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DOCLT{ U\TO ESPIC¡AL

RE!'ISTA DE ECONOMIA

Ric ootrn c«.i¡
uf v6ro espe.lro de h ¡emáticaque pors! Fconóodo conocrmier¡o

dejó sin dud¿s¿ lo5 pre$nt5

Lá idonedad delexpo§ilor. pof.nc'm: d¿ l. ¡l¡¿r¿r.quia que L.

bnrdah ri¡ulafid¡d.ñ d Bxncó cenúrl¿d urugr¡r. prfñirro.on.rt.
úr un¿ dn*kción de ¿x.cknr* alcrn.cr sbozlndo u¡ p.noran¡

diáf.¡o de lo que ,ne 1937 p¿Í¡ nu.nro pa¡ rr hs neBNcri!¿s ¡]tr!

tiene elñ'rno !¿( c ¡ñoqu..otre
P¡s..1! lhvó h !.ife¡cn.ú ron su h¿b'o¡l convi.ción v rfnñ¡do

.n daroi rexre5. rol.¡ndo su caprüdad iniere(uat y profe§oñat pan

hrindar !lcior .er!¡¡s. qu. halh¡on lol.l ¡ecaprúid¡d de rosp¡ern-

Fl valo¡ de ¿ ¡lo.u.'an. oor ¡o aporbdo por el prerde . det

BCL, y por h ¡mpli(d \ ú¡sende.cr¿ dd reñr que an¡1üó. lkvó l
CUIA Fl\ANClaRAr. ¡bor¿¡.r.docuñ.ñroespechl. que sinduda
p.uid., l. . ' , u¡. 

'J,d 0¿ , lo. n,.d'o .ono-(o\) .'ndrc'e'ó\ r

¡ ¡ ¡o¡lo. ¡quellos qu¿ po'l¡¡ñ ¡n.orúr er ¿1. revuer!§ concrt¡¿r r

Ll hdor podrá \aloH¡ en!.núe$. lo que sisrilisrá un ahcFnte

frís pan ctrla FlN\NcrERA..on$ienr de he.jundiaque ¡comp¡.

ñr rl fft\lirc rrbrjo .\g d.c.iiros al B¿nco de s¿nrlnd.r el ¡poyo
p¿E l¿.di!'ón 

'lr 
cr.,locnmcnro

ESIT DOCUIIETIO

r cónrador Ric¡rdo Pascak realLzó una c¡liftc¿d¡ y pr.cis atocu

.8. er'á A. derB \d..on¿ dqrcónoñk. itlú'¡ndo* ¡ lr -l o.

lu.ló¡ mon¿¡arh Rcien¡e v Nisrecriv¿s Éra 1933 . ¡b.(ando

§
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§
§
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* OOCUMENIO ESC€CIAL

Exposición efectuada por

elPresidente del
Banco Central del Uruguay,
Cr. Ricardo Pascale, en la
Academia Nacional de Economía
Montevideo, abril 28 de 1988

EVOLUCION ljIONETARIA RECIENTE

Y PERSPECTIVAS PARA 1988

I .LA PERFORI/IANCE DE 1987

EL pr.id inrhrcio6t dd pdó.
16 $bió. ra sru{úr Ésion¡l s YotYió

-hak .r 'm d. dubE d. 1937

slukiói.xta'fü.6iPolu¡]¡do
L .onii¡ur¡ji de h Qid¡ dd dóh.
tdr ¿r,.11.¡ro, d.l0¡:5 oto d€p.ndtrñ.
J¡ d. J mo¡edr lor ¡tu. ( 6ñpjr,

EI escenario externo

¡lo ¿r r 936 Iüe útrrabdó .dno ran.

dri dd! p.rs. E¡ u¡, pú!É. d¿§

§

§
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rcc¡bddq(hlú.mMdnitgI

(n$l y prúi{xL) d. ui 4l o o d.

