Estabilidad monetaria y finanzas publicas

No se puede negar una
cierta gallardia a la per-
sistencia de las autorida-
des uruguayas en mante-
ner su sistema tabular de
cambio, en medio de las
defecciones de todos los
deméas paises vecinos
empenados en similares
empresas estabilizadoras,
y en medio del generali-
zado escepticismode sus
connacionales.

Es preciso ademas re-
conocer que, de tener éxi-
to en esa empresa, se abri-
rian al pais perspectivas
econdémicas sumamente
favorables. No hace mu-
cho, en un seminario or-
ganizado por el Banco
Central, el Profesor Ro-
bert Mundell recordaba la
decisiéon de la corona bri-
tanica, en ocasién de una
reacufiacion a fines del
siglo XVII, de no devaluar
la libra, y co6mo esa tesitu-
ra, continuando una equi-
valente de Isabel |l en una
oportunidad similar siglo
y medio antes, confirié a
Inglaterra un crédito ani-
co en la época, y le abrié
las puertas financieras
del imperio. Mutatis mu-

tandis, el impacto de una
afirmacioén del crédito in-
ternacional del Uruguay
sobre nuestras posibili-
dades de desarrollo serian
dificiles de sobreestimar.
Al mismo tiempo, las di-
ficultades que el gobier-
no debe enfrentar no son
desdefables, particular-
mente en el area de la
credibilidad de la politica.
Podria afirmarse que pa-
ra resultar viable en defi-
nitiva, ésta tiene que ga-
nar la confianza del publi-
co, entre otras razones, y
principalmente, porque la
falta de un horizonte mo-
netario despejado ocupa
sin duda un lugar impor-
tante entre las fuerzas
que estan manteniendo
deprimido el nivel de acti-
vidad econdmica. Y en
esa direcciéon nadie po-
dria afirmar que las auto-
ridades estan haciendo
progresos significativos.
Tampoco podria decir-
se que el escepticismo
que les cierra el paso sea
una actitud recalcitrante,
que no cede ante la razén,
porque para desechar
esa hipotesis basta con

dar a las finanzas publi-
cas un ligero vistazo, co-
mo haremos ahora en el
Cuadro siguiente.

y alarmante, abandono
de aquella disciplina.

El publico sabe que la

clase de finanzas publi-

Ingresos, gastos y superavit/déficit (—)
como % del PBI

Ingresos Gastos Superavit

1976 14.2 16.8 — 2.6
1977 145 156 -1
1978 14.3 15.3 —1.0
1979 16.7 159 08
1980 16.0 15.8 0.2
1981 171 're 0
1982, 1er. trim.* 12.7 23.0 — 103

2° trim.* 150 208 — 58

* Cifras ajustadas por estacionalidad.

El cuatrienio 1977-80
narra una historia de
ejemplar disciplina fiscal,
pero ya 1981 da mues-
tras claras de un afloja-
miento de ladisciplina del
lado del gasto. La caida
del ingreso fiscal en el
primer semestre de este
afo puede imputarse a la
recesion, pero el fuerte
aumento del gasto dificil-
mente pueda atribuirse a

otra cosa que un ulterior,

cas que nos ha mostrado
el ultimo afno y medio es
incompatible con el man-
tenimiento de la politica
actual en materia cambia-
ria, y no hace mas que
extraer las inferencias na-
turales. Ademas el publi-
co observa que el gobier-
no:
* carece de capacidad
de decisiéon en el area
del redimensionamiento
del estado y de la devo-

lucién de empresas es-
tatales al sector priva-
do;

* persiste en atarse las
manos en materia de
gestion de sus reservas
internacionales, en una
actitud de sumisién al
mito tradicional del oro;
y
* rehusa autolimitarse
en eluso de laimpreso-
ra de billetes, a la que
en el primer trimestre
de 1982 hizo funcionar
frenéticamente.

En efecto, la gente si-
gue sin creer en la viabili-
dad final del sistemacam-
biario tabular, pero es di-
ficil reprocharselo. Son
las autoridades las que
deberian comprender que
si pierden la decisiva ba-
talla de las expectativas,
la historia va a registrar
ese resultado en el débito
de su cuenta.

Seriauna lastimaque el
resultado en definitiva
fuera ése, porque, como
deciamos al principio, hay
gallardia en la actitud uru-

guaya y, sobre todo, hay
promesa.



