Capitulo 6. El “ensayo monetarista” y la reestructu racion
exportadora frustrada, 1974-1983

En este capitulo analizamos el “ensayo monetarcsta’que el Estado busca articular una nueva
insercion internacional. Dicha insercion aspirabaoavertir la base exportadora de caracter
primario en nuevos productos con cierta indushéalion y que tiene lugar en el periodo de
ruptura institucional que se conoce como civicataril

A diferencia de lo que sostienen la mayoria dealwdistas de este periodo de la historia
econdémica uruguaya que resalta una continuidadpd®ieso econdémico posterior a 1973,
nosotros argumentamos que se dan rupturas postedola crisis de deuda (1982) y luego de
recuperada la democracia formal (1985). Es decis alla de identidades en algunas politicas
econdémicas, nosotros apuntamos que este “ensayetamsta” no se “profundiza”, ni se
“articula” en la etapa posterior, sino que se ti@msa en una modalidad diferente de desarrollo.

Primero, vinculamos los cambios en la teoria yrkxig del desarrollo respecto a lo que
fuera la fase de industrializacion sustitutiva poEnte. Luego, apuntamos el contexto en que
opera este modelo particular y cuales eran loslgmuds estructurales que venia a resolver. Para
ello abundamos en los principales indicadores eo@mus, tanto en su nivel como en la
dinamica. Por ultimo, resaltamos cuéles han sidoclambios cardinales que operaron en la
economia, como también sus efectos en la estrusxbgral para fundamentar la particularidad del

andlisis propuesto.

6.1 El enfoque monetarista de balanza de pagosayreestructuracion exportadora

El contexto socio-histérico esta signado por ladadores econdmicos que se puntualizaron en
el capitulo anterior, en especial el débil crecmoecombinado con el proceso inflacionario que

resulté uno de los mas dinamicos de América Lagbiawa el periodo 1950-74. A pesar de los

intentos de estabilizacion que se sucedieron dE3@e, sus restricciones internas a los precios y
el fuerte ajuste de la demanda doméstica (con éada caida del salario real), la inflacién se

mantenia alta. La otra punta del problema eraisésate balanza de pagos.



A partir de este escenario se exacerba la pujaldisva de los distintos grupos sociales, un
importante cuestionamiento al Estado y a la cladiéiga en generall , esta Ultima, en cuanto
mediadora entre los diversos interésed-uertes movilizaciones de los grupos popularés y
operacién de grupos radicales que reivindicabaludha armada como forma de presion son
parte de este conflicto, mismo que termina en uebge institucional que permite el ascenso al
gobierno de las Fuerzas Armadas (FFAA) en juni@@#8’ En el caso uruguayo, valga apuntar,
las FFAA no tienen una extraccién de clase (comempiser en otros paises, i.e. Argenfina)
qgue indica que no existe un proyecto politico dghmento militar como tal (Mayo, 2001). La
propuesta es sustentada por grupos de la granepempiagraria vinculados al sector externo e
industriales que buscaban apoyos también paraaooeaversion hacia el mercado exterior, y su
enfrentamiento era con el estamento burocraticiedieldo —lo que podiamos llamar la “clase
politica” profesional—, que no permitia bajar lastos productivos (esencialmente los salarios)
y participaba fuertemente del excedente agrarivefitizzi, 19907 De aqui que el modelo
llevado adelante en Uruguay fuera menos “puro” s fgagmatico” que su version chilena
(Ramos, 1986, p. 36).

El diagnostico que justificaba las politicas moristas hacia hincapié en la gestion estatal
ineficiente de los recursos para explicar el estamento. Segun el mismo, dicha gestion se
basada mas en la distribucion que en la eficigmméductiva y, el uso excesivo de la regulacion
administrativa, suplia los mecanismos naturales melrcado. Estaban en cuestion los
instrumentos con que se hacia frente a la cristsatinza de pagos, en general recurriendo a los
dispositivos cuantitativos para inhibir las impoitmes, es decir, la devaluacién. Se afrontaban

las presiones inflacionarias mediante los contrgéeteralizados de precios, como pudo verse en

! El andlisis de clase de la ruptura instituciorsalie trabajo aun inacabado y la sociedad mismémeximienza a
replantearse la reflexion més alla de lo que fudmsriuchas ideoldgicas y politicas del momentotd®s modos,
parece claro que el quiebre institucional fue preidm por aquellos grupos que veian amenaza susior&s de

propiedad y sstatuspolitico en la dominacion ante una amenaza de icsngim un sentido nacionalista y popular.
 En el caso de la sociedad argentina se vinculabacarrelacién muy estrecha entre los mandos neifity la

oligarquia agraria que buscaba una reaccion earédo dictatorial, correlacion que se explicabalp@xtracciéon

de clase de los mandos del ejército que eran deiscdes directos de la vieja oligarquia agrarieyadl que buena
parte del clero.

3 El gran peso del “costo del Estado” (que vimoglespartado anterior) derivado del apoyo a los @supnculados
a la industrializacion sustitutiva y al mercadoemb que, como contrapartida, exigia niveles aftesdemanda
solvente (o efectiva) expresada en salarios todaeites en el contexto regional y que fortaletizoder de regateo
de la clase obrera, eran los grandes enemigos etdbrsprimario-exportador y que propiciaran la unpt

institucional.
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el capitulo precedente (Banco Mundial, 1982; Macad82, 1986; De Melo, et al. 1985;
Ramos, 1986; Noya, 1986; Berretta, 1987, 1989).

6.1.1 Los indicadores basicos del periodo 1974-1983
El producto no mostrd gran dindmica si consideraeiggomedio de los diez afios, 1,45%

anual. La aceleraciéon del crecimiento tuvo lugdreeh978-80 vy, fue en el afio 1982 la caida mas
drastica del producto (-10%) debido justamente erilds de deuda (a fines de afo) y la fuerte

devaluacion de la moneda nacional.

