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2 • IKTRODUCC ION

El objetivo de esta parte es analizar al modelo neoliberal monetarista implanta

do en Uruguaya partir de 1974 y los efectos que 'él .tuvo sobre la distribución

del ingreso.

El trabajo esta organizado de la siguiente manera: en una primera sección se ana

lizan los principales componentes de las políticas de estabilización monetarista

implementadas en América Latina durante-la década del 50 y primera mitad de los

años 60, para pasar luego a ver la nueva configuración que as~men estas políti

cas en los países del cono sur de América Latina, mediante la introducción de

nuevos componentes, durante la segunda mitad de la década del 60 y comienzos de

la siguiente.

Pasaremos luego al caso uruguayo, viendo brevemente el antecedente inmediato y

el proceso de transición al establecimiento del modelo autoritario monetarista

neoliberal vigente hasta fines de 1982.

Luego veremos la estrategia neoliberal, y mostraremos las disposiciones de poI!

tica económica que se aplican durante los años de vigencia del nuevo modelo, d!

vidiendolo en dos períodos por las variaciones que se realizan en la orienta

ción de la política económica.

Por último, finalizaremos esta parte viendo los cambios que se producen en la

distribución del ingreso, en especial el incremento del excedente por la reduc

ción de los salarios reales y la reducción de los aportes patronales a la segu

ridad social. También mostraremos la redistribución del excedente que se produ

ce eutre las distintas fracciones del capital.



2,
2.1. LAS POLITICAS DE ESTABILIZACI0N MONETAR~EN EL SL~ DE ~~lliRICA LATINA·

AS

Expondremos brevemente a continuación las ideas principales de las políticas de

estabilización monetari3ba6 prevalecientes en ADeri~a ~átina durante las décadas

. del 50 y primera mitad de los años 60"para pasar luego a ver los nuevos compo

nentes y la nueva configuración de esas políticasl en su aplicación a los países

del sur de América Latina a fines de los años 60 y durante la década del 70. *
El enfoque monetarista es considerado g~neralmente como un enfoque de corto pla

zo y que favorece un rápido control de la inflación. .

Para esta corriente de interpretación, el fenómeno inflacionario es considerado

negativo en relación al crecimiento de la economía¡ y su eliminación un prerre

quisito para el logro de ese crecimiento. De allí entonces que cuanto más corto

sea el período en que se alcance esa meta, tanto mejor, y que se haya preferido

usualmente una política de .,shock' antes que una política"gradualist:a ",

Para la interpretación monetarista -como su nombre 10 indica- la inflación es la

expresión de desajustes en el campo monetario, desajustes que se originan en un

exceso de demanda global, siendo este fenómeno el resultado de una indebida ex

pansión del crédito (originada en una expansión del déficit fiscal); de la pro

tección de actividades industrial~s con transferencia de ingresos desde los sec

tores competitivos en el mercado internacional~ y de la intervención estatal en

la fijación de precios y de ingresos. .
~(~ e-s

De al1~ que el enfoque monetarista además de ser un enfoque 4e corto plazo es

también un enfoque parcial. El esfuerzo de estabilización se concentra en el uso

de unos pocos instrumentos de política fiscal, devaluación de la tasa de cambio,

lij¡~r~lización de los precios, eliminación de los subsidios, etc.

lISe supone que estos instrumentos producen efectos distributivos neutrales, de

10 qt1e resultaría de la aplicación de una 'regla' uniforme para todos los agen

tes economicos: el funcionamiento de una economía de mercado con precios libres"

(R. foxley, 1981: ~ 11).

* F~cemos referencia a las políticas aplicadas en Brasil (1964)~Argentina

(1%6 y 1976);( Chile (1973) y Cruguay (1974).



Programas estabilizacores inspirados en estas ideas se aplicaron en America La

tina durante las dec~das del 50 y el 60: en Chilé (56-58~Argentina (59-62)1:

Bolivia (56),( Perú (59) y Uruguay (59-62). "Los resultados obtenidos no fueron

exitosos: aunque la tasa de inflacion disminuyo en. perfodcs de 1 o 2 años. se

contrajo la producción; aurrentó el dese~pleo y los asalariados vieron disminuir

su participación el! el ingreso". (A. FoxleYI,198I: ~ 11).

Las nuevas "políticas de estabilización" monetaristas aplicadas durante la dé

cada del 70 en los países del sur de America Latina tendrán tres nuevos compo-

nentes.

Uno de estos nuevos y diferentes co=ponentes es el político. Se implementaran

\~ en el marco de~e prohiben la actividad pol!tica y que disuelven a to

\ das las organizaciones grerr:.iales y sindicales del "sector popular"*. excluye.!!

do así a los trabajadores (obreros y empleados) y a las organizacione~.labora-

les, de los ~ecanismos de decisión, tanto de la esfer~ po1!tica como e~onómica.

Esto se traducirá en una amplía exc lus í.Sn econémfca y polrtica del "sectcr po

pular", permitiendo asf solucionar dos problenas de las políticas de estabili

zacion hasta entonces aplicadas: la reversic>n prematura de las políticas y la

aplicacion parcial del "paquete estabilizador". Un gobierno autoritario permi

te, controlaDdo la oposícíon, una aplicacion sostenida y coherente de la nue

va po1'1:tica.

Un segundo componente nuevo es su fuerte contenido de política de cambios en la

estructura economica y de largo plazo: "El resolver el problema de la. inflación

requiere para esta nueva ortodoxia una transformacion total de la economía. Es

to supone c~bics estructurales como reducir la dimensión del sector pfiblico, re-

* Se empleara la expres í.Sn "sector popular" con el mismo sentido que le da Gui

llermo O~onnell en su obra '~ef1ey.ior.es sobre las tendencias de cambio en el es

tado burocrát.dco autoritario"; Documento Cedes, ~llaJ1978 •• Buenos Aires.Dice

aquí el autor: "El foco principal de la discusión en este trabajo va a quedar re

ferido al sector popular urbano, por el que entiendo a la clase obrera y las ca

pas sinrlicalizadas de la clase med La" (Nota 7; pág. 55).



orientar el excedente al sector capitalista privado creando Eercados priva

dos de capital, abrir la econo~!a al libre co~ercio, redefinir la participa

ción de la empresa privada frente a las organizaciones labor~les en 109 meca

n í smos de toma de decisiones, (A. Fox1eYI,198l; ~ 14) ... '

y la rea1izacion de esta política de cambios estructuta1es yde largo plazo

por los can:bios que implica no st10 en la relación cap í t a l.s'trabajo , sino t.am

bién entre los distintos sectores de la econom!a (entre los mismos sectores

capitalistas) hace necesaria la presencia de un Estado Autoritario y excluyen
, -

te.

~ ~tercer nuevo componente de estas políticas es su fue~te contenido de apertu

ra de la economía al mercade rr.undial, agregandose así a sus ingredientes teó

r íccs monetaristas y neoclásicos, "la t eorfa- de -las ventajas comparativas".

Couriel y Rodríguez resumen así las argumentaciones de esta corriente de pen

samiento respecto a dicha apertura:

~La apertura permite una especialización p~oductiva que asegura la maximiza

ciGn de la disponibilidad de bienes a nivel mundial.

~La apertura permite adecuar la estructura interna de precios a los prevale

cientes en el mercado internacional, 10 que asegura una óptima asignacion de

recursos. También permite SOLeter los precios internos, fijados en mercados wO

nop61feos.81 acicate de la competencia.

e¡lta apertura beneficia a los cons~idores por los menores precios de los bie

nes y servicios consumidos. Ello se logra a través de la libre importación,que

tiende a ajustar los precios internos a los internacionales/ y por la eficien

cia del aparato interno. derivada de la el~inacion de la protección.

d¡l De la especializacion productiva deriva la prioridad que se otorga a la in

serción en la economía internacional, y por 10 tentoJal crecimiento hacia afue

ra, basado en las posibilidades que emergen de la de~nda externa.

e¡/La eficiencia se mide en función de la competitivi¿ad internacienall y el cri

terio de asignacion de recursos deriva de las ventajas comparativas o absolutas,

existentes o adquí.r Ldas"; (A. Couriel y O. Rodriguezh 1981; ~ 54).

En les pa!ses perifericos,esas ventaja co~parativas en las cuales se basa la

arg~entación de la apertura y la especialización productiva, estan dadas por la



exístencía abundante de ~terias primas y mano de obra. De ahr que a les parses

perif~ricos corresponder!a el desarrollo de la exportaci5n de rubros priEarios

y de aquellas actividades industriales de elportación,que se basan en materias

rr~s abundantes y empleo intensivo d~ mano de obra. '

De su interpretación del feno~eno inflacionario, ~ida a los nuevos compo~entes

que se agregan a fines de la década del 60 y comienzos de ~ del 70, resultarán

"nuevos modelos de estabilizacian'/) que significaran un camb~o en la inserción

internacional de estos pa!ses en el mercado internacional (cuya argumentación y

naturaleza hemos visto atriba~ un c~mbio en la participación ~el Estado en la

economía y en su orientación de pol!ticaeconomica; y un cambiq también en la

distribución intErna y externa del excedente.

En el desarrollo de sus actividades productiva~al estado corresponde ajustar

sus tarifas a los costos reales y asegurarse un margep de ganancia.

CODO acumulador, le corresponde brindar la infraestructura necesaria al desarro

110 de las empresas privadas nacionales y de capital extranjero; y diSminuir el

gasto publico a fin de que la carga tributaria no afecte las .posibilidades de

aCU!:':H' :;¡ción de la empresa privada.

Como orientador de la actividad económica, al Estado le corresponde no inter

venir en su desenvolvicientol y velar por la vigencia de las nuevas condiciones

que rigen esa actividad económica.

Entre los cambios que se introducen en la orientación de la pol~tica economica

corresponde destacar:

En el comercio exterior: eliminación o reducción de los aranceles a la ~orta~

ción a fin de asegurar la eficiencia productiva mediante la competencia inter

nacional; libertad cambiaria y de entrada y salida de capitales para asegurar

10G necesaríos ahorros y recursos que el proceso de crecimiento requiere; el ti

po de cambio debe acorrpañar la evolución del resto de los precios/; increme~

to de las reservas internacionales que requiere un aporte del fin~nciamiento

externo.

En la pol!tica de precios e ingresost eliminación de la intervención estatal en

la fijación de los precios y en la concesión de subsidios; las tarifas deben ca

lv~~rse a niveles tales que no lleven a deficit en empresas pUblicas; conten-



ción de los salarios reales, etc.-

En la ~ítica fiscal: reducción del déficit fiscal para evitar la expansión

del crédito con sus presiones inflacionarias consiguientes; y p~ra permitir

su canalización hacia el sector privado.

Para reducir el déficit fiscal se puede acudir a ~stas Tece~s: ~) comprimir

el gasto publico con recuccion de la inversion y el gasto corriente, o de es

te G1tÍJIlo, reduciendo el gasto 'en sus rubros y/o en las r emunerac fonea del

persor~l; b) eli~ción de subsidios a las empresas publicas, privadas o al

consumo, o combinaciones de estos; c) actualizar las tarifas por ·encima de

su costo real; d) incremento de impuestos, sobre todo de los impuestos indi

rectos.

En la política monetaria: intervención del Banco Central en el control de la

oferta monetaria a traves de la restricción del credito al sector público,

del establecimiento de montes de encajes obligatorios y de operaciones de

mercado abierto.

Entre 108 cambios que el nuevo modelo origina en la distribucion del ingreso

debe destacarse el incremento del excedente y una redistribución del mismo a

favor d~ los sectores vinculados a esa apertura externa: el sector exporta

dor, el' sector importador y el sector financiero. Asimismo un incremento en

la apropiacion externa de dicho excedente, fundaD~~talcente a traves del sec

tor fiJ:uÍnciero.



~.2. EL CASO LTRUGUAYO

Pasar~os a continuación al caso uruguayo, viendo brevemente el antecedente in

m~diato y el proceso de transición al estableci~ento del modelo autoritario mo

netarista-neoliberal vigente r~sta el momento.

Luego vetemos el modelo neoliberal, dividiendo su período de vigencia en dos

períodos ~enore5 en función de algunos criterios que luego veremos.,

Finalizaremos viendo 105 efectos de la aplicación del modelo sobre la distribu

ción del ingreso.

1.2.1 EL M"TECEDENTE D't!'lEDlATO: junio de 1968 - fines de 1971.

No es a partir del año 1974 que el truguay conoce por primera"vez la aplicaci6n

de un "modeLo de estabilización". 7
El primer intento estabilizador fue realizado durante los años 1959-1962 duran

te el gobierno del "Par t í do Kacio~l". ¿-
Un segundo intento estabilizador se realiza durante el gobie~o del Presidente

Jorge Pacheco Areco, entre mediados de 1968 y fines de 1971;

Es en este segundo intento, n:ás inmediato, que nos concentraremos a contÍl'lua-

T

ción. ?
Durante el período señalado, el objetivo antiinflacionario se transformar¡ en

objetivo prioritario, subordir.~ndcse a él el conjunto de la política econóníca

y aUn las decisiones políticas en general.

El principal instrumento para ello sera la administración de los pre~ios de la

casi totalidad de bienes y serviciosl y la congelación de los salarios.

Por decreto 420/68 del 26 de junio de 1968 se iJ:::planto "un régimen transitorio

y extraordinario de precios e ingresos" que estableció la congelación de los

precios de todos los bienes y servicios y de los salarios.*

* Días antes, anunciada la congelación, la mayoría de las enpresas habían subi

do el precio de sus proeuctos. También en vísperas de la congelación de precios

y salarios, el 13 de junio, se aprueban en el Parlamento las llamadas '~edidas

de Seguridad" que dotan al Poder Ejecutivo de mayores facultades para el control

y la ~epreEión. Para estudiosos del devenir político uruguayo este acto se tra-

\ \ duce en la instauración de "la dictadura constitucional" y el cou:ienzo de una e~

calada di~tatorial que se continuara en 1973 con la d í ct.adura "cívico Ir.ilitar"

de Bordaberry y la pl€~a ¿icta¿~ra ~i1itar en 1976. (G. Sierra; ~;:)



Esta rr ed i.da , con el decreto que eli.mir.a los "consejos de sa1arios"** (creados

durante el per~odo de vigencia del estado de reconcíliación ) sustituyendolos

por la Co~sión de Precios e Ingresos (COPRIN); significan drásticas reduccio
. *. -

nes de los salarios reales, y ~uestran claramente una 'intención concentradora

en el Gobierno.

Co~?lenentariameDtese lliaoejaron otros instrumentos estabilizadores: se buscó

el equilibrio presupuestal ~ediante la contención del gasto público (princi

palmente por medio de la contención de los salarios) y el incremento de los

ingresos públicos. A ello se sumó el control de la emisión.

A estas ~edidas se sumaron cambios en la política c~iaria. constituyéndose

estos en el principal instru=ento de apoyo de la nueva política.

En mayo de 1968 se había devaluado en un 25% la moneda nacional, establecién

dose un mercado cambiario único con tipo de cambio fijo y severas restriccio

nes a la decanda de moneda extranjera. . .

La nueva cotización pe~neció.incambiad8bast&mediados de 1971, momento a

partir del cual comienzan a cobrarse comisiones,por la ventá de meneda extran
" .

jera por parte de la Autoridad Monetaria. Esta disposición tuvo el mismo e-

fecto encarecedor de la moneda extranjer'~ que una devaluación.

Este pago se aplico pr~ero a algunas operaciones financieras y luego se ex

tendió a las operaciones comerciales.~",'·';':'''.''..

Para estimular el crecimiento del producto se trató de mejorar la reutabili

dad de las actividades productivas. En la ganadería, con instrumentos cambia

rios y con créditos pGblicos a largo plazo y bajas tasas de interes, apoyados

en el aurr.ento del precio internacional d2 la carne vacuna (daba coEienzo uno

de los ciclos de auge en el sector: 1970-74) •

En la industria se logran en el corto plazo mejoras en la rentabilidad basa

das en la congelacion de salarios y en la estabilidad del tipo de cambio.-

**Los consejos de salarios fueron una institución creada para la fijación de

salarios. Eran formados por ramas de actividad con una integración tripartita

de representantes obrero-patronal y estatal.



En la actividad bancaria se presta asistencia a la concentración de institucio

nes, buscandose orientar el financiamiento hacia las actividades productivas.

De esta ~nera se logra un crecimiento sostenido ~n P,E.I. durante los años 68,

69 Y 70 decayendo en el año 1971. (Cuadro 2-1).

En relación a la contención de la inflación, se logradis~nuirladurante los

años 69 y 70, ascendiendo en el año 71. (Cuadro 2-1).

En el sector externo se legran balances comerciales positivo~ durante los años

68, 69 y 70. En 1971 se registra un saldo desfavorable de dicho balance de

23 millones de dolares corrientes. (Cuadro 2-3).

'~as esportaciones descienden en valor un 12%, mientras que las importaciones

se trataron de contener (recuccion de cupos exentos de consignacion, cierre de ~

importaciones de bienes de capital, exigencia de ~inanciamiento externo míni
mo)" (G. Torresl,l979; • 30).

Las reservas de la Autoridad 1'10netaria caen durante 1970-71; y la deuda exter

na continuó su tendencia ascendente. (Cuadro 2-3).

La tasa de desempleo tiene una tendencia cescendente y el salario real tiene un

incremento significativo en proximidad del acto eleccionario de 1971.

Vemos aquí entonces un antecedente estabilizador cuyo objetivo prioritario de

clarado es la contención ce la inflación, y cuyos ir.strucentos principales son

la adrrinistración de precios y salarios y la fijación del tipo de cambio, suma

dos a la disminución del déficit fiscal.

Si bien -como 10 verereos adelante- este modelo guarda diferencias con el implan

tado en 1974, en el ya se opera con algunos medios utilizados -luego como la con

tencion salarial, la contención del gasto público y el manejo del tipo de cambio.

Se inicia con él además un proceso de incremento del excedente por incremento de

la eA~lotación del trabajo asalariado.
r>

A pesar de ello, el modelo no logra superar dos obstacu1os:;Mb obstante el mode-

lo busque el increItento de la r entabdHdad y el excedente empresarial, sigue sin

resolver el problema central de la crisis: el desequilibrio entre el excedente

g~ne~ado y las oportunidades de inversión productiva rentables: tal cual se mues

tra en el "El proceso econon:ico del Uruguay" (Instituto de EconoI!Úq,.; 1969) se
CMl

continUa con la dificultad ce transformar la acumulación -ée- inversión produc t íva,



En segundo lugaT, el incre~ento de la e~~lotación del trabajo asalariado y del

excedente actúa como factor desencadenante de una alta movilización y act~va

ción de gre~ios y sindicatos de obreros y empleados (public~s_y privados), en

la sociedad civil, que tratan de poner obstacu1os ~ es~ tr~~sferencia de in

gresos, increwéntandose -en esa economía estancada- la pugna distrib~tiva de

-efectos inflacionarios. La profundización de esa po1itica dé . incremento del

excedente inp1ica poner freno a esa creciente oovi1izacion y activacion del sec

to~opülar, eliffiin~como obstaculos. Pero esto no es posi~le dentro del aG:

superviviente Sstado Tradicional urug~yo-de- "conciliaci15n" y "compromiso"*.

No obstante 10 señalado, la implantación de este antecedente de-estabilizacion

implic5 la realización de Lmpor tant es cambios al interior del Estado Clde con

ciliacion" y de "cowpromiso"). Entre ellos caben mencionar:

Un monopolio cada vez ~s excluyente de la burguesía en las' posiciones directi

vas de dicho estado. Los "políticos profesionales" comienzan a ser desplazados

de las posiciones directivas que comienzan a ser ocupadas por personas prove

nientes del ambiente ~presarial*t que no tienen carrera politica.

* Llamase en nuestra literatura política "estado de cOlq'romiso" o "concilia-
l'

ción a aquella forta de ~tado, que aUn con distintos tloques de poder y sec-

teres hegecónicos, trata de realizar -mediante los partidos y sus políticos pro

fesio~~les- las demandas e intereses de distintos sectores, capitalistas ~sa~

riadas.

** Dice Danilo Rodriguez Silva: "En poco tiempo Pacheco desplaza a los dirigen~

tes políticos del equipo ministerial y los -sustituye con los representantes maEr

encUKbrados de la Banca,+ v. grac.Jorge Peirano Facio; del Latifundio -Carlos

Frick Davie y Juan Maria Bordaberry en Ganaderra y Agricultura-; de la Indus

tria- Baracio Abadie Santos y Jorge Sapelli7 En fin,un calculo aproxitado del

semanario "Izquierda" recogido por Carlos YJ.8chado, estima en 200 ldllones de

dolares (relacion peso-dolar en febrero de 1974) la riqueza manejada por al~

nas personas del equipo gubernacental. Ya el nuevo modelo no se construira ba

jo )a intermediación de caudillos paternalistas, sino sobre los hombres direc

t0S de la b~rbuesía. Los caudillos no sólo habían nuerto fisicamer.te sino en sus

posibilica¿es tístoricas de aparecer (D.RQ~)1982.~ 58)



"arbitro" 'en el pr~

partido a favor de

su política de redis

Comienza a darse un creciente conflicto entre el Poder Ejecutivo y los pode

res Legislativo y Judicial, con una creciente preminencia en el mismo del Po

der Ej ecutivo.

Dié'se en incremento una política de maycr vcont ro l y represión PO: ¡>arte del.!

jecutivo hacia los partidos de la izquierda y hacia las. organizaciones gremi~

les y sindicales del "sector popular".

El Estado va abandonando su tradicional papel asignado de

ceso de circulación y distribución del ingreso para tomar

las fracciones del capital, abandonándose paulatiuamente

tribución del ingreso y de Estado benefactor".*

Estas son algunas de las transforrr~ciones que se van operando en el Estado y

en su relación con la sociedad civil. Importa señalar, que en el período que

hemos denominado de transición, continuaran, agudizandose, los.problemas y las
1 •

tendencias que heuns marcado, incrementandose ellos y el conflicto social.

* Dice Real de Azúa en dos trozos muy elqcuentes:"Resulta indudable que so

metido a cualquiera de estos criterios (las "declaraciones". los "efectos"

de su política económica, el comportamiento del gobierno ante los reclamos, o

el origen social de les integrantes de su gobierno) el período gubernativo pr~
/

sidido por Pacheco Areco aparece mas inclinado que cualquier otro del país -
.-

desde Latorre ~~sta nuestros días- hacia los mas altos sectores económicos, m~

nos cuidadoso de la tarea de la cOEponenda so~ial que, ccn todas las'preferen

cias que ella involucra, que la labor tradicional del poder polttico en el u
r uguay (C. Real de Azúa_,1971. flé8.. 187).

~lBs adelante dice: "Nunca ha sido la incrustación de los grupos económicos tan

ostensible como el presente ni tan regular el éKito'con que ha logrado instru

mentar la de~i'ión del estado a sus fines (C. Real de Azúa.,1979. fé8 188).



2.2.2 LA ~~SICION: 1972 mediadcs de 1974.

En el lapso señalado, transcurre a nuestro enteneer(un período de transición

hacia la instauración plena y definitiva del rr.odelo.actoritario monetarista

y neoliberal, que se nanifestara en cambios en el sisitema político y en la

elaboración de la estrategia neoliberal.

En el siste~ político continuara el despliegue y desarrollo de las tendencias

de cacbío en el Estado y en su relación con la sociedad civil, señaladas en el

período previo, que con alg~~s transformaciones llevarán a la instauración de

10 que algunos autores han denominado "Es t ado Burocrático-autoritario"., ~

En lo econondco será durante este período que se elaborara el glan Nacional d'

desarrollo 1973-1977", que servirá de base para la nueva política economica.

En marzo de 1972 asuoe el nuevo presidente de la República Juan Mar1a Bordab~

rri, electo en las elecciones de noviecbre de 1971, en base al apoyo electoral

brindado por el ex-presidente de la República Jerge Pacheco Areco y de su movi~

miento político.

El nuevo presidente obtiene en esas elecciones la mayoría de votos con una di

ferencia muy pequeña de votos sobre el candidato opositor de centro izq~e~

da Wilson Ferreira Aldunate, alcanzando la coalición de partidos de la izquie~

d~ alto porcentaje de votOSj jno logrando entc~ces la rr¿yoría en el Poder Le

gislativo (en ninguna de sus dos cámaras). Enfrentando la oposici5n parlamenta

ria de las corrientes de centro-izquierda y la izquierda (Frente Amplio), carece

en el parlamento de la mayorta y el poder para icp1ementar las medidas de su p~

lí.tica.

A la oposición y ccntenci5n q ce se enfrenta ero el parlawento se le suma la gran

movilizaci5n de organizaciones sindicales y greIÚales del "sector popular" (0,E.

ganizaciones obreras y de ~p1eados públicos y privados), una gran movilizaci5n

estudiantil; y la guerrilla, que realizara su rr¿ximo despliegue de acciones du

rante 1972 t siendo co~atida y derrctada rrilitar~ente a fines de dicho año.

* Esa coalición que recibi5 el nombre de Frente Amplio, obtuvo el 18% del to

tal de votos emiti¿os y el 30% del total de votes del departamento de Monte,~¿eo.



el sisteffia político, conforoando un modelo político autoritario y excluyent~.

Entre los cambios establecidos se cuenta: la clausura del Parlamento, susti

tuyendolo por un Consejo de Estadol y la eliminación de la autonom!a del Po

der Judicial.

La prohibición de todos los partidos, de la actividad política y la cesacion

de todos los derechos políticos.

La prohibiciór. de las organizaciones gremiales y sindicales del sector popu

lar, y de las organizaciones estudiantiles .No sucede 10 mismo con las organi

zaciones corporativas de la burguesía, que continúan actuando.

Los cambios mencionados implican la realizacion de cambios en el Estado y en

su relacion con la sociedad civi~....... ----

En esta coyuntura con oposición parla~entaria, con ~2ta ~vilización, orga-

\

nización y expansión eri la sociedad civil de las organizaciones gr~iales y
~ .

sindicale~ de~~sector popular ~ del movimiento estud~~~til, ~a~continuación

y profund1zac~on del plan neol1bera1 encuentra d~s~ados obstaculos.

\ Ademas de 10 señalado, la alta m~vilizacion y expansion en la socied~d civil

\ de organizaciones corporativas del sector popular, de oegariizaciones polít~

l cas de la iZquierda/y estudiantiles, son percibides como una,amenaza cada vez

~yor a la continuidad del modelo establecido.

En este marco de crisis econóreica y ~e la d~minacion política, las Fuerzas

ArttAdas, en conjunto con el presidente de la República y con apoyo de los p~r

ticos de la derec~~ y de las organizaciones corporativas de la burguesía, dan

un golpe de Estado el 27 de junio de 1973, realizando importantes cambios en

il

Al interior del Estado se realiza una ~yor centralización y unificación del

poder con la fusión del Ejecutivo con un nuevo Organismo: el COSENA (Consejo

de Seguridad Nacional) integrado por el presidente de la República y los co

mandantes de las Fuerzas Ar~das. Este nuevo organismo posee -incrementadas

facultades del Ejecutivo, pudíendo delinear e i~p~ementar directivas de polí-

t í.ca ,

Esta centralización y concentración del poder se ve incrementada por la cons

tituclo~ del Consejo de Estado, en sustitución del Poder Legislativo, que posee

facu1t~d~s de consultoria y asesoría al Ejecutivo y Cosena; y por la eliminació~



de la autcuonda del Foder JudiciaL De allí que el Estado posee mayor autono

mía, y ~yor concentración y centralización del poder para iniciar medidas de

política.

En las posiciones directivas del Estado, a ·su vez, son' sustituído~ los "polí

ticos profesionales" por dos nuevos actores: los "Úknicos" y 'los "militares",

realizando ello~ respectivamente dos nuevos objetivos EUY marcados del nue

vo Estado: el logro de la lIes t abi l i zaci 6n" de la econoufa , y el logro de la "se

guridad nacional".

El segundo de los objetives será preminente durante la instalación y primeros

tiempos del modelo autoritario. A ese objetivo se subs~ la persecusión, pr~

hibición o derrota de todo 10 percibide como amenazante para dicha "seguridad

nacional". Ello implicara la prohibición y disolucion de las organizaciones

sindicales del sector popular, de las organizaciones ~studiantiles y partidos

políticos imbuidos de "ideologías foráneas" o de izquierda; la reforma de la

enseñanza eliminando de ella a todos los elementos (hombres o contenidos) im

buídos d,,-,"ideologías contrarias a la tradición nacional"; laproscripcion de

los partidos tradicionales y de la actividad de sus políticos. por ser ellos

reer·onsables del deterioro institucional e ideológico de, la sociedad. la pro

hibición de publicacicnes (diarios, libros o revistzs) que introduzcan i¿eclo

gias foráneas y "comunistas", etc.

Este objetivo del nuevo Estado (y del actor que 10 realiza) deja de ser premi

nente a mediados de 1974, cuando pasa a primera plana el primero de los seña

lados arriba -la estabilización- conservando su preminencia hasta fines de

la decada del 70. cuando la p1ebiscitación del proyecto de reforma constitucional

y el posterior proceso de"transición a la democracía" iniciado por las auto

ridpces, llaman nuevar.ente a primer plano estos actores.

El objetivo de la estabilización se traduce en la busqueda del equilibrio in

terno y externo! y de la estabilidad y predictibilidad de los principales "pa

rámetros economicos" a fin de lograr la credibilidad y confianza del capital in

tern~cional. Como dijimcs arriba este objetivo es preminente desde mediados de

1 ~!71 rBsta fines de la decada del 70.

Si ") .~,~ o.' obj etivo "ideológico" pasa a segundo plano desde mediados de 1974 has



ta fines de la decaea, nunca dejan de estar presente et y su actor, pues de

ellos depende la perdurabili¿ad del nuevo modelo.

En cuanto a los cambios en la relación entre Estado ~ sociedad civil,se pro

duce un increffiento del distanci~iento y autono~a de ~icho Esta~o, respecto

de su sociedad civil.
~ ~ ....

La prohibición de los partidos políticos y de la actividad política, sumada a

¡f la prohibición de las organizaciones corporativas del sector popular eliminan

~ tradicionales instrumentes de ~ediación por representación -y realización de de- .

mandas e intereses- entre Estado y sociedad civil.

En relación a las organizaciones corporativas de las di~tintas fracciones del c~:

pital, se da una sustitución de xr.ecanismos de IIreprésentaciónll de intereses por

los de IIcooptaciónll, hacia los intereses de estas distintas fracciones, segUn

el equipo II t ecn i co 11 considere que en función de la estrategia y de la coyuntu

ra internacional y nacional, se vuelve viable la realización de tal o cual inte-

res.

En relación a la conducción económica del proceso, señalemos que es durante este

período de transición (en abril de 1973), que se elábora "El Plan Nacional de

Desarrollo 1973-77", en el cual se encuentra elaborada la ~strategia de desarrollo

del nuevo codelo y de la ceal se desprenderán les principales principios conduc

tores de la política econ5mica durante el período de transición y una vez impl~

tado el nuevo modelo. En la siguiente sección analizaremos los principales pun

tos de dicho plan.

Eo lo referente a la conducción econó~ca durante el período de "transición, se

ñalemos que ella privilegia el incren:ento de las exportaciones, tal cual se es

tablece en IIEl Plan •••" y de sus precios relativos por sobre la contenci5n de la

inflaciOn.

Es a~í, que entre las medidas adoptadas adquiere especial papel la política cam

biaria. En ~rzo de 1972 se devalúa el tipo de cambio sin co~siones en un 100%,

estableciéndose un doble mercado, con un tipo de cambio comercial ad~iBistrado

y Uü tipo de cambio financiero libre y fluctuante.

El tipo de cambio comercial se ajustaría mediante devaluaciones aperiódicas, ten

ciendo a igualar las cotizaciones del tipo de cambio financiero.



De los resultados obtenidos durante esta conducción u.encLoueoos eusc í.ntetaent e

el co~portarriento de algunos parametros.

El P.B.l. continUa su tendencia descendente iniciada ~n 1971 durante el año

1972, para lograr en 1973 una tasa de crecimiento positivo invirtiendo la ten

dencia. (Cuadro 2.1).

Se ocserva un significativo incremento de la inflación llegando a tasas anua

les del 76.7% y 97.0% en los a505 1972 y 1973 respectivamente. Esos resulta

dos son frutos de los carr.bi05 en la estructura de los precios relativos y de

la pugna redistributiva que subsiste dur~nte esos años (Cuadro 2.1)~

La tasa de desocupación tiene ur~ tendencia ascendente,· y el salario real de

cae fuerteDe~te desFues del acto eleccionarie, pasando de un nivel de 115.7

en el año de elecciones (1971), para decaer a un nivel ce 95,4 en 1972 y de

94.3 al año siguiente (Cuadro 2.2).

En el Cuadro 2.3 se muestran algunos resultados obtenidos en el sector exter

no. Puede observarse en el aismo que durante los años 1972 y 73 se obtienen

balances co~erciales positivos, basados en el incremento de las exportacio-
.- .nes carnacas ,

Las reservas netas de la autoridad monetaria tienen incremento en esos dos a-

r.os y la deUGé extérna alcanza en 1973 una reducción de 53

lares.

trillones de do

En 10 relativo a les resultados obtenidos durante el primer semestre de 1974

merecen reencionarse la evolución que siguen los parámetros antedichos.

El P. B.1. continúa su tendenc ia de leve incremento. La inflaciótl muestra un

leve enlentecimiento llegando en el primer semestre de 1974 a un nivel de 34.9

(dato eatraído,de L.E. Gonz~lez y J. Notaro,,1980.~16)

La tasa de desocupación parece mantenerse en el nivel del año anterior, y el

salario real continúa su tendencia descendente.

En el sector ext~ se genera una dificultosa situacion por los efectos del

incremento de los precios del petroleo. fiEl saldo del balance comercial fue

negativo: las importaciones aumentaron un 100% en relacion al primer semestre

del año anterior, destac~ndose el aumento de Conbustibles (400 %)y naterias pri

~s (66%). Se perdieren oas de 40 millones de dolares de reservas, y la deuda

externa aucer.t S en alge ILaS de 60 n i l.Lones de dolares" (1. E. Gor.zalez y J. l'\cta,.

rOl,1980¡ ~ 16).



Hay un significativo eueento del déficit fiscal" ••• ya que los ingresos caen

un 6% y los egr~sos aunentan un 18% en terminos reales con relación al primer

semestre del año anterior, generando un importante d~ficit fiscal." (L.E. Gen

zález y J. Notaro~)1980,: pÁ@.. l~).

Como puede verse, sobre el fin de este período se llega a una coyuntura econó

udca ccn alta inflación, agues situación del equilibrio externo y alto incre

nento del déficit fiscal.

Es en el uarco de esta situación político-económica que hemos descrito que ca

menzara a i~plementarse el nuevo modelo económico.



~.2.3 EL ~ODELO AUTORITFRIO MOKETARI5TA-KEOLIBERAL: 1974-1982

El comienzo de la aplicación del "nodel c neoliberal-n.onetarista" esta marcado

por la designación de Vegh Vi11egas como tlinistr~ d~ Econo~a y Ffnanzas. en

junio de 1974. Vi11egas sera el aplicador del nuevo plan economico cuyos prin
. - -

cipios y líneas basicas habían sido ya trazadas en el "Plan Nacional de Desa-

rrollo 1973-77" elaborado en el año 1973 durante el todavía mandato constitu

cior.al de Juan Har!a Bordaberri.

Fue a través de reuniones "cívico-reilitares" llaILadas "conclaves" que se ra

tificaron o realizaron algunas modificaciones a 'los grandes lineamientos de

d icho ~lan-"-; ~
En las dos primeras reuniones o cónclaves (San Miguel. agosto de 1973~Uir-'
vana. octubre de 1973) el objetivo común fue "coordinar e instrumentar la ra

pida ej ecución del "Plan ~acional de Desarrollo" •• (Actas de esos cónclaves).

Fue en estas dos primeras reuniones o conclaves que se realizo la confronta~

ciSn y compatibilización del pens~iento militar con el pensa~ento del equi

pot'tknico~ expresado en dicho Plan.

Para el nuevo Ydnistro de Econoúía su gestion económica se enrr~rcaría en les

principios expuestos en el Plan ~acional de Desarrollo y en las r~solueiones

de los cónclaves ya que " ••• todos estos lineauientos constituyen ur~ conce~

cion armónica de la política económica y que lo que debe hacerse es aplicar

la con mayor intensidad de 10 que venía siendo llevada a la practica y. en

algunos casos. comenzar su aplicación. puesto que quedó expresada en princi

pio que luego no se pusieron en la practica. Yo definiría aquí la nueva con

ducta como una mayor intensidad y velocidad de aplicación de estos mecanis

mos". (Informe ante la Comisión de Economía y Finanzas del Consejo de Esta

do. 22/7/74).

La ~strategia se propone alcanzar dos objetivos: el logro del equilibrio ex

terno e interno.*

*En adelante exponemos un res~,en de los objetivos de dicho Plan y de los

meclios para alcanzarlos.



El equilibrio externo se lograra a través de una mayor apertura de la economía

y de una liberalización progresiva de las transacciones co~erciales y financie

ras. Debería basarse en un incremento de las expQrtaciones,.& fin de que a tr~

ves del incremento de las divisas obtenidas, se p~iése incrementar la capaci

dad importadora del país de materias primas, bienes intermedios y ~e capital,

se llegase a un balance cODercial positivo, y aumentasen las reservas interna

cionales.

Ello hacía necesario que los empresarios y'sus inversiones se orientasen hacia

aquellas actividades eA~ortadoras competitivas y con ventajas comparativas en

el mercado internacional, actividades que tuvieran altas rentabilidades.

De allí que se hacía necesario la modificación de la "artificial" estructura

de precios relativos, originada por la intervención del Estado en la fijación

de precios, y que había promovido y protegido a la industria sustitutiva de

importaciones que producía para el mercado interno. Estructura de precios r~
. .

lativos, que claro esta, era favorable a este sector orientad9 hacia el mer-

cado interno.

De allí que uno de los objetivos del nuevo modelo sea la liberalización pro

gresiva de precios, a fin de que ellos resulten determinados por las reglas

del mercado, y así se llegue a una asignación optima de recursos.

El éxito de esta v18 aperturista se basaría en un incremento de la producti

vidad y reducción de los costos de aquellas actividades exportadoras.
. .

De allí que el salario - parte importante de los costos de exp~rtación - no

obstante 10 señalado, debería ser controlado** en su evo1ucian y en su rela

ción con los otros precios. Así los salarios se aumentarían en función del

incremento de la productividad del trabajo y de los precios externos.

A diferencia de las anteriores políticas del Estado de "conciliación" enca

oinadas a cantenerlo o incrementarlo, la nueva política debía velar para que

no iücrementase los costos de produccion/ y llevara ala pe~dida de competi

tividad internacional o al desestíoulo empresarial.

** Alus ión a la COPRIN.



De acuerdo al nuevo modelo ademas, el crecimiento del sector exportador queda

r~a en rranos de la iniciativa y capacidad de les effipresarios privados, abando

nando el Estado su papel de protector en la expansión de dicho sector.

Para el crecimiento de la economía y de las actividades d~.éxpor!ación se ad

mite un mayor grado de concentración de la producéió~, que facilitaría la uti

lizacion de tecnología moderna, considerando que sera controlable por el Es

tado.

Un segundo requisito para el alcance del equilibrio externo consiste en el in

greso de capitales externos, ya sea dirigidos a inversiones ó al ahorro.

El ingreso de estos capitales se considera necesario para obt~nerelapoyo fi

nanciero que requiere el inicio del proceso de crecimiento.y~ién para ni

velar la balanza de pagos por cuenta corriente.

A ese capital "se le reconoce el derecho a la reexportaci~n de su valor y a

la transferencia ae utilidades al exterior. Se le fijan l~mites en t~rminos de

las actividades que puede desarrollar, los plazos para la repatriaci6n del ca

pital y los montos de las utilidades a remitir". (L. E. Gonzalez y J. Notarol~

1980: ~ 20. To~do de Reunión de San Miguel, Acta ~: 2, 27 de agosto de

1973).

Lograr ese incremento en el ingreso de capitales requería una liberalización

del movimiento de los mismos y que las tasas de interes se colocaran a niveles

reales positivos. Esto último, sumado al increffiento que se esperaba obtener en

las tasas de ganancias empresariales, determinarían incrementos del ahorro y

la inversión, por el ingreso de capitales externos, y la elimiDaci6n de la fu

ga de los capitales internos. El crecimiento a que aspira esta estrategia, re

quiere para sus formuladores, de una libera1izacion no sdío del mercado inter

no, sino tambien de una apertura de ese mercado al exterior 8 fin de que el se

integre al mercado internacional, y as~ de una liberalizacion de las corrien

tes comerciales y financieras con el exterior.

Esa apertura al exterior y esa liberalización son para los formuladores condi

ciones para alcanzar el equilibrio externol y t~bien interno.

En relación a las importaciones, la eliminación de los arar~eles actuaría es

timulando la cocpetencia de ella sobre los productos internos, contribuyendc



a fijar un adecuado sistema de precios, y provocando una reasignación de recur-

. sos hacia aquellas actividades rrás eficientes y cou,petitivas.

En el caso de las exportaciones, la liberalización de aranceles reduciría la

distancia entre costo y precio, incrementando la ~ompetit.ividad-del producto

exportable.

En el casO del moviuiento de capitales la liberalización del movimiento de los

mismos, as~guraría, dado el increoento en las tasas de interes,un incremento

del ahorro y la inversión, y una mejora en el balance de pagos por cuenta co

rriente.

El segundo de los objetivos perseguidos es el logro del equilibrio interno.

La e5tabilidad de precios es considerada un prerequisito para el crecirrientc

del producto, ya que ella disminuye la competit~vidad internacional del pro

ducto de eA70rtación, y desestimula el ahorro y la inversion productiva, pr~

moviendo la salida de capitales, y llevando así al estancamiento y tambien a

los desequilibrios externos.

Dada la interpretacian monetarista que subyace a este modelo, para el control

de la inflacion se operar¡ también con. instrumentos monetaristas. Varios se

ran los instrumentos empleados, pero todos giran en torno a contener la exp8!!.

sien monetaria.
'\ ,.;'>',

Estos creeQos que son~~s principales princ1p10s de la estrategia neoliberal

que subyacen en el mencionado "Plan Nacional de Desarrollotly queguíarán la

conducción economica durante los años de vigencia del nuevo modelo.

No obstante la presencia de estos principios inspiradores de la conducci6n e

cono~ica neolibera1, en ~cuerdo con dos trabajos realizados sobre el períQdo,

(L. FaropaJ) 1982 y J. Notaro&,1983) vamos a dividirlo en dos subperíodos en

funcian del objetivo real prioritario, de los principios teoricos inspirado

res, del uso del instr~ental de política econ6mica¡r' y de los impactos (fun

da~ental~ente sobre los sectores capitalistas).

Así, en la exposición de la política econamica del nuevo modelo vamos a dis

tinguir dos períodos: julio de 1974 - fines de 1978 y fines de 1978 - fines

de 1982.



A pesar de la divisi6n que hacemos del período neolibtral señaleoos que

durante su vigencia se ~ntienen, profundizanclose y desplegandose, cuatro ras

gos básicos que dan unidad a este modelo:~ aperturis~o,'bJ. la'liberaliza~
ci6n, cj el incremento del excedente, y d) el carácter monetari~.de la con

ducción de la política económica.



2.2.3.1 Primer período: Julio de 1974 - fines de 1978.

Si bien el equilibrio externo y la estabilizacion de precios son dos objetivos

declarados siempre presentes en el nuevo rrodelo, durante el lapso que delimita

mos arriba, el equilibrio externo se constituira en el objetivo real priorita-

rio.

De allí que las medidas de política económica den pre~nencia al empleo de a

quellos instrurr.entos que se cor.sidera llevaran al logro del crecimiento y del

equilicrio externo, por sobre aquellas enca~inadas al logro de la estabilidad

de precios.

A esos efectos comenzara durante este lapso la aplicación de un conjunto de

instr~entos destinados a liberar el movimiento de capitales y el comercio e~

terior, y a abrir la economía al exterior.

Las primeras medidas tendientes a conseguir el equilibrio exterior se orien~

ran a la esfera c~ercial, principalmente al fomento de las exportaciones, co~

cediendose "reintegros"* y rebajas o e.xenciones impositivas. a ciertos produc

tos • .;1f .1<

Esas medidas se.rán acompañadas por la devaluación del tipo de cambio, creditos

otorgados a bajas tasas de interés a algunas actividades de exportación, la re

duccion de los salarios reales, etc.

Así. hasta el fin de este período, se constatan una gran promoción y crecimien

to de las actividades manufactureras no tradicionales, y también una diversifi

cación de las exportaciones nacionales. Ello se realiza para compensar la per

dida de divisas originada por la caída del valor de las exportaciones tradici~

nales (carne, lana y cuero).

* Son subsidios porcentuales bajo la forma de documentos de crédito fiscal.

En 1976 su monto global fue equivalente a un 147. de las exportaciones tota

les. (\-7. Cancela~) 198~ pie. 32).

** A fines de 1978 se reducen algunos de esos incentivos (prefinanciación

de exportaciones con tasas subsidiadas) y otros se revierten (reintegros).

Comienza adeoas la subvaluación de la ~oneda extranjera.



¿

En relación a las importaciones se señala ~ue deber!a irse imp1ementandose en

fO~4 grad~a1 una disrrinucion de las barreras a las n~s~s, para llegarse a un

sisterr~ de libre importación.

Se arg~enta que el alto costo de intermerliación a determinado pxecios inter

nos de les productos externos muy por enc~ de les ~~gentes en el exteríor,

y de sirrilares productos producidos internanente¡ protegiendo de esta forma

actividades Lnt crnas ineficientes y no ccape t í t ívas en el mercado internacio

nal!' y originando presiones inflacionarias.

Esa liberación de obstaculos a la importación comenzara en abril dé 1975 con

la eliffiÍnacion de las cuotas a las mismas.

En el terreno fir~nciero se licera el mov~iento de capitales. El tipo de

cambio para operaciones comerciales se fija administrativamente durante todo

el período, realizandose miniajustes aperiódicos que. tendieron a acompañar

los ingresos de los exportadores con la evolución de los costos internos; el

tipo de cambio para operaciones financieras es libre hasta fin del período

(1978).

Se considera que un tipo de canbio CL~a evolución este en retraso en relación

a la que tiene el nivel general de precios, provoca estancamiento de las ex

pertaciones, actuando en forrr2 negativa 50tre el balance comercial, ya sea a

traves del incremento de las importaciones o a traves de la fuga de capitales.

Las tasas de interes son liberadas y aumentan en terminos reales, graduándose

la suba de las mismas mediante la fijación de topes máximos.

Se considera que el mantenimiento dé las tasas de interes negativas (como ocu

rrio en la decada anterior) determino cna carda de los niveles de ahorro, fu

ga de capitales, y de esa forma una presión negativa en el balance de pagos.

Además generaba una asignación de recursos ficiente, ya que la mera obt~

ción de prest~os en ese marco de alta inflación, se transformaba en una fu~

te de rentabilidad, inclusive para actividaces de baja co~etitividad inter

nacional. Tambien, "en el presente marco de una política litritativa de la 1i

quidez t y por ende de los márgenes de asistencia crediticia estatal, se vol

vio fundacenta1 reconstituir les niveles de prestamos a la actividad privada

captando ahorros que antes t bajo la forma de moneda extranjera, fugaban del



sisterr4 bancario. Adehás de la política de ~inidevaluaciones, ese objetivo se

procuró a traves del wanejo de la tasa de interes con márgenes que han llegado
~ .

a ser superiores a las ganancias productivas" (C~E~jpag 12!>.

No obstante 10 señalado, las tasas de interes de los 'créditos oficiales a las

exportaciones se nantuvieron en bajos niveles, siendo considerables los montos

de creditos concedidos.

En relación a la política salarial, se fijaran los sa1arios.nínimos nominales,

los q~e al tener ajustes sierr~re en retraso con la evolución del Indice de pr~

cios, originara una persistente caída de los salarios reales.

El argumento oficial es que el Gobierno fijara salarios mínimos nominales por

encima de los cuales los e~presarios podran fijar a~entos en función del in

cremento de los precios externos de los productos, de las devaluaciones y del

incr~ento de la productividad del trabajo. En los hechos, la concesión de e

sa libertad a los empresarios para que realicen o no esos aumentos por enc~

de los salarios ~nimos nacionales, en una situación de ausencia de organiza

ciones sindicales de los asalariados, les da la libertad para no realizarlos.

A esto hay que sumar la resolución gubernamental de reducir los aportes patr~

nales a la seguridad social.

Esta segtiuda medida, sUEada a la anterior, se traduce en una reduccion del

costo de la mano de obra, creando condiciones para el incremento de la ganan

cia empresarial.

ellas contribuyen tanto al 10b~0 del equilibrio externo como a la estabili

zación de preciosj en el primer caso, al reducir los costos y mejorar la com

petitividad y gar~ncia en las activi¿ades industriales de ~ortación, aún

SUl incorporación tecnológica; &n el segundo caso, por disminutr los costos

de producción de los artículos de consumo interno, y reducir la demanda.

Se considera que mediante el empleo de todos estos instrumentos señalados en

las paginas anteriores se llegara a la óptima asignación de recursos, al in-

cremento y diversificación de las exportaciones, al ingreso de capitales, y

de esta foroa al logro del equilibrio en el balance de pagos por cuenta co-

rriente.

El logro del creci~iento y del equilibrio externo se trata de obtener ~e¿ian



te in5tru~entos de política eccnóc.Ica que incentiven' las exportaciones-fun

damentalcebte las no trae ie ior.ales-I el ingreso de cap í t al.es] y que .íncr ezen

ten el ahorro interno y su car~lizacion por los bances priv~dos.

Entre los incentivos a la expcr tac í Sn se cuentan: el ee t.ab.l.ecínrí.ento de "re

integros" y exenciones :in:positivasj la devaLuac.íSn del tipo de cambio; la co~

cesion de créditos a bajas tasas de interes; y la reducción del costo de la

n::.ano de obra.

Entre los incentivos para el ~cre~ento del ahorro y el ingreso de capitales

se cuentan: la libera1izacion del movimiento de capitales; el manejo del tipo

de cambio, el íncreItento de las tasas de interés y la concentración del ingr~

so que Fro~ueve la política economica.

1rodos estos instrumentos se tracucen en una acentuacion y desarrollo de dos

atributos basicos de este modelo: la apertura y la liberalización. Dice Faro

ppa "Abrir la economía interna al mundo exterior, en lo real y en lo financie

ro, significa privilegiar la exportación y -dadas las necesidades de financia

miento que la promosión ~plicaba--también a los sectores empresariales dedi

cados al financiamiento de las inversiones que aquella exigía. Consecuent~e~

te, la empresa de produccion orientada a la e~~ortación sería promO\Tida medi~

te precies rerr_uneradores y ba~a~cias estirrculantes; por su parte, las institu

ciones bancarias y financieras, 10 serian a través de tasas de interés remune

radoras y beneficios incentivadores. La formula más adecuada para lograr esto

siempre dentro del mismo s í st eaa de ideas- era liberalizar efectivamente el

mercado tanto para el aherro interno como para el externo ".(L. Faroppal198Z.

~58). )

Para la contención de la inflacion se aplicara una politica monetarista de CA
racter gradua1ista.

El medio principal para la estabilización de precios es el en1entecimiento de

la expansi~n de la cantidad de dinero. Los controles de precios. a diferencia

de políticas anteriores, se mantienen con caracter secundario y transitorio.

r~A1izándose una liberalización gradual pero considerable de los precios de

los pxoduc t cs circulantes.



La contención de la' oferta ~ocetaria se i~p1effiento por tres vías:

a- Se intentó limitar la expans í.Sn de los medios de pago compensando el auz.en

to de la eI::tision con aument os de los "encajes .cancarios". y .la colocación de

"letras": en operaciones de tL.ercado abierto.

• '~esde enero de 1975 co~ienza el aurr.ento de los encajes, que alcanzan su

nivel ~xiwo entre ~yo y octubre de 1977. En ese mes c~ienzan las reduc

c í ones suces í vas , para alcanzar el lLínmo en dLc í eabre de 1978" ••• "En

mayo de 1977 se fijan en 50% para depositas a la vista, 35% para deposi

tas a mas de un ces y menos de 12, y 12% para depósitos a ·12 meses y mas,

todos ellos en moneda nacicr~l. Para depositos en moneda extranjera el e~

caje en ese monento era del 28%, y llegara al 32% cuando comienzan a re

ducirse los encajes para los depositos en moneda nacional. (Circulares 875,

877, Y 915 del Banco Central del Uruguay). En diciembre de 1978 el enca

je se establece en el 20% clel procedio de todos los depositos a la fecha

y se ex~e de constituir encajes obligatorios por los incrementos de clepo

s~¡ r{JE, (Circulares 951,953, y 954 del Banco Central del Uruguay)". (L.E.

Gonzalez y J. !\otaro-(' 1980: .poa.f;o. 24).

•• "En mayo de 1976 el Banco Central del Uruguay inicio operaciones de mer

cado abierto dirigidas a contraer los medios de pago. Se ponen en prac

tica distintas modalidades, como la colocacion directa o por li~itacion

las letras en moneda nacional o en moneda extranjera, las letras con in

teres fijo o variacle, y las letras en moneda nacional con opcion a mo

neda extranjera. En setiembre de 1978 se alcanza el máximo de letras en

circulacion con N$ 598 millones, y en novieobre del mismo año se realiza

la ultima colocación con letras que vencen a fines de febrero" (L.E. Gen

zalez y J. Notarol,1980: ~. 24y 25).



b- Se intentó disrrinuir el deficit fiscal y la participación del crédito de la

autoridad monetaria en su financiación *, a fin de detener el efecto eA~ansivo

de ellos sobre los medios de paso.

Para ello se buscó en primer lugar la reducción del gasto estatal~mediante la

reducción del gasto corriente. A esta medida se sumó la sustitución del cré

dito al sector publico por la colocación de valores.

c- El tercer mecanismo para la contención de la oferta monetaria consistió en

el aumento de las tasas de interés, mediante aucentos sucesivos de los topes

máxi..:nos fijados por el Banco Central del Uruguay **.
Las tasas positivas estimulan la tenencia de activos financieros que contraen

los medios de pago como los depósitos a plazos en moneda extranjera o nacional

y los valores públicos. Simultaneamente encarecen el crédito y desestimulan

su demanda, con lo que se supone que permitirán su asignación administrativa.

Se supone que las operaciones de mercado abierto realizadas por ~. Banco C~

tral del Uruguay unidas a la competencia LnterbancarIa contr:~buYen a fijar e

sa tasa de interes en un nivel "adecuado".

* Dlce al respecto uno de los doctrinarios del nuevo modelo y presidente del

Bance Central del Cruguay: liLa inflación es un fenóreeno monetario. Se re

chaza la idea de la inflación de costos. La fuente principal de desequili

brio monetario, esta constituída por el financiamiento del défici~ fiscal

a través de la Autoridad ~onetariall (J. Gil Díazf,1980. ~.38)~

** "La tasa máxilLa efectiva anual vencida para operaciones en moneda nacio

nal se fijó en 61,3% a fines de 1974 (Circulares 549, 550 del 24/9/74) y

llego al 90% (Circular 869 del 14/10/77. Para operaciones en moneda extran

jera es modificada al alza y a la baja, con un n!nimo del 12% (Circular

644 del 26/6/75) y un máximo del 20% (Circular 923 del 10/7/78)" (L.E. Gen

zalez y J. Kotarol)1980. pago 26).



En cuanto al control de los precios, la concepción en que se basa este mode

lo, establece la liberacicn de los uismos para permitir el pleno funcionaoie~

to del mercado, eliminando las distorsiones que esa adrrinistración impone a

la correcta asignación de recursos.

De alli que no se utilice como antes el control de precios como una estrate

gia antiinflacionaria.

La liberalización de los ~smos sera de caracter gradual, ma~teniéndose ade

más el control de aquellos increoentcs de precios de caracter especulativo.

Considerando los bienes y servicios que componen la canasta del Indíce del

costo de vida de 1973, se observa la reducción en el coñtrol de los precios;

"de un 96% de la canasta con precios admírrí at rados se llega a diciembre de

1978 con un 38%" (L. E. Gonzalez y J. Notara \,1980•.?,&&- 28).

Veareos a continuación los principales resultados obtenidos durante el perí

odo señalado.

En el Ccadro 2.1 tenemos algunos indicadores de la actividad -econo¡li.ca interna.

En relación al crec~ento del P.B.l. se observa durante el periodo un creci

miento sostenido del mismo, alcanzando este sus mayores tasas de crecimiento

durante los años 75,76 y 78•. (Cuadro 2.1).

La inflación tiene una te~¿encia descendente ccn un promedio anual de 62,4%,

(Cuadro 2.1).

La tasa de desempleo asciende pese al crecimiento del producto, para a1canz~r

en los años 1976 y 1977 los mayores niveles de la d~cada, descendiendo luego

(Cuadro 2.1).

El salario real reientras tanto tiene ~~ brusca caída, con base 100 en 1968,

y ubicándose a un nivel de 93,5% en 1974, llega a un nivel de 68,2fen 1978.

Importa señalar esto porque es durante este período cuando se opera la mayor

reducción del mismo, pese al crecimiento del producto y al descenso de la in

flación. (Cuadro 2.2).

En el Cuadro 2.3 se muestran algunos resultados obtenidos en el sector externo.

En el balance comercial se obtiene durante todos los años resultados deficita

rios de magnitud superior a los existentes en los años anteriores. Las reser

vas netas de la Autorida¿ Monetaria han a~entado, con incrementos des¿e el



año 1975, Y la deuda externa crece en forrr~ significativa, _

En el Cuadro 2.4 se muestra la evolución de las cuentas fiscales. Como puede

verse. a pesar de que durante el período se Eantiene el d~ficit.- este decae siA

nificativamente, pasando de constituir el 26% del gasto total durante 1974

1975, a un 8% durante 1977-78. Bajo otra medición, el promedio del déficit de

los años 1977-78 es el 30% del eéficit promedio de los años .1974-75.

Esta reducción del d~ficit se debe: al mantenimiento del gasto estatal con fuer

te reducción del gasto corriente y alto lncr~ento de la inversion publica; y

al incr~ento de los ingresos publicos.

El cuadro 2.5 muestra la evolución de la cecanea interP~ total y de sus compo-

nentes.

Puede observarse un incremento sostenido de la denanda interna total, con alto

incremento de la inversion creciendo a mayor ritmo la inversion publica que la

privada.

El consumo se mantiene,observandose mayores incrementos en el consumo publico.



~,2.3.2 Segundo período: fines de 19i5 fines de 1982.

Durante este lapso temporal se impcnen un conjunto de c~bios en el objetivo

real prioritario, en los principios teoricos inspiraaores, en la política ec~

nomica im¡:lementada (con un manejo diferencial de. instrumentos) " en los im

pactos resultantes, que justifican el tratar este lapso temporal en forma se

parada.

No obstante estos cambios, la conduccion econo~ica continuara con la profundi

zacion de algunos rasgos centrales del reodelo monetarista-neoliberal: la aper
. - . .-

tura de la economía al exterior; la liberalizacion (de precios y de las tran-

saccciones cooerciales y financieras con el exterior); el incremento del exce

dente; y el caracter monetarista del modelo.

'El incr~ento del producto y de las exportaciones verificado en los años ante

riores, en conjuncion con el increwento de las reservas internacionales logr~

do por el ingreso de capitales fundamentalmente argentinos, lleva a las auto

ridades economicas a desplazar su atencion y considerar objetivo prioritario

el logro de la estabilidad de precios. Ella se transformara en el objetivo r~

al prioritario y a ella se supeditara la política economica implementada en

este lapso.

Para el log~o de esa ~eta se optara por una concepcion y progra=acion mo~eta

rista: la economía de allí en adelante se conducira con un mayor peso y pre

minencia de medidas dinerarias que se conduc Lrjín de acuerdo a una "coacepcIén

monetarista del balance de pagos".

Siguiéndose esta concepción se entiende y dice que se lograr' que las alzas de

precios se ajusten ma:s a las existentes en el terreno internacional.

Para la consecus í.Sn de esta meta se implementarán un conjunto de medidas entre

las cuales corresponde señalar la a¿~inistracion del tipo de caribio, principal

instrucento antiinflacionario.

En adelante este sera único y fijado anticipa¿awente por la Autoridad Moneta

ria, llegándose progresivamente a una verdadera subvaluacion de la moneda ex

tranjera. ,
SegUn este sistema, el Banco Central anticipa publicamente hasta en lapsos de

seis ~eses el precio a que esta disFuesto a cc~prar o vender moneda extranjera.



De esta manera, anuncia tacbien en forma anticipada la devaluacion que va su

friendo la moneda nacional en dichos per~odos.

En un proceso gradual, la devaluación del tipo de camoio se i~á reduciendo has

ta llegarse a una estabilizacion del mismo, cesando ~ntoncés. ~u oepreciación,

y llegandose entonces a una situacion de estabilidad de precios en la cual la

inflacion -realizada la el~i~cion de aranceles a la ~portación- se debería

solamente a la inflacion internacional.

Además de 10 señalado, esta devaluación y posterior estabilización del tipo

de cambio, actúa estimulando las importaciones y la. competencia entre ella y

la producción rAéicional, que se entiende llevara a una reducción de precios y

a una resignación de recursos hacia aquellas actividades de mayor productivi-,
dad y nas competitivas.

La estabilización de precios que se busca a través de'la fijación del tipo de

cambio debe ser aco~pañada de medidas en el terreno fiscal~

Se deben eliminar: a- las expansiones y restricciones del crédito derivadas

de intervenciones de la autoridad monetaria. (Créditos subsidiados y líneas

de redescuento) y las operaciones de compra y venta de valores.

Es así que durante este lapso se elirrinan como instrumentos antiinflaciona

rios la ~¡rosición de encajes y las operaciones de mercado abierto, realiza

das por la autoridad monetaria, instrumentos que como vimos formaban parte del

conjunto de instrumentos antiinflacionarios del período anterior en c~njunto

con la reducción del deficit fiscal y el incremento de las tasas de interese

Como se señala arriba además se deben suprimir los créditos que eran uno de

los instr~eotos de inceotivación de las exportaciones no tradicionales.

b- Uu segundo requisito es la elirrinación del deficit fiscal, para contener

la ~~isi6n sin respaldo.

En estas condiciones el Banco Central solamente emitir~a dinero contra el

ingreso de divisas; o lo retiraría ante egreso de las mlsmas.

De esta manera se espera que los medios de pago en circulación estarían de

t0rcir~dos por los requer~ientos de las actividades productivas, comercia

Jesy financieras privadas, ya que las actividades pGb1icas satisfarían sus ne

cesida¿es monetarias por med:.os de ingresos provenientes de la tributación o

d~ la~ tarifas.



Eli~nada entonces la ecisión monetaria por parte de la autoridad monetaria

y de esta forma su efecto inflacionario por expansión monetaria- la masa mo

netaria estaría determinada por la situación en el balance de pagos.
o • "

T~bién se continuara la liberalizacion del mercado de"capitales, .. sostenien-

dose que ella es necesaria para que los flujos de ingreso y ~greso de divisas

se produjeran con el max~o de fluidez y pudieran originar creaciones y abso~

ciones instantaneas de dinero nacional y movinientos de prec~os internos y ex

ternos paralelos.

Ello implicó que la autoridad monetaria ~mplementara un conjunto de medidas co

mo la eliminación de la obligatoriedad de los encajes; la supresión de los ~

puestos que gravaban la activi¿ad financiera; y que se promoviera el ingreso

de mas eopresas al sistema bancario, para aumentar la competitividad en dicho

sistema y por esa vía presionar r~cia la baja de las .tasas de interes de los

prestamos y a la alza las tasas ofrecidas a los ahorristas.

La nivelación de las tasas de interes actuar!a regulando la entrada y salida

de capitales y de esa forca sus efectos sobre' la expansión de los medios de

pago.

Se actuo también en política exterior redu~iendo en forma gradual los aranceles.

Se argucenta que ~eciante dicha rEducción ~ tusca incre~entar la competen

cia de las importaciones (estimuladas tambien por el nivel del tipo de cambio)

como forma de promover la estabilización de precios y la reasignacion de re-

cursos.

Se sostiene que la liberalización de las importaciones mejora el consumo de los

trabajadores a traves del m~~or precio de los art!cu1os importados.

Por otro lado continUa la reducción arancelaria a la exportación, que se supo

ne actuaría disminuyendo la distancia entre costo y precio de la producción ~

cional y de esta forma mejorando su capacidad competitiva en el mercado inter

nacional.

Entre los resultados obtenidos durante el período señalado corresponde mencio-

nar:

Como puede verse en el cuadro 2.1, el P.B.!. continúa su tendencia de creci

miento sostenido durante les años 79 y SO, alcanzando en el pr~ero de esos



/

años su mas alta tasa de crecimiento de la decada. Esta tendencia se invierte

en 1981 pasandose a tasa negativa, para alcanzar en 1982 una tasa de decreci

miento de -10.

Con el modelo neoliberal el país "crece" 'hasta 1980, 'decreciendo el producto

luego.
/

La inflación tiene una tendencia continua descendente, alcanzando en 1982 su

~a~ bajo nivel en la decada. Cabe señalar que a fines de es~e año (fines de

novieü~re) el gobierno dispone la liberalización del tipo de cambio lo que lle-

va a una devaluación del 113%. Esta devaluación tiene un efecto inflacionario

que por el sistema de medición utilizado aparece registrada .en el mes de ene

ro, no contabilizandose en el año 1982. De allí el nivel que nos muestran las

estadísticas oficiales para ese año, menor delI~

La tasa de desempleo continúa la tendencia descendente iniciada en los ultiJr.os
I

años del período anterior, llegando a sus mas bajas niveles en los años 80 y8l.

Sobre el final de 1982 se inicia una tendencia al sÍjbito incremento de la tasa
/

de desempleo,. superando ella los mas altos niveles anteriores (1976). (Cuadro 2.1)

El salario real continúa su tendencia descendente, pero de menor ritmo y defaí

da durante este período. El gran descenso del mismo se producen durant~ el perío

do anterior. (Cuadro 2.2).

En el cuadro 2.3 se muestra la evolución de algunos indicadores de la evolución

del sector externo.

En el balance comercial continiía -agravandose- la tendencia al incremento de los

balances negativos. En' 1982, según datos preliminares, decae abruptamente ese ba

lance negativo.

Las reservas netas de la autoridad monetaria se incrementan durante los años 79,

80 y 81, teniendo una fuerte reducci6n en 1982.

La deuda externa, mientras tanto, continua su tendencia al incremento, siendo

más fuerte su ritmo en este período que en el anterior.

En el cuadro 2.4 se muestra la evolución de las cuentas fiscales.

Como puede verse, durante los años 79 y 80 se logran superavit en la relación

ingreso-gastos fiscales, volviéndose al año siguiente al deficit, pero siendo

este de tajo nivel.



El logro de estos balances se debe al fuerte increlliento de los ingresos fisca

les, ya que el gasto tiene un a~,ento significativo. Véase además que en este

período, a diferencia del anterior, crece el gasto ~orriente, ácompañando el

increffiento de la inversión.

En el cuadro 2.5 se muestra la evolución de la demarida interna.
-

Puede observarse un significativo incremento de la inversion y también del

consUffiO durante les años 1979 y BO, con mayor incremento de la inversión pri

vada que la pública, y del cons~o privado sobre el público. Esto indica una

inversión de la tendencia vista en el período anterior, en el cual,'crec!a la

inversion y el consumo, por el mayor dio8ffiismo púbiico en e8~s componentes de

la demanda.

Durante el año 81 - Y puede soster.erse que esa tendencia se mantiene durante

el año siguiente - decae la demanda y sus dos compo~entes. principales: la in

versión (por decrecimiento mayór de la inversion privada) y el consumo (por

mayor decrecimiento del consumo privado).



2.2."; CMfBIOS EN LA DIS'I'RI1[CIO~, DEL mCRISo:

El estudio de los cambios ~ue se producen en la distribución del ingreso debe

tener en cuenta las transfo~ciones que se han sucedido en ~l Estado y en la

relación entre su aparato institucional - la buro~racia -,Y la sociedad civil.

La distribución del ingreso es siempre resultante de -la lucha_entab~da entre

las distintas organizaciones y grupos de interes, lucha que -se inicia en la

sociedad civil, pero que se cecide en la instancia burocratica.

Ya se ha mencionado que uno de los rasgos del nuevo Estado es la exclusión que

realiza de las organizaciones corporativas del sector popu1ar~ mediante su pro

hibición o disolución.

En el caso de las organizaciones corporativas de la burguesía, si bien ellas

no son disueltas ni prohibidas, se cerraran -los canales de acceso a las ins

tancias de decisión del aparato burocrático. En este-caso, se bloquean los m~

canismos de "representación" de sus i;nter~es, que poseían estas organizacio

nes corporativas.

En el caso de las organizaciones corporativas del sector popular, la simple

prohibición y disolución de ellas, en conjunto con la persecución de sus lí-
I ¡.

deres, no solo les bloquea tambien a: ellas los mecanismos de representaci6n,

sino que significa adds la negaci6n de sus "dntereses de clase".

De ello resulta una transformación de la relación entre burocracia y socie

dad civil*, donde aquella deja de ser un espacio de representación y lucha de

esos intereses contrapuestos de la sociedad civil, y en la cual se decide se

gún la correlación de fuerzas en ella doEinantes, para transfo~se en una

"instancia autónoma", desee la cual se elabora y se realiza un "plan" en for

ma vertical, y en el que están implícitos los objetivos que se persiguen, el

*Cardozo describe así los cacbios que se operan en la relacion entre Estado

y Sociedad civil: "La relacióc entre grupos de intereses en la sociedad ci

vil y el Estado es basaca rr.ás en los mecanisI:os de cooptación que en los tr.~

canismos de representación ••• Jamás se alentara la idea de representación;

la delegacian de autorídae éesde abajo no es promovida. (F. E. cardozoJ,S/f;

~ 19).



ordenamiento que se qui~r~ dar a la sociedad civil, y las transformaciones

que· en ella se operaran.

Contando entonces esta burocracia con mayor poder de decis~ón y de autono~

frente a esas organizaciones corporativas, cerrados los canales de "repres~

tacion" de ellas en la burocracia, este Estado y su burocracia se convierten

en los únicos decisores respecto de la organización que asumira el proceso

distributivo, determi~ndo más que nunca el co~portaniento.de los distintos

agentes, sin la intervención, inb~rencia o barreras que esas organizaciones

corporativas antes reaiizaban.

Se trata entonces de una burocracia que cuenta con mayor autonomía respecto

a esas organizaciones corporativas, de un mayor poder para decidir e imple

mentar planes, pudiendo así, solo ella, determjnar los cambios en la estruc

tura distributiva.-

Un segundo elemento debe ser tenido en cuenta: refiere a los logros reales

obtenidos en 10 que aquí interesa: en la distribución del ingreso.

Si bien los objetivos declarados por la nueva conducción son el logro del

equilibrio externo e interno, en 10 que aquí importa: en la distribución

del ingreso, se generan tres ca~bios fundaoentales: a;Jun incremento del

ehce¿ente ~ediante la dis~inución del costo de reproducción de la fuerza

de trabajo; ~una redistribución de este excedente - incrementado - en

tre los distintos sectores capitalistas; c~ un incremento del excedente a

propiado externamente.

Ellos serán los cambios que experimente la estructura distributiva como re

sultado de la aplicación del modelo de estabilizacion.

Diversos serán los instrucentos a partir de los cuales se generarán estos

cambios: algunos resultantes de una aplicación rigurosa y ortodoxa de las

recetas monetaristas-neoliberales; otros de algunas desviaciones de la

~isoa.

Lo6 instrumentos principales serán: instrumentos de política monetaria;

fiscal y cambiaria. Pero merecen especial consideración - por la utiliza

ción que de ellos se hizo y por los efectos que tuvieron - las variaciones

en la estructura de precies relativos y la fijación de los salarios.



~.2.4.t Incre¡;::ento del excedente t

Un primer rasgo de los cambios en la estructura distributiva es una.excepcio

na1 disminucion de la participacion de los salarios; sueldos y pasividades en

el ingreso bruto total.

El principal instr~ento que incide en esta perdida "de participación, es la

fijación centralizada de los salarios por la conducción económica, fijación

con ajustes que si~pre ~arcr~ron por detrás de la evolución del índice gene

ral de precios.
,

En el cuadro No. 2.6 se muestra la participación de los salarios, sueldos y

pasividades y del excedente sobre el ingreso bruto total.

Como puede observarse, durante los años 1969, 70 Y 71 se da un incremento de

la participación de los salarios, sueldos y pasividades, incremento que se

produce durante des años de crecimiento del producto (69 y 70) Y un año con

decrecimiento (71). Como veremos luego, durante estos años se produce un in

cremento continuo del salario real, que con base 100 en 1968. asciende en for

ma controua para alcanzar en 1971 un nivel de 115.7, decayendo ininterrumpi

damente desde entonces. (ver Cuadro 2.2).

Estos incre~entos en el salario real y en la participación sobre el excedente

de salaries, sueldos y pasividades, son resultado ce la todavía existente pu~

na redistributiva y del incr~ento del producto con baja inflacion que se pro

duce durante ese período.

El alto nivel que alcanza el salario real en 1971 es el resultado de la proxi

midad del acto eleccionario. años estos que en la historia uruguaya siempre

estuvieron ~rca¿os por significativos a~entos de los salarios reales.

A partir de 1972 decaen tanto la participación de salarios, sueldos y pasivi

dades sobre el Ingreso Bruto total, como el salario real, volviendo estos a

niveles más bajos que los que tenían antes de 1968.

La tendencia se mant endrjí durante el año 1973.

"En 1972 la política econó~ica centro su atención en el ~ndeudamiento exter

no y la contención de la inflacion, así como en la búsqueda de incentivos a

la producción. Ello genero efectos que trajeron aparejada UOB. sustancial co

rr~~ción en la distribución del ingreso generado por la política electoral

de 19i1 (1. ~!8Cadar(,1982. ~ 195).



I~porta ~~rcar por sobre todo los cárbios que acontecen en r.uestro período

de estudio.

Como puede verse en el cuadro 2.6, d~i974 disrrinuye en forma continuada e¡ . , .

impactante la participacion de los sueldos~ salari~s y'pasividades sobre el

Ingreso Brüto Total. Se pasa de una participación del '48.5% en 1974 ~ una de

35.1% en 1979.

Debe observarse de este cuadro ade=as, que la caída de l~ participación de

la población inactiva es ~eúor que la experimentada por los trabajadores en

actividad.

Como correlato de esta disainución en la participación de los salarios y pa

sividaces t se acrecienta la participación del exceeente bruto total (Se han

deducido de él los aportes patronales a la seguridad social).

Su participación aumenta desde un 51,5% en 1974 a un 64,9% en 1979. Cabe ob

servar que los excedentes captados por el Estado a través de la tribut~ción

directa (impuestos al patrimonio y al ingreso) mantienen su participación s~

bre el excedente bruto total durante los años del nuevo modeio, pasando su

nivel de 3,6 en 1975 a otro de 4% en 1979.

Todos estos cambios que h~os mencionado en nuestro período de estudio ocu

rren en el I:.é.rco de creciniento del producto: !lA partir de 1974, se acelera

ran tanto el ritmo de acumulación de capital como el crecimiento del produc

to. Así, aun habida cuenta de la caída verificada en ese ritmo durante 1980

se aprecia, de acuerdo a la info~ación oficial disponible, que la tasa media

de crecittiento anual del producto registrada en el quinquenio 1974-79 ha sddo

algo superior al cuatro por ciento". (D. Astoril,198l;.,... 50). (véase Cua

dro 2.1).
Hasta aquí hemos expresado el incremento del excedente bruto y neto a partir

de precios corrientes. Pas~s ahora a valores reales, expresando estos flu

jos a partir de su poder de co~pra. La siguiente ha sido tomado del trabajo

de Luis ~acadar ya mencionado.

En la grafica 2.1 Macadar deflacta estos flujos por el índice de precios al

consumo, expresandolos en millones de nuevos pesos a los precios de 1970.

Se observa en la md.sma una alta concentración en tendnos reales de los suel



dos, salarios y pasividades, y el aurento del poder de cot.j.ra del exceden

te. Dice el autor a que hemos t.echo referencia: "Entre 1970 y 1979 (el po

der de ccnpra de la prirr.era categoría) se reduce en .tenrd.no~ reales eh un

17%, en tanto que el excedente bruto total se incre~enta en casi.un 45%. Es

ta notable exp~'sión del poder de compra del excedente en terminos de bienes

de cons~o , se da con continuidad desde 1972 ••• En 1973. ya se habían r~

cuperado los niveles del año 1970, y entre 1975 y 1979 se eleva en terminos

reales en un 43% (L. }~cadar' 1982. p.a(t 200).
, . , ....,

Ya viendo la gráf Lca se observa que la separacaon en el poder de co'm¡:lra de

aThbas categorías tiene un alto incremento desde 1975.

Continuare~os en esta línea expositiva pasando ahora a los salarios reales

y su evolución.

F~sta 1968 habían regido en el país -herencia del modelo de conciliación y

compromiso bat1lista- los consejos de Salarios, de integración tripartita

(con representación de los trabajadores, los empleados y el E$tado) , cuya

función era fijar los aumentos en los salarios.

En dicieffibre de ese año se crea la COPRIN (Comisión de Precios e Ingresos).

Desde e~tonces, esta comisión pasó a ser la encargarla de la fijación de las

r enuner ac í.cnes rr.ínmas de cada categoría salarial. Este techo, unido lue

go a la disolución de las organizaciones gremiales y sindicales del sector

popular, sentaron condiciones para una drastica reducción del salario real.

Esa redócción se producira por el retraso que existe en los incrementos sa

lariales en relación al incremento de precios al consumo.

En el cuadro 2.1 se ~uestra la evolución del salario real durante el perío

do de estudio comparando la evolución del salario real del sector público y

privado para el total del país. Para el total del país, el índice muestra

una reducción del salario real del 43% entre 1970 y 1980, Y del 40% en com

paración al período 1968-1973.

Importa señalar, por la re1acion que ello tiene con nuestro objeto de estu

dio Jas evoluciones que sufre el salario real del sector público y privado.

PuéQe observarse que. con base 100 en 1968, la reducción del salario real

tiene ffiByor ritmo, en el sector público que en el privade t~sta 1976, invir

l:é~¿0se ¿esce entonces la tencencia.



Macadar, en des est~cioDes, calcula la perdida del salario real entre 1970

y 1979 en U$S 1.020 millones segUn la priffiera ce las estÍLéciones, y en U$S

750 millones según la segunda es t ímac ífin, 'Esos serían los tr.o~tos perdidos por

la reducción del salario real por el total de los asalariados,

Esta dis~inución de los salarios reales en un preceso donde se da el incre

mento del producto • ~uestra la aplicación de un nuevo modelo de acumulación

uno de cuyos elecentos centrales es el aumento del excedente. y de las tasas

de rentabilidad del capital.

El Cuadro 2.7 muestra con elocuencia el incremento del excedente y (le las t,!.

sas medias de rentabilidad durante nuestro período de estudio despues de al

gunos años de estanca~iento.

El argumento sostenido oficialmente, y hasta declarado, señala que la concen

tracion de ingresos en los grupos empresariales, y f Lnanc I eros , unida a la me

jora en los niveles de rentabilidad, permitirán aumentar el ahorro, y la inver
..,- productiva, lo que llevara a un aumento de la productividad, del produc-S1.on

to, y del empleo e ingreso en todos los sectores.

Según el modelo, adeEás, la contención del salario forma parte de la política

de estabilización de precios co~o componente de los costos del sector privado,

e por su papel en el déficit fiscal o como cotr.pcnente de la denanda.

y estos objetivos llevan tanto en el Estado como en el sector privado a la re

ducci6n de sa:larios reales.

De 10 visto hasta ahora se desprende que el excedente neto disponible awr.enta

su participación en el ingreso por la reducci5n de la participación en el de

los sueldes, salarios y pasividades -por la lentitud de sus ajustes-~ y tam

bien por el mantenimiento de la participación de los impuestos directos.

A esto debe agregarse la reducción que se opera en el período en las aporta

ciones patronales a la seguridad social, que fueron deducidas del mismo cua

dro que presentaoos co~e ya fue señalado. "Esta reduccion se inicia en 1973,

llevando los aportes patronales al Banco de Previsión Social y al Consejo

Central: de Asignaciones Pamí.Lí.ares del 32,8% al 10% en junio de 1980" (L.

~~cadarf,1982. pet 230).

Así entonces, a la reduccion en los salarios directos que hemos mostrado,

hay que su~r esta recuccion de ~_os 8pcrtes patrcnales e la seguriclaG social,



es decir, ce aquella parte del capital variable que no se constituye co~o

salario, y que por ello ha sido denomí.nada por algunos autores "saLar ío-, in

directo ~'

Este "salario indirecto" se constituye de las aportaciones- tilooetárias* que

realiza el Estado, y permite cubrir aquel componente de la reproducción de

la fuerza de trabajo, que no rerrunera el salario, asegurando así la repro

ducción ~pliada de la fuerza de trabajo (Véase los trabajos de C. !~lla

ssoux~ 1977 y Ch. Topa10vl,1979).

De esta manera, el incremento de la e~~lotación del trabajo asalariado,y

del excedente, se representa no sólo por la reducción de los salarios rea

les, sino tacbien por la reduccion de las aportaciones monetarias del Es

tado, originadas en el capital variable empresarial.

y todo ello significa en el fondo una reducción del costo de reproducción

de la fuerza del trabajo para el capital.

,t,v..t Redistribución del e>:cédente

Si en el incremento del excedente se operaron fundamentalrrente instr~entos

de fijación de salarios y fiscales (reestruc~uración ~positiva y del gas

to estatal, conteniendose les salarios); en la recistribucion del excecen

te entre los sectores capitalistas operó fundamenta1~enteel cambio en la

estructura de precios relativos. Claro que se aplicaron tambien aquí instru

mentas de po1!tica cambiaria y monetaria. Una de las características del

nuevo modelo ha sido su intento de modificar la estructura de preai.os rela

tivos. Pero no se configura durante el período una estable y permanente es

tructura de precios relativos. Por el contrario, ella sufrirá varias modi

ficaciones.

"Cualquiera sea la orientación que se le imprimió a la estructura de pre-

cios, 10 destacable es que los cambios de dirección fueron siempre ir-ten-

* Entre estas aportaciones monetarias caben mencionar a las jubilaciones

y pensiones (cuya reduccion ya heffios castrado); las asignaciones fa~

liares, les seguros de accidente, de dese~leo, etc.



tanclo aprovechar al l-!XimO las ventajas que las cambiantes condiciones ex

ternas podían ofrecer al fuocionawiento interno de la ~conoffiía _(L. }~cadarl,

1982. ~ 184). ,
En la medida en que el nuevo modelo intentaba una mas' plena inserción en la

economía internacional, los ~pulsos provenientes de-ella' pa~a~ a ~~ner una

mayor determinación sobre la actividad econó~ca interna. 'Ello determinó a-
/ '

demás una nayor subordinación de la política eccnomica a e5~s condiciones ~

ternacionales, dándole condiciones para mantener o no, determinados proce

sos internos, y sentando condiciones para mantener o no, determinada estruc

tura de precios relativos.

En terminos de la redistribución del excerlente entre los distintos sectores

capitalistas, pueden apuntarse las siguienteaconstataciones. En el sector

ganadero, hacia fines de 1974 las dificultades para la colocación de la ca~

ne en los mercados internacionales lleva a una abundancia relativa del pro

ducto en el mercado interno, determinando una reducción de los precios ob

tenidos por el sector. Desde ese momento la relacion de precios pasa a fa

vorecer a la industria manufacturera, sobre todo aquella que produce para

el mercado externo. Esta situacion se ffiSntendra hacia el año 1978.

Diferentes estí~ulos protectcres son utilizados por la política económica .

para favorecer a la industria e~~ortBdora: reintegros, creditos. instrumen

tos cambiarios, y de precios.

Estas medidas dotarán a esta industria de alta competitividad en el merca

do internacional.

En el año 1978 se reducen los reintegros y se elimina la financiación a ta

aas de interes fuertemente subsidiadas. En 1980, la fijaciSn ~e1 tipo de c~

bio tiene ya un efecto negativo, al colocarlo a niveles que est'n por deba

jo de la evolución de los precios internos. La ~eccion de estos factores en

conj unt o lleva a fines de 1980 a r esult.ados negativos en la competitividad

de esta in¿ustria.

\l
Durant.e el priDcr período (1974-1978) "los asalariados y los propietarios de

ganedo constituyen los sectores mas afectados por la alteracion de la estru~

tUla de precios relativos. Puede consignarse entonces que, en la medida que



ello constituye eno de los principales mecanisrr~s de apropiación de exceden

tes, la reestructuración de precios relativos provocó en una primera instan

cia, una alteración en las condiciones de apropi~c~óp de ingresos de ganade-
. .~.

ros, asalariados e industriales dedicados a la producción para ~ exportación •

Esta alteracion favorecio a estos últimos en perjuicio de los dos primeros"

(L. Macadarl,1982:pe& 191).

Hacia 1978 el a~ento de los precios internacionales, en conjunto cOn las me

didas de liberalización de agosto de 1978, ~ue liberaron el precio interno de

la carne, quitándole la apropiación que-el Estado realizaba sobre ella, dete~

minaron una relacion de precios favorable para el sectbr y un.increménto en,
la apropiacion de excedentes por parte de este.

Comienza ya el período de decadencia de la industria exportadora tradicio

nal.

Sin embargo este período de aparente expansión se altera a fines de 1980,cu~

do las erogaciones por concepto de intereses y el tipo de cambio, se convier

ten en mecanismos de captacion de excedentes que afectan la rentabilidad del

sector ganadero.

Durante el período analizado se aumentan las tarifas de algunos servicios es

tatales (electricidad, co=unicaciones), con la intensión de colocarlas a ses

niveles reales. No obstante esto, el incremento de estas tarifas sera infe

rior al del nivel general de precios, traduciéndose ello en un beneficio para

las actividades industriales, principalmente para aquellas que producen para

el mercado externo.

En el caso de la industria de la construccion y de los propietariós de inmue

bles urbanos, estos aumentan su apropiación de excedentes a partir de la li

beración de arrendamientos, que incrementó el valor de estos y de las vivien

das.

El comercio a~enta su actividad como los ingresos captados (fundamentalmen

te a partir de 1978) por las medidas de liberalización de las importaciones;

el lncremento de la deoanda por el intenso turismo argentino; por el incre

~r;iJto ñel ingreso y la consiguiente d~da que se produce en los estratos

alt0~,



[n las actividades financieras, la reducción del persor~l, la reducción de las

remuneraciones y el fuerte incremento en las tasas de interes, se tradujeron en

un sostenido y creciente proceso de apropiación de _excedentes.-por este sector,

durante todo el período de estudio (74-82).

Hemos mostrado brevemente como las alteraciones en la estructura de ~recios han

determir~do cambios en la distribución del excedente entre los distintos secto

res capitalistas.

Increrrentaron su apropiación de excedéotes d~raDte el período, la ganadería

(1978-1980), la industria manufactureéa no tradiciol1al(1974-78); y el comercio

la banca y la construcción.

Cooo ha sido señaladó, ello se r~ logrado por la liberalización de precios en unos

casos (vivienda. comercio; sector financiero;&anadería); o por estímulo esta-

tal a algunas actividades (Industria exportadora no tLadicional).



t1.~fonclusiones

Como hemos señalado en estas ragicas el nuevo modelo logra un increc!ento en

el excedente neto a partir de la reduccion de los salarios reales; la dis~i-.-- _.._-,-- - ._----- - .";-- - - --~----- -
nucion de lo~ aportes ~atronales a la seguridad social y la disminución tauk~-- --------~.
bién de los impuestos directos.

