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En Argentina la solucion estructural al problema del gasto esla regionalizacion fiscal, creando
cinco bloquesregionales de provincias

Incumplir metas fiscales provocaria cambio drastico en politica econémica

Al asumir la presidencia en diciembre pasado, € Dr. de la Ria desconocié que la economia argentina estaba creciendo y
anunci6 publicamente que el pais estaba en emergencia econdmicay a borde de una corrida cambiaria. La solucion que
encontro fue aplicar un paquete impositivo totalmente desmesurado paralarealidad. El resultado de esa politica fue que
separdizaron lainversiény el consumo, se detuvo el crecimiento de la actividad econdmicay cayd la recaudacion fiscal
apesar del aumento de impuestos.

Para conacer la situacion econémica argentina luego de los primeros cinco meses de gobierno del Dr. delaRua,
ECONOMIA & MERCADO dialogé con € Dr. Carlos Alfredo Rodriguez, ex viceministro de Economiadela
administracion Menem entre 1996 y 1998. El entrevistado fue tajante al expresar que la economia argentina crecié de
agosto adiciembre de 1999 y que luego ha mostrado un comportamiento oscilante entre el estancamiento en enero
pasado y unaleve caida en los tres meses siguientes porque € presidente de la Rliano ha ofrecido una alternativa de
liderazgo econdmico. Sin embargo, es muy probable que €l virtual estancamiento del PBI se transforme en un leve
crecimiento en los préximos meses porque la economia argentina no esta en una situacion calamitosa, sostuvo €l Dr.
Carlos Rodriguez.

--¢Por quéla economia ar gentina no se hareactivado tan rapido como preveian algunos economistas?

--Después del shock brasilefio de enero de 1999, la economia argentina entrd en un periodo de recesion del cual
comenzo a salir gradualmente entre agosto y diciembre del afio pasado al registrarse tasas positivas de crecimiento en
los sectores de laindustria manufacturera, construccion y servicios. Con el cambio de gobierno afines de 1999, €l
presidente de la Rua no ofrecié una alternativa de liderazgo econdémico ala administracion que habia reemplazado.
Simplemente dijo que habia heredado un desastre, desconociendo que la economia estaba creciendo, y anuncio
publicamente que la Argentina estaba en emergencia econémicay a borde de una corrida cambiaria. La solucion que
encontro fue aplicar un paquete impositivo totalmente desmesurado paralarealidad. El resultado de esa politica fue que
separaizaron lainversiény el consumo, se detuvo €l crecimiento de la actividad econémicay cay la recaudacion fiscal
apesar del aumento de impuestos. En resumen, creo gque fue un grave error de apreciacion del gobierno entrante, que
produjo el congelamiento de la economia.

--¢No hubo sintomas de crecimiento econémico al final del primer trimestre de este afio?

--El crecimiento de | as tasas interanual es es rel ativo porgue se estédn comparando algunos meses del afio 2000 con
periodos iguales de 1999 cuando la economia habia caido en picada. Basta con que la actividad econdmica permanezca
quieta este primer semestre para que parezca que la situacion esté mejorando con respecto al afio pasado. Sin embargo,
las tasas desestacionalizadas son las que nos dicen laverdad: la economia argentina crecié de agosto a diciembre de
1999 y luego ha mostrado un comportamiento que oscila entre estancamiento en enero pasado y leve caida en los tres
meses siguientes.

--¢Cudles son sus expectativas con respecto a la actividad econémica de Argentina par a este afio?

--Como la economia argentina no estd en una situacion de descalabro, es muy probable que el virtual estancamiento del
PBI se transforme en un leve crecimiento en los proximos meses. La actividad econdmica crecera un 2.5% en el 2000
segun nuestras proyecciones, que son mas moderadas que las del gobierno. Este prevé un crecimiento del 3-4% para
todo €l afio.

--¢En qué se basan sus estimaciones?

