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por Ramon Diazx

La grifica que acompaha aste
articulo es el mejor tributo que
podria rendirse a la actual pollt-
ca de corio plazo. Es una grifica
en que &l aje vertical mide el por
centajedel PBl que representde
défic’® de la Tesorara en los dor
ca meses que concluyenen cada
uno dao los trimestres que e Sé
Aalan an el eje horzontal 'a his
toria empieza enal afio'80, cuan-
do el défich fiscal era cero. Lue-

sa narra el horror de 1982 yel
duro ajuste de 1983, luego ol le
va datarioro del fin del régimen
de facto, Porfin, la notable mejo-
rla alcanzada por ia prasents Ad-
ministracién. La cola dé la curva
ga tuarze hacia arriba, danun
ciando un leve deterioro en el
afo an curso, paro &n conjunto el
prograso &s enorme. En vaz del
auge del déficit propiciado por la
CONAPRO hemos tenido un re-
{orno auspicioso hacia sl

tina y Brasil nos ha Nevado
ﬁum pendiente suave hacia
mayor estabilidad El ritmo po
dri no sar el que los mils exigen
1es habriamos prelerido, paro por
comparacion el resultado s sur
periativamente favorable.

Junto al déficit fiscal estd el pa-
rafiscal. Asi llamado, impropia-
ments, porque de hecho la fiaca-
jidad s& ha en gran
nosotros &l ﬁ-‘-

n dia habra que poner fin &
Algé situacibn, que
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monalarie con (TANSparencia, pe-
ro por sl momento e asl. En los
articulos anteriores he dicho que
la politica monetaria del BCU pre-
sidido por el Cr. Pascale basica-
ments ha sido una buena politica
| fiscal, v sigo creyendd qua &8 al
caso, La Administracién Sangut
netti recibié un déticit parafiscal
del ordan del 5% y esls afio esta-
ré an &l antormo dol 3%, siempre
gn términos del PBI. Ademas la
financiacion de ese déficit ha sk
do cada véi menos propensa 8
agravar las presiones inflaciona-
rias

La evolucién dal nivel de actk
vidad scondmica y de empleo
también registra un prograso no-
{able. En 1985 se detuvo la calda,
hasta entonces libre, del produc:
10, y &l aho pasado asistimos a un

crecimianio real desusado. La
Administracién tomd el desam-
pleo en un grave 13%, y el indice
y‘hld-clndi:luthIuniulpl-
mnum;unﬂm
an parte refleja buana suer
ﬂ':u Dr. Sanguinatti—la influan-
cia de tres hadas buenas, llama-
das Tasa de Interés, Precic del
Petrdlec y Boom Brasilefio— re-
mmmmﬂwp&
tica econdmica Yo creo gue lain-
respondarse afie

termogante debe
mativamente. Una vez mis debe-
mos tomar parspectiva remorn-
tindonos al verano del ‘85, cuan-
do la CONAPRO propiciaba

una
estrategia de reactivacién basa-

da en ol gasto pdblico

En lugar de ello, s Administra-
cién adopit una estrmiegla ba-
sada an 8l crecimianio exporta-
dor. Las condiclonas par un cre-
cimiento exporiador ya astaban
dadas antes da la asuncibn del
prasents gobierno, pero &l mis-
mo llempo se hallaban neutrale
zadas por un Rivel de incartidum-
bre capa: de enervar ol desarror
il de cualquier emprasa. Un am-
prasario no invierte, ni siquiera
an capital de trabajo. ni monia
yna nuava oparackin, con &l tre-
mendo riesgo que &n 8l Uruguay
implica la contratacibn de nusvo
personal, sl la politica econdmica
v & intentar una reflacion ep ba-
se al gasto piblico y sl déficit fis
cal gue va a ferminar en un de-
sasire paracido al de 1882, Las
exporiacionss cOmMenIaron su
pujante cracimienio en el tarcer
trimestre de 1985, cuando se vio

claro gué, pass a la adhesitn ofy |

clal a la disparatada CONAFRO,
#l goblemo habia fomado por una
senda de responsabilidad y disci
plina [ver gréfica una vez mas). Y
aungue el boom brasilefio y sl pe-

dor continia a pesar de gue el
boom brasileho pinchd v el petrd-

le0 ya no &s tan barato
Como es natural, las exporta-
como tractor pa-

Cionas opararon
ma el reslo de la economia, que |

con un rezago de un aho aprox-

madamentia s& puso &n mancha,
iniciando la recuperacion actuak
mants @n marcha. En modo algu-
no serfa vilido negarie & la Admi
nistracidn una parte skgnificalk
va del crédito por in récuparacidn
lograda an ol sector real

