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Resumen

El objetivo de esta nota es poner en claro algunos conceptos que usualmente son
descuidados, o confundidos en el ambito de la actividad profesional y muchas veces
también en la actividad académica. Se trata de distinguir la diferencia de enfoques con que
se abordan los estudios de las finanzas publicas en la orbita de la teoria econémica, de la
manera en que temas similares son tratados por la contabilidad publica y en el ambito
juridico o del derecho, en particular los referidos a la politica fiscal - tributaria y del gasto
publico - a través de la cual el Estado provee los bienes publicos. Finalmente, es una nota
gue intenta ser Gtil no solamente para lectores del ambito econémico sino asimismo contable
y del derecho.
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Equivalencias de Politicas Publicas; Registros Contables y Legislacion Fiscal; Incidencia real
de la politica fiscal.
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Abstract

The purpose of this paper is to clarify some concepts that are usually neglected or confused
in the field of professional activity and often in academic activities. This is to distinguish the
differences in approaches to the study of public finance in the orbit of economic theory
regarding the way that similar issues are treated by public accounting and law, related to
fiscal policy - tax, and public expenditure - through which the state provides public goods.
Finally, the paper aims to be useful not only to economist but also to accountants and
lawyers.

Keywords: Public Finance, Public Accounting, Tax and Finance; Equivalence Public Policy,
Accounting Records and Tax Legislation; Real Impact of Fiscal Policy.
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Las Finanzas Publicas, la Contabilidad Publicay el Derecho
Tributario y Financiero

Dr. Horacio L. P. Piffano®
1. Introduccién

El objetivo de esta nota es poner en claro algunos conceptos que usualmente son
descuidados, o confundidos en el ambito de la actividad profesional y muchas veces
también en la actividad académica. Se trata de distinguir la diferencia de enfoques con que
se abordan los estudios de las finanzas publicas en la orbita de la teoria econémica, de la
manera en que temas similares son tratados por la contabilidad publica y en el ambito
juridico o del derecho, en particular los referidos a la politica fiscal - tributaria y del gasto
publico - a través de la cual el Estado provee los bienes publicos.

Las Finanzas Publicas en el ambito de la teoria econémica aborda el andlisis de las
implicancias que el proceso ingreso-gasto del Estado produce en el ambito de los mercados
privados y también dentro de la propia 6rbita del sector publico, entendido éste como un
compuesto de instituciones que coordinadamente, o no coordinadamente, ejercen diversas
funciones que implican actividad financiera, es decir, flujos de ingresos y de gastos. En el
ambito federal, e incluso en un escenario unitario, la existencia de varios niveles de gobierno
claramente plantea este tipo de situacion. Se trata de una compleja marafia de
externalidades —esencialmente pecuniarias— que provocan las decisiones publicas sobre el
sector privado y sobre otros niveles de gobierno.

En la evaluacién de esos efectos veremos como se puede inducir a error cuando se
confunden conceptos o definiciones contables o juridicas y se las extrapola al momento de
identificar los reales efectos econdmicos de las decisiones publicas. Para explicar el punto
hemos de recurrir en primer lugar al ambito de la imposicién, para luego ocuparnos del gasto
publico. Finalmente, haremos una serie de comentarios sobre el disefio de los planteos
contables utilizados en el registro de las finanzas publicas. La mayoria de los ejemplos
estaran referidos a cuestiones de mayor debate en afios recientes, muchos de los cuales
han sido motivos de papers anteriores, como se citan luego.

2. La tributacién en su version contable y juridica y la cuestion de la
incidencia econdmica de los tributos

En las primeras clases que se dan en los cursos de la materia Finanzas Publicas se suele
hacer una clasificacion de los Ingresos Corrientes del Estado diferenciandolos en “recursos
tributarios” y “recursos no tributarios”. Los primeros se caracterizan por la exigencia coactiva
de su pago. Los segundos en cambio no; se trata del pago voluntario de algun tipo de
contraprestacion que “voluntariamente” demanda una persona al Estado, recurso que suele
identificarse como “arancel”, “precio”, “tarifa”, etc. o también muchas veces como “tasa”.?
Corresponde asimismo computar aqui a las “regalias” o retribucion por la explotacion de un

recurso no renovable.

Los recursos tributarios por su parte se los suele clasificar en tres categorias segun la
caracteristica de su destino, o sea, si son establecidos para financiar un servicio que retne

L mi agradecimiento por los comentarios recibidos de Elsa Versino, Pascual Torga y Roque Ruarte Bazan sobre
los temas de contabilidad publica. Asimismo, a las criticas y sugerencias formuladas por Alberto Porto. No
obstante, dejo constancia de mi responsabilidad por lo que finalmente expongo en este documento.

2 Denominacién no estrictamente correcta, pues acarrea la posible confusién con lo que juridicamente se
denomina “tasa” como categoria de un “tributo” como se explica luego.



un contenido importante de contraprestacion para el contribuyente o si, por el contrario, no
estd destinado a financiar una actividad o servicio que identifigue a determinado
contribuyente usufructuando una clara contraprestacion. La diferenciacion distingue asi a las
categorias de las “Tasas” (por ejemplo el servicio que deben pagar los frentistas o
propietarios de inmuebles por el servicio de alumbrado, barrido y limpiezas de calles), las
“Contribuciones” (que deben pagar por ejemplo las personas que son obligadas a aportar al
régimen jubilatorio de reparto para luego gozar del beneficio a la jubilacién; o la contribucion
de mejoras a las que se obliga a pagar a los propietarios de campos beneficiados por la
construccion de caminos de acceso a los mismos), y los “Impuestos”, cuyo destino no
siempre habra de tener identificado el tipo de gasto a financiar y, por tanto, a beneficiarios
directos, a excepcion de los casos donde se aplique el método del beneficio y/o se definan
afectaciones especificas de su recaudado, y de esa forma se pueda identificar de alguna
manera a los beneficiarios (como el impuesto a los combustibles destinados a financiar la
construccion y mantenimiento de los caminos que demandan quienes transitan por ellos; o
el real estate tax —Inmobiliario Urbano— de los EE.UU. que los Gobiernos Estaduales
asignan al distrito escolar donde las familias envian sus hijos a estudiar). En el Cuadro 1 se
presenta una sistematizacion usual de la contabilidad publica de los recursos del Estado.

Cuadro 1

Clasificacion de los Recursos

Ingresos Corrientes

[ (e Alos Ingresos
e Impuestos
e Al Patrimonio Directos
e Impuestos ) "I TTTTTTITTTIITTTI A m T
< e Al Consumo, la Produccién

Recursos y las Transacciones e Impuestos
Tributarios Indirectos
e Al Comercio Exterior
\
e Tasas
\o Contribuciones
Recursos e Precios, Tarifas, Aranceles, Peajes, etc.

no Tributarios®
e Regalias

Ingresos de Capital

e Venta de Activos
e Uso del Crédito Publico (Eliminado en la versién moderna
para ubicarse “debajo de lalinea” en el esquema A-I-F)*

® Como se vera luego, en el esquema A-I-F apareceréa el rubro “Rentas de la Propiedad” separadamente, es decir
no incluido como “recurso no tributario”, concepto sobre cual formularemos algunas criticas.
* Luego se explica esta modificacion y su significado.



