ECONOMIA Y FINANZAS

Gobierno reconoce que salarios

subieron mas que productividad

DOLAR. El Banco Central afirma que los niveles de tipo de cambio real estan cercanos a |ﬂ$ de ethhrm

| gobierno reconocio gue los
Eucuen:lus salariales alcan-

zados por empresas y tra-
bajadores en la altima ronda de
Consejos de Salarios contribuyen
a generar presiones sobre los pre-
cios, debido a que varios sectores
no respetaron los lineamientos
oficiales y pactaron ajustes des-
ligados de la productividad y de
los objetivos antiinflacionarios.

A pesar de que en la negocia-
cion tripartita el gobierno “im-
pulso pautas consistentes con la
reduccion delainflacionyel man-
tenimiento de la competitividad
de los sectores comercializables®™,
la autoridad monetaria reconoce
gque “en algunos sectores se han
acordado incrementos porencima
de la inflacion que noestan atados
a incrementos de productividad™.

La institucion encargada de
velar por la estabilidad de la mo-
neda ve con preocupacion el cre-
cimiento del consumo privado
-superior al de la economia en su
conjuntodurante el Gltimo ano-.

El incremento de la demanda
genera presiones adicionales so-
bre los precios al consumo debido
a que la economia se encuentra
“en un nivel de producto al limite
desucapacidad potencial®, segun
seflalan las autoridades.

El BCU seniala que la inflacion
estd hoy "entre las principales
(preocupaciones) de la politica
economica” v resto importancia
a la evolucion del dolar.

Ademds, afirméd que la bajaen
el precio del billete verde durante
los ultimos meses no genera “im-
pactos relevantes sobre el nivel de
competitividad de la economia™y
que, de hecho, “los valores actua-
les del tipo de cambio real estan
proximos al de equilibrio de (los)
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hr:a.rn dijo ayer en un evento empresarial que al BCU no descarta aumentar encajes bancarios. M. CERCHIARI

fundamentos”,

La autoridad monetaria sefiald
que a pesar del aumento de 8,17%
de los precios al consumo en los
ultimos 12 meses, lainflacion sub-
vacente se ubicaenun registrode
0,99%, acelerada por el aumento
de los bienes notransables, aque-
llos que responden fundamental-
mente alaevolucionde lademan-
da interna.

Uso de encajes

En ese marco, el gobierno no
descarta ninguna medida para
desacelerar el alza de precios.
El presidente del Banco Central
{(BCU), Mario Bergara, manejo
aver la posibilidad de elevar los
encajes bancarios, en especial,
para el incremento marginal de

los depodsitos.

En un evento empresarial or-
ganizado por WTC FreeZone y
Bloomberg, el titular del 6rgano
rector de la politica monetaria
afirmd gue la institucion “no des-
cartautilizar elementos de encaje
(bancario)”. El coeficiente de en-
cajes bancarios indica el porcen-
taje de los depdositos en poder de
los bancos gue deben mantenerse
liquidos, es decir, que no se pue-
den prestar ni invertir.

“En 2008 se subieron los enca-
jes, (y) después tuvimos un proce-
so de drastica reduccion, al punto
de que hoy los encajes bancarios
{de Uruguay) son de los mds bajos
de América Latina y notoriamen-
te estdn por debajo del encaje téc-
nico”, sostuvo.

Eljerarca manifestd que, enlos
ultimos afos, “varios paises emer-
gentes han comenzado a reutili-
zar los encajes bancarios como
elementos no convencionales de
politica monetaria y no como ob-
jetivos de liquidez bancaria”

En teoria, una suba de encajes
desincentiva la oferta de créditos
y reduce el circulante de dinero
en la economia. Por esa via quita
presion sobre el nivel de precios.

La medida que estudia el BCU
no se refiere a los encajes medios
que se aplican sobre la totalidad
de los depodsitos de los bancos. Se-
gun sefialo Bergara, la autoridad
monetaria estudia la implemen-
tacion de encajes marginales, que
afectan unicamente el incremen-
to de los depositos.

9 99%

Inflacion subyacente. Segun la
autoridad monetaria, el compo-
nente menos volatil del alza de
precios aumentd 9,99% en los dlti-
mos 12 meses,

6,51%

Perspectivas. La mediana de los
economistas encuestados por el
BCU espera una inflacion de 6,51%
a 18 meses, medio punto por enci-
ma del techo de la meta oficial.

Sostuvo ademads que, una vez
que tenga el dato de inflacion de
abril -que se publicara el 3 de
mayo-, el BCU evaluard junto al
Ministerio de Economia la necesi-
dad de reforzar las medidas.

Por otra parte, el titular del
BCU defendio las metas de in-
flacion como instrumento para
mantener la estabilidad y resto
trascendencia al hecho de que el
alza de precios se ubigue por fuera
del rango fijado.

“Las autoridades van a tomar
las medidas que tengan que to-
mar paraque la inflacion converja
aese objetivo”, asegurd. “El objeti-
vo de inflacion no esunacuestion
de pegarle al patito, sino de dar
unasefal de orientacion que debe
ser creible”, sostuvo Bergara.

"Si hubiéramos mantenido la
meta mas alta que teniamos antes
(de 3%-7%), hoy seguramente la
inflacién seria mas alta y las ex-
pectativasde inflacion serian mas
altas”, agrego el jerarca. e



