50

S| E R

macroeconomia del desarrollo

L as reformas econdmicas de
Uruguay (1974-2004)

Alberto Bensién

Division de Desarrollo Econdmico

Santiago de Chile, julio de 2006



Este documento fue preparado por Alberto Bension, consultor de la Division de
Desarrollo Econémico de la Comisién Econdmica para América Latina y €
Caribe (CEPAL).

L as opiniones expresadas en este documento, que no ha sido sometido arevision
editorial, son de exclusiva responsabilidad del autor y pueden no coincidir con
las de la Organizacion.

Publicacién de las Naciones Unidas
ISSN impreso 1680-8843
ISSN electrénico 1680-8851

ISBN: 92-1-322938-0

LC/L.2567-P

N° de venta: S.06.11.G.95

Copyright © Naciones Unidas, julio de 2006. Todos los derechos reservados
Impreso en Naciones Unidas, Santiago de Chile

La autorizacion para reproducir total o parcialmente esta obra debe solicitarse al
Secretario de la Junta de Publicaciones, Sede de las Naciones Unidas, Nueva York,
N. Y. 10017, Estados Unidos. Los Estados miembros y sus instituciones
gubernamentales pueden reproducir esta obra sin autorizacién previa. Sé6lo se les
solicita que mencionen la fuente e informen a las Naciones Unidas de tal reproduccién.



CEPAL - SERIE Macroeconomia del desarrollo N° 50
Indice

RESUMEBN e s a e 7

[ IR o} A o Yo U [oZ o110 o NP O 9

1. Lasreformas econdmicasen Américalatina.........coeeeuveeen. 9

1.1 LamaCrOBCONOMIA.....cccueieuereireieireeeereeesreeesreeesresesseeens 9

1.2 El sector pUbliCO......ccccveeeceeeeie e 10

TG T 0 oY = 1< i (0 10

2. El propésito del estudio .........ccooeveveieeceve e, 11

[I. Lapolitica @CoONOMICA......ccevrererieirieeeere e 13

1. Lareformatributaria.......ccccoceeiiieiiiieieee e 13

2. El SECLOr EXLEIMO ..uveiiiieeeie et s 14

3o Bl @O0 16

4, El Sector fOrestal .....oooveiveee e 18

41 LalegigaCion ... 18

4.2 El COStO fISCA ..ot 20

4.3 LOSTesultados.......ccoceevieeeeieieieie e 20

5. El SStemafinanCiero.....ccoceevceeeei i 21

6. LainflaCion ....cooceeiciiicee e s 23

7. El mercado de capitales...........coovverineriencieiecieeeeeneeeie 25

7.1 LalegiglaCion ... 25

VA 0 <Y (=== U 7= (01 27

. El sector PUDIICO ..o 29

1. Laadministracion central.........c.cccocvevveeiieecciee e s, 29

1.1 PreSentaCion ...cceecoceeeiceeeeiiee e ceeee st sves e 29

1.2 Lareformade1996........cccccevviiiiieiiiiee e 29

1.3 Lainamovilidad de los funcionarios publicos.............. 32

2. El sistema publico de seguridad socidl ..........cccccevveeieeinenee. 33

2.1 LasituaCion en1995........cccceviieiiiee e 33



Las reformas econdmicas de Uruguay (1974-2004)

A A - N (o 1 7= RS RR 34
2.3 LasituaCion en €l 2005.........ccccoiiererieieieieeee sttt e e e e enenns 37
3. Las empresas PUDIICES.......ccouiiiieeiieeee ettt 39
TN = (=< 01 o o OSSR 39
3.2 LaCONOMIB POITTICA . ....ceeueeeeerieiesieerie ettt ettt 40
3.3 UNATEESIIUCIUIAY UN CIEITE ...ttt sr e n e r e n e enennis 43
3.4 LaSPIIVALIZBCIONES. .....ccueieeeeieeeeeieeie sttt se e bbb e nn e e e e s ens 44
3.5 LasdesmONOPOliZACIONES.........coueirirreriereiee ettt sn e e e 51
4. Laconcesion de ServiCios PUDITCOS. .......ccoueiiiirierinieeeeneee st 60
4.1 LapropUEStBUE DASE ......ccoviueriiiiiriirieste ettt 60
4.2 El aeropuerto de Lagunadel SAUCE..........cceireririiese e 60
4.3 El casinO de PUNta e ESLE. .........coiiiieeieeese ettt eas 60
4.4 Aguay saneamiento en Maldonado. Primera etapa...........ccoveeereeerenineneseneeseee e 61
4.5 Ladoble viaMontevideo-Puntadel ESt..........cccovviiireiinercieeeeeeese e 62
4.6 Laterminal de pasajeros del puerto de MONteVIdEO ...........cceovreeirerineneseseeeeeeeeeee 62
A7 OUIAS TULBS. ... ueeeueeeteeeteesiee et et ettt e e sae et e s bt e bt e be e beeabe e she e saeesaseabe e sheesaeesanesabeanbeebeenbeasanas 63
4.8 Aguay saneamiento en Maldonado. Segunda etapa............cceovrerrereinrereeneneeeeeee e 63
4.9 Laterminal de contenedores del puerto de MONtEVIAED .........ccccvvererereresieneeneeeeeeeee 64
4. 10 El hipOdromo A€ MarOfaS........c.coueuerueerieerieesiesese sttt 66
4.11 El 8EropUENt0 0 CAITASCO .......eoveeeeeeeeeeeeeieesesse st sse s e se e ese s s s sn s n e e e s s 66
D = R (1= (a1 E= W= LU = S 67
V. CONCIUSIONES ..ottt bttt b e b et st 69
1. Lasreformas de 1apolitica @CONOMICAL.........ccccueiieiieie e s 69
2. Lasreformas del SECtOr PUDIICO ........ceiviiueee e 72
2.1 Lasreformasdelaadministracion CENtral...........cooveiireiineieieeeeesesese s 72
2.2 Laseguridad SOCIA ........cccoiiieeii ettt et st s re et 72
2.3 Laprivatizacion delas empresas pUDIiCaS .........covieeveieeiese e e 73
2.4 Ladesmonopolizacion de 0s servicios PUDIICOS ........cocvvieevevecese e 73
2.5 Laconcesion de serviCioS PUDIICOS .......ceeviciiiieie et st 74
BIDITOGIAITA ..eivieeeiecece et 77
Serie Macroeconomia del desarrollo: nimeros publicados ......cccccevvvveveieeceveseenns 79

indice de cuadros

Cuadro 1 2T v Mo (SN 7= o 0SSR 16
Cuadro 2 Crédito de labancaal Sector agropeCUANO........cceecveieevieie e 17
Cuadro 3 PreCio 08 1A TTEITAL......iiiieeeee ettt ere s 17
Cuadro 4 = T PSPPSR 19
Cuadro 5 NUMero de instituCioNES fINANCIENES........couerviririereeeeece et 22
Cuadro 6 Crédito de la banca privada al sector privado residente..........cccooeeeevveveesecieececeenn, 22
Cuadro 7 Variacion de 10S precios de CONSUMIO ........ccvvivieierieeieerie st seesee et 23
Cuadro 8 Balance MONELario BCU ..ot 24
Cuadro 9 Base monetaria @ inflaCion. ...t 25
Cuadro 10  Transacciones del Mercado A VAIOIES .........coivererieieirireee s e 27
Cuadro1l LasreformasdelapoliticaeCconOmicCa..........cceoeieieeriiiieieesiesee e 28
Cuadro 12 Lasfinanzas de laadministracion CENral ............covereeeieeienenenese e 30
Cuadro13  Gastosdel gobierno central y Banco de Prevision Socid ..........cccceceeeevvceececeenene, 38
Cuadro14  Aportes arentas generales de algunas empresas publicas.........cccccvovveveieece e, 42
Cuadro15  Precios ex refineria en paises importadores de petroleo .........cveceveeeeceveeciesieennn, 50
Cuadro16  Precio delos seguros de autOMOVIlES.........ccocvveeeiiceeieseee e 54

4



CEPAL - SERIE Macroeconomia del desarrollo N° 50

Cuadro 17
Cuadro 18
Cuadro 19
Cuadro 20
Cuadro 21
Cuadro 22

TarTaS ElECIIICAS ...veevieieccce ettt nenne s 57
Algunos efectos de |as deSmMOoNOPOliZACCIONES.............ervereereeeeerereere e 59
Visitantes ingresados a Uruguay por el aeropuerto de laLagunadel Sauce.............. 60
Visitantes ingresados a Uruguay por el puerto de Montevideo...........ccceevevveiervnennns 63
MoVilizaCiOn de CONtENEUOIES..........ceiruirieiirieesie ettt 66
Algunos efectos de la concesion de servicios publicos ala actividad

[SLV =" = H OSSR U TP PR SPRR 68

indice de gréficos

Gréfico 1

PIB Y PIB 8rOPECUBITO .....c.veueieeeieeiieiesie sttt nn e 20






CEPAL - SERIE Macroeconomia del desarrollo N° 50

Resumen

En varios paises del mundo, y en particular en América Latina,
en las Ultimas décadas del siglo pasado se puso en préctica una
profunda revisién de varios de los componentes tradicionales de la
politica econdmicay del sector publico. Ambas modificaciones fueron
verdaderas reformas estructurales, con efectos de significacion hacia
el futuro.

Este estudio se propone identificar, describir y evaluar los
cambios econdmicos mas importantes decididos por Uruguay en el
periodo 1974-2004 en las politicas de orden macroeconémico y en la
propiedad y gestion del sector publico. El estudio analiza, ademés,
otras reformas econdmicas del periodo.

Las reformas de politica econdmica fueron en el sistema
tributario, el comercio exterior, |os sectores agropecuarios, bancario y
forestal, la politica anti-inflacionaria y las instituciones del mercado
de capitales. En e sector publico fue reformada la administracion
central, incluyendo la inamovilidad de los funcionarios publicos, y
también el sistema de seguridad social. La desmonopolizacion de
servicios publicos alcanzo a los servicios portuarios, los seguros, los
alcoholes, la generacion y consumo de energia eléctrica, €l asfalto y
los servicios de telefonia, con exclusion de la telefonia fija
Finalmente, fue aprobada la concesion de servicios publicos al sector
privado en los casos del Aeropuerto de Laguna del Sauce, el casino de
Punta del Este, los servicios de agua y saneamiento de Maldonado, la
doble via Montevideo — Punta del Este y otras, las terminales de
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pasajeros y decontenedores del puerto de Montevideo, € hipédromo de Marofias, el aeropuerto de
Carrasco y los servicios de telefonia celular. También hubo concesiones en e ambito de la

Intendencia de Montevideo.

Asimismo, hay una referencia a cierre y a los intentos de privatizacion de las empresas
publicas.

La presentacion de las reformas se complementa con el estudio de sus efectos sobre las
principal es variables econdmicas del pais.
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. Introduccidon

En e dltimo cuarto del siglo pasado, la actualizacion de
antiguas ideas y € aporte de nuevos conceptos plantearon, en
conjunto, un cuestionamiento de fondo a pensamiento econémico de
la época, en particular con respecto a los objetivos e instrumentos de
la politica econdmica 'y ala dimension y los alcances de la actividad
empresarial del sector publico.

En varios paises del mundo y de Ameérica Latina, ambas
transformaciones de una realidad econémica que se habia mantenido
sin mayores cambios a lo largo de varias décadas, fueron verdaderas
reformas estructurales, con efectos de significacion hacia el futuro.

1. Las reformas econdmicas en América
Latina

1.1 La macroeconomia

La reforma de las politicas de orden macroeconémico
estuvieron principalmente orientadas a lograr dos objetivos basicos en
comparacion con los resultados de los periodos anteriores, que fueron
un mayor ritmo de crecimiento y la estabilidad de precios. Este
esfuerzo se concretd a través de un cambio en el manejo de ciertos
instrumentos principales, en general buscando disminuir o derogar las
formas més extremas de intervencion del pasado, y propiciar un
funcionamiento mas libre de los mercados respectivos. Los cambios
mé&s importantes se concentraron en cuatro sectores principales: €l
externo, el tributario, el financiero y lalegislacion laboral.
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1.2 El sector publico

En el sector publico, la propiedad de las empresas, las formas de gestion y, en algunos casos,
los sistemas de seguridad social, también fueron objeto de un intenso proceso de reforma.

En la primera mitad del siglo XX, en varios paises la propiedad de determinadas empresas
paso a sector publico, a fin de desplazar a capital extranjero invertido en ellas o controlar en
forma directa a determinados sectores de la economia.

En reaccion a este estado de situacion, en |os afios sesenta comenzo a tomar fuerzalaideade
la venta a sector privado de las empresas publicas que podian actuar en un mercado competitivo,
en lo que se dio en llamar un proceso de privatizacion. Del mismo modo, también se entendi6 que
era conveniente que € gobierno encargara la provision de ciertos servicios publicos a empresas
privadas. También cobré fuerza la idea de desregular la actividad del sector privado, en el sentido
de eliminar o flexibilizar las diversas limitaciones o restricciones que le eran impuestas por la
intervencion estatal.

Finalmente, la insolvencia econdmico-financiera que enfrentaban muchos de |os sistemas de
seguridad social, en especia con respecto a las jubilaciones y pensiones, llevo a varios paises de la
region a una revision radical de sus principales variables, particularmente la edad de retiro y la
[lamada tasa de reemplazo, o sealarelacion entre el ingreso jubilatorio y el sueldo de actividad. En
adicion, también se puso en discusion € caracter monopdlico de la administracién publica de los
fondos previsionales, plantedndose como alternativa lainstitucion de un sistema de administradoras
privadas de dichos fondos.

En e marco de estas ideas, en la Gran Bretafia de la década del ochenta, €l gobierno de
Margaret Thatcher en Inglaterra llevé a cabo una profunda reforma del marco de funcionamiento
de las empresas que hasta entonces habian sido de propiedad publica. También en la mayoria de los
paises de América Latina las privatizaciones fueron el componente més visible de estas diversas
formas de revision de la estructura tradicional del sector publico. Del mismo modo, se avanzd en la
desregulacién de la actividad de diversos sectores.

Los sistemas de seguridad social fueron objeto de una profunda revision en varios paises de
la region, a partir de la reforma de Chile, que con algunas diferencias, también fue aplicada en
Argentinay Uruguay.

1.3 Los efectos

Las reformas de la politica macroecondmica buscaron consolidar los principales equilibrios
de orden macroecondémico, en especial en la asignacion de los recursos productivos, el resultado de
la balanza de pagos, la estabilidad de precios y la eficiencia de los sistemas de intermediacion
financiera, todo ello con el fin de impulsar un proceso de crecimiento econémico mas firme que e
de | os afios previos.

La evidencia empirica en cuanto a los efectos de estas reformas sobre |la tasa de crecimiento
econdémico muestra en general resultados favorables. A fines de la década del noventa, los estudios
correspondientes concluyeron en que las reformas econdmicas puestas en funcionamiento hasta
mediados de esa década habian acelerado la tasa de crecimiento de la regién en 1.9 puntos
porcentuales. No obstante, varios estudios posteriores concluyeron en una menor importancia de
este efecto favorable. De todos modos, a fin del proceso, el ingreso per cépita en América Latina
fue un 11 % mayor de lo que hubiera sido sin reformas.

Poco mas o menos, esta conclusion se reiterd en los estudios que analizaron €l impacto
aislado de la apertura comercial sobre el crecimiento econémico.
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También existié una coincidencia generalizada sobre que la simplificacién de los diversos
mercados cambiarios permitié superar las graves distorsiones del pasado en la asignaciéon de
recursos, favoreciendo el crecimiento econémico.

No son muy firmes las conclusiones de los estudios sobre los efectos de la liberacion de las
cuentas de capital y del sistemafinanciero, y delareformafiscal.

El objetivo anti-inflacionario parece haber sido mejor logrado por e perfeccionamiento
progresivo del manejo de las politicas monetariay fiscal alo largo del tiempo, que por lainfluencia
directa del proceso de reformas estrucuturales.

Los efectos de las reformas del sector publico, en términos de privatizacion,
desmonopolizacion o concesion a sector privado fueron cuantificados a través de distintas
variables.

En general, las privatizaciones y las desmonopolizaciones en el sector publico permitieron ,
un aumento en la cantidad producida de los bienes respectivos, una baja de precios o una mejor
calidad. En las privatizaciones, ademés, hubo un efecto inmediato sobre las finanzas publicas, por
el ingreso por una Unicavez de la percepcion del precio de venta de |os activos correspondientes.

En cuanto a la concesion de servicios publicos a favor de la actividad privada, ella tuvo
distintos efectos, en general favorables. Con respecto al nivel de actividad y ocupacion del
conjunto de la economia, ellainicio o perfecciond la prestacion de un servicio que antes no existia
0 se ofrecia en condicione imperfectas, mejorando la situacion de los consumidores, y promovié
una determinada inversion y contratacion de personal. En materia de ingresos fiscales, en la
generalidad de los casos la concesion se otorgd contra €l pago de un cierto precio inicia y de un
canon a ser percibido por el fisco en los afios posteriores. En forma adicional, la empresa
concesionaria comenzo a pagar |os impuestos a los que esta sujeta la actividad privada.

En cuanto a la reforma de los sistemas de seguridad social, en genera ellas permitieron
restablecer su solvencia financiera con una perspectiva de mediano plazo, al la par que abrieron
nuevas posibilidades de inversion en el mercado de capitales para el ahorro de los trabajadores.

2. El propésito del estudio

En base al proceso de reformas impulsado en la generalidad de los paises de América Latina
y alas investigaciones correspondientes, con abstraccion del marco politico correspondiente, este
estudio se propone identificar, describir y evaluar los cambios econédmicos mas importantes
decididos por Uruguay en el periodo 1974-2004 en las politicas de orden macroeconémico y en las
reformas del sector publico. No se hace referencia a la legislacion laboral, en la que no hubo
cambios de importancia.

El estudio analiza ademés otras reformas econdémicas aprobadas en el periodo, propias de las
particularidades del pais, y que fueron consideradas relevantes.

11
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Il. La politica econOmica

La economia de Uruguay en buena parte del siglo XX tuvo
algunos rasgos muy definidos de orden estructural, en el sentido de su
importancia y su permanencia en el tiempo. En las cuatro décadas
comprendidas entre |os afios treinta y setenta, la politica econdmicaen
el sector externo se caracterizO por la existencia del control de
cambios y la proteccion arancelaria y en los sectores agropecuario y
bancario, por las diversas formas de intervencion estatal tendientes a
restringir el funcionamiento de |os respectivos mercados.

A mediados de la década del cincuenta, Uruguay inicié un
proceso inflacionario que s bien nunca alcanzd los niveles de
hiperinflacion que se dieron en Argentina y Brasil, sdlo pudo ser
controlado después de mas de cuarenta afios, a fines de la década del
noventa. Salvo algun breve periodo con un cierto dinamismo, a lo
largo del siglo & mercado de capitales privados tuvo una actividad
précticamente nula.

A patir de 1974, este estado de situacion comenzd a ser
modificado através de diversas reformas de importancia.

1. Lareforma tributaria

En agosto de 1974 fue aprobada una reforma del sistema
tributario, con un objetivo principalmente de simplificacién, puesto
gue dispuso la derogacion de una diversidad de impuestos de escasa
significacion recaudatoria. Como consecuencia, mientras que en 1973

13
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los cuatro impuestos de mayor importancia concentraban el 58 % de la recaudacion, unos afios
después, en 1980, los cuatro impuestos mas importantes representaron el 83 % del total.

La reforma tuvo otro rasgo original, por cuanto derogd dos impuestos tedricamente muy
importantes para el cumplimiento de un objetivo de redistribucién, pero que en larealidad del pais
tenian escasa significacidn préactica a estos efectos: el impuesto a la renta de las personas fisicas y
el impuesto alas herencias.

En 1973, el impuesto a la renta de las personas fisicas solo representaba € 4.3 % de la
recaudacion total, lo que fue considerado como muy bagjo frente a la complejiidad de su
administracién y las distorsiones que imponia sobre los incentivos atrabgjar y ahorrar. En cuanto al
impuesto a las herencias, en la préctica solo a canzaba a |l os sectores de ingresos bajos y medios.

En comparacion con otras reformas del sistema tributario aprobadas en América Latina, la
reforma de Uruguay también avanzo en la simplificacion del nimero de impuestos, fue més
definida al derogar el impuesto a la renta de las personas fisicas, pero mantuvo sin mayores
cambios & impuesto a la renta de las empresas y el impuesto al valor agregado, que ya estaban
relativamente bien estructurados.

2. El sector externo

Con algunas breves interrupciones, entre el afio 1931, poco después de la crisis mundia de
1929, y el afio 1974, las transacciones del pais con el exterior estuvieron sometidas a denominado
“control de cambios’. También desde 1931 hasta fines de los ochenta, la produccion naciona fue
protegida de la competencia del exterior mediante un complejo sistema de aranceles y
prohibiciones de importacion. El control de cambios y la proteccion fueron dos de los rasgos
estructurales mas significativos de la economia de Uruguay a lo largo de més de cuarenta afios del
siglo XX.

En 1973, la crisis internacional del petr6leo provocé un aumento sustantivo de las
importaciones, a tiempo que también afecté en forma negativa a las exportaciones de carne con
destino a Europa. En conjunto, ambos acontecimientos provocaron un deterioro de los términos de
intercambio equivalente aun 5 % del PIB y una situacion muy dificil desde el punto de vista de los
resultados de la balanza de pagos.

Un afio después del estallido de la crisis y ante la evidencia de la inoperancia de las formas
tradicionales de intervencién para superarla, e gobierno de la época, con una conduccién
econdmica renovada, aplicé un audaz programa de liberalizacion del sector externo, en busca de
reencontrar un nuevo nivel de equilibrio.

La primera accion de importancia fundamental se dispuso en el mercado cambiario, a
establecer la plena libertad para llevar a cabo todo tipo de transacciones comerciaes y financieras
con el exterior, sin obligacion de identificacion. Fue e fin del control de cambios en e pais, una
verdadera reforma estructural.

De este modo, a través de una apertura absoluta de los movimientos de capital, aplicada con
anterioridad a las decisiones de apertura comercial, se puso en funcionamiento la reforma mas
radical delaregion en el sector externo.

En cuanto a la politica comercial, entre fines de 1974 y 1975 fueron abolidas todas las
restricciones cuantitativas y financieras alas importaciones, que desde entonces fueron libres
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Ambos movimientos de liberalizacion fueron inicialmente acompafiados por una politica
cambiaria que en los afios 1975 y 1976 aplicd un ritmo de devaluacion superior a de la suba de los
precios internos. Asi, a cabo de estos dos afios, €l ritmo de devaluacion cambiaria fue de un 142 %,
contraunainflacién del 134 %.

Entre otros efectos, estos movimientos en e mercado cambiario produjeron un cambio de
importancia en la evolucion de las exportaciones. Entre 1955 y 1973 |las ventas al exterior medidas
en dblares corrientes se habian mantenido précticamente constantes, pero a partir de 1974 ellas
iniciaron un crecimiento muy significativo hasta el fin de la década.

En un proceso mas gradua con respecto a la decision que habia terminado con el control de
cambios, entre 1975y 1979 se dieron |os primeros pasos para desmantelar el sistema de proteccion
a la produccién nacional que habia estado vigente en las décadas anteriores, a rebajar € nivel
méximo de los aranceles alaimportacion desde el 300 % a un 90 %. Este proceso fue interrumpido
durante la crisis de 1982 y retomado a partir de 1985. En 1991, la constitucion del MERCOSUR
determind la existencia de un acuerdo de libre comercio entre los paises socios, con arancel cero
sobre las importaciones provenientes de la region y un arancel externo comin méximo del orden
del 20 %.

Este proceso de rebaja arancelaria fue uno de los mas pronunciados de la region. De acuerdo
a los estudios ya citados del BID, en 1998 Uruguay tenia un arancel promedio sobre las
importaciones del orden del 5 %, que era el segundo més bgjo de América Latina y estaba por
debajo de lamitad del promedio de laregion, que eradel 10.7 %.

En cuanto a sistema cambiario, entre 1974 y 1978, el Banco Central mantuvo un doble
mercado. Las transacciones comerciales se cumplian de acuerdo a la cotizacién cambiaria que era
determinada por e BCU mediante un sistema de paridad deslizante y las transacciones financieras
mediante un tipo de cambio libre. En 1978 el BCU dispuso la unificacion de ambos mercados y la
aplicacion de un unico tipo de cambio para todas las transacciones, en una nueva decision extrema
en comparacion con las otras reformas de la region, que en muchos casos siguieron manteniendo
més de un mercado cambiario.

De esta forma, se completd lareforma estructural de los sistemas de control de cambiosy de
proteccion a la produccion nacional iniciados en la década del treinta. Aun frente a las crisis
cambiarias posteriores, como las de 1982 y 2002, s bien en cada una de ellas hubo una
modificacion sustancial de la politica cambiaria, €l pais no volvio a ninguna forma de prohibicion
en las operaciones de comercio exterior ni en las de movimiento de capitales y, por lo tanto,
mantuvo inaterada la vigencia de un Unico tipo de cambio y de una economia abierta a la
competencia del exterior.

Ramén Diaz (op. cit) hizo una evaluacion muy ajustada de los principales efectos
inmediatos de las reformas de 1974 sobre la apertura de la economiay el resultado de la balanza de
pagos. En contraste con el estancamiento tanto de las exportaciones como de las importaciones alo
largo del periodo 1950-1973, ambas crecieron a una tasa anual superior a 7 % entre 1974 y 1997.
En cuanto a la balanza de pagos, € saldo negativo que en general caracteriz6 a los afios previos a
1974, cambi6 de signo a partir de entonces, con € aumento consecuente de las reservas del Banco
Central, fundamental mente como consecuencia del resultado positivo de la cuenta capital.
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Cuadro 1
BALANZA DE PAGOS
(promedio anual millones de ddlares)

1969-1972| 1977-1980
Mercancias 7 -122
Servicios -39 -1
Intereses -21 -40
Transferencias 13 6
Cuenta Corriente -39 -157
Sector real 59 143
Sector financiero -14 40
Errores y omisiones -23 37
Cuenta Capital 22 220
Saldo -17 63

Fuente: R. Diaz, op. cit., paginas 414 y 415.

3. Elagro

El estancamiento de la produccion del sector agropecuario y mas en particular del subsector
pecuario comenz6 en la década de 1930, como consecuencia de la depresion del mercado
internacional, pero se mantuvo en las décadas posteriores, hasta convertirse en uno de los rasgos
mas distintivos de la economia de la época.

En particular, en el periodo més acusado de estancamiento de la economia uruguaya, entre
los afios 1955 y 1972, mientras que como tendencia, €l PIB global crecié a una tasa muy modesta
del 0.8 % anual, €l sector agropecuario crecid a un ritmo apenas superior, del 1 % anual.