Tabla 6.1 Indicadores de Producto e Inversién 1974983
Inversion Inversion Inversion Bruta Tasa de
Producto Bruta de Inversion Bruta de e Crecimiento del
Bruta : . de Capital fijo
~ Interno Capital Capital a Producto Producto
Afios de - . a Producto .
Bruto . Fijo ik=FBK/PIB i en porcentaje
Capital ib=FBKf/PIB z ~ N
rg=1-(afioo/afiol)
1974 | 152957 15891 15502 0.10 0.10 3.05
1975 | 161926 21947 21756 0.14 0.13 5.54
1976 | 168379 27163 27921 0.16 0.17 3.83
1977 | 170356 29898 29930 0.18 0.18 1.16
1978 | 161926 34256 34238 0.21 0.21 5.00
1979 | 190381 40173 40742 0.21 0.21 5.00
1980 | 201802 43794 43325 0.22 0.21 5.66
1981 | 205634 42430 42023 0.21 0.20 1.86
1982 | 186322 34979 35776 0.19 0.19 -10.36
1983 | 175417 24995 24042 0.14 0.14 -6.22
Promedios 17.50% 17.50% 1.45%
Fuente Elaboracion propia con base en BCU, precios cotesale 1983.

Ramos (1986), subdivide el periodo consideradores fases, siguiendo criterios que
ponen en el centro a la politica econdmica impldateny su evaluacion. La primera, entre
1974-1978, se caracteriza por la promocion de ¢éapiones indiscriminadas, recuperacion del
producto y el avance de las exportaciones no iadites. La segunda, desde fines de 1978
(octubre) hasta 1980, se identifica por el camigidadpolitica cambiaria que tomé la pauta de
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paridad movil (preanunciada) y se afianz6 el enéomonetario de balanza de pagos. De todos
modos, la inflacién sigue siendo el foco princigalatencion y la expansién productiva se basoé
aqui en la entrada de capitales. Por ultimo, leetarfase se ubica entre 1981 y 1983, y tuvo
como distintivo un fuerte atraso cambiario y uniad&fcomercial derivado, crisis financiera
interna y crisis de pago externa, alentando asinuemxa recesion. Es aqui donde el autor le
extiende acta de defuncion al modelo que el llanaliberal”.

En el periodo inicial 1974-77 el crecimiento es rdinamico (3% promedio anual para el
cuatrienio) teniendo en cuenta el largo estancamié® que se partia y el mismo choque externo
sufrido en el aflo 1973. Autores como Balassa (1880) sostenido que el alza la suba de los
precios del petréleo le significé a Uruguay un iatpadel entorno del 7% del producto. De aqui
que, aprovechando la crisis de balanza de pagofugite devaluacion interna, se instrumento un
cambio en la orientacion econémica que tuvo lacgrde promocion indiscriminada de las
exportaciones. Esto no es menor en la medida gaee@d una reorientacion del eje de la
acumulacion desde el mercado interno hacia el mxtes decir, un estilo de crecimiento que se
reorienta con mas fuerza “hacia afuera”. Aunqu@ags busco histéricamente desarrollar una
vocacion exportadora, el peso del producto orientad mercado externo (como reza en el
capitulo anterior) resultaba un porcentaje muy mésrare el 10-12%).

La dinamica de la inversion fue en promedio masomamte que en el periodo anterior,
siendo nuevamente la inversion fija la que expladi la totalidad de la inversion bruta.
Efectivamente, tenemos un promedio del 17.5% dmdiymto que se vuelca a retroalimentar la
actividad econ6mica, cuando en el largo perioderamt(1955-74) sélo se invirtié en promedio
el 14%. Por su parte, a pesar que a este periotlo denomina comunmente neoliberal, en el
entendido de la separacion del Estado de las datles productivas y en su intervencion directa
en la regulacion de los agentes econdmicos, eéspeeanio a mediados del periodo una fuerte
inversion publica, basicamente en infraestructueagrgia eléctrica. También el Estado jugo un
papel muy importante en la promocién de las expmnt&s, ya sea por la politica cambiaria que
buscé mantener y/o por el impulso directo de agse#ixportaciones no tradicionales que
necesitaban de cierta proteccion.

El financiamiento de la inversion tuvo dos momeriiésicos. El primero, entre 1975 y
1980 donde creci6 el coeficiente inversion a preoli@sado en fondos del ahorro interno, y

posteriormente un segundo, donde fue cayendo éamitia en la misma medida que aumentaba
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la entrada de capitales. En el periodo 1965-74eficiente del ahorro nacional a producto se
ubic6 en promedio en el orden del 10.4% mientraspguia los afios 1975-83 alcanzé la media de
13.2%. En el bienio 1979-80 alcanz¢ el 16% promeuiate, para caer después a los guarismos
medios del periodo (Ramos, 1986, p. 62).

De la evolucién sectorial, como puede verse, rasuit algunos cambios dignos de

rescatar.

Tabla 6.2 Crecimiento anual promedio del productg
Segun sectores 1975-1983 (porcentajes)
Sector de la Economia Periodo 1975-19&3
Comercializables 0.2
» Agricultura 15
«  Manufactura 0.9
No Comercializables 2.6
« Construccién 4.5
e Servicios basicos 2.1
» Comercio y Finanzas 0.2
e Otros Servicios 2.2
Fuente: Ramos, (1986, p. 60) con base en CEPAL
e informaciones oficiale8.Se incluye mineria.

Se aprecia en la Tabla (6.2) que los comerciakzatidénen una dinamica muy baja, y a la
inversa de lo que pasaba en el periodo anteri@gtigultura duplica la tasa promedio anual de
crecimiento que habia esbozado, mientras que lasifacuras crecen a una tasa negativa. La
dindmica de las manufacturas, en particular laswadas al mercado interno, sufrieron la crisis
salarial y el impacto que la devaluacion causél groéer de compra de los trabajadores, a la vez
que el Estado no subsidio su desarrollo como pasabmetapa precedente.

Debe destacarse la dinamica de la industria de dastaiccion y también la
correspondiente a los servicios basicos, mientmaslas otros servicios disminuyeron a la mitad
su dindmica al igual que la actividad comercialhgaificiera. La industria de la construccion tiene

una especie debboni a mitad del periodo, se desata aqui la invergdnviviendas y la
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construccion de infraestructura hotelera con nmatatesarrollo de la oferta turistica, vinculada en
especial a la inversién extranjera y al principalnbario (Punta del Este). La caida de los
tipificados “otros servicios”, se vincula a unaitact mas austera del Estado, en lo que hace al
gasto puramente distributivo que habia operadooded mas dinamica en el periodo anterior.
Por su parte, la politica de control de precioasyrestricciones salariales que se sucedieron en la
economia desde 1968 deprimieron el comercio ydtisidades financieras.

