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Prologo

En 1980 la Secretaria Ejecutiva de la CEPAL decidid que, dada la influencia
que estaban adquiriendo algunos postulados del neoliberalismo en varios
paises de la regidn, era importante proceder a una evaluacidn de este
enfoque, sobre la base de un andlisis comparado de las experiencias de los
tres paises del Cono Sur en que dicho modelo estaba siendo aplicado. Para
este fin comisiond estudios de base sobre cada una de las tres experiencias.l/

A partir de este material, la Divisidn de Desarrollo Econbémico (DIDE)
de la CEPAL acometid el trabajo de comparacidn. Este tuvo necesariamente
que profundizarse, debido a los nuevos acontecimientos econdmicos que se
precipitaron en 1981/1982 y considerar otros estudios similares que habian
aparecido en el intertanto. El andlisis sin duda se enriquecid, pero a
costa de una mayor demora en su publicacidn.

En 1983, la situacidn econdmica en estos paises siguid deteriorin-
dose, lo que en general confirma la validez de las conclusiones y refle-
xiones que se formulan aqui. Incluso, Argentina, por amplio margen la
economia de mayor peso y desarrollo relativo del Cono Sur, abandond defi-
nitivamente el esquema neoliberal al retornar a la democracia al cabo de

siete afos de régimen autoritario.

1/ Jaime Mezzera, "El proceso de apertura uruguaya en la esfera real"
(mimeo, CEPAL, 1981); Juan Sourrouille, con la colaboracién de Jorge Luc@ngeli,
"Politica econdmica y procesos de desarrollo: la experiencia reciente en
Argentina" (enero de 1981); Ernesto Tironi, "Politicas econdmicas y procesos
de desarrollo: la experiencia de Chile desde 1973" (julio de 1981); Israel
Wonsewer y Jorge Notaro, '"La liberalizacidn de los precios y los mercados y
la reduccidn y reorientacidn de la accidn econdmica del Estado" (octubre de
1980); e Israel Wonsewer y Dario Sarachaga, "La apertura financiera en
Uruguay" (octubre de 1980).



En Uruguay y Chile, como se sabe, los responsables de la politica
econdmica, acuciados por la profundidad de la crisis, debieron hacer conce-
siones a diferentes sectores, las que significaron introducir>modificaciones
sustanciales al esquema original. Ellas no lograron, sin embargo, calmar
la creciente oposicidn social y politica. No es gratuito afirmar en conse-
cuencia que en estos paises se vive el ocaso de la experiencia neoliberal.

Deseo agradecer a los autores de los cinco trabajos que sirvieron de
base a este estudio, sin los cuales, obviamente, la comparacidn no hubiera
podido realizarse. También a Enrique de la Piedra, colega de la DIDE, quien
tuvo a su cargo una primera versidn, mucho m3s completa, del capitulo sobre
Uruguay; que fue necesario reducir para homogeneizarla con la extensidn y
profundidad de las secciones correspondientes a Argentina>y Chile. Valoro
asimismo los comentarios que en diversas etapas de este estudio formularon
diferentes colegas de la CEPAL: Reynaldo Bajraj, Manuel Balboa, Andrés
Clement, Carlos Diaz de la Guardia, Norberto Gonzdlez, Richard Lynn Ground,
Rodolfo Hoffmann, Carlos Massad, Sergio Molina, Héctor Soza, Larry Willmore
y Roberto Zahler. Igualmente {itil me ha resultado el didlogo continuo,
intenso e itinerante que he mantenido sobre estos temas a lo largo de los
filtimos afios con Edgardo Barandiaran, Vittorio Corbo, Ren& Cortéazar,
Cristiadn Eyzaguirre, Ricardo Ffrench-Davis, Alejandro Foxley, Carlos Hurtado
y Lovell Jarvis.,

Una palabra final de reconocimiento para el Director del DIDE, Andrés
Bianchi, por haberme confiado este estudio tan apasionante y su insistencia
en "aterrizar", en dejar de lado la especulacidn pura y volver siempre a lo

empirico.



Deberia liberarlos a todos, como es la costumbre, de toda responsa-
bilidad por las deficiencias que subsisten. Lo hago, pese a que sospecho
que de haber errores, son atribuibles principalmente a las personas mencio-
nadas, pues creo que ya mis planteamientos son poco menos que la sabiduria

colectiva de todas ellas.

Joseph Ramos
CEPAL
Santiago, enero de 1984



Introduccidn

El resurgimiento de politicas econfmicas inspiradas en el neoliberalismo
constituyd uno de los principales hechos de la d&cada de los setenta en
América Latina. Hasta ese entonces, y desde la Gran Depresidn, el para-
digma imperante en la regién; y en particular en el Cono Sur, partia de
un escepticismo respecto a las posibilidades de lograr un desarrollo eco-
ndémico basado principalmente en.la actividad privada y la operacidn
natural de las fuerzas de mercado. De ahi entonces la creciente inge-
rencia del Estado, tanto en las funciones tradicionales de regulacidn
global, como en el fomento de la actividad industrial e, inclusive, la
produccidn directa. Todo ello acompafiado por un progresivo control
directo de precios en diversos mercados.

Nunca antes en su historia América Latina habfa alcanzado tasas de
crecimiento superiores a las de 1940-~1970, pero las registradas por los
paises del Cono Sur fueron mucho mds bajas y, por cierto insatisfactorias.
No es de extranar pues que la reaccidn contra el intervencionismo y a
favor de un nuevo paradigma, que privilegiaba el mercado, haya surgido en
el Cono Sur., La influencia del neoliberalismo se hizo sentir en otros
paises, pero en ninguno de ellos se llegd a imponer en forma tan "pura"
como en Argentina, Chile y Uruguay. Queda asl de manifiesto la importancia
de analizar las experiencias del Cono Sur para poder evaluar y apreciar
los m&ritos relativos del enfoque neoliberal para naciones en vias de

desarrollo.l/

-1/ Otras tendrian que ser, sin duda, las experiencias analizadas
si la~“intencidn fuera evaluar la importancia del neoliberalismo para eco-
nomias ya desarrolladas, en las cuales, cabe recordarlo, surgid este
enfoque.



Este trabajo pretende acometer dicha evaluacidn sobre la base de un

estudio comparado de las experiencias recientes de estabilizacidn y de

liberalizacidn de Argentina, Chile y Uruguay. El objetivo central consiste

en extraer lecciones para el futuro. Por eso es que la politica econdmica
de las experiencias neoliberales es analizada desde una perspectiva técnica,
como si la racionalidad econémica presentada en el discurso neoliberal
hubiese sido la Gnica motivacién subyacente. Es obvio que, no fue asi y
que esa politica reflejaba también, y acaso preponderantemente, juicios de
valores y posturas ideoldgicas. Sin embargo, tal omisidn es justificable
en este analisis porque su interé&s principal no radica en hacer historia
econdmica, sino que en mirar hacia adelante.

El estudio se dirige en especial a los responsables del disefio de la
politica econdmica en sus respectivos paises que, sin compartir, necesaria-
mente, toda la ideologia ni las condiciones politicas que permitieron aplicar
los experimentos neoliberales. en el Cono Sur, sienten alguna atraccidn
por la racionalidad técnica de las politicas de estabilizacidn y libera-
lizacidn efectuadas y quisieran aprovechar las lecciones que ellas han
dejado. El ejercicio supone valorar sus aportes y discernir cuidles fueron
sus limitaciones y deficiencias.

La primera parte del trabajo (capitulos 2 a 5) describen en forma
escueta y cronoldgica las experiencias de cada uno de los tres paises,
evaluandolas en forma comparada (capitulo 5) en t&mminos de sus princi-

pales resultados en cuanto a crecimiento, distribucidn, inflacidn y equi-

librio externo. La segunda parte (capitulos 6, 7 y 8) analiza y evalia

la eficacia de las politicas propiamente tales de estabilizacifn, apertura

comercial y liberalizacidn financiera.



El primer capitulo explica el origen del neoliberalismo en el Cono
Sur, sus postulados tedricos, diagndsticos y proporciones basicas. Las
conclusiones referentes a cada tema central se encuentran al final del
respectivo capitulo: andlisis comparado global (capitulo 5); politicas de
estabilizacidn (capitulo 6); apertura comercial (capitulo 7), y liberali-
zacidén financiera (capitulo 8). El {iltimo capitulo (9) presenta, mas que
un resumen, algunas reflexiones en torno a los mé&ritos relativos del
mercado y de la ingerencia del Estado en el funcionamiento de la economia.

De tener este estudio alguna virtud, ella reside en su enfoque compa-
rado. Por muchas diferencias que hayan tenido las tres experiencias en
cuanto a las condiciones desde las que cada pais partia, o en lo tocante a
la velocidad, severidad y secuencia de aplicacidn de las distintas poli-
ticas econdmicas, la similitud de enfoque y de medidas para estabilizar y
liberalizar sus economias resulta impresionante. De ahi la utilidad del
enfoque comparado, pues muchas explicaciones de &itos o fracasos, que
parecen convincentes para un pais, no lo son al intentar aplicdrselas a
los otros dos. Esto permitird discernir mejor cuidnto se debe al enfoque
o politica econdmica neoliberal en si, y culnto a la situacidn especifica
del pais en cuestidn o al modo en que la politica fue implementada.

Aparte de las insuficiencias atribuibles al propio autor, el trabajo
adolece de varias limitaciones importantes. Primero, no es un estudio
primario, es decir, se basa casi por completo en investigaciones efectuadas
con anterioridad para cada pais en particular. El esfuerzo desplegado aqui

no ha apuntado a innovar en los an3lisis individuales, sino a profundizar



en las comparaciones. De ahi que los capitulos 2, 3 y 4 sean simples
descripciones sint@ticas de lo acontecido en cada caso. E1l lector inte-
resado en entender las experiencias individuales hard mejor en examinar
directamente los trabajos especificos, En segundo lugar, se trata de un
estudio que utiliza la informacién global disponible, omitiendo andlisis
de caricter micro que permitirian entender en mejor forma los procesos de
estabilizacidén y liberalizacidon. Tercero, y Gltimo, por muy dtil que sea
el examen comparado, es imposible separar por completo los efectos deri-~
vados de la politica de estabilizacidn, de los atribuibles a la politica
de liberalizacidn o de los originados en las condiciones externas o ini-
ciales, sobre todo si se considera la relativa brevedad de los periodos
bajo anilisis. Los primeros dos puntos afectan la profundidad del trabajo.
El dGltimo condiciona algunas de sus conclusiones. Con todo, consideramos
que en general &stas se encuentran bien fundadas y contribuirdn a que los
fracasos y los é&itos de las experiencias neoliberales se traduzcan en

lecciones Qitiles para el futuro.