dd 8.no c.ñnl qr m sup.ñr,r lo3

r ¡mpli¿ y ln !¡§ 35 j00 mLlroiecñn
b b¡* dnn¡iLr¡ (qú. adurr h üÉ
yb!d.É.6¡r¡rúe¡Barc&
r¡ R.púbüq m d &r!! a.drrl

h polllica inslrumentada

4 t¡ ¡rEq,, J. poLir¡s (oio.
cr ..suir¡ !n lq8i-. r¡ leiiul d.
pdLlrm nondrn.rnbi¡n¿ d.bia ctu

phTo d.lcdhÉño {nLI.qMdr §oif)

OOCUTEIITO ESPECIAL I

.om corctrod.6do ú r.rb¡
d¡d¿l¡..ienll¡difídl'lü*'ó¡.t,
km¡. a h ¡:¡ m«stu irp.du Érd¡.

:fu.kúJ..i(sd.Éomldis.

ruoon dÉD¡r¡u duEntr d do re37

bs proyeccionés para 1987

cÉAñtrilo dd prcdrdo 1 o/o

MACAITUD T PEtrMAI\I]NCIA
DE DESAQUIL¡B¡IOS
REC¡ON{t0S ¡tittGluRo\
MEDIDASCORIiEC'T¡I {S

EN f,L SI,OUNDO SEMf,STRf,3?
sE REQUTRTIROr¡ POLtTtCAS

. Ello [qud¡, ¡ $ (z.un¡ p.li,

snarE non¡p¡n¡d: p.r ui¡ lub¿ .n

de d.prcor¿i iñpric o.i h potiric¿

úvidd Por .¡mPto dunrk .t ¡io

rj Hrtr lurio .r ru*ü e.s s d..
pÉci¡b¿ ! uñ 0e pfóm.db d. 3.6

tl ,,p" d. .'b" d.l ,th-..- §¡ h Prcm.fu :rrúfn dd 4 0ro y t¿ tru d. rEÉ3 ¡.r.41![üR.3ül'oó¡Moñ¡h¡n
¡s0 dn]r d.vÚorn 7: o]o, t5 m.' s
did¡ Pu rcdu.rf d úrm4ro d.l 3

sobrchntr«r\].oi:fb¡.on,
ntuido que b, J!r{0L,bh! *!ru.



I oocu E¡To EsP€oaL

n $ 'árG J. R¿sul¡oó. Mondd¡

Ú(t'p,x.Ftri.i¡lohÚtr.pú''
¡n!]lfu,tÚfomün'los!rú

É!r'¡he sü'hl&lIrcc6d.
m¿ ñ,I'tn¡ dm dr op.eioid d.

.r.dljA liquid,

.L petuo ¡ún¿do e6( Llso*

iid¡p.n§bt á .n s d. rdnil! l3

ñomú 1uñ sndso d. o{úú. o ñ*

ntrrDr d. !u.nk !óm!nt dirdd.
,¡ur¡{ úi d .oNsunne .f.no

mu.h*iño nú cwo qu! d qu. *
qp!ñ Gulr. d. h¡ d.ú¡¡on§ ¿doo

ELSÁI,ARlO REAL CIIECIO I ]\

DESEVPLF-o E\ PROI¡EDIO

T]\ ¡X,I I,Ú O TRIMEST&E DT,

I98' S[ NOTO IMPO¡'TANTE
RECT PEMCION DE LA
I:OüPFfIf TVIDAD E{TERNA

elñdd.gii.ñbrP.fúftrcnú6

trd{.!ob¡].ndukmolmrtr,rr

¡ü¡d. s turl [¡¡ b¡rd L¡ É.upq'

ñf.ddóIaofidl\dp¡,,.1Ó9

si\ls4lb,hubj.rjrdomúon}

SEADOPTARON [IEDIDAS

C¡DCLÍIE!ÚO D[ L¡ D6UD{
§
§

§
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oocul¡El{Io Es?ccrAL I

ta pedomanc¿ de 1987

ljl.l3d,nosi.lP.ú.nló

d.d.Úm,holEiir!¡fi.1'E!¡'
hd. úu6r. r93ó. ¡úcE Lubo ú

hrñiói * dú u! q4iñi.nb d.l
:13 oo. qu rlur¡ d. ñu.h¡ ii',.r'
hnch ¡ 16 .f¿d$ d. MeG d dr
ño d. .!Fdón d. l¡ .6¡M¡á.1

,:. El indÉ d pr..i6.l ol'l'lm
(t¡o ñoro un¿ trer d{@rtuói

úi su{bño hu, d¿l J7.3 o/o r'6t

Ei.lÚd.16ptÉi6¡lldd.