Grafico 6.1 Formacion Bruta de Capital Fijo en la Industria
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Fuente Elaboracién con base en BCU.

El gréfico (6.1) muestra la inversion de capitg &n la industria de la construccion y el
auge coyuntural y, especialmente, la dinamica deviersion en los llamados bienes de capital
gue se eleva tendencialmente en el periodo. Lacexfn aqui, viene dada por las demandas de
modernizacion de aquellas industrias no tradiceEsmglie comienzan a incursionar en el mercado
exterior.

Sin embargo, lo mas importante es la drastica destrializacion que comienza en esta
década y que se vera agravada posteriormentee&spgizas el cuello de botella mas grande del
desarrollo contemporaneo, mismo que impacta ereteergcion de empleo de la economia v,
como contrapartida, en el aumento sostenido daskade desempleo, baja de salarios, caida del

nivel de vida, des-sustitucion de importacionesisisen la balanza de pagos.
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6.1.2 Comercio exterior y demanda interna

El periodo se caracteriza por una fuerte contdacde la demanda interna a la vez que el
mercado exterior cobra importancia para el pais &&portaciones crecen por encima del
producto y duplican su participacion en la actididaconémica. La oferta nacional estara
basicamente estancada, mientras que la demandaaiste vera beneficiada durante los afios en
gue la moneda nacional comienza a sobrevaluar3&4{83), en especial en los afios de pico de la
inversion publica. Como es de esperarse, estoataercrecimiento de las importaciones muy
dindmico en estos afos, a la vez que el pais peaigoetitividad con sus productos en el
mercado externo. La tabla (6.3) muestra que al fiabperiodo las exportaciones seran un 60%
superior mientras que el producto habia crecidmapein 10%. Por su parte, el componente
importado de la oferta final también crecié cola@se promedialmente en un 21% para el
periodo, mientras que en la etapa anterior estadr@aa por encima del 17%. Es éste el corolario

de la mayor apertura externa y el proceso de at@sbiario presentado.

Tabla 6.3 Mercado Externo e Interno evolucion dgberiodo 1975-1983
(1975 = 100)
Periodo Mercado Oferta Oferta Mercado Componente
Afios Externo PIB Externa Nacional Interno Importado de Oferta
X) (M) (DI = M) Total (DI) Final
Cm=M/(P1B+M)
1975 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 19.10%
1976 121.0 105.6 102.3 102.3 102.3 18.85%
1977 129.7 106.0 110.7 101.0 103.2 19.91%
1978 135.3 98.1 175.1 90.2 109.6 29.26%
1979 144.2 117.2 144.2 111.4 118.9 22.46%
1980 149.4 124.8 155.2 119.6 127.7 22.73%
1981 158.7 128.6 156.8 122.2 130.1 22.57%
1982 142.0 116.5 135.5 1111 116.7 21.75%
1983 163.9 111.9 108.2 100.9 102.6 19.08%
Promedio 21.44%
Fuente: Elaboracién con base en BCU. Tomamos 1975=10fupcel modelo comienza en el 2° semestre 1974.

Puede verse también (tabla 6.4) que el saldo camhgpor lo antes dicho, sera negativo

en casi todo este periodo (-7% del producto en edooh hasta la fuerte devaluacion ocurrida a
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fines de 1982. Sin embargo, la entrada de capita&gnportante y permitié paliar la situaciéon
en cuenta corriente durante los primeros afios sledeevaluacion cambiaria.

Las importaciones también ganan en importanciag@isu dindmica no fue tan drastica
como las exportaciones. Fueron las importacionelsielees de consumo las que cobran mayor
dinamica en términos de volumen, esto se debion a&ambio en la orientaciébn de varias
empresas hacia el mercado externo, a cierta préteados bienes exportables no tradicionales y
a una incipiente apreciacion cambiaria a partir 18¥8. A su vez, los valores de las
importaciones de bienes duraderos en proporcidotal de las importaciones cae en el periodo
(desde 6.3% a 2.4% entre 1974-83), a excepciéngafios de fuerte sobrevaluacion 80-81. De
todos modos, el grado de apertura de la economi@ sastancialmente, de haberse ubicado
promedialmente en el 34% en el periodo anteriod asepresentar casi un 48% (siempre en

promedio para el periodo en su conjunto, si biealgin afio llegé a pasar el 60%).

Tabla 6.4 Producto, Saldo Externo, Grado de Apertra y
Componente Importado de la Oferta Final 1974-1984

| Producto Saldo Saldo Coeflciente |~ Coeficlente | GRADO DE
Periodo | Interno | Export | Import Externo Externo a Importaciones | Exportaciones APERTURA
Bruto PRODUCTO a Producto a Producto EXTERNA
Afios PIB X M (X-M) (X-M)/PIB m=M/PIB x=X/PIB GAE=(X+M)/PIB
1974 152957 23084 | 35037 -11953 -7.81% 0.23 0.15 38.00%
1975 161926 27490 | 38238  -10748 -6.64% 0.24 0.17 40.59%
1976 168379 33276 39103 -5827 -3.46% 0.23 0.20 42.99%
1977 170356 35658 | 42339 -668.1. -3.92% 0.25 0.21 45.78%
1978 161926 37205, 66968  -29763 -18.38% 0.41 0.23 64.33%;
1979 190381 39648 | 55154 -15506 -8.14% 0.29 0.21 49.80%
1980 201802 41081 | 59357 -18276 -9.06% 0.29 0.20 49.77%
1981 205634 43617 | 59955  -16338 -7.95% 0.29 0.21 50.37%
1982 186322 39029 | 51803  -12774 -6.86% 0.28 0.21 48.75%
1983 175417 45057 | 41373 3684 2.10% 0.24 0.26 49.27%
PROMEDIOS -7.01% 27.05% 20.05% 47.97%