Capitulo 1
ORIGENES Y ENFOQUE DEL NEOLIBERALISMO EN EL CONO SUR

A. Origenes

Tres factores confluyeron para dar lugar al surgimiento de las expe-
riencias neoliberales en el Cono Sur: 1) el desencanto ante la evolucidn
de las economias de estos paises desde la Segunda Guerra Mundial; 2) el
surgimiento, én las naciones industrializadas, de un pensamiento necliberal
que junto con postular una visidn global y critica de los procesos
sociales basados en una fuerte ingerencia del Estado, ofrecila soluciones
en apariencias sdlidas desde el punto de vista t&cnico; y 3) una severa
crisis coyuntural, que culmind en el colapso del sistema politico.

1. Evolucidn econdmica de posguerra (ver el cuadro I-1)

A fines de la Segunda Guerra Mundial, Argentina, Chile y Uruguay con
apenas 17% de la poblacidén de América Latina, generaban poco mas de un -
tercio del PIB de la regidn, ocupando asi los primeros tres lugares en
términos de producto per capita. A mediados de la década de los setenta,
en cambio, esa participacidn se sitila por debajo de 247, pues mientras el
PIB del resto de la regidn se expande en 1945-1975 a un ritmo anual de
6.2%, el PIB del Cono Sur lo hace sdlo al 3.5%. De tal modo, que si bien
para ese entonces Argentina mantenia alin el mayor PIB por habitante de la
regidn, Chile habia descendido del tercer a séptimo lugar; y Uruguay, del
segundo al quiqto.

El @Gnico sector que méstré algiin dinamismo fue el manufacturero,

cuya expansidn obedece a una deliberada politica de sustitucidn de



importaciones. No obstante, inclusive el crecimiento de estas actividades
resulta mediocre en comparacidén con el de los demds paises de la regidn
(entre 3.3% y 4.67% anual versus 7.87% por el resto de América Latina).

El costo de esta estrategia de industrializacidn aparentemente fue
pagado por las exportaciones y el sector agricola., Desde 1945 hasta los
inicios de las experiencias neoliberales, el volumen de exportaciones per
cdpita cayd en los tres paises del Cono Sur, mientras se incrementaba a
un ritmo anual de 1.3% en el resto de la regidn. A su vez, el producto
agricola por habitante cayd (en Argentina y Uruguay) o apenas crecid
(Chile), en tanto que se expandia al 0.9%Z anual en el resto de la regidn.

Durante el periodo de referencia, los paises del Cono Sur sdlo se
destacaron en materia de inflacidn. Ocuparon, junto con Bolivia y Brasil,
los primeros puestos en cuanto a la variacidn del nivel de precios internos.
La inflaciOn se transformd en ellos en endémica, fluctuando en torno a
25-30%, con una alta variabilidad de un afio a otro.

2, El resurgimiento del pensamiento neoliberal en el Centro 1/

Junto al descontento con la estrategia en boga, comenzd en el Cono
Sur a cuestionarse el paradigma keynesiano, enfoque que se habia impuesto
desde su formulacidn durante la Gran Crisis de los afios treinta. Este

vino a reemplazar el enfoque monetarista tradicional, que postulaba que los

1/ Un excelente resumen sobre el "nuevo" pensamiento neoliberal se
encuentra en H. Lepage, Mafiana el capitalismo (Alianza Editorial 1979).
Una reseifla muy bien lograda sobre la influencia de este pensamiento en el
Cono Sur puede verse en R. Zahler, "El neoliberalismo en una versidn auto-
ritaria'", CPU, Estudios Sociales N° 31, ler trimestre de 1982.
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cambios en los niveles de la demanda daban lugar a variaciones en los
precios, sin que ello repercutiera sobre el producto (o sea, era una teoria
de inflacidn y deflacidn, pero no de recesiones agudas). El enfoque keyne-
siano sostuvo, por el contrario, que en el corto plazo>los cambios en la
demanda influian sobre la produccién, y que lo que permanecia constante
eran los precios. Por lo tanto, al Estado le correspondia mantener la
demanda efectivo alta, en especial mediante politicas de gasto contraci-
clicas, aunque fueran transitoriamente deficitarias.

El objetivo central del enfoque keynesiano pasbé a privilegiar no
tanto la estabilidad de precios, como el pleno empleo. Sin embargo, se
presentaron dudas acerca de su validez, al suscitarse en los palses indus-
triales inflacién con recesidn (combinacidn difficilmente explicable para
la sintesis neokeynesiana, para la cual la inflacidén s6lo surge una vez
que se ha copado la capacidad productiva), y al extenderse el fendmeno de
"creeping inflation" (o sea, una inflacidn en gradual, pero sostenido
ascenso). Mas alin, ¢{cdmo explicar, en el plano tedrico, que en el corto
plazo la produccidn aumentarid sistemiticamente con la expansidn monetaria
y el gasto (como sugeria el keynesianismo) si es que a largo plazo (como
creian keynesianos y monetaristas), los precios subian junto con el dinero?
(No seria que los agentes econfmicos estaban crecientemente al tanto del
sesgo deficitario fiscal y, por lo tanto, tendIan a anticiparlo? De existir
tal aprendizaje, la intervencidn fiscal se tornaba cada vez mids ineficaz
es decir, para mantener bajo el desempleo se requerian tasas de inflacidn

progrésivamente superiores., Esta comprobacidn llevd a formular un
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argumento contrario a la intervencidn discrecional contraciclica, por su
ineficacia creciente, y a favor del establecimiento de reglas objetivas
para el manejo de las principales variables macros (tasas predeterminadas
de expansidn monetaria para paises grandes y tipo de cambio fijo para los
pequerios).

A su vez, de la escuela de "public choice" o de decisiones piiblicas,
nacid una critica alin m3s profunda e integral. Argumentaba que la accibn
estatal tendia a una sobrexpansidn sin limites, pues, por su propia natura-
leza, el gobierno es mucho mi3s sensible a la presidn directa de grupos de
interés organizados que a los intereses difusos del bien comin. De ahi que
se conclula que era necesario compensar esta (supuesta) tendencia a la
sobrexpansidn, delimitando bien las esferas de la accidn estatal respecto
al mercado; e, inclusive, definiendo miargenes a su quehacer dentro de la
proplia esfera que se le asignaba.

Los postulados de la escuela de decisiones pﬁblicaé y de la nueva
macroeconomia, o sea, el neoliberalismo econdmico, coincidian en forta-
lecer el sector privado, minimizar la intervencidn estatal y apuntalar
los mecanismos de mercado. Estos criterios terminaron imponi&ndose en
los paises del Cono Sur no s6lo porque representaban los intereses de los
grupos sociales que respaldaban los nuevos regimenes militares; sino porque
a la insatisfaccifn generalizada por el desempeno histdrico de estas eco-
nomias vinieron a sumarse desajustes coyuntﬁrales insostenibles, que

hicieron imprescindibles la adopcidn de medidas drdsticas.
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3. La aguda crisis inmediata

El cuestionamiento cada vez mads agudo del modelo de desarrollo vigente,
tanto por la derecha como por la izquierda, y el debilitamiento del consenso
y equilibrio social en que se basaba, fueron polarizando las fuerzas poli-
ticas y sociales de la subregidn, proceso que se agudiza en el transcurso de
los anos setenta. La incertidumbre consiguiente se erigid en un nuevo
factor que conspiraba contra el crecimiento. En los anos anteriores al
colapso de los respectivos sistemas politicos y econbmicos tradicionales,
el producto per c@pita cayd en Chile (1970-1973) y Uruguay (1970-1973),

o crecid en menos del 1% al afio en Argentina (1970-1975). E1 dé&ficit en

la cuenta corriente del balance de pagos llegd a niveles inusitados en

los tres paises (entre 20% y 36% de las exportaciones de bienes y servicios)
y la variacidn anual del nivel de precios alcanzd tres digitos en todos
ellos, aproximdndose a la hiperinflacidn en Argentina y Chile.

Por ﬁlthﬁo, al precipitarse las intervenciones militares con que se
iniciaron las experiencias neoliberales, los tres paises no sdlo enfren-
taban importantes desequilibrios y deterioro econdmico, con la consi-
guiente agudizacidn de las pugnas distributivas, sino se habia llegado a
rupturas de "hecho con la institucionalidad. En Chile, el conflicto poli-
tico se habia tornado intolerable, en tanto que en Argentina y Uruguay
proliferaba la actividad guerrillera. La crisis, pues, era politica y

social, tanto como econdmica.

B. El enfoque neoliberal en el Cono Sur
1. ~ Su diagndstico

La pobre evoluciln econ@mica de posguerra en el Cono Sur obedecid,

seglin el neoliberalismo criollo, a la exagerada y creciente intervencidn



discrecional del Estado, que sustituy8 al mercado como principal mecanismo
de asignacidn de recursos. Constrefiida de esta forma, la iniciativa privada
tendid a actividades de '"suma cero" (biisqueda de mejores precios fijados
administrativamente, de créditos preferenciales, de mayor proteccidn arance-
laria, etc.), descuidando su misibn propia, que es la creacidn de nueva
riqueza, y/o dentro de estas (ltimas actividades, no fue estimulada a aco-
meter necesariamente, las mis rentables,

Segilin el diagndstico neoliberal, este intervencionismo tuvo su origen
en el Cono Sur en los afos treinta, cuando pudo haberse justificado como
férmula para aminorar el desvastador impacto de la Gran Crisis en estas
economias, Sin embargo, las mismas politicas que sirvieron para salir de
una crisis coyuntural —atribuible a una falta generalizada de demanda-
tenian necesariamente que fracasar al ser transformadas en una estrategia
de desarrollo, pues a largo plazo el principal cuello de botella en los
paises en vias de desarrollo no reside tanto en la falta de demanda como
en la precaria capacidad productiva. Asi, por ejemplo, establecer una
fuerte proteccidn arancelaria para fomentar la produccifn industrial
doméstica pudo ser adecuado durante algiin tiempo, en momentos en que a
causa de la depresidn internacional, las exportaciones eran poco sensibles
a precios. Sin embargo, una vez superada la Gran Crisis de los treinta,
habria sido mucho mds provechoso estimular de nuevo las exportaciones,
mediante la vigencia de tasas cambiarias elevadas y aranceles bajos, en
vez de fomentar inversiones en nuevos sustitutos de importacidn o en

antiguas lineas de productos, dotadas en adelante de una proteccidn

excesiva, pese a que la demanda se habia normalizado.
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En estas nuevas circunstancias, la mantencidn de elevados gravamenes
arancelarios significaba promover el surgimiento de una industria demasiado
diversificada, con poca especializacidn e insuficientes economias de escala,
debido al exiguo tamanio de los mercados internos. Una cosa era, pues,
conservar el mercado interno cuando el externo se derrumbaba, como habia
sucedido en los afios treinta, y otra, muy distinta, crecer hacia adentro
cuando el mercado externo florecia (posguerra). Asimismo, una cosa era
estimular la demanda via un gasto fiscal deficitario cuando existia amplia
capacidad productiva ociosa, como en los anos treinta; y otra, seguir
incurriendo indefinidamente en ese déficit, cuando ya se habia agotado esa
capacidad productiva. El primero aminora una recesidn; el segundo es
simplemente inflacionario.f Después de todo, el dé&ficit fiscal corresponde
a gastos, no a ahorros, que son los que en rigor se necesitan cuando el
desafio de largo plazo consiste en expandir la capacidad productiva.