Sin perjuicio de este resultado, la demostracion mas evidente del problema de fondo
existente en €l sector agropecuario fue su desempefio en el periodo en el que, a partir de 1973, la
economia retomd un fuerte ritmo de crecimiento hasta € afio 1980, porque mientras que como
tendencia, el PIB global crecié aun ritmo anual del 4.9 %, el agro apenas o hizo aunatasadel 0.8
%.

Ante esta evidencia, en agosto de 1978 el Poder Ejecutivo de la época anunci6 una reforma
estructural de la politica tradicionalmente seguida por €l pais con relacion a sector agropecuario,
mediante la promulgacion de una ley y la aprobacién de seis decretos. En sus aspectos
fundamental es, 1as medidas fueron las siguientes:

- El precio de los ganados de todas las categorias, cualquiera sea su destino, pasd a ser
determinado por el mercado en todas las etapas de su comercializacion.

- Fueron derogadas todas las prohibiciones de faena de animales, asi como la cuotificacion
delafaena parael consumo de Montevideo y para el uso de laindustria.

- Se liber6 € abasto de carne y subproductos para € mercado interno, facultando a todo
establecimiento autorizado a actuar en el mismo. Los precios quedaron libres. También se liberé la
instalacion de nuevos frigorificos y carnicerias, dado que hasta ese momento, su habilitacion estaba
rigurosamente restringida por €l Instituto Nacional de Carnes.

- Se clausuro € Frigorifico Nacional y se resolvio la privatizacion de todos los frigorificos
intervenidos. Estos establecimientos, tecnoldgicamente obsoletos y dirigidos con criterios
burocraticos, eran notoriamente ineficientes en el proceso de industrializacién, a costa del precio
gue ellos pagaban a productor de ganado.
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- Dentro de este conjunto de medidas, no se dispuso la libertad de exportacion de ganado en
pie ni la importacion de carne para el consumo por €l sector privado. Ambas medidas habrian de
ser adoptadas recién a partir de la década del noventa, alin cuando en los hechos, su aplicacion ha
estado relativamente acotada, dadas las dificultades sanitarias imperantes en los mercados mas
accesibles para los ganados, que son los paises de la region.

- Se liberd la determinacion del precio de los cereales y oleaginosos, se declar6 libre su
exportacion, y su importacion quedo sujeta al pago de un arancel del 30 %, que en la década del
noventa debi¢é adaptarse a las normas del MERCOSUR. Sin perjuicio de ello, la importacion de
productos agricolas quedo sujeta a diversas formas de control administrativo y sanitario, en algunos
casos con fines proteccionistas.

- Se liberalizd la importacion de maguinaria agricolay sus repuestos, con un arancel del 10
%.

En los afios 1978 y 1979 el sector agropecuario reacciond en forma inmediata ante estas
medidas, alcanzando un crecimiento de significacion.

En parte como causa y en parte como efecto, la nueva situacion del agro fue un factor
adicional sumamente significativo para explicar la importante expansion del crédito bancario en
esos afos. Si bien e agro habia sido un sector que comenz6 a recibir una asistencia crediticia
relativamente importante por parte de la banca después de 1973-74, ella se acelerd en forma
explosiva entre 1978 y 1980, al punto que €l nivel de endeudamiento bancario del agro, medido en
ddlares, practicamente su duplico en ese periodo y subid més de un 50 % con relacion a PIB.

Cuadro 2
CREDITO DE LA BANCA AL SECTOR AGROPECUARIO
Millones N$ de diciembre 1982 % s/PIB

1975 3995 46,0
1976 4733 56,3
1977 5577 57,0
1978 5186 76,4
1979 8 359 98,7
1980 10 886 101,6
1981 13121 115,3

Fuente: J. Roldoés, op. cit., pagina 25.

Una de las consecuencias mas notables de este proceso fue el aumento del precio de latierra
que, medido en ddblares, casi se triplicO entre 1977 y 1981, para desplomarse luego de la
devaluacion cambiaria de 1982 avaloresinferiores alosiniciales.

Cuadro 3
PRECIO DE LA TIERRA
(USD por hectéarea)

1977 172
1978 210
1979 359
1980 493
1981 400
1982 136

Fuente: J. Roldo6s, op. cit., pagina 31.
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En conjunto, entonces, apenas pasada la euforia inicial, y ante la baja de los precios
internacionales del sector y un retorno de la politica de los bancos a su cautela tradicional con
respecto a crédito afavor del agro, la produccion de este sector tuvo un descenso de significacion.
La baja del PIB global del 17 % entre los afios 1981 y 1984, fue acompariada entonces por un
descenso igualmente significativo, del 13 %, en la produccion del agro.

En consecuencia, lainformacion disponible permite afirmar que lareaccion inicia del sector
agropecuario ante las medidas de liberacion dispuestas en 1978 se manifestd mas bien en un auge
desmedido de sus precios, en especial de latierray e ganado, que en un aumento firme y sostenido
de su produccion.

Sin embargo, cuando € conjunto de la economia retomo la senda creciente del PIB, en el
periodo 1985 — 1998, con un ritmo de crecimiento tendencial del 3.6 anual, € agro lo hizo a un
ritmo del 3.4 % anual. El contraste con los registros del periodo 1973-1980, cuando la economia
creci6 pero e agro no, debe atribuirse en buena medida a marco de politica econdmica definido en
1978, que pese alacrisis de 1982, fue mantenido sin mayores modificaciones.

Unavez més, sin embargo, la crisis econémica de |os afios 1999 a 2002, con un descenso del
PIB global del 18 %, también asistié a una bagja importante aunque algo menor, de la produccion
agropecuaria, del orden del 12 %.

4. El sector forestal

4.1 Lalegislacion

Laley No. 15.939, de febrero de 1988, denominada “Ley Forestal” declar6 en el articulo 1
de “interés nacional la defensa, e meoramiento, la ampliacion, la creacion de los recursos
forestales, el desarrollo de lasindustrias forestales y, en general, de la economiaforestal”.

A estos efectos, € articulo 39 dispuso que “los bosques artificiales existentes 0 que se
planten en el futuro”, estaran exentos de todo tributo nacional sobre la propiedad inmueble rural y
de la contribucion inmobiliariarural y sus respectivos valores o extensiones no se computaran para
la determinacion de: a) ingresos a los efectos de los impuestos que gravan la renta ficta de las
explotaciones agropecuarias, y b) el monto imponible del impuesto a patrimonio”.

En adicion, € articulo 44 establecio que la implantacién de bosques podra recibir
financiamiento por el monto de la inversion directa, calculado segin el costo ficto de cada una de
las etapas de implantacién, excluido el valor del terreno”. Dos disposiciones legales posteriores, la
ley No. 16.002 de noviembre de 1988, y laley No. 16.170 de diciembre de 1990 determinaron que
este subsidio a efectos de la plantacion de bosgues fuese de hasta un 50 % del costo
correspondiente.

También las empresas forestales fueron incluidas entre los beneficiarios de laley.

En febrero del 2002, considerando que las metas del programa forestal de 1988 habian sido
plenamente logradas, el articulo 43 de la ley No. 17.453 aprob6 un cronograma gradua de
reduccion del subsidio forestal en forma escalonada, de un 25 % en el 2004, de un 50 % en €l 2005
y deun 75 % en el 2006, estableciéndose su eliminacion a partir del 1 de enero del 2007.

Finalmente, en octubre del 2005, laley No. 17.905 adelant la aplicacion del cronograma de
eliminacion del subsidio de laley No. 17.453, disponiendo su derogacién inmediata.
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Cuadro 4

PIB

(1955=100)

Total PIB agropecuario
1955 100,0 100,0
1956 101,7 98,1
1957 102,8 91,7
1958 99,1 93,0
1959 96,3 85,1
1960 99,8 85,3
1961 102,6 98,0
1962 100,3 82,2
1963 100,8 103,3
1964 102,8 93,8
1965 104,1 99,6
1966 107,5 109,1
1967 103,1 93,5
1968 104,8 92,0
1969 111,1 105,3
1970 116,4 114,4
1971 115,1 113,1
1972 111,1 101,6
1973 114,8 105,7
1974 118,7 106,2
1975 124,4 109,2
1976 129,6 106,8
1977 132,0 108,2
1978 141,4 101,2
1979 154,9 105,8
1980 160,6 117,2
1981 159,5 115,8
1982 144,5 107,8
1983 136,1 109,3
1984 134,1 101,9
1985 134,4 106,5
1986 144,6 111,2
1987 153,1 114,5
1988 153,4 116,4
1989 155,1 120,9
1990 155,5 116,4
1991 161,1 119,9
1992 173,9 134,4
1993 178,5 126,4
1994 191,5 141,4
1995 188,7 148,9
1996 199,2 162,9
1997 209,2 152,9
1998 218,7 160,9
1999 212,5 149,4
2000 209,5 144,4
2001 202,4 133,9
2002 180,1 140,9
2003 183,9 155,9
2004 206,5 175,8

Fuente: En base a datos del BCU.
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Gréfico 1
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Fuente: Elaborado en base a los datos del cuadro 4.

4.2 El costo fiscal

Entre 1988y el 2003, el subsidio por concepto de hasta un 50 % del costo ficto de plantacion
fue, en promedio, de 99 ddlares por hectdrea. Teniendo en cuenta que en el periodo fueron
plantadas 619.000 hectéreas de bosques, €l costo del subsidio fue de 61.327.00 ddlares, de los que
hasta mediados del 2005 habian sido pagados poco més de 31 millones de ddlares.

En el mismo periodo, la exoneracion por concepto de Contribucion Inmobiliaria fue de algo
menos de 9 millones de ddlares y por concepto de Impuesto a Patrimonio de algo més de 23
millones de ddlares. En conjunto, ambas formas de exoneracion tributaria totalizaron unos 32
millones de dolares en el periodo.

En consecuencia, entre 1988 y el 2003 la promocion del sector forestal en el pais tuvo un
costo fiscal de 93 millones de ddlares.

4.3 Los resultados

En 1988, habia 26.000 hectéreas de bosgues plantados de pinos y eucaliptos. A partir de la
promulgacion de la ley 15.939 las plantaciones forestales comenzaron a aumentar en forma
persistente, a punto que en e afio 2003, ellas ocupaban 645.330 hectéreas, de las que un 73%
corresponden a eucaliptos y el restante 27% a pinos. En conjunto, ello representa algo menos del
5% de la superficie productiva del pais.
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En e mismo periodo, € numero de explotaciones forestales paso6 de 178 a 1.015 y las
personas ocupadas pasaron de algo més de 4.000 personas 10.110. En € afio 2004, las
exportaciones del rubro forestal superaron los 151 millones de dolares y de acuerdo a las
estimaciones de la Sociedad de Productores Forestales del Uruguay, en e afio 2010 las
exportaciones del sector seran de 720 millones de ddlares.

En los quince afios que van entre 1988 y € 2003, la inversion relacionada con el sector fue
de 526 millones de dolares, segun detalle: 371 millones en plantaciones, 45 en importacion de
méquinas y equipos para el sector y 110 en la construccion e importacion de méquinas y equipos
por parte de laindustria maderera.

5. El sistema financiero

En la segunda mitad de la década del setenta, varios cambios de importancia fueron
aplicados sobre la regulacion del sistema bancario de Uruguay, con e fin de terminar con lo que en
esa época Ronald Mc Kinnon habia denominado la “represion financiera” a la que habian estado
sujetos durante varios décadas la mayoria de | os sistemas bancarios de la region.

En marzo de 1976 fue aprobada laley No. 14.500 que sirvi6 de marco para encauzar muchas
de las transacciones financieras que hasta entonces no se hacian o solo se hacian en forma més o
menos disimulada o directamente no registrada, al margen de toda formalidad. La ley permitié a
partir de entonces todo tipo de clausulas de indexacion en los contratos entre particulares,
eliminando de hecho el “curso lega” del peso uruguayo. Ello impulsd un fuerte proceso de
dolarizacion en las operaciones del sistema financiero y, por extension, de la economia uruguaya
que, sin perjuicio de los inconvenientes que se iban a manifestar en los afios posteriores, permitio e
resurgimiento y la formalizacion de una intermediacion financiera de mediano y largo plazo, que
habia desaparecido en el pais ante las primeras manifestaciones de inflacion, a mediados de la
década del cincuenta.

A partir de la aprobacion de esta norma legal, diversas regulaciones que limitaban
fuertemente la iniciativa de los bancos en € mango de su actividad comenzaron a ser
progresivamente eliminadas, tales como la norma que establecia la asignacion forzosa del crédito
en favor de ciertos sectores de actividad y la prohibia o limitaba con relacién a otros, asi como la
norma que limitaba la posicién de |os bancos en moneda extranjera.

De acuerdo a lo que establecia la ley, e Banco Centra continué con la determinacion
administrativa de la tasa de interés, pero a partir de 1975 comenz6 a aumentarla en forma muy
agresiva, hasta un limite en el que se volvio précticamente inoperante, porque estaba muy por
encima del nivel del mercado. De hecho, la tasa de interés comenzo a ser determinada libremente
en el mercado, por debajo de ese tope. Finamente, en 1979 ella quedo libre.

Esta decision fue otra de las reformas fundamentales del periodo. La regulacion
administrativa de la tasa de interés habia estado vigente durante varias décadas y tal como comenzd
a ser destacado por la literatura econémica de la época, ello habia sido un factor fundamental para
explicar las distorsiones registradas hasta entonces en el proceso de ahorro-inversion, en la
dimensién del sistema financiero formal, en la asignacion de recursos, en la distribucion del
ingreso y en €l resultado de la balanza de pagos.

A fines de 1977, el Banco Central dio una nueva interpretacion a las leyes vigentes hasta
entonces, que prohibian la instalacion de nuevos bancos, a permitir el establecimiento de las
[lamadas “casas bancarias’, que aunque tenian ciertas restricciones para operar con residentes,
comenzaron a competir con los bancos en la mayoria de |las operaciones financieras, en especial en
la captacion de los depdsitos de no residentes.
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Un afio después, y con €l fin de megjorar el costo de intermediacion de los bancos, |os encajes
legales fueron fuertemente reducidos hasta su completa derogacion en 1979, excepto cuando ellos
superaban una cierta relacion con respecto a la responsabilidad patrimonial. Otra medida de
importancia fue la ampliacién de la relacion entre los pasivos y € capital. En contrapartida de
ambas medidas liberalizadoras, el requisito de capital minimo fue aumentado.

Dos resultados muy visibles de estas medidas de liberalizacion de la banca fueron el aumento
del numero de instituciones financieras y del crédito a sector privado, que medido en ddlares,
aumenté un 120 % entre 1978 y 1981.

Cuadro 5
NUMERO DE INSTITUCIONES FINANCIERAS
Bancos privados Casas bancarias
1970 25 00
1982 22 20

Fuente: J. Roldo6s, op, cit., pagina33.

Cuadro 6
CREDITO DE LA BANCA PRIVADA AL SECTOR PRIVADO RESIDENTE
(porcentaje s/PIB)

Septiembre 1970 Septiembre 1980 Septiembre 1981
Agropecuario 49,9 64,0 78,2
Industria 30,8 36,1 42,1
Construccion 12,2 17,4 19,6
Comercio 20,2 33,6 44,0
Servicios 4,6 6,2 7,0
Consumo 1,1 1,9 3,4
Total 23,4 30,0 35,1

Fuente: J. Roldoés, op, cit., pagina 22.

De hecho, los estudios ya citados del BID confirman que la liberalizacion del sistema
financiero llevada a cabo en esos afios por Uruguay fue una de las més profundas de la region. En
1985, solo tres paises sobre un total de veintiuno tenian un menor nimero de interferencias de
orden administrativa sobre los contratos financieros que Uruguay.

La crisis bancaria de 1982 y las diversas interpretaciones que desde entonces se fueron
sucediendo sobre sus origenes, plantearon dudas de importancia sobre la conveniencia o la
oportunidad de las medidas de liberalizacion de la banca adoptadas en la década del setenta.

A via de gemplo, Jorge Roldds (op. cit.) ha opinado que si bien las medidas estaban bien
orientadas, fueron adoptadas en un momento inadecuado, cuando “existia una importante entrada
de capitales (a pais), que provocd un crecimiento explosivo del crédito, que fue una de las causas
mas importantes de la crisis bancaria posterior”. En e mismo sentido, Roldds plantea que a
contrario de lo que debié haberse hecho, la desregulacion financiera “fue acompafiada de una
disminucion de las regulaciones prudenciadles y de supervision. Se aumentaron los topes de
endeudamiento, no se establecieron topes similares para depdsitos en moneda extranjera, fueron
derogados |os topes de crédito por firma, siendo las clasificaciones de activos y la constitucion de
previsiones para eventual es pérdidas claramente insuficientes’.
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6. Lainflacion

A partir de la segunda mitad de la década del cincuenta, €l nivel de precios de Uruguay inicié
un proceso persistente de suba, que se fue acentuando en las décadas siguientes, con algunos afios

(1967, 1974 y 1990), en los que se superd la variacion del 100%.
Cuadro 7

VARIACION DE LOS PRECIOS DE CONSUMO
(promedio anual, porcentaje)

1941-1950 5,4
1951-1960 18,2
1961-1970 43,3
1971-1980 63,5
1981-1990 64,0
1991-1995 53,8
1996-2000 11,2
2001-2004 115

Fuente: En base a datos del Instituto Nacional de Estadistica.

Recién en la segunda mitad de la década del noventa, el pais pudo lograr una baja sustantiva
de los altos registros inflacionarios de | as décadas anteriores, acanzando un registro de un digito en
1998 y un minimo del 3.6 % en el afio 2001.A estos efectos, fueron aplicados diversos instrumentos
de politica, entre los que corresponde destacar €l mejoramiento de la situacion fiscal y el dréstico
abatimiento del financiamiento del déficit de las cuentas publicas por parte del Banco Central.

En abril de 1995 laley No. 16.696 aprobo la Carta Organica del Banco Central del Uruguay.
En sus capitulos principales, ella determiné su naturaleza juridica, las normas de gobierno,
administraciéon y control, sus funciones y cometidos principales, €l uso de los instrumentos de
politica monetariay de administracion de reservas internacionales, su relacion con las instituciones
de intermediacion financieras y sus relaciones con el gobierno.

En particular, la ley definié el monto y las condiciones de la asistencia financiera al Estado,
por via de adelantos o de compras de valores. Hasta entonces, la legislacion permitia una asistencia
al Estado con un tope equivalente a dos duodécimas (16.67 %) de los egresos del presupuesto
nacional pero no marcaba un limite definido para la tenencia de valores publicos por parte del
BCU. De hecho, no existia un tope para € crédito del Banco Central a Tesoro Nacional y, por lo
tanto, para la causa principal de la expansion monetaria que normalmente esta detrés de todo
proceso persistente de inflacion.

El articulo 47 de laley 16.696 dispuso entonces gque la tenencia de valores publicos por parte
del BCU “no podra superar el equivalente a 10 % de los egresos del presupuesto nacional
efectivamente realizados en el gercicio anual anterior”. En adicion, el articulo 48 determiné que
“el BCU podréa conceder al Estado adelantos temporarios que no superen el 10 % del monto anual
de los egresos del presupuesto nacional”.

Esta doble forma de limitacion fue restringida alin més dos afios después, en abril de 1997,
cuando laley No. 16.812 derog0 € articulo 48 antes citado, por lo que la asistencia financiera del
BCU d Estado qued6 de hecho congelada en el tope establecido en el articulo 47, o sea una
tenencia de valores publicos por parte del BCU equivalente al 10 % del presupuesto nacional, que
en adelante solo podia crecer en un 10 % del aumento del gasto publico.
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A partir de 1996, la consecuencia de este conjunto de normas fue inmediata. EI Gobierno
Central salio a buscar el financiamiento de su déficit fiscal en los mercados interno y externo de
capitales, por lo que e BCU no sdlo no le presté como en el pasado, sino que incluso comenzé a
recibir sus depésitos, con un resultado neto contractivo. El Estado se endeud6 a menudo en moneda
extranjera para financiar sus insuficiencias financieras, y deposité parte de este ingreso de divisas
en sus cuentas en el Banco Central, con la consecuente ganancia de reservas internacionales para
esta institucion.

En ese periodo, la variacion de la base monetaria recibia un efecto contractivo através de la
relacion del Banco Central con el sistema bancario y, en algunos afios, de las acciones de politica
monetaria que se concretaban en la emision neta de |etras de regulacion monetaria.

En este marco, con posterioridad a 1996, la base monetaria dejo de crecer por efecto del
crédito a Gobierno Central, debido a las nuevas disposiciones establecidas en la Carta Organica
del BCU, concretando el cambio institucional y de politica econdmica més significativo de la

politica anti-inflacionaria del pais desde mediados de |a década del cincuenta.

La crisis bancaria del afio 2002 provoco, entre otros efectos, un cambio transitorio de
significacién en los niveles de las reservas internacionales del BCU y en el crédito del BCU a

Gobierno Central.

Cuadro 8

BALANCE MONETARIO BCU

(variacién millones $)

Crédito interno neto

Reservas internacionales Gobierno Central Otros Base monetaria
1993 2012 615 -1 790 838
1994 2714 -422 -590 1702
1995 4551 500 -2 717 1334
1996 3766 -668 -1 376 1722
1997 4 403 -1 654 -828 1921
1998 5513 -2 484 309 3339
1999 2119 3821 -8 971 -3031
2000 4524 -4 393 -506 -375
2001 1436 -2 981 1519 -26
2002 -22 531 2931 20 302 702
2003 37 130 5243 -39 984 2389
2004 11 354 -2 589 -7 246 1519
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Cuadro 9
BASE MONETARIA E INFLACION
(variacién, porciento)

1993 40,8 52,9
1994 58,8 44,1
1995 29,0 35,4
1996 29,0 24,3
1997 25,0 15,2
1998 27,6 8,6
1999 -24,0 4,2
2000 -4,0 51
2001 0 3,6
2002 7,4 25,9
2003 20,0 10,2
2004 10,6 7,6
Fuente: Elaborado en base a datos del Banco Central del Uruguay y del Instituto Nacional de
Estadistica.

7. El mercado de capitales

7.1 Lalegislacion

A lolargo del siglo XX, y con excepcidn de un breve periodo de cierta actividad después de
la segunda guerra mundial, €l funcionamiento del mercado de capitales privados fue practicamente
nulo.

A partir del afio 1996, y con base en un desarrollo relativamente auspicioso del sistema
bancario y un retorno progresivo a la estabilidad de precios, el pais dio forma a un marco
institucional muy adecuado para € desarrollo del mercado de capitales. Con el proposito de
abastecer de fuentes de financiamiento adecuadas a la economia, para maximizar sus
potencialidades de crecimiento, €l Poder Ejecutivo de la época impulso la aprobacion de un ley de
mercado de capitales, que con el nimero 16.749 fue sancionada en junio de ese afio.

El Mensgje del Poder Ejecutivo expresaba entonces que “Los cambios operados en la
economia internacional en la economia internacional han puesto de manifiesto e importante papel
gue cumplen los mercados de valores en el desarrollo del sector productivo, tanto publico como
privado, en la formacion del ahorro y la inversion y en la asignacion eficiente de los recursos. La
apariciéon de nuevos productos financieros, las coberturas de riesgos en los precios, €l abandono
paulatino de las fuentes tradicionales de financiamiento de las empresas y las politicas de
promocion de los mercados de valores, han sido la ténica que ha predominado en los Ultimos afios.
A €lo se debe agregar la creciente internacionalizacién, globalizaciéon e integracién de los
mercados’.

En consecuencia, “se entiende conveniente legislar con el propdsito de establecer reglas y
principios reconocidos internacionalmente que deberan regir a los mercados de valores
(transparencia, equidad, lealtad, libre competencia, informacion veraz, suficiente y oportuna) y
supervisar alos agentes que actlian en él, en el marco de una politica de incentivaciéon y ampliacion
del mercado de capitales’.

A estos efectos, la ley legislo sobre el mercado de capitales y, méas en particular, sobre las
obligaciones negociables.
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El capitulo del mercado de capitales se apoy6 en dos principios fundamentales, como los de
autorregulacion y transparencia y definio diversos conceptos fundamentales en materia de
mercados de valores, con el objetivo de precisar el ambito normativo, tales como la oferta publica,
valores, intermediarios de valores, bolsas de valores y cajas de valores.

En cuanto a las obligaciones negociables, laley actualizd € marco legall correspondiente, a
fin de ofrecer a las empresas una fuente de financiamiento adicional, simplificando los tramites
necesarios para € proceso de emision, creando la figura de las obligaciones convertibles en
acciones y lafigura del Fiduciario, y desarrollando un régimen mas practico que el anterior para el
otorgamiento y cancelacién de garantias.

Tres meses después, en septiembre de 1996, laley No. 16.774 agreg6 un nuevo instrumento
para €l desarrollo del mercado de capitales, que fue € de los Fondos de Inversién. Ellos fueron
definidos como un patrimonio independiente, integrado por el aporte de personas fisicas o
juridicas, para su inversion en valores y otros activos. Ellos no constituyen sociedades, carecen de
personeria juridicay deben ser gestionados por una sociedad administradora de fondos, por cuenta
y riesgo de los aportantes. La ley definio ademés los conceptos basicos del nuevo instrumento, asi
como |las normas fundamental es para su funcionamiento y regulacién por parte del Banco Central.

Este instrumento, muy conocido y de uso muy difundido en otras realidades, buscd facilitar
el acceso a mercado de capitales a los ahorristas de menor importancia, ofrecer una mayor
diversificacion de posibilidades para la inversion, y permitir el manejo por parte de profesionales
de los ahorros que se canalizaran através de esta via.

Tres aflos més tarde, en octubre de 1999, la ley No. 17.202 aprob6 e marco legal de dos
nuevos instrumentos para € desarrollo del mercado de capitales, como son el de la titulacion de
activosy el contrato financiero (factoring).

Latitulacion de activos es un instrumento por el que el mercado de capitales y susinversores
ponen recursos y dinero a disposicidn de los sectores productivos necesitaos de ellos. Ella permite
una aceleracion del ciclo de los flujos financieros de distintos negocios, utilizando distintos activos
a esos efectos, y creando estructuras que aseguren un grado suficiente de garantias para las fuentes
de financiamiento, permitiendo la obtencion de recursos liquidos.

En cuanto a contrato financiero (factoring), se dio forma a un negocio por € que las
empresas pueden adquirir créditos provenientes de ventas de bienes o prestaciones de servicios,
otorgando eventual mente anticipos y asumiendo incluso €l riesgo comercial de tales ventas.

Finalmente, en octubre del 2003, la ley 17.703 aprobo el régimen de fideicomiso, como una
forma de adaptacion del “trust” del derecho anglosajon. El fideicomiso resulta concebido como un
negocio juridico en virtud del que una persona (fideicomisante o fiduciante) transmite latitularidad
de ciertos bienes o derechos a otra persona 0 a un patrimonio administrado por otra persona
(fiduciario), quien esté obligada a disponer de los bienes o gercitar |os derechos paralarealizacion
de ciertos fines prestablecidos, en beneficio de una tercera persona (beneficiario o fideicomisario).

De esta forma la ley introdujo a pais un instrumento que en otras realidades habia
demostrado su utilidad para administrar patrimonios, canalizar inversiones publicas y privadas,
impulsar procesos de privatizacion y concesion por parte del sector publico, solucién de situaciones
de crisis empresarial y titulacion de activos.

A estos efectos, la ley dispuso la creacion de un régimen de afectacion patrimonial que
impide que los bienes dados en fideicomiso formen parte de la garantia comin de los acreedores
del fiduciario. Del mismo modo, se dispuso € otorgamiento de derechos de control a fiduciante y
a beneficiario respecto a la administracion por parte del fiduciario del patrimonio fideicomitido.
También se determind la posibilidad de emision de titulos de participacion o de deuda con derechos
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sobre e patrimonio fideicomitido, que transformen al fideicomiso en un instrumento apto para su
utilizacion en el mercado de valores. Finalmente, se aprob6 un régimen tributario adecuado para €l
uso de este nuevo instrumento.

7.2 Los resultados

Las dos leyes sobre el mercado de capitales aprobadas en 1996 promovieron una rapida
expansion del sector, a través de la emision de obligaciones negociables por parte de algunas
empresas privadas y lainstal acién de varias empresas de administracion de fondos de inversion.

En 1996, |la operativa consolidada del mercado de valores bursdtil registré por primera vez
varias emisiones de obligaciones negociables, con un monto de transacciones algo mayor alos 100
millones de ddlares. Ademés, a fin de 1997 habia seis administradoras de fondos en funciones,
manejando diversas carteras por un total de 348 millones de ddlares.

La crisis asiatica de 1998 y la depresion econdmica de la regién como consecuencia de la
devaluacion del real en Brasil conformaron un marco externo muy desfavorable para esta actividad
incipiente del mercado de capitales. En adicion, y con mayor importancia, la expansion
desordenada de la emisién de obligaciones negociables en el mercado interno condujo a varias
situaciones de incumplimiento. En conjunto, ello determiné a partir de entonces una baja
importante de la emision de obligaciones negociablesy de la actividad de los fondos de inversion.

Esta situacion se agudiz6 después de la crisis financiera del 2002. La emision de nuevas
obligaciones negociables practicamente no existe y la cas totalidad de las empresas
administradoras de fondos clausuraron sus actividades, reduciendo practicamente a cero e monto
de los fondos correspondientes. En contraste, hay una actividad incipiente de | os fidei comisos.

Cuadro 10
TRANSACCIONES DEL MERCADO DE VALORES
(millones de délares)

1996 1998 2000 2002 2004
Titulos publicos 429 1863 712 1287 116
Titulos privados 268 663 1162 1447 730
Obligaciones negociables 105 107 96 42 19
Documentos bancarios 145 541 1 066 1400 711
Otros 18 15 0 5 0
Total 697 2 526 1874 2734 846

Fuente: Banco Central de Uruguay.
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Cuadro 11
LAS REFORMAS DE LA POLITICA ECONOMICA
Sector Afo Cambios
La reforma tributaria 1974 | 1. Simplificacion del nimero de impuestos
2. Derogacion de los impuestos a la renta de las personas fisicas y a las
herencias.
El sector externo 1974 | 1. Derogacion del control de cambios
2.Liberalizacién del comercio exterior y del movimiento de capitales
3. Inicio de la rebaja de la proteccion a la produccion nacional.
El sector agropecuario 1978 | 1. Liberalizacién de los precios del sector
2. Eliminacion de las detracciones a la exportacion
3. Liberalizacién del comercio exterior del sector, con ciertas restricciones
sobre la importacion
4. Exoneracién o rebaja de los impuestos a la importacién de bienes de
capital e insumos destinados al sector
El sector bancario 1977-1979 | 1. Liberalizacion de la tasa de interés.
2. Derogacién de las normas de control selectivo del crédito
El sector forestal 1988-2003 | 1. Costo fiscal de 93 millones de ddlares
2. 620.000 hectéreas forestadas
3. . Inversién de 526 millones de ddlares entre 1988 y 2003 y previstas de
1.991 millones entre 2004 y 2010.
4. Exportaciones de 151 millones de délares en el 2004 y previstas de 720
millones a partir del afio 2010
5. Aumento del PIB de un 1.9 % a partir del 2010.
La inflacion 1995-1997 | La prohibicion de hecho para el Banco Central de financiar al Tesoro
Nacional
El mercado de 1996-2003 | 1.Ley de mercado de capitales y obligaciones negociables

capitales

2.Ley de fondos de inversion
3.Ley de titulacion de activos y contratos financieros
4.Ley de fideicomiso
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lll. EL SECTOR PUBLICO

1. Laadministracion central

1.1 Presentacion

A mediados de la década del noventa, el gasto de la
Administracion Central y la Seguridad Socia significaban
respectivamente un 13.2 %y un 15.1 % del PIB, totalizando un 28.3 %
del PIB. La estructura de gasto de la Administracion Central estaba
dividida en tres partes casi iguales, compuestas por los sueldos,
basicamente el apoyo financiero a Banco de Prevision Social y rubros
varios tales como gastos no personales, transferencias, intereses e
inversiones.

Sobre esta base, en 1996 fueron aprobadas dos reformas
importantes, tendientes a disminuir e gasto de la Administracion
Central y a moderar el crecimiento del gasto en seguridad social hacia
e futuro.

1.2 Lareformade 1996

Con base en la Ley de Presupuesto de 1995, entre 1996 y 1999
Uruguay desarroll6 un importante proceso de reforma del Estado, que
tuvo por objeto el mejoramiento de la calidad, efectividad y eficiencia
de la gestion publica y la modernizacién del sistema de formulacion,
control y evaluacion de las finanzas publicas. Ello provocd, entre otros
efectos, una reduccién de cierta importancia en e numero de
funcionariosy e monto de sueldos de la Administracién Central.
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Cuadro 12
LAS FINANZAS DE LA ADMINISTRACION CENTRAL
(millones $, 1996)

Ingresos 29,2
Direccion G. impositiva 22,7
Otros 6,5
Egresos 32,2
Sueldos 10,6
Transferencia al BPS 10,7
Gastos no personales 4,2
Transferencias 15
Intereses 2,1
Inversiones 2,8
Otros 0,3
Resultados -3

Fuente: Banco Central de Uruguay e Instituto Nacional de Estadisticas.

El informe final del Comité Ejecutivo para la Reforma del Estado (CEPRE) describe las
acciones aplicadas para la modernizacion de la administracion publicay sus principales resultados.
Entre ellas, corresponde destacar alas siguientes:

-Reestructura de | as unidades organizativas de la Administracién Central.

-Puesta en marcha de iniciativas de contratacion con terceros de las actividades cuya
prestacion directa no se justificaba por razones de interés publico.

-Implementacién del Régimen de Reinsercién Empresarial y Laboral.
-Larecalificacion de funcionarios publicos.

A través de la reformulacion de las estructuras organizativas se posibilité la redefinicion y
redistribucién de determinadas competencias, jerarquizando a nivel de cada inciso aquellas
actividades que hacen a su propia naturaleza y reduciendo o eliminando tareas accesorias.

Ello requirié la definicion de los cometidos sustantivos, que se mantendrian dentro de la
Orbita del Estado y los cometidos no sustantivos, que se contrataron con terceros, se
descentralizaron o se eliminaron.

Los cometidos sustantivos fueron definidos como la formulacion de politicas, 1a regulacion
de la actividad privada y los de control. En cuanto a los cometidos de apoyo a los sustantivos, se
establecido que las actividades de administracion de los recursos financieros y materiales, la
administracién de los recursos humanos y el asesoramiento juridico podrian ser realizados por €l
Estado.

El marco legal de la reforma administrativa del Estado definié un régimen de excedencia de
cargos y funciones, como consecuencia de la reestructura organizativa, pasando el funcionario
titular a la situacion de persona disponible por reestructura. Los funcionarios disponibles por
reestructura vinculados a cargos o funciones declarados excedentarios podian renunciar a la
funcion puablica acogiéndose a distintos regimenes de incentivos, segln tuvieran 0 no causal
jubilatoria, 0 permanecer en situacion de disponibilidad, para ser redistribuidos en la
Administracion Central.

L os funcionarios con mas de 65 afios de edad no requerian de declaracion de excedencia de
Su cargo para optar por € retiro con incentivo de la funcion publica. El incentivo fue de hasta 15
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meses de |as retribuciones mensual es percibidas, con una disminucion de tres de ellas por cada afio
mayor alos 65 afios de edad.

Los funcionarios con entre 60 y 64 afios de edad podian optar por jubilarse, en cuyo €l
incentivo era de 18 meses de retribucion, o por abandonar definitivamente la funcion publica, con
un incentivo de hasta 12 meses de su retribucion anterior.

Los funcionarios declarados disponibles por la reestructura y sin causal jubilatoria no solo
tenian la posibilidad de ser redistribuidos dentro de la Administracion Central, sino que también
podian optar por solicitar voluntariamente su ingreso a Régimen de Reinsercion Laboral y
Empresaria, para reencauzar su actividad laboral en € sector privado, bajo una u otra funcién.
Segun los casos, €l funcionario que elegia esta posibilidad, recibia un capital de hasta U$S 3.000,
un bono de capacitaciéon de hasta U$S 1.400 y una compensacion equivalente a 12 meses de la
retribucion percibida anteriormente.

Los abjetivos de lareforma se pudieron acanzar plenamente, y aportaron cambios profundos
y transcendentes respecto a la situacion de partida:

-Un proceso de reformulacion integral de las estructuras organizativas que elimind
redundancias.

-El nimero de unidades € ecutoras originales se redujo en cercadel 40 %y €l de las unidades
organizativas de niveles superiores en casi un 45 %.

-Fueron eliminados en su casi totalidad |as duplicaciones de cometidos.

-Se suprimieron 9.752 cargos y funciones, que representaban alrededor de un 18 % de los
funcionarios de la Administracion Central de esos afios, con excepcion de militares, policias y
personal del Ministerio de Salud Publica que, salvo excepciones, no formaron parte del objetivo de
reestructura.

-Los cargos y funciones declarados excedentarios respondieron en su mayor parte a
solicitudes voluntarias de funcionarios que se acogieron a los diversos regimenes de retiro
incentivado.

-La reasignacion de las economias producidas por la Reforma, utilizando criterios que
privilegiaron la mayor especializacion y responsabilidad.

-La contratacion con terceros de un nimero importante de cometidos publicos, sin aumentar
los créditos fiscales, a partir de una evaluacion de costo efectividad.

El costo del retiro incentivado de los funcionarios publicos bajo estas diversas posibilidades
fue de 149 millones de ddlares, a lo que corresponde agregar € costo de gecucion del programa
genera de reforma del Estado, que fue de 19 millones de ddlares. En conjunto, €l costo total del
Programa de Reforma del Estado fue de 168 millones de dolares.

Las economias generadas por la eliminacién de cargos y funciones contratadas y por la
renuncia a la funcién pulblica de los funcionarios que ocupaban puestos de trabgjo fueron
determinadas caso a caso, y concluyeron en un resultado del orden de los 85 millones de délares
anuales.

Estas economias generadas se clasificaron en reasignables a otras funciones del Estado y no
reasignables, en cuyo caso debian ser vertidas a Rentas Generales.

Las economias reasignables fueron destinadas al financiamiento de pagos por premio al
desempefio, cargos de ata especializacion, fortalecimiento del cumplimiento de los cometidos
sustantivos del Estado y e financiamiento de la equiparacion salarial en tareas de similar
responsabilidad. En conjunto, estos destinos requirieron 51 millones de dolares anuales.
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En consecuencia, a final del proceso, el ahorro presupuestario a favor de Rentas Generales
fue de unos 34 millones de délares anuales. Este ahorro equivale a un 13 % de |os sueldos pagados
en 1997 a los funcionarios de la Administracion Central, con excepcion de militares, policias y
personal del Ministerio de Salud Publicay a un 0.8 % del total de egresos de la Administracion
Central. Puesto de otro modo, y en términos aproximados, €l ahorro anual de 34 millones de
ddlares permiti6 pagar los 168 millones de dolares del costo de lareforma en cinco afios.

Uno de los cuestionamientos de mayor significacion planteados con respecto a la
instrumentacién de la reforma, fue que ella no establecié en forma expresa una prohibicién de
reingreso para los funcionarios que renunciaron a sus cargos y cobraron e incentivo
correspondiente. AUn cuando no existe una cuantificacion precisa de esta deficiencia de lareforma,
ella parece haber existido en varios casos, afectando no solo a su resultado final en términos
cuantitativos, sino también ala transparencia de su instrumentacion.

1.3 Lainamovilidad de los funcionarios publicos

El articulo 60 de la Constitucién de la Republica consagra €l principio de inamovilidad de
los funcionarios presupuestados de la Administracion Central, en e sentido que todo despido
requiere de la realizacion de un sumario administrativo y la posterior venia del Senado. De hecho,
la jurisprudencia nacional ha extendido este concepto de inamovilidad a todos los funcionarios
publicos, generando un importante factor de rigidez laboral en el sector publico, que ha impedido
en los hechos la aplicacion de una politica moderna de recursos humanos en la Administracion
Central. En cierto modo, esta consideracion provocd que mediados de la década del noventa el
Parlamento aprobara una norma de prohibicion del ingreso de nuevos funcionarios a la
Administracion Central por un plazo de diez afios.

En el afio 2002, la Rendicion de Cuentas y Balance de Ejecucion Presupuestal del afio 2001,
aprobada seguin la Ley No. 17.556 en el mes de septiembre, aporté un cambio fundamental en ese
concepto de inamovilidad de los funcionarios presupuestados de la Administracién Central, que
también puede considerarse una reforma estructural dentro de la conformacion legal del sector
publico de Uruguay.

Tal como habia ocurrido en otras instancias anteriores, entre las que corresponde recordar a
la de 1996 antes referida, en la Seccion |1l de esta ley del 2002, el capitulo | establece un nuevo
sistema de retiros incentivados para los funcionarios publicos, de menor alcance que el del periodo
1996-2000.

En adicién, la transformacién més importante fue aprobada en las disposiciones de los
capitulos 111 y 1V de esta Seccidn, en lo que se refiere al ingreso a la funcion publicay el régimen
de contratos a término.

El articulo 27 prorrogd hasta abril del 2015 el plazo de prohibicion de ingreso de nuevos
funcionarios a la Administracion Publica, que ya habia sido aprobada con un menor plazo de
vigencia en afos anteriores. A diferencia del pasado, sin embargo, esta nueva prohibicion fue
acomparfiada por la definicion de una nueva forma de ingreso ala funcién publica, en los articulos
29 y siguientes, bajo la forma de contratos a término, por oposicion al concepto tradiciona de la
presupuestacion y la consecuente inamovilidad del funcionario publico.

A estos efectos, la ley facultd a Poder Ejecutivo, a los organismos de ensefianzay a Poder
Judicial a celebrar contratos de trabajo a término con personas fisicas a efectos de atender las
necesidades que no puedan cubrir con sus propios funcionarios.

Estas contrataciones serian celebradas mediante un Ilamado publico abierto y a través de
concurso de méritos y antecedentes. El plazo inicial del contrato no podia superar los doce meses,
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y a vencimiento se extingue la relacion contractual, excepto que la Administracion notifique en
forma fehaciente su voluntad de renovacion, la que no podra exceder 1os 12 meses. Si se produjeren
sucesivas renovaciones del contrato a término, ello no implicard en ninglin caso que se adquieran
derechos a permanencia e inamovilidad del contratado.

La extincion del plazo contractual inicial o de las sucesivas renovaciones no dara lugar a
indemnizacién por despido ni derecho a seguro de desempleo, salvo que e plazo total supere los
24 meses. En caso que e plazo supere a los 24 meses, el contratado tendra derecho a la
indemnizacién por despido y € seguro de desempleo, de acuerdo a la legislacion vigente en el
sector privado. La suma de ambos beneficios no podré superar en ningiin caso a equivalente alos
seis meses de retribucion total. Sin perjuicio de ello, los contratados tendran derecho a los
beneficios sociales y lalicencia anual ordinaria.

Durante los primeros tres meses de contrato la Administracion podra rescindirlo por su
voluntad unilateral, sin generar derecho a indemnizacién alguna. Ademés, la Administracién podra
proceder alarescision unilateral de los contratos en caso que el funcionario incurraen cinco o mas
fatas injustificadas en un periodo de 12 meses o por notoria mala conducta debidamente
justificada.

Los organismos que deseasen acudir a esta nueva forma de contratacion, deberan acreditar
una disminucion no inferior a 1.5 % en relacion a total de funcionarios a 30 de junio del afio
anterior.

Pese a la importancia de este cambio institucional en el estatuto de los nuevos funcionarios
publicos, la nueva forma de contratacién no ha sido de aplicacion durante los mas de dos afios
transcurridos desde su aprobacion.

2. El sistema publico de seguridad social

A lo largo del siglo XX, Uruguay dio forma a un sistema de seguridad social cuyo
componente fundamental fue el régimen de jubilacion de los trabajadores, através de un sistemade
reparto, administrado por un organismo publico denominado Banco de Prevision Socia (BPS).
Determinados sectores de la sociedad, como los policias, los militares, los profesionales
universitarios, los escribanos y los empleados bancarios, estuvieron acogidos a sistemas de
prevision particulares, con sus propios institutos jubilatorios, gque son de caracter publico en el caso
de los policias y militares y que son de administracion conjunta entre el Poder Ejecutivo y sus
afiliados en los otros tres casos, conformando |as denominadas cajas para-estatal es.

2.1 Lasituacion en 1995

(En base a Mensaje del Poder Ejecutivo a Parlamento, Ley N°16.713 de septiembre de
1995)

L os aspectos financieros

En los seis afios previos, |os egresos del BPS habian pasado de representar un 10.4 % del PIB
a 151 %, como consecuencia fundamentalmente, del comportamiento del subsistema de
jubilaciones y pensiones. La principal explicacion de ese incremento tan importante fue la
evolucion del indice de gjuste de las pasividades como consecuencia de la reforma constitucional
plebiscitada en noviembre de 1989. El efecto inicial de esta reforma se produjo a partir de su
aplicacion integral en 1991 y se acentud notoriamente en |os afios siguientes, en los que el valor del
indice de revaluacion en términos real es crecié un 53% sobre diciembre de 1984.
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Desde esta perspectiva, y como consecuencia de la necesidad de recurrir a crecientes niveles
de ingresos para financiar 10s egresos, en los afios previos se habia planteado |a existencia de una
crisis financiera de la seguridad social.

L os aspectos demogr &ficos

Entre los factores determinantes de la situacion en 1985, aunque no el Unico, ocupaba un
lugar importante larealidad demogréfica del pais.

En Uruguay € proceso de descenso de la mortalidad habia comenzado en forma temprana.
Y a desde la década del 50 la natalidad era baja (21,23 por mil), registrando desde entonces un
comportamiento casi constante a la baja, con una declinacién acumulativa promedio anual del 5,45
por mil. Las perspectivas de futuro indican una constante disminucion de la tasa de natalidad, la
gue se estimaen €l orden de 15,79 por mil parael periodo 2005-2010.

La disminucion de la natalidad afecta de dos maneras diferentes a los distintos riesgos
cubiertos por la seguridad social. En una primera instancia, la bgja de nacimientos disminuye los
egresos por todos |os conceptos de prestaciones asociadas, tal como |o demuestran las proyecciones
relativas a programa de asignaciones familiares. Por otra parte, a medida que e fendmeno
continlia, comienza su influencia sobre las edades potencialmente activas, produciendo una
disminucion del nimero de trabajadores en actividad y, por ende, de la relacién activo/pasivo.
Asimismo, a disminuir la participacién de los grupos etdreos mas jévenes, se produce un
enve ecimiento de la pablacién en general y de lafuerza de trabajo en particular.

En cuanto ala esperanza de vida, |os datos de la esperanza de vida a nacer en Uruguay (69,2
para €l hombre y 75,7 para la mujer) son relativamente elevados y de los mejores dentro del area
latinoamericana. A las edades minimas jubilatorias, 55 afios para las mujeres y 60 afos para los
hombres, 1a expectativa o esperanza de vida se ubicaba en 25,3 afios para la mujer y en 16,9 afios
parael hombre. Las proyecciones indicaban un crecimiento lento pero sostenido de estos valores.

Otro impacto de la demografia radica en la influencia de la migracion. Para Uruguay, ya
desde mediados de los afios 60 e saldo migratorio (inmigrantes menos emigrantes) ha sido
negativo. El fendbmeno es particularmente perverso si se considera que la poblacion emigrante esta
compuesta principal mente de hombres y mujeres jovenes, de los grupos mas activos y educados.

Los problemas de la normativa vigente

Los problemas eran de diverso orden, entre ellos la variacion de lajubilacion en tramos de 5
afos de edad o de servicios, que no estimulaba e mayor nimero de afios de edad o de servicios
computados, los topes jubilatorios maximos, equivalentes a 7 Salarios Minimos Nacionales, en
continuo retroceso real, la proliferacion de normas de amparo privilegiadas o de cémputo de
servicios bonificados, realizadas sin adecuados estudios demogréficos y financieros, un régimen
pensionario permisivo, que otorgaba el derecho a la viuda sin limitaciones provenientes de la edad
o0 de la condicion econdmica de la misma, etc.

2.2 Lareforma

El nuevo sistema fue aplicacion inmediata para los afiliados activos del Banco de Prevision
Social, previéndose para una segunda etapa, con las adecuaciones correspondientes, su extension a
los afiliados de los restantes servicios estatales y personas publicas no estatales de seguridad social.
Abarco obligatoriamente a todos los &filiados activos que eran menores de 40 afios de edad a la
fecha de entrada en vigencia de la Ley y atodas las personas que, cualquiera sea su edad, ingresen
al mercado de trabajo en el desempefio de actividades amparadas por el Banco de Previsién Social.

34



CEPAL - SERIE Macroeconomia del desarrollo N° 50

El nuevo sistema previsiona se basd en un régimen mixto, que recibe las contribuciones y
otorga las prestaciones en forma combinada, una parte por el régimen de reparto, Ilamado régimen
de jubilacion por solidaridad intergeneraciona y otra por e régimen de jubilacién por ahorro
individual obligatorio.

El régimen de jubilacién por solidaridad intergeneraciona es el que establece prestaciones
definidas y por €l cual los trabajadores activos, con sus aportaciones financian las prestaciones de
los pasivos conjuntamente con los aportes patronales, los tributos afectados y la asistencia
financiera estatal. A su vez, el régimen de jubilacion por ahorro individua obligatorio supone que
los aportes del trabajador se acumulan en una "cuenta personal” durante toda la vida laboral. El
importe de la prestacion a percibir a partir del cese del trabajador, estard determinado por e monto
acumulado (aportes regjustados més su rendimiento) y la expectativa de vida a momento de la
configuracion de la causal, del cese o de la solicitud de la prestacion, seguin cua fuera posterior.

Se establecié que a partir de los 65 afios de edad y siempre gque se haya configurado causal
jubilatoria comun, los &filiados tendran derecho a percibir las prestaciones correspondientes a
régimen de jubilacién por ahorro individual obligatorio, aun cuando no hubieren cesado en la
actividad, guedando eximidos de efectuar aportes personales a ese régimen.

A los efectos de la aplicacion de los dos regimenes que componen el sistema mixto, los
ingresos individual es que constituyan asignaciones computabl es se dividen en tres niveles.

El primer nivel, con ingresos de hasta $ 5.000 de 1995 (equivalentes a $ 12.010 a 31 de
diciembre del 2004, unos 450 dolares), da origen a prestaciones que se financian con aportes
obreros, patronalesy demas tributos a cargo de la comunidad. L as prestaciones de este primer nivel
cubren a la totalidad de los &filiados al Banco de Prevision Social, institucion que administrara el
régimen de jubilacion por solidaridad intergeneracional.

El segundo nivel (tramos de ingresos entre $ 5.000 y hasta $ 15.000 de 1995, equivalentes a
uno 450 y 1.350 ddlares de fines del 2005) por la parte que exceda a la primera cifra, dara origen a
una prestacion que se financiara exclusivamente con los aportes personales del trabajador (ahorro
jubilatorio). Los aportes patronales correspondientes a este segundo nivel, constituyen un recurso
del régimen de jubilacién por solidaridad intergeneracional (primer nivel). La administracion del
régimen de jubilacién por ahorro individual obligatorio (segundo nivel) estard a cargo de entidades
propiedad de instituciones publicas, incluido e Banco de Prevision Social o de personas u
organizaciones de natural eza privada.

El tercer nivel (tramo de ingresos individuales que exceda los $ 15.000 de 1995) posibilitara
gue el afiliado libremente opte entre ahorrar o no ahorrar, por € excedente de dicho monto.

Los referidos niveles se obtendrén por la suma de los ingresos provenientes de todas las
actividades que el trabajador desarrolle dentro del campo de aplicacion del nuevo sistema, el que
tendra un régimen de afiliacion unica

Dentro del régimen de jubilacion por solidaridad intergeneracional, los afiliados podran
optar por destinar el 50% de sus aportes personales al régimen de ahorro, conservando el derecho a
percibir el 75% del monto de todas las prestaciones correspondientes a régimen de solidaridad
intergeneracional. Se establece un mecanismo especial para no afectar el nivel de ahorro de
quienes, teniendo ingresos que superan los $ 5.000, no exceden los $ 7.500 (unos 675 dblares a
fines del 2004).

Todos los aportes patronales sobre el total de ingresos salariales y hastalos $ 15.000 y todos
los aportes personales hasta $ 5.000 de ingresos salariales, financiaran el régimen de jubilacionesy
pensiones administrado por €l Banco de Prevision Social. Ello, sin perjuicio de los tributos que se
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afecten especificamente a este régimen y la asistencia financiera del Gobierno Central al Banco de
Prevision Social, de acuerdo al articulo 67 de la Constitucion de la Republica.

Para acceder a las prestaciones del sistema se debera llenar las siguientes condiciones: a)
Edad de retiro. La edad minima para acceder al beneficio jubilatorio por la causal comin seré de 60
afos de edad, para ambos sexos, y b) Afios de cotizacién o registracion. Se exigira cotizacion
efectiva para | os trabajadores no dependientes y registracion efectiva en la historia laborar paralos
dependientes, por un lapso minimo de 35 afios, en los dos casos.

El calculo del sueldo bésico jubilatorio se redlizara sobre la base del promedio de los
ingresos percibidos en los diez Ultimos afios, actualizados por e Indice Medio de Saarios y
siempre que no excediera en més del 5% del promedio de lo percibido en los 20 afios de mejores
ingresos computables actualizados, o e promedio de los 20 afios de mejores ingresos computables
actualizados, si fueramas favorable a trabajador.

Para la asignacion de jubilacion se fijan porcentajes que compensan e mayor nimero de
afios de aporte o de registracion, en el momento de configurarse la causal y en los afios de
diferimiento del goce de la pasividad o de edad, después de los 60 afios. Los montos minimos de
pasividad, a configurarse la causal comun, son de $ 550 mensuales (50 dolares a fines del 2004),
actualizables por € Indice Medio de Salarios. Dicho minimo se incrementard en un 12% anual, por
cada afio de edad subsiguiente a los 60, con un maximo del 120%. Los méximos de pasividad
corresponderén a 82,5% del sueldo basico jubilatorio resultante, con un tope de $ 4.125 a valores
de mayo de 1995 (372 ddlares afines del 2004), actualizables por Indice Medio de Salarios.

Uno de los temas de més trascendencia del Proyecto, refiere a Registro de Historia Laboral.
El Banco de Prevision Socia quedd obligado a mantener al dia los registros de historia laboral de
sus afiliados activos. El mecanismo de la historia |aboral, pretende constituirse en un instrumento
eficiente en manos de la Administracion, orientado especificamente a dotar de la certeza necesaria
el reconocimiento de servicios, recogiendo con excepcionalidad el principio de la prueba
testimonial, solamente cuando se trate de una sola pasividad. A la vez, constituye un método para
evitar maniobras fraudulentas que, en definitiva, afectan sustantivamente las finanzas del Banco de
Prevision Social.

El Proyecto prevé la formacion de entidades receptoras de los ahorros previsionales, que se
llamaran Administradoras de Fondos de Ahorro Previsiona (AFAP) y se organizaran como
Sociedades Andnimas. En forma expresa, se autoriza a BPS y otras entidades publicas y privadas,
asi como a instituciones sin fines de lucro (sindicatos, asociaciones profesionales, instituciones de
Seguridad Social, etc.) a ser propietarias de una de dichas Administradoras. Las AFAPs tendrén un
capital minimo.

Los principios que rigen la eleccion de Administradora estén inspirados en la mayor libertad.
El afiliado puede elegir y puede traspasarse a cualquier Administradora, sin ninguna limitacion. Por
otra parte, las Administradoras no podrén discriminar o impedir el ingreso de cualquier afiliado al
sistema.

En cada Administradora existird un Unico Fondo Previsional que recogera los ahorros de los
afiliados comprendidos. Este Fondo estara completamente separado del patrimonio de la
Administradoray serainembargable. La propiedad pertenecera exclusivamente alos afiliados.

La rentabilidad de cada Fondo de Ahorro Previsional no podra ser inferior a un porcentaje
determinado de la rentabilidad promedio del régimen. En caso de que exista una insuficiencia, en
un mes determinado, debera ser cubierta por el Fondo de Fluctuacion de Rentabilidad, por la
Reserva Especial 0, en su defecto, por el Estado.
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Los ahorros acumulados por los &filiados en las Administradoras, se deberéan invertir con
criterios de seguridad, rentabilidad y diversificacion. Las colocaciones autorizadas cubren un
espectro amplio, entre las que se encuentran: valores emitidos por € Estado uruguayo, por el Banco
Hipotecario del Uruguay o por empresas publicas o privadas que coticen en Bolsa; depdsitos a
plazo en instituciones financieras; valores representativos de inversiones varias con garantia
bancariay colocaciones en instituciones publicas o privadas a efectos de la concesién de préstamos
personales.

Las Administradoras serén controladas por € Banco Central del Uruguay, a cua se le
asignan expresamente una serie de cometidos y la posibilidad de aplicar sanciones en caso de
incumplimiento de las normas proyectadas.

El Estado garantizara a los afiliados del régimen de ahorro individual € cumplimiento de la
rentabilidad real minima, siempre que se hubieren agotado los mecanismos previstos en laLey. La
garantia se mantendra hasta que se produzca e traspaso de los dfiliados a una nueva
Administradora. En la misma forma, en el caso de que se produzca la liquidacion judicial de una
empresa aseguradora, €l Estado garantizara € pago puntual de las prestaciones a su cargo. Estas
garantias operardn sin limitaciones, sin perjuicio de las acciones que inicie el Estado contra las
Administradoras 0 empresas aseguradoras que hubieran entrado en cesacién de pagos,
otorgandosel es a dichos créditos caracter privilegiado.

Por Ultimo, y con el fin de aumentar la capacidad de ahorro de |os trabajadores se aumento la
tasa de aportacion persona jubilatoria al 15%, a mismo tiempo que se prevé un aumento de las
remuneraciones nominales’.

2.3 Lasituaciéon en el 2005

En e afio 2004, € gasto consolidado del Gobierno Central y el Banco de Prevision Socia
fue un 28.8 % del PIB, relativamente similar al de 1996, afio de lareforma previsional.

En particular, las pasividades fueron un 32. 9 % del gasto, o sea un 9.5 % sobre €l PIB, que
es una baja de importancia con respecto a 15.1 % de 1996. Este descenso fue en parte
consecuencia de la baja de las pasividades en términos reales que siguié a la flotacion cambiaria
del 2002 y en parte consecuencia de las limitaciones sobre el gasto previsional determinadas por la
reforma de 1996.

En cuanto al sector de las Administradoras de Fondos de Ahorro Previsional, hay en la
actualidad cuatro empresas en funcionamiento: Afinidad, cuyo accionista es una sociedad
relacionada con el Banco Santander; | ntegracion, de de la que una cooperativa de ahorro y crédito,
COFAC, tiene € 62.9 % del capital; Republica, de propiedad del Banco de la Republica (51 %),
Banco de Prevision Socia (37 %) y Banco de Seguros del Estado (12 %) y Union Capital, de
propiedad por partes iguales del Fondo de Recuperacion de Patrimonio Bancario del ex Banco de
Montevideo, Citibank y Boston. En conjunto, el patrimonio de las AFAPs era de 19 millones de
ddlares, siendo de 9 millones €l de Republica AFAP.

A fines del 2004, las AFAPs tenian 659.774 afiliados, distribuidos en un 29 % en Afinidad,
14 % en Integracion, 38 % en Republicay 19 % en Union Capital. De ese total, sblo 27.776 (un
4.2% del total) son afiliados que estaban obligados a serlo de acuerdo a la ley, es decir personas
menores de 40 afios a 1 de abril de 1995, que entonces percibian un ingreso mayor a $ 5.000. En
consecuencia, casi un 96 % de los afiliados actuales alas AFAPs decidieron su filiacion aellasen
forma voluntaria, porque no estaban obligados aello.
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Cuadro 13
GASTOS DEL GOBIERNO CENTRAL Y BANCO DE PREVISION SOCIAL
(millones de pesos, 2004)

Retribuciones 17 609
Gastos no personales 14 968
Pasividades 35928
Transferencias 16 109
Intereses 18 648
Inversiones 5857
Total 109 119

Fuente: Ministerio de Economia y Finanzas.

L os resultados mas importantes del nuevo sistema se refieren a su impacto sobre las finanzas
publicas, la situacion de los trabgjadores que en e futuro accedan a su jubilacion y e
funcionamiento del mercado de capitales.

El nuevo sistema tuvo un efecto inicial desfavorable sobre las finanzas publicas, a privar a
Banco de Prevision Socia de los aportes de |os trabajadores que pasaron a cotizar en las AFAPS.
Sin embargo, la inversién en valores publicos que estas empresas administradoras de los fondos
previsionales concretaron desde el comienzo de su gestion, permitié financiar el desequilibrio
anterior, aunque a costa de la explicitacion de un pasivo publico que hasta entonces no se habia
mostrado en forma expresa.

Con el paso del tiempo, el desequilibrio inicial debia irse corrigiendo, a medida que fuera
disminuyendo e nimero de los pasivos y e monto de las pasividades servidas por € BPS, y
aumentando el nimero de los pasivos y €l monto de las pasividades atendidas por las AFAPs.

L os resultados de simulacion presentados por 1os técnicos que més han trabajado sobre este
tema, como Ana Caristo y Alvaro Forteza (op. cit.) por giemplo, confirman esta situacion:

“El nuevo sistema de seguridad social efectivamente provocd un aumento inicia de la
asistencia financiera del Gobierno Central en apoyo del Banco de Previsidén Social, equivalente a
0.5 % del PIB. Esta situacion se revierte en los afios siguientes, cuando la disminucion de los
egresos empieza a reducir las necesidades de asistenciafinancieradel BPS.

La mejora en los resultados financieros del BPS a mediano y largo plazo se explica
fundamentalmente por la reduccion de los egresos por pagos a personas que se jubilan sin haber
aportado antes.

El aumento inicial de la asistencia financiera a BPS como consecuencia de la reforma
provoco un aumento de la deuda del gobierno central. En contraste, a partir del afio 2010, la deuda
del gobierno central por concepto de pasividades resultard inferior ala que se habria asumido bgjo
el sistema anterior de seguridad socia”.

En cuanto a la situacién de los futuros jubilados del nuevo sistema, la implantacion de la
historia laboral y la nueva percepcion de los trabajadores respecto a derecho de propiedad sobre
sus ahorros generados a o largo de su vida activa, han significado dos factores de cambio muy
importantes con respecto al sistema anterior. Sobre esta base, la situacion de los futuros jubilados
estara determinada por € nivel de valor agregado generado por el mismo con relacién al monto
original del ahorro generado por |os trabajadores.

A mediados del 2005. el Fondo de Ahorro Previsional era del orden de los 1.906 millones de
dolares, de los que el 91 % esta invertido en valores publicos en sentido amplio. El restante 9 % se
distribuye principalmente entre depositos a plazo fijo en instituciones financieras y certificados y
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obligaciones de empresas. La rentabilidad anual medida en dolares de estas inversiones fue en
promedio de un 6 %, lo que ha permitido generar un valor agregado gue es ligeramente mayor que
el monto aportado por los trabajadores, en beneficio de ellos. Sobre esta base, la tasa de reemplazo,
es decir la relacion entre la jubilacién que podran cobrar los trabajadores y sus sueldos en
actividad, bgjo ciertos supuestos conservadores, sera seguramente superior ala que habria derivado
de la permanencia del sistema jubilatorio anterior.

La composicion antes referida del fondo de ahorro previsional informa sobre el tercer
resultado de importancia del nuevo sistema, que es su contribucion al fortalecimiento del mercado
de capitales. Aunque en una proporcién muy menor con respecto a la colocacion en valores
publicos, la inversion de las AFAPs en titulos del sector privado ha sido el principa factor de
dinamica de este mercado.

Corresponde agregar, finalmente, que con posterioridad a la reforma del sistema publico,
fueron aprobadas las reformas de las cajas de jubilaciones de los escribanos y de los profesionales
universitarios. Estan pendientes de consideracion las reformas de las cgjas de policias, militaresy
bancarios.

3. Las empresas publicas

3.1 Presentacion
3.1.1 Las empresas tradicionales

A lo largo de las tres primeras décadas del siglo XX, los gobiernos de la época decidieron la
creacion de varias empresas publicas en distintos sectores de importancia: un banco comercia y un
banco hipotecario, una empresa de electricidad (y después de tel ecomunicaciones), una empresa de
Seguros, una empresa de puertos y una empresa de combustibles, alcohol y portland.

Seguin los casos, el fundamento correspondiente fue el caracter monopdlico de la actividad,
la presencia del capital extranjero y la remesa consecuente de beneficios a exterior, la
conveniencia de poner a servicio de la sociedad los beneficios que pudieran derivarse de tales
actividades o la intencion de solucionar una situacion empresarial muy comprometida desde el
punto de vista econdmico-financiero.

Con posterioridad a la segunda guerra mundial, y en parte como consecuencia de la
existencia de un saldo a favor del pais por exportaciones realizadas con destino a Gran Bretafia,
cobré impulso una nueva corriente de creacion de dos empresas publicas, en sectores que antes
habian sido de propiedad de capitales ingleses, ferrocarriles y agua y saneamiento, y otras dos
empresas publicas de pesca y aviacion. En la década del ochenta, fue creado una corporacién de
desarrollo de empresas.

En agunos casos, la ley de creacion de estas empresas les confirié una situacién de
monopolio en sus respectivos mercados, como fue e caso de los seguros, la electricidad, los
teléfonos, los puertos, los combustibles y los alcoholes. En otros casos, las empresas publicas
actuaron en competencia con el sector privado.

En la actualidad, hay once empresas publicas que pueden definirse como tales, tres en €l
sector financiero y las otras en el puerto, electricidad, seguros, ferrocarriles, combustibles,
telecomunicaciones, aguay aviacion (mixta).
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En conjunto, en la década del noventa estas empresas ocupaban uno 60.000 empleados
(arededor de un 5 % de la ocupacion total del paisy un 22 % del total de los empleados publicos),
invertian alrededor de un 20 % de lainversion publicay producian alrededor de un 6 % del PIB.

3.1.2 Los “bancos intervenidos”

Como consecuencia de la crisis bancaria de 1982, entre 1985 y 1987 el Estado, a través del
Banco de la Republica y la Corporacion Naciona para el Desarrollo, comprd sin un desembolso
inicial a tres bancos privados que habian caido en la insolvencia, con el fin de mantenerlos en
actividad, puesto que representaban una parte muy importante del sector: el Banco Pan de Azucar,
de capitales chilenos, y los Bancos Comercia y Caja Obrera, de capitales nacionales.

3.1.3 La Corporacion Nacional para el Desarrollo

A fines de 1985, fue creada la Corporacion Nacional para el Desarrollo (CND), de propiedad
publica, como una sociedad financiera con facultades de inversion en empresas privadas con
posibilidades de crecimiento, a partir de un proyecto innovador o de una situacion inicial de
dificultad financiera, que se consideraba de interés social superar.

Como consecuencia, la CND fue adquiriendo distintas empresas en dificultades, invirtié en
nuevas empresas con posibilidades de crecimiento y también particip6 en el proceso de adquisicion
de los bancos que quedaron en una situacion de insolvencia como consecuencia de la crisis
bancaria de 1982. Por |o tanto, la CND invirtio primero y vendid después empresas en el sector de
chacinado, hoteleria, exportacidn de frutas, produccion de vinos, aserradero de madera, produccion
de cartén corrugado y produccién de huevo liquido pasteurizado.

Como consecuencia de este proceso, a fines del 2004 la CND era propietaria del 100 % del
capital accionario de una empresa de produccion de hilados y tejidos de lana cardados y de una
corporacion que es concesionaria por 15 afios de diversos tramos de ocho rutas nacionales.
Ademés, tiene distintos porcentajes de participacion en el capital accionario de una empresa de
fabricacion de hilados cardados de lana, en un laboratorio de biotecnologia molecular, en dos
empresas de telecomunicaciones, en asociacion con ANTEL, y en dos empresas de acoholes e
hidrocarburos, en asociacion con ANCAP.

3.2 Laeconomia politica

La revision de la funcién de las empresas publicas que tuvo lugar en €l mundo a partir de la
década del ochenta también se reiterd en Uruguay através de un intenso proceso de debate politico-
ideol 6gico.

La controversia entre las corrientes de pensamiento que defienden o cuestionan la eficiencia
socia de la gestion estatal en la administracion de las empresas y actividades en que ella esta
presente, y la presunta superioridad de la actividad privada para cumplir la misma funcién, estuvo
siempre presente en la generalidad de las instancias de discusion abiertas sobre la posible

privatizacion de una empresa publica o la concesion de un cierto servicio publico a la actividad
privada.

En las dltimas décadas del siglo XX las empresas publicas uruguayas habian logrado una
muy alta proporcion de cobertura de sus consumidores potenciales y habian concretado un nivel de
inversiéon que las ponia en una posicion relativamente aceptable desde el punto de vista
tecnol égico. Las grandes carencias en el abastecimiento de energia, teléfonos o agua potable habian
guedado en el pasado.

Por lo tanto, los temas en discusion se orientaron basicamente hacia el nivel de eficiencia
con el que tales empresas ofrecen sus servicios, medido en especial a través de sus niveles de
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precios en comparacion con los de otros paises de la regién y del mundo, o con los precios de
paridad de |as eventual es importaciones competitivas.

Ademas del debate de caracter ideoldgico sobre la propiedad publica o privada de tales
empresas, también fueron discutidos algunos de los temas que en su momento habian sido
planteados por la escuela de la “eleccion publica’, tales como la funcidn que las empresas publicas
cumplen como un instrumento de poder para el sistema politico y para su burocracia. En el caso
uruguayo, también fue tema de discusion el efecto sobre las finanzas pablicas, en general por los
ingresos fiscales adicionales que ellas permitian o, en unos pocos casos, por los subsidios que
recibian.

3.2.1 El sistema politico

El articulo 185 de la Constituciéon establece que “los diversos servicios del dominio
industrial y comercial del Estado seran administrados por Directorios o Directores Generales” A su
vez, €l articulo 187 establece que los miembros de los Directorios y 1os Directores Generales “ serén
designados por €l Presidente de la Republica en acuerdo con el Consegjo de Ministros, previa venia
de la Camara de Senadores”.

En la préactica, estas normas han amparado en algunos casos a la designacion como directores
de las empresas publicas a dirigentes politicos sin  antecedentes de orden técnico u empresaria
como para gjercer el desempefio de esa tarea. Por eso es gue muchas veces se ha planteado que las
empresas publicas han servido como base para el desarrollo de la carrera politica de sus directores,
entre otras cosas, a través de su atencidn a ciertos objetivos de orden no estrictamente empresarial,
tales como las inversiones en ciertas regiones del pais, o la situacion de los consumidores de
menores niveles de ingreso, etc.

De agui la resistencia de algunos politicos a toda eventual revision de la existencia de las
empresas publicas, que ha llegado incluso hasta la simple posibilidad de disminuciéon del nimero
de sus directores de cinco atres personas.

3.2.2 El Tesoro Nacional

La posicién monopdlica de varias de la empresas publicas ha permitido que alo largo de las
Ultimas décadas, |0s sucesivos gobiernos les impusieran diversos impuestos en exceso con respecto
a los que se aplican a las empresas privadas. A via de gemplo, las empresas publicas pagan un
impuesto del 2 % sobre sus compras de moneda extranjera, que no pagan las empresas privadas y
del mismo modo, |a tasa de su aporte sobre los sueldos con destino a la seguridad social es mayor
gue el de las empresas privadas.

En adicion, el Poder Ejecutivo haincidido en forma directa en la determinacion de las tarifas
de las empresas publicas, teniendo en cuenta entre otros objetivos, la obtencién de un cierto nivel
de beneficios, con € propdsito de su transferencia a Rentas Generales.

Laley No. 16170 de diciembre de 1990, en su articulo 643, establecio el sistema de aporte de
los resultados de las empresas publicas a Rentas Generales: “Los resultados de los Entes
Autonomos y Servicios Descentralizados del dominio comercial e industrial del Estado, asi como
de las empresas de propiedad estatal, cualquiera sea su naturaleza juridica, serén vertidos en su
totalidad en la Tesoreria General de la Nacion, a excepcion de las cantidades que su presupuesto
autorice a retener con destino a las siguientes reservas: a) para el financiamiento de proyectos de
inversion propiosy b) para contingencias o coberturas de riesgo, segun la particularidad del giro.”

AUn cuando la version de los resultados de las empresas publicas a Tesoro Nacional pueda
verse como la aplicacion de un principio basico de la actividad empresarial, que es € de la
retribucion al capital invertido por los accionistas, que en este caso es €l Estado en representacion
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de la sociedad, pareceria que los pagos registrados por este concepto en favor del Tesoro Nacional
son superiores alos que tendrian lugar en el sector privado.

A lolargo del tiempo, UTE y ANTEL han sido las empresas publicas con un mayor nivel de
aporte a Tesoro Nacional. ANCAP también fue una fuente importante de aportes, pero desde el
afo 2000, la evolucion del precio internaciona del petréleo y las necesidades de financiamiento de
sus inversiones, anularon esta posibilidad. Las otras empresas publicas no han aportado fondos en
forma regular a Rentas Generales, y cuando lo hicieron, en general no fue por cantidades
significativas..

A viade ejemplo, ANTEL aport6 a Rentas Generales 159 millones de dolares en 1999, un 19
% de sus ingresos operativos; en e afio 2000, € aporte fue de 280 millones, un 36 % de sus
ingresos operativos; en € afio 2004, el aporte fue de 91 millones de dolares, un 21 % de sus
ingresos.

UTE aportd a Rentas Generales 135 millones de ddlares en €l afio 2000, un 19 % de sus
ingresos operativos. En el afio 2004 su aporte fue précticamente nulo, debido a sus dificultades de
generacion de energia. Superada esta dificultad, en el primer cuatrimestre del 2005 su aporte ha
sido del orden de los 37 millones de ddlares.

Cuadro 14
APORTES A RENTAS GENERALES DE ALGUNAS EMPRESAS PUBLICAS
(millones de délares)

ANP 2004 ANTEL 2004 UTE 2000
Ingresos 45 439 714
Egresos 29 337 402
Reservas 11 11 177
Dividendos en efectivo 5 91 135

Fuente: Elaborado en base a datos de OPP.

3.2.3 Los trabajadores

Una consecuencia inevitable de la situacion de monopolio de las empresas publicas y de su
relativa autonomia econdmica, manegjada muchas veces por sus directorios en base a criterios
politicos y no técnicos, ha sido que €l nivel de los sueldos de las empresas publicas resulte
notoriamente superior al de los sueldos comparables de la Administracion Central.

A via de gemplo, a mediados del afio 2000, y en base a la informacién difundida por la
Presidencia de la Republica, en términos aproximados los sueldos de los profesionales
universitarios en la Presidencia de la Republica variaban entre un minimo de $ 11.200 y un maximo
de $ 17.400, mientras que en las empresas publicas como ANCAP, ANTEL, UTE y ANP los
sueldos de sus profesionales universitario se ubicaban entre $ 20.000 y $ 30.000. Estas diferencias
a favor de los empleados de las empresas publicas son mas notorias en las categorias de mano de
obra de menor calificacion.

Esta realidad es una de las causas que explica la movilizacion de los sindicatos de los
funcionarios de las empresas publicas en resistencia a todas las decisiones de privatizacién o
concesién de empresas o servicios publicos desde la década del noventa hasta el afio 2004.
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3.3 Unareestructuray un cierre

3.3.1 La administracién de Ferrocarriles del Estado

Cas desde su creacion como empresa publica, la Administracion de los Ferrocarriles del
Estado (AFE) tuvo resultados deficitarios. Entre 1981 y 1985, el déficit operativo promedio fue de
31 millones de ddlares anuales, 10s ingresos propios cubrian solo el 25 % de sus egresos operativos,
los sueldos y salarios representaban un 80 % de los egresos de la empresa, habia una dotacién de
9.109 funcionarios y se registraba una tendencia decreciente en la captacion del trafico de cargasy

pasaj eros.

Luego de un proceso de preparacién de mas de dos afios, que incluyd larealizacion de varios
estudios y la adopcién de algunas primeras medidas, afines de 1987 € Poder Ejecutivo de la época
decidié una reforma fundamental en la empresa, a concentrar su actividad en la atencién del
transporte de cargas relacionado con un cierto nimero de lugares de origen y destino, y suprimir los
servicios de transporte de pasajeros, sin perjuicio de implementar un servicio de transporte por
autobus con todas las localidades que hasta ese momento eran atendidas por € ferrocarril.

A partir de entonces se inicié un profundo proceso de reforma organizacional, consistente en
un nuevo enfoque comercial, la reduccion de personal, la capacitacion gerencial y una mejora de
los procedimientos operativos, incluyendo €l uso del instrumental informético. Importantes
inversiones fueron encaradas en ciertos sectores de importancia estratégica para la empresa y
fueron tercerizados los servicios desvinculados del area de transporte de carga masiva, como
encomiendas, €l restaurante de la Estacion Central, la asistencia médicay otros. A via de g emplo,
después de la concesion a un empresario privado, € restaurante fue atendido con 32 empleados,
contralos 120 que lo atendian bajo la gestion directa de AFE.

Estas reformas permitieron una reduccion sustantiva del déficit operativo, que baj6é a poco
mas de 12 millones de délares en 1989, con un aumento de las toneladas transportadas de un 11 %
en 1989 con respecto a 1984 y un aumento de los ingresos por carga (medidos en délares) de un 60
% en el mismo periodo.

Corresponde puntualizar, sin embargo, que una parte importante de este descenso del
desequilibrio econdmico de AFE fue tradadada a las finanzas del Gobierno Central, dado que la
baja del nimero de empleados de 9.109 a 4.884 entre 1985 y 1989, se concreté mediante su
jubilacién o redistribucion en el Sector Publico.

Pese a esta reestructura, en los afios posteriores AFE continué siendo un organismo
deficitario, aungue en menor medida que antes de 1987. A via de gemplo, € Presupuesto Nacional
del quinquenio 2001-2005 dispuso de una partida anual a su favor equivalente a 15 millones de
ddlares para gastos de funcionamiento, pago de servicios de deuda e inversiones, equivalentes de
13 millones, 1 millény 1 millén de ddlares respectivamente.

3.3.2 La Industria Lobera y Pesquera del Estado

Como consecuencia de una gestion tradicionalmente deficitaria, en una actividad que
también era desarrollada por empresas privadas, la ley 16.211 de octubre de 1991 dispuso en sus
articulos 15 a 25 la supresion del Servicio Descentralizado Industria Lobera'y Pesquera del Estado
(ILPE), reservandose para el Estado solo las actividades referidas alaloberia marina.

El fundamento correspondiente fue que estas disposiciones formalizaban “la realidad de la
inexistencia practica del servicio y de admision del escaso o nulo éxito obtenido por el Estado a
través de los afios en €l oficio de pescador”.
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Los funcionarios de ILPE fueron redistribuidos en el resto del sector publico. En
consecuencia, y dada la escasa significacion del déficit operativo de esta empresa, el efecto fiscal
de su cierre no fue importante.

3.4. Las privatizaciones

3.4.1 La propuesta de base

Laaprobacion de laley No. 16.211 de octubre de 1991 fue la expresion méas importante de la
voluntad politica del gobierno de la época para promover una reforma de la estructura del sector
publico, tanto en la propiedad de sus empresas como en la concesién a la actividad privada de la
prestacion de ciertos servicios.

El fundamento principal de la ley fue que “el Estado realiza mal algunas cosas, peor de o
gue lo hacen sus administrados en organizaciones privadas’. En consecuencia, € proyecto propuso
una nueva politica en la materia, segun los casos, mediante nuevas formas juridicas de propiedad
mixta o enteramente privada, la desmonopolizacion y la apertura ala competencia o la concesién al
sector privado.

Los dos primeros articulos de la ley definieron la opcion de canalizar ciertas actividades
publicas a través de vias distintas a las tradicionales. El articulo 1 faculté a Poder Ejecutivo a
conceder u otorgar permisos para la gjecucion de los servicios pablicos nacionales que estan a su
cargo y también a los Entes Auténomos y Servicios Descentralizados respecto a los servicios
publicos a su cargo, previa aprobacién del Poder Ejecutivo. El articulo 2, por su parte, dispuso que
la Administracion Central y los Entes Auténomos y Servicios Descentralizados podran autorizar,
contratar 0 subcontratar con terceros la gjecucion de otras actividades de su competencia que no
constituyan cometidos esenciales del Estado ni servicios publicos o sociales.

En otros articulos, la ley también autorizO a PLUNA y ANTEL para asociarse con
inversionistas del sector privado y ala generacién de energia el éctrica por parte de privados.

3.4.2 La aerolinea publica PLUNA

Un primer intento de privatizacion parcial de las Primeras Lineas Uruguayas de Navegacion
Aérea (PLUNA) tuvo lugar en septiembre de 1986, cuando fue remitido al Parlamento un proyecto
de ley para convertirla en persona juridica de derecho publico no estatal, manteniendo la mayoria
accionaria en poder del Estado. Este proyecto no fue aprobado.

En octubre de 1991 la ley antes referida autoriz6 la posibilidad de proceder ala privatizacion
de una parte del capital accionario de PLUNA. El articulo 6 actualizo sus cometidos y la faculto,
con la autorizacion del Poder Ejecutivo, a contratar con terceros la prestacion de sus servicios, asi
como a asociarse con capitales privados para prestar tales servicios. El fundamento correspondiente
fue que “la experiencia nacional indica que con el régimen actual y los recursos disponibles, no es
viable € desarrollo rentable del transporte aéreo”. El dltimo balance de PLUNA era del 31 de
diciembre de 1993, con pérdidas acumuladas por 68 millones de ddlares.

El gobierno convoco a una primera licitacion, que fue declarada desierta en noviembre de
1993. En julio de 1994 se adjudicé la segunda licitacion convocada, que algunos meses después
convirti6 a PLUNA en PLUNA SA., la primera empresa estatal transformada en una sociedad de
economia mixta. El capital accionario de PLUNA S.A. quedé integrado en un 49% por el Estado,
un 49 % por una sociedad de capitales uruguayos y argentinos y un 2 % por funcionarios de la
empresa, quedando VARIG en calidad de operadora. A mediados del 2005, |a participacion del
sector privado habia cambiado, porque VARIG se volvié propietaria de cerca del 49 % del capital
de la empresa, dos inversores uruguayos del 2 % y un grupo de funcionarios de PLUNA de una
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fraccion inferior a 1 %. VARIG tiene ala venta su parte en €l capital accionario de la empresay
dej6 de gercer lafuncion de operadora.

En 1994, la empresa adjudicataria pagé 2 millones de ddlares por la operacion y una multa
de 330 mil ddlares por €l atraso en la constitucion de las garantias correspondientes. Ademas, €l
inversor privado se hizo cargo del pasivo de PLUNA, que en e momento de la convocatoria de la
licitacion se estimé en casi 20 millones de dolares.

No fueron transferidos como pasivo a la nueva empresa 38 millones de ddlares por una
compra anterior de aviones, que quedd a cargo del Gobierno Central. A via de gemplo, €
Presupuesto Nacional del quinquenio 2001-2005 dispuso a favor de PLUNA una cantidad anual
equivalente a unos 3 millones de ddlares, a precios de fines del 2004, para atender el servicio de su
deuda

Esa operacion de asociacion no solo transfirié a la nueva empresa |los activos, pasivos 'y €
valor de lamarca PLUNA. La cuestién central fue el derecho aerondutico del Estado uruguayo, que
éste transfirio a PLUNA vy el ente cedio a PLUNA SA. La “bandera uruguaya’ tenia acceso, en
base a convenios internacionales de reciprocidad, a diversos destinos, tales como Argentina, Chile,
Paraguay, Brasil, Espafia 'y permisos a Estados Unidos e Israel. El Estado se obligb asimismo a no
ceder permisos que se superpongan con los que se transfirieron a PLUNA por cinco afios.

De acuerdo a las condiciones de la adjudicacién, la nueva empresa contraté a una parte de
los antiguos funcionarios de PLUNA, previo consentimiento de ellos. El resto de los funcionarios
fue redistribuido en el Sector Publico o eligio el retiro voluntario, a cambio del pago de 12 salarios.

El resultado empresarial de la privatizacion parcial de PLUNA no fue satisfactorio, porque
desde su creacion, ella tuvo en general resultados deficitarios, que la condujeron a una situacion
actual cercanaalainsolvencia

Una parte importante de este resultado se ha adjudicado a la gestion de VARIG, competidora
de PLUNA, como operadora de la nueva empresa. VARIG tomé ventaja de |a fuerte regulacion de
los vuelos regionales, para decidir las rutas y las frecuencias de PLUNA SA. en funcion de sus
propios intereses como empresa dominante en la region, mas que en atencion a los intereses de la
nueva empresa

3.4.3 La Administracion Nacional de Telecomunicaciones

En octubre de 1930, la ley 8.767 autoriz6 a UTE a construir y explotar la nueva red
telefonica a instalarse en e pais, y a “ejercer e monopolio de las comunicaciones telefonicas por
cable en todo € pais’. Un afio después, laley 8.780 de octubre de 1931 faculté a UTE a comprar y
expropiar las empresas telefénicas de los departamentos del Interior, que entonces tenian 23.662
abonados.

Mas de cuarenta afios después, el decreto ley 14.235 del 25 de julio de 1974 cred ANTEL y
le encargd en forma monopdlica los servicios de telecomunicaciones y la intervencidn —preceptiva
y previa- en laautorizacion y control de toda actividad vinculada a ellas.

Como consecuencia de la accién de UTE primero y ANTEL después, Uruguay tenia en la
década del ochenta una ubicacidn de privilegio en la comparacion internacional en cuanto a la
proporcién de la poblacion con acceso a los servicios telefonicos. En 1988 Uruguay ocupaba el
primer lugar en América del Sur en las lineas telefonicas por cada diez habitantes y mas que
duplicaba el promedio de América Central. Del mismo modo, la comparacion internacional
mostraba que la tarifa de ANTEL para las llamadas locales era similar a la de otros paises de la
regién einferior alade los paises desarrollados.
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No obstante, en esos afios también podian sefialarse deficiencias importantes en la situacion
del pais en materia de telecomunicaciones, tales como una demanda insatisfecha de importancia y
tarifas salientes en larga distancia internacional superiores a las tarifas entrantes para un mismo
pais de comunicaciéon. Teniendo en cuenta el costo de las tarifas y el nivel de comunicaciones
salientes de 1988, asi como su duracion promedio, el mayor costo de las llamadas internacional es
realizadas através de ANTEL fue en ese afio cercano alos 4 millones de dolares.

Sobre este marco, €l gobierno de la época entendid necesaria una reforma de fondo en el
mercado de las telecomunicaciones, mediante la asociacion de ANTEL con una empresa
internacional, a efectos de impulsar de manera significativa su modernizacion.

A estos efectos €l Poder Ejecutivo impulso y el Parlamento aprob6 en octubre de 1991 laley
No. 16.211, cuyos articulos 10 a 14 definieron para ANTEL una formulacion flexible y de mayor
amplitud en cuanto alafacultad de contratacion con terceros y de asociacion con capitales privados
para la prestacion de sus servicios y cometidos. En el caso de esta eventual asociacion, el aporte de
capital por parte de ANTEL no podria ser inferior al 40 % del capital accionario de la nueva
sociedad, el total de los capitales de origen nacional deberia constituir mayoria accionaria 'y los
funcionarios de ANTEL tendrian derecho preferencial para adquirir hasta el 8 % del capital
accionario.

Estos articulos fueron objetos de impugnacion por el sindicato de los trabagadores de
ANTEL, con apoyo del Frente Amplio, movilizando a un sector de la ciudadania en desacuerdo con
la posible asociacion de ANTEL con empresas extranjeras. Estaimpugnacion se planted de acuerdo
a la facultad establecida en el articulo 79 de la Constitucion, que habilita a que un 25 % de los
ciudadanos pueda interponer, dentro del afio de su promulgacion, el recurso de referéndum contra
las leyes aprobadas por €l Parlamento. En el caso, los articulos 10 a 14 de la ley fueron finalmente
derogados por la votacion de una mayoria de los votantes superior a 70 % del total, en un
referéndum celebrado afines de 1992.

3.4.4 Los bancos “intervenidos”

3.4.4.1 EIlBanco Comercial

El Banco Comercial, establecido en 1857 por accionistas nacionales, fue desde su creacion el
banco privado més importante del pais. En 1987, como consecuencia de la crisis bancaria de 1982,
cayo en lainsolvenciay su propiedad qued6 en manos del Estado, que lo mantuvo en actividad.

Desde entonces y hasta 1990, el Estado aportd unos 100 millones de ddlares para mantener al
banco en funcionamiento y se estimaba que en este Ultimo afio, debia aportar unos 50 millones
adicionales con el mismo propdsito.

En este marco, en julio de 1990 el gobierno de la época, a través del Banco de la Republicay
ala Corporacion Naciona para el Desarrollo, que se convirtieron formalmente en sus propietarios,
procedié a la venta del Banco Comercial a los bancos internacionales Chemical Bank, Credit
Suissey e Deutsche Sudamerikanishe Bank (asociado al Dresdner Bank) y a la sociedad panamefia
San Luis Investment, propiedad de los tres bancos anteriores, |a Banca Nazionale del Lavoro y los
Sres. Carlos y José Rohm, ciudadanos argentinos propietarios del Banco General de Negocios de
Argentina.

El Banco Comercial tenia en esa época una patrimonio de 28 millones de dblares, pero el
Banco Central habia emitido en su favor documentos de adeudo nominativos no negociables por
hasta 100 millones de ddlares. Al momento de transferir la institucion, los gustes contables
determinaron un patrimonio de algo menos de 14 millones de ddlares, que fue el precio que en
definitiva pagaron los compradores, mediante la entrega de documentos de la deuda publica de
Uruguay, que en el mercado secundario se cotizaban por debajo de su valor nomina Los
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compradores no quedaron facultados para descontar el crédito fiscal de mas de 53. millones de
ddlares a que tenia derecho el BC por las pérdidas acumuladas de gjercicios anteriores.

3.4.4.2 El Banco Pan de Azucar

El Banco Pan de Azlcar (BPA) paso a ser de propiedad del Estado, por intermedio del Banco
de la Republica, en julio de 1985, cuando entré en crisis por falta de respaldo de su principal
accionista, e Banco de Chile, intervenido por e Banco Central de Chile en enero de 1984. En
marzo de 1992 el BROU transfirio 98 % de las acciones del BPA ala Corporacién Naciona parael
Desarrollo (CND), en una operacion que fue garantizada por €l Ministerio de Economiay Finanzas.

Con el apoyo crediticio del Banco Mundial, la CND capitalizé a BPA en octubre de 1992 en
120 millones de ddlares. Se estima que entre 1985 y 1993 el BPA perdi6 algo més de 100 millones
de ddlares.

En marzo de 1994 la Fiduciaria Banknord, formada por los bancos italianos Lombardo,
Sellar, di Desio e dellaBrianzay Crédito Emiliano, cada uno con 20 % del capital accionario, y por
los bancos San Paolo de Bresciay della Valle Camonica, con 10 % cada uno, adquiri6é el Banco
Pan de Azucar.

El precio de la operacion fue de cinco millones de dolares, con el compromiso de los
compradores de asumir el 22 % de las pérdidas eventuales que generase la cartera de deudores del
BPA. Asimismo, se estableci6é un plazo de un afio para perfeccionar la transferencia definitivade la
institucion, periodo durante el cua e Banco Central tuvo un cargo en el directorio del nuevo
banco.

En 1995, esta operacion de venta fue objeto de un fuerte cuestionamiento de orden politico.
El Banco Central informo que “de la documentacion en conocimiento de esta institucion no existe
obligacién por parte de dichos bancos italianos de otorgar avales de la operacion (en sentido
juridico estricto)”. A su vez, la version de los compradores fue que Banknord habia actuado como
mandataria del holding irlandés Eurofar, que era el verdadero comprador del BPA.

Esta situacion de indefinicion provoco la desestabilizacion del BPA, que culmind con su
intervencion por parte del BCU, en septiembre de 1996.

3.4.4.3 Lafusion de los bancos Pan de Azucar y Crédito

En septiembre de 1998, el BCU dispuso laintervencién del Banco de Crédito por “problemas
de liquidez’ y por “omisién” de sus accionistas en dar solucion “en tiempo y forma’ a ese
problema. Este banco era de propiedad del Grupo Empresarial de Unificacion del reverendo Sun
Myung Moon.

Tres meses después, en diciembre de 1998, el gobierno anuncié la fusion de los bancos Pan
de Azlcar y Crédito, mediante una operacién que asocié a la Corporacion Naciona para €l
Desarrollo (CND) a grupo empresarial antes referido..

La CND adquiri6 sin costo €l 51 % del paquete accionario del Banco de Crédito. Esta
asociacion se realizd con el compromiso de capitalizar al nuevo banco en 52 millones de dolares,
de los que el grupo Moon iba a aportar 27 millones a lo largo de cuatro afos, y la CND 25
millones. A este Ultimo efecto, €l Estado le transfirié ala CND dicho monto, mediante los fondos
obtenidos a través de una emision de Bonos del Tesoro a siete afios. Teniendo en cuenta los
resultados negativos registrados por parte de ambas instituciones en los afios previos, €l patrimonio
del nuevo banco fue de 24 millones de ddlares.

Simultaneamente, el BCU dispuso la liquidacion del Banco Pan de Azlcar y la venta de sus
activosy pasivos a Banco de Crédito.
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3.4.4.4 El Banco Caja Obrera

El Banco Caja Obrera (BCO), que habia sido fundado en 1905 por accionistas nacionales,
paso a ser de propiedad del Estado en 1987, en el marco de lacrisis del sistema financiero de 1982.
Desde entonces hubo diversos intentos para su reprivatizacion, que fracasaron por distintos
motivos.

Finalmente, la venta del 99,83% del paquete accionario del BCO pudo formalizarse a fines
del 2001. Segun estimaciones oficiales, el Estado habia aportado 93 millones de délares a banco
durante los catorce afios que funcioné como banco “intervenido”, equivalentes a unos 200 millones
de ddlares avalores del 2001.

El proceso de venta del BCO se inicid en julio del 2000 con un [lamado a expresiones de
interés y culmind después de los informes técnicos correspondientes con la decision de venta a
Banco de Montevideo por parte del Banco Central, el Banco de la Republicay la CND. La CND
era propietaria de un 80 % del capital del banco y el BROU de un 19,83%, en tanto que el restante
0,17% estaba repartido entre unos doce mil accionistas particulares.

Por las acciones del BCO que estaban en manos del Estado el Banco de Montevideo pago
5,100.000 ddlares. No obstante, de ese monto se dedujo la diferencia patrimonial entre el cierre del
altimo balance y e balance a momento de la compra; ademas, e Estado reintegré a los
compradores U$S 2.473.783 por “concepto de valor actua de pérdidas por diferencias de intereses
calculados a la tasa promedio informada por e BCO a abril de 2001 y las que resultaran de la
aplicacion del programa de refinanciacion de deudas del agro con certificados o bonos “cupon
cero”, segun € contrato. Ademés, el Banco de Montevideo acordo vender en U$S 300.000 ocho de
las 31 sucursales del Caja Obrera a la cooperativa de ahorro y crédito COFAC, que absorbi6 a 82
trabajadores del BCO.

En el contrato se indicd que € banco comprador se comprometié a hacerse cargo del
personal del BCO, menos 91 empleados. Estos trabajadores fueron redistribuidos entre los demés
bancos publicos.

El nuevo banco fusionado iba a adecuarse en ocho trimestres al régimen general de encagjesy
a los requisitos patrimoniales exigidos a la banca. La operacion preveia la fusion de los bancos
Montevideo y Cagja Obrera, para dar origen a una nueva institucion: el Banco Montevideo-Caja
Obrera.

3.4.45 Su liquidacion
Como consecuencia de la crisis bancaria del 2002, los bancos Comercial, Montevideo - Caja
Obreray Crédito cayeron en lainsolvenciay fueron liquidados.

La quiebra de estos bancos fue consecuencia de la corrida bancaria de carécter sistémico que
en el primer semestre del 2002 siguio a la crisis bancaria de Argentina de fines del 2001. En este
marco, ademas, en los Bancos Comercial y Montevideo fueron descubiertas diversas maniobras
fraudul entas que determinaron el procesamiento de varios de sus directoresy gerentes.

Por lo tanto, la privatizacion de los bancos “intervenidos’ Comercial, Pan de Azlcar y Caa
Obrera concluy6 en forma negativa. EI Banco Pan de Azucar fue liquidado en el afio 1998 y los
Bancos Comercial y Caja Obreraen e afio 2002.

3.4.4.6. La creacién del Nuevo Banco Comercial

En diciembre del 2002, laley 17.613 autorizo al Estado a constituir una sociedad anénima de
giro bancario y a ser titular de parte de sus acciones. El capital de esta nueva institucion bancaria,
denominada Nuevo Banco Comercial (NBC), fue de 120 millones de ddlares, integrado con cargo a
los intereses percibidos y a percibir de los créditos del Banco Central del Uruguay, transferidos al
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Estado, contra los bancos Comercial, Montevideo y Caja Obrera. El NBC adquirio a estos tres
bancos activos saneados por 882 millones de dolares y depositos reprogramados en sus fechas de
vencimiento por 667 millones.

A mediados del 2005, el gobierno anuncio la venta del NBC en 170 millones de délares aun
grupo de inversores del exterior, integrado por €l Fondo de Inversion Advent, que sera propietario
del 56 % del capital del nuevo banco, la Compafiia Financiera de Desarrollo Holandesa (FMO) y la
Sociedad Alemana de Inversiones y Desarrollo (DEG), cada una con 10.11 % del total y Morgan
Stanley Strategic Investment con el restante 23.78 %.

3.4.5 Los puertos

De acuerdo a lo previsto por la Constitucion de la Republica, que establece que la
habilitacion de los puertos debe ser autorizada por la Asamblea General, e articulo 250 de la ley
17.296 de febrero del 2001 declard habilitado a puerto Mbopicug, sobre e rio Uruguay, de
propiedad de inversores espafioles localizados en la zona para la produccion y exportacion de
madera. La construccion de este puerto, actualmente en operaciones, requirio de una inversiéon del
orden de los 30 millones de dolares.

A mediados del 2005, estan en proceso de habilitacion otros dos puertos de capitales
privados, en Montevideo y sobre e rio Uruguay.

3.4.6 ANCAP

En diciembre del 2001, los senadores del Partido Colorado, el Partido Nacional y tres
senadores del Encuentro Progresista — Frente Amplio presentaron un proyecto de ley sobre la
produccion e importacion de combustibles a cargo de ANCAP.

El proyecto de los senadores comenzaba por destacar los efectos desfavorables de los
monopolios en la prestacion de servicios publicos tanto para el usuario, que demandan “menores
costos’ y también “ calidades acordes con las nuevas técnicas’, como para € “costo pais’, que a su
vez afecta a las exportaciones, la produccion y el empleo. En consecuencia, € informe concluia en
que resultaba imprescindible un proceso de mejora de la gestién de ciertos servicios publicos,
“buscando lalibertad de opcion del usuario y una mayor competencia’.

La ley 8.764 de octubre de 1931 habia establecido e monopolio de ANCAP para la
importacion de petréleo crudo y sus derivados, asi como para la actividad de su refinacion. Desde
1999, ANCAP estaba invirtiendo en la ampliacion de la capacidad de la refineria y en la
eliminacién de uno de los componentes que afectaban €l medio ambiente, el agregado de plomo en
las naftas. Pero esta inversion se consideraba insuficiente para ubicar los costos de ANCAP en
condiciones competitivas con los precios ex fabrica, antes de impuestos, vigentes en la region.

En consecuencia, “a efectos de mejorar la competitividad de la produccion nacional y
viabilizar a largo plazo la empresa estatal, se considera necesario propiciar una asociacion
estratégica con un productor extranjero, que disponga de materia primay capitales. Se obtendria asi
el combustible a un precio comparable a comercializado en otros paises, mejorando la
competitividad de la economia’.

En esa época, ya existian varios estudios en el pais que aertaban respecto alas posibilidades
de competencia de ANCAP frente a la produccion de la region y del resto del mundo. Otros
estudios més actuales insistieron después sobre el mismo tema.

A via de gemplo, un estudio de la Asociacion Regional de Empresas de Petroleo y Gas
Natural de América Latinay el Caribe (ARPEL), de diciembre del 2002, muestra el exceso de los
precios de la refineria de ANCAP en la produccion de naftas, no solo en comparacion con un
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precio de referenciainternacional sino también con los de otros paises de la region importadores de
petroleo.

Con base en el precio internacional de paridad, €l exceso del precio de las naftas de ANCAP
es del orden del 55 %y el del diesel e 8 %. En cuanto ala comparacion con |os otros paises de la
region importadores de petréleo, los precios de la refineria de ANCAP son de entre un 30 'y 40 %
mayores.

En contraste, 10 que indica que hay un problema de eficiencia pero también de subsidios
cruzados, los precios del fuel oil y el queroseno son un 27 y un 18 % inferiores con referencia al
precio de paridad, mientras que €l precio del gas de petréleo liquido es del mismo orden.

En la comparacién con los precios de |os otros paises de la region importadores de petrdleo,
los precios de las naftas refinadas por ANCAP son de entre un 30 y 40 % superiores, el precio del
diesel y del queroseno son del mismo orden, el precio del fuel oil esinferior y el del gas de petréleo
liquido tiene resultados encontrados.

Cuadro 15

PRECIOS EX REFINERIA EN PAISES IMPORTADORES DE PETROLEO
(US$/1t, diciembre 2002)

PIP * Brasil Chile Paraguay Peru Uruguay**
Nafta comudn 0,22 0,21 0,22 0,21 0,24 0,36
Nafta prem. 0,23 0,22 0,23 0,23 0,28 0,38
Diesel 0,23 0,23 0,24 0,25 0,24 0,26
Fuel oil 0,16 0,16 0,15 0,15 0,20 0,10
Queroseno 0,23 0,24 0,29 0,25 0,30
LPG (kg) *** 0,29 0,24 0,36 0,28 0,37 0,29

Fuente: ARPEL, op. cit., cuadro 2.5, pagina 25.

* Precio internacional de paridad, en base a los precios en la Costa del Golfo, USA, méas 7% por flete y 0,2% por
seguro.

** Estimacion propia, descontando el efecto del impuesto a la compra de moneda extranjera.

*** Gas de petréleo liquido. El precio internacional de paridad es el de Mont Belvier, mas 15% por flete y 0,2% por
seguro.

Otro estudio, de autoria de la Unidad Reguladora de los Servicios de Energia y Agua
(URSEA), de diciembre del 2004, indica que en comparacion con el precio estimado de paridad de
importacion, € precio de venta de combustibles de la refineria de ANCAP era en esa época un 16
% mayor en € caso de la nafta 95, un 5 % en el diesel y 18 % en el querosene mientras que, ala
inversa, eraun 24 % inferior en el caso del fuel oil (1 % de azufre).

En consecuencia, e proyecto de ley de diciembre del 2001 no consideraba adecuado
mantener el monopolio de refinacion en manos del Estado si se deseaba una insercion mas
competitiva de ANCAP y del conjunto de la economia con respecto a resto del mundo. Por lo
tanto, el proyecto proponia que a partir del 1 de enero del 2006 se derogase €l monopolio de
refinacion de petréleo crudo por parte de ANCAP y se autorizase la importacion de petréleo crudo
por parte de todas las refinerias que se instalen en e pais. También se disponia € llamado a
licitacién publica internacional para elegir a socio que habria de asociarse con ANCAP,
estableciendo que este organismo publico tendria la mayoria accionaria de la sociedad. Habia
ademas una contemplacion especial para mantener las fuentes de trabajo de los funcionarios de
ANCAP.

Este proyecto fue la base de laley No. 17.448 aprobada en ese mismo mes de diciembre del
2001. Sin embargo, la oposicion del sindicato de trabajadores de ANCAP, apoyado por €
Encuentro Progresista-Frente Amplio, moviliz6 a un sector de la ciudadania en contra de la
eventual asociacion de ANCAP con un inversor privado. Ello dio lugar alaimpugnacién de laley,
de acuerdo a procedimiento establecido por € articulo 79 de la Constitucién, que habilitaa que un
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25 % de los ciudadanos pueda interponer, dentro del afio de su promulgacion, el recurso de
referéndum contra las leyes aprobadas por € Parlamento.. El referéndum correspondiente tuvo
lugar €l 7 de diciembre del 2003, con el resultado que mas de un 60 % de la ciudadania voté afavor
deladerogacion delaley.

3.5 Las desmonopolizaciones

3.5.1 Lapropuesta de base

En agosto de 1990, €l gobierno de la época envié a Parlamento un proyecto de ley que
derogaba los monopolios estatales de alcoholes, seguros, servicios portuarios, telecomunicaciones
y casinos. La Camara de Representantes desglosd los distintos capitulos del proyecto a los efectos
de considerarlos como proyectos independientes en funcién de la materia, y como tales, fueron
considerados y en algunos casos aprobados por € Parlamento alo largo de |os afios siguientes.

3.5.2 Los servicios portuarios

La ley No. 5.495 de julio de 1916 habia facultado a Poder Ejecutivo para decretar el
monopolio de todos o cada uno de los servicios del puerto, dando cuenta ala Asamblea General. En
uso de tales facultades, el Poder Ejecutivo dispuso por un Decreto de julio de 1927 el monopolio de
todos los servicios maritimos del Puerto del Montevideo, con algunas excepciones, a favor de la
Administracion Nacional de Puertos.

Como consecuencia, esta norma y otras complementarias, fueron dando forma en €
transcurso del tiempo, a una situacion en extremo regulada en la operativa portuaria, con diversas
oficinas publica gjerciendo distintas jurisdicciones sobre aspectos parciales de esa operativa, tales
como |os remol cadores, amarradores, dragado y personal que operaba en tierra, que dependian de la
Administracion Nacional de Puertos, l0s practicos, que dependian y alin hoy siguen dependiendo de
la Prefectura Naval, y el personal que operaba a bordo de los buques, que estaba registrado en una
bolsa de trabajo dependiente de la Administracion Nacional de los Servicios de Estiba

La ley No. 16.246 de abril de 1992 dispuso una transformacion fundamental de esta
situacion, con excepcion de los précticos.

El articulo 11 es el més importante de la ley, puesto que faculté a Directorio de la
Administracion Nacional de Puertos, con aprobacion del Poder Ejecutivo, a otorgar concesiones,
permisos 0 autorizaciones a personas fisicas o juridicas, de derecho publico o privado, alos fines
de redlizar servicios portuarios tanto maritimos como terrestres, a contratar la prestacion de
servicios portuarios con terceros y a asociarse con capitales privados para la prestacion de los
Servicios portuarios.

El capitulo Il de la ley legisla sobre la mano de obra portuaria. Los servicios de estiba,
desestiba, carga, descargay conexos, asi como las tareas de movilizacion de bultos en tierra que se
realicen en los puertos comerciales, se prestardn en régimen de libre competencia. El articulo 22
dispone que los trabajos a bordo y en tierra se realizaran bajo una direccion tnicay que los poderes
de direccién, asi como los de organizacion del trabajo y de disciplina, corresponderdn a los
empl eadores.

Una consecuencia inmediata de la ley fue € retiro incentivado de 865 trabajadores que
formaban parte de la bolsa de trabajo a la que obligatoriamente habia que recurrir hasta entonces
para gjecutar |as tareas portuarias. El monto total del incentivo percibido por esos trabajadores fue
financiado mediante el pago de una tasa de 0.75 ddlares por tonelada manipulada, que fue
decreciendo hasta su eliminacion a cabo de tres afios.
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Estos cambios sentaron las bases para una transformacion radical del negocio portuario, que
se fue procesando en un periodo de tres afios, hasta alcanzar un nivel adecuado de eficiencia, que
continud siendo perfeccionado en afios posteriores, aunque a un ritmo mas pausado.

No hay una estimacion de lainversién de los operadores privados para actuar bajo las nuevas
condiciones.

En cambio, en materia de costos operativos, fuentes del sector estiman que entre el comienzo
del proceso de cambio y la actualidad, la carga de madera pasd de ser operada desde un costo de
4.40 ddlares latonelada a uno de 0.80 ddlares, la descarga a granel desde 6 délares por tonelada a
2.20 dolares y lamovilizacion de contenedores desde 200 délares por unidad a 75 dolares.

En el afio 2004, el movimiento portuario de mayor significacién fue de 942.000 toneladas de
madera, 695.000 toneladas de mercaderia a granel y de 260.000 contenedores. En base a los
precios actuales ese movimiento significa una facturacion anual del orden de 22:000.000 de
ddlares. De haberse mantenido sin cambios |os precios vigentes en 1992, este movimiento portuario
actual significaria una facturacion anual del orden de 60:000.000 de dblares. En una version
simplificada, la reforma portuaria de 1992 permitié entonces un ahorro para los usuarios,
productores y consumidores del orden de 38:000.000 de ddlares anuales.

Es cierto que en comparacion con el afio 1992, una parte importante del movimiento
portuario actual se habria dado aln en ausencia de la reforma, por ejemplo como consecuencia de
la evolucion de la economia y de algunos de sus sectores més directamente relacionados con el
comercio exterior. Sin embargo, es seguro que de no haber sido por lareforma portuaria de 1992, y
su efecto sobre la eficiencia de la operativa 'y sus precios, otra parte del movimiento portuario de la
actualidad, seguramente més importante que la anterior, no existiria. Ello es muy evidente al menos
en dos de los rubros que en la actualidad concentran el grueso de la operativa portuaria, como la
exportacién de maderay €l movimiento de contenedores.

Con los precios de principios de los afios noventa, la exportacion de madera no habria
alcanzado los niveles actuales, porque el nivel de produccién no seriael mismo que ahora, o porque
se habria canalizado a través de otros puertos de la regién. Del mismo modo, y dado que la mitad
del movimiento actual de contenedores es en trénsito hacia otros destinos, este movimiento no
existiriaen las condiciones de precio e ineficiencia de comienzos de |la década del noventa

En adicion a estas consideraciones, corresponde agregar que este efecto precio fue
amplificado por un mayor rendimiento de la operativa con los buques, 1o que significa que ellos
han acortado su estadia en €l puerto y, por lo tanto, también ha bajado el costo correspondiente
para los usuarios de sus servicios. Antes de lareforma, el ritmo de movilizacion de bultos era del
orden de 4.000 metros cubicos a diay en la actualidad es de entre 8.000 y 10.000 metros cubicos,
seguin los casos. Ello determing, ademds, un mejor aprovechamiento de la capacidad de carga de los
buques, del orden del 10 %.

3.5.3 Los seguros

El monopolio del Banco de Seguros del Estado (BSE) fue creado por la ley 3.935 del 27 de
diciembre de 1911, respetando la actividad de las dieciséis empresas privadas que en esa época
operaban en el pais en los seguros de vida, incendios y maritimos. El articulo 1 de laley declard
“monopolio del Estado el contrato de seguros cubriendo l0os riesgos de vida, accidentes de trabgjo e
incendios’ y el articulo 2 permiti6 e funcionamiento con carécter provisorio a“las sociedades que
hacen actualmente operaciones de seguro que son objeto de este monopolio”.

Anos después, laley 7.925 del 19 de julio de 1926 modifico laredaccion del articulo 1 antes
referido, estableciendo lo siguiente: "Declarase monopolio del Estado €l comercio de seguros
cubriendo todos los riesgos’.
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Mas de sesenta afios después, a comienzos de la década del noventa, e BSE concentraba
alrededor del 85 % del mercado de seguros, actuando en forma monopdlica en las ramas de
automoviles, actividad rural, cauciones, fianzas y accidentes de trabagjo y en competencia con
catorce empresas privadas en el mercado de los riesgos de vida, incendio y maritimos, de las que
solo tres operaban en seguros maritimosy sdlo unaen el riesgo de vida.

Con base en € proyecto de ley que €l Poder Ejecutivo habia puesto a consideracion del
Parlamento en 1990, laley No. 16.426 de octubre de 1993 dispuso la derogacion del monopolio del
Banco de Seguros, con algunas excepciones. El Poder Ejecutivo sefiadl 6 como fundamento principal
de esta Ultima ley que la desmonopolizacién de los seguros “traerd como consecuencia una mayor
eficiencia, abaratamiento de los costos y competencia, que es buenay es sana’. En consecuencia, el
proyecto procuraba: a) la desmonopolizacion de los seguros; b) dotar a la actividad de un marco
juridico adecuado; y c) establecer un mecanismo de control estatal”.

Por lo tanto, el articulo 1 de laley declaralibre la eleccion de las empresas aseguradoras para
la celebracidn de contratos de seguros sobre todos los riesgos, deroga todas las disposiciones que
establecen monopolios de contratos de seguros a favor del Estado y eercidos por e Banco de
Seguros, con excepcion de los contratos de seguros que celebren las personas publicas estatales y
los relativos a los accidentes de trabajo y enfermedades profesional es.

En los tres afios previos a la aprobacion de la ley, habian cerrado tres de las empresas
privadas que estaban actuando en el mercado, presumiblemente por falta de interés en las nuevas
condiciones que iban a imperar en el mercado, una vez reformado. En contraste, a partir de la
aprobacion de la ley, fueron autorizadas a operar en el mercado tres nuevas empresas en 1994, dos
en 1995, cuatro en 1996 y cuatro en 1997.

En la actualidad, catorce empresas de seguro operan en el pais, incluyendo al BSE. En
conjunto, a fin del 2004 ellas tenian un patrimonio de 154 millones de ddlares, siendo €l del Banco
de Seguros del Estado 106. En cuanto a monto de las primas percibidas por ellas, en el 2004 fue de
209 millones de ddlares, de los que e 72 % correspondié a Banco de Seguros. A su vez, los
seguros sobre vehicul os automotores representaron un 33 % del total.

La desmonopolizacion de los seguros produjo un crecimiento inmediato de significacion en
el mercado, a punto que de acuerdo a un estudio de Eduardo Galera (op. cit.), €l ingreso total por
concepto de primas, medido a precios constantes, excluyendo los seguros por accidentes de trabajo,
crecié un 17.9 % en 1996 y un 12.2 % en 1997, para atenuarse en los afios siguientes, hasta
acumular un incremento del 40.8 % en el periodo 1995-1999. Para ubicar mejor esta evolucion,
corresponde recordar que entre 1995 y 1998, el crecimiento del PIB fue del 14 %.

La evolucién de los distintos tipos de seguros no fue similar, porque a via de gemplo, en €l
mismo periodo el crecimiento de las primas por concepto de los seguros sobre vehiculos, e de
mayor ponderacion dentro del total, fue del 25.8 %y el las primas por seguros de vida, un 118 %.

En base a estos datos, puede estimarse que la parte mas importante del crecimiento del
mercado de seguros estuvo determinada por su desmonopolizacion, que provoco la entrada de
nuevas empresas, una baja de los precios, la oferta de nuevos productos y la aplicacion de técnicas
de venta méas perfeccionadas. Otra parte del aumento del mercado, menor que la anterior, puede
atribuirse a la evolucion de la actividad econdmica del periodo, en sus diversas manifestaciones.
Por gjemplo, en el periodo hubo un aumento importante del parque automotor, debido ademés de la
evolucién de la economia a una apreciacion del tipo de cambio y a una mayor disponibilidad del
crédito bancario.

El seguro de automdviles puede tomarse como e més representativo de la nueva dinamica
del mercado, puesto que representa un 33 % del total y es ademas el seguro a que se dedicaron la
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mayoria de las nuevas empresas que comenzaron a operar en el pais con posterioridad a 1995. De
acuerdo a estudio yareferido de Galera, y tal como puede apreciarse en e cuadro siguiente, entre
1990 y el 2000, e indice de precios de los seguros de automoviles medidos en pesos constantes
baj6 entre un 66 % y un 71 %, segin el plan de cobertura considerado. Esta tendencia fue més
pronunciada en la primera mitad de la década, cuando el BSE se anticip6 a la desmonopolizacion
decidiendo una baja importante de sus precios, con vistas a enfrentar la competencia que ya se

anunciaba para los afos posteriores.
Cuadro 16

PRECIO DE LOS SEGUROS DE AUTOMOVILES
(Precios constantes, 2000=100)

Cobertura A Cobertura B
1990 298,7 355,2
1991 248,1 2945
1992 2242 276,9
1993 192,1 200,0
1994 151,3 142,3
1995 115,7 95,5
1996 100,2 89,5
1997 100,9 91,1
1998 95,5 94,9
1999 102,6 101,9
2000 100,0 100,0

Fuente: E. Galera, op. cit., pagina 200.

En el afio 2004, e ingreso conjunto de todas las empresas que actuaban en € mercado de
seguros de vehiculos fue de 69 millones de ddlares. Puesto que no hay datos disponibles sobre las
diversas variables que podrian explicar la evolucién de este mercado desde €l inicio de la bgja de
los precios respectivos, la estimacion del ahorro para los usuarios causado por la
desmonopolizacion debe ser necesariamente simplificada. En base a una baja promedio del 68 %
registrada en el precio de los seguros de vehiculos con relaciéon a 1990, la dimension del mercado
en el afio 2004 indicaria que la desmonopolizacion provoco un ahorro para los usuarios del orden
de los 147 millones de ddlares.

No hay informacién sobre la baja de precios que seguramente se verifico en los otros seguros
a lo largo del mismo periodo y, en consecuencia, sobre e eventual ahorro de los usuarios
respectivos.

Un nuevo paso adelante en la liberacion del mercado de seguros fue impulsado en el afio
2001, cuando € articulo 614 de ley No. 17.296 del 16 de febrero de ese afio derogd todas las
disposiciones que establecian monopolios de contratos de seguros afavor de del Estado y ejercidos
por el Banco de Seguros del Estado que se mantenian vigentes hasta esa fecha, con excepcion de
las referidas alos contratos de seguros por accidentes de trabajo y enfermedades profesionales.

La desmonopolizacién del mercado de seguros parece haber sido asimilada sin mayores
consecuencias por e Banco de Seguros del Estado, aungue corresponde puntualizar que sigue
manteniendo e monopolio de los seguros de accidentes de trabajo, cuyas primas aportaron en €l
ano 2004 e 28 % de las primas totales de la institucion. Su patrimonio tuvo un gjuste inicial de
cierta consideracion, puesto que baj6é de 64 millones de dolares a fin de 1995 a 52 millones al fin
del 2000, pararecuperarse en los afios siguientes, y ubicarse en 105 millones al fin del 2004.

3.5.4 Los alcoholes

Desde laley de 1931, ANCAP gjercio el monopolio de la produccién y comercializacion de
alcoholes en el pais. Sobre esta base, ANCAP elaboraba alcoholes industriales, medicinales,
potables y también bebidas alcohdlicas destiladas como grappa, cafia, espinillar, ron, whisky y
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cognac, gerciendo el monopolio de fabricacion de todas ellas, con excepcion de las dos Ultimas
bebidas.

En 1987, la produccién de acoholes de ANCAP comprendia basicamente a los acoholes
desnaturalizados y potables, en una proporcion de un 60 % y 40 % respectivamente, por un total
algo mayor alos 8.300 m3. anuales, con ventas algo superiores alos 7 millones de dolares.

En base al proyecto de ley enviado en 1990 por el Poder Ejecutivo a Parlamento, laley No.
16.753 de mayo de 1996 aprobd, en su articulo 1, la desmonopolizacion de alcoholes y bebidas
establecido en beneficio de ANCAP. Desde entonces, ANCAP cumple los cometidos de
fabricacion, comercializacion, importacion y exportacion de acoholes y bebidas acohdlicas
destiladas, en concurrencia con la actividad privada. Para cumplir con esos cometidos que dejaron
de ser monopdlicos, e articulo 14 de la ley faculté a ANCAP a asociarse en forma tempora o
permanente con empresas publicas o privadas, asi como celebrar con ellas cualquier tipo de
contrato con fines industriales o comerciales. Hasta la fecha, ANCAP no ha hecho uso de esta
autorizacion.

Dada la escasa significacion cuantitativa del uso industrial del alcohol desnaturalizado en el
pais, el efecto de esta desmonopolizacion no fue muy importante.

En cambio, € efecto de la desmonopolizacion de acohol potable, que sirve de insumo para
la produccion nacional de bebidas acohdlicas, permitié su importacion, con una baja de su precio
desde un nivel inicial del orden de 2 dolares el litro a un nivel actual algo inferior a 0.50 dolares €l
litro. En cuanto a efecto de esta baja de precio del insumo alcohol potable sobre las ventas de
bebidas alcohdlicas de produccion nacional, no fue significativo, alin cuando corresponde sefialar
que en esta evolucion también incidieron una diversidad de otros factores, tales como la evolucion
de la economia, la competencia de las bebidas importadas, los cambios en el gusto de los
consumidores, etc.

3.5.5 La energia eléctrica

El sector eléctrico en Uruguay ha estado sujeto a un sistema de monopolio lega de
suministro de energia a favor de la empresa publica “ Administracion General de Usinas Eléctricas
del Estado”, creada en 1912. En 1931, una nueva ley le concedi6 e monopolio de las
comunicaciones telefénicas por cable, pasandose a denominar “Administracion General de las
Usinas y Teléfonos del Estado” (UTE), hasta que en 1976 se cred una empresa publica encargada
de las telecomunicaciones, que retrotrajo la competencia de UTE ala“ Administracion Nacional de
Usinasy Trasmisiones Eléctricas’.

El sistema eléctrico de Uruguay es de los denominados hidrotérmicos, comprendiendo tanto
centrales de generacion hidroel éctrica como térmicas y distribuye la energia eléctrica a més del 90
% dél territorio nacional. En €l afio 2003 la potencia instalada era de 1163 MW, y en condiciones
hidraulicas promedio, la demanda se puede cubrir por la generacion hidroel éctrica, sin necesidad de
recurrir a la generacién de las centrales térmicas. A via de gemplo sobre el grado de cobertura
nacional de la energia eléctrica producida por UTE, corresponde sefialar que en el 2004, y con
respecto a total de hogares en las localidades de 5000 personas o més, los hogares con un
refrigerador eran un 97.6 % en Montevideo y un 94.5 % en € Interior del pais, y que esos
porcentajes eran del 94.5 %y 89.2 % respectivamente, cuando se les refiere a un televisor color.

Sobre esta situacion, la Ley de Marco Regulatorio del Sector Eléctrico No. 16.832 de junio
de 1997, ratifico el caracter de servicio publico para las actividades de trasmision, transformacion
y distribucién de energia eléctrica, en cuanto se destinen total o parcialmente a terceros en forma
regular y permanente, pero introdujo una modificacion sustancial en la estructura des sector, a
exceptuar de esa definicion a la actividad de generacidn. La ley dispuso que la generacién de
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energia el éctrica podré ser realizada por cualquier agente, inclusive para su comercializacién total o
parcial a terceros en forma regular y permanente, siempre que lo realice a través del Despacho
Nacional de de Cargasy de acuerdo con las normas del mercado mayorista de energia el éctrica.

En consecuencia, las actividades de trasmisién, transformacion y distribucion de energia
eléctrica estén a cargo de UTE, salvo resolucion expresa del Poder Ejecutivo y previa opinion de
UTE, por la que € suministro del servicio podria otorgarse en régimen de concesién a otras
empresas eléctricas, con carécter de exclusividad en el &rea geogréfica que se les asigne. Ademas,
UTE quedd facultada para que, con previo consentimiento del Poder Ejecutivo, participe en
empresas de capital mixto, publico o privado, siempre que las mismas tengan por objeto principal
la instalacion de nuevas plantas generadoras o la realizacion de nuevas lineas de transporte,
ampliando el sistema de trasmision parainterconectarse con |os paises de la region.

Los suministradores del servicio publico de electricidad podrén a su vez ser generadores de
energia, en cuyo caso deberan conectar sus instalaciones con las de UTE. Los generadores podrén
celebrar libremente contratos de suministro directo con distribuidores y grandes consumidores.

La tarifa final para los consumidores regulados esta formada por la suma de los costos de
compra del distribuidor en el mercado mayorista (precio de los contratos del distribuidor
resultantes de licitaciones o bien el precio spot estabilizados, mas costos de reserva nacional,
reserva anua y otros servicios prestados por los generadores), més la cuota parte de costos de
transporte pagados por los distribuidores, més la remuneracion regulada por la funcion de
distribucion.

El organismo regulador es la Unidad de Regulacion de los Servicios de Electricidad y Agua
(URSEA), de jurisdiccion nacional. Se prevé que las revisiones tarifarias tengan lugar cada cuatro
afos y dentro de ese periodo se aplican mecanismos de indexacién. No estan previstas audiencias
publicas en las revisiones.

Los consumidores de energia eléctrica con una potencia conectada superior a 250 KW estan
autorizados para negociar libremente contratos de provision y de precios con |os generadores, tanto
del pais como del exterior, y de compras en el mercado spot.

Pese a estos cambios de fondo en el marco legal del sector, tendientesasu apertura al sector
privado tanto en la generacion como en ciertos niveles de consumo de energia eléctrica, a
principios del 2005 la empresa estatal UTE seguia siendo € Unico generador, distribuidor y
encargado de la trasmision de energia eléctrica. Entre las causas que se han sefialado para explicar
la falta de respuesta del sector privado en materia de generacion de energia el éctrica, se menciona
la ausencia de una reglamentacion respecto a las condiciones de pago que UTE habria de aplicar
sobre la potencia instalada de generacion que pudiera estar a su disposicion, con exclusion de la
tarifa que seria de aplicacion en el caso que efectivamente UTE hiciera uso de ella Del mismo
modo, las dificultades por las que ha atravesado Argentina en los Ultimos tiempos han limitado en
forma muy importante la posibilidad que en algin afio parecié muy viable, de que los consumidores
libres orientasen su demanda de energia eléctrica al vecino pais.

Dejando de lado a Argentina, que desde fines del 2001 ha seguido una politica muy
restrictiva en los precios de sus servicios publicos, la tarifa residencial de UTE es un 24 % mayor
que la de Brasil, la comercial un 13 %y laindustrial un 32 %. A su vez, en comparacion con siete
paises de laregion, latarifaresidencial de UTE esta por debajo de la dos paisesy por encimade la
de cinco; latarifa comercial tiene atres paises con tarifas mayoresy a cuatro con tarifas menoresy;
finamente, la tarifa industrial de UTE esté por debajo de la de cinco paises 'y por encima de dos.
Con relacion a precio promedio de los otros nueve paises de laregion, latarifaresidencial de UTE
era un 26 % mayor, la tarifa comercial un 12 %y, por el contrario, la tarifa industrial era un 10 %
inferior.
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Claramente, la estructura de precios de UTE resulta de un sistema de subsidios cruzados. En
1986, por egjemplo, un estudio de CERES estim6 que UTE determinaba un subsidio del orden del
19 % afavor del consumo residencial y un exceso en lastarifas para el comercio. Ello resultaba en
transferencias anuales del orden de los 20 millones de ddlares a favor del sector residencial y un
impuesto implicito del orden de los 13 millones sobre el sector comercial.

Cuadro 17
TARIFAS ELECTRICAS
(valores promedio en ddlares/MVH, sin impuesto afio 2002)

Residencial Comercial Industrial
Argentina 32 35 22
Bolivia 63 104 48
Brasil 64 59 33
Chile 87 72 52
Colombia 66 65 63
Ecuador 95 89 96
Paraguay 51 51 34
Pera 97 73 50
Uruguay 74 63 38
Venezuela 45 49 33

Fuente: Comisién de Integracion Energética Regional: “Tarifas eléctricas en los paises de la regién.
3.5.6 El asfalto

El asfalto es un derivado del petrdleo que se utiliza en e sector de la construccién para el
pavimento de calles o rutas y para la impermeabilizacion de edificios. Como tal, su produccion y
comercializacion formo parte del monopolio de ANCAP establecido por laley No. 8.764 del 15 de
octubre de 1931.

Esta situacion cambi6 radicalmente como consecuencia de la disposicion contenida en el
articulo 231 de la ley 17.296 de febrero del 2001, que derogé su monopolio de importacion y
ventas.

Ello provoco una baja sustancial del precio del asfalto, que paso de 215 ddlares latonelada a
principios del afio 2000, con un precio internaciona del petroleo del orden de los 25 dolares el
barril, a un precio de 300 dolares la tonelada, con un precio internacional del petrdleo del orden de
los 60 ddlares el barril. En otros términos, €l precio del asfalto en e mercado interno ha bajado
ahora en més de un 40 % con respecto a que habria regido de haberse mantenido el monopolio de
ANCAP. Fuentes del sector sefialan ademas que ha habido una mejoraimportante de lacalidad y la
asistencia técnica de |os asfaltos que desde entonces comenzaron a ser importados por €l sector.

En términos generales, puede estimarse que las ventas anuales de asfalto en el pais son en la
actualidad del orden de los tres millones de délares anuales, por o que en base a los datos
anteriores, el ahorro de costos parala construccion y, por lo tanto, paralas empresasy personas que
son clientes del sector ha sido del orden de los dos millones de délares al afio.

3.5.7 Las telecomunicaciones

En e afio 2000, ocho afios después de la anulacion de la ley de asociacion de ANTEL con
inversionistas privados, se puso en funcionamiento un nuevo intento para reformar el sector de las
telecomuni caciones, aungue con un enfoque distinto a de aquella oportunidad.

La Ley de Presupuesto No. 17.296 de febrero del 2001 dispuso en su articulo 614 la
autorizacion a ANTEL para participar en sociedades o consorcios de capital que tengan por objeto
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la prestacion de servicios de telecomunicaciones. La ley exceptud del objeto de estas sociedades a
la prestacion del servicio publico de telefonia basica, que se establecié seria realizado en
exclusividad por ANTEL y que fue definido como €l que retine los caracteres de fija, conmutada y
referida a trafico nacional. De esta forma, la norma dispuso la caida del monopolio que hasta
entonces ANTEL ostentaba en |a prestacién de todos |0s otros servicios.

Como consecuencia, la Resolucion del Poder Ejecutivo No. 1732/001 de noviembre del
2001 autorizd por primera vez en el pais a empresas privadas a prestar servicios de telefonia de
larga distancia internacional. Diez empresas privadas se instalaron y comenzaron a operar en €l
mercado. No hay datos sobre lainversion correspondiente.

La posible convocatoria a un referéndum para la derogacion de este articulo y la constatacion
de que su vigencia habia permitido la instalacion de varias empresas privadas dedicadas a la
prestacion de servicios de telefonia de larga distancia internacional, Ilevo a gobierno de la época a
propiciar una ley, la 17.524 de agosto de 2002, que derog6 el 614 de laley 17.296. Sin embargo,
ello dejo firme a la habilitaciéon de las empresas que ya se habian instalado en €l pais durante €l
periodo de vigencia de la norma derogada. Ademas del servicio de telefonia internacional, en
general estas empresas ofrecen otros servicios, tales como transmision de datos, banda ancha de
internet, redes privadasy servicios de hosting y housing.

La nueva situacion del mercado produjo resultados bien significativos. De acuerdo a los
informes de la Unidad Reguladora de Servicios de Comunicaciones (URSEC), las tarifas de las
comunicaciones internacionales han bajado en forma muy notoria a partir de mediados del 2002,
como consecuencia de la entrada en el mercado de operadores privados. A partir de esta realidad,
los nuevos operadores iniciaron sus actividades con precios inferiores alos de ANTEL en un 45 %,
proceso que continud en los afios posteriores.

Asi, entre julio del 2001 y enero del 2005, € precio promedio (sin impuestos) de una
comunicacion de larga distancia internacional de tres minutos bajé de $ 33.51 a $ 10.89, que es un
descenso de un 67.5 % en pesos corrientes y de un 78 % en pesos constantes. Expresado en dolares,
ambos precios equivalen a U$S 2.54 y U$S 0.40 respectivamente.

Esta evolucion de las tarifas de larga distancia, ademas de otras causas, fue un factor
determinante para provocar en el mismo periodo un aumento del trafico telefénico con el exterior
de casi el 50 %. De acuerdo alos datos de la URSEC, en el trimestre junio-agosto del afio 2004, €l
tré&fico de comunicaciones de larga distancia salientes fue de unos 20.000.000 minutos, nivel que
fue en aumento a lo largo del afio. Por lo tanto, en base a precio promedio de U$S 0.40 la [lamada
de tres minutos, se puede estimar la facturacion anual de las empresas instaladas en el pais en algo
més de 15.000.000 de ddlares.

En consecuencia, €l precio actual del tréfico de Ilamadas internacionales ha permitido un
ahorro anual de unos 80 millones de dolares para los usuarios de este servicio, con respecto a
monto que deberian haber pagado de haberse mantenido el nivel de precios del afio 2001. Una vez
més, corresponde agregar que esta cuantificacion supone una cierta simplificacion, porque a los
precios del 2001 muchos de |os usuarios actuales no harian en la actualidad uso de los servicios que
ofrecen las empresas instaladas en el pais o lo harian en menor medida.

Los servicios de telefonia fija para las comunicaciones urbanas y de larga distancia nacional
(LDN) continuaron prestandose en forma monopolica por parte de ANTEL. Por lo tanto, la
evolucion del precio de estos servicios ha sido diferente alos anteriores a partir del afio 2000.

El precio de las comunicaciones urbanas ha evolucionado de acuerdo al indice de precios de
consumo, lo que significa que en términos reales se ha mantenido estable alo largo del periodo. En
términos comparativos con laregion, a principios del 2004 las tarifas de ANTEL para las llamadas
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locales en el Horario Pico estaban un 46 % por encima de la tarifa promedio de Argentina, Brasil,
Chile, Colombia y Perl, un 39 % por debgjo en el Horario Valle, un 27 % por debgjo de la
Conexion Primera Lineay un 45 % por debajo del Abono/Mes.

A su vez, el precio de LDN tuvo una evolucién distinta, en buena medida determinada por la
competencia de los servicios de telefonia mévil, que pueden considerarse como un sustituto. En
términos nominales, ese precio tuvo una evolucion creciente del orden del 40 % desde el afio 2000
hasta mediados del 2003, para volver luego, a principios del 2005, a sus niveles de partida. En
términos reales, esto significa un descenso del orden del 50 % alo largo de los cinco afios. Una
nueva baja en términos nominales del orden del 15 %, decidida a partir de agosto del 2005,
determind un descenso adicional del orden del 20 % en términos reales. En consecuencia, puede
estimarse que en términos reales, €l precio de LDN baj6 un 60 % entre el afio 2000 y mediados del
2005.

El tréfico de comunicaciones urbanas, medido en cémputos telefonicos, bajé de més de
4.324 millones de computos en el afio 2000 a poco més de 3.661 millones en el afio 2004, un
descenso del orden del 15 %. En cuanto a trafico anual de LDN, también tuvo un descenso similar,
pasando de més de 544 millones de minutos en el 2001 a ago més de 447 millones en el 2004.

Finalmente, y tal como era de esperar, en conjunto, los cambios operados en el mercado de
las telecomunicaciones restringieron la capacidad de ANTEL para transferir una parte de su
anterior exceso de tarifas a las finanzas del Gobierno Central. Ello motivo la aprobacion de un
impuesto a las telecomunicaciones, sobre las [lamadas internacionales y celulares. En el afio 2002
el impuesto recaudd 11 millones de délares y en el 2004 13 millones, aunque a mediados de afio
fue derogado &l impuesto sobre las Ilamadas internacionales.

Cuadro 18
ALGUNOS EFECTOS DE LAS DESMONOPOLIZACIONES
Sector Afio Efecto
Servicios portuarios 1992 | 1.Baja de precios de entre un 62 % y un 81 %.

2. Baja de costos para los usuarios: 38 millones de délares anuales
3. Aumento de la actividad portuaria

Seguros 1993 nuevas empresas, con un patrimonio de 98 millones de délares

2. Mayor actividad del mercado de seguros

3. Baja promedio de precios de un 68 %

4. Baja de costos para los clientes del seguro de vehiculos: 147
millones de dolares anuales

Alcoholes 1996 | 1. Baja de precios de un 75 %

2.Baja de costos para la produccién de bebidas alcohélicas: 5
millones de délares anuales

Generacion y consumo de 1997 | Sin efectos
energia eléctrica
Asfalto 2001 | 1. Baja de precios de un 40 %

2. Baja de costos para la industria de la construccion: 2 millones
de ddlares anuales

Telecomunicaciones: llamadas 2001 | 1. 10 nuevas empresas

internacionales 2. Mayor actividad del mercado de las llamadas internacionales

3. Baja de precios de un 84 %

4. Baja de costos para los usuarios: 80 millones de délares anuales
5. Creacion del impuesto a las telecomunicaciones, con un
rendimiento de 13 millones de délares en el 2004

Fuente: Elaborado en base a la informacion del capitulo.
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4. Laconcesion de servicios publicos

4.1 Lapropuestade base

La aprobacion ya referida de la ley No. 16.211 de octubre de 1991 fue la expresion de la
voluntad politica del gobierno de la época para promover la concesion de ciertos servicios publicos
para ser cumplidos por la actividad privada. Hubo también diversas concesiones a nivel municipal,
que no habran de ser consideradas en €l presente trabgjo.

4.2 El aeropuerto de Laguna del Sauce

En 1991 e Estado decidi6 ofrecer bagjo la modalidad de concesién de obra publica la
explotacion y mantenimiento del Aeropuerto de Laguna del Sauce, en el kilémetro 122 de la ruta
93.

Dos afios después, en diciembre de 1993, e gobierno firmd con la empresa Consorcio
Aeropuertos Internacionales, integrada por accionistas de origen mayoritariamente nacional y la
Corporacion Financiera Internacional, del Banco Mundial, €l correspondiente contrato de
concesion por un plazo de 16 afios, hasta marzo del 2019, con la obligacién de pago de un canon
relativamente menor. A fin de 1997 fue inaugurado e edificio de la terminal aérea con una
inversion total de 40 millones de dolares.

A partir del 2001, la Direccién Nacional de Aviacion Civil decidio liberalizar los vuelos
desde y hacia el aeropuerto de Laguna del Sauce, los que se concretaron principalmente con
relacion a Buenos Airesy San Pablo.

Desde € inicio de sus actividades, a través de este aeropuerto ha ingresado a pais una
proporcion creciente del total de visitantes, sin perjuicio de la baja transitoria registrada en el
bienio 2000-2001. Si bien es cierto que una parte de estos vigjeros habria ingresado a pais por
otros puntos de acceso, aln en ausencia del aeropuerto, es claro que la construccion del aeropuerto
de Laguna del Sauce aportd un factor autbnomo de dinamismo a turismo de la zona, en especia en
cuanto al nimero 'y €l poder adquisitivo de los turistas.

Cuadro 19

VISITANTES INGRESADOS A URUGUAY POR EL AEROPUERTO
DE LAGUNA DEL SAUCE

(% sltotal)
1996 47
1997 5,0
1998 6,0
1999 6,2
2000 5,7
2001 54
2002 6,0
2003 6,6
2004 6,8

Fuente: Anuario 2004 del Ministerio de Turismo.

4.3 El casino de Punta de Este

En agosto de 1992, el gobierno de la época adjudicO a una empresa de capitales
mayoritariamente del exterior, después de una licitacion publica, el derecho a construir y explotar
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un complejo turistico compuesto por un hotel categoria cinco estrellas, un centro de convencionesy
exposiciones, un casino y otras instalaciones. La concesién fue otorgada por un plazo de 20 afios, a
partir de su inauguracion, ocurrida en diciembre de 1997. El proyecto tuvo un costo de 207
millones de dolares.

El contrato de concesién autoriza en forma taxativa ciertos tipos de juegos, previéndose la
posibilidad de autorizar més en el futuro. Asimismo, autoriza €l uso del dolar como moneda de
juegos. La empresa concesionaria pagd a Estado un canon de 3.2 millones de ddlares en 1997, 3.3
millones en 1998 y 1999, y a partir del 2000, esté pagando montos crecientes hasta alcanzar l1os 6.5
millones de ddlares en el afio 2016. En contrapartida, €l Estado se ha comprometido a no autorizar
la concesion de un casino privado en un &rea delimitada en torno a Punta del Este, a menos que
dicho concesionario realice una inversion por lo menos igual ala de este complejo y pague por o
menos el mismo canon por dicha concesion.

La empresa concesionaria se fij6 como principal objetivo su posicionamiento como €l
principal centro de juegos del Cono Sur, con instalaciones, servicios y juegos de alta categoria
Asimismo, busca ser reconocida como una aternativa para convenciones y encuentros
profesionales en el MERCOSUR. Como resultado, el 80 % de sus clientes proviene de Argentinay
Brasil. Por lo tanto, puede afirmarse que una parte de los ingresos de este complejo turistico no
pasarian por Punta del Este, de no ser por €l tipo y la calidad de los servicios ofrecidos.

En el afio 2004, las ventas netas de la empresa fueron de algo menos de 83 millones de
ddlares, con una fuerte recuperacion con respecto al minimo del afio 2002 de 70 millones, pero aln
sin retornar a nivel de 1998, de 102 millones de ddlares. Puesto que en el afio 2004 el ingreso
bruto del pais por concepto de turismo receptivo fue de 494 millones de dolares, puede estimarse
que esta empresa aport6 cerca del 13 % del total.

4.4 Aguay saneamiento en Maldonado. Primera etapa

A comienzos de la década del noventa, la empresa publica encargada del suministro de agua
potable y saneamiento (OSE) habia logrado una adecuada cobertura de la prestacion del servicio de
agua potable en todo el pais, luego de superar algunas carencias de las décadas anteriores. En
contraste, el servicio de saneamiento tenia algunas insuficiencias, en especial en €l Interior del pais.

En este marco, la comparacion internacional marcaba un cierto nivel de ineficiencia de la
empresa publica en el cumplimiento de sus funciones. Asi, mientras que en el 2003 OSE tenia seis
empleados por cada mil conexiones de agua, en Argentina, Brasil y Chile esta relacién era como
méximo de tres empleados por mil conexiones.

Ademas, y en particular, a principios de la década del noventa estaba pendiente de solucién
un mejor abastecimiento de agua potable y la falta de saneamiento en una parte de la zona turistica
de Maldonado, departamento en el que residen unas 120.000 personasy que recibe el flujo de unos
600.000 turistas a afio concentrados en la temporada estival, bésicamente en los dos primeros
meses del afio.

En consecuencia, en septiembre de 1993 OSE concedié mediante €l régimen de obra publica
el suministro de agua potable y saneamiento en La Barra 'y José Ignacio del Departamento de
Maldonado a la empresa Aguas de la Costa SA., formada por la empresa espaiola Aguas de
Barcelona en un 60 % y por otros accionistas por € restante 40 %. El plazo de la concesion fue de
25 afios, ampliable en un méximo de 10 afios.

Hasta esa fecha, en La Barra el servicio de agua potable era discontinuo y de baja calidad y
no existian servicios de alcantarillado y depuracion; a su vez, en José Ignacio no habia servicios de
agua potable y saneamiento.
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Aguas de la Costa present6 una oferta de inversiéon algo superior alos 9 millones de dolares.
En contrapartida, se estableci6 que €l concesionario percibiria en concepto de retribucion las tarifas
que cubran las inversiones necesarias y 10s gastos de explotacion, incluido € beneficio razonable
acorde al plazo de la concesion, con una Tasa Interna de Retorno minimadel 12 % anual.

A fines del 2004 la empresa habia invertido cerca de 12 millones de délares y atendia 3.129
conexiones de agua y saneamiento, que con respecto a inicio de la concesion era un incremento de
un 56 % en los usuarios del servicio de agua potable, y de un 100 % en el servicio de saneamiento.

Las tarifas de la empresa estan compuestas en un 87.5 % por un cargo fijo, que responde a
las remuneraciones del personal, mantenimiento y reparacion de instalaciones y equipos,
amortizacion de la inversiéon, medicion, facturacion, impuestos, y en e restante 12.5 % por un
cargo variable, que cubre los costos proporcionales al consumo, tales como electricidad, insumos
quimicos, materiales, horas extras, etc. El reguste de las tarifas es bimensual, en un 70 % de
acuerdo a indice de precios de consumo y en el restante 30 % de acuerdo al indice de salarios de la
construccion.

El nivel tarifario de la empresa esta afectado por una inversion inicial muy alta, que cubre
précticamente el total de la inversion necesaria, por un nimero relativamente reducido de clientes
con relacion a otras zonas del pais, por una alta estacionalidad de la demanday por la ausencia de
un sistema de subsidios. En particular, la empresa aplica en forma voluntaria un sistema tarifario
diferencia orientado a favor de los consumidores de menores recursos, con vivienda con destino
residencial, Unica propiedad, residencia durante todo € afio, un ingreso anua del propietario
inferior a U$S 8.000 y un valor de la propiedad inferior a U$S 30.000. Este sistema favorecio a un
10 % delos clientes de la empresa.

45 Ladoble via Montevideo - Punta del Este

En 1993y conforme a lalicitacidn publica correspondiente, el gobierno de la época convoco
a las empresas privadas interesadas en la construccion de una doble via Montevideo — Punta del
Este, de 125 kildmetros, con unainversion a ser financiada mediante el cobro del peaje, en régimen
de concesién de obra publica, de acuerdo alas disposiciones delaley 15.637.

La concesion fue ganada por una empresa que inicié su actividad en diciembre de 1994, con
un plazo de concesion de 13 afios, hasta el fin del afio 2007.

La inversion de la empresa para la construccion y mantenimiento de la obra en los primeros
seis afos de la concesion fue de 65 millones de dolares, a los que se agreg6 11 millones desde el
afos 2000 a lafecha. De acuerdo a contrato, €l pegje bésico, para los automoviles, fue fijado en el
inicio de las actividades en $ 12, equivalente a U$S 2.88, precio que en adelante seria gjustado en
base a una ecuacion compuesta en un 45 % por la evolucion del indice de los precios de consumo 'y
en un 55 % de acuerdo a la evolucion de la cotizacion del dolar.

4.6 Laterminal de pasajeros del puerto de Montevideo

En septiembre de 1994, la Administracion Naciona de Puertos adjudicd a una empresa de
capitales nacionales la concesion del uso de laterminal fluvio-maritima del Puerto de Montevideo,
incluida lainstalacion de un free-shop, por un plazo de diez afios, contra el pago de un canon del 30
% de losingresos generados por €l uso delaterminal y e 7.5 % de losingresos del free-shop.

Lainversion correspondiente fue de 9 millones de délaresy en el afio 2004, la ANP percibio
un canon del orden de 1 millon de délares.

Sin perjuicio de estainversion y del mejoramiento correspondiente del servicio, la evolucion
de la importancia relativa del nimero de visitantes ingresados a pais a través del puerto de
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Montevideo ha disminuido alo largo del tiempo, en razén de una menor frecuencia de los vigjes de
barco desde y hacia Buenos Aires.

Cuadro 20

VISITANTES INGRESADOS A URUGUAY POR EL
PUERTO DE MONTEVIDEO

(porcentaje s/total)

1996 14,5
1997 14,0
1998 13,4
1999 13,0
2000 11,2
2001 10,8
2002 11,8
2003 9,9
2004 8,9

Fuente: Anuario 2004 del Ministerio de Turismo.

En noviembre del 2005, el Poder Ejecutivo dispuso la renovacion de la concesion por un
plazo de cinco afios ala misma empresa que ya la habia detentado durante el periodo anterior.

4.7 Otras rutas

En e mes de julio de 1998, y conforme a la licitacion correspondiente, fue adjudicada la
construccion de un tramo de doble via entre Montevideo y Libertad, distantes entre si en 50
kilébmetros, asi como de un puente sobre el Rio Santa Lucia, con una inversion a ser financiada
mediante el cobro del pegje. El plazo de la concesion fue de 35 semestres, con una inversion
estimada de unos 15 millones de délares.

En & mesdejulio de 2005, el Poder Ejecutivo rescindié este contrato de concesion, alegando
diversos incumplimientos de la empresa concesionaria, cuando se habia completado una parte
importante de |as obras comprometidas.

En el mes de octubre de 1999, y en € marco de la Licitacion No. 78/98, el Poder Ejecutivo
adjudico la construccién de un tramo de doble via entre Montevideo y Mendoza, distantes entre si
en 80 kildmetros, mé&s unas obras complementarias, con una inversién estimada de unos 20
millones de dolares.

4.7.3. En el mes de septiembre de 2001, en el marco de la licitacion correspondiente, el
Poder Ejecutivo adjudico el mejoramiento de la ruta Pando — Minas, de unos 90 kilGmetros, por un
plazo de hasta 12 afios, que podria adelantarse hasta la fecha en la que el ingreso del concesionario
por concepto de peaje igualase el valor presente de |s inversion, de 14.700.000 ddlares.

4.8 Aguay saneamiento en Maldonado. Segunda etapa

En adicion a la concesion dispuesta en 1993 para La Barra 'y José Ignacio, y también con
relacion a Departamento de Maldonado y su importancia para €l sector turismo, a partir del 1 de
octubre de 2000, la empresa estatal OSE otorgd a la empresa Uragua SA. la concesion de obra
publica por un plazo de 30 afios, para realizar inversiones de infraestructura fisica y ofrecer en
forma exclusiva servicios publicos de Saneamiento y Suministro de Agua Potable en Maldonado.

El concesionario estaba constituido por una sociedad de cuatro empresas espariolas -Aguas
de Bilbao-Bizkaia (13 %), Grupo Iberdrola (49 %), BBK (25 %) y SPRI, sociedad de promocion
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industrial del gobierno vasco (13 %) - que se asociaron en e afio 2000 bajo la forma de una
sociedad anénima uruguaya.

En los dos primeros afios de la concesion, la inversion efectivamente realizada fue de 12
millones de dolares, un 86 % de lo previsto en €l contrato correspondiente. El canon anua de
arrendamiento se fijé en 5:200.000 dolares en el 2003, con un incremento hasta llegar a 7:400.000
millones a partir del 2005.

La crisis cambiaria de 2002 afectd sustancialmente a los planes de negocio de la empresa,
por lo que ella planted una renegociacién del contrato con el gobierno de Uruguay. Sin perjuicio
de €ello, el 31 de octubre del 2004 la relacion entre el gobierno y Uragua tuvo una afectacion
fundamental.

En esa fecha, que fue la de las elecciones nacionales, la ciudadania aprobd por una mayoria
superior a 60 % del total, un proyecto de reforma de la Constitucién de la Republica, en defensa
del medio ambiente y del uso del agua como recurso natural, que habia sido presentado por
iniciativa de un 10 % de la ciudadania, de acuerdo a lo que establece el articulo 331 de la
Consgtitucion. En particular, la reforma establecio que “el servicio publico de saneamiento y €l
servicio publico de abastecimiento de agua para el consumo humano seran prestados exclusiva y
directamente por personas juridicas estatales”.

En consecuencia, en mayo del 2005, e Presidente de la Republica actuando en Consgjo de
Ministros, aprob6 un Decreto que en € articulo 1 establece que “Las personas juridicas no estatales
que tengan la calidad de prestatarios del servicio publico de saneamiento o del servicio publico de
abastecimiento de agua para € consumo humano, en virtud de contratos celebrados con
anterioridad a 31 de octubre de 2004, continuardn suministrando dichas prestaciones hasta €l
vencimiento del plazo origindmente pactado, sin perjuicio de las acciones que puedan
corresponder en caso de incumplimiento, rigiéndose en un todo por los términos del respectivo
contrato”.

Con base en esta decision, €l Poder Ejecutivo entendi6 que la concesion afavor de Aguas de
la Costa SA. seguira vigente hasta la fecha de vencimiento del plazo establecido en el contrato
correspondiente, mientras que en e caso de URAGUA la constatacion de determinados
incumplimientos por parte de la empresa, habilitaba a la caida de la concesion. En respuesta,
Uragua recurrio la decision del Poder Ejecutivo ante la justicia de Uruguay y también ante la
instancia de arbitraje internacional prevista en los tratados y contratos que entendié aplicables en la
materia.

4.9 Laterminal de contenedores del Puerto de Montevideo

Hasta principios de la década del noventa, la movilizacion de contenedores en el Puerto de
Montevideo era realizada por determinados operadores privados, trabajando bajo la regulacion de
la Administracién Nacional de Puertos (ANP). En la terminal mejor ubicada y con mejores
instalaciones, la ANP cobraba a los operadores privados una cierta tarifa por movimiento y en los
otros muelles, unainferior.

Con € fin de impulsar y perfeccionar esta operativa, el gobierno de la época decidié otorgar
en concesion ala actividad privada laterminal principal de contenedores, sin perjuicio de mantener
la autorizacion para que otras empresas pudieran continuar con la movilizacion de contenedores en
los otros muelles portuarios.

Ademés de las diferencias de infra-estructura entre una y otra zona de operaciones, la
relacion de las tarifas bésicas por movimiento entre laterminal que iba a ser otorgada en concesion
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y €l resto de los muelles seria de 10 dolares por movimiento en la primera 'y de 16 dolares en €l
resto.

La primera licitacion de esaterminal portuaria de contenedores fue convocada en 1994 y fue
declarada desierta, luego de que los dos grupos que se habian mostrado interesados en competir se
asociaron para presentar una oferta que el gobierno consideré inconveniente. Un nuevo llamado fue
anulado a principios de 1999, un afio después que la ANP se hubiera pronunciado a favor de la
oferta de una determinada empresa, como consecuencia de un presunto soborno, que fue
investigado por la Justicia, que finalmente dispuso su archivo. Un tercer [lamado también fue
dejado sin efecto a mediados de 1999 por el Directorio de la ANP, luego de que el Tribunal de
Cuentas estableciera que varias condiciones del pliego no “se gustaban a criterio legal
establecido” en varios articulos del marco legal correspondiente.

Finalmente, laley 17.243 de junio del 2000, en su articulo 20, autoriz6 ala ANP a participar
en sociedad con capitales privados, en la administracion, construccion, conservacion y explotacion
de una terminal de contendores en e Puerto de Montevideo, en condiciones a reglamentar por el
Poder Ejecutivo.

En e 2001, un consorcio formado por una firma belga en un 60 % y cuatro inversores
nacionales por el restante 40 %, adquirié en 17:100.000 dolares el 80% de las acciones de la
sociedad que administrara la termina de contenedores del puerto de Montevideo durante 30 afios.
Tal como estaba previsto en la ley, este importe fue destinado a la Administracion Naciona de
Ensefianza Plblica para la construccion de escuel as.

La ANP asumi6 como obligaciones principales en la sociedad el aporte de 1:200.000 dolares
de capital en equipamiento y el dragado del cana de ingreso a puerto de Montevideo. La nueva
empresainicio sus actividades el 12 de diciembre de 2001.

El ganador de la puja asumio otras obligaciones, tales como la contratacion de un operador
internacional para administrar la terminal, triplicar en 15 afios el movimiento de contenedores,
establecer garantias por 17 millones de dolares y comercializar |os servicios por debajo del precio
de U$S 120 ddlares por contenedor. El concesionario debid instalar, ademés, una gria poértico del
tipo “panamax” con capacidad para operar 35 contenedores por hora, el equipamiento para toda la
playa de contenedores, construir muros para la escollera e instalar un nuevo sistema informético.
También debio redizar e dragado del &rea adyacente a la terminal en una franja de hasta 50
metros, laampliacion del muelle de laterminal a 220 metrosy adquirir una segunda gruia portico.

En conjunto, e cumplimiento de estas condiciones ha determinado que desde lainiciacion de
actividades hasta mediados del 2005, |a empresa haya invertido algo més de 36 millones de ddlares.
En € afio 2003, el ingreso por ventas de la empresa fue de algo més de 10 millones de délares.

El Estado percibe un canon de 10 ddlares por cada contenedor cargado o descargado, 15 por
cada contenedor consolidado (cuando se cargue la mercaderia en e puerto), y 30 por cada
contenedor desconsolidado (cuando se descargue la mercaderia en €l puerto). En los afios 2004 y
2005, el canon anual promedio fue del orden de 1.4 millones de délares

La ANP también impuso a socio privado la obligacién de contratar “obligatoriamente” a 30
funcionarios portuarios con edad inferior a 50 afios y de aceptar a dos representantes suyos en €l
directorio de seis integrantes que tendré |a sociedad anonima.

La instalacion de la nueva empresa a partir del 2002 determind un crecimiento muy
importante del total de contenedores movilizados a través de ella con respecto a la situacion
anterior, cuando laterminal era operada por la ANP. Entre el afio 2001 y el afio 2004, €l nimero de
los contenedores movilizados a través de la terminal aument6 en un 120 %, mientras que el nimero
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de contenedores movilizados a través de otros muelles bajé un 7 %. En conjunto, el total de
contenedores movilizados en el periodo aument6 un 31 %.

Este resultado es la consecuencia de diversas variables, entre las que corresponde mencionar
a la evolucién de la economia y del comercio exterior del pais. No obstante, y dado que
aproximadamente la mitad del movimiento de contenedores es en trénsito hacia otros destinos,
puede suponerse gue ello solo fue posible en razén de las condiciones de precio y de calidad del
servicio, frente a otros posibles destinos en la region, permitidos por |a reforma portuaria de 1992 y
la operativa de la empresa concesionaria a partir del 2002.

Cuadro 21

MOVILIZACION DE CONTENEDORES

Terminal de contenedores Otros muelles Total
2001 59 241 138 390 197 631
2002 31 353 159 617 190 970
2003 106 248 104 153 210 401
2004 130 291 129 137 259 428

Fuente: ANP.

4.10 El hipédromo de Marofias

La Resolucion del Poder Ejecutivo 869/02 de mayo de 2002 adjudicd a una empresa la
concesién de la explotacion del juego de apuestas mutuas sobre el resultado de carreras de caballos
en e “Hipodromo Nacional de Marofias’ en todas sus modalidades, sea dicho juego recepcionado
en el mismo o fuerade é, y latenenciay uso del inmueble, de propiedad publica, en €l que tiene
asiento.

El plazo de la concesion fue de 30 afios y la empresa concesionaria quedd comprometida a
pagar un canon anua de $ 9.182.000, regjustable de acuerdo a indice de costo de vida. En mayo
del 2002, esa cantidad era equival ente a unos U$$ 538.000.

En adicion, la empresa concesionaria fue autorizada para explotar tres salas de maguinas en
Montevideo y Canelones, que también generan un canon afavor del Estado.

Se estima que € cumplimiento de las obras de refaccion del Hipédromo estipuladas en €l
contrato demandd unainversion del orden de los 40 millones de délares.

4.11 El aeropuerto de Carrasco

A fines del 2003, €l traspaso del Aeropuerto Internacional de Carrasco a operadores privados
puso fin aun proceso de concesion que demor6 cuatro afios en concretarse.

En junio del 2000, e gobierno habia anulado una licitacion convocada para operar €l
aeropuerto, por problemas surgidos por la precaificacion de uno de los oferentes. Dos afios
después, € articulo 21 de laley No. 17555 de septiembre del 2002 autorizd a Poder Ejecutivo a
contratar directamente con la Corporacion Naciona para € Desarrollo la constitucion de una
sociedad an6nima abierta que tendrd como objeto redlizar la administracion, explotacion y
operacion, construccion y mantenimiento del Aeropuerto Internacional de Carrasco “General
Cesareo L. Berisso”, en lo que refiere a las actividades aeroportuarias y no aeroportuarias,
incluyendo actividades comerciales, comprendiendo el régimen de tiendas de venta libre de
impuestos (tax free shopsa), y de servicios que complementen dicha actividad aeroportuaria, en un
plazo que no superaralos treinta afos.

En agosto del 2003 un consorcio formado por una empresa de Italia, otra de Estados Unidos
y un empresario argentino, concesionario de la mayor parte de las terminales aéreas de Argentina,
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adquirié en subasta publica, a un precio de 34 millones de ddlares, el 100% de las acciones de
Puerta del Sol S.A., lafirma creada por la CND para operar en régimen de concesion el Aeropuerto
Internacional de Carrasco, por un plazo de 20 afios, con opcion a 10 afios mas.

En noviembre del 2003 la empresa ganadora de |a subasta tom6 posesion del Aeropuerto, su
administracion, explotacion, operacion, construccion y mantenimiento. El consorcio ganador
presentd ademés un seguro de 250 millones de ddlares por posibles accidentes en la operacion del
aeropuerto.

La concesion le asegur6 a ganador |a recaudacion de latasa de embarque, que en el 2003 era
de unos 15 millones de ddlares anuales, y operacion de los free shops 'y del servicio de carga bgjo
el régimen del puerto libre. Como contrapartida, €l concesionario debe pagar un canon anual
minimo de 2,5 millones de dolares y readlizar inversiones por 70 millones de dolares en la
construccion de una nuevaterminal de pasajeros en el plazo de cinco afiosy en lareconstruccién de
la pista principal. Los inversores estan también obligados a modernizar la terminal de pasajeros,
doténdola de las comodidades minimas de un aeropuerto internacional, tales como las mangas de
acceso directo alos aviones.

Desde el comienzo de estas refacciones, el concesionario pudo aumentar la tasa de embarque
de 10 dolares a 13 dolares en el puente aéreo y de 22 dolares a 25 dolares en los vuelos
internacionales.

4.12 Latelefonia celular

Como resultado de una licitacion publica convocada en 1989, en diciembre de 1990 ANTEL
adjudicd a la empresa Abiatar SA. e arrendamiento de un sistema de telefonia movil celular.
ANTEL encomendd a la empresa la construccion, operacion, mantenimiento y explotacion
comercia de un sistema de telefonia movil celular en el territorio nacional. El plazo del contrato
origina fue de 10 afios, prorrogable primero por dos periodos adicionales de 5 afios cada uno y
después hasta agosto del 2006, prorrogable por un periodo de 5 afios més.

En septiembre de 1994 también ANTEL comenzo a prestar los servicios de telefonia movil
celular através de su empresa subsidiaria ANCEL.

Laley 17.296 de febrero del 2001 autorizo en su articulo 612 a ANTEL “ a constituir una
sociedad andnima por acciones cuyo objeto sera la prestacion del servicio de telefonia celular
terrestre que en ese momento prestaba ANCEL . Previa autorizacién del Poder Ejecutivo, ANTEL
podra comercializar hasta el 40 % del paquete accionario de esa sociedad andnima en subasta u
oferta publica en el mercado de valores. El producido de esa venta debia destinarse a la inversion
en edificios escolares, el fomento de la actividad productiva del paiso lainversion en ANTEL”.

Ante la eventual convocatoria de un referéndum para impugnar la posible venta de esa parte
del capital accionario de ANCEL, el Poder Ejecutivo promovio y el Parlamento aprobd la ley
17.524 de agosto de 2002, derogando dicho articulo 612.

Unos meses después, en octubre del 2002 se realizo la primera subasta para la asignacion del
uso de frecuencias radioel éctricas, consolidando el proceso de expansion de tecnologias de tercera
operacion. La empresa Abiatar adquirio los derechos de uso de frecuencias radioel éctricas por 6
millones de ddlares, por un plazo de 20 afios, y a partir del 2003 comenzd a prestar servicios por
cuentay orden propia.

El paso méas importante hacia un mercado verdaderamente competitivo en el sector se
decidio a través de una nueva subasta, convocada en marzo del 2004, que dos meses después
culminé con la habilitacion de un tercer operador (Telefonica Moviles SA.) adquirente de los
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derechos de uso de frecuencias radioeléctricas por un plazo de 20 afios, mediante el pago de una
suma algo superior alos 30 millones de dolares.

El Unico dato disponible sobre lainversion de |as tres empresas que operan en el sector es el
de la empresa Abiatar, que a 30 de junio del 2004 tenia un activo total de 63 millones de dolares.
Fuentes del sector estiman que la inversion de las otras dos empresas que operan en el sector debe
superar 1os 100 millones de ddlares.

A fines del 2004 |os precios de las comunicaciones moviles medidos en términos reales eran
un 28 % inferiores a los de 1991. A principios del 2005, la aparicién de un nuevo competidor ha
generado una tendencia a la baja en los precios del mercado, en especia en los servicios de
comunicaciones con tecnologia GSM.

En cuanto a tréfico mévil, tuvo una baja importante en el 2002, pero desde entonces tuvo
una recuperacion importante, superior al 20 %, alcanzando el méximo de |os Ultimos cuatro afios.

Cuadro 22
ALGUNOS EFECTOS DE LA CONCESION DE SERVICIOS PUBLICOS A LA ACTIVIDAD PRIVADA

Sector Afio Efectos

. Inversion: 40 millones de ddlares

. Perfeccionamiento del acceso aéreo a Punta del Este

. Inversion: 207 millones de délares

. Canon anual de entre 3.2 y 6.5 millones de délares

. Captacion de una corriente turistica de altos ingresos.

. Inversion: 9 millones de délares

. Un aumento del 56 % en los usuarios con acceso al servicio de agua
otable y de un 100 % en el servicio de saneamiento

. Inversion: 76 millones de délares

El aeropuerto Laguna del Sauce 1991

El casino de Punta del Este 1992

Agua y saneamiento en La Barra 'y 1993
José Ignacio

1
2
1
2
3
1
2
p
La doble via Montevideo-Punta del 1994 1
Este 2. Perfeccionamiento del acceso carretero a Punta del Este.
La terminal de pasajeros del Puerto de | 1994 1. Inversién: 9 millones de délares
Montevideo 2. Perfeccionamiento del servicio de acceso fluvial a Montevideo

3

1

2

3

1

2

3

4

1

2

c

. En el 2004, canon anual de 1 millén de ddlares.

. Inversion conjunta estimada de 50 millones de doélares.

. Mejoramiento de la red vial

. Rescision del contrato de concesién del tramo Montevideo-Libertad.
. Inversion: 12 millones de ddlares

. Canon anual de entre 5.2 y 7.4 millones de délares

. Aumento del nimero de usuarios

. Rescision del contrato en el 2005.

. Inversion: 36 millones de délares

. Ingreso fiscal por una Unica vez de 17.1 millones de délares (afectado a la
onstruccion de escuelas)

Otras rutas 1998, 1999 vy
2001

Agua y saneamiento en Maldonado 2000

La terminal de contenedores del Puerto | 2001
de Montevideo

3. Aumento del trafico de contenedores

4. Canon anual de 1.4 millones de délares.

1. Inversion estimada: 40 millones de doélares

2. Canon anual de 0.5 millones de délares

3. Reapertura de una actividad que habia dejado de funcionar.
1. Inversion: 70 millones de délares

2. Ingreso fiscal por una Unica vez: 34 millones de délares
3

4

1

2

3

El Hipédromo de Marofias 2002

El aeropuerto de Carrasco 2003

. Canon anual minimo: 2.5 millones de délares

. Perfeccionamiento del servicio de acceso aéreo a Uruguay.

. Inversion estimada: 63 millones de délares

. Ingreso fiscal por una Unica vez: 36 millones de délares respectivamente
. Instalacién de un nuevo servicio de telecomunicaciones.

Telefonia celular 2002 y 2004

Servicios municipales de Montevideo
1. Cierre de la empresa de transporte
colectivo de pasajeros 1976 Clausura de una actividad deficitaria, aunque se mantuvo el pago de sueldos
de los funcionarios

2.Recoleccién de basura

1988 1.Canon anual de 1.7 a 3.3. millones de délares
2. Inversion sin datos
3. Control de estacionamiento 3. Mejor servicio
1994 1.Canon anual de 4 millones de délares

2. Inversion sin datos
3. Mejor servicio

Fuente: Elaborado en base a la informacién del capitulo
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V. Conclusiones

1. Las reformas de la politica econGmica

1.1 Al igud que otros paises de la region, Uruguay impulsd
un proceso de reformas importantes de su politica econémica, que se
aplico alo largo de dos etapas principales.

El primer proceso de reformas fue entre 1974 y 1979: a) afines
de 1974 fue aprobada la reforma tributaria y se dispuso la unificacién
del mercado cambiario y la liberalizacion de los movimientos de
capital y de las importaciones; b) entre 1975 y 1979 se instrumento un
progresivo descenso de los aranceles sobre las importaciones con
niveles superiores a 90 %; c) entre 1975 y 1979 se dispuso la
progresiva liberalizacion del sistema financiero; y d) en 1978 se
procedid a una reforma de fondo de la politica agropecuaria.

Posteriormente, hubo un segundo proceso de reformas
entre1985 y fines de los afios noventa: a) a partir de 1985 se reanudo
el proceso de rebgja de los aranceles a la importaciéon, que se
profundizo6 en 1991 con la aprobacion del tratado del MERCOSUR; b)
en 1988 fue aprobada la ley de fomento del sector forestal; c) entre
1995 y 1997 se dispuso la derogacion de hecho de la facultad del
Banco Central para financiar al Tesoro Nacional; y d) a fines de la
década del noventa fueron aprobadas varias leyes relativas al
funcionamiento del mercado de capitales.

1.2 De acuerdo a la presentacion de las secciones
correspondientes, puede afirmarse que en los casos en los que la
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comparacion es posible, las reformas de politica econdmica de Uruguay estuvieron en general entre
las mas extremas de América Latina.

Un componente comun de las reformas tributarias de la region fue la disminucién de las
tasas marginales del impuesto a la renta. Por su parte, en 1974 la reforma tributaria de Uruguay
dispuso la derogacion del impuesto alarenta de las personas fisicas.

La generalidad de los paises de la region tendio a la simplificacion de los tipos de cambio
multiples. Uruguay, a su vez, dispuso a partir de 1978 la unificacion del mercado cambiario.

En e marco de una orientacion general a favor de una mayor libertad del movimiento de
capitales, la mayoria de los paises de la region mantuvieron de todas formas algunas formas de
restriccion sobre ellos. En contraste, ya desde fines de 1974 Uruguay dispuso unatotal libertad para
el movimiento de capitales.

De igual modo, dentro de una tendencia general en la regién a favor de la liberalizacién del
sistema financiero, entre 1975 y 1979 las decisiones de Uruguay dieron forma a uno de los
regimenes de regulacion menos intervencionista sobre el sector.

En la década del noventa, el proceso de rebaja de aranceles sobre la importacion, ya iniciado
en los afos previos, culmind en un arancel promedio de Uruguay que fue de los menores de la
region

1.3 Aunque con matices, la conclusion de los diversos estudios disponibles sobre €l
proceso de reformas en América Latina fue que ellas tuvieron un efecto positivo sobre el
crecimiento econdmico de la region. En cambio, con relacion a las reformas que impulsaron la
liberalizacion de los movimientos de capital y del sistema financiero, la conclusion de tales
estudios agregé que en agunos paises ellas tuvieron resultados desfavorables cuando fueron
aplicadas en un marco macroeconomico adverso.

A partir de 1974, la evolucion econdmica de Uruguay reconoce diversas etapas bien
diferenciadas (cuadro 4). Luego de un largo periodo de estancamiento entre 1955 y 1972, en el que
como tendencia, €l PIB crecidé a una tasa muy modesta del 0.8 % anual, a partir de 1973 la
economia retomd un fuerte ritmo de crecimiento hasta el afio 1980, en el que €l PIB global crecio a
un ritmo anual del 4.9 %. Entre 1981 y 1984 |la economia cay6 en un profundo proceso recesivo,
con una baja del PIB de un 17 %. Un nuevo periodo de crecimiento se registro entre los afios 1985
y 1998, con un ritmo de crecimiento tendencial del PIB del 3.6 anual. En contraste, entre 1999 y el
2002 €l PIB baj6 un 18 %, y se recuper6 en el bienio 2003-2004, con un crecimiento del 14.7 %.

En cuanto ala inflacion, a partir de la segunda mitad de la década del cincuenta, el nivel de
precios de Uruguay subi6 en forma persistente y a tasas crecientes, hasta un nivel promedio anual
del orden del 65 %, con algunos afios (1967, 1974 y 1990), en los que superd la variacion del 100
% (cuadro 7). Recién en la segunda mitad de la década del noventa, el pais pudo lograr una baja
sustantiva de la inflacion, alcanzando el resultado de un digito en 1998 y un minimo del 3.6 % en €l
afo 2001.

Corresponde entonces e andlisis de la relacion entre estos resultados y el proceso de
reformas de la politica econémica posterior a 1974.

1.4 Si bien e cambio de tendencia de la evolucion del PIB se habia iniciado en 1973,
existe una correspondencia muy marcada entre la continuidad de este proceso de crecimiento entre
los afios 1975 y 1980, y la puesta en practica de las reformas de la politica econémica yareferidas a
partir de 1974.
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Podria concluirse entonces que la derogacion o la atenuacion de las diversas restricciones de
orden tributario, cambiario y de comercio exterior, que hasta entonces habian limitado €l
funcionamiento de la economia uruguaya, tuvieron un efecto de estimulo muy importante sobre las
expectativas empresariales y de los trabajadores. A esto habria que agregar el impulso directo sobre
el sector exportador que tuvo la politica cambiaria de los afios 1975-1976. En conjunto, el efecto de
estas reformas debe tenerse en consideracion para explicar a menos una parte sustancial de la
diferencia de més de cuatro puntos porcentuales existente entre las tasas de crecimiento anual del
PIB de los periodos 1955-1972 y 1973-1980.

Es més compleja la determinacion del efecto que sobre el crecimiento econdmico de esos
afios tuvieron la liberalizacion del sistema financiero del periodo 1975-79 y la reforma de la
politica agropecuaria de 1978.

En primer lugar, ambas reformas fueron aplicadas ya sobre fines del periodo de crecimiento,
por 1o que su eventual efecto positivo solo pudo ser parcial. Pero ademas, y tal como fue sefialado
en las secciones correspondientes, ellas merecieron otras consideraciones, més bien relacionadas
con la depresion econdmica posterior, iniciada en €l bienio 1981-1982.

Sobre la liberalizacién del sistema financiero, se ha opinado que s bien las medidas
estuvieron bien orientadas, fueron adoptadas en un momento inadecuado, cuando “existia una
importante entrada de capitales (al pais), que provocO un crecimiento explosivo del crédito” y
ademas “fue acompariada de una disminucion de las regul aciones prudenciales y de supervision.

En cuanto a la reforma de la politica agropecuaria, parece claro que en lo inmediato, ella
provoco un auge desmedido de los precios del sector, en especial de latierray e ganado, en vez de
un aumento firme y sostenido de la produccion. Sin embargo, cuando el conjunto de la economia
retomé una senda de crecimiento del PIB, en €l periodo 1985 — 1998, la reforma de 1978 permitio
gue la acompafiaray a su vez laimpulsara.

La rebgja de los aranceles a la importacion profundizada en especial a partir de 1991 fue
aplicada en un periodo de crecimiento econdmico que se prolongo hasta fines de la década. Ello
parece ratificar la misma relacion favorable entre la rebaja arancelaria y el crecimiento que fue
identificada en otras realidades de la region, aunque a luz de los sucesos posteriores a 1999, esti
claro que buena parte de la expansion de esos afos se debid en forma principal a efecto favorable
proveniente de la expansion de las economias de Argentinay Brasil.

En cuanto a la ley de fomento del sector forestal de 1988, la informacion disponible en la
actualidad demuestra que, tal como era de esperar, ella provocd e despegue del sector y esta
promoviendo nuevos efectos de importancia hacia el futuro sobre el conjunto de la economia, en
materia de inversiones, exportacionesy produccion.

En contraste, las leyes que a fines de la década del noventa fueron dando forma a un marco
institucional mas adecuado para el mercado de capitales, no tuvieron los efectos deseados en
materia de crecimiento econdmico. La sucesion de acontecimientos desfavorables de orden
internacional y regional de fines de los afios noventa, la expansion desordenada de la emision de
obligaciones negociables en el mercado interno y, finalmente, la crisis financiera del 2002
determinaron en conjunto la virtual paralizacion del mercado de capitales para el sector privado.

Finalmente, las leyes de 1995 y 1997, que derogaron de hecho la facultad del Banco Central
para financiar las necesidades del Tesoro Nacional, aportaron un instrumento de fundamental
importancia para el éxito de la politica de estabilizacidn de precios.

En sintesis, las reformas de la politica econébmica en los sectores tributario, cambiario,
arancelario y agropecuario pueden ser calificadas como exitosas para promover e crecimiento
econémico del pais.
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En contraste, la liberalizacion del sistema financiero ha sido cuestionada en cuanto a la
oportunidad en que fue aplicada y a la debilidad del sistema de regulacién bancaria que la
acompario.

En cuanto a la politica de fomento del sector forestal, ella produjo el resultado expansivo
esperado, con muy favorables consecuencias de futuro.

También puede considerarse como exitosa la supresion legal de lafacultad del Banco Central
parafinanciar las necesidades del Tesoro Nacional.

Es importante sefidlar, ademas, como una prueba adiciona respecto a éxito de estas
reformas, que todos sus atributos esenciadles fueron mantenidos sin cambios por parte de los
distintos gobiernos que se fueron sucediendo desde que ellas fueron inicialmente aplicadas, con
excepcion de la politica de subsidio alas plantaciones forestales.

2. Las reformas del Sector Publico

2.1 Las reformas de la administracion central

La reforma de 1996 y la aprobacion de un nuevo estatuto para los nuevos funcionarios
publicos en el 2002 fueron |los dos cambios de mayor importancia en el periodo.

La reforma de 1996 permiti6 un mejoramiento de la calidad y eficiencia de la gestion
publica, asi como la modernizacién del sistema de formulacion, control y evaluacion de las
finanzas publicas. Ella permitio, ademés, una reduccion de cierta importancia en el nimero de
funcionarios y e monto de sueldos de la Administracion Central.

El cambio en € estatuto de los nuevos funcionarios publicos a partir del 2003 abrié una via
para superar su condicion anterior de inamovilidad, aunque no ha sido aplicada desde entonces.

2.2 Laseguridad social

La reforma del sistema publico de seguridad social permiti6 asegurar la solvencia fiscal del
sistema en el mediano plazo, mejorar las perspectivas de |os trabajadores sobre sus jubilaciones de
futuro y movilizar parte del ahorro previsional en beneficio de un funcionamiento méas dinamico
del mercado de capitales.

El resultado fiscal mas importante del nuevo sistema es que, de acuerdo a las proyecciones
correspondientes, a partir del afio 2010 la deuda del gobierno central por concepto de pasividades
resultardinferior ala que se habria asumido bajo €l sistema anterior de seguridad social.

En cuanto a la situacién de los futuros jubilados del nuevo sistema, la implantacion de la
historia laboral y la nueva percepcion de los trabajadores respecto al derecho de propiedad sobre
sus ahorros generados a lo largo de su vida activa, han significado dos factores de cambio muy
importantes con respecto a sistema anterior. Sobre esta base, y tomando en consideracion el valor
agregado que el nuevo sistema esté generando, las proyecciones disponibles indican que la tasa de
reemplazo que percibiran los nuevos jubilados serd seguramente superior a la que habria derivado
de la permanencia del sistema jubilatorio anterior.

Finalmente, la composicién actual del fondo de ahorro previsional informa que aunque es
una proporcion muy menor con respecto a la colocacion en valores publicos, la inversion de las
AFAPs en titulos del sector privado ha sido el principal factor de actividad de este mercado en los
altimos afos.
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Un factor adicional favorable de la reforma de la seguridad social de 1996 es que ella
impulso la reforma que permitié recuperar la solvencia econdmico-financiera de mediano plazo de
las cgjas de jubilaciones notarial y de profesionales universitarios.

En sintesis, lareforma del sistema publico de seguridad social de 1996 ha sido exitosay fue
quizala méas importante de todas | as reformas econémicas del periodo 1974-2004.

2.3 Laprivatizaciéon de las empresas publicas

La asociacion de la empresa publica de navegaciéon aérea PLUNA con una empresa del
exterior mejoro la prestacion del servicio, pero mantuvo € resultado deficitario de la empresa, a
punto que en el afio 2005 ella estaba virtualmente descapitalizada. Una explicacion posible para
este desenlace fue que la administracién de la PLUNA privatizada quedé a cargo de una empresa
con intereses competitivos en la region.

La privatizacion de los bancos “intervenidos’ persiguio los objetivos de terminar con sus
pérdidas operativas con cargo alas finanzas publicas y mantenerlos en actividad, pero concluyd, en
todos los casos, en forma negativa, dado que en el 2002 fueron liquidados por haber caido en la
insolvencia.

El Banco Pan de Azlcar cayé en la insolvencia y fue liquidado en 1998. Los Bancos
Comercia y Caja Obrera fueron liquidados en el afio 2002, luego de caer en la insolvencia como
consecuencia de la crisis bancaria del mismo afio. El Banco de Crédito, que habia sido fusionado
con el Banco Pan de Azlcar en 1998, también fue liquidado como consecuencia de la crisis
bancaria del 2002.

De un modo u otro, y sin que esto signifigue un cuestionamiento a posteriori de las
decisiones tomadas en su oportunidad, el fracaso de los intentos de privatizacion de los bancos
intervenidos puso en evidencia al guna forma de inadecuacion de sus compradores.

Los intentos de asociacion de ANTEL y ANCAP con inversionistas privados fueron
rechazados por la ciudadania en sendos referéndum en 1992 y el 2003. Otro intento de asociacion
de ANCEL con inversionistas privados fue degjado sin efecto mediante la derogacién de la
autorizacion legal correspondiente, ante su eventual impugnacion por medio de un referéndum.

En consecuencia, en claro contraste con la profundidad que sus reformas de la politica
econémica tuvieron en comparacion con la region, Uruguay fue una excepcion en América Latina,
en cuanto a que sus intentos de privatizacion de empresas publicas no fueron importantes y ademas,
terminaron en todos los casos en la liquidacion o la descapitalizacion de las empresas en que ellos
fueron aplicados.

2.4 Ladesmonopolizacion de los servicios publicos

La desmonopolizacion en los sectores portuario, seguros, alcoholes, asfalto y telefonia de
larga distancia permitio lainstalacion de nuevas empresas, mayores inversiones, una ampliacion de
los respectivos mercados, una mayor recaudacion de impuestos y un importante ahorro de costos
para los usuarios. En particular, este ahorro de costos para los usuarios puede estimarse en unos
272 millones de ddlares anuales, equivalentesaun 2.1 % del PIB.

Las empresas publicas afectadas por las desmonopolizacion de sus respectivos mercados
parecen haberse adaptado sin mayores problemas a las nuevas condiciones de competencia, aunque
algunas de €ellas han conservado una situacion de monopolio en sus respectivos mercados.

La Administracion Nacional de Puertos esta percibiendo ahora un mayor nivel de ingresos
gue en € pasado, como consecuencia del aumento de la actividad portuaria. El patrimonio del
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Banco de Seguros ha aumentado, luego de algunos problemas iniciales, entre otros factores gracias
a mantenimiento del monopolio legal de los seguros de accidentes de trabgjo. La
desmonopolizacion de alcoholes y asfalto afectd a dos sectores de menor importancia dentro de la
estructura empresarial de ANCAP.

Finalmente, la desmonopolizacién de las [lamadas internacional es fue absorbida por ANTEL
en parte a través de su politica en materia de precios de las comunicaciones urbanas, de las que
mantiene el monopolio legal. Puesto que esa desmonopolizacion afectd a la capacidad de la
empresa para mantener el pago de dividendos al Tesoro Nacional, en €l afio 2002 fue aprobado un
impuesto sobre las llamadas de larga distancia internacional, derogado en & 2004, y sobre las
[lamadas celulares.

La desmonopolizacion de la produccion y comercializacion de energia eléctrica no tuvo
aplicacion préctica y la desmonopolizacion de la produccion y comercializacion de combustibles
no fue aprobada por |a ciudadania.

En sintesis, la desmonopolizacion de los sectores portuario, seguros, alcoholes, asfalto y
telefonia de larga distancia mejor6 claramente el bienestar de la sociedad uruguaya.

2.5 Laconcesion de servicios publicos

La concesién de servicios publicos a sector privado dio lugar a una inversion conjunta del
sector privado, excluyendo por lo tanto a ANCEL, del orden de los 662 millones de ddlares,
equivalentes a dos veces y media lainversion publica del afio 2004. En materia de ingresos para €l
Fisco, las concesiones permitieron un ingreso por una unica vez afavor del Tesoro Nacional de 87
millones de dblares, el pago de un canon anua del orden de los 14 millones de dolares, sin
considerar e canon pagado por la empresa URAGUA, y una mayor recaudacion de impuestos. Es
altamente improbable que las inversiones y la provisién de servicios a que dieron lugar las
concesiones hubiesen podido ser emprendidas con cargo alas finanzas publicas.

En todos los casos, la actividad de las empresas concesionarias muestra que la provision del
servicio correspondiente esta dando satisfaccion a una demanda para la que € servicio no existia o
gue era atendida en condiciones menos aceptables de precio u calidad. A su vez, todas las
concesiones tienen efectos secundarios de importancia sobre otras actividades relacionadas con
ellas.

Las cinco concesiones relacionadas con Punta del Este (el aeropuerto, la doble via, los dos
servicios de agua y saneamiento y € complejo turistico de un hotel cinco estrellas con casino)
permitieron un mejor acceso a este destino turistico tanto por tierra como por aire, y una oferta
nueva de servicios de agua potable y saneamiento y de un hotel de categoria cinco estrellas con
casino privado. Estas concesiones aportaron por lo tanto un impulso de significacién al turismo
con destino a Punta del Este'y al mayor nivel de gasto que esta corriente turistica tiene con relacion
al resto.

En un mismo sentido favorable, aunque con un alcance més general, han operado la
concesion de la terminal fluvio-maritima del puerto de Montevideo y de dos tramos de rutas, y
habré de operar la concesion del aeropuerto de Carrasco.

En el érea portuaria, la concesion de la terminal de contenedores del Puerto de Montevideo
permitié un mejor servicio que en €l pasado y por tanto, un aumento del trénsito de contenedores.

Finalmente, la concesion de los servicios de telefonia celular permitio la instalacion y el
crecimiento de una nueva forma de telecomunicacion, de fundamental importancia en un sector en
permanente evolucion.
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En contraste con estos resultados exitosos, la reforma constitucional de octubre del 2004
determind la rescision de uno de los contratos de concesion de aguay saneamiento en Maldonado y
el anuncio de la no renovacion del otro, a vencimiento del plazo acordado. Ademés, a mediados
del 2005 el Poder Ejecutivo rescindié e contrato de concesién de la construccion de un tramo de la
ruta Montevideo-Colonia.
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