--No hay motivos para esperar un mayor crecimiento ajustado por estacionalidad ya que la economia se va a mantener
congeladaen el nivel real de actividad del primer trimestre. Por efecto arrastre del afio pasado, que fue malo a pesar de
lamejora parcial en el dltimo trimestre de 1999, la actividad econémica se ha mantenido en el mismo nivel enlos
primeros meses del 2000 y supongo que no se registrard un crecimiento neto adicional proximamente. No obstante, es
posible que e PBI crezca un 2.5% afin de afio por un efecto contable dado € movimiento en "U" que hizo la economia,

http://206.99.48.140/buscador/2000/edi cion%20di gital %20nueval 2%20martes/economico/secon2.html 5/16/00



Untitled Web Page Page 2 of 4

pero no hay ningun indicador que muestre que lainversion se esta recuperando.

--¢Coincide con lasrecientes manifestaciones del Subsecr etario de Programacién Econdmica, Osvaldo Racif,
de queseestaterminando el proceso de deflacion, que fue del 1.5% en 19997

--No estoy seguro que el proceso de deflacion en Argentina esté finalizando porque todavia hay lugar para més deflacion
en los servicios, alo que contribuye la actual situacion recesiva. Pero, también es cierto que los precios internacionales
de los commodities, especialmente el del petrdleo, han estado subiendo Ultimamente. Por esarazdn, nos vamos a
encontrar de golpe con que los indices agregados de inflacion se han detenido en su caida, pero dentro de ese agregado
se debe mirar cdmo |os precios de los commodities suben y |os servicios bajan.

--¢Comoinfluird el aumento delos preciosinter nacionales delos commodities en la economia ar gentina?

--Tiene influencia en las expectativas que genera. Por gjemplo, lamejoraen los precios del petréleo beneficia

basi camente a una compafiia extranjera en Argentina, lo cual tiene una contrapartida en la transferencia de dividendos al
exterior. Sin embargo, el neto de esa mejorano es tanto como podria pensarse. Es factible que la suba de los precios
agropecuarios vaya a mejorar |os montos de las exportaci ones, pero como esté paralizada lainversién podria producirse
incluso una salida de capitales. Hay que tener en cuenta que unamejora en los términos de intercambio no produce
autométicamente un aumento en € nivel de actividad.

--¢Hasta qué punto el Plan de Convertibilidad esresponsable de los sucesivos déficits de cuenta corrienteen la
balanza de pagos dela Republica Argentina?

--Es responsable pero de unamanera beneficiosa. En ladécadadel ochenta, los déficits de cuenta corriente de Argentina
se debian a un exceso de gasto interno -basicamente a gastos del gobierno- que era esencialmente malo ya que se
financiaba con crédito coercitivo a sector externo, es decir no pagando la deuda externa o consiguiendo recursos del
FMI. Al contrario, en ladécada del noventa, € Plan de Convertibilidad, que seimplementé conjuntamente con la apertura
delaeconomiay unareformulacion parcia del Estado, gener6 unacorriente de inversion externay el déficit de cuenta
corriente fue la contrapartida de la entrada de capitales, 0 sea que €l déficit resultd siendo bueno.

Suba de impuestos desacel eré la economia

--¢Por qué cayé larecaudacion del primer trimestre del afio 2000 pese al aumento de lastasasimpositivasy la
creacion de nuevos impuestos aprobados a fines de diciembr e pasado?

--En realidad, debid haber caido mucho més sino no fuera por lallamada " contabilidad creativa" del gobierno. Ocurre que
se han traspasado | os registros de recaudacion aduanera de diciembre 1999 a enero de 2000; también en diciembre se
anticiparon pagos diversos, incluyendo aguinal dos que tradicionalmente se pagaban en |os primeros dias de enero.
También se han reducido en casi un 50% los reembolsos de VA por concepto de compra de bienes intermedios con
respecto a abril de 1999. Por |o tanto, habra que esperar un tiempo paratener unainformacion mas decantada en esta
materia.