Este "crecimiento hacia adentro’” implicd frenar las exportaciones,
por lo que el Cono Sur tendid a vivir una crdnica estrechez de divisas
que tratd de ser encarada ﬁediante la imposicidn de mayores controles
administrativos sobre las importaciones y los movimientos de capital.

Como la inflacidn pasd a ser endémica y el gasto acusd una progresiva
inflexibilidad a la baja, se acudid con frecuencia a la fijacidn adminis-
trativa de los precios, sobre todo en el caso de los productos de

primera necesidad. Este expediente permitia reprimir en forma transi-
toria la inflacidn, pero a costa de un lento crecimiento de la produccidn.

Cada vez mas, pues, los precios servian una funcidn distributiva, y no
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de asignacidn de recursos en la economia. La lucha distributiva se acen-—
tuaba, tendiendo a centrarse no en el mercado, sino en el aparato estatal,
lo que explica la creciente "politizacidn' de estas sociedades.

En la medida que los precios no podian utilizarse para estimular la
produccidn, hubo de recurrirse a créditos selectivos y subsidiados. O sea,
lenta pero irreversiblemente los mecanismos del mercado fueron siendo
sustituidos por decisiones discrecionales adoptadas por el aparato estatal,
Como éstas no eran economlas realmente planificadas, este esquema les
significaba perder las ventajas tanto del mercado como las de un sistema
centralmente dirigido.

No es del caso examinar en esta introduccidn la validez general del
diagndstico neoliberal, compartido, por lo demds, en muchos puntos por
enfoques ajenos al neoliberalismo.l/ Habria si que reconocer que esta
interpretacidn era consistente con muchos de los principales fendmenos
observados durante este periodo en el Cono Sur: i) el lento crecimiento
general; ii) la inflacidn end@mica y la agudizacidn de las luchas distri-
butivas; 1iii) el estancamiento del agro y de las exportaciones y la exce-
siva diversificacidn y, por lo tanto, menor eficiencia, del sector
industrial; iv) las frecuentes crisis de balance de pagos. Se trataba,

por otra parte, de una interpretacidn global, que en Gltima instancia

1/ Muchas de las criticas y de las proposiciones concretas que
formulaba el neoliberalismo eran compartidas por otros enfoques. Tampoco
era patrimonio exclusivo del neoliberalismo buena parte de la argumentacidn
técnica en que estas criticas y propuestas se basaban. 7Tal vez el elemento
distintivo del neoliberalismo econdmico haya radicado no tanto en sus formu-
laciones técnicas, si bien €stas eran en muchos aspectos claramente contra-
dictorias con la de otros enfoques,como en su fe virtualmente ilimitada en
el dimamismo del sector privado y la eficacia del mercado.
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explicaba todos estos fendmenos en términos de la progresiva tendencia a
sustituir la operacidn del mercado por una intervencidn directa del Estado
en la economia. Finalmente, era una interpretacidn que entroncaba con la
conocida tesis de que el desarrollo socio—politico del Cono Sur (en parti-
cular de Chile y Uruguay) habia excedido con crecés el del sustrato econd-
mico en que se apoyaba, causando trastornos y tensiones que repercutian
negativamente sobre las posibilidades de crecimiento.l/

2. Su estrategia

La estrategia neoliberal en el Cono Sur apuntd en esencia a fortalecer
el sector privado y restaurar el papel del mercado. E1 libre juego de los
precios, determinados por la oferta y demanda, habria de ser el principal
mecanismo para asignar recursos y reorientar la economia desde la accidn
distributiva hacia la productiva. La contrapartida natural de este cambio
de rumbo consistia en la reduccidn de la ingerencia del Estado en la eco-
nomia, lo que involucraba disminuir su importancia como productor o empre-
sario, y las facultades discrecionales de que estaba dotado. En adelante,
el agente dindmico seria el sector privado, limitidndose el Estado a crear
las condiciones generales para que las sefnales e incentivos (lor precios)
entregados por el mercado operaran libres de distorsiones e interferencias.

Entre otras, esta estrategia implicaba las siguientes politicas:

i) liberar los precios, de modo que reflejaran los costos de oportunidad,

y no finalidades distributivas; ii) reducir la proteccidn arancelaria y

1/ Ver A. Pinto, Chile, un caso de desarrollo frustrado (Editorial
Universitaria, 3a edicidn, 1973). Por cierto que este autor llegaba a
conclusiones politicas muy diferentes de las postuladas por los neoliberales.
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establecer una tasa cambiaria de manera de aprovechar, con esta apertura
al exterior, las economias de escala y las ventajas comparadas; iii) promover
el mercado de capitales interno, liberando los intereses y eliminando los
controles cuantitativos y cualitativos sobre la asignacidn de créditos;
iv) facilitar la libre entrada y salida de capital, para asi aprovechar
plenamente el ahorro externo y favorecer la convergencia de las tasas
internas y externas de intereses; v) impedir todo tipo de interferencia
colusiva que pudiese alterar el libre juego de oferta y demanda, lo que
exigia minimizar o compensar la accidn de grupos intermedios, especial-
mente de los no sujetos a competencia externa (sindicatos, colegios profe-
sionalés, etc.), que pudiesen intentar modificar en su favor el funciona-
miento del mercado; vi) reducir la participacidn del sector piiblico en el

PIB; y, finalmente, requisito sine qua non para la eficiente operacidén

del mercado, vii) lograr y mantener la estabilidad de los precios internos,
mediante la eliminacidn de los déficit fiscales y el ejercicio de un
severo control sobre las variables monetarias.

3. Sus supuestos

En los capitulos siguientes se analizaran los supuestos de cada una
de las principales politicas que conformaron la estrategia econdmica
neoliberal. Aqui quisiéramos poner de relieve tan sdlo los dos supuestos
que sirven de fundamento a todas ellas: 1) el dinamismo intrinseco del
sector privado como agente de desarrollo, y 2) la incuestionable eficacia
del mercado, con tal que esté libre de controles estatales o presiones

- -
monopdlicas.,
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El discurso neoliberal presta escasa importancia a posibles defi-
ciencias o limitaciones del mercado o del sector privado. En efecto, no
considera, por ejemplo, la posibilidad de que: i) no haya un mercado, sino
miltiples mercados o segmentos no perfectamente integrados entre si, que
se ajustan a ritmos diferente, algunos con reacciones iniciales diver-
gentes, antes que convergentes, con respecto al equilibrio; 1i) ni siquiera
existan ciertos mercados, como los de futuro (que es lo que sucede en la
prictica en el caso de la gran mayoria de productos) o que sean muy inci-
pientes (mercados de capitales a mediano y largo plazo). Tampoco toma
debidamente en cuenta el enfoque neoliberal el hecho de que la realiza-
cidn de planes individuales estd sujeta a lo que los demds hagan. Si
estas expectativas resultan ser equivocadas, nuestros planes no llegarin
a materializarse, con lo cual tambi&n se veran frustrados los de los
demas, pues nuestro comportamiento efectivo se aparta del esperado. La
compatibilizacifn automitica de los planes de los miiltiples agentes
privados por el mercado, puede constituir pues un proceso lento y diver-
gente (circulos viciosos) antes que ri3pido y convergente (circulos

virtuosos).

1/ Obviamente, hay supuestos de Indole filosdfica social y politica
atin mis profundos. Por la naturaleza de este trabajo, no ahondaremos en
ellos, El lector interesado deber ver F., Hayek, The Constitution of
Liberty (U. Chicago Press, 1960), la obra filoséfica probablemente mas
influyente en el neoliberalismo del Cono Sur; y para reformulaciones
criollas, ver entre otras, C. Ciceres, 'La via chilena hacia una economia
de mercado", trabajo presentado a la conferencia Mont Pelerin y publicado
en Estudios Pliblicos N° 6, otoflo de 1982, y J. Lavin, El enriquecimiento
de las personas en Chile.(Universidad de Concepcidn, 1980); para diferentes
posturas criticas ver, entre otras, J, Ramos, "El liberalismo econdmico de
Hayek", CPU, Estudios Sociales N° 33, 3er trimestre de 1982 y los ensayos
incluidos en ILADES, Del liberalismo al capitalismo autoritario, Chile,
1983.
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Todas estas posibles deficiencias -ninguna de las cuales es atri-
buible a la intervencidn estatal o al poder colusivo de agentes privados-—
hacian indispensable entonces una accidn de anticipacidn, compensacidn
y/o armonizacidn a nivel de un agente que abarcara a toda la comunidad
(el Estado). Ninglin otro ente individual tendria incentivos o capacidad
suficientes para asumir por si solo los costos de corregir esas eventuales
deficiencias, cuyo costo, de no ser ellas debidamente conjuradas, recaeria
sobre la sociedad entera.

La consideracidn de estas eventuales limitaciones del mercado o de
los agentes privados no es necesariamente incompatible con los principios
tedricos fundamentales del neoliberalismo. Sin embargo, los responsables
de aplicarlo en el Cono Sur actuaron como si se tratara de posibilidades
remotas o de segundo orden, actitud cuyos costos quedardan de manifiesto
al analizar los &xitos y fracasos del neoliberalismo en el Cono Sur.
Basta por de pronto sefialar éue si la interpretacidn neoliberal acerca de
la pobre evolucidn econdmica del Cono Sur desde la posguerra hubiese
sido esencialmente correcta, le habria sido dificil explicar por qué
esta drea no alcanzd ya antes de la Gran Crisis el mismo nivel de
desarrollo de Europa y de los Estados Unidos, en circunstancias de que
desde la época de la Independencia la actividad productiva habia perma-
necido casi exclusivamente en manos privadas y gobernada basicamente

por las fuerzas del mercado.
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Capitulo 2

CHILE 1973-1982: LAS POLITICAS Y RESULTADOS PRINCIPALES

A. Introduccidn

Dos consideraciones marcaron la politica econdmica de la Junta Militar
que asume el poder en Chile a fines de 1973: i) la necesidad ineludible de
restaurar los equilibrios macroecondmicos basicos, y ii) el propdsito de dina-
mizar una economia cuya evolucidn en las décadas anteriores se consideraba
insatisfactoria. La consecucidn del primer objetivo fue claramente priori-
taria durante los primeros anos, No obstante, el enfoque sobre el desarrollo
afectd no sdlo las politicas estructLrales de mias largo plazo, sin; también,
la manera y rapidez con que fue abordada desde sus inicios la politica de
‘estabilizacidn.l/

Las condiciones iniciales (V@ase el cuadro II-1)

El gobierno de la Unidad Popular (UP), noviembre 1970-setiembre 1973,
decidid realizar su programa de transformaciones revolucionarias pese a no
contar con el correspondiente financiamiento tributarioc (fenOmeno este
Giltimo que reflejaba su posicidn minoritaria en el Parlamento), lo que le
significo incurrir en un masivo dé&ficit fiscal. Para impedir que éste, que
en 1973 llegd a representar la cuarta parte del PIB precipitara una hiper-

inflacidn, impuso un fuerte control sobre los precios, incluyendo el tipo

de cambio y la tasa de inter&s. De esta forma, logrd durante algin tiempo

1/ Ver R. Zahler, "Recent Southern Cone Liberalization Reforms and
Stabilization Policies: The Chilean Case (1974-82)", en Journal of Interamerican
Studies and World Affairs, Vol. 25, N° 24, noviembre de 1983.
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"reprimir" la inflacidn, pero a costa de desabastecimiento y mercados negros;
ain asi, en agosto de 1973 la inflacién (oficial) ya alcanzaba un ritmo sin
precedente de 300% al aflo. Es comprensible entonces que el objetivo central
de la politica econdmica post-golpe militar haya apuntado a la restauracidn
de los equilibrios macroecondmicos basicos: el control de la inflacidén, la
eliminacidn del desabastecimiento y la mejoria en el balance de pagos.

Dada la magnitud que habian alcanzado estos desequilibrios, cualquier
politica econdmica estaba obligada a enfrentarlos. También era natural, ante
la extrema distorsidn a que se habia llegado en los precios relativos, como
resultado del fuerte intervencionismo estatal, que cualquier politica econd~
mica post~UP tendiera a reforzar el muy debilitado papel del mercado. De tal
modo que lo que caracterizd al neoliberalismo en Chile no fue su decisidn de
restaurar los desequilibrios basicos ni el mayor papel que asignd al mercado,
sino el cbmo decidid hacerlo (¢con qué instrumentos?, ;qué rapidez?, ja qué

costo?) y con qué orientacidn.

El enfoque adoptado resultd ser el de una politica de estabilizacidn
de corte exclusivamente monetarista, dentro de una estrategia de desarrollo
de largo plazo de tipo neoliberal. Esta Gltima se fundamentd en un diagndstico
que atribufia el lento crecimiento chileno desde los afios 40 (1.57% per céapita
anual vs 3% para el resto de América Latina, excluido el Cono Sur) a la
creciente intervencidn estatal en la asignacidn de recursos, que se manifes-
taba en aranceles proteccionistas, créditos subsidiados y controles de precios,
asi como en la creciente gravitacidn que habia ido adquiriendo el gasto
piblico en el producto bruto. De ahi la necesidad de restituir al mercado su

papel de principal condicionante de las decisiones econdmicas del pais y de
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convertir al sector privado en el agente privilegiado de desarrollo.

cC. La politica econbmica y sus resultados (Véase el cuadro II-1)

En ocasiones, los objetivos de estabilizacidn y de desarrollo apuntaron
en la misma direccidn, como fue el caso de la contraccidn del gasto fiscal,
el cual tendid simultdneamente a corregir el déficit fiscal y a reducir el
peso del Estado en la economia. Otras veces tales objetivos entraron en
conflicto, al menos a corto plazo, como ocurrid, por ejemplo, con la libera-
cidon de precios, que si bien permitid corregir muchas distorciones, lo hizo
a costa de desatar expectativas inflacionarias. En términos generales, la
estabilidad fue lo prioritario, pero hubo poca preocupacidon respecto de la
compatibilidad de estos dos objetivo§ en el tiempo, intentandose procurarlos
ambos a la vez. No siempre es claro, en consecuencia, a qué atribuir los
éxitos y fracasos de la politica econdmica seguida. ;A la politica de esta-
bilizacidn monetarista o a las estrategias neoliberales de desarrollo?

La aplicacidén y los resultados de la politica econdmica aplicada en
Chile permite discernir tres fases relativamente bien delimitadas: 1) se-
tiembre 1973-junio 1976, en que declina no sflo la inflacidn sino también el
nivel de actividad interna; 1ii) junio 1976-mediados de 1981, en que sigue
disminuyendo la inflacidén, y el producto mds que se recupera, aunque a
costa de un fuerte endeudamiento externo; y iii) mediados de 1981 en adelante,
en que el peso del endeudamiento, tanto interno como externo, desencadena una
severa crisis financiera y una recesidm aln peor que la de 1975, desintegrandose

el modelo.
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1. Fase 1 (setiembre 1973-junio 1976)

El problema inmediato que abordd lé Junta Militar fue cdmo restablecer
los equilibrios basicos sin arriesgar hiperinflacidén. Las decisiones adopta-
das en el Gltimo trimestre de 1973, la secuencia de las mismas, condicionaron

decisivamente la hiperstanflacidn resultante. Como se consideraba que la in-

flacién y el desabastecimiento constituian fendmenos esencialmente monetarios
- es decir, al nivel imperante de precios habia demasiado dinero persiguiendo
una oferta muy escasa de bienes~, se decidid:

i) liberar virtualmente todos los precios, para asi eliminar el desa-
bastecimiento, los mercados negros y las presiones reprimidas;

ii) devaluar el tipo de cambip en aproximadamente 20 veces respecto a w

" de fines de 1969 (o sea, en una cifra similar al incremento

su valor "sombra’
de la cantidad de dinero desde el Ultimo periodo 'mormal'), con el objeto de
corregir el déficit en el balance de pagos;

iii) controlar los salarios, tanto por medio de las leyes que impusieran
topes a sus reajustes, como de la desactivacidn y desarticulacidn de los sin-
dicatos, para conjurar asi presiones inmanejables sobre los costos. Los rea-
justes salariales en esta fase se hicieron, por lo tanto, segiin la inflacidn
programada para 1974, y no de acuerdo a la variacidén acumulada del nivel de
precios durante 1973. De este modo, se quiso evitar que los reajustes sala-
riales incorporaran el total de las alzas experimentadas por los precios, -lo
que hubiese dificultado significativamente la aplicacidn de una politica mo-
netaria contractiva; y

iv) seguir una politica monetaria contractiva, basada en la reduccidn
del déficit fiscal, el que, a su turno, seria fruto de la rebaja de los gastos

y el aumento de las tarifas cobradas por los servicios piblicos.
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Virtualmente todos los enfoques concuerdan en que a largo plazo estas
politicas eran necesarias. Pero lo caracteristico de esta etapa es la con-
viceidn que manifiesta en forma implicita el nuevo régimen en cuanto a que la
politica correcta a largo plazo lo era tambi&n a corto plazo, o que este {l-
timo era tan corto que no valia la pena complicarse con problemas de secuencia
Optima durante la transicidn. De hecho, el equipo econdmico descartd la poli-
tica de estabilizacidn mds radical de todas, esto es la liberacidn de precios
pero junto a una reforma monetaria semi~confiscatoria para enfrentar las pre-
siones reprimidas sin desatar expectativas inflacionarias desmesuradas, al
estilo de la que fue aplicada en Alemania después del nazismo. Tampoco se
consider6 una liberacidn mas gradual, que disminuyera el desabastecimiento
pero sin arriesgar un salto excesivo en los precios y, en consecuencia, en
las expectativas inflacionarias.

Al ser liberados en octubre de 1973, los precios, que estaban muy por
debajo del equilibrio, se situaron de un salto muy por encima de &ste., EIL
nivel resultante fue 30 veces superior al de diciembre de 1969, Gltimo
periodo "mormal', sobrepasando en m3s de 507% la presidn de costos (medida
por el alza en el tipo de cambio y en los salarios en ese periodo) y en 25%
la presidn de demanda (medida por la expansidn monetaria en igual lapso).

En cuestidn de dias, se pasd de una economia excedentaria en dinero y '"escasa'
en bienes (desabastecimiento), a otra "excedentaria" en bienes y '"escasa"

en dinero. A su vez, Consecuéncia directa del control salarial y de la
liberacidn de precios, los salarios reales cayeron 20% por debajo de lo

que habian sido en los primeros 8 meses de 1973;1/ sufrieron asi un

1/ Ver al respecto, R. Cortdzar, "Polfticas de reajustes y salarios en
Chile, 1974-1982", en Estudios CIEPLAN, N° 10, junio de 1983.
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deterioro de 35% con respecto a sus niveles '"normales' de fines de 1969,
todo ello con un producto per cdpita escasamente inferior al de fines de la
década de los sesenta. Por consiguiente, el desabastecimiento fue superado,
pero a costa de un alza excesiva de los precios y de la caida consiguiente
de los salarios reales, lo que erosiond la demanda interna y dio paso a una
recesidon., Esta afectd principalmente al sector industrial, fendmeno que se
manifestd en la caida de las ventas al consumidor y en el deterioro de la
produccidn manufacturera, asi como en el sttbito aumento del desempleo (de
3 a 7% en cuestidn de un trimestre, cifra que llegaria a 10% en 1974, nivel
sin precedentes hasta aquel entonces).l/

En términos reales, en 1974 los gastos fiscales fueron rebajados en
25%, gracias en lo principal: al descenso de los desembolsos corrientes,
constituidos basicamente por salarios, que sufrieron, como se sefiald, severo
deterioro. Los ingresos fiscales, por su parte, se incrementaron en 157.
De esta forma, el déficit fiscal cayd, con respecto al afio anterior, del 25 al

11% del PIB, con lo cual la expansidn monetaria se desacelerd significativamente

1/ Las ventas finales al consumidor cayeron de inmediato en octubre, pero
la produccidn industrial 1llegd ese mes a su maximo histdrico, pues hubo una
demanda comercial transitoria para reponer inventarios agotados durante la UP.
Una vez que se satisfizo esta demanda por inventarios, la produccidn indus-
trial comenzd a declinar (en diciembre estaba 10% por debajo de los 2 meses
anteriores), caida que continuaria en forma sistemdtica por un par de afios
mas. Este comportamiento es una prueba clara de la capacidad productiva
existente a fines de 1973 y muestra que la recesidn industrial por falta de
demanda se inicid a fines de 1973, como resultado de la polftica de estabili-
zacidn, y no en 1975, por problemas de balanza de pagos y el programa ''shock'.
Si no se nota tanto la caida en 1974 es porque a principios de 1973, que es el
afio que se utiliza como referente, la produccién estaba cayendo por restric-—
ciones 'a la oferta (desabastecimiento, huelgas, paros).
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(de 410 a 250%) y la inflaci6én bajd, en términos aproximados, del 600 al
370%.1/

A su vez, gracias al considerable encarecimiento de la tasa cambiaria,2/
a la caida en el salario real y a la recuperacidn en el precio del cobre, el
principal producto de exportacidon del pafs, la cual mds que compensd el salto
en el precio del petrbleo, la competitividad chilena mejord enormemente y se
redujo de manera sustancial el déficit en cuenta corriente. Sin embargo, un
nuevo deterioro de la cotizacidn del cobre, y las dificultades con que tro-
pezd el gobierno para conseguir préstamos externos obligaron a decretar otra
fuerte devaluacién a fines de 1974, la cual produjo un repunte en el ritmo
inflacionario en el trimestre siguiente. Para no perder lo logrado en materia
de estabilizacidn, a mediados de 1975 el gobierno optd por intensificar atn
mds su politica contractiva, disminuyendo el gasto fiscal otro 28% en términos
reales, rebaja que esta vez estuvo centrada en la inversidn piUblica.3/ De
esta forma, el déficit fiscal se redujo de nuevo, esta vez a menos de 37%

del PIB.

1/ Tanto la expansidn monetaria como la inflacidn estdn medidas de diciembre
a diciembre. Cabe notar que la inflacidn es la del indice de precios al consu-
midor (IPC) corregido. Ver R. Cortazar y J. Marshall, "Indice de precios al
consumidor en Chile: 1970-1978", en Estudios CIEPLAN, N° 4 (noviembre 1980).

g/ El tipo de cambio real efectivo, calculado sobre la base del IPC corregido
o de los salarios en relacidn al cambio, subid en mids de 50% entre los primeros
8 meses de 1973 y 1974. El tipo de cambio real efectivo del cuadro II-1 no
muestra esta alza, debido a que fue deflactado por el IPM. En el caso chileno,
este Gltimo fndice es pobre, pues la canasta de productos incluidos es pequeiia
y la ponderacidn de los energéticos, exagerada, asi que es poco representativo
de la evolucidn de los costos internos.

3/ Este fue el llamado tratamiento "shock" que, en todo caso, mds que desen-
cadenar la recesidn, la agudizd, al contraer adicionalmente una demanda ya
bastante deteriorada., De hecho, la produccidn industrial en mayo de 1975, antes
de estos anuncios, era 40% inferior a la de octubre de 1973 y 20% mis baja que
la de diciembre de 1969. A su vez la tasa de desempleo ya estaba en 13% en marzo
y alcanzd al 16% en junio, antes que la incidencia del programa de emergencia
se hubiese hecho sentir.




- 27 -

Este recorte draconiano y pro-ciclico en el gasto interno con el objeto
de enfrentar el deterioro de los t&rminos de intercambio condujo a la mayor
caida (13%) en el PIB chileno desde la Cran Crisis, a lo que se sumd un
descenso adicional de 5.5% en el ingreso bruto nacional, a raiz del empeora-
miento en los términos de intercambio. E1 desempleo se dispard de 13% en el
primer trimestre de 1975 (superior ya a su maximo histdrico) a 19% un afio mas
tarde, pese a que los salarios de los ocupados habian caido casi 40% por debajo
de sus niveles normales (afio 1969). Con todo, la inflacidn se mantuvo a ritmos
del orden de 250% anual.

Si bien la atencidn del goblerno estaba puesta en las metas inmediatas,
es decir, la restauracidén de los equilibrios macroecondmicos basicos, inicid
en esta fase el grueso de sus politicas de mas largo plazo: i) la privati-
zacién de muchas actividades del sector piblico; ii) la apertura comercial;

y 1ii) la creacidn de un mercado de capitales.

Priﬁero, se devolvieron a sus propietarios el grueso de las empresas
industriales "intervenidas'" bajo la UP (sobre 200, entre ellas las mas impor-
tantes del pais). A su vez, se restituyd a sus duefios las explotaciones
"tomadas' extralegalmente por los campesinos o agencias gubernamentales del
anterior régimen, proceso de restitucidn que abarcd cerca del 307% del total
de area expropiada en 1965-1973 y alrededor del 15% de la superficie agricola
del pais.l/

Los valores bursatiles se duplicaron en términos reales entre agosto
y diciembre de 1973 y se sextuplicaron en té&rminos de dSlares constantes
como consecuencia del advenimiento del régimen militar. Tomando en cuenta

las ganancias que el golpe significd para el capital, se concluye que esta

1/ Ver Banco Mundial, Chile: An Economy in Transition (Washington D.C., 1979)
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devolucidn sin costo o impuesto para sus duefios significd perder una
oportunidad @nica de redistribuir propiedad en forma no conflictiva.l/

Finalmente, en este periodo se licitd el grueso (otras 200) de
empresas y bancos expropiados por el anterior régimen. Las empresas de
mayor envergadura -salvedad hecha de los bancos- se mantuvieron en manos
del Estado: 12 de las 15 mayores empresas del pais siguen siendo piiblicas,2/
incluyendo la Gran Mineria del Cobre, chilenizada bajo el gobierno de
Frei y nacionalizada en el de Allende. Sin embargo, la licitacidn y priva-
tizacidn de empresas se efectud en un periodo recesivo, lo que implica que
se efectud a precios y en condiciones muy poco ventajosas para el gobierno
y el pais.3/

Segundo, desde comienzos de 1974 se inicid, con el propdsito de esti-
mular la competencia, una politica de reduccidn arancelaria que en el periodo
diciembre de 1973-mediados de 1976 (fines de la Fase I) llevd de 94 a 33% la
tarifa promedio con un arancel miaximo de 60%. No obstante, como entre 1973
y 1976 el tipo de cambio real efectivo subid fuertemente, en esta primera fase

la reduccidn arancelaria no significd un incremento significativo en las

1/ Por ejemplo, se podria haber devuelto el 51% de cada empresa a sus
duefios y retenido el otro 497% como impuesto de ganancia a capital para ser
repartido a los trabajadores y/o los sindicatos. Aun con s8lo el 517, los empre-
sarios habrian revalorizado su capital efectivo en forma importante respecto a
la situacidn pre-golpe.

2/ El 78% del patrimonio de las cien empresas mayores del pais pertenecia
al Estado a fines de 1977. Ver Economia y Sociedad, N° 5, septiembre-octubre 1978,

3/ Foxley estima que por esta razdn estas empresas fueron licitadas a un
valor del orden de 307% por debajo de su valor real. Ver A. Foxley, "Experimentos
neolibeFfales en América Latina", en Estudios CIEPLAN, N° 7 (1982).
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importaciones competitivas con la produccidn nacional.

Tercero, durante 1974 se cred un mercado nacional de capitales con
el objeto de reemplazar el sistema de crédito asignado y subsidiado, por
uno en el que el proceso de ahorro e inversion fuera realizado bidsicamente
por el mercado. Se autorizd en consecuencia la creacidn de intermediarios
financieros privados para captar y prestar recursos, se dejo libre la tasa
de inter&s y se fueron eliminando las normas sobre control cuantitativo del
crédito y selectividad del encaje y reservas bancarias, asi como las que
imponian limitaciones a la operacidn de bancos extranjeros.

Los efectos inmediatos de estas (ltimas medidas fueron que la tasa
de inter8@s real se transformd, de negativa, en fuertemente positiva (del orden
de 3% real mensual para el deudor, con un margen de intermediacidn superior
a 15 puntos porcentuales al afio) y que el plazo mas frecuente de colocacidén
y captacidn de recursos fue de apenas 30 dias. Estas dos caracteristicas
resultaron no ser pasajeras, y con el correr del tiempo no sGlo no ayudaron
al perfeccionamiento del procéso de ahorro-inversidn, sino contribuyeron a
inflar la burbuja financiera que a la postre reventd en 1981/1982,

En esta primera fase, la banca extranjera se muestra reticente a
otorgar cré&ditos a Chile. EI1 Banco Central, por su parte, temeroso de los
efectos potencialmente inflacionarios de una afluencia masiva de recursos
externos, impone limitaciones a los movimientos de capital. De esta forma,
el volumen de préstamos externos fue modesto y la deuda externa bruta se
mantuvo estable en torno a 4 500 millones dec délares (e inclusive cayd en

términos de ddlares constantes).
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2. Fase I1 (junio 1976-mediados de 1981)

Esta resultd ser la "época de oro'" de la economia chilena bajo la
Junta Militar. Al promediar 1976 el ritmo inflacionario seguia siendo muy
elevado, del orden de 250% anual, no obstante el deterioro que habian sufrido
los salarios y la reduccidn experimentada por el déficit fiscal. Se decidid
entonces modificar la estrategia econdmica, dentro de la cual, el avance
hacia la estabilidad de los precios mantenia absoluta prioridad. En ade-
lante, el acento no se pondria tanto en la restriccidn monetaria y salarial
va que después de todo dificilmente se podia explicar una recesidn tan aguda,
alm con alta inflacidn, en términos de un exceso de demanda. Se procuraria
mias bien controlar las expectativas y presionar los precios domésticos hacia
abajo, via la competencia externa. .El instrumento privilegiado pasd a ser
el tipo de cambio. En junio de 1976 &ste fue silibitamente devaluado, medida
que se repitid en marzo de 1977. Con posterioridad comenz® a aplicarse un
sistema de devaluaciones mensuales programadas, a una tasa inferior a la
inflacidn pasada. Con estas medidas se intentaba, por primera vez, moderar
las éxpectativas de los agentes econémiéos, de modo de disminuir la inflacidn.
A su vez, se esperaba que el progresivo descenso de los aranceles impondria
a través del abaratamiento de las importaciones, un techo al alza de los
precios internos.

Gracias a esta politica, la inflacidn cayd bruscamente de 90 a 40%
entre el primero y segundo semestres de 1976. Esto implicd un alza en los
salarios reales, pues paré'entonces ya habian sido legalmente indexados a
la inflacidn pasada. Contradiciendo los postulados del enfoque microecondmico

en boga, segin el cual el desempleo se resolvia con salarios mas bajos, el
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alza de las remuneraciones, merced ,al aumento que indujo en la demanda agre-
gada, provocd un gradual descenso de la tasa de desocupacidn.

En vista de que la politica cambiaria habia logrado reducir sustancial-
mente la inflacidn (50% en 1978), que la produccidn estaba recuperandose y
que el déficit fiscal era cercano a cero, a mediados de 1979 se fijd por
tiempo indefinido la tasa cambiaria en 39 pesos por ddlar, paridad que rigid
en definitiva por casi tres anos. Sin embargo, hasta comienzos de 1981 la
inflacidn doméstica siguid siendo muy superior a la mundial, con lo que el
nivel de precios de los productos nacionales queddé bien por encima de los
internacionales (mas arancel).

Los costos de esta pérdida de competitividad chilena no se manifesta-
ron de inmediato por tres razones: i) la devaluacidn real lograda en 1975-
1976 fue tan alta, que durante algin tiempo siguid siendo provechoso exportar;
ii) la mayor liquidez internacional y la progresiva liberalizacidn financiera
en el pals significaron una fuerte entrada de capitales, que llegaron
atraidos por el muy alto nivel de las tasas internas de inter&s, lo que per-
mitid cubrir los crecientes déficit que se estaban configurando en el balance
comercial y la cuenta corriente; 1iii) a su vez, tanto la fuerte entrada de
capitales como el alza en las remuneraciones reales dieron lugar a una demanda
agregada tan alta, que la mayoria de los sectores productivos nacionales pudo
recuperar e inclusive superar los niveles de ventas internas de 1974, pese
a que las importaciones satisfacian ya una proporcién creciente del mercado

total.

En esta fase, el gobierno completd la reforma arancelaria y liberalizd

-

la cuenta de capitales. La masiva afluencia de créditos significd duplicar

la deuda externa neta del pais en apenas dos afos (1979-1981), pero las tasas



de inter&s internas, si bien acusaron algin descenso, siguieron ubicindose
muy por encima de las internacionales.

Finalmente, en este periodo se implantaron dos reformas estructura-
les ("modernizaciones") que revestian enorme trascendencia para el esquema
neoliberal: el Plan Laboral y el nuevo sistema previsional. Ll primero
restablecid la vigencia de la negociacidn colectiva, pero limitandola al
nivel de cada empresa. Se esperaba que la consiguiente atomizacidn del
movimiento sindical, junto a la presidn que la competencia de una economia
abierta impone sobre los precios, regularia las reivindicaciones de los sin-
dicatos, asimilandolas basicamente a los aumentos en productividad. A su
vez, se garantizd a los trabajadores un ”biso" minimo para las negociaciones,
igual a las condiciones estipuladas en su contrato anterior, reajustadas,
seglin la inflacidén correspondiente. Se cdnsagr6 el derecho a la huelga, pero
con dos limitaciones fundamentales: 1) el embleador tendria derecho a sus-
tituir a los huelguistas (lockout), y ii) si al té&rmino de 60 dias de conflicto
no se llegaba a un acuerdo, los trabajadores debian aceptar su antiguo con-
trato, o bien renunciar. E1 mercado del trabajo fue asi flexibilizado
elimindndose lo que los neoliberales consideraban una de las principales
rigideces que afectaban su funcionamiento.

El antiguo sistema de previsifn entrd en crisis, entre otras razones
por la facilidad de elevar los beneficios mientras los activos eran muchos
y los jubilados pocos. El nuevo régimen instaurado en 1980 extendid la edad
de jubilacidn y redujo algunos beneficios, resolviendo asi la crisis finan-
ciera. - Sin embargo, aprovechd esta coyuntura para transformar el anterior
sistem;-de reparto, en uno de 'capitalizacidn individual'. Por arriba de un
piso minimo, garantizado por el Estado, cada trabajador recibiria al término

de su periodo de actividad, una jubilacidn segin su propio aporte personal.
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En consonancia con la filosofia general del neoliberalismo, las agencias
administradoras del sistema previsional pasaron a ser privadas. Segiin algu-
nos ello garantizaria su eficiencia, mientras que otros advertian del riesgo
de que se produjere una enorme concentracidn de recursos, de propiedad de
los trabajadores, en unos pocos grupos econdmicos, en la medida en que el
mercado de capitales de largo plazo fuese poco transparente y competitivo.
La instauracidn del nuevovsistema significd eliminar el virtual im-
puesto (las cotizaciones previsionales) que gravaba la contratacidén de mano
de obra por parte de las empresas, pero al no sustituirselo por algln tri-
buto general, significd durante la transicidn un costo enorme para el Fisco,
que tendria que seguir pagando los beneficios de los trabajadores pasivos y
. .
de quienes estaban prdximos a pasar a esta condicidn, todo lo cual representa
del orden del 2.5 al 3% del presupuesto del sector piliblico.1l/

3, Fase III (desde mediados de 1981)

La tercera fase empieza a mitad de 1981, cuando la economia chilena
entra en franco deterioro. Los desequilibrios acumulados en los periodos
anteriores en especial la creciente disparidad entre los niveles doméstico
e internacional de precios y la persistencia de altisimas tasas de interés
real provocan una fuerte cafda en la produccidn y una sustancial desacele-
racidn en el ritmo de incremento de las exportaciones (1% en 1981 vs 127%
anual en el quinquenio anterior). El déficit en cuenta corriente llegd a.
representar casi el 907 del valor de las exportaciones. La entrada de crédi-
tos externos pasd a constituirse en factor vital para el funcionamiento del
modelo. Sin embargo, ella se frend bruscamente al reventar la burbuja fi-
nanciera a fines de 1981: no era posible que empresas continuaran pagando

1/ Ver Jos& Pablo Arellano, "Elementos para el andlisis de la Reforma
Previsional Chilena", en Estudios CIEPLAN, dic¢iembre de 1981.
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tasas promedios de interé@s real del orden de 25-30% al afio, en circunstancias
de que en el sexenio el crecimiento del producto habia sido del 7% anual como
promedio.l/

El deterioro generalizado de los indicadores de la actividad productiva,
la agudizacidn del atraso cambiario, y el repunte de las tasas de interés
condujeron a un sibito incremento de los préstamos (internos) impagos. A fines
de 1981 la cartera vencida de los bancos representaba ya la cuarta parte de
su capital y reservas, poniendo en jaque al sistema financiero. La inter-
vencidn de ocho instituciones del sector por parte del gobierno en noviembre
de 1981 evitd un colapso inminente, pero fue la sefial para que la banca ex-
terna redujera drasticamente sus préstamos.

El gobierno se vio obligado a adoptar medidas drasticas y que resulta-
ron a menudo contradictorias con sus postulados tedricos. E1l afio 1982 se inici®
con politicas restrictivas fuertes, pero insuficientes, parciales e innecesa-
riamente costosas, y terminé con una devaluacidn masiva, incertidumbre gene-
ralizada y una corrida masiva hacia el délar. La produccidn cayd 14%, el
mayor deterioro en América Latina y superior por cierto a la registrada en
1975, en tanto que el desempleo, incluyendo los programas de emergencia,

alcanzaba la cifra sin precedentes de 30%.

1/ Tras esto habia sin duda un fendmeno especulativo, como fluye del.
andlisis sobre la evolucidn de los valores en la Bolsa. Entre diciembre de 1973
y diciembre de 1980, el indice general de precios de las acciones subid 7
veces en términos reales; incluso aumentd en mas de 337 durante la gran de-
presion de 1975; y todo esto, después de haberse duplicado con motivo del
golpe militar. Esta situacidn no podia durar indefinidamente.
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Capitulo 3

URUGUAY 1974-1982: LAS POLITICAS Y
RESULTADCS PRINCIPALES

A. Introduccidn

La adopcién del enfoque neoliberal en Uruguay en 1974 estuvo
condicionada por problemas inmediatos de corto plazo —-alta inflacidn
y crisis de balanza de pagos- pero, mids que nada por la crdnica rea-
paricidn de estos desequilibrios, fenémeno atribuido a la estrategia
de desarrollo seguida desde la década de los treinta. Los esfuerzos se
centrarian, en adelante, en revitalizar el sector privado, mediante. la
operatoria del mercado antes que via controles administrativos, y en
elevar la productividad del sector piblico.

La estrategia neoliberal aplicada en este caso resultd a la postre

"pura" que en Chile. 'Por otra parte, el desarrollo

Pl Pl -
mas pragmatica o menos
de la experiencia uruguaya estuvo intimamente condicionado por la

politica econdmica de sus vecinos, en particular de Argentina.

B. Las condiciones iniciales (Véase el cuadro ITI-1)

Desde la Segunda Guerra Mundial hasta 1973, el producto per cdpita
aumentd apenas al 0.7%7 anual, el crecimiento mids lento de los paises de
América Latina, salvo Haitf. En cambio, junto con Argentina y Chile, ’
Uruguay exhibid una de las tasas ma3s altas de inflacidn en el continente.
Pese a su reducido tamafio, el pais mostraba un bajo coeficiente de expor-
taciones (menos de 10% del producto), las cuales crecfan muy lentamente

" de los afios sesenta (2.1% anual nominal vs 9.47%

en la época ''de oro
anual para el mundo). De acuerdo al diagndstico neoliberal, las mismas

polfticas que ayudaron a Uruguay a salir exitosamente de la Gran Crisis,
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terminaron limitando su crecimiento de largo plazo. El escaso dina-
mismo del producto y de las exportaciones fue resultado de una accién
estatal exageradamente volcada hacia los aspectos distributivos, en des-
medro de la actividad productiva, y de uso preferente de controles
administrativos, en sustitucién del mercado. En especiél, se criticaba
la tendencia a enfrentar la crisis de balanza de pagos, mediante la
aplicacidn de restricciones cuantitativas sobre las importaciones, ciclo
que terminaba con devaluaciones masivas cuando la situacién se tornaba
inmanejable, como despu€s de la Guerra de Corea. Igualmente censurable
resultaba la insistencia en enfrentar las presiones inflacionarias
mediante controles generalizados de precios.,

Las restricciones cuantitativas-sobre las importaciones permitfian
a veces sortear la crisis externa mids inmediata, pero a costa del estan-
camiento de las exportaciones no tradicionales. Cuando tales controles
se revelaban insuficientes y se hacfa necesario devaluar, el impacto
inflacionario era considerable. Otro tanto ocurria cuando se otorgaban
mejoras en los precios de las exportaciones tradicionales, por tratarse
de productos agricolas de consumo interno, a no ser que en esas coyunturas
se cobrara un impuesto sobre las ventas al exterior. El imperativo de
romper esta estrecha y recurrente vinculacidn entre desequilibrios externos
e inflacién interna condiciond decisivamente el diagndstico neoliberal
uruguayo. Habfa que mirar hacia afuera para superar el estrangulamiento

externo y el ciclo ininterrumpido de crisis externa con inflacidn.



El peso del Estado le parecia a todas luces excesivo. Su participacidn
en el producto y el empleo superaba el 20Z de los respectivos totales. El
mercado, por su parte, padecia una creciente jibarizacipn: desde 1968 los
precios de todos los bienes y servicios, salvo inmuebles y productos
normalmente rematados, estaban bajo control administrativo. En este factor
radicaba en esencia la explicaci®n, de acuerdo al enfoque neoliberal, del
crecimiento lento e inestable que venfa sufriendo por tanto tiempo la
economia uruguaya.

El ciclo tradicional volvid a repetirse en 1967-1973: crisis de
balanza de pagos (1967); devaluacidn sustancial (fines de 1967); con-
gelacidn cambiaria (1968 a fines de 1971) acompaiiada de inflacidn, no -
obstante los controles de precio; nueva devaluacidn slbita (postrimerfias
de 1971) y fuerte rebrote inflacionario (247 en 1971 y casi 100%Z en
1973) al flexibilizarse los precios y asimilarse los efectos de la deva-
luacidn. El alza en el precio del petrdleo a fines de 1973 y‘la necesidad
de financiar un cuantioso déficit en cuenta corriente en 1974 proporcio-
naron el fmpetu decisivo para, aprovechando este nuevo ciclo coyuntural
de crisis externa-inflacidn interna, inaugurar una estrategia de creci-~
miento hacia afuera.

C. La politica econdmica vy sus resultados (VEase el cuadro III-1)

La‘aprobacidén del Plan Nacional de Desarrollo 1973~1977 en el segundo
semestre de 1973, con posterioridad al quiebre institucional, marca el inicio de la.
aplicacidn de la estrategia neoliberal, proceso en el que se distinguen

tres etapas:
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i) Fase I (julio 1974-octubre 1978), en que todo el acento se
pone en el impulso de una politica indiscriminada de promocidn de
exportaciones, mientras se recuperan y crecen el producto y las exporta-~
ciones no tradicionales.

ii) Fase II (octubre 1978-1980), en la que se establece una poiitica
cambiaria pre-anunciada, que refleja el predominio del enfoque monetario
del balance de pagos, en tanto que la meta central sigue siendo la lucha
anti-inflacionaria, si bien se advierte un creciente atraso cambiario,
la produccién continfia expandiéndose, gracias a la fuerte entrada de
capitales.

iii) Fase IIT (1981-1982): La grisis argentina, el creciente.atraso
cambiario y el déficit comercial cada vez mayor freman la entrada de
capitales, de la cual Uruguay era ya tan dependiente. Se generanr asi
una crisis financiera, tanto interna como externa, y una recesidn sin
precedentes.

1. Fase I (julio 1974-octubre 1978) 1/

El alza en los precios del petr§leo a fines de 1973 acentud la
necesidad de afrontar el ya histdrico estrangulamiento externo de la
economia uruguaya. Se ha estimado que la pérdida atribuible a este

"shock coyuntural' fue equivalente al 7% del PIB (una de las mayores

PR

1/ Esta fase comienza cuando Alejandro Villegas se hace cargo del
Ministerio de Economia y Finanzas. Se trata de una delimitacién algo
arbitraria, pues en muchos sentidos la nueva politica econdmica comienza
en 1973, especialmente en cuanto a la promocidn de exportaciones no
tradicionales. Sin embargo, es a partir de julio de 1974 que se hace
operacional el enfoque neoliberal en todas sus dimensiones.
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caidas del continente).l/ El objetivo manifiesto de la nueva politica econd-
mica durante esta primera fase apuntd en consecuencia a restablecer el equi-

librio de las cuentas externas. Para ello se recurrid a una devaluacidn del

tipo de cambio real, el que se ubicd en 1975-1976 a un nivel 207 superior al

de 1974, en el que se mantuvo merced a periddicos y frecuentes ajustes de

acuerdo a la variacidn de los precios domésticos (crawling peg). En estos &4

anos, por otra parte, se eliminé virtualmente la multiplicidad de tasas cam-
biarias que habia sido caracteristica de periodos anteriores.

El Estado utilizd adicionalmente diversos otros instrumentos expli-
citos en apoyo del sector que generaba productos exportables con alto contenido
de valor agregado nacional: créditos preferenciales y subsidiados, entrega
anticipada de divisas, franquicias tributarias, etc. En un principio, a &stos
se les atribuyd el caracter de herramientas destinadas a compensar transitoria-
mente los efectos negativos de los aranceles y otras medidas sobre las expor-
taciones. Pero a partir de la segunda fase, dichos instrumentos pasaron a ser
utilizados en forma bastante extensa como subsidios promotores de las exporta-
ciones no tradicionales. De hecho, a mediados de 1977, &stas captaban el 60%
de los recursos crediticios puestos a disposicidon de la industria nacional, con
una tasa de inter&s nominal que no llegaba ni a la mitad de la inflacién (20 y
50% al ano, respectivamente).

En materia de estabilizacidn, se optd por una politica gradual.

Los precios fueron liberados poco a poco durante todo este periodo,2/

1/ Ver Bela Balassa, "Policy Responses to External Shocks in Selected
Latin American Countries" (mimeo, World Bank, 1980).

2/ El 947 de la canasta de consumo del Indice de costo de vida estaba
controlado. Ver J.Notaro e I. Wonsewer, ''La Liberalizacién de los precios
y los mercados y la reduccidn de la accidén econdmica del Estado' (mimeo, CEPAL,

Santiago, 1980).
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de tal modo que ain a fines de 1978 cerca del 40% de la canasta de
bienes incluidos en el indice de costo de vida permanecia bajo control.
Se suspendid la negociacidn colectiva y se comprimieron deliberadamente
los salarios reales, de modo que entre 1974 y 1978 cayeron en mis de
20% respecto a sus ya deprimidos niveles de fines de 1973.1/ Esta
politica salarial perseguia tres objetivos fundamentales: reducir el
gasto interno de modo de liberar produccidn doméstica susceptible de
ser colocada eén mercados externos; disminuir costos a fin de mejorar
la competitividad uruguaya, y elevar los mirgenes de utilidad, para
promover un incremento en las tasas de inversion.

Junto con reducir los costos salariales, la politica de estabi-
lizacién de precios apuntd a controlar el déficit fiscal (3.8% del
PIB en 1974) y, por esta via, la expansidén monetaria. También en este
ltimo caso los resultados demoraron en manifestarse. El déficit fiscal
no descendid sino hasta 1976, llegando al 0.9% del PIB al t&rmino de
la primera fase, La disminucién obedecid principalmente a una mayor «
recaudacién tributaria y a una rebaja de los gastos, la cual se concentrd
en los salarios, sin afectar el nivel de la inversidn pitblica. Esta, por
el contrario, crecid a una tasa real de 457 al afio en esta fase, casi
cuadruplicando su participacién en el PIB. Ello, sumado a la favorable
evolucidn de las exportaciones, explica el grueso del crecimiento de la

demanda y de la produccién observada durante este periodo. O sea, la

1/ Las series salariales disponibles para esta &poca probablemente
sobreestiman la caida salarial hasta 1975 inclusive, pues se refieren a
la variacién en los salarios minimos legales, y no a los efectivamente
pagados. El Banco Central del Uruguay comenzd, a partir de 1975, una
serie de salarios efectivamente pagados en la idustria (la cual es
utilizada en el cuadro III-1).
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incidencia recesiva que la politica salarial tuvo sobre la demanda interna,
fue compensada en buena medida, por el dindmico comportamiento de la in-
versidn piiblica. Mas que seguir una politica de estabilizacidn netamente
contractiva, Uruguay procurd pues reorientar en forma gradual la demanda,
candlizidndola desde consumo interno a ya fuera inversidn o exportacidn.

Durante esta fase, entonces, no se avanzd significativamente en la
disminucién del peso del Estado en la economia. Tampoco-tuvo lugar una
apertura comercial importante, porque si bien se eliminaron las cuotas
de importacidn, se mantuvo casi inalterable el sistema arancelario clafa—
mente proteccionista. Sin embargo, en el plano financiero se adoptarén
decisiones de gran trascendencia. Se liberalizaron los flujos de capital
desde y hacia el exterior, ;si como las tasas domésticas de interés, y
se autorizaron los depdsitos en moneda extranjera.

Los resultados de esta fase marcan sin lugar a duda un quiebre en
la evolucidn econdmica experimentada por el paisrhasta 1973. El producto
por habitante crecid a un ritmo cercano al 4% anual, cuadruplicando la
tasa registrada en los decenios anteriores, en tanto que la inversidn se
elevaba de 10 a 17% del PIB entre 1974 y 1978. Las exportaciones, tanto
en valor como en volumen crecieron a un ritmo elevado, en particular las
no tradicionales, en clarq‘contraste con su estancamiento en las dé&cadas
precedentes. Si bien la inflacidn seguia siendo alta (45% al ano) habia

venido cayendo gradualmente desde el nivel cercano a 100% a que llegd

en 1973.
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El Gnico costo claro en esta primera fase fue el distributivo. El
hecho de que los ya deprimidos salarios reales de fines de 1973 sufrieran
un deterioro adicional del 20%, sin mejoras compensatorias en el empleo,
mientras el producto y el ingreso nacional crecfan al 4 y 3% anual,
respectivamente, redundS en un deterioro en la distribucién del
ingreso. Por {iltimo, pese a la apertura financiera y al buen comporta-
miento de las exportaciones, la deuda externa se elevd en forma s6lo mode-
rada (30% en t&rminos nominales) durante estos anos, lo que implicd que

disminuyera significativamente su peso en relacidén con las exportaciones.

2, Fase II (octubre 1978-1980)

La segunda fase puede identificarse con la modificacién, en octubre
de 1978, de la polftica cambiaria. A partir de este momento, el objetivo
prioritario de toda la estrategia de corto plazo, y en particular de la
politica cambiaria, fue la reduccidn de la inflacidn. FEllo implicd
pasar de una politica indiscriminada -casi a cualquier costo- - de pro-
mocién de exportaciones, a otra que privilegiaba el avance hacia la esta-
bilidad de los precios, via devaluaciones nominales anunciadas con seis
meses de anticipacién a un ritmo descendente. Se esperaba limitar asi
el alza de los precios internos al ritmo de devaluacidén, mds la inflacidn
internacional. Al imponerse el enfoque monetario del balance de pagos,
la expanéién monetaria se transformd en una variable pasiva. A su vez,como ;1
desequilibrio externo parecfa superado, comenzaron a reducirse los costosos
incentivos en favor de las exportaciones, con el propdsito de eliminar el

déficit fiscal y asfi propender al logro de la ansiada desaceleracidn

inflacionaria.
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Se prosiguid con la polftica gradual de liberacién de precios, con
lo que los bienes de la canasta oficial de consumo sujetos a control dig-
minuyeron a menos del 30%. Mas afin, se liberd el proceso de comerciali-
zacidn del ganado, rubro tradicionalmeﬁte controlado en Uruguay. Otro
tanto se hizo con los precios y la comercializacidn de cereales y olea-
ginosas en 1978. Estos rubros, en particular la carne, eran (y son) especial-
mente criticos en Uruguay, pues son, al mismo tiempo exportables y productos
de consumo masivo. De ahi que las alzas en los precios de exportacién
tiendan a ser perjudiciales para el grueso de los consumidores del
pais. Esto explica, por lo tanto, los tradicionales intentos del gobierno
por independizar el precio interno y el abastecimiento doméstico, de los
vaivenes de los mercados internacionales.

A fines de 1978 se anuncid un programa de reducciones arancelarias
que debia empezar a aplicarse en enero de 1980 y completarse al cabo de
un lustro. La meta final era una tarifa nominal de 357 para todas las
importaciones, a la que se llegaria en seis etapas de sucesivas rebajas.

Pese a que en este periodo el presupuesto fiscal se.equilibr6, la
variacién del nivel interno de precios seguiri siendo bastante superior
a la suma de la tasa de devaluaci®n y la inflacién internacional. Por
lo tanto, se produjo un importante atraso cambiario (207 entre 1978 y
1980). El ritmo anual de crecimiento del volumen de exportaciones se
desacelerd de casi 15 a menos de 47 al afo entre 1974-1978 y 1979-1980,

y las no tradicionales cayeron en t&rminos absolutos. No obstante,



a raiz de: i) la apertura financiera y el libre flujo de capitales;

ii) el pre-anuncio cambiario, equivalente a una garantia cambiaria
mientras se creyera en la mantencidén de esta politica; y iii) las altas
tasas de interés internas y el atraso cambiario aidin mayor en que estaba
incurriendo Argentina, hubo una muy fuerte entrada de capitales a
Uruguay a fines de la década. En el bienio 1979-1980 la deuda externa
del pais crecidé 70%, duplicando la tasa total de los 4 afos anteriores.
Este fuerte endeudamiento permitid financiar tanto el alza é€n los precios
de energéticos, como un aumento de casi 507% en el volumen de las impor-
taciones.

Gracias a esta entrada de capitgles en esta fase el producto . -
siguid creciendo (del orden de 6% anual), ya no sobre la base de las
exportaciones, sino de la demanda interna. Destacaron el dinamismo de
la construccidn (tanto en Punta del Este como en Montevideo) y del
consumo privado, sustentado por la gran cantidad de turistas argentinos:
para éétos, el costo de los productos uruguayos cayd en 50% entre 1977
y 1980, debido al mayor atraso cambiario en Argentina. O sea, se cred
la sensacidn de un crecimiento sostenido, pese a que la base de &ste se
tornaba cada vez mas precaria. Ni el endeudamiento externo creciente ni
la sobredevaluacidn del peso argentino podrian mantenerse por mucho tiempo.

3, Fase III (1981-1982) -

El objetivo prioritario de la politica econdmica en esta fase siguid

siendo el descenso de la inflacidén. La devaluacidn pre-anunciada del tipo

‘de cambio a un ritmo cada vez menor, lo que implicaba un encarecimiento progresivo
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del valor real de la moneda uruguaya, y, a partir de 1980, la programada
reduccidn arancelaria, que nunca llegd a aplicarse, iban a ser los ins-
trumentos privilegiados.

La inflacidén se redujo por fin en forma significativa en 1981, y
al ano siguiente descendid por debajo del 20%, pero la economia entrd en
crisis, al malograrse los dos pilares de su crecimiento. Primero, en
1981 se contrajo drdsticamente la demanda argentina, al producirse en
este pais la masiva devaluacidn que era ineludible. Ella triplicd entre
1980 y el tercer trimestre de 1982 el costo de los productos y valores
uruguayos para los argentinos, El agotamiento de una de las fuentes
mis dindmicas de la demanda pudo haber sido compensado en 1981 por la
significativa elevacidn de loé salarios reales, la primera en 6 artiocs,
resultado del descenso siibito en la inflacidén. Sin embargo, buena
parte del consiguiente incremento de la demanda se canalizd hacia la
importacidn de bienes de consumo, cuyo volumen crecid en un tercio en 1981,
a causa del creciente atraso cambiario uruguayo.

En segundo lugar, la creciente incertidumbre respecto a la viabilidad
de la politica cambiaria condujo a una fuerte contraccién de la entrada
de capitales, pese a los esfuerzos de las autoridades por ofrecer mayor
seguridad al sistema bancario, mediante la creacidén de fondos de garantia,
la imposicidn de topes a pré&stamos por firmas, etc. Este descenso pudo
ser compensado en 1981 por un incremento sustancial de endeudamiento
externo oficial, pero ya en 1982 se hizo insostenible. El deterioro de

la competitividad del Uruguay frente a Arigentina y Brasil, sumado a la
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recesidén internacional, provocaron un descenso de 2% en el volumen de
exportaciones en 1982, La mala situacién de las instituciones financieras,
que cobraban altos intereses a deudores en situacidn de iliquidez, por
no decir insolvencia, obligd al Banco Central a intervenir para comprar
parte de la cartera de préstamos de la banca y asi repactar la deuda
privada. A su vez, el déficit en cuenta corriente superd 157 del valor
de las exportaciones lo que, dado que la entrada neta de capitales fue
fuertemente negétiva,implic6 una enorme caida en las reservas interna-
cionales y una disminucidn en la cantidad absoluta de dinero (Ml) en la
economia, El producto descendid 11% y la tasa de desocupacién repuntd
a 127.

Frente a crisis tan agu&a, a fines de 1982 el Banco Central abandond
su politica cambiaria y dejé que el peso flotara libremente. Después
de un primer mes bastante cadtico, el tipo de cambio se "estabiliz8" a un
nivel 557 por encima del anterior, con lo que el tipo de cambio real efec-
tivo m3s que recuperd sus valores anteriores., Si bien entre 1974 y 1982
el valor de las exportaciones se triplicd, quedando en evidencia que era
posible superar el estrangulamiento externo, en ese mismo perfodo la
deuda externa mids que se cuadruplicd. A su vez, la crisis financiera, junto
a la aguda recesidén, produjo un déficit fiscal equivalente al 147 del PIB,
mis del triple del existente al iniciarse la experiencia neoliberal. Esto,
mis la devaluacidén, hizo repuntar la inflacidén a tasas anuales del orden de
40-50%.

Asi se llegd al ocaso de la experiencia neoliberal uruguaya.

i
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Capitulo 4
ARGENTINA 1976-1982: ©LAS POLITICAS Y RESULTADOS PRINCIPALES

A. Introduccidn

A principios de 1976, en medio de una profunda crisis econdmica,
social y politica, las fuerzas armadas volvieron a tomarse el poder en
Argentina. Los objetivos politicos fueron restablecer el orden y sofocar
la guerrilla; los econdmicos, corregir los desequilibrios macroecondmicos
bésiéos, y reencauzar la estrategia de desarrollo semi-cerrada que habia
estado siguiendo el pais desde la Gran Crisis de los ahos treinta.

El modelo neoliberal fue adoptado no sblo por la frustacidn que
habian despertado en vastos sectores los modestos logros de la egtrategia
tradicional y por la urgente necesidad de corregir los mencionados dese-
quilibrios, sino porque hubo también algiin "efecto demostracidn'. En los
vecinos Chile y Uruguay estaban en marcha experiencias neoliberales, apa-
rentemente con &xito. No obstante, como &sta era una economia de mucho
mayor tamafio y de mads avanzada tecnologia, su industria era m&s compleja
y eficiente. El enfoque adoptado fue entonces menos critico de la indus-
trializacidn en si, en especial en cuanto a los argumentos utilizados
para propiciar la apertura: el acento no se puso tanto en la necesidad de

reducir el peso de la industria, como en elevar su productividad y

competitividad.l/ ’ .

1/ Para un buen desarrollo de este punto, ver Aldo Ferrer, "El mone-
tarismo en Argentina y Chile", Comercio Exterior, enero y febrero de 1981,
Banco Nacional de Comercio Exterior de México.












































































































































































































































































































































































































































































































































































