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por Remén Dimz

A mediados de junio da 1968,
cuando rugia el incendio inflacio-
nano, ¥ las tensionas sociales se
intensificaban, un profesor de his-
toria y conocido intelectual de
izauierda. el Sr. Rogue Faraone,
pronunciaba una conferencia en
la cwwdad de Mercedas, ¥y en el
cursgde eilaanunciaba la ineluc-
lable agravacion del proceso.

Textualmente dijo.
"AN3I6A% lainflacion en el ano
67 —y en 5 meses y 10 dias de
inffacion en el afo 68 se mantie-
ne un ritmo mas acelerado— no
hay fuerza humana que pueda
detener @l proceso, salvo una re-
volucidn que estallara dentro de
24 horas ( .yl cambiara las bases
acondmicas y politicas del pals,
{la} que mctuando de aqul hasta
diciembre pudiera cambiar @l rum-
bo de la historia. 5i no, no hay
tuerza humana que lo pueda ha-
car. "

En saguida el conlerenciants
pronostico que &l tipo de cambio.
a la sazén 250 pesos por délar,
antes de lin de ano estaria arriba
da 400

Como el leclor sabe, a lin de
#se mismo mes el gobierno lanzo
una glensiva sumamente axilosa
conlra la inflacidn, la que se de-
tuvo bruscamenie, cayendo a me-
mos de 4%, tasa anual, an la se-
gunda parte de 1965, y e/ tipo de
cambio se mantuvo por anos a
250. Elio volvio a la del Profesor
Farsone an candidata a sar de
todos los e mpos la profecia mas
rapida y terminantemente des-
mentida por los hachos. Otra ra-
zonporlacual ellaescilableesla
honeshdad con gue el aulor se
avino a darie publicidad. ¥ una
tercera @5 la lalta absoluta en el
conlexic de razonas ledrcas me-
dianamenlte serias para lormular-
la; pero ninguna de esas razones
es la gue me mueve amencionar
ia aqui.

Lo que me mueve 4 hacerlo es
la referencia a la revolucién an al
mismo pasaje. Es bien ciero que
&l Profesor Faraona no pronosti-
¢ la ravolucidn en al fragmanto
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citado, paro no parece sero mea-
nosque las dos ideas estaban en
sucaberas muycerce la una de la
olra. Y sin duda en la deé muchos
atros tambien En cabezas que
querian la revolucidn, y 8n olras
que la temian Yo dirla que en
lodas las cabezas dotadas de
mediana capacidad para inlerpre-
tar la escritura que los acontecr
mientos del ullimo lustro estaban
trazando en grandes caracteres
sobre la pared de nuesira histo
ria.

En olras palabras: la cronica
del pasado inmediato, a que es-
tardn dedicados el articulo de
hoy y el siguienle, empieza por
una cnsis. Varemos que también
concluye con olra, o, lal vaz ma-
jor, con otra fase de la misma,

N La reforma
cambiaria: 1960-81

Allg por la década del 50 un
pariodico briténico publcd unar
ticulo sobre nuastro pals qua un
diano opositor local reprodujo tra-
ducido, veriendo su titulo coma
“Uruguay sobre la pendignte res
baladiza”. La pieza causd la Indgr
nacion del gobierno, pero lo que
decia era estrictamenle cierio.
Le lalta al observador britanico
deslacar gue el ente gue se desl-
zaba cuesta abajo era un elefan-
le sobrfe patines. Lo que mas
sorprende en loda la época que
arranca, digamos, con el rasta-
blecimientio del control de impar-
tacionas an 1948 e5la falta abso-
luta de reaccidn de laciudacania.
da los partidos, y —con alguna
honrosa axcepcidn— de la pren-
sa Sin eambargo, antes del golpe
militar, hubo dos tentativas diri-
gidas a evitar el desasirs, ambas
en definitiva frusiradas de una
maneara muy semejante. Una.a fa
que ya he hecho alusion, es la

palitica de estabilizacion de
1968-70; paro antes de encarar
23a alapa debo dec:r unas pala-
bras sobre su antecedania inme-
diato.