A los impuestos por su parte se los suele clasificar en cuatro categorias segin la fuente
gravada o su base imponible, donde aparecen las categorias de: “impuesto a los ingresos”,
“impuestos patrimoniales”, “impuestos al consumo, a la produccion o a las transacciones” y
los “impuestos al comercio exterior” (importaciones y exportaciones). Finalmente, a estas
cuatro categorias se las habra de distinguir entre “impuestos directos” (las dos primeras) e

“impuestos indirectos” (las dos segundas).

Finalmente, en los Ingresos de Capital, se ubica el rubro de Venta de Activos. En la vieja
clasificacién aparecia otro recurso: Uso de Crédito Publico, actualmente eliminada de la
clasificaciéon econdmica de los recursos.

Planteada de esta manera la identificaciébn de los recursos segun la contabilidad de
aplicacion, en los estudios de finanzas publicas que analizan los efectos econémicos de los
mismos, la incidencia asignativa y distributiva, suelen cometerse errores conceptuales
importantes como se anticipara. Los errores provienen de trasladar muy directamente la
nocién contable o juridica a sus efectos econdmicos, a pesar de reconocerse la distincion
elemental de los tres momentos de un impuesto: percusién, traslacion e incidencia.

De esas confusiones derivan muchas premisas bastante difundidas en la literatura técnica.
Algunos pueden que tengan algo de correcto en cuanto al prondstico final, pero al que se
arriba con un razonamiento que no es el estrictamente correcto. Analicemos seguidamente
varios ejemplos.

i) La relacién entre el impuesto indirecto a las transacciones internacionales como
las Retenciones a las exportaciones rurales y un impuesto directo y patrimonial
como al Impuesto Inmabiliario Rural.

Un ejemplo sobre el cual hemos estado en los Ultimos afios haciendo referencias en
nuestros estudios, es la relacion entre un impuesto indirecto como las Retenciones a las
exportaciones rurales y un impuesto directo como al Impuesto Inmobiliario Rural.

De acuerdo con la clasificacién previa, resulta claro que ambos tributos no tienen similar
base imponible, segln su disefio juridico-contable. El primero grava una transaccién referida
a ventas destinadas a economias externas, su base imponible es el valor de la venta y el
contribuyente es el ente exportador; el segundo grava el valor de la tierra rural, segin una
cierta valuacion catastral administrativamente determinada, a la que se aplica una alicuota
gue debiera ser proporcional y que en ciertas circunstancias, como al presente en la
Provincia de Buenos Aires, se grava mediante un esquema de alicuotas progresivas, y su
contribuyente es el propietario del predio. El primero es un impuesto indirecto y el otro un
impuesto directo. Sin dudas a muchos profesionales no economistas probablemente no se
les podria ocurrir que en realidad su incidencia definitvamente grava una misma base,
cuales el valor de la tierra rural — o la renta de la tierra lo que es igual-; sin embargo, de eso
se trata. Los impuestos que reducen la renta de la tierra, sea gravando directamente a la
misma y/o reduciéndola con impuestos que gravan el precio doméstico del commodity rural,
se amortizan finalmente en el valor del predio.

En efecto, la imposicion sobre la actividad rural plantea una situacion muy particular
teniendo en cuenta las caracteristicas de su funcion de produccion intensiva en el factor fijo
tierra. Se trata de la incidencia de todo gravamen aplicado a la actividad que supere la tasa
marginal de imposicion sobre los factores variables trabajo y capital de las otras actividades
econdmicas, sumado a la carga directa sobre el valor de la tierra, lo que puede implicar muy



probablemente, como ocurre hoy dia en Argentina, un exceso de carga acumulada que
habra de amortizarse finalmente en el valor de la tierra.’

Las siguientes expresiones indican la manera en que la renta de la tierra determina el valor
de la misma y como esa renta es determinada e incidida por los impuestos que gravan a la
actividad rural.

Vo =R/

Vl =R/ - TR/I

V, es el valor de la tierra en ausencia de impuestos que gravaren su renta (R) — siendo i la
tasa de interés o costo de oportunidad del capital — y V; el valor de la tierra luego de los
impuestos que gravan la renta (Tg). La renta de la tierra por su parte se determina de la
siguiente manera:

R=IT-CT=P.Q@A-r) (1 —-ty)—[(w.L)(X+t) + (i.K)(1+tk) + (CI)(1+tc)]
En tanto que los impuestos que la gravan (Tg) son:
Tr =IlIR + Tasas Municipales (TM) + IBP

Expliguemos: la renta (R) es la diferencia entre los ingresos totales (IT) y los costos totales
(CT). Los IT corresponden al valor o precio FOB de los commodities rurales reducido por
las Retenciones (r) y por los otros impuestos a la produccién, como el Impuesto a los
Ingresos Brutos (tp).6 Una alternativa de la féormula anterior es afiadir aqui también a los
gastos de comercializacion como reduciendo el valor FOB, para obtener el valor o precio
FAS.

Los CT se componen de las retribuciones — brutas de impuestos — de la fuerza laboral
(w.L)(1+t,), que computa la masa salarial y las Contribuciones a la Seguridad Social; la del
capital (i.K)(1+tx), que computa las utilidades derivadas o imputables al uso de los bienes de
capital, o sea el Impuesto a las Ganancias’ y/o el Impuesto a la Ganancia Minima Presunta®;
y, los costos de los consumos intermedios (CI)(1+tc)), que incluyen los gastos por insumos
utilizados en la produccion y los gastos de comercializacion®.

Finalmente, la renta de la tierra (Tg) es gravada por un compuesto o cOctel impositivo que
contiene al Impuesto Inmobiliario Rural (IIR), las Tasas Municipales (TM), el Impuesto a los
Bienes Personales (IBP), y en muchos casos por la imposicién a las Ganancias (el Impuesto
a las Ganancias gravando la renta del suelo en los casos de propietarios que explotan su
propia tierra, y/o, por Ganancia Minima Presunta), como se aclaré previamente.'

® Referencias méas detalladas de este tema pueden encontrarse en Piffano (2009), Piffano (2013a) y Piffano
(2013b). En la teoria de la incidencia de los impuestos figura el teorema Stolper-Samuelson que demuestra como
en el caso de factores fijos la incidencia de un impuesto que grava la produccién del bien incidira en el factor que
mas intensivamente se emplea en su produccion.

