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Diagnóstico/ 
Marco conceptual





Ayer…



Hoy…



¿Finanzas públicas ortodoxas en tiempos de COVID-19?



PBI Mundial trimestral 
(2019: T1=100)

Variación de la deuda pública mundial y 
saldo fiscal global (%PBI)

Fuente: FMI



Estímulos fiscales y monetarios como % del PBI 

(varios países)

Fuente: Ninety One
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Consecuencias 
para Uruguay

• Las narrativas económicas y la 
“nueva ortodoxia” dificultan la 
economía política del ajuste. (-)

• Costos de endeudamiento 
históricamente bajos, disfrazan los 
desbalances fiscales y permiten 
sostener los desequilibrios. (-)

• La pandemia golpea a todos los 
países del globo, y los déficits 
fiscales son la norma, no la 
excepción, Uruguay mejora en 
términos relativos. (+)





Condiciones de base de la 
economía uruguaya en tiempos 
de pandemia

• Estancamiento (2015-2019)

• Factores de producción caros

• Presión fiscal elevada

• Desequilibrios macro (fiscal, monetario, 
cambiario)
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Índice de Salario Real

Fuente: MGAP
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Presión Fiscal Equivalente: Uruguay (1990-2018)
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Fuente: Grant Thornton



Fuente: Grant Thornton
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Propuestas 



• Argumentos a favor de corregir el 
desbalance fiscal 

• El ajuste fiscal procrecimiento económico
¿Por qué?

• El ajuste fiscal en el tiempo, ciclos 
económicos/electorales¿Cuando?

• Análisis y propuestas ¿Cómo?



1-Ajuste fiscal 
expansivo: 
evidencia
internacional

• Giavazzi, F. y Pagano, M. (1990). 
“Can severe Fiscal Contractions be 
Expansionary? Tales of Two Small 
European Countries”. NBER. Working 
Paper N° 3372.

• Giavazzi, F. y Pagano, M. (1995). 
“Non – Keynesian Effects of Fiscal 
Policy Changes: International 
Evidence and the Swedish 
Experience”. NBER. Working Paper N°
5332. 

• Alesina, Alberto. 2010. “Fiscal 
adjustments: lessons from recent 
history.” Ecofin. Madrid.



Fuente: Alesina (2010)



Enfoque fiscal 
ortodoxo: 

”Vivir acorde
con nuestras

posibilidades”



2-Timing

Evitar hacer ajustes/reformas en momentos cercanos a las 
elecciones

O que tengan impactos excesivos en fases contractivas del 
ciclo, aprovechar estancamiento y expansión

Impacto inicial neutro en la percepción social respecto del 
gobernante/principal partido ante el éxito de reformas 

Socios secundarios de coalición de gobierno enfrentan costos 
políticos mucho menores por los ajustes/reformas

El mejor momento para llevar a cabo ajustes/reformas 
estructurales, es al INICIO del mandato presidencial, 
idealmente en una fase expansiva del ciclo

Fuente: Structural Reforms and Elections: Evidence from a World-Wide New Dataset 

(2020) Alberto F. Alesina, Davide Furceri, Jonathan D. Ostry, Chris 

Papageorgiou, Dennis P. Quinn NBER Working Paper No. 26720

https://www.nber.org/people/alberto_alesina
https://www.nber.org/people/alberto_alesina
https://www.nber.org/people/davide_furceri
https://www.nber.org/people/davide_furceri
https://www.nber.org/people/jonathan_ostry
https://www.nber.org/people/jonathan_ostry
https://www.nber.org/people/chris_papageorgiou
https://www.nber.org/people/chris_papageorgiou
https://www.nber.org/people/dennis_quinn


Achicar Estado de 
Bienestar (vía reducción 

del gasto público)

Afectar Derechos de 
Propiedad (Impuestos)

Modificar régimen de 
inflación (licuar pasivos 

del sector público)

¿Cómo resolver la restricción presupuestaria?



Una propuesta monetaria

Menor grado de esterilización 
de sobrante monetario= 

depreciación del peso, mejora 
de TCR, abaratamiento de 
costos en dólares, también 

puede implicar mayor nivel de 
inflación

Recomposición 
patrimonial del 
balance del BCU 

(déficit BCU 2019: 
0.5% aprox.300 

mm usd)

Reducción del stock 
de LRM (6500 mm 

USD cierre de 
07/2020), junto a 
baja en tasas de 

interés reales
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Una propuesta impositiva

1
• Aumento tasa de IVA de 22% a 

23%

2

• Eliminación completa de 
descuento de IVA por beneficios 
de Ley de Inclusión Financiera



Una propuesta fiscal

• Ley que prohíba el llenado de vacantes en el Ejecutivo, Legislativo e 
Intendencias por años, con la única excepción de cargos que requieran 
título habilitante y en tales casos, con dictamen favorable del TCR.

• No reponer vacantes que surjan en el resto de los rubros y reparticiones 
del Estado, compensar y reasignar funcionarios de diferentes ministerios.

Número de 
Funcionarios

• Congelamiento por 2 años de los salarios públicos de todas las 
dependencias del Estado, previo 5-7% reducción salarial sobre rubros 
seleccionados (1 año). Considerar incidencia de salarios públicos en el 
Índice Medio de Salarios (30%), contribuye a moderar el ajuste de 
jubilaciones y pasividades

Remuneraciones

• Modificación Ley Nº 18.508. NEGOCIACIÓN COLECTIVA EN EL MARCO DE 
LAS RELACIONES LABORALES EN EL SECTOR PÚBLICO

Negociación 
salarial



Total vínculos Funcionarios públicos año 2019

Fuente: ONSC



Extinción bajas de vínculos laborales con el Estado según tipo de vínculo y motivo de baja (2019)

Fuente: ONSC



Volver a la norma adoptada por la 
cual los juicios que pierde el Estado

no los paga Rentas Generales si no 
la dependencia involucrada.

Retomar la práctica de que los 
créditos no ejecutados  al final de 
cada semestre, caen (no pasan al 

próximo).

Creación de Fondo de Estabilización, 
que deberá financiarse con: 

Venta tierras del INC, salida a Bolsa de 
algunas entidades estatales, liquidación 

de aquellos emprendimientos no 
viables económicamente, venta de 

activos estatales en general (edificios, 
terrenos, parque automotor).

Votar una ley que  impida al Legislativo 
aumentar el gasto total propuesto por 

el  Ejecutivo en Presupuesto y 
Rendiciones, pudiendo solo 

redistribuirlo. Y a su vez permitir que el 
Ejecutivo solo pueda solicitar aumento 

de gasto en la primera rendición, el 
resto gasto CERO.

Involucrar de forma activa al 
contribuyente en la reducción de 

burocracia y trámites innecesarios, 
por ejemplo: Portal “Denuncia tu 

Burocracia” 
https://www.argentina.gob.ar/pro

duccion/denuncia-tu-burocracia

Otras reformas en agenda

https://www.argentina.gob.ar/produccion/denuncia-tu-burocracia


Cui bono?

Fuente: BID
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Incidencia de la Pobreza en personas según año y 
grupos de edades (porcentaje)

Menores de 6 6 a 12 13 a 17 18 a 64 65 y más

Salario real por sectores 
Enero 2020-Junio 2020

Sector
Var.real 
(%)

Público 1,5
Gobierno central 1,8

Empresas públicas 2,2

Gob.departamentales -0,5

Privado -2,8
Industria -2,9

Construcción -5,6

Comercio -3

Restaurantes y hoteles -2,6

Transporte -3,5

Servicios financieros -2,2

Actividades 
inmobiliarias -0,7

Enseñanza -2

Serv. Soc. y Salud -2,4

Promedio -1,3
Fuente: INE

Fuente: INE - ECH

Quien pierde?



Gracias