Ma rafiera  alos tres pomeros
afios dal primer colegiada blan-
co: 1959-61 El slectorado habia
interrumpido la secuencia cas
secular de gobiarnos colorados.
¥ el nuevo buscaba inlerpretar al
desao de cambio expresado por
la ciudadania. La llamada “Refor
ma cambiaria y monetaria” repre-
sanlo una relorma muy gradua-
lista, pero con lodo fus el primar
aciode gobierno en décadas que
58 orientaba en la direccion de la
sansatez, y reflejaba la voluntad
de sacarala aconomia uruguaya
del tirabuzén en gue habia en-
trado. Eiiminaba al sistlema de
cambios multiples, sustituyéndo-
o por otro de racargos y detrac-
ciones, que simplificaba la infine
ta complejidad del régimen ante-
riof, y debla recomponer los in-
cenlivos para la invarsion an al
sactor primano. Lo mas impor
ltante @s que hizo posible que el
gobierno restaurase la libertad
de importaciones Ei contingen-
tamienlo de las imporiaciones co-
mo medio de perseguir el equili-
brio de la balanza de pagos. im-
pueslo como norma desde 1831,
habia operado una grave sobre-
valuacion raal del peso, y la con-
siguiente clausura de la econc
mia. Naturalmante, la eliminacidn
de los cupos de importacion te
nia que ser compensada con la
introduccién de algun otro me-
canismo equilibrador. La cungsi
dad de aguella coyunlura consis-
tid en que, mientras laleyprecep-
tuaba muy claramente un siste-
ma de lipe de cambio ibremente
Hluctuante, en el cual los movi-
mienlos de la tasa cambiana s
taban llemados a servir de tal

mecansmo equilibrador, en los
hechos, desde al phimer dia de
vigencia del nuevo estalulg —2
de enero de 1960— se implanto
un sistemna de 1ipo da cambio hijo.
estableciéndose de 1acto una pa-
ridad de 11 pesos por ddlar, que
rigid inconmovible hasla que &l
régimen entrd en crisis en 1963,

Naturalmenie, la cpcon adop-
tada en los hechos era perfacta-
mente delendible. No era la solu-
cion de la ley, ¥y como los que
actuaban en el gobierno eran los
mismos autores intelectuales ge
la ley. la discordancia plantea un
enigma gue hasta ahora —y pese
a gue & Ministro de Hacmnda de
la época, Cr J E Azzini, escribid
un libra sobra &l tama— nunca ha
sido resuelto; paro a esta altura,
como la sugeria hace un instante,
alle no represanla mas que una
curiasidad historica. El sislema
podia luncionar perfeclamenie
con lipo de cambia lijo, y de he-
cho funciond de manera satisiace
lora an el enio 1960-81. Logue
s& necesita para que un sistema
sin controles de cambios funcio-
né bien con tipo de cambio fijo s
que la autoridad monetana ejer-
ta la debida disciplina sobre la

expansion de su crédito interna. |

Con lipa da cambio fluctuants &l
allojamigento de la disciplina por

parle de |a auloridad monaiaria |

ocasiona depreciacion de la mo-
neda nacional con tipo de cam-
bic fijo, provoca pérdida de Bser
VAS

Da hacho comosenalaba hace
un instanta, an 136061 &l sisle
ma tunciond bien, v el segundo
de ax05 anos InSinuG un retomo a
la gxpanson con estabilidad, una
combinacion de la que el pais
cas no guardaba memaoria. Pero
todo lerming alll 1962 —aho elec
toral— lue el peor ano de lahisto:
ria fiscaldel pais hasta enlonces.

De hocho en el Uruguay la infla:
cidn nunca habia tenido ongen
tiscal, pero a partir de aquel afo
nafastio ése sord suprincipal pro-
pulsor

El enorme déficit de 1862 fue
linanciado concrédito de la aulo-
ridad monelaria {a ls sazon a!
BROU) mientras se manlenia &l
tipo de cambio fijo v la ausencia
de controles de cambip, con al
consiguiente dasbarajuste. lade-
preciacion catastrafica del afio
siguiente y. lo peor de todo, e
tremendo efecto destructivo so-
bre la confianza de los agentes
privados gue ocasiont &l aban-
dono brusco de la disciphina &n el
and elecloral, En suma. aunque
&l lapso 195961 represento un
apreciable progreso sobre el ni-
val de politica economica de las
décadas precedentes, 2l balance
linal del primer gobiernc blanco
resulta claraments negalive. EI
segundo mo del mismo par-
tidoreimplanta el contral de cam-
bics y —sin gue daje de haber
claroscuros &n el segundo cua-
irignic— s& muastra incapaz oe
inlentar un nuevo esfuerzo de
racupafacion. El pais vualve a
asiar sobre la pendiente resba-
ladiza, pera ahora el alefante pa-
tinador ha agarrado mucho més
éembalae La ultima tentativa an-
| tes del golpe militar para avitarel

desastre fue la politica de estabi-
‘ lizacion ge 1968-TD

B Tratamiento antiinflacionario
de chogue: 1968-T0

Enlaconferencia del Sr. Farao-
ne citada al comienzo se asocia-
ba la inflacidn corriente con la
imprasion de billeles para finan-
clar el desbalance fiscal "&) go-
biarno le interesa {a devaluacion
sistemdlica”, expresd”porgue con
250 imprime papal moneada y asl
paga el déficit presupuestal” El
lector tal vez se pragunta qus
tania que hacar una wvisidn clara-
mante moneatansia én 1a axpos:
cidn de alguien que proteslaba