Fuente: Elaboracion con base en BCU, precios constamtd983.
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El ministro de economia Ing. Alejandro Vegh Villegg1977) manifestaba: “El
coeficiente de apertura de la economia es puekaguatercio. Cabe esperar que esta proporciéon
continle aumentando hasta llegar al valor Optin® gara nuestro pais yo estimo en el entorno
del 0.5”. De sus palabras no se desprende si ehoatista incluia en sus calculos los
intercambios de “servicios no factoriales”, per@sdria suponer que no, dado que estimaciones
de sdlo las corrientes fisicas de comercio intéomat ya en ese momento superaban la cifra que
daba el ministro. Sin embargo, se reconoce que&ladjar con los precios constantes de 1983 la
estimacion estaria sobrevaluada en términos deed6l8i por el contrario, se realizara la misma
estimacion en pesos corrientes de mercado, habeiaegonocer que la apertura externa en ese
afo también sobrepasaba las cifras del ministrcsigraificaba un 39% para el intercambio de
bienes y servicios) y, por otro lado, el mismoagitr cambiario subvaluaria este calculo. Aqui se
realizo el mismo ejercicio con una estructura dezips considerada mas fidedigna, como es la
del afio 1978, pero igualmente se obtuvo un gradapedeura del orden del 38% para el mismo
ano. Es decir, que agregandole el intercambio ctoffial ya la apertura externa llegaba a 2/3 del
producto y, en el promedio del periodo, se aceredbdeal sefialado por el conductor de la

politica econdmica.

Tabla 6.5Composicion de las Exportaciones y evolucion, biesng servicios 1970-1982

Export 100 100 100 100 100 100 100 100 100 100 100 ‘00 100100
Bienes 77.3 77.8 68.8 79.¢ 76.3 69.9 81.2 756 75.2 65.89.4 6 72.9 78.5 | 80.4%
Servicios | 22.7 22.2 31.2 20.1 23.7 30.1 18.8 2414 24.8 34.20.6 3 27.1 215 | 19.6%

Import 100 100 100 100 100 100 100 100 100 100 100 ‘Ll00 100100
Bienes 63.5 67.0 67.2 67.5 732 731 76.1 74.9 73.46.9 77.6 76.9 65.5| 61.9%
Servicios | 36.5 33.0 32.8 32.2 268 26,9 23.9 2516.82| 23.1 224 231 34.5 38.1%

1970 | 1971 | 1972 1973 1974 1975 1976 1977 1978 197980 1 1981 | 1982 1983

Fuente: BCU, tabla 5.12 en Anexo Estadistico_3.

La tabla (6.5) muestra la composicion respectiedas exportaciones e importaciones
desglosando la corriente fisica de bienes propitanexportables (o importados) y los servicios
de exportacion (o importacion). Se observa querderal periodo no hubo cambios sustanciales
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en el tipo de bienes exportables como tampoco &mmportados, si bien podemos resaltar un
aumento de la produccion de servicios para conglon@stico a lo largo del periodo.

Como puede apreciarse en el cuadro (6.6), crete &rvolumen como el valor de las
exportaciones hasta la crisis de deuda (1982),especial dinamica en la primera parte del
periodo y con una desaceleracion posterior en leimen exportado. Esto ultimo se debi6 al
proceso de apreciacion cambiaria que tuvo lugatosnafios 79-80. Aqui es cuando estaba
asumida la paridad deslizable y preanunciada gelde cambio que, en un contexto de fuerte
entrada de capitales y sobrevaluaciéon cambiariaifee una serie de negocios especulativos y

corroe la competitividad externa.

Tabla 6.6 Exportaciones valor y volumen, exportaones no tradicionales, términos de
intercambio, déficit en cuenta corriente, tasas derecimiento export-import

Tasas de Comercia- Tasas de
Crecimiento A _lizables Crecimiento | Exportaciones| Déficit
; Términos :

Exportaciones de a Importaciones No Cuenta

Inter Producto Vol Tradicionales | Corriente
- olu
. Volu . a Product® %
Periodo | valor men Cambio % Valor | men % Export

“Ocaso del modelo ISI”
1950- -0.4 0.0 104.0

1970
1971- 14.0 -4.0 115.0* 35.3* 6.0 -0.2 19.8 10.0
1973

“Ensayo monetarista”
1974 220 | 173 61.€ 18.3 28.8
1975 10.2 | 243 80.0 34.9 14.2 2.7 34.5 36.0
1976 264 | 24.1 79.0 34.0 3 0.1 43.8 12.0
1977 16.1 5.7 85.0 35.5 29.7 27.2 42.6 21.0
1978 12.9 4.3 89.0 34.1 6.1 3.2 47.9 15.0
1979 30.8 0.6 97.0 32.1 55.0 29.1 47.3 30.0
1980 27.8 6.3 95.0 33.5 42.6 16.1 42.1 47.0
1981 114 7.1 89.0 31.2 2.1 -106 41.7 28.0
1982 -9.6 -1.2 88.0 29.7 -24.4  -194 50.5 15.0
19832 -10.1 4.3 88.0 29.7 -28.7 -25|8 47.6 7.0

Fuente: Elaboracion con base en Ramos: 1986 y BCU.* pdiosetomados entre 1971-74.
*Afio 19730 Arroz, azlcar, plasticos, cebada, citricos, tegtiimicos, automotriz.
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Es destacable la dinamica y el peso que tomahiéres no tradicionales (Tabla 6.6) en
la oferta de bienes exportables, este es un raggoteristico de este periodo y que hace a lo que
hemos llamado intento de reestructuracion inteamatifrustradd.Si bien en la primera parte del
periodo se habia abierto indiscriminadamente lan@oda, se genera a su vez una fuerte
proteccion a dichos bienes para generar una tnanaéion en la plataforma exportable. Esto va
generando también un conflicto palpable entre kisras econémicos, la ganaderia extensiva
tradicional pierde importancia, a la vez que nuegospos sociales vinculados al sector

exportador-importador (comercial) y la banca pravéavan adquiriendo.