En mataria de balanza de pa-
goa, ocurre que la estratlegia ax-
poriadora era la que minimizaba
¢l riesgo de gue el sector axter-
no operasa como un factor limi
tants para el crecimienio real
Las imporiaciones empezaron
su propia reaclivacibn, como de-
bian hacerio, aproximadaments
wh trimastre despuds que |as ax-
portaciones, perc 1988 cerrd con
un superdvil de cuenta cormientes
gue no 88 daba desde el boom de
las materias primas, gue expird
con el primer shock petrolero, en
1873, Y la confianza que desper-

pital fugado en 1982-84— com-
plethndose un superdvit global
de mas de 250 millones de déla-
qres, un récord absoluto. ¥ ello a

_pesar de haber slendido con lo-
“tal regularidad al servicio de inte-

né dos caras una reluce y otra no
tanto
Por de pronto, la presidn fiscal

o8 tremendamente alta. Elio es

un tremendo disuasivo para la in-

versidn. ¥ la Inversibn se halla
aun en un nivelcrticamente bajo

Estos tres puntos —alta presidn
fiscal baja inversibn, v relacidn
esirecha entre los dos primercs—
reprasenta uno de los dos obs
thculos principales al crecimien
to. El segundo, que pertenece al
Ambito estructural, y serd portan-
o tratado en otro articulo, es la
inseguridad juridica, derivada de
k& intervencibn de la legislacién

&n los contralos y da latalla da un
sistema judicial ¥ procesal que
proteja adecuadamants los de-
rechos individuales, propledad
por supueasto incluida
La presiin fiscal qua se dabe
compular an esle conlexio no as
ni mis ni manos que el gasto pd-
blico, porque todo &l gasio plbii-
CO B0 paga, mas pronto o maa tar
de. 5| se calcula la presidn liscal
sobra labase da los impuastos 8o
la subestima al no computar &l
impuasio inflacionarie y la capk
talizacién del flujo de intereses
que serd necesario para los ser
vicios de |a deuda plblica incre-
mental. que a todos los efectos

partinentes son percibldos como
gravimenas porlos aganies ecor
némicos

En cuanto a la evolucitn del

(pasa a pag 28)
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Déficit fiscal como % del PBI
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(viene de pag. 2)

gasto publico (presién fiscal) ba-

jo la Administracién Sanguinetti
tenemos una reduccion inicial
pero un cierto aumento con pos-
terioridad. E| gasto del gobierno
central, que se situé en un exorbi-
tante 21% del PBI durante el Gt
mo semestre del régimen militar,
descendib hasta el 16% en el pri-
mer semestre de 1986, para en-
seguida rebotar y subir hasta el
17-18% en que se halla actuak
mente. La seguridad social redu-
jo sus erogaciones de 94% en
1984 a 8,8 en 1985 perotambién
reboté en 1988, situAndose alre-
dedor del 9,2% siempre en térmi-
nos del PBI. Este afio la cifra pue-
de aumentar, segun salga la ley
que esta a consideracion del Se-
nado.

A la carga resultante del flujo
de gastos del gobierno central ¥
la seguridad social hay que agre-
gar dos items: la erogaci6n de los
gobiernos departamentales y el
déficit de las empresas p.uiicas,
en la medida en que este rubro
no estuviera computado ya en el
gasto del gobierno central. El dé-
ficit de las empresas estatales
equivale a un subsidio, por tanto
es una erogacion mas. Como no
dispongo de informacion gene-
ral posterior a 1985, voy a optar
por suponer que no hay déficiten
el sector empresas estatales con
la excepcién del BCU, cuyo des-
balance queda entonces como
equivalente al “déficit parafiscal’,
y de las empresas que reciben
subsidio del goblerno central (AFE,
PLUNA, OSE). Mi estimacion de
la presion fiscal es la siguiente:

1986 1887
Gobierno central 12,8 (a) 13,0(a)
Seguridad social 9.2 9.5
Déficit parafiscal 3,6 3.1
Intendencias 20 2,0
Total 276 27%6

(a) Descontado el aporte a |a se-
guridad social.

Todo en puntos porcentuales
del PBI. Vale decir que no esta-
mos progresando en reducir una
presién fiscal que es totalmente
inhibitoria de la inversidn. La in-
version bruta ha estado en un
7£% del PBIl ya por dos afios con-
secutivos, lo.gue es fuertemente
negativo en términos netos, y si
bien los indicadores disponibles
apuntan a un fuerte incremento
este aho, debe presumirse que
todavia no abandonaremos el
area de la inversion neta negati-
va.

