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EDITORIAL
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ana drdaticn de Ia lasa
s domdéaticon del s/atema finan-

ow crecimiento 88 L0 K e otra manera debe amorrighae
plera, O, r‘l"l" .:p.,.,mn de su crédito Mhmﬂmﬂi:
pruscaments Jruguay. 8 pxpansidn el c qnees
kg :nd'" 'f.du a 6% del PRI en e/ quinquenio @ A .5
/ cayd sl 2.0% en 1088, y promedid !d:l';';l
mn_,,pﬂmm% (pero con un sento real medio :
MDLN,, p‘mmr. gdlo 0.6% en ol Inquenio). L
mmnl mo o obvin, & amortiguyam nfo de la expansion
crod = ne gue éafa puedo controlarsa, y dala
ol prosess obre la"de un prado bajo de

an &
premiza A SU “"E -';"’“, reapecto del crédito de loa bancos

dependencia del roplo délicit
oficinles P;';n"fn';::i;;:-pmnmu en algin medio para

El megu - tativas directaments; os decir, aln dar tlam-
,-.wrmr‘ru o mmib' y error con que muchos econom/afas
po -Lr:n mm'm agentes forman habltualmente aus axpecia-
m'; S/ ol crédito »e restringe drdsticamente pero los agen-
fes siguen previendo ia continuvacidn aproximada de la lasa
de inflacion me generana una fuerte fensidon financlera
¢ nes (asas reales de inferda, y aguda recesl/on).

En 1923 en Alemania el método conaiatid en Ia creacién
de una nueva moneda que se suponia garantirada por una
hipoteca global sobre foda la tlerra alemana (Rentenmark) y
on 1948 en ol mismo pals conslatid en la indisponibilidad de
ia casi tofalidad de los depdasitos bancarios. En los planes
Austral y Tropical lo mismo que en el Antdrtico (s/ se nos

rmite seguirllamando as/a la experiencia uruguaya del 68-

) consistié en un control de precios y salarios.

El ingrediente opcional pero psicolégicament
al
;:;tﬁﬁndr:ﬁg du'r la unidad monetaria. Ya muncfn:::::?;
enfenmark en Alemania en 1923;
Deutschmark sucedié al Reich Feidkison
smark; el Ausir
H%!o;m;nﬂnn y el Cruzado al Cruzeiro. iy
0 dec/amos, esto puede ser util yel truco para revertir

conaiste en
El primer presigot

ﬁnﬂbﬂﬂ.I Bfﬂﬂbiﬂmo uru
- guayointentar ahora una politica
antiinflacionaria de choque? Y, e A
Hf;us caracteristicas? » 8N 856 caso, {cudles deberan
| argumento principal para abo
gar porla adopcitn de un
Pian Oriental radica en las enormes dificultades que plantea

Plan Austral, Plan Tropical, Plan...

la astrategia alternativa No consideramos dobatibie of Obje-
tivo de abatir sustanclalmente la Inflacidn. 8i no aplicamaog
una poltica de choque, astamos reducidos al gradualiamao, Ig
reduccién poco a poco de la tasa de crecimianto del crédiig
Interno nominal Eafe método parece adecuado para inflacio.-
nes del orden del 10 al 20%, paro nosolros, aunque lejos dei
1600-1700% do Argentina a mediados de 1085, y del 500-
600% de Brasil de principios de 1986, eatamos de fodoa
modoa an un nivel de inflaclén galopante, profundamente
embaeblda on laa expectativas dal plblico, y por tanto
sumamente dificll de abatir por medios gradualisfas
Caon todo, no ne advierte an nuestro caso por ol momenio
ol grado de urgencia que deblé Impulsar al Dr. Alfonain en
Junio del aflo pasado, cuando Ila Inflacién se habia vuelip
incontrolable —los precios al por mayor subleron a una lasg
anual de 300 mil por clento en la primera mitad de aquel
mes— nl alquiora con ol grado de apremio que para .:s
Sarmay debo haber signilicado el répido deterioro de j:
sifuacion brasileNa. En ol Uruguay la Inflacién apareco nots-
blemonto firme on el intervelo 80-80, y s/ blen no participa-
m;ﬂ fui‘ optimismo olicial respecto de su pronto amortigus-
enio —por mds quo se haya amortiguado el alza do los
Eu;:;?;d"ﬂm" a la nuova politica salarisl y a la baja en el
o c:r::::u- lampoco prevemos una aceleracién en ol
Poar lo tantqg para inlentar
un Plan Orlental habria que
:.'.:;?G particularmente bien. Como puede hacerlo quien
mhﬂ:.}l! clorto grado de libertad en sus decisiones. ¥ s6lo
o 4 pena intentarlo s/ se dieran previamento las condF
o politicas para llevarlo & buen fin. Ciertaments un
nn::rl-;? para ser abandonado a mitad del camino, como ol
A Co en 1971, es algo que sélo dahio le haria al pala
berfa estar claro, por fin, que los dividendos que se
procurarian serian los de la confianza de los agentes priva-,
dos en el cuadro institucional ofrecido para enmarcar su
aclividad. No un transitorio abatimiento de la tasa de infla-
clén. No el apoyo popular a gobernantes que allrman el
principio de autoridad controlando precios. S{ conflanza S/
Inversién. S/ desarrolio econémico.
Pero ello requeriria un plan distinto. EI Ausfral, al menos,
no esta suscitando esa clase de confianza. Un plan distinto,
original y osado, que le diese al destino del pals un golpe de

timén lundamental

{Qué mejor nicleo que ése para un acuerdo politico? En
comparaclén, gqueremos decir. con un conjunto de proyocios
més o menos deshilvanados, de los gque nunca podria sspe
rarse mds que resultados mediocres

Sobre el Plan Oriental que nosolros vemos como una

dorada alternaliva, volveremos en breve.
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