6.1.3 Estabilizacién de precios, inflacién y el anclaagél

Se retoma en este periodo el debate tedrico qabaegiresente en la eleccion de las
politicas de estabilizacion: el enfoque monetagsthestructuralista.

El enfoque estructuralista resaltaba la endogedeidda relacion entre el déficit fiscal, la
expansion monetaria y los precios. Por lo tants,diementos centrales eran los desequilibrios
estructurales que obligaban a la expansion moaetan especial del crédito) para sustentar el
nivel de exportaciones y la produccion agricolaigcirizadas por su baja elasticidad precio). De
aqui que cualquier intento por atacar las “raictsieturales” del proceso inflacionario pasaba,
para esta escuela de pensamiento, por resolvetekequilibrios externos. De lo contrario, las
demas medidas paliativas (en especial las de a@émi de demanda de corte monetarista)
terminarian en recesion.

El planteamiento monetarista, que a la postreless la cabo, ponia en el centro la
expansion monetaria producto de los déficit fiscalemo causa del proceso inflacionario. Por lo
tanto, la modulacion de esa expansion corregisadesajustes. Segun Ramos (1986, p. 87), la
teoria cuantitativa del dinero habia explicado laachica de los precios mas o menos
ajustadamente para el periodo 1950-19%h embargo, en el corto plazo esto no necesani@me

sucedia como lo apuntaban los estructuralistas:

* Los bienes tradicionales los hemos definido ecagitulo 1 (pagina 24 nota de pie N° 22) y seglueeteto del

MGAP los no tradicionales (listados también en naigmagina nota N° 24) se definen por oposicién. dttns los

bienes no tradicionales son propiamente bienestridles. En el Anexo Estadistico 8 (tabla A-T#¥)s muestra que
la participacion de los bienes industriales erelgmrtaciones es poco mas de un cuarto a fin dilgme(1980-82).

® La férmula de equilibrio de la teoria cuantitatas (m * v = p * q), lo que implica que la masanetaria por la
velocidad de rotacion de ese dinero tiende a dairstina identidad con la cantidad de productostiplidado por

sus precios de mercados. Bajo el supuesto quddeidad de rotacidn es “relativamente” constantgig en el corto
plazo el producto también es constante, basta cwemia masa monetaria (que le compete a la aathrntbnetaria)
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...para frenar la inflacion no bastaba con redelcaéficit fiscal y desacelerar la expansion momnataues,

por una parte, la velocidad del dinero podria flacten forma compensatoria y, por la otra, de iexist

rigideces y cuellos de botella, la desaceleracidreleincremento de la demanda agregada (Mv) podria

desacelerar tanto la inflacién (lo deseado) conmrdauccién (lo no deseado) (Ramos, 1986, p. 87).

La pertinencia de la inflacidn quizas demandabanfoque mas estructural, sin embargo,
la urgencia de abatir niveles inflacionarios deD%0y las frustraciones anteriores del excesivo
regulacionismo, terminé justificando el pragmatismanetarista.

Por mas que la ideologia popular identifique a gedodo como de liberalizacion
neoliberal, los precios “en general” a lo largo petiodo no se liberaron compulsivamente. Los
correspondientes a los bienes de consumo que veaian estricto control de precios durante el
periodo anterior sufrieron una liberalizacién pésta fue muy pausada. Notaro y Wonsewer
(1980) manifiestan que para el principio del pesigde nos ocupa (1974) el 94% de los precios
de la canasta de consumo estaban bajo control gfestivamente se comienza una liberalizacion
gradual, tal que al final de la primera fase (19%08kvia un 40% de los articulos de consumo
masivo permanecian sujetos a control de precios¢Ra1986, p. 41).

Los salarios son los que méas se liberaron ya queuspenden las negociaciones
colectivas (de gran tradicion en el pais) dondégyeaban empresarios, trabajadores y el Estado
en su papel de arbitro (y en el entendido histdge® en caso de controversia pesaba a favor de
la parte mas endeble de la negociacién, o seardbgjadores). Tal y como se expuso en el
capitulo anterior, en el periodo de 1968 a 1973shlarios se habian deprimido fuertemente,
ahora desde 1974 hasta 1977 perdieron otro 24% cipsicidad de compra. He aqui el elemento
mas anti-popular que tiene el modelo econdmico dgsi@rrollado, su sesgo regresivo en cuanto
a la distribucion del ingreso. El salario real geedurante el periodo 43%, por més que al fechar
el fin de periodo en el afio 1983 se recoge el itopde la fuerte devaluacion que tuvo lugar con

la crisis de deuda, lo que de hecho amplifica idacélabla 6.7).

para predecir la dinamica de los precios. Segirabhjo de Ramos, para Uruguay (al igual que paggemina y
Chile) esta teoria habia dado ajustada cuenta aléhriento de los precios (29%) para el periodouentre 1950-
1970.
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Tabla 6.7 Evolucion de los precios 1974-1983
Deflactor del Producto, IPC y Precios de Exportacines e Importaciones,
Salarios Reales y Producto Interno Brutger capita

Periodo | PIB M DF SR* | PIBpc
Afios | Deflactor | PIB IPC 1974 = 100
1974 2.972 100.0 100.0 100.0 100 100

1975 5.043 169.7 181.4 172.6 9156 105.6
1976 7.506 252.6 273.2 2544  86.2 109.2
1977 11.690 393.3 432.3 381.3 75.9 109.8
1978 19.101 642.7 624.8 535.5 73.2 103.8
1979 30.268 1018.4| 1042.5 854.2 67,3 121.3
1980 45.690 1537.3| 1704.2 12156 67|0 127.8
1981 59.549 2003.7| 2284.4 14853 72,0 129.4
1982 69.072 2324.1| 2718.2 16683 718 114.5
1983 100.000 3364.7| 4055.5 3602.8 56.9 109.0
Fuente Elaboracién con base en BCU e INE ptBalario Real yProductoper capita

En cuanto a las variables empleo y desempleo calgmas consideraciones. Podia
esperarse gque con los costos salariales en baaefgn en el momento la mitad aproximada de
los costos empresariales totales en el pais), méalian contexto de crecimiento y expectativas
halaglefas, habria una expansion de la demandalugot EI empleo crece a lo largo del
periodo, si bien menos de un 10% en términos a@duslentre 1974 y 1983. Sin embargo, el
desempleo crece a una tasa mucho mas dinamica secasplica en el mismo periodo (tomando
en cuenta el punto inicial y final del periodo)t&Escluso, con una variable demografica que
juega de manera distensionante en el mercadolugdrda emigracion internacional.