I !. LI tipo d. ümbio rüb m rlá

n¡ro d! rmn¡o ds lo. pr4to¡
RBP.do¿L.Pdd¡d6'.oma

@ic'dd-.1 3¡Ñ ..rt., .lrb.! da

Pos d. dñbio ondrn) y orÉ qu d.
d! l¡ 0 npd iüdd r ni*l d. sldo.

L6 Éul¡dc ..r.rdrdto¡6 .]
púqd. pú .l p.riodo d¡.imbr. d!
1936 ¡ didonbE d.193?.D.ndpñ.
m€dio dr loi 9 p¡iÉ ñ1, tipoúra
uñánqÓ(d¿l¡.ml.ljtirid¡dd.l
rr r oro ¡& d .& d. &41di.h,
mú¡ aú d. 9: oro y .i .¡ d. a@
rru * Podlto w d*jú d. r.0

Ei d Fludo .g, po tud F.
údo. * ¡p¡eir ú¡ ñ.jo dd 22.9
por ci.f,¡o pm el pnftdio d. los nE.
r. p¡iB. dd 5ór oro ldr .l ú d.
BEil y d.r lr.4o/oq^l*. io.

14l:.xFrhói6á1937¡I-
tun rr39 n roDd d. órlG, @n

La im¡oneiois por.u p¿¡! fu+

t A INVf,tiS¡O!{ Cf,EC¡O

¡MPoETANTE A EFECTOS DE
MANI'ENERRITMO
DEEXPAÑSION

,r.rl.Ú.¡Ú!Énov:dabih
El4qmnbd.h:E!ñd6no,

ntui6.ñdi6.tu qnhdo. Íu. d

M].,, ,,,,, ,.,,.,,' J3l o/d
D.,'ñm,.'', '' 37o/d

Es ÉdLr6 ñlM Jü¡¡d6
EIi.lMd¡chrÚJd.ió.d.
!.11'ú6 @i d BROU. cuyo ¡poyo B
rurd.¡.¡rldrü imFñr.i¡.n.rl..utl€lb¡l@6n.ñiJGgnftÚr

!ur.!¡di d! 47 n'l0mo 
'L 

¿rl,¡,
M.dila . pr..h¡ d. t973. L'.x.

pdrimá o}tB 9J o/o y la únpr.

El ¡só qrrir¡¡ iú nr@hc
r dú¡r 6 qu. lr {id¡ á d eHó 6.
Erci¡l ¡Bp.dd ¡ 193ó ld.l,si]l¡
dú.n! r 70 i![oÉ d¿ dóL¡B] ! .x
pü.¡ .n ! csi ¡o¡r]üd !...1b@
cmbio d !l oturdÉ @ 8Ed, d qe
pÉ d. u oI.dni i. Uss 33 mi[lÉ
. ú dáfdr d. r,rss 72 iüúB.

ri 15 driú ñ.limtu & L b¡
l¡ra d. p¿8q P r 1937 r&jd lord.

