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Editorial

Ei 19 do julip ol Director de th Olicina de Plancamisnto y
Pronupuosio formuld declarecionen on I Comislén do
Presupuesio de [a CAmara oo Seprossntantes a propd-
gifo do una sorie do arficulos aparecidos en osln migme
pidgina bajo la firma de nuesiro direcror. Ante un plan-
teamiento formulado on una sesidn anterior del Diputa-
do Edén Mein gue 5o relifld a osas notan of Cr Arlel
Davrioux verfid dichas manflesiacionoa gue ahora nos
aoresuUramos @ comenlar en sus anpecios mis gonera-
lon dajando los domida sobre lodo log da cardoler
cuantitativo y técnicn, para offa proxima ooasion.

La prontitud de nuesafra reapuosls &8 axplica por la
fndole oo la fuonte de las declaraciones, desiacads lanto
desde ol punio de vista Instiluvelonal como personal y
apimmmp pov la peculler coyuntura econdmica gue
niravezamos caracterizrdn por una indudable macele
roion gpl procesa infiscionana Elo conflere & In cues-
tdn del délicil del sector piblico un inferds ¥ una
urgencis muy particulares

“Mo ha ronuitado un poco dilicil”, expresd ol Director
de la OLP.F “llepar o calibrar of objelivo de los arficulos”
Pensamoz gua efectivamente, esa diticultad se frasiuce
& lo largo de suk declarsciones Parece Iralfarse de una
dificuilnd de comunicacian de indole vital Nosolros nos
sentimos sumamante inguielos por ol lema de la inflacidn v
AU agrEVECIon No axipe premiosamonte una oxplicacidn £/
Cr. Davripux, Bigulendo on ello la Mdnica gubsrnamental
parece fomuwr (n discrepancia entre los hechos y las
melas oficinles con lotal inditerencia Quersmos decir
Que coOmo expresiones de uha predcupacidn al respecio
cobra esperar del gobierno una hipdtesis sobre la divar
gencia ax como un plan de accidn para corregirla Tal
v fambién una mayor inclinacidn & intormar sobre las
phnncipales magnitudes en juego Nada de esa Sin em-
bargo a5 visibia

La taza de Inflacién del mes de julio amenara con
mfuarse en oo del 7 % luego de un 5 % en junia
configurando para los prmeros siele meses de 1988 un
pramedic del orden del 4.5 %, apreciablemente mayor
gue ol afic pasado & esta misma altura ¢ Se trata de un
fendmeno alealorio fransitorio, fras ol cual el proceso
alcisia va & reinstalarse en la tendencia declinante Qe
Esumio bajo asta Adminisfracidn? {0 es gue las variables
responsabies del llagelo han escapado al control de ias
sulondades? En el primer caso, sefa cueslion de aguar
darcon paciencia En el segunda, cabna temer el peligro,
en un fufuro relativamente proximao, de otra de Jas crisis
gue puntuan nuestra atribulada historia econdmica.

De acuerdo con las autoridedes econdmicas el defi-
cit del sector publico &s Ia variable clave an esla maleria
Para nosotros también lo es Este punto de vista implica
ainbuir & lg inflacidn una naluraleza esencialmenie
monetaria La emisidn de dinero es un expediente liscal
pare solventar el déficit Imporfa, 5{ como al délficil e
financia per la financiacion mediante endeudamisnto
con frecuencia no @5 sostenible a determinados ritmox

Los agentes econdgmicas lo saben, y adoplan medidas
destinadas s reducir sus saldos de caja Considuienfeman
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ta, tanto dosde of punto do visla de la oforta de dinaro —
cuando ﬂllfiﬂ'lllfgﬂ parapagarcuenfas— como doldo la
demanda —cuando las expeciallvas acalarnn la velock
ded de circulactdn dal dinero— al dalicit del seclor
piblico os of factor clava

Parn algunos sconomislas jas cosas aon de olrd
manar Lalnflacidn as ol resumen de la hisiorla da lodos
los precios individunles Moy tiene una causa y mafana
olra. Al dacir da David Malselman, un dia san los shelks
de Arabia que Suban el potrdlec ¥ ofro dias las anchove
tas gue amigran da la costa porvana Sin olvidar, por
supuesto, las seqwias y las Inundociones Esfos enfo-
gues posesn conslderable presfiglo. 8 la concepeldn
dal gobierno peruano actual fo fue del argentino duranie
ol periodo Grinapun, y sin duda posas gran prodicamenio
entre nuestros pariameniarion Cuando alios on §u ma:
yor'a e desintoresan dal déticll, y presionan para air
menfar fos pasfos son conslsleniea Pero algoblerno na
participa de esa feora Su manojo de la Rendicidn de
Cuentas en proceso, los veios opuostos a la dol aho
pasado las declaraclones del Minisiro de Economia y dal
Presidonte del Banco Ceniral del propio Prasidente de la
Repiiblica. las cartas que escriben 8l FMI —una de (88
cuales, de 1985, fue dada [ial ver por Inadveriencia) a
publicidad— todo Indica que para las autoridades el
délicit @s de importancia primordial