® En el punto siguiente se formula una aclaracién sobre este tratamiento “igualitario” de las retenciones vy el
Impuesto a los Ingresos Brutos en la expresion determinante de la renta.

" Que para el caso de los propietarios que explotan su propia tierra incluye a la renta de la tierra, por no
diferenciarse de (o estar sumado a) la renta del capital. Existiendo el IIR provincial, esto provoca la doble
imposicién sobre la renta de la tierra.

& Que incluye en la base imponible el valor de los campos. Existiendo el 1IR provincial, esto nuevamente
confirma la doble imposicidn ganancias-inmobiliario sobre la renta de la tierra.

® Como se sefialara, los gastos de comercializacion pueden alternativamente deducirse de los Ingresos Totales
(IT) junto con las retenciones, para identificar en la formula el precio FAS.

% En Piffano (2013a), punto 1V se analiza el tratamiento de las leyes tributarias sobre ganancias que fueran
objeto de juicios y sentencias contradictorias en varios aspectos.



En la vieja concepcion de considerar a la tierra como Unico factor de produccién al que
debiera atribuirse le renta de toda actividad econdémica,* también se suele identificar el
supuesto “efecto incentivo” del impuesto directo a la tierra, argumento que suponia el inducir
a los terratenientes ——muchos de ellos latifundistas en su época-— al uso de la tierra, en la
necesidad o intencidn de superar el costo impositivo del pago obligado del tributo, estimado
éste administrativamente segln su renta potencial. El no uso de la tierra de suponia por lo
tanto una actitud irracional de su propietario.

Por cierto que en la actualidad ese efecto incentivo olvida suponer que la actividad rural
puede que no genere renta positiva alguna, de manera que su explotacion puede generar
pérdida, no ganancia, y, consecuentemente, al costo del tributo directo a la tierra habria que
agregarle el costo negativo del resultado de su explotacién.* La diferencia entre la retencién
y el IR reside entonces en cuanto al “nivel de la actividad rural” que se vera afectada “en el
uso intensivo de la tierra”. Puede que la tierra en sentido extensivo no se modifique, pero si
su uso intensivo, cuando la capacidad o aptitud productiva de algunos predios no superan el
break-even point. En el punto iv) volveremos a comentar este argumento.

ii) Las diferencias entre los “Impuestos al Comercio Exterior” y los “Impuestos al
Consumo, la Produccién y las Transacciones”: el caso de las incidencias
econdmicas de las Retenciones a las exportaciones y del Impuesto a los Ingresos
Brutos.

En la contabilidad de los recursos, como se indicara previamente, las retenciones figuran en
la categoria de los “Impuestos al Comercio Exterior”, en tanto que el Impuesto a los Ingresos
Brutos (lIB) figura en la categoria de “Impuestos al consumo, la producciéon y las
transacciones”, diferenciacion que puede inducir a posibles interpretaciones diferentes en
cuanto a su incidencia econdémica. En realidad, la incidencia de ambos impuestos sobre las
actividades productoras de commodities o bienes transables, es similar. Ambos pueden ser
identificados como un impuesto a la produccién del commaodity.

En efecto, desde el &ngulo econdmico, la retencion y el 1IB son iguales: gravan el “valor de
la venta” y no tienen “relacién directa” con los costos de produccion del bien exportable.
Aqui aplica nuestra critica de “pre-definir’ efectos econdémicos segun la definicion o el
tratamiento contable de los tributos - impuesto a las transacciones o impuesto al comercio
exterior - que son similares en sus efectos econémicos en el caso de los commodities. El
precio de venta neto es igual al precio de venta bruto reducido por la Retenciones y
deducido el IIB, cuando el tratamiento contable puede inducir al error de interpretar que la
retencion grava el “precio de venta del exportador’, no el precio del productor del
commodity, en tanto que el 1IB gravaria a sus costos de produccién, dado que el IIB se
deduce como gasto en el balance contable del productor. Lo que ocurre es que el
contador hara figurar el I1IB como costo del productor, pero en realidad se trata de gravar la
venta, como en este caso lo define la legislacion, lo que es igual a reducir en cierta magnitud
el precio neto que pagaria el demandante del bien. Ahora bien, contrariamente a esta
concepcion, se podria imaginar o argumentar que las retenciones son también un
costo de produccién como el IIB, con la diferencia contable que en ese caso, como el

1 Es la concepcién de Henry George, por la cual solo la renta de la tierra habrfa de ser gravada mediante un
impuesto Unico.

12 En la actualidad, con la frontera agropecuaria extensiva practicamente alcanzada, la explotacion de la renta
intensiva solo resulta viable con la existencia de margenes que superen los costos de la actividad, circunstancia
que en la actualidad en Argentina, dada la gran presion tributaria ejercida sobre el sector, afecta muy
asiduamente la rentabilidad de las tierras marginales, al compas de la volatilidad que experimentan los precios de
los commaodities rurales. En situaciones de caidas de dichos precios, puede que se observe incluso reducciones en
el uso extensivo de la tierra, es decir, habra por momentos tierras marginales ociosas. Para extensiones ver
Piffano (2009) y Piffano y Sturzenegger (2011).



contribuyente es el exportador — no el productor — aparecera como una “quita del precio”,
pero en realidad en sentido econémico el exportador esta actuando como “agente de
retencion”, aunque legalmente no se lo califique o identifigue de esa manera.

Finalmente, desde el punto de vista econémico, en realidad resulta indistinto imaginar o
concebir a ambos impuestos gravando las ventas o bien imaginarlos o concebirlos como
gravando a los costos de produccion del commodity; la nocién elemental de “equivalencia
tributaria”. Depende de como se defina la base, el contribuyente y la alicuota (diferentes
por cierto) para que, como en el caso considerado, resulten ser no obstante equivalentes en
su incidencia. La Figura 1 ilustra la equivalencia tributaria de ambos impuestos, concibiendo
al 1IB como un impuesto que grava el costo de produccidon —desplazando por tanto la curva
de oferta hacia arriba de O a O’ y el caso de la Retencién que desplaza hacia abajo el
precio de venta (demanda infinitamente elastica) —tramo bd-. La incidencia es similar, al
reducir la cantidad producida en AQ = ab = cd; generar una recaudacion similar para el
fisco —rectangulo PeacP:—" y, generar una similar carga excedente —triangulo abc—.

Figura l

M
_-1B / Retencitn
o E
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Finalmente, viene al caso aclarar que si dos impuestos tienen la misma incidencia,
claramente significa que sus efectos en materia de incentivos y de equidad distributiva
habran de ser similares. Respecto a los incentivos, con funciones de oferta normales, los
impuestos a las ventas o a los costos, generan siempre desincentivo, es decir, con costos
crecientes, las actividades marginales habran de reducir su produccion o desaparecer por
no superar su break-even point; en la figura, el tramo cb de la curva de oferta, identifica los
costos no incurridos de los productores que habran de reducir su explotacién intensiva o
simplemente desaparecer como oferentes del commodity.