A grandes rasgos, se puede afirmar que la recaudacién cay6 porque € anuncio de suba de impuestos realizado en
diciembre pasado desacel erd la actividad econémicamas de o esperado y 1o primero que el publico dejade pagar son
losimpuestos. Habra que ver si esto representa una caida transitoria de la recaudacion o un aumento permanente de la
evasion, lo cual congtituye un tema muy discutido Ultimamente en Argentina.

--¢Seré necesario, entonces, que el gobierno propicie unanuevareformaimpositiva?

--Esano sélo es mi opinidn sino que algunos partidos politicos han presentado un proyecto de ley paraque se anule la
ultima suba de impuestos porque se hallevado la presién fiscal a niveles que las empresas no pueden soportar, con o
cual cae laactividad econdmicay, por ende, la recaudacion.

--L osrecientes acuer dos firmados entre el gobierno nacional y las provincias mas endeudadastienen como
objetivo detener el crecimiento del gasto provincial ¢Como se podriaresolver el problema estructural entre
Nacion y provinciasen materia de gastos?
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--LaRepublica Argentina es un estado federal que tiene demasiadas provincias, muchas de las cuales no son viables
fiscalmentey, por tanto, viven de la coparticipacion. (N. de R.: Consiste en €l reparto automético en partesiguales entre
Nacion y provincias de losimpuestos que recauda el gobierno nacional). La solucién estructural a problema del gasto es
laregionalizacion fiscal. Paraello se requiere la creacion de unos cinco blogues regionales de provincias como

uni dades fiscales capaces de recaudar sus propios impuestos con el objetivo de que quien gasta tengalaresponsabilidad
de recaudar. Actualmente la situacién resulta muy cémoda para | os gobernadores provinciales porque quien recauda es la
Nacién y las que gastan son las provincias.

Metas fiscales generan dudas

--Aunqgue no hubo dificultades para cumplir con las pautas acordadas con el FM| en cuanto a alcanzar un déficit
fiscal de U$S 2.150 millones en el primer trimestre del afio, ¢cree que el gobierno argentino pueda cumplir
con la meta de un déficit de U$S 700 millones (U$S 540 millones originales mas U$S 160 millones
excedentarios del primer trimestre) para el segundo trimestre?

--Las cifras fiscal es divulgadas |a semana pasada generan alguna duda, pero € gobierno todaviatiene ciertaflexibilidad
para cumplir con esameta. Habréa que observar cuidadosamente | os datos de recaudacidn de mayo porque la actua
evolucién del cobro del VA nos estaindicando que el nivel de consumo interno estd mas abajo que en los peores
momentos de larecesion de 1999. Asimismo, la recaudacion de los arancel es de importacion, que esta estrechamente
correlacionada con el ciclo econémico, ha caido un 14% con respecto a aquel periodo critico. De todos modos, existe
cierta expectativa de mejora de larecaudacion en el corriente mes ya que estafijado el vencimiento del impuesto alas
ganancias alas empresas, € cual fue aumentado considerablemente. Si la situacion sigue siendo mala, € gobierno vaa
estar en serios problemas, lo cual significarialanecesidad de hacer un cambio sustancia de politica econémica.

--Si cayese la recaudacién en mayo, ¢de qué forma el gobierno podria cumplir la meta comprometida con el
FMI?

--Dada la endeble situacion fiscal existente en Argentina, todo recorte de gastos que reduzcala emision de deuda sera
positivo.

--¢Un nuevo recorte en los gastos de algunas dependencias estatales no afectaria la necesidad de reactivacién
del mercado interno?

--Si. Puede tener un costo social dependiendo en dénde se practiquen los recortes. Le reitero que el efecto
macroecondmico seria muy positivo, aunque quizas no lo fueraasi en cuanto al efecto microecondmico individual. De
todos modos, no debemos olvidar que la administracion de la Rla comenzé incrementando las alicuotas del impuesto a
las ganancias que afectan alas clases mediay ata, con o cual ya se estd produciendo una fuerte redistribucion del
ingreso. Asimismo, cabe sefidlar que no toda la reduccion del gasto pablico girariaen torno al area social, sino que
también existen importantes gastos burocréticos como es, por ejemplo, el manejo del sistema politico en si mismo,
donde hay congresistas que reciben remuneraciones superiores alos U$S 10.000 mensuales méas €l costo que representa
mantener atodo su staff. Sin duda, lademocracia argentinatiene un ato costo paralos contribuyentes.

