El significativo deterioro del superavit primario obliga a considerar con cierta inmediatez la necesidad
de implementar un ajuste fiscal a nivel federal en los préximos meses. Por Eduardo Luis Fracchia (*)

Lo fiscal: urgente e importante

Tras las elecciones es urgen-

te volver a discutir los temas
de fondo vinculados a la cuestion
macroeconémica. Claramente la
macro no esta en piloto automa-
tico. Entre estos temas, uno que
requiere especial atencion es la
situacion fiscal. Tras seisafios en
que este frente fue uno de los ca-
ballitos de batalla del kirchneris-
mo, en 2009 las variables comien-
zanadaralarmasacerca de la sos-
tenibilidad fiscal. Se podria per-
derunode los superavit gemelos.
En realidad, el deterioro de las
cuentas ptblicas comenzo en la
segunda mitad de 2008, pero se
acentud este afio,a causadelare-
cesion local, vinculada natural-
mente con lainternacional.
Porelladode losingresos, el cre-
cimientodelarecaudacion se de-
saceler6 notablemente en el pri-
mer semestre del afio, con una va-
riacion del 13,3%, contra un cre-
cimiento del 31% durante el mis-
mo periodo del afio pasado.
Ademas, las contribuciones a la
seguridad social explican cerca
de un 70% del aumento de la re-
caudacion, y si se descontara, el

crecimiento de los ingresos tri-
hntarine en Ine nrimernc coicme.

mantiene la tendencia creciente,
se podria esperar un mejor com-
portamiento de los derechos de
exportacion.

Sin embargo, aun bajo este pano-
rama, se espera que la recauda-
cion nacional finalice el 2009 con
un crecimiento acumulado de
17% en relacion a 2008, varios
puntos por debajo del crecimien-
to que los ingresos tributarios
presentaron en 2008 (35%).

Por el 1ado de los gastos, en los
primeros seismeses de 2009 el cre-
cimiento fue del 28,9% intera-
nual. Es interesante observar el
cambio en el crecimiento de los
componentes del gasto ptiblicoen
los altimos dos afios. Mientras
que en 2008 las transferencias al
sector privado crecian atasasele-
vadas (61,8% en promedio), los
gastos de capital lo hacian con
menor dinamismo (27,3% en pro-
medio).

Sin embargo, desde comienzos
del afio, se observa un cambio en
el crecimiento de estos compo-
nentes. Mientras las transferen-
ciasal sector privado desacelera-
ron su crecimiento, los gastos de

capital avanzaron mucho en ju-
nin Rl artnnal ranfevin ernnimi.

La marcha e las cnentas pﬁblicas es una preocupacién para Boudou.
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LA PREGUNTA ES S| HACER UN AJUSTE
LA TENDENCIA FISCAL EN LOS
FISCAL ACTUAL ES PROXIMOS MESES
SOSTENIBLE. LA NO SERA FACIL POR
IMPRESION ES EL CONTEXTO DE

deimplementar un ajuste fiscal a
nivel federal en los proximos me-
ses.

No es tarea sencilla en un con-
textoderecesion, peroesuname-
dida necesaria dada la ausencia
de mercados de capitales quenos
financien. La situacion de las
provincias complica todaviamas
el panorama delas cuentas fisca-
les, vaque hay una demanda cre-
ciente por fondos de coparticipa-
cion. Ademas, se observan limi-
tes tanto para aumentar los in-
gresos como parareducir los gas-
tos. Si observamos los recursos,
la presion tributaria ya es muy
elevada. Por el costado del gasto
es conveniente tener en cuenta
las erogaciones corrientes y de ca-
pital.

En las primeras tenemos los pla-
nes sociales, programas de em-
pleo, subsidio a alimentos, al sec-
tor energético y al transporte. Si
las tarifas se van reposicionando
los subsidios pueden disminuir,
peroesun proceso que tomara su
tiempo.

Elmayor gasto de capital tienea
su vez que ver con las practicas
de clientelismo que se activaron
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