A PRf,OOS DE r97& LAS
EXPoRTAC¡ONES CAYEIION
9.5 ó/ó E ¡MPORTACIONES

17 rr ñ.ú dtbl.!¡¡ & ca
dih ¡ú.fu Eto c.¡@ñ 6tr u
ñr!¿n mPllo lvd c,EdD I) No ob!
hnr, dr .lfn d.r. obido* oi.

deb ,.{cro ¡l
rrds¡m qr e ñair¡u lú curdb
D 4.rñ&!dñÉb qu, d. io h¡.
b.B vr,fiodo. h¡bFn Mto,do

Er rodo ú,6r¡ qÉcón d¿b.h=e q 3Úm Fd6cL' ,r qD.¡
fuy{ñil.udn¡hlo'¡lb.¡u6I.
rcr¡oldq[rclkn,pÉjoc.¡e'
rva .r d ñ{ddo ó. c¡pir¡l¡. Coño

b) B.r¡G cm¡ diñG l.ro.0

.)cf4u.rp¡.r r75.0MM¿.u§s

L. s.le¡ d. @mi fu@!¡o.
tr¡l¿.d! 1937 ü.n ¡.m!.'g pKirl.

.n rh.iü n P'os6¡do qu! r drñ
jo dumr. .l .ño osmdo @n'o,

h.BttrrnllJ r cuñplim.nto f!@:

§I
§

5



OOCUf,EIITO E§IECIAT

.j.ñp¡o d. .0...!b. @rn¡ h3 $E-

rn t ¡¡ Er¡doñq .u.ñtniú% ¡
turL d. h of.ú d. di.ho, idotrn.

. [l @hxio hubid ido nry ¡ü.
rqáG r lo ddc dl¡li s .i dtho
ñ.yo! 4d.uddiaio & iubiñ Iosr.
do cotr ñ.did{ d. indol. fo¿o¡

b.. 4no *iritrM @rdo Épe-

E6 dltblEila' E,o ,.{ond; .l
myq nñl d. 6rkui,rñiñro rdfE.
dÓoEl¡.ión,pel'6¡y.¡d!ci.
liór d. duü qu! d mn¡no 3!r.ÉÉ ui¡
dr'd¡ .r d iir. d. {ñbb É¡l (w cu¡

le Cd cFdo ¡l dá6d dd *
r' ,aüto f n!ú.ó un qft d§D
d. l¡ ñ.n onjunr d.r *do, pribn o

r;mii6 nonBrd dtchd dqYió rú d.
Ni. tu6 dlhnd rEr cu¡dD rllt

sñ.tr't¡@,mclt.iói¡lPl¡Jk'
ro. l¡ ñr. d. un d.ri.i dot¿¡ .qur¡

qu. .n Hlidld .ldéfid ¡lobrlcoisli
'l¿doddfrolpúblrÓlU.d.4lofu¡rd P3l. ddrdo,qu. h m¡yor iúrión

úñ pdu{o ioñir,¡ mnstr¡ñtr

d,ñlnro ar.m d.r rtdor olb[o.r.
¡ltni.mo d. 7: niloi- d! d,álú.r

¡¡no c.i¡nl lrr clrdo N) el§
¡

s

L¿r mdr I p.nórñrñ( d. las rc(r¡! Lñrú,Nio¡ra i¿'G óñrórtr ¡l p'os¡ñ¡

, c,L¡la¡ls on rbtr j.s.on n
ónp¡nbL .ur loi r$h¡'io. d. h 0áLú d. Pr¡or

¡xfid. dd &aoi róuio do 1937

¡) P¡dy!§¡¡o

(r'b¡

!) Poy6hdo 31,4oo
b) Rsl

h.r) r 30l )oo

o P,Drdo,lo 36 000 65¡00
b) R.,

(¡-b)

a) tult ión: D¡ft.h tod/¡Bl
¿.:o/o

16€\l!ti(¡llireFr-).In.luy.Úd.nl¡,3x1



oocuüENto EsPECtAt @-'§

t¡ú.u¿.ñh ó qho .ord d.l srd póHi.o Jro I $7 n
(En n,rbñ!¡. L§s)

Esc¿nario

dk {eiúo v !u !ómpl.idrd Aiiñ

,ndriniciói rhrr 5 qr4 r.,r{\1r
Pn \ !¡ñ¡ü¡ Fno úrtrnoryudd¡,

.orHr. d( loi b¿¡nB d. p4oi dr

§

§

a'

I

l${§¡I
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Docu EiTo EsPfctat ¡

St: PR[,I E L¡Vf, AA]A Df,L

C('\TI\I1RA\ f,\ ALZA
PR¡]CIOS DE L,{ITA Y AIIROZ

dumr !rmo i. re33.d¿d¡ tr i¡u.