Motivos politicos, aunados a la caida salarial presion sindical por la coercion fisica
directa que llevé el gobierno de facto, se unea paplicar las causas de la dinAmica emigracién
internacional estimada en el 10% de la PEA (Pealegi989, 1991). Este elemento es un cambio
demografico mas que importante para la composid&ias futuras generaciones. Rescatando
so6lo el angulo econdmico de corto plazo, es posifienar que la migracion fue una valvula de
escape para el conflicto social y se reflejo entaiestabilidad de la tasa de desempleo. Para el
mediano plazo, debera tenerse en cuenta el tipmiracion que se produjo, jovenes y personas
con relativamente alta calificacion laboral (buencentaje de intelectuales y obreros industriales
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calificados) lo que impacta en la dinamica demagmafpero a la vez, en una descalificacion
progresiva de la fuerza de trabajo.

Tabla 6.8 EMPLEO Y DESEMPLEO 1973-1983
1973 | 1974 | 1975 | 1976 | 1977 | 1978 | 1979 | 1980 | 1981 | 1982 | 1983
Empleo 96 100 101 104 108 105 108 114 118 114 109
Desemplec | 8.9 8.1 s/d 12.7 11.8 10.1 8.3 7.4 6.6 11.9 155

Fuente: Elaboracién propia con base en CEPAL e informaesooficiales.

El crecimiento del empleo y desempleo, tiene mugi ver con la caida de los salarios.
Si bien la economia generd nuevos empleos, la diaade esta oferta fue muy inferior a la
demanda. Esta ultima, seguramente estuvo impufsadi caida del ingreso en buena parte de
los hogares, llevando asi a la busqueda de nusalosids por parte de muchas personas que ya
contaban con empleo. ElI fendbmeno se conoce comb-@nybleo, mismo que resulta de una
estrategia familiar de sobrevivencia ante la cgil@eralizada de los ingresos. Por otra parte, la
tasa de participacion de la mujer en la fuerzaraeajo, 0 “feminizacion” de la fuerza laboral,
comienza aqui a cobrar importancia.

El abatimiento de la inflacién no se podria decie due un éxito del modelo econémico.
Si bien el punto de partida era muy alto (un proge8iacionario que en 1973 habia alcanzado el
100%), la disminucion fue gradual hacia el fin geriodo, aunque la crisis de deuda y la
depreciacién de la moneda de fines de 1982 la rialvea impulsar a la mitad del punto de
partida. La tabla 6.9 muestra que a pesar de tac@8n monetaria drastica del circulante la
inflaciéon (medida por los precios al consumo) gulolo disminuirse a la mitad, teniendo como
referencia el afo 1973. Ahora bien, si tomamos wenta el periodo en cuestion hasta el
momento anterior a la crisis de deuda de octubrE98e (1974-1982), los planes estabilizadores
habian logrado disminuir algo mas del 50% la inflag58% de la misma).

El gréfico (7.2) permite apreciar la correlacioniseente entre el déficit fiscal, la
expansion monetaria y la inflacion. El déficit asadisminuye desde 1975 a 1979 y luego
comienza nuevamente a aumentar para ubicarse défpperiodo en guarismos parecidos a los
gue se encontraba al principio. La expansiéon moaetatre 1978 y 1979 fue generada por el
déficit fiscal (Tabla 6.9).
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Tabla 6.9 Indicadores Macroecondmicos y Monetario$973-1983

ARoS

1973
1974
1975
1976
1977
1978
1979
1980
1981
1982
1983

Devaluacion
Nominal

55.4
39.0
89.1
a7.7
39.9
28.9
29.3
15.7
18.7
36.2
148.3

Dinero®

63.5
80.0
50.1
67.9
45.3
53.0
99.5
34.9
8.3
19.8
111

Precio?

97.0
77.2
81.4
50.6
58.2
445
66.8
63.5
34.0
19.0
51.5

Producto
Interno
Bruto

0.4
3.1
59
4.0
1.2
5.3
6.2
5.8
1.9
-9.7
-4.7

Razén
Déficit
Publico
a Producto
-1.2
-3.8
-4.3
2.1
-1.3
-0.9
0.0
-0.3
-1.5
9.1
-3.9

Fuente Ramos, 1986, p. 94 con base en CEPAL y FMI Estiads Financieriis

Internacionale:3* M1(billetes y monedas en circulacién més depdsitasvista)® indice de
precios al consumidof Cifras preliminares.

El proceso devaluatorio se desacelera a partir@¥® 1o que implica, dicho de otra
manera, la apreciaciéon que sufre la moneda y goparta de 1980 incide decisivamente en la
caida del producto y la profundizacién del déficiblico.

Las dos medidas fundamentales de politica econogquiease tomaron desde el inicio del
periodo fueron los controles a la expansion moigeyaa los salarios. El control salarial derivaba
de una percepcion que se tenia de que éstos ratbbaampliamente protegidos por el Estado de
Bienestar y la fuerza sindical mantenia preciosmdaopolio por encima de los considerados de

competencia.
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Gréfico 6.2

Indicadores macroeconémicos y monetaric

1973-1983
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Fuente Elaboracion con base en BCU.

Dado el peso relativo que los costos del factdoaja representaban para los costos
capitalistas totales (alrededor del 50% Ramos, ,1p8®4), esto implicaba de suyo una caida
sustancial de los costos productivos. Si bien aa &s Unicos costos, los demas como los bienes
importados (10% de los costos totales) y el coslocedpital o los servicios empresariales se
encarecian debido a la todavia elevada inflacion.