Una acotacién final con respecto a los impuestos que figuran como un “impuesto a la
produccion, el consumo y las transacciones” y la diferencia entre el 1IB y el IVA, ambos
calificados en la misma categoria. El 1IB no tiene devolucién en frontera como en el caso del
IVA. O sea, ambos impuestos forman parte de la misma calificacion contable pero con
disefios erll4 cuanto a la determinacion administrativa e incidencia econémica claramente
diferentes.

3 El ejemplo supone un commodity cuya produccién se exporta totalmente, de alli que no aparezca demanda
domeéstica alguna.

Y Ver luego en el punto vi) el tema de la incidencia econémica del “IVVA Destino” en el caso de la produccién
y venta de commodities. En el caso del 1B provinciales, los gobiernos a nivel nacional han intentado evitar o



iii) EI caso del Impuesto a las Transacciones Financieras, conocido vulgarmente
como “impuesto al cheque”, y su categorizacién como impuesto directo (no
indirecto).

En el caso del impuesto que rige en la Argentina, el que grava “las transacciones
financieras” como lo define la ley tributaria, la base imponible es el monto de dinero que se
ingresa a una cuenta bancaria y el monto de dinero que se extrae de esa misma cuenta.
Desde el punto de vista juridico-contable aparece como un impuesto gravando “el flujo” de
entrada y salida del dinero a la institucién bancaria, algo asi como un movimiento comercial
de entrega de dinero para su cuidado en el banco y nuevamente al retiro posterior del
mismo.*® El legislador ha bautizado a este tributo como un “impuesto a las transacciones”
como se indicara, pero en realidad no se trata de un impuesto indirecto que grava
transacciones como el IVA por ejemplo, sino que se trata de un impuesto directo y, dentro
de esta categoria, se trata de un impuesto patrimonial, gravando un stock, no un flujo. En
efecto, lo que este impuesto grava es el “patrimonio liquido” de una persona y/o empresa,
gue transitoriamente aparece “almacenada” en una cuenta bancaria, en lugar de estar en el
bolsillo 0 en una caja de seguridad privada. De hecho este impuesto muy correctamente es
calificado como impuesto patrimonial en las estadisticas internacionales (por ejemplo,
OECD, CEPAL, FMI*®, etc.)."”

Para entender mejor el punto, supongamos que al impuesto a las transacciones financieras
se le cambia la identificaciéon de la base imponible. Supongamos que la base del tributo se
define como el “saldo de la cuenta bancaria a fin de cada mes”. Es decir, el impuesto indica
que “el stock o saldo de la riqueza liquida de una persona o empresa acumulada en la
cuenta bancaria” sera gravada todos los fines de mes. Es posible incluso que se acepte
también sumar este stock de riqueza a otro impuesto patrimonial, como el Impuesto al
Patrimonio Neto o formar parte del actual Impuesto Nacional a los Bienes Personales y se
los grave entonces una vez al afio. Pero quedémonos simplemente en el tema del Impuesto
a las Transacciones Financieras.

El impuesto en nuestro pais actualmente grava con la alicuota del 0,6% el depésito de
dinero en la cuenta bancaria y vuelve a gravar ese dinero con otro 0,6% al momento de su
retiro; en total 1,2%. Suponiendo un depésito al inicio del mes de $ 1.000 y su extraccion el
dia primero del siguiente mes, el impuesto total resultara $ 12 (= $1000*0,012). Un nuevo
impuesto que gravara ahora el saldo de la cuenta a fin de cada mes seria equivalente con
una alicuota Unica del 1,2%.

Es claro que los flujos de dinero con depdsitos y extracciones no siempre arrojaran similar
saldo (stock) de la cuenta a fines de cada mes. De todas maneras el ritmo de depdésitos y
extracciones puede facilmente promediarse, asi como también promediarse los saldos a
fines de cada mes, de manera que simplemente cambiando la base se deberia modificar la
alicuota de manera que coincida con el recaudado de $12. Claramente se trata de una
“equivalencia tributaria”: impuestos con distinta base imponible, distinta alicuota y diferente

compensar su incidencia por-importadora o anti-exportadora mediante el mecanismo de reintegros a las
exportaciones.

5 En algunas legislaciones de otros paises que poseen o que han poseido este impuesto, el dinero se grava
solamente al momento de ingresar a la cuenta (p. e. Brasil).

18 \Ver FMI (2001), Capitulo 5.

17 | as entidades financieras en muchos casos cobran por su parte comisiones a los usuarios como retribucion a
sus servicios (mantenimiento de la cuenta), pero no en todos los casos 0 cuentas. Mas aln, en algunas
instituciones los depositos devengan tasas pasivas de interés positivas para los ahorristas (por ejemplo, las
Money Market Account en instituciones bancarias de los EE.UU.); una especie de “alquiler” que paga el banco
por el uso transitorio del stock de dinero de los depositantes.



momento de pago o cobro por parte del Estado, que afectan en ambos casos al “patrimonio
liquido” de un mismo contribuyente.'®

Mas aun: ¢existe actualmente algin otro impuesto equivalente? Si, se trata del “Impuesto
Inflacionario”. Este es otro impuesto —no legislado como ta- que grava también el
patrimonio liquido de personas y empresas.” En este caso es mas gravoso que el anterior,
pues grava el patrimonio liqguido en moneda nacional, esté o no esté depositado en los
bancos. Las estimaciones econémicas de la incidencia de este impuesto en la actualidad, se
la ha calculado entre el 2,1% y 2,5% del PIB segun varias fuentes.®

¢ Existe en la mente y proyectos de muchos politicos hoy en Argentina otro ejemplo mas de
este tipo de imposicion? Si, el de gravar la renta financiera. El mantenimiento de un stock de
dinero —es decir, la parte del patrimonio “liquido”™- colocado a interés en una institucién
financiera por plazo definido, genera ese “alquiler” (el pago de un interés) del que se
mencionara para el caso de las Money Market Account de las instituciones bancarias de los
EE.UU. y que es extensivo al caso de los Plazos Fijos. Se trata, por tanto, de gravar el
capital financiero liquido. Es demostrable, y asi lo hacemos en nuestros escritos y clases de
finanzas publicas, que gravar esa renta, equivale a gravar el capital, pues el valor de ese
capital financiero no es mas ni menos que el valor presente neto de los intereses después
de impuestos que el mismo genera.?*

Las consecuencias de esa imposicion, por lo tanto, son el generar distorsiones desde el
angulo asignativo y efectos cuestionables desde el angulo de la equidad. En efecto, la
inversién es la manera de aumentar el valor de la productividad del factor trabajo y su
empleo, es decir, la manera genuina de mejorar la distribucién del ingreso. Para colmo, en el
caso de Argentina al presente, el ya citado impuesto inflacionario también opera en este
caso, y con virulencia, por el nivel de las tasas de interés que, en el caso de pretender
superar la tasa de inflacion producida dentro del plazo de colocacion de este activo
patrimonial, generara una renta ficticia gravada a través del Impuesto a las Ganancias que
no admite el ajuste por inflacion. Una fuerte presion tributaria sobre la renta financiera, en el
largo plazo implicara, por lo tanto, un menor valor del activo financiero que la genera.