La presion fiscal uruguaya es
vastamente superior a la normal
de los paises menos desarrolla-
dos, & Incluso mucho mas alta
que la de numerosos paises alta-
mente desarrollados, quiza do-
ble de la que por muchos afos
fue caracleristica de Japén. Yo
dirla que la probabilidad de tener
un desarrolio sostenido con esa
carga a cuestas es muy reduck
da Pues bien, la accion gubermna-
mental en este terreno se ha Ik
mitado ala superficie delterreno,
avitando cuidadosamente todos
los grandes temas

Basicamente pensamos an dos
cuestiones que se han avitado.
Una es la cuestion de las empre-
sas plblicas, respecto de la cual
no se ha hecho nada. Sila Admi
nistracién no tenfa las mayorias
parlamentarias para reformar el
sector de empresas pablicas y
privatizar o eliminar todo lo que
clama al cielo pidiendo ciefre o
privatizacion, debié de todas ma-
neras plantear la cuestion, y de-
jar que la responsabilidad gravi-
tase sobre la oposicién. De he
cho hoy |a responsabilidad por la

inaccién reposa sobre el gobler-
no.
El mundo entero ha registrado
al respecto una verdadera revo
lucién privatista. No es s6l0 elca-
so de la Inglaterra tory de Marga-
ret Thatcher y la Francia centris-
ta de Chirac; es también la Espa-
Aa socialista de Felipe Gonzélez,
ha sido la Italia socialista de Craxi,
la Argentina socialdemocréatica
de Alfonsin, las Filipinas progre-
sistas de Cory Aquino, el Israel de
la coalicién laborista-Likud, cuyo
ministro de Hacienda, Moshe NF
ssim, acaba de anunciar que, con
el asesoramiento de bancos nor
teamericanos, se apresta a vern-
der de un golpe el 40% delas em-
presas estatales. En el Uruguay
lo Ginico que ha resultadoconcre
tamente es un plan para cerrar
una pescaderia. En esto el go-
bierno ni siquiera puede decirse
que ha estado mal: no ha llegado
siquiera al nivel del decoro.

El otro aspecto es el del oro.
Tenemos un déficit agregado del
sector pablico del orden del4-5%
del PBI. Vendiendo una parte del
stock de oro que no puede justi-
ficarse por ningun argumento ra-
cional, se podria reducir ese défF
cit a la mitad, la inflacién podria
caer sibitamente a menos de
20%, y la inversion reflejaria sin
duda la consiguiente tonificacion
de la confianza. El gobierno se ha
abstenido de actuar en este cam-
po presuntamente por razones
politicas, pensando que el elec-
torado seria incapaz de apreciar
las ventajas de la medida aun,
después de librarse de la peor
parte del flagelo inflacionario. El
lector decidira si esta de acuerdo
con que el Uruguay tenga esa
clase de poblacion.

En general |as autoridades es-
tin haciendo lo menos posible
para reducir la deuda externa,
desde el manejo totalmente ina-
decuado de la cartera de deuda
privada por parte del BCU, pasan-
do por planes sumamenle caute-
losos con referencia a la"capita-
lizacién™ de deuda, y por &l man-
tenimiento de un stock de oro to-
talmente inerte, asi como de to-
dos los actives que ha acumula-
do el sector piblico en un siglo
de estatismo. La lentitud en la
reduccién de la inflacién recono-
ce esaclasedeactitud pororigen
en buena parte, desaprovechan-
do las posibilidades allegadas por
el progreso del manejo liscal de
corto plazo, digamos asl.

El resto del inadecuadamente
lento progreso contra la inflacién
se explica por una ausencia total
de politicas dedicadas a mejorar
la demanda por dinero. En reall
dad encontramos actitudes que
parecen orientadas en la direc-
cién opuesta. La politica cambia-
ria carece de definicibn y, desan-
tendiéndose de estimular la cre-
dibilidad del peso uruguayo, da
ple, a través de una persistente
tendencid a la sobrevaluacién, a
expectativas de un ajuste de la
paridad en escaldn, que lenta pe-
ro seguramente estdn ganando
espacios enire los operadores.
En estrecha vinculacién con es-
le aspecto, encontramos la ten-
dencia a usar el peso colosal del
BEOU para deprimir |a tasa de
interés por debajo de su nivel de
equilibrio, —lo que representa el
desquite de la CONAPRO por su
olvido en otros sectores— politi-
ca que puede haber estimulado
un tanto larecuperacitn del nivel
te se haconvertido en un respon-
sable principal de Ia lentitud de|
progreso de la lucha antiinflacio-
p:crli:'ms& alosavancesyareite-

mente mencio
Sria Monatace e L0 S ik
etario-fiscal.