F ¿nris !i. h ñúu d.m¿ndo ion

I*ft*
!s*..iti¡,

ENDI:I]DAMIENTO'XTERNO
PIBI,ICO TSCEID¡]RAA FIÑ

MII,LO\¡JS DT: DOI,ARES

f,I, DiNICTI DEI,SECIOR
PfBI,ICO \O EICEDf,RA
i¡-:l.ioloDEl,
PRODLCIO BRL TO I\f¡]RNO

¡l.r tui!¡ (. or , 3 strrn.! l_,n i

Lr rcrr{ 
'ni¿rnno¡3la 

¡rr
Únrepo.l¡trik,

Pincipales hipolesh y nehs
del Prcgrall]a lt|oneta o

«.¡ruFrd.n i¡.Í3! pro!rnÉ.

DEÉICM CO]ISOI,ID{DO DEL
SECTOR PUBLICO IO
FINANCIERO Y D¡]L BCU Sf,RA
DI] N¡ 9(5(x)MILLONES

é

¡

§

rr*gi:{:ffi



cuantitaiivasPrincipales

úijú o &r rrq Pú¡ri.o rc nmi.
.iero Gobriio üú, y enpres Pü-
brj.6) ou*r¡¡ u¡ d.squilbfio d. o!

d! ü¡diro .remo ¡m oor riss I]:

nillou. d .nd!ud3mi. o mr, bul

Un¡hk ln .mhJrc odJ r.¡,;,qÚlMo¡h¿tJP¡&p4q''d,

N§s4,imfu¡o¡s'd.]ol@ti]o.

lD rérm'nos ,r. por* ¡j.r $br
dPDI hscúi*n¡án l sauEnrr

[L CIiTTENIO ES REACCIONAR

PEl'MAIiENTf, § EVITANIJO
Sf,GU¡R MOVIMIf,NTOS

I

.bfuJruÚih6siguie§:

fiDn nn¡fio ..... o/oq"d

oros rclurs inGftus . 010/0

¡. lnemo.o !n lo: &dEs i¡6-

:r.S¿l'á prctnro un údñe o d.

c¿ñ,nr dd urusua:i d¿ Ns45:a{)0.000

ffi§e*iM§!§§§é

E

s

i, OOCUMENTOESPECIAL% 
¡

metas



ñuneñb,r!\sr_]mñ óm.

.RáÚilt d.o¡'É
:¡ coño r r h¿6fbk.idohr.

B.n.oclitnldd
Lfulu,\ Jn.mm um hiaó. ¡uü

s pbrm, P'B¿ Éd'dr d. ñ.
!flr !r .l pfimd y ksui¡lo dn6ú.

d Eul.ie¡rdb ar.m ¡¡Hid':sEl'm!ñDPoiImd.'dl.

d. I t3¡ rl.r¡ ¡ LrSS 3.610 ri¡ló*i
.r0 R4ux¡ d. trlilrdal ¡d.mÁ d.

lnqtrr ¡lrun coo«l.h.bñd obn
ors pDrE.bE3 d.r p,o¡rE¡ mor.
Ém[ñPúnb.¡|pml¡gq¡dos

fo! qrndB I íú¡ .r .r hiso d.

do. ü 4r'trtroói pr{ qú. d nilmo

Lineanlentos de polilica

rr. ú Brnqn d. ÉtnnrmoG

.r ñ.ó !.nq{ d. E Ftf ¡É .óúd
6n b, Doibiri&dB d. .¡i.úd¡mi.nro

oon' v d.l¡ ü'Ymión.omoLñ¿ (
D ¡.dñ ¡nrrú d(t !u!. .lrd

.onpono d e¡¡u,lib¡io.ft oyp¡q
p.i¡f¡um'.dÜeiónddilnoi,|l.Ia
cionftu Elo ünpüe Ér h, ¡'tu en

OOCUIEI{TO ES¡CCIALI

Érl É¡li!6.i un mrco d. rchdoi4
fuc@nómi¿..qu1lib6d¡'.!uñ

eibnñdo d6 ,'fluá.i¡ oPqu d*
d. d ¿ro dd muido qu. É!ui.n un
rp..rd cuid¡do .ñ l¡ ü'rronneió¡

¡Jr.do flhnbl6 P.¡ L:ñ¡3EY- lo qu.
d. 6nrinuú ¡ En.j¡r{ h h D¡Lr

Pq dro hdo. ü ¡iu.ión Édoi¡l
. 

'.nü 
dd tr. trim4¡E d. l9'7!',

ú!ómiarr.E¡ro!.iñci!cltrñ'.

L.r bius l)uru¡.ioiA d. h p¡
d!,1 erbh'i¡ con h qión .oñplior

¡i¡rc¡ rin¡n:tn ururu,r¡. tt rúdtu

.hbior d. o'jdr p.m¿¡*. ¡ru,
ú¡do ruAts pdlnms! ll¡udrfu
[dádo, &i¡¡ido *ruú lor moviñn¡rs

¡lodummLr!lón'En!*Beiñ['É
ri¡ a¡tudd qu. b,d¡a .mbanr ¿.1

hkñ.(tr * vdiii.ri f,ox5o5 sr.dr

Eoo C.irnl .dquni' ¡3d'f* me.

úlé y fimi.ihr dd sdo, p¡bu.o
:rr. DuúE d rsnr o !

'd.ül ro d.ba y "d.b¡ ro .q!ir! ' v.
d¡nr .l¡o. r pr@ rsrEr.L prc
brd¡ d.r ñd.ud¡d.r@ tremo ru.
nurrdo á d 3¡n@ c.furlx¡ como
rm@. h iirdóo doñ¡rie¿prcv.
.hrodo tor drs6r6d. d.ud¡ ¿ik¡E

Ei6r*idodÉÉof¿¡¡qr
liyod.rcfimfuhoóid.l¡JN¡l¡iñGr

dios ¡ lh¡ñe d Edp.,o d. las
¿ruic¡r qui ¡i.n. loi d r n pf¡E

LA NEDUCC¡ON DE LA
INDLAC¡ON SIGUE
FOiMANDO PAf,TE Of,L
NUCLEO DE LA PoLTTrcA

NELACIOI\ DE AITBITRA.,f, DE

TASAS DE INTER¡JS f,N

YEXT[-\IJERA

RBUIiiiÑdd¡olblve
d¿ .ilci.i.i¡ ftóúmie y áie úiifibr

34 El pÉpólio d¿ r.du.n gñdu¡r.
n ñ L intu.iótr isü. tom¡ido !.Á.
ddnü.l.od.LFliÚgdánon¡L'
cmoIh.m.'.io6doápro'm
¡ rbr6. y 6 rnr Dúnfo! ñ.rd.F
ré. !l .mpoidt tuñdrffitl d. h
s¡ñt.8¡ ¡nr[ntu.jo@¡ rr¡ tq r¡
ndeciór úrñ¿ri.¿ y §r.,üd. dd ü.

¡..xp.df 8L ¡06 ¡€.n¡.. @nór'í

.oio5 iii4e o, !ú.uL¡lor. ,.¡bLs
p¡(ónr¡r .nóc6 .n d riEl d. fi.
rc!@Dko y mturq d. hl F4tdr

32 orro pu o Git¡r d. poltl.
ñoñr.ú onrLh .n .t lmrah&i.o
d. l¡ ñbción d. rbirñj. d! re. d. ii.

Éd¡ rer I .r'¿ilr Ela «iEr un

ri! i¡.dnp¿ibk .on 18 úpu*rd d.

E

¡
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Irdrrd.u d. Corr{itiridld cordce

I¡drádmd.ohgritivid¡d.ns.Ni(;a

INDICADORES DE COTf ETTINIDAD

v¡úen¿(d/d)ón E$do ¡:
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