'8 Se podria argumentar que el incentivo a extraer saldos a fin de mes anularia la posibilidad de aplicar con
eficacia recaudatoria semejante impuesto, pero también ocurre esto en cierta medida en el caso del impuesto
actual, cuando los contribuyentes minimizan el paso de su dinero por los bancos, operando con sumas en
efectivo, incluso violando en muchos casos la disposicién legal ain vigente que pretende que todo pago mayor a
$ 10.000 deba ser instrumentado mediante cheque. El Estado ha intentado de esta manera evitar la elusiéon con la
amenaza de calificar el pago en efectivo como evasion, intentando forzar legalmente el pago con cheque a fin de
incrementar la base imponible del impuesto.

19 Se trata de la emision monetaria del BCRA para financiar gasto publico del Tesoro Nacional, emisién que al
exceder a la demanda de dinero del mercado —sea por motivo transacciones o por motivo especulacion o
liquidez, en la terminologia keynesiana— genera subas de precios nominales, reduciendo por los rezagos el
ingreso real de personas y empresas.

20 para desarrollos més completos de este tema se sugiere Piffano (2013b), Capitulo 9.

21 En una nota periodistica de Juan Carlos De Pablo (La Naci6n, 17/11/2013), citando a un economista argentino
hoy fallecido -Raul Alberto Rios (1925-1995)- comenta sobre la diferencia conceptual que en economia se hace
con respecto a los conceptos “flujo” y “stock”. En el didlogo imaginario que plantea De Pablo, le pregunta a Rios
sobre la manera de diferenciar ambos conceptos. La respuesta es: “Por la forma en la cual los valores de la
variable se relacionan con el tiempo. Si se relacionan con instantes, se trata de un stock, mientras que si se
relacionan con periodos, se trata de un flujo. Las exportaciones son un flujo, porque tiene sentido hablar de su
valor durante un trimestre o un afio, pero no en un momento dado, mientras que la poblacion es un stock,
porque tiene sentido hablar de la cantidad que existia en determinada fecha, pero no a lo largo de un afio”.
Luego comenta: “Practicando”, “Clasifique las siguientes variables en stocks y flujos: capital, consumo,
dep6sitos, inversion, deuda, beneficios. ¢Ya lo hizo? Solucion del acertijo: las variables que en el listado
anterior ocupan los lugares impares son stocks, los otros son flujos” (el remarcado en negrita de los stocks es
propio, no de De Pablo).



La forma de destruir la liquidez y el ahorro consecuente no parece tener limites en
Argentina, dada la mala formacién econdmica de la clase politica, lamentablemente
alimentada por malos consejos de muchos técnicos formados en las Facultades de Ciencias
Econdémicas.?

iv) La eficacia de los impuestos directos respecto de los indirectos desde el punto de
vista distributivo y asignativo.

Una afirmacion que suele asimismo recogerse en las opiniones sobre las bondades o
defectos de los distintos impuestos, es que “los impuestos directos son mejores que los
indirectos al ser mas progresivos desde el punto de vista distributivo, y en el caso de los
patrimoniales, neutrales en su incidencia asignativa y, en ciertos casos mejor aun, al
“incentivar” el uso o empleo productivo del patrimonio”.

Hay ejemplos del disefio de la legislacién de la imposicion directa vigentes en Argentina que
permiten desmentir esta afirmacion, mas alla de lo ya explicado en el punto previo. En
efecto, si uno analiza la manera con que se disefian los impuestos patrimoniales, como ser
el Impuesto Inmobiliario en la Provincia de Buenos Aires, para citar un ejemplo, se observa
gue no se respeta la recomendacion sobre que los impuestos reales no deben tener
alicuotas progresivas. Cuando se adoptan alicuotas progresivas, como en el ejemplo citado,
se lesiona la equidad horizontal por el lado distributivo, al tiempo de generar efectos
distorsivos en las acumulaciones o en la estructuracion de los activos gravados y los no
gravados. Por otra parte, aun asumiendo alicuotas proporcionales, los impuestos que
gravan partes del patrimonio no resultan demasiado equitativos cuando se observan
situaciones patrimoniales “netas” diferentes entre individuos. Nuevamente generando
similares distorsiones distributivas y asignativas. ¢ Estamos frente a un impuesto patrimonial
segun su definicién juridico-contable? Si, por cierto, pero no respondiendo a una eficacia
plena del objetivo esperado de neutralidad y equidad.

Con respecto a los incentivos a producir de los impuestos patrimoniales, como el que grava
la tierra, en el caso del uso o explotacion de la tierra se suele afirmar que el Impuesto
Inmobiliario Rural (IIR) induce a una explotacién del campo, desalentando por otra parte a
los latifundios e induciendo por tanto a la propiedad del suelo en manos de productores de
menores tamafios. Lo afirmado —que nos retrotrae a las viejas concepciones de la era de
Henry George como ya se anticipara— nuevamente adolece de errores de pronostico. La
explotacion del factor fijo tierra depende del rendimiento que del mismo se logre aplicando
los factores variables trabajo y capital en su explotacién o uso. La tierra no produce nada sin
la cooperacion de los otros factores de la produccion trabajo y capital. No obstante, esa
aplicacion de factores variables, en muchas campafas, puede que no logre generar
margenes suficientes para poder compensar al IIR. Dado que la base tributaria del IIR se
define mediante un catastro elaborado por cuerpos burocraticos del Estado y ser
usualmente “positivo” en el valor de las bases, no contempla situaciones cambiantes de las
diferentes campafas y de las volatilidades que operan en los mercados de los commodities
e insumos empleados en la produccion. Lo que hacen los técnicos es diferenciar potenciales

22 En Piffano (2013a) denunciamos lo que denominamos “la doble traicién a Keynes” de todas estas politicas,
haciendo alusion a la violaciéon de los dos consejos basicos de mensaje keynesiano: la politica anticiclica,
ausente en la mente de nuestros politicos una vez que estan en el poder actuando prociclicamente— 0 sea,
expandiendo el gasto con alegria en momentos recesivos y continuar aumentandolo en los auges, para luego
incrementar la presién tributaria ain cuando el auge haya expirado y una nueva recesion aparece-; y respecto a la
segunda recomendacidn, no reconocer - “respetandola” - a la demanda de liquidez, ausente en el pensamiento
clasico de antes de los afios 30 y olvidada por muchos gobernantes del presente al no permitir, o incluso “evitar”,
la existencia de una moneda que opere “realmente” como reserva de valor. Las medidas se han extendido incluso
a gravar fuertemente activos sustitutos muy imperfectos del dinero (por su insignificante grado de liquidez)
como ha ocurrido al inicio del cepo cambiario con los inmuebles y, mas recientemente, encareciendo la compra
de autos nuevos, en su inento de cobertura patrimonial de una porcion importante de la clase media.