ipasa a pag. 23)
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que solo una transformacion re-
volucionaria de las estructuras
podia parar la inflaciéon, pero la
vision no solo era monelarisla,
sino tambiénequivocada, porque
el deficit fiscal habia caido al ni-
vel mas bajo desde 1961 —sim-
ple resultado de la devaluacion
del 100% de noviembre de 1967
y sus efectos scbre el salario real
de los funcionarios publicos— Yy
en ese momento el gobierno no
tenia necesidad de imprimir bille-
les para pagar el presupuesto.
Esto fue advertido por asesores
del gobierno del Sr. Jorge Pa-
checo, quienes al mismo tiempo
formularon la hipdtesis de que la
relacion dinero-precios a la sa-
zon se movia desde los precios
hacia el dinero, siendo el alza de
los primeros puramente un efec-
lo de las expectativas. Si esa
hipotesis era cierta, habia dos
maneras obvias de detener lain-
flacion: una, cambiar las reglas
monetarias, a fin de que la oferta
de dinero dejase de adaptarse
pasivamente a la demanda. vy la
otra actuar directamente sobre
lasexpectativas. Se opto por este
segundc melodo, bajo la forma
de una congelacion de precios y
salarios. Los disenadores de la
politica pensaron que los rasgos
inusuales de la medida —en el
Uruguay se habian controlado por
por lo regular sélo los bienes de
“primera necesidad”, y nunca los
salarios— lavolverian elicaz para

revertir las expectativas. Pronos-
ticaron que la inflacion se deten-
dria si se ponia en practica esa
politica, y efectivamente asi ocu-
mio.

La reaccion general de la eco-
nomia fue sumamente auspicio-
sa: en los anos 1969 y 70 hubo
una tasa de crecimiento real sin
precedentes en la historia regis-
trada del pais; crecieron las ex-
portaciones, se acumularon re-
servas por unos 100 millones de
dolares de entonces, ¥y el nivel de
empleo mejoro junto con el del
salario real.

E! Sr. Faraone habia profetiza-
do gque ninguna luerza humana
podria hacerlo. En realidad solo
se necesitdo capacidad de deci-
sion ‘en el jefe del gobierno y
pensamiento claro de parte de
sus asesores. Es decir, cualida-
des menos que sobrehumanas,
aunque, fuerza es reconocerlo,
algo mas que loque la historia de
la politica econdmica uruguaya
ha mostrado comunmente en las
ultimas décadas.

Lamentablemente, por segun-
da vez en pocos afos, una politi-
ca bien concebida,que habia ata-
cado certeramente algunas de
las principales causas de nuesltra
enfermedad econdmica, termind
en mediode un fracaso total. Y no
por razones novedosas, Sino exac-
tamente por las mismas que ha-
bian destruido la politica del pe-
riodo 1960-61; 1971, afo electo-

ral, desempeio el mismo papel
que 1962 habia representado en
la ocasion previa. 1962 habia si-
do el peor ano fiscalen la historia
del pais hasta entonces; 1971
tuvo el dudoso honor de quebrar
ese récord, que mantendria has-
ta 1982. Tanto el nivel de gasto
como el déficit de 1971 eran tolal
mente incompatibles con la es-
tabilizacion, y ésta primero se
resquebrajo, y luego se hizo ani-
cos. En 1972 regresaron la infla-
cion galopante y la depreciacion
catastrolica. Como en 1960-61,
muchos agentes privados habian
creido en la politica, habian trai-
do capital de vuelta al pais, y lo
habian invertido con fines pro-
ductivos. Esos resultaron decep-
cionados, mientras que los que
habian apostado a la inestabili-
dad resultaban gananciosos. La
pérdida de confianza fue peor
que nunca. El pais volvid a la
pendiente resbaladiza, ahora con
una aceleracion incontenible.
Los dos partidos habian sido
probados en el poder, y se habia
visto lo que podian dar. El vere-
dicto de la ciudadania fue que,
mas alla de divisas parlidanas,
los politicos uruguayos sencilla-
mente no eran dignosde confian-
za. Una vez generalizada asa creen
cia, la suerte de las instituciones
republicanas estaba echada: su
caida no era mas que cuestion de
tiempo. Eventualmente el golpe
militar llego, e hizo sus propios
ensayos en el campo de la politi-
ca economica. Paro la tirania del
espacio nos fuerza a dilatar su
consideracion una semana mas.




