediticle
podria explicar, Naturolmente, la expansion
monetaria de diclembre cuentd, pero ef nivel
de existencias de caja o fin de atla eru bajo,
oun comparado con el de¢ los Meses fnmedia:
ramente anteriores.

1 a conclusion parece absolutamente inrerviter-
ble: uma parte considerable de la pérdida de

semanus de 1982,

reservas de fas primeras Ires :
tal ver muy cercang a un tercio, €s impuitable

a una crisis de confignzd. Aunque lus necesida-
des de crédito del sector publico bajaran abrup-
tamente —y es impensable que dejaran de hg-
cerfo, v que su volumen desmesurado a princi-
os de ario no esté fuertemente influido por la
infortunada supresion artificial del déficit en
diciembre— la pérdida de reservas debida a
falta de confianza tenderia a continuar, proba-
blemente aun a acelerarse. Ese flujo sistemidtico
es of verdodero problema.

(Qué debe hacerse, entonces? Lo primerg
parece ser que las autoridades tomen concjen-
cia de la situacion critica en que se encuentrg
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wi politica y, para ¢l coso de que yd ld posean,
que ¢lky 5¢ tradized en sus aelos con und el
dad que por ¢ momento he ¢stado dusente.
I o8 actos del gobierno deberian reflefor lo com-
premyion de que estdn perdiendo la batalle de
fas expectativas, tanta en el [rente de la credi-
hilledaed elirecta en lo tablita, donde el BROU
apurece alistado en [Hlas de fos escdpticos, coma
en el frente del déticit fiscal y ef gusto publico,
o e de los prerrequisitos de lu viabilidad de la
tablita. Del primer aspecta nos ocupamos en ef
editarial de nuestra altima edicién. Hoy quere-
mias referirnas ol segunde de manera particulr.
Lt Ministre Arisemerdi, oyindose en fos
decivianes del reclente coneluve, ha usegurado
que este o e nivelario el presupuesta. Otrg
tanto e hecho mds recientermente desde Ispgef
ef Presidente Gl Diar. Uno no puede mengg
e preguntorse 51 se dan cuentd que o gente
fes cree. Quererntas decle, que los bafane o
BCU estdn proclomanda que el pablice es def
ta lo menor dtenclon o sus palaby, na pres-
imputa @ la clase de declamaejones a5, Que fgg
que yd han oldo tantas veces, @ Protocol,
absolutarmente convencidos de ql:: estan 1,
siendo neqadas por fos hechos ca:ﬂ;a:mfnwh

los létanos,

p:g?!;r:s ;frén de mds, y que sélo cuentan los

Rl gobierno uriguayo necesita fg

Ao ;t.r poblacion ahora, Tenerla a ﬂ;ﬂg
© hayan cerrado Jgs cuentas, no es

Stante. ¥ (os hechos
:: :: ?:T" consistir en acm%'qf:g”qﬁ" nr;ﬂh
dudg m};’:’f‘m de la politica mds allé de m‘g:
e su' pr e E ! gobierno no necesita apearse
es poromesd de no dejar funcionarios cesan-

fes
21 Pero es absolutamente imperativo que

Opte de jnmediato, sin
ningunag comision, nlgunﬁggi: =
tal —la privatizacién de una gran empresa, la
L‘fqus‘ura de una gran oficina— que se apodere
por asalto de la confianza nacional. =
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