10

capacidades o aptitudes de explotacion “relativas” de los predios, pero no suelen tener en
cuenta debidamente los margenes econémicos que van registrandose en el uso de la
tierra.?® Precisamente, la modalidad actual del IIR genera situaciones regresivas cuando la
presion tributaria que genera el impuesto es importante, al perjudicar a los pequefios
propietarios de campos a diferencia de los pools de siembra o grandes productores que
aprovechan la disponibilidad de tecnologias mas productivas con economias de escala
importantes en su empleo.?

Finalmente, tampoco otro impuesto directo importante tiene virtudes buenas en sentido de
equidad y eficiencia; me refiero al Impuesto a las Ganancias de Personas Fisicas actual de
Argentina. El disefio con fijaciones de minimos no imponibles y de los tramos de la
progresividad exageradamente reducidos por el efecto de la depreciacion de la moneda y su
no actualizacién o ajuste por afios, ha implicado alcanzar cada vez mas a estratos de
ingresos de clase media-media e incluso clase media-baja. La equidad esta por tanto hoy
cuestionada cuando el impuesto grava desproporcionadamente a los salarios, por ejemplo,
como ha ocurrido en afios recientes en Argentina.

v) El impuesto indirecto a las retenciones a la exportacion de productos alimenticios
y como éste opera sobre las clases pobres o noricas.

Se suele afirmar que las retenciones provocan caida en el precio doméstico del bien
exportado, de alli que se asuma que en el casos de los alimentos esta medida tributaria
favorece a los consumidores (cuida “la mesa de los argentinos”) y recae sobre los
productores ricos.

Lamentablemente, no siempre las retenciones aludidas llegan a los consumidores. Por
ejemplo, veamos que ocurre con las retenciones a las exportaciones de carne y las cuotas
(otra "medida equivalente” en algunos sentidos que la retencic')n).25 La retencion baja el
precio domestico de la carne. La medida no solamente beneficiaria a los pobres sino
también a los ricos. Cuando una medida fiscal, sea impuesto o subsidio, incide por igual
sobre ricos y pobres, suele registrar una incidencia muy reducida en materia redistributiva.
Pero en este caso en particular, genera en el largo plazo un efecto exactamente contrario al
deseado.

Expliquemos: la carne que tradicionalmente ha sido y es exportada por nuestro pais
contiene un componente de partes (cortes) del animal que demandan los mercados externos
y que no son similares a los cortes que demanda la gran mayoria de los consumidores
domésticos. Por ello, reducir la produccién de carne implica reducir no solo las
exportaciones de los cortes “no demandados internamente”, sino reducir también la

2% Lucio Reca en su comentario a nuestro estudio sobre el IR (Piffano y Sturzenegger, 2011), nos informa que
en la historia de nuestro pais el significado de “renta” referida a la tierra ha tenido interpretaciones diferentes a la
concepcion de definirla como “residual” de los rendimientos de su explotacion deducido el pago de los factores
variables trabajo y capital. Recuerda Reca que durante muchos afios uno de los pilares de la ensefianza de la
economia agricola en las facultades de Agronomia era la metodologia del calculo de los “costos de produccion”,
que fueron utilizados durante afios en el Ministerio de Agricultura, y que (en teoria) servian para dar “una base”
para la fijacion de precios de sostén para el trigo, etc. La renta “se predeterminaba” entonces sobre una valuacion
aproximada del precio de la tierra, a una tasa del 3-5%. Conceptualmente no se consideraba que por su
naturaleza la renta fuera en rigor una retribucion residual. En el ejemplo mencionado la renta tenia una categoria
similar a la de cualquier otro insumo empleado en el proceso productivo. En el inconsciente colectivo
posiblemente este tipo de concepcién puede estar todavia rondando, agregando un elemento mas de confusion,
al no advertir que una valuacion aproximada al precio de la tierra, deberia registrar finalmente el verdadero
concepto de renta residual de largo plazo de la misma.

2+ \er desarrollos completos sobre el 1IR en Piffano (2009), Piffano y Sturzenegger (2011) y Piffano (2013b).
% En Piffano (2013a) y Piffano (2013b), Capitulo 8, se encontraran extensiones sobre la incidencia de esta
imposicién y explicaciones sobre algunas diferencias importantes entre retencion y cuota.
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produccion de los cortes “demandados internamente”. Es decir, que si las retenciones no
existieran y, por tanto, no redujeran la produccion de animales, se producirian mas kilos de
carne que indefectiblemente gran parte de los mismos debera ser colocada en el mercado
domeéstico, por lo que el precio local seria menor, no superior como se analiza sin tener en
cuenta este mercado diferenciado o fraccionado.”

En el caso de las oleaginosas, como la soja, las retenciones que reducen su precio
doméstico, genera una renta a favor de la industria aceitera y del biodiesel, no de los
consumidores domésticos. En realidad, ese subsidio implicito a la produccién de esos
derivados de importante demanda internacional ha inducido a Europa, en especial a
Espafa, a introducir derechos de importaciéon para compensar la pérdida relativa de la
industria local, acusando a la Argentina ante la OMC por dumping.

En materia de granos los andlisis simplificados suelen cometer errores asimismo sobre la
incidencia de retenciones y especialmente de las cuotas. La situacidon del mercado del trigo
es un ejemplo contundente. La constante caida de areas sembradas, menor produccion y
enorme concentracion de ganancias en el sector comercializador del producto (cerealeras
exportadoras) en el corto plazo —con cuotas de exportacion discrecionalmente manejadas
por el Gobierno a través del mecanismo de los ROEs (Registro de Declaraciones Juradas de
Venta al Exterior de Granos)- y su desincentivo a la producciéon del cereal con efectos
altamente costosos en la cadena en el largo plazo, son su incidencia real. El manejo
temporal de la emision de los ROEs puede facilitar de esa manera mecanismos de
corrupcion, que afectan negativamente las rentas de los productores y propietarios de la
tierra, con transferencias de ingresos a favor de grupos oligopdlicos de firmas cerealeras
exportadoras del grano.

De lo descrito surge asimismo que cuando se habla de “incidencia de los impuestos” es
necesario tener en cuenta sus efectos de corto y de largo plazo. Ambos efectos no son
similares ciertamente y afirmaciones de tipo general, utilizando incluso modelos de
comportamiento de mercado usuales (mercados competitivos perfectos y expectativas
racionales), suelen inducir a errores si no son bien utilizados. En el largo plazo se requiere el
empleo de modelos de equilibrio general —en el caso, los modelos de Equilibrio General
Computado (EGC) — que demanda datos costosos y no siempre disponibles, esencialmente
las matrices insumo-producto que permitan identificar las relaciones econémicas de las
cadenas industriales y sus interrelaciones.?’

Desde el punto de vista de la equidad, por otra parte, se espera que las retenciones graven
solo a los productores ricos en beneficio de los pobres consumidores, pero se descuida el
tema de los pequefios productores a diferencia de los grandes productores y grupos de
inversién (como los pool de siembra). La reduccion de la produccion que se registra en el
sector rural con la aparicién de las retenciones afecta mayormente a los productores chicos
(pymes) no a los grandes. La caida de la produccion significa que las personas o empresas
gue dejan de producir son las actividades marginales, que no pueden lograr niveles de
escalas ventajosas y diversificacion de riesgos como un pool de siembra.” Es un efecto, por

%6 | a produccién de carne puede asimilarse a la produccion de un “producto principal” de gran valor (la de los
cortes exportables muy bien pagos a nivel internacional) y la de un “subproducto” de menor valor (la de los
cortes de consumo domeéstico de poco valor a nivel internacional).

27 Al momento de escribirse esta nota, en nuestro pais solamente se contaba con la MIP97, es decir, una matriz
desactualizada para el 2013. Si bien existen métodos estadisticos para actualizar los coeficientes de la matriz
(mediante técnicas de balanceo de matrices), parecen ser importantes los cambios tecnolégicos que ha
experimentado nuestro pais en las Gltimas dos décadas, en particular en el sector agropecuario. A ello, en el caso
de Argentina, se agrega la inconsistencia de las cuentas nacionales elaboradas por el Indec (gj. el PIB nominal y
el real). Para un ejemplo de aplicacion de modelos de EGC al anélisis de la incidencia de las retenciones ver
Porto, Piffano y Di Gresia (2007) y Di Gresia (2009).

8 \/olver a lo explicado con la Figura 1 en el punto ii).



12

tanto, claramente regresivo. Por otro lado, se incentiva la concentracion de la propiedad de
la tierra en manos de algunos ricos terratenientes, generandose de esta manera un proceso
inverso al periodo posterior al “grito de Alcorta” que se registrara en nuestro pais a
comienzos del Siglo XX.%

vi) El error conceptual cuando se analiza la incidencia del IVA.

Suele afirmarse que “el IVA es un impuesto que soporta el consumidor, en tanto los
productores de la cadena compensan débitos con créditos fiscales, de manera que los
productores no soportan nada” o “el IVA es un impuesto que grava el consumo, de alli que
incide en el bolsillo de los consumidores”.

En estas afirmaciones son “verdades de Perogrullo” bajo la éptica contable, pero no
necesariamente correctas desde el punto de vista econémico. En efecto, observando las
facturas de los empresarios-contribuyentes del IVA (facturas A), se puede identificar que
luego de fijar el precio, se “agrega”’ la alicuota del IVA o débito fiscal. Ese empresario
cuando hace luego su declaracion impositiva permitira descargar los IVA que aparecen en
sus facturas de compra (facturas A de los proveedores), de manera que lo pagado por
empresarios anteriores no sera pagado nuevamente y el débito pleno seria pagado
finalmente por los consumidores finales, en cuyas facturas estaria el débito del IVA “total”
incorporado, pues el débito fiscal sera la alicuota general (en Argentina del 21% en la
mayoria de los casos), aunque ese importe no aparezca identificado en las ventas a los
consumidores finales (facturas B).

El razonamiento anterior desconoce que la incidencia del IVA no es la misma en el caso de
los bienes domésticos que en el caso de bienes comercializables (como los commodities).
En el caso de los bienes domésticos, es decir, aquellos que enfrentan curvas de demanda y
de oferta de pendiente “normal”, la incidencia depende claramente de las elasticidades-
precio de ambas partes del mercado.*® El hecho “administrativo-contable” que identifique un
monto de IVA en una factura, no implica que se esté trasladando su carga hacia delante.
Simplemente porque quizas el vendedor debid reducir su precio original (0 antes de
impuesto) al momento de ser obligado a pagarlo, y agregarlo en su factura de venta, pues
en caso contrario la demanda de su producto podria contraerse en caso de querer
trasladarlo. Esto no es lo mismo en el caso de los bienes comercializables que enfrentan
curvas de demanda infinitamente elasticas y operan bajo la mecanica del “IVA Destino”. En
ese caso, es posible demostrar que en las ventas de los transables —es decir, el tratamiento
de alicuota cero del débito fiscal y el ajuste en frontera— la traslacion en el caso de los
consumidores domésticos es inevitable. Todo impuesto que grave un producto y éste pueda
ser exportado a tasa cero, con devolucién del crédito fiscal de los IVA’s incorporados en los
insumos, naturalmente sera exportado si el consumidor local no estuviera dispuesto a
soportar el gravamen. Tampoco podria importarlo libre de impuesto, pues el IVA es cargado
también sobre las importaciones cuando ingresa por aduanas.

2 E| “Grito de Alcorta” fue la rebelién agraria de pequefios y medianos arrendatarios rurales que en 1912
sacudio el sur de la provincia argentina de Santa Fe y se extendio por toda la region pampeana, con centro en la
ciudad de Alcorta, y que marco la irrupcion de los chacareros (mayoritariamente procedentes de inmigrantes
europeos, especialmente italianos y espafioles) en la politica nacional del Siglo XX, dando origen ademas a su
organizacién gremial representativa, la Federacién Agraria Argentina. Los terratenientes fueron cediendo poder
lentamente, y hacia mediados de 1913 se habia verificado una importante rebaja de los arrendamientos v,
paralelamente, un proceso creciente de ventas de tierras hacia pequefios terratenientes.

30 En la literatura técnica suele asumirse curvas de oferta infinitamente elasticas en todos los mercados, razén por
la que este supuesto “decreta” la traslacion e incidencia hacia delante de la carga tributaria. En Piffano (2005) y
Piffano (2013b) se pueden encontrar demostraciones de la incidencia tributaria y su relacién con las reglas de
Ramsey, modificando este supuesto con elasticidades-precio de la oferta diferentes a .
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Veamos la explicacién con el auxilio de la Figura 2, referido al caso de la produccién del
Sector Agropecuario destinada parcialmente a la exportacion con ajuste en frontera.

Antes del impuesto, el precio neto de retenciones que enfrenta el sector es Py, que incentiva
a producir la cantidad Q,. La demanda doméstica absorbe la cantidad Q, dejando un saldo
exportable de Q:Qo. Introduciendo el IVA sin ajuste en frontera, el sector deberia soportar
la totalidad de lo recaudado —el area PoBCP;— y la carga excedente ABC. Ahora, con
ajuste en frontera, es decir, con devolucién del total recaudado por el saldo exportado —el
area DBCH— el precio por lo que se exporta vuelve al nivel Po.

Figura 2
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La parte vendida al consumo interno —el area P,DHP;— no tiene devolucién de IVA como
las exportaciones; sin embargo, el sector no habra de soportar la carga de esa recaudacion,
por cuanto todo precio neto superior a P; incentivara a desplazar producciéon hacia el
exterior. En efecto, las exportaciones atraidas por el precio P, (>P;), desplazaran la cantidad
Q:Q: = GH de la demanda interna hacia exportaciones. Esa reduccion del abasto interno
provocara una suba del precio doméstico hacia P,, que indica el precio maximo que la
demanda interna esta dispuesta a pagar para una cantidad ahora menor (Qs; < Q,). La nueva
recaudacion de IVA por el consumo interno se reduce al area P,FEP, = P,EGP; < P,DHP;
en la magnitud EDHG.

La posibilidad que los consumidores domésticos no soporten esta carga, seria que el
Gobierno dispusiera no gravar con el IVA las importaciones del bien exportable. En ese
caso, la curva de demanda externa (valor FAS, neto de retenciones) cumpliria un rol
simultaneo de demanda infinitamente elastica al precio y de oferta infinitamente elastica al
precio, lo que implicaria la imposibilidad de traslaciéon hacia delante o hacia atras del IVA
interno, pues todas las ventas estarian enfrentando un nivel de precio Po. Pero, en tal caso,
el productor del Sector Agropecuario exportaria la totalidad de su produccion (evitando de
esta manera pagar absolutamente nada de IVA) y la demanda doméstica estaria importando
todo su consumo (evitando también pagar el IVA). El Gobierno no recaudaria nada por el
IVA, circunstancia que implicaria en los hechos extender el tratamiento de “tasa cero” a
todas las ventas del sector.

Esa es la razon del porque muchos productos gravados por el IVA terminan incidiendo en
las familias, no en los productores. Pero no ocurre lo mismo con los bienes domésticos o no
transables. En la “contabilidad de cuentas nacionales” y en el disefio de las matrices
insumo-producto, “todo lo recaudado” por el IVA se asigna finalmente al rubro “Familias”, no
obstante su identificacion contable entre los sectores de la matriz.
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vii) El caso de las regalias.

Las regalias constituyen un recurso “no tributario” de los gobiernos que deben pagar
quienes explotan un recurso “no renovable”. La caracteristica tiene relevancia al momento
de analizar sus efectos econdmicos. En este sentido, la tendencia a asimilar la regalia a un
impuesto a la produccién por estar referido “al valor en boca de pozo” del recurso en el caso
del petréleo, por ejemplo, puede inducir a error.

Un impuesto a la produccién de un bien “reproducible” genera carga excedente debido al
“excedente perdido” (o dejado de obtener) por el productor, pérdida adicional a lo que logra
recaudar el Estado de su renta®, es decir, al reducirse la renta empresaria mas alla del
rendimiento de dicho impuesto para el fisco. Esto resulta diferente en el caso de la
explotacion de un recurso “agotable”.

En efecto, si en un afio se reduce el excedente econémico del productor de una actividad
“reproducible” hacia futuro, se estara asumiendo un costo de oportunidad (por pérdida del
excedente) que no se recupera mas. En el caso de un recurso “no renovable” como el
petréleo, en cambio, se esta frente a un activo cuya explotacion esta sujeta a una decision
intertemporal de su uso, dado que su uso es agotable. Esto significa que si el gobierno limita
su explotacién en determinado afio, por ejemplo, ello no impide que al afio siguiente se lo
haga. La decision de hacerlo hoy o mafiana en realidad depende, en primer lugar, de cémo
se ponderen las funciones de utilidad de la presente y de la futura generacién, pues el
recurso es agotable (“no reproducible”) y, por lo tanto, lo que se aproveche de él hoy,
significara no poder aprovecharlo mafiana, o viceversa. Claro que a valores actuales contar
con el activo fuera del subsuelo en el presente, podria mejorar las posibilidades econdémicas
transformandolo en otro activo que obtuviera ingresos (“reproducibles”) a futuro; pero el
valor de este nuevo activo no puede ser otro que el valor presente de su rendimiento, por lo
tanto, debe asumirse que éste habra de ser superior al valor del petroleo, y ello depende
crucialmente a qué se destine el rendimiento de las regalias.*

Por cierto que el ritmo de explotacion dependera de la expectativa que se tenga respecto a
la evolucién futura del precio del petréleo —a esto ligado asimismo las expectativas sobre
cambio tecnolégico®*— y las reservas comprobadas o a descubrir, entre otras posibles
variables mas que se puedan imaginar.

Ligado a lo anterior, si el recurso no renovable es de propiedad original del Estado
(cualquiera sea el nivel de gobierno que tenga el derecho de esa propiedad, nacional o, por
el contrario, provincial como es el caso de Argentina luego de la reforma constitucional de
1994),* el sector privado que explote un yacimiento habra de recibir un valor que compense
el costo de los insumos aplicados y su margen de utlidad. El resto deberia ser el
componente regalistico. Algunos gobiernos, para compensar el riesgo asumido que

®! Tratandose de un commodity (exportable) “reproducible”, el precio relevante para analizar el efecto de un
impuesto que grava su produccion es el internacional y, en tal caso, el Unico excedente afectado sera el del
g)zroducgor. . o _ _ _

Versino y Torga me han advertido sobre la discusion que se ha planteado a nivel profesional sobre si estamos

hablando o no de un “activo”. Las reservas de petréleo son un regalo de nuestro Creador; se trata de una joya, 0
tesoro, que puede ser usado por la generacién presente y/o por futuras generaciones. Se trata de un stock
escondido bajo la tierra. Existe hoy tecnologia satelital para medir razonablemente esas reservas o stock, y por
tanto calcular su valor aunque se trate de un dato que los gobiernos que cuentan con esa tecnologia saben
administrar muy bien, antes que ella llegue al conocimiento del publico en general e incluso de otros gobiernos.
¥ 5ij en el futuro surgiera una fuente energética de menor costo puede hacer obsoleto a este recurso.
* En los EE.UU. el propietario de un terreno en cuyo subsuelo hay petréleo, mantiene su derecho de propiedad,
aunque el Estado tiene la posibilidad de regular su explotacién, cobrando regalias o fijando impuestos internos
cuando se decida explotarlo. La posibilidad de retenciones a las exportaciones no esta prevista en la Constitucion
de los EE.UU.
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normalmente es alto, suelen gravar el excedente que supere la tasa de “beneficio normal”
con un impