El Fondo no es necesario si se manejan bien los recursos. Por Cristina Alonso v Eduardo Fracchia (*)

La novela estival llego a su fin

La comedia (o tragedia) de en-

redos del Fondo del Bicentena-
riopareceatravesarmomentos cul-
minantes. Cumplido el tramite del
dictamen delacomisién bicameral,
quesepronunciéafavordelaremo-
cién de Martin Redrado, la Presi-
dentaseencontroéencondicionesde
ratificar su destitucion y nombrar
sureemplazante. Este conflicto ha
puesto en evidencia la vulnerabili-
dad del Banco Central. Basto queel
ex presidente del BCRA demorara
encumplirunaordendel Poder Eje-
cutivo, contradiciéndolo por prime-
ravezenmasdecincoanos, parague
selointentara despedir comoaun
funcionario raso, intento que final-
mentesecorondexitosamente. Que-
da asi planteado el desafio de ade-
cuar el marco legal para efectiva-
mente garantizar laindependencia
del Banco Central, comolorequiere
sucartaorganicaenel articulo3.

Pero ahora queda otro tema de re-
solucién més urgente, el de la utili-
zacion dereservas parala constitu-
cion del Fondo del Bicentenario. El
Congresodebera discutirel decreto
decreaciondel Fondo, mientrasdes-
deel Gobiernoseinsisteenquesélo
asiseraposiblehacerfrentealasne-
cesidadesfinancierasdel sector pt-
blico. Lo cual parece algo extraiio,
considerando que el presupuesto
quelogrosanciénafinesde 2009 pre-
veia un superavit primario de $
27.000millones, conlos cuales se de-
berian poder cubrir los pagos de la
deuda que totalizaran algo méas de
U$S5.000millonessise descuentan
los vencimientos de titulos en ma-
nosdelasdiversasreparticiones pt-
blicas. Con un délar a $3,95, como
prevé Boudou, noqueda clarodénde
reside la necesidad. Evidentemen-
te, entonces para el Gobierno duda
de su capacidad de ejecutar el pre-
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supuestoquediseii6. En particular,
cuatrosonlas variables que podrian
explicar divergencias notorias; el
crecimiento del producto, la infla-
cion, el tipo de cambio o el ritmo de
avance del gastoptblico.

El proyecto oficial prevé un creci-
miento del 2,5%, cifra que larga-
mente subestima las posibilidades
efectivas, porloquelarecaudacion
seguramente serd superioralaplan-
teada. Eninflacion, el 6,1% demeta

oficial sera opacado por un incre-
mento efectivo del orden del 19%,
conloqueingresosy gastos severdan
afectados. Peroen lamedida queel
Gobiernoselasarregle paramante-
nerbajocontrollosaumentosaem-
pleados pablicos, primaria el efecto
positivosobrelosrecursos. Encuan-
toal tipo de cambio, un délara $4
promedio en el afio no esté lejos de
las estimaciones privadas. En con-
secuencia, es en la tasa de creci-
miento del gasto ptiblico donde el
Gobiernoreconoceladebilidad. Na-
turalmente, proyectar un avance
del 12%, para una variable que ha
crecido un 22% promedio anual en
laerakirchnerista, rozandoy supe-
rando el 30% en los tltimos dos
afios, justo cuando la administra-
ciénnecesita volveraenamorarala
sociedad, esinimaginable.

Laconclusién esinmediata. E1Fon-
do no seria necesario si se maneja-

rancon prudencialosrecursos. Es-
to no implica realizar ajustes, s6lo
no aumentar demasiado el gasto.
Asi que el pomposo Fondo del Bi-
centenario para el Desendeuda-
mientoyel Crecimientoes uname-
ra liberacion de recursos, sélo una
excusamas paraqueel Gobiernofi-
nancie sus gastos proselitistas.
Ademas de que desendeudarseim-
plica cancelar deudas, no cambiar
de acreedores; dado que en este ca-
sosereemplaza a organismos mul-
tilaterales y tenedores de bonos por
el Banco Central. A menos que el
Gobierno considerequelasdeudas
con el Banco Central no necesitan
ser honradas. Detodos modos, lale-
tra que el BCRA recibira a cambio
de las Reservas vence en 2019. Asi
queesecompromisosera problema
de otraadministracion.

(*) Economista del IAE.