£Qué délicit? Porgue, como los leclores saben, hay
dos: el liscal y el paratiscal Segin cilras del Presidenie
dol Banco Cenfral el afo pasado el segundo fue aproxt
madamenle el doble del primero. Pues como ag natural
ambos son importantes Y. como es obvio, cada cual
tanto mas importanfe cuanto mayor sea. 8l uno es doble
del otro, no faltana rardn para considerario doble de
impartante. S| el Banco Central imprime dinero para
solventar el déficil, los billetes no llevan ninguna marca
que diga cudl es de origen liscal y cual de origen
parafliscal Esto es obvio

Esinsolita en cambio, la actitud oficial con respeclo af
flamado déficil paraliscal Segun el Director de la O.P.F,
debena bastarncs ahora conocer af déficit parafiscal de
1887, cuya estimacidn olicial lue divulgada hace pocos
dias Textualmente, dijo asi:". lainformacion mas impor:
tante (respaclo del dalicit paraliscall no se reflere al ano
1988, respecto al cual no se dispone de dalos —sabre-
mos su resultado a fines del corriente afio— sino a la
cuantilicacion del délicit total de 1987". De modo que se
trafa de un fema para historiadores Pues, lo Gus ag
anosolros, el déficil yue nos interesa es el de manana, y

yueremos conocer desesperadamenie el de ayer porgue,

@5 un indice del de mahana, y puede ser un indicador
invalorable acerca de la verdadera naturaleza de la
reaceleracidn inflacionaria gue nos acosa

Por ofro lado —y no 58 nos pregunie a nosolros como
se concilfan ambos enfoyues— el Cr. Davrieux degarrolld
una argumentacion para fustificar por gué la informacion
sobre el deélicit paraliscal no se difunde mensual ni
trimestralmente Las cuentas fiscales del Gobierne Cen-

@

tral 88 publican mens
no n.nr‘: aconsajable hacer olra fanlo eon los pa raﬂa?g-
les porgue, segiin 5uS palabras, “buena parle an

ogrosos del Banco Ceniral lienan caraetar trimaairal

{antonces) on al mes an &l que g8 incurra en ol pagoae =

délicit muy grande, y S ose
rosullado se mulliplica por doce se lloga al le:::ﬂ !f.l:
triplicar ol déficit real”. ¥ continia Incrﬂbfu:ﬂa grfn
as0 caming, axplieando gua lomar cuatrimasiras .l:::!. ik
inducir & srrores semajanies A veces uno plensa c.'d
auloridades parian de la base de yue |08 ciuda a:lnl
somos asimilables & Tﬂgﬂm paro alras parecen eslar
ratandao con nifos infradolados,
; Esimportante sefalar que hasta mediados de :fruhu
da 1964 los balances monelarios del BCU tenian ,;n
rubrn Hiulado “Patrimontal y Cuentas Nelas por Ligju u-;
cion de Aesultados”, Yue de alguna manera mfhﬁn;:
daficit o supardvil do la instiiucién. Las aumri & ..'
doboran informar por Gud no g8 msfn_i:nmce l.'qg ora e
nivel de Informacién que lenlamos bajo la dicta 'u_-:ﬁ
También marace mencién el hecho de que an elLlilima
balance monetario del Bance Central {al 30-6-88) &l
rubro "oiras cuenlas nelas’, yue si bian de mado munnaf
aproximado podia usarse paraestimar &l délicil mansua

sién —ya que sus saldos anuales han
?:m::;ur:;gh:amnamamame bilan .rndmfurmacff:_ rn:
pecliva transmilida oficialmante ol ano .-nf:ru-‘#ﬂn 'u
sido obliterado como canal da inform acidn por : i:i;f;a:
gue implict atribuirle un crédifo a fin cle mayo -: Eibir
de 250 millones de ddlaras, hacho gir la comg

; : slo las aufork
ninguna nola explicativa. También sobre @ axplicaclon,

dadas deben a la cludadania una wganite
No yueremos concluir sin decir dos palghras no?m
los aspectos constitucionales sobre los cuales -’s‘_’ﬂ algo
que decir el Cr. Davrisgux En modo alguno refvin :;‘amas
para ahogados ni cnnsrr‘rucrnnarrsrag?e fema; al cons
iraric, esfamos convencidos de qua ivdadano medio
tiene plena cobmpelencia para fratarlo) sobre fodo en la
medida que suslen compromater sus inlereses vilales y
sus valores mas caros Dicho esto, y sin perjuicio de
railerar nuestro elevado conceplo de la capacidad fate-
tectual del Gr. Ariel Davrieux, debemos expresar nuesira
conviceldn de yue su tesis sobra la paraliscalidad no se
tiene en pie ni un instante Si un banco oficial compra
activos por indicacion del poder politica. o asume obliga-
clonas de olros enfes publicos, como -’1_"50 zE'f BC LU conla
eompra de carteras o en la refinanciacion de deudas
con la banca internacionalen 1983, o 8l BROU en FQEE_)P
1887 con la compra de cualro instiluciones privadas, 5in
lugar a la mas ligera duda no esta acluando por su propla
cuenta como prefende el Cr. Davrieux, Sino por cuanta
del gobierna, y debe tratar los resultados de lales opera-
ciones como fodos los bancos tratan & (&5 que cumplan
por cuenta y orden de un cliente El concepto de paralis-
calidad en este confexto €5 Una creacion uruguaya, tan
original come inconsistente Pero sobre esto habra gue
volver con mids liempa
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Déficit informacion sobre déficit e inflacion

yalmenia El Cr. Davrieux dice qua R
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