Sin embargo, a diferencia de los criticos o losmmois apologistas del enfoque
monetarista, “los margenes de capital y empresariatecieron no debido a la demanda o la
presion sobre los costos, sino por el margen dertggesas para fijar precios sin que existiera
una competencia externa significativa” (Ramos, 1$8®4). Esta afirmacion permite sostener
gue se podria haber implantado una légica estalidia en el mismo sentido monetarista sin la
necesidad de sostener una politica regresiva entawala distribucion de los ingresos. Lo
anterior, se basa en que el mismo proceso infladmrestaba resguardando los margenes de
ganancia empresarial y, por ende, alentando lasiore

La inversién publica, basicamente en infraestractyren energia, tenia en el mismo
sentido un efecto positivo en la disminucion dedostos globales de la actividad econémica, de
aqui que jugara un papel contrarrestante en laepainparte del periodo respecto a las
restricciones de demanda que operaban en la ecanbmiexpansion de las exportaciones en

volumen también hizo que la inversion se relocedizédesde sectores vinculados al mercado
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interno hacia otros afines que se reorientaron afcato exterior. De todos modos, las
expectativas de futuro de los agentes se fueratasdo no siguiendo la l6gica de la demanda y
tampoco de los costos salariales (ambas variablesaja), sino con base en la incertidumbre

futura y cuestionando, en ultima instancia, el noigiroceso productivo.

Es precisamente el tipo de contexto en el que flarmmacion imperfecta, la incertidumbre acerca de la
evolucidn futura de los precios, y el alto riesge trae consigo se transforman en elementos dei@nies de
las decisiones de precios que adoptan las empieksatargen de ganancia sobre los costos se coengert
una funcion de la inflacion esperada, potenciadaipdactor que implicitamente se establece pocepto de

la incertidumbre y el riesgo imperantes. Durantéake de elevada inflacion, de maxima incertidumpre
desequilibrio en el mercado, los precios asumertocgrado de autonomia respecto no sélo de la dagman
sino también del incremento de los costos (FoxXleg3, p. 147).

La politica econdémica afronté demasiados objetidiependientes de los mismos
instrumentos de politica. Equilibrar las cuentatemmas, pero al mismo tiempo estabilizar los
precios, gue ademas implicaba una correccién derledos relativos que venian de una larga
distorsién, llevaria a la vinculacion cada vez mésbable entre los logros de los objetivos
inflacionarios y la precipitacion de una recesiBfectivamente, en la medida que se acercaban
las metas de inflacion aumentaba el desemplecayetaivel de actividad.

Es asi que en 1978 hay un cambio en la politioad@nuica, la politica cambiaria tendra
un papel activo en el objetivo de controlar ladnibn. La politica monetaria, por su parte, se
transformara en pasiva. Este es propiamente ebeef monetario de Balanza de Pagos”, donde
se sigue una pauta devaluatoria preanunciadafeftaineraria estara determinada por el saldo
en la balanza de pagos. Se esperaba también qoétiea cambiaria influyera de forma directa
en los precios de los comercializables (y no saltirectamente al orientar las expectativas
inflacionarias), ya que con el avance de la apgdterna los precios de los productos locales se
iban a topar con la barrera natural de sus homeélogportados.

Vale la pena apuntar el fundamento teorico. Losajstes entre oferta y demanda
monetaria se zanjan ahora con la balanza de pagoson la caida de la produccién. Si partimos
de una demanda determinada de moneda y el créti#tmo se contrae, entonces sube la tasa de
interés interna. A todo esto, aparecen otros mscars automaticos de ajuste.

En un contexto de cuenta de capital abierta esedesperar que entren capitales, se
recuperan las reservas internacionales y la ofiertdinero podra igualarse a la demanda, con lo
que la restriccion inicial de moneda no influirheémonto total de dinero sino en la composicion

del crédito entre el interno y el externo. Si edacéuera de una economia cuya cuenta de capital
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estuviera cerrada, cabria esperar que la recupardeila tasa de interés haga caer la demanda de
bienes, cayendo asi las importaciones y generandsuperavit comercial, lo que también
repercute en un aumento de reservas y, por endi expansion dineraria deseada (Ramos,
1986, p. 101).

Tabla 6.10 Entrada de Capitales 1973-1983
Cuenta de capital Cuenta de capltlal Capital privado a Capital privado a
~ como porcentaje largo plazo como corto plazo como
Afos en la balanza . .
de porcentaje de porcentaje de
de pagos (md) . ; ;
exportaciones exportaciones exportaciones
1973 9.0 2.2 -4.9 5.4
1974 96.0 19.2 1.2 21.0
1975 136.0 24.7 3.1 5.6
1976 156.0 22.4 5.7 11.8
1977 351.0 43.4 1.7 25.1
1978 262.0 28.7 -0.8 -5.9
1979 453.0 37.9 1.8 7.9
1980 811.0 53.1 0.9 20.4
1981 494.0 29.5 2.8 19.1
1982 -182.0 -25.9 4.5 33.3
19832 111.0 8.0 s/d s/d
Fuente: Ramos, 1986, p. 112 con base en CEPAL y FMItéHareliminares.

El agravante mayor de la operacion de los mecasistomentados resulta (como arroja
la tabla 6.10) del contexto internacional en quaiaron. Las altas tasas de interés eran reflejo
de desequilibrios en otros mercados y la gran degiioperante en los mercados mundiales
dificultaba la igualacidon de la tasa de interés élstina a la internacional. La entrada de capitales,
como puede verse, significé en promedio para ébgerun 24% de las exportaciones, porcentaje
gue toma fuerza si se tiene en cuenta que en &3apenas sobrepasaba el 2%. Sin embargo,
se vuelve muy importante observar que el capital\gene al pais es mayoritariamente de corto
plazo (87% del total), lo que permite generar epegiodo una fantasia macroeconémica que
termina convirtiéndose en deuda al minimo desdxigilivisible en la cuenta corriente, o bien,

ante expectativas mejores en otros mercados entesgen
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En el caso de Uruguay la entrada de capitales geaziectivamente una composicion del
crédito distinta donde cobrara mayor peso el avéehkterno al final del periodo. La entrada de
capitales se trasmutaria en un problema de desdagspectiva crisis hacia finales de 1982. Si
en vez de la apertura indiscriminada de la cuespétad, dicha apertura hubiese tomado algunos
recaudos (i.e. hacerla en funcion de cierto eqiolibn la tasa doméstica de interés) quizés los
problemas no hubiesen sido tan drasticos.

Tabla 6.11 Deuda Externa Global 1970-1983
Miles de millones de Proporcion
Délares de deuda de la
Afios Gl obal deuda global
Privada Puablica Total Netd Pg;clegltgje Efpoorrctzggjnees
1970 0.19 0.33 0.52 0.43 16.9 179
Promedio 0.20 0.45 0.65 0.57 20.18 204.5
1970-1973
1974 0.22 0.74 0.96 0.98 24.3 192
1975 0.17 0.86 1.03 1.10 22.8 187
1976 0.17 0.96 1.13 1.02 22.8 162
1977 0.29 1.03 1.32 0.98 24.7 163
1978 0.33 0.91 1.24 0.63 22.9 141
1979 0.67 1.01 1.68 0.99 22.9 141
1980 0.97 1.16 2.13 1.32 25.6 140
1981 1.66 1.47 3.13 2.29 34.7 183
1982 1.55 2.71 4.26 3.92 49.0 277
19832 1.31 3.20 4,51 411 53.0 320
Fuente: Elaboracion con base en Ramos, 1986, p. 112agistitas oficiales. @ Datos preliminares.

Como se puede apreciar (Tabla 6.11), la deudarexterivada crecié durante todo el
periodo, mientras que la publica en particular,trggicO ampliamente. Si la referencia la
ponemos en el afio 1970, la deuda publica seria &@os después diez veces mas abultada en
términos absolutos. Por su parte, la deuda glabhbbia multiplicado 2.5 veces en proporcién al
producto interno bruto y representaria —a fin da é&&se— mas de la mitad del producto y tres
veces el monto de las exportaciones. No obstdoseproblemas de deuda recién comienzan para

el pais, y en el resto de la década de los 80ddadrbién un fuerte crecimiento.
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Si bien hacia 1982 el objetivo inflacionario se feeoumpliendo incluso con crecimiento
econdmico, el problema se desplaza hacia un fatdeo cambiario que resultaba ya en un 50%
y cuestionaba fuertemente la competitividad extetoa términos de intercambio, por su parte,
se mantuvieron sin mucha variacion pero la ent@elacapitales potenciaria “una forma en
especial dafiina de la enfermedad holandesa” (R&k886, p. 105).

La actitud del Estado ante la crisis bancaria gugrecipito fue la de absorber las carteras
incobrables, lo que resultdé un precedente que lenéorecurrente en las practicas futuras. Bajo
la argumentacion de mantener la confianza, de pask& cadena de pagos de la economia, el
Estado ira cobrando una caracteristica de “gamdmtéltima instancia” para los malos negocios
financieros. De ello resulta, que la plaza finarecigue ya se esbozaba a fines de los 70, nacera
con un “pecado original”, adolecera de riesgo nioyadtaera consecuencias incrementadas diez

afos mas tarde.

6.4 Reflexiones finales
A pesar que se ha impuesto la denominacion de itrezal” para el periodo aqui analizado,
afirmamos que ésta no tiene asidero dado los iosteue se esbozan para caracterizarla de tal.
Enfocarse estrictamente en la filosofia de lastipali llevadas a cabo podria prestarse a
confusidén, la misma dindmica econdémica es conturdamsu contra. El Estado jug6 aqui un rol
preponderante en varios sentidos y en oposiciéos gobstulados econémicos que el mismo
modelo sostenia en el discurso. Por un lado, asoctue se comienza con una apertura
economica indiscriminada, pero no es menos verdadgre se identifica una insercion
cualitativamente diferente en el comercio extefRara ello, se destinan instrumentos de politica
econdmica de corte general como asi medidas pragmdiue promovieron la exportacion de los
bienes no tradicionales. Por otro lado, hay unaaeién del nivel de inversion de la economia y
es el Estado quien lleva adelante una fuerte imwensublica en infraestructura y servicios en
general.

En cuanto a la liberalizacién de los precios, éssalté gradual en términos generales,

pero especialmente compulsiva en lo que hace eiopde la fuerza de trabajo, los salarios. Este

® El “adolecer de riesgo moral” esta dado por ladrtancia relativa que los bancos podrian tener glacanjunto
del sistema financiero y, en dicha medida, masdaléos aciertos o no de su gestién particulartasa necesario
asistirlos ante problemas de solvencia, so pendrgspase vulnerabilidad a toda la economia. Ptaniw, la buena
gestion deja de ser un objetivo a perseguir pobéosjueros.
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aspecto es el mas antipopular de la gestion estatabmo se apuntd, no tuvo justificacion
econdémica ya que los margenes de ganancia estedgumardados por otras medidas de politica.
Fue entonces, una deliberada accion de clase phiitat la organizacion obrera. Se promovié
también una politica activa de caida de costosnogepara la industria y una politica cambiaria
qgue reforzaba la proteccion en buena parte debgeral inhibir la competencia externa. Estos
son los instrumentos que alentaron una nueva ecibel de fuerza en la sociedad toda, se
desarticuld el pacto que habia sostenido el EsladBienestar y son los sectores populares que
comenzaran a cargar con los costos de la reestaiio productiva.

Con la liberacion abrupta de la cuenta capitabdealanza de pagos y el contexto externo
de liquidez infinita generd un traslape en la cosigién del crédito desde el interno hacia el
externo. Se alento con la liberalizacion financiaraonformacion de grupos econémicos nuevos
que se fortalecieron en la prestacion de esoscgas\viinancieros.

El intento de reestructuracion de la base exporéa@ungue sin éxito perdurable, tuvo un
impacto decisivo para las estructuras econdmicaseogoraneas. Se desarmé claramente la
estructura industrial sustitutiva anterior y, adosocidos lazos de dependencia internacional (los
términos de intercambio y la importacion de losnbg de capital), se le suman ahora: una
dependencia mas aguda en los flujos de financidmiexterno (particularmente de las
instituciones multilaterales de crédito y su coidab’condicionalidad estructural”) y de los
bienes de consumo importados en las nuevas condgide apertura externa y deprimida

competitividad.
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