--Si el déficit fiscal del afio 2000 no pudiesereducirseal 1.6% del PBI como se comprometi6 el presidentede
laRuUacon el FMI, ¢cuales serian sus consecuencias par a la economia ar gentina?

--Habria que renegociar con € FMI. Obviamente, esto implicaria una suba en la primade riesgo-paisy, por lo tanto, una
menor tasa sostenible de crecimiento ya que Argentina como la mayoria de los paises de la region son muy dependientes
de laentrada de capitales.

--¢A quérazones atribuye el fuerte crecimiento de la deuda exter na argentina que ha super ado los U$S 100.000
millones en la Gltima década a pesar del fuerte crecimiento de la economia durante ese periodo?

--Sin lugar adudas se debe a déficit fiscal que en promedio esta en U$S 6.000 millones anualesy, ademds, aunatasa de
interés del 12-13% sobre esa deuda. Por |o tanto, una deuda de U$S 100.000 millones acumulada en una década no
resulta una cifra sorprendente. En realidad, las el evadas tasas de | os déficits fiscal es de | os Ultimos afios nos estan
Ilevando rapidamente a una situacion gravismamuy similar alabrasilefiay que puede explotar en cualquier momento.
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I ntereses caros por riesgo-pais alto

--¢Cudl esla situacion del sistema bancario argentino luego de las sucesivas crisis financierasinter nacionales
delos ultimos afios?

--Felizmente, el sistema bancario argentino esta bien manegjado y es independiente del poder politico através de una
buena regulacién. De modo que el descalabro del manejo econdmico del gobierno no setransfiere a sistema monetario
y ho hay indicaciones de que eso vayaaocurrir en €l futuro. El sistema bancario, que ha salido fortalecido de cada unade
las crisis internacionales, congtituye un anclaen la economia argentina. Hoy diala banca argentinatiene un alto nivel de
liquidez porque el publico continta ef ectuando depdsitos pero los bancos no consiguen tomadores de todos esos fondos
al haber caido lainversion debido alarecesion.

--¢A qué se debe entonces el alto nivel delastasasdeinterésen Argentina?
--Las tasas de interés son caras en Argentina porque el riesgo-pais es alto, pero no es culpadel sistema bancario.

--En los Ultimos afios el mer cado de valor esde Argentina no hatenido un fortalecimiento similar al que ha
experimentado el sistema financiero. ;Como sele podria agregar liquidez al mercado bursatil local que se ha
guedado con pocas empresas de categoria global ?

--No resultafécil encontrar una solucion a ese problema porgue actualmente |os inversores que optan por riesgo
argentino prefieren adquirir acciones de las mayores empresas argentinas emitidas en Nueva Y ork. Por |o tanto, €l
mercado local tendria que ser mas eficiente que €l norteamericano para poder competir con éxito en captar capitales.
Quizas, seincremente la operativalocal este afio luego que en 1999 se elimind la ventgja que tenialapoliticade
endeudamiento versus la capitalizacion debido aque el impuesto alas ganancias del 35% gravabalos dividendosy no los
intereses de las deudas. Por €llo resultaba mas conveniente paralas empresas invertir através de deuda, es decir auto-
prestarse, en lugar deinvertir su capital en caracter de fondos propios. De esa manera, las empresas col ocaban capitales
en los bancos ganando interés y, simultaneamente, recibian un préstamo bancario que, i bien también implicaba el pago
de un interés, se podia deducir como costo sin tener que pagar impuesto alguno. Al existir un diferencia del 35%, ese
mecanismo era sumamente atractivo. Dado que, lamentablemente, |a recesion ha desalentado lainversion, hoy no es el
momento adecuado paratestear |os resultados de la normativaintroducida el afio pasado que gravatambién los intereses
delas deudas.
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