\f De todos estos mecan í.scos , el de mayor efecto fue la reducción de los sala

rios reales, que se opera por la asi~etría entre la evolución de los salarios

noreina1es y el índice general de precios. Este es el ~ecanismo principal, al

cual se suma en algunos sectores, y en determinados. períodos, una mejora de

sus precios relativos.

Ade~s de 10 señalado, se prccuce una reestructuración en el gasto público

reduciéndose la importancia relativa de los recursos destinados al manteni

miento de los servicios sociales.

Esto lleva a una r educc íjin del componente social o de apoyo estatal de la

calidad de vida. Esta reducción, sumada a la que se opera en el componente

salarial, llevan a una reduccion del costo de reproduccion de la fuerza de

trabajo.

"La contrapartida de este proceso, es justamente una an:r1iación de la bre

cha entre el costo de reproducción de la población y la productividad, fe

nomeno que se condensa en la reconstitución del excedente" (L. ~.acadarl,

1982• .pt 237) •

Y estos u1timos son los rasgos mas fund~enta1es del nuevo mod~10. Se operó

también ~~ redistribución del excedente a partir de las modificaciones que

se producen en la estructura ce precios, y de la aplicación de algunos ins

trumentos de política cambiaria y monetaria.Sea a través de la liberaliza

cion de precios, o por la intervencion Estatal a trav~ de est~mu1os, la p~

lírica econécfca modifica la estructura de precios relativos de forma de a

segurar condiciones de viabilidad econoreica a deternir~~s actividades se

gún su repercueióc potencial sobre el proceso de crecitiento tal cual se

10 concibe en esta política.



Cuadro N: 2.1 Indicadores }~croeconemicos.

Precios al Tasa de
ARo P.B.I(a)

consuno(b) desempleo(c)

1968 1.6 125.3 8.4

1969 6.3 20.9 8.8

1970 4.7 16.4 7.S
10~1 - 1.1 23.9 7.6

1972 - 3.4 76.5 7.7

1973 3.3 97.0 8.9

1974 3.3 77.2 8.1

1975 4.8 81.4 s-d

1976 4.2 SO.6 12.8
.' '.

1977 1.8 58.2 11.8

1978 6.2 44.6 10.1

1979 8.7 66.8 8.3

1980 5.8 63.S 7.3

1981 - 1.3 34.0 6.7

1982 - 10.0 19.0 11.8

a- Tasa anual de crecimiento del Producto Bruto Interno a precios de 1961.

Fuente: lIIndicadores de actividad economico-financiera". 'Banco Central del

Urllguay; Departamento de Investigacil)nes Economicas.

b- Prooedio anual para Montevideo. segUn Indice de.la Direccion General de

Estadísticas y Censos.

(.~. '(asa de desempleo para el departamento de Montevideo.

Fuente: "Encuesta de hcgares" Direccion General de Estadísticas y Censos.



Cuadro 2.2: Indice medio del salario real para los sectores público y

privado del truguay (1968 = 100).

ANo Sector Púb1ico Sector Privado Total

1968 100,3 100,2 100,3

1969 111,7 111,2 111,5

1970 108,7 111,3 110,0

1971 115,3 116~0 115,7.

lS/2 93,9 97,7 95,9

1973 92,9 95,6 94,3

1974 90,5 90,2 93,5

1975 82,5 87,7 85,2

1976 79,2 81,3 80,2

1977 70,5 70,8 70,7

1978 68,4 67,9 68,2

1979 63,5 61,8 62,6

1980 67,3 57,9 62,4

1981

1982

~~do de: D. Astori; ob. cit.; 1981; pág. 94

Fuente: Elaborado en base a informacion de la Direccion General de
_.~.-

Estadísticas y Censo.



Concepto 1961 1968-73 1974 1975 1976 1977 1978 1979 1980
----------------------------------------------------------- ------------------------------------------
TOTAL DEL FAIS . 102.8 95.1 85.0 77.5 72.9 64.2 61.9 56.9 56.7------------- .
(lQ70: 100)
''' ... ,.. Plihlico 101. 7 95.5 83.3 75.9 72.8 64.9 63.0 58.5 61.9

MONTEVIDEO: '5/0 99.9 89.4 82.9 76.6 66.0 70.1 68.7 74.6----------
(1968 : 100)

(Sec. Privo )

Comerc io 5/0 97.6 102.5 102.4 95.5 84.0 93.1 93.2 100.7

~~rvicios 5/0 95.1 83.7 77.9 77 .0 55'.9 66.1 63.1 64.2
~.=._._.._•••.R._..._..___._._•.•••.._•••_•.••=.=•••••••••••••••••••••••e ••••••••c ••••____• __•••••a •••••

TOMADO DE: Macadar. Luis; pago 229.

~~!~~!: CINVE. en base a informacion de la Dirección General de Estadística' y Censos.
(~

\ ,



Cuadro No. 2.3: Indicadores del Sector Externo (en millones de dolares

corrientes) •

A..~O Saldo del Balance Variac. de Reser. Variac. de

e otacrc ia1 (a) Netas de A. M. (b) Deuda Externa (e)

e

1968 21.8 35.3 30.8

1969 3.0 16.0 5Lt.2

19íO 1.8 - 26.3 32.7

1971 - 23.2 - 7.6 109.7

1972 2.5 25.4 97.0

1973 36.7 35.0 53.5

1974 - 104.5 - 106.2 235.4

1975 - 172.6 50.5 76.1

1976 - 40.7 86.6 103.7

1977 - 122.4 122.3 185.1

1918 - 88.3 155.2 - 80.5

1979 - 442.7 67.8 442.9

1980 - 668.7 138.7 478.6

1981 - 383.6 35.0 976.6

1982(d) - 35.0 - 638.3 1.071.6

Fuel1te:"Indicadores de actividad EconolLÍco-Financiera" Banco Central del

Uruguay. Departamento de Investigaciones Econorricas.

a- Exportaciones - Importaciones

b- (+) Incrementos; (- )Reducciones

c- (+) Incrementos; ()Reducciones. En moneda extranjera con no residentes

por cualquier concepto. Incluye el circulante total de valores públicos

en moneda extranjera. No incluye deudas del sector privado no monetarias

con instituciones fir~ncíEras del Exterior sin c~~raciones co~ercíales.

d- Datos preliuinares.



Cuadro ~o. 2.4: Ingreso, gasto y deficit fiscal

(En millones de ~$ de 1973).

Déficit Gasto pGblico Ingresos Crédito al Seco

A.~OS Fiscal Total Corriente Inversión PúblkoA .Público (fin. de deH(

1973 - 30.6 342.2 313.3 28.9 311.6 17.6

1974 - 95.8 375.1 337.0 38.1 279.3 25.5

1975 95.2 353.2 315.2 - 38.0 258.0 24.9

1976 - 57.2 364.8 318.0 46.8 307.6 30.3

1977 - 26.5 349.4 307.3 42.0 322.8 31.5

1978 - 30.5 361.3 307.4 53~8 330.7 12.2

1979 5.7 378.2 330.8 47.4 ;383.9. 9.4

1980 2.1 414.8 364.6 50.2 416.9 - .4.7

1981 - 2.4 444.5 391.3 53.2 442.1 8.2

Fuente: In¿icacoreE de Activi¿ad Econorrico Financiera. Banco Central del

Uruguay. Departamento de Investigaciones Económicas.



Cuadro ~o. 2.5: D~nda glo~a1. Evo1ucion y estructura.

(Variaciones porcentuales anuales a precios

constantes de 1978).

ARo Demanda Inversión Inv. Inv. Consumo Cona•. Cons.

Int.Tot. Total (a) Publ. Privo Total Publ. Privo

1974 -.0.3 3.9 25.2 6.6 - 0.6 7.2 - 1.8

1975 4.8 26.9 96.8 21.2 2.7 2.5 3.5
"

1976 1.3 21.0 54.0 14.7 - 1.0 7;5 -'2.3

1977 1.5 17.2 17.5 0.3 0.8 3.3 0.4

1978 5.9 14.2 23.3 6.8 4.4 10.3 3.4

1979 9.2 23.9 5.5 43.3 6.4 12.6 5.4

1980 8.2 14.0 11.2 33.7 7.0 0.8 8.4

1981 - 5.2 - 17.9 1.1 - 19.5 - 2.3 . 5.4 "- 3.5
I

Fuente: "Indicadores de act IvLdad econémí.co-f i.n2.nciera"• Banco Central

¿el rrugue)". Departar:ento de Lnvest igaci ones Econóndca s ,

a- Incluye variación de exsistencias.



Cuadro 2.6: Distdbución del ingreso bruto.

(en porcentajes) (a) •

L

Conceptos 1969 1970 1971 1972 1973 1974 1975 1976 1977 1978 1979

Suel. Sal y Fas: 48.4 l.8.6 53.5 47.3 47.3 48.5 47.4 44.5 41.6 39.2 35.1

Sueld y Sal. l.0.6 40.2 43.4 38.4 37.7 38.4 37.7 35.4 32.0 29.3 26.5

Pes ívfdad es t 7.8 8.4 10.1 8.9 9.6 10.1 9.7 9.1 \9.6 9.9 8.6

Exced.Erut.Tot.(~) 51.6 51.4 46.5 52.7 52.7 51.5 52.6 55.5 58.4 60.8 64.9

ln:p al Patr: 1.5 1.7 1.8 1.6 0.5 0.4 0.6 1.0 1.0 0.8 0'.6

lmp al lngr: 1.0 1.4 1.0 1.4 , -1.5 1.3 1.2 1.6 1.'8 2.0 2.0.
Asig deprec: 3.9 4.2 4.1 3.7 3.2 3.6 4.8 5.7 5.6 5.9 6.3
Exc. Det dis: 45.2 44.1 39.,6 46.~ 47.5: 46.2 46.0 47.2 .50..0 52.1 56.0

..

lng Bruto Int. 100% 100% 100% 100% 100% . 100% 100% 100% 100% 100% 100%

Tm1ADO DE: L. ~:aca¿ar; ob , c Lt , ; 1982; pago 197.

Fuente: CINVE. en base a información del Banco Central del Uruguay. de la

Dirección General Icpositiva y de SEPLACODI.

(a) Sobre la base de valores corrientes.

(b) Deducidos los sportes patronales a la SeguriCad Social.



Cuadro 2.7: Estiu~ci5r. da la existencia total de capital t el excedente neto y

la taea media de rentabilidad de la eeonom!a uruguaya.

HIPOTESIS BAJA HIPOTESIS MIillIA HIPOTESIS ALTA

Mos CAPITAL EXClIDENTE TASA CAPITAL EXCEDENTE TASA CAPITAL EXCEDENTE TASA
(miles N$ a precios de 1961) (%) (miles N$ a precios.de 1961) (%) (miles N$ a precios de 1961) (%)

1957 90.841 5.766 6.3 76.796 5.622 7.3 66.318 5.493 8.3

1960 92.371 6.154 6.7 78.058 6.010 7.7 67.382 5.907 8.8
101;1 98.051 3.987 4.1 82.537 3.854 4.7 71.217 3.739 5.2

1965 100.438 4.797 4.8 84.198 4.675 5.6 72.379 4.578 6.3·

1969 100.895 4.658 4.6 84.283 4.557 5.4 72.179 4.481 6.2

1973 102.628 4.176 4.7 85.769 4.661 5.4 73.473 4.575 6.2

1974 104.322 5.809 ?6 87.041 5.711 6.6 74.446 5.641 7.6

1975 105.781 5.945 5.6 88.512 5.826 6.6 75.321 5.793 7.7

1976 107.539 6.726 6.3 89.981 6.604 7.3 76.642 6.564 8.6

1977 108.886 7.480 6.9 91.122 7.348 8.1 77.688 7.293 9./,

197B 110.862 7.812 7.0 92.909 7.665 . 8.3 79.382 7.589 9.6

1979 115.404 8.608 7.5 96.900 8.445 8.7' 83.027 8.353 10.1
. , .

Tomado de: D. Astorij ob. cit; 1981; pago 65.

Fuente: Elaborado por el autor mencionado en base a informaciones del Banco Central del Uruguay y

Arnold Harberger y Daniel Wiseearver, "Tasas de retomo al eapital en los 'mbitos 'privados

y sociales en el Uruguay, Montevideo, 1974.
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Tcmado de: L •. 1laca.dar. ob cit¡ 1982; P8.& ~99.

F1.H~r.t ~ ~ l"IKV:E, en base a Lnf'c rrcac í dn del Bance
l,;entral olil l·:r·%~y, de la Dí r-ecc a.da
General Impo6i~iva y e e la Secretaría
ci.e Fi:;..nifica,(;ión Ccr..:..::.....ció... y I::t:f\1.e~Q.!:. •
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