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“Podria decirse que si bien la técnica industrial, la ciencia en
general se ha desarrollado de un modo increible, la ciencia social
esta todavia bastante subdesarrollada. Y oimos formulas, leemos
manuales, pero nada ensefia tanto como una revolucion... a la
vez que hay que saber apreciar y valorar en toda su importancia
la experiencia de los demas pueblos, cada pueblo ha de
esforzarse no en copiar sino en dar su aporte a esas ciencias
subdesarrolladas como son las ciencias politicas y sociales.”

FIDEL CASTRO
La Habana Cuba
Discurso pronunciado el primero de mayo de 1966

MONTEVIDEO, URUGUAY
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PRESENTACION

Esta es la cuarta edicion de la Revista
economiapolitica.uy, En la misma se encontraran
todas los aportes realizadas en el mes de Octubre
del 2017 y publicados en nuestro portal, que

con igual nombre, se presenta como un espacio de
reflexion, participacién y comunicacion sobre
Economia Politica de América Latina.

Los articulos publicados son autoria del equipo
integrado por MSc. Gabriela Cultelli, Est. Diego
Reyes, Est. Pamela Sosay MSc. Hector Tajam, asi
como de colaboradores, segun se sefiala en cada
caso.
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DEL ATRASO CAMBIARIO AL GRITO DE LA ARU

Publicado en La Republica "Ideario” domingo 8 de octubre de 2017
Ec. H.Tajam, Ec. G.Cultelli

Recientemente, en la Expo Prado 2017 la ARU
hizo publico su histoérico reclamo y solicit6 a las
autoridades de gobierno presentes, entre otras

“habituales” demandas, “corregir el atraso
cambiario”. Esto quiere decir devaluar de
alguna manera la moneda nacional, que desde
la dptica del “atraso” estaria sobrevaluada.
También implicaria, y asi lo dijeron en sus
declaraciones publicas, la rebaja salarial y la
desregulacion de la negociacion salarial,
disminuir el gasto publico y por tanto los
impuestos que los afectan, para de esta
manera recuperar margenes de ganancia
afectados por el délar barato, como ellos dicen
“bajar el costo pais” que, de alguna manera,
vendria a ser el costo de todos nosotros, el
resto de los uruguayos. Pero, y centrandonos
en el tema del célebre atraso cambiario,
comencemos exponiendo simplificadamente
de que se trata, qué lo provoca, y qué puede
hacerse al respecto en el entendido que no
solo los integrantes de la ARU habitan este
pais.

Afadir unLa principal variable involucrada en esta tematica es lo que conocemos como tipo de
cambio, que indica el precio de una divisa, en nuestro caso el dolar, medido en la moneda nacional.
Para setiembre de 2017 en Uruguay un délar valia $U 29,48. El Atraso Cambiario, refiere como su
nombre lo indica, a una supuesta “anomalia” en el cambio de monedas, en nuestro caso particular,
el valor del délar expresado en pesos uruguayos. Si el doélar esta barato y el peso uruguayo caro, los
gue ganan en dolares verian afectadas sus ansias de lucro, y con mas razdn si compran en pesos
uruguayos. Por tanto, este es un problema histérico de la Asociacion Rural, pues los exportadores
ganan en dolares al vender fuera del pais su produccion y realizan asi su plusvalia o ganancia; pero
al interior del pais todo su gasto productivo, tanto en salario como en materiales e insumos para la
produccion (asi como su consumo personal), lo hacen en pesos. Corresponde ahora ver porqué se
produce este fenbmeno. poco de texto

ECONOMIAPOLITICA.UY | PAG. 02



REVISTA N°4 OCTUBRE 2017 | ECONOMIAPOLITICA.UY

1.OS POR QUE Y LAS RESPUESTAS

Segun manifestamos antes, el fendmeno trata de la relaciéon mercantil entre una moneda
extranjeray la nuestra. Si a los exportadores le va bien, si crece su produccion y los precios
internacionales les favorecen, entonces hardn entrar mas moneda extranjera a nuestro pais, y
una mayor oferta presionara a la baja de su precio en el mercado interno de monedas. Se trata
del funcionamiento de una economia como la uruguaya, pequefia que dependi6 y depende de
la colocacion de su produccion en el mercado internacional. De esta manera, cuando esa
produccién acelera su crecimiento, inevitablemente aumenta el flujo de moneda extranjera a
su mercado interno proveniente de sus exportaciones. Sumémosle que tan buenos negocios
atraen a la inversién extranjera y con ella mayor afluencia de ddlares. Y esa oferta extra de
dolares disminuye su valor en pesos.

Al mismo tiempo, el comportamiento del délar, depende de acontecimientos variados a nivel
internacional y regional que obviamente escapan a nuestro control, entre ellos la politica
proteccionista del Presidente Trump que induce a debilitar el valor del délar, o la de nuestros
vecinos que por un lado aplican politicas salvajes de atraccidén de capitales extranjeros al precio
de endeudarse a 100 afos (Argentina), o arremeten contra los trabajadores de tal manera que
establecen el dumping social como un instrumento de competencia (Brasil).

Pero, en definitiva, la ARU grita y, por variados motivos, todos salimos al ruedo. Respondieron
el Ministro de Economia y el Presidente del Banco Central, aunque desde 6pticas diferentes. El
Cr. Astori expreso que "Uruguay no tiene atraso cambiario, porque desarrolla una politica que
acompafa las tendencias internacionales y elimina desajustes bruscos y volatilidades". Una
respuesta desde el ambito de la politica econémica, que como veremos a continuacion, ha sido
en el pasado reciente una de las fuentes mas severas de este fendmeno. Para el Ministro de
Economia no hay atraso cambiario, porque el fendmeno monetario antes descrito, no es
provocado por las politicas internas.

En efecto, el atraso cambiario a menudo ha sido originado en el Uruguay desde la propia
politica econdmica, con resultados catastroéficos para la poblacién. El “Ancla Cambiaria” con
propdésitos antiinflacionarios se ensayé durante la dictadura, dando origen a la experiencia de
“la Tablita”, como fijacion pre-anunciada del valor del délar que culminé en la crisis de 1982,
con una devaluacién de la moneda nacional del 100%. La misma teoria econémica, que
paraddjicamente se autodenomina liberal, intervino el mercado de cambios desde los afios 90
del siglo pasado, a través de las “Bandas de Flotacién”. Esta vez fue peor, desemboco en la crisis
de 2002, calificada como la mas grave en la historia del pais, con una devaluacion del peso
cercana al 30%.
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Por su parte, el Ec. Mario Bergara explicé que “nos preocupa el atraso cambiario ... tanto nos
preocupa, que el BCU lleva comprados mas de US$ 2.800 millones ... una preocupacion por la
competitividad de las empresas”. Esta es una respuesta que proviene, como lo expresa el propio
Bergara, desde los fundamentos, es decir, del funcionamiento econémico interno e
internacional. La compra de ddlares por parte del Banco Central obedece a la intencién de
mantener el valor del délar en niveles que, sin afectar la competitividad de la produccién
nacional, tampoco desencadenen un proceso inflacionario. Sumamente costoso, pero que se
explica por la necesidad de mantener determinados equilibrios, en una economia capitalista
desequilibrada como la nuestra, algo asi como los platitos chinos que alguna vez mencionara el
propio Bergara. De hecho, parece un esfuerzo grande, que esta vez si hace el pais en su
conjunto, o sea todos los que no integramos la ARU, en pos de incrementar la tasa de ganancia

de quienes la integran, que, por cierto, se ha mantenido bastante “equilibrada” en estos afios sin
ninguna debacle de por medio, segun muestra el grafico.
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EL OTRO PBI

Ec. H.Tajam, Ec. G.Cultelli

Un dia siy otro también una diversidad de analistas
informan sobre la marcha de la economia uruguaya,
analisis que se centran exclusivamente en los informes
trimestrales del Banco Central del Uruguay donde se
describe el crecimiento del Producto Bruto Interno (PBI)
segun la evolucién de la produccion sectorial de la
economia (Agro, Industrias, Servicios) o desde el consumo
o gasto de ese mismo valor (consumo interno publico o
privado, de bienes finales o de inversion, importados o
exportados).

Sin embargo, el mismo BCU también realiza una apertura
diferente del mismo valor creado por el trabajo nacional
(recordemos que el PBI excluye las importaciones), y lo
hace desde la 6ptica de la distribucién de ese valor tal
como se realiza efectivamente en toda economia
capitalista: salarios pagados a los trabajadores, ganancias
realizadas por los capitalistas, impuestos retenidos por el
estado e ingresos de unidades econémicas que por sus
caracteristicas (cuenta propistas con y sin local,
productores familiares, cooperativas y emprendimientos
autogestionarios) no pueden atribuirse con precision a
sueldos o beneficios.

Este nivel de la Economia Descriptiva es desconocido por la opinion publica, asi como siempre se
oculta cual es el nivel de rentabilidad que obtienen los empresarios nacionales y extranjeros de sus
inversiones. Solamente se discute el salario y los impuestos como elementos constitutivos del mal
llamado “costo pais”, la ganancia es un resultado sin transparencia que surge por diferencia, como
excedente, y que obviamente no la incluyen en eso que llaman “costo pais” que en realidad es “costo
capitalista” porque vaya si le cuesta al pais producir la ganancia.

Ricardo y Marx consideraron la ganancia como un residuo del producto social en la medida de que no
constituye un costo real para el capitalista. Pero Marx si la consideraba un costo social, y el valor de
esa mercancia o de los bienes y servicios generados por toda la sociedad no solo se constituia por el
costo del capital constante (materias primas, equipos, maquinarias, infraestructura en general) y del
capital variable (el aplicado a la fuerza de trabajo para pagar salarios), sino que también incluye a la
plusvalia como ese valor generado en el proceso de trabajo que se apropia el capitalista.
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La teoria neoclasica, hoy dominante, nunca pudo ni supo explicar el origen de los beneficios
que sustentan el nivel de vida y las inversiones de los empresarios. Ha acudido a fundamentos
tan esotéricos y carentes de base cientifica como la compensacion por el sacrificio de no
consumir parte de sus ingresos que destina a la inversion, o la tasa de interés por el ahorro.
Elementos de caracter moral que esquivaron siempre la verdadera razon: la capacidad del
trabajo de crear valor por encima de su propia subsistencia y reproduccién. Cuando el salario
solamente constituye una parte de ese nuevo valor creado, la otra parte remunera a los
capitalistas a través de beneficios, renta de la tierra, intereses financieros. Esta parte es la
Plusvalia, base de la relacion de explotacion que sustenta el capitalismo tal como lo demostré
Carlos Marx hace ya mucho tiempo.

LA DISTRIBUCION

Volviendo a la Economia Descriptiva de las Cuentas Nacionales, el PBI se puede descomponer de
acuerdo a la distribucidén de su valor tal como lo expresamos anteriormente: masa salarial, masa
de ingresos de trabajadores por cuenta propia, monto de los impuestos recaudados para el
financiamiento del estado, y como residuo se presenta el concepto Excedente de Explotacién que
engloba la masa de beneficios empresariales de la produccién y las finanzas.

Lamentablemente el BCU ha publicado esta informacion desagregada solamente hasta el afio
2005, pero con informacién de otras fuentes se puede construir la serie hasta el primer semestre
del afio 2017. Conocemos el PBI, los impuestos a la actividad econémica y a los productos
derivados de ella (DGlI), los aportes a la seguridad social (BPS), el nUmero de personas ocupadas
como asalariados o en cuenta propia, asi como sus remuneraciones promedio anuales (INE). De
esta forma hemos reconstruido la serie a precios corrientes desde 1997, con lo cual cubrimos en
su totalidad el ciclo econdmico que estamos atravesando desde 1998. Veamos algunos resultados:

DISTRIBUCION DEL PBI 1998-2017 (1er. Semestre) En % | Diferencia

1998 2004 2017.00( 1998-2017 1993-2004 2004-2017
Hemuneracion de los Asalariados 329 273 341 1.2 5,6 6.8
Impuestos +Aportes Patronales 2056 213 192 1.3 0.6 2,1
Excedente de Explotacion (Plusvalia) 1.0 379 329 1.9 6,9 -5,0
Ingreso Mixto (cuenta propistas.
productores familiares, y autogestion) 156 135 133 1,8 2,1 0.3
Producto Bruto Interno (PBI) 1000 1000 1000

Fuente. economiapelitica,uy con datos de BCU, INE, DGI, BPS y CEPAL.
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En los 18 afios que abarca el ciclo actual (1998-2017), la participacion de la masa de salarios y de los
beneficios no tuvo alteraciones significativas de punta a punta, con el excedente creciendo un
punto mas. Lo cual no es poca cosa, cada punto del PBI constituye una cifra cercana a los 500
millones de ddlares. Los trabajadores por cuenta propia perdieron ingreso y el estado recaudé
menos.

Sin embargo el transcurso de este periodo encierra importantes modificaciones. Desde 1999 se
acufié una crisis que explotaria en el afio 2002. Hacia 2004, en cinco aflos y como precedente a los
gobiernos frenteamplistas, los beneficios capitalistas absorbieron un excedente adicional de 7
puntos del PBI, aumentando su participacién a 38%, en desmedro de asalariados y trabajadores
cuentapropistas. Luego, llevé 12 afios de politicas inclusivas y de derechos sindicales para que los
trabajadores recuperaran, y también ampliaran, su participacién en el valor creado
fundamentalmente por su trabajo. ;Quiénes “perdieron” parte de la torta? Las ganancias
capitalistas en primer lugar, pero manteniendo una proporcion superior a la de 1998. El Estado
también perdid, aunque el discurso sea exactamente el contrario, en un proceso descendente que
se dio a partir de 2011.

LA CUOTA DE PLUSVALIA O TASA DE EXPLOTACION

Finalmente, una mirada sobre la “tasa de explotacion” o “tasa de plusvalia”, que refiere a la relacion
entre la Plusvalia, o valor Excedente de Explotacién de la Cuentas Nacionales, y la Masa Salarial
(Remuneracion de los asalariados). Un resultado de 100 indicaria una apropiacién de excedente igual
a la masa salarial, y de alli en adelante la superarian. Se plantea que el denominado Ingreso Mixto
podria integrarse al calculo de la plusvalia. Aun cuando el PNUD en Desarrollo Humano 2008 evalu6
que el 72% de los ingresos por cuenta propia corresponderian a la remuneracion del trabajo, hemos
decidido dejarlos por separado en la medida que no constituye estrictamente un trabajo
dependiente, asalariado, generador de un plusvalor que apropia un tercero directamente. Creemos
que la apropiacion de parte de su valor creado se da a través de los mecanismos de precios y el
funcionamiento mercantil, indirectamente, y de manera diferente.

Diferencia
Tasa de explotacion 1993 2004 201701 | 1998-2017  1998-2004 2004-2017
Excedente (Pli i 942 138.8 96.5 2.3 44 6 -42 3

El resultado positivo de 2 puntos porcentuales superior en 2017 con respecto a 1998 responde al
incremento de las ganancias empresariales en nada menos que 45 puntos en el periodo de la crisis
gue empobrecio a un tercio de los uruguayos, y un descenso similar como resultado de compartir las
ganancias del crecimiento economico 2004-2017 con la remuneracion de sus trabajadores. Pero ese
descenso fue “tolerado” por el poder econdmico porque en forma simultanea la masa de plusvalor
apropiado crecié en una forma como no lo habia hecho anteriormente, reflejando seguramente el
boom de precios de los commodities, como se puede apreciar en el grafico.
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Revisando
realidades

En estos dias, y con total logica, se hizo
viral un video originario de RT, que
refiriéndose a otro tema (comparativa entre
elecciones, las catalanas reprimidas y las
venezolanas en paz), culminaba con la
siguiente frase, que rescatamos para
comenzar este articulo: “Aunque las
comparaciones no nos muestran toda la
realidad, nos obligan a revisar nuestra
manera de percibirla”. Lo mismo sucede
con los “antes” y “durante” del Uruguay
frenteamplista, en esta ocasion
refiriéndonos a las caracteristicas del

empleo. ECONOMIAPOLITICA.UY | PAG. 08
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En primer lugar, y en tanto que el empleo depende del desarrollo de la produccion, tengamos
presente que luego del fuerte empuje a la salida de la crisis del sector agropecuario y de las
industrias y servicios asociados, la evolucion de la produccion nacional gradualmente ha sido
determinada con mayor incidencia por los sectores vinculados a la generacion de servicios, en
particular por aquellos donde predominan las empresas publicas. Esto se afianza o se observa con
mas claridad en el periodo de desaceleracién econdmica iniciado en 2014. En el primer semestre de
2017 comenzaron a recuperarse sectores de la actividad material del sector primario y de la industria
manufacturera, pero aun con la industria de la construccidén en retroceso, hecho que afecta el
empleo.
Asi fue como entre 2004 y 2017 la cantidad de empleos nuevos fueron 315.696, donde 198.603 se
correspondieron a mujeres, o sea el 63%, al mismo tiempo que la brecha de desempleo
mujer/hombre iba descendiendo, pues si en el 2006 la tasa de desempleo de las mujeres era un 73%
mayor que la de los varones, en el 2015 era el 39% segun datos del INE. La diferenciacion salarial de
género también cambid en similar sentido asociada a los cambios productivos, pudiendo influir a su
vez, el cambio de la normativa laboral. En términos generales, si la cantidad de horas trabajadas
remuneradas en el 2006 de las mujeres eran un 80% en relacion a la misma cantidad realizadas por
hombres, en el 2015 eran el 84%. Al mismo tiempo, las brechas salariales disminuyeron en favor de
la mujer fundamentalmente en el sector con mas afios de estudio, que, si en 2008 las mujeres con 16
afios de estudio y mas ganaban un 68% de lo que ganaban los hombres, en el 2016 llegaban ya a
ganar el 92,3%.
El otro cambio estructural importante que impacté en la calidad del empleo en estos afos, sin duda
fue la formalizacién del mismo. Mientras que el empleo formal y sin restricciones en el 2006 era el
61% del total, en el 2015 era el 73%. El subempleo pasé del 3,8 al 2.3% y los no registrados en la
seguridad social del 26 al 19,9%, perteneciendo a ambas categorias el 9y el 4% en iguales afios ya
seflalados. En ello 2 factores serian claves: Las politicas publicas que lo facilitaron, principalmente
retomar los consejos de salario, y la organizacién sindical de las y los trabajadores.
La Tasa de desempleo se mantuvo cayendo desde el 2005 al 2011, cuando alcanza su punto mas
bajo, manteniéndose hasta 2013 para subir levemente a partir de alli sin volver a alcanzar hasta hoy
los 2 digitos segun muestra el grafico 1.

¢BES SOSTENIBLE ESTE NIVEL DE EMPLEO?

Se plantea que el avance tecnoldgico, y la automatizacién arriesgaria mas el empleo en Uruguay que
en otros paises desarrollados, aunque la tendencia de las Ultimas décadas no parece sustentar esa
afirmacion. En Uruguay y en las ultimas décadas frenteamplistas se mostraron los mayores niveles
de empleo, y la tasa de desempleo marcé record historico en estos afios (2011-2013 con el 6,6/6,7%).
Es que ademas de la pérdida de algunas ocupaciones, el cambio tecnolégico también impulsa la
creacion de otras nuevas.

Este proceso no es nuevo y a nivel sectorial ya se viene dando en el pais, lo que como de costumbre
de manera muy heterogénea. En los ultimos afios tom6 mayor magnitud en el sector agropecuario,
en la elaboracion industrial de alimentos asociada al mismo y en el sector financiero, pero
principalmente en el sector de las telecomunicaciones, y produccién de energia, acompafando poco
a los servicios de cuidado, educaciéon y salud, entre otros. Al mismo tiempo, los empleos
desempefados por mujeres tienen en general mas intensidad en tareas cognitivas y, por tanto,
menor riesgo de automatizacion, siendo mas complementario con la introduccién de tecnologia.
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Al respecto conviene destacar la siguiente cita tomada de “Automatizacion y empleo en Uruguay.
Una mirada en perspectiva y en prospectiva” de OPP, 2017 pag. 34: “Desde un punto de vista
agregado, la posibilidad de disminuir fuertemente las necesidades de contratacion de mano de
obra en multiples actividades econdmicas parece sugerir que los efectos de la tecnologia de
automatizacion de empleos no son neutros en relacién a la asimetria de poder entre capital y
trabajo. Esto se explicaria por sus consecuencias en el debilitamiento de las condiciones de
organizacion de los trabajadores y, por tanto, en sus posibilidades de presidon. Las connotaciones
sociales y distributivas de estos procesos pueden ser profundas.”

En términos de desarrollo capitalista esa es en definitiva la ley de la poblacién, o la forma en que
esta se desenvuelve. El avance descontrolado de la produccion y el consumo, implican de hecho el
continuo desarrollo tecnolégico en una competencia sin cuartel, lo que implica dejar fuerza de
trabajo a un lado, para retomarla después cuando el avance de las viejas ramas de la producciony
los servicios y la aparicion constante de nuevas asi lo requiera, es lo que se llamo ejercito industrial
de reserva que presiona a la baja salarial. Para el caso de Uruguay, la respuesta estara en qué
modelo (aun capitalista) definamos, imas o0 menos mercado? ;mas o menos Estado?, pero este
ultimo no solo como regulador de politicas, sino involucrado directamente como productor.

Grafico 1- TASA DE DESEMPLEO 1986-2016
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LA GRAFICA DE LA SEMANA

1. PRECIO DE LA TIERRA Y TASA DE INTERES.

La evolucion del valor promedio de la tierra por hectarea en el periodo 1998-2016 aument6
significativamente, llegando, en el primer semestre de 2017, a U$S3.731. El mismo comportamiento
creciente sigui6 el valor promedio del arrendamiento (alquiler), mientras que la tasa de interés en
dolares del sector agropecuario promedio descendié mas de un 60%.

A su vez, si estudiamos la relacidén entre la tasa de interés en dolares anual (fuente BCU) y el valor
promedio de la tierra por hectarea por un lado, y por otro, la relacién entre la tasa de interés en
ddlares anual y el valor promedio del arrendamiento confirmamos la existencia de una correlacion
negativa muy importante. El coeficiente de correlacion entre precio del arrendamiento y tasa de
interés -0.92, siendo similar si comparamos el precio de compra-venta con tal tasa.. Es decir, tanto el
valor promedio de la tierra y el arrendamiento son inversamente proporcional al comportamiento de
la tasa de interés.

Por tanto, si bien el bajo valor del délar pudo haber traido problemas de competitividad a los
exportadores, por otro lado repercutid, entre otras cosas, en que pudieran tener un crédito muy
barato. Es mas, Uruguay siempre crecié con moneda extranjera barata en relacién a nuestra
moneda.

Evolucion tasa de interés y precio de la tierra
(arredamiento, compra-venta de tierras).
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2. TRABAJADORES DEPENDIENTES Y EN
CUENTA PROPIA. EVOLUCION 1998-2017.

1- La evolucion del empleo acompafié las caracteristicas del ciclo econémico que aun
hoy atravesamos, en la medida de que la fase de crecimiento se mantiene. En la fase
depresiva (de caida 1998-2003), los trabajadores asalariados fueron un factor de
ajuste, perdiendo mas de 130 mil empleos. Ese contingente de desocupados en alguna
medida se refugid en trabajos por cuenta propia, aunque no llegd a superar el 10%.

2- A partir de 2005, cuando se iniciaba la fase de crecimiento, y hasta 2011 inclusive se
crearon casi 400 mil empleos, de ellos 330.000 asalariados dependientes, y 30.000
cuenta-propistas. Sin duda los importantes incrementos salariales que acompafaron a
los nuevos puestos de trabajo estimularon el trabajo dependiente, aunque hubo
politicas especificas y ambiente para el incremento de proyectos por cuenta propia.

3- En efecto, el empleo femenino se expande con mayor celeridad, y como podemos
apreciar en la figura incrustada en la grafica principal, las mujeres continuaron
aprovechando las oportunidades del trabajo independiente. También hasta 2011 el
empleo de las mujeres se expandid en casi 50 mil puestos de trabajo en cuenta propia,
mientras los hombres lo abandonaban

4- Desde 2013-2014 se pierde parte del dinamismo econdmico que habia caracterizado
la fase ascendente del ciclo, y el empleo acompafié esa tendencia. El empleo
asalariado se ubica de alli en adelante en registros con variaciones menores, pero
manteniendo el alto registro alcanzado en los afios anteriores.

5- La disminucion de ofertas de trabajo es mayor para los hombres, y nuevamente el
trabajo por cuenta propia comienza a ascender en importancia como fuente de
empleo e ingresos, siendo a partir de 2012/13 los hombres quienes en mayor medida
se vuelcan a los proyectos laborales independientes.

6- En 1997 el trabajo asalariado dependiente era el 64,8% del total de ocupados, los
cuentapropistas eran el 21,7% con un resto entre empleadas domésticas y
trabajadores familiares no remunerados de 9,1%. En el 2003 eran el 61,5%, 24,8% y
10,22%, mientras que en el 2017 (segundo semestre) eran el 71,6%, 23,4%y 10,2%
respectivamente.
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La inflacién anualizada a setiembre 2017 es la de menor registro de todo el ciclo econémico
comenzado en 1998, y por primera vez inferior a la meta inflacionaria del Banco Central del
Uruguay (BCU).

De acuerdo a lo que se observa en el grafico principal, la inflacion, medida por la evolucién del IPC
(indice de Precios al Consumo) de los ultimos 16 afios, se habia mantenido estable entre un 8,4% y
un 9,1% si la medimos acumulada a los 12 meses que cierran en setiembre de cada afio, salvo en
este ano.

De acuerdo a la ponderacion, o los rubros que mas peso tienen en el consumo de los hogares y,
por tanto, aquellos por los cuales un cambio en sus precios impactara mas en la evolucion del
conjunto de precios (y su medicion a través del IPC) son en primer lugar los alimentos y bebidas
(ponderacion 26%) que ya en mayo crecieron muy levemente (0.32%), en junio menos aun (0,09%),
en julio 0.43% y recién en agosto y setiembre superaron el 1% (1.3% y 1.28% respectivamente)
acumulando entre setiembre 2016y 2017 un 2,1% de aumento en estos precios. El 3er. rubro en
peso (después de vivienda), que sin duda incidi6 es transporte (10,1% ponderacion) cuya evolucion
anualizada (5,75%) se comporté muy cercano al indice general

Finalmente, pero en otro orden o nivel en el desempefio de los precios de 5,8% mencionado, y
dado su menor ponderacion, pudieron incidir los valores de recreacion y cultura (5,06%
anualizados a setiembre y con un peso del 6.5% en el total); prendas de vestir y calzados que solo
aumentaron un 3,85% (ponderacién 5,4%) y finalmente las comunicaciones con un peso del 3.3%
en el conjunto de bienes que consumen los hogares y cuyo precio solo aumentd un 5,12%.

La baja inflacién se constituye en un elemento clave para mantener el salario real (o lo que es lo
mismo, el poder de compra del salario), ante menores aumentos nominales en un marco de
crecimiento menor.

4. MASA Y TASA DE PLUSVALIA

La Tasa de Plusvalia se define como la relacion entre la plusvalia y el capital variable, expresando el
grado de explotacién. Aqui llegamos a una aproximacion de la misma relacionando la masa del
excedente de valor apropiado por los capitalistas y la masa salarial pagada a los trabajadores. Un
valor superior a 100, como se da en todo el periodo, significa que mas del 50% del valor creado
queda en manos de los empresarios.

Esa masa de ganancias practicamente se duplico en el periodo 2003-2017, con alternancias en los
inicios de la crisis financiera internacional 2008-2009, y luego con incrementos mas moderados a
partir de 2014 cuando los precios internacionales dejaron de aumentar.

Ese aumento excepcional de las ganancias privadas sin duda fue el hecho que permitié que los
duefios de las decisiones de inversidon aceptaran una disminucién en su tasa de plusvalia (beneficios)
a partir del afio 2008, aunque se mantuvo siempre por encima del valor 100.
La disminucidn de la tasa de plusvalia es la otra cara de los aumentos salariales que se procesaron en
forma continua a partir del afio 2005.

El aumento de la masa de excedente, por tanto, fue acompafiado por un incremento similar de la
masa de salarios, pero mientras la primera se distribuye entre aproximadamente 80 mil patrones, la

segunda se reparte entre 1 millon seiscientos mil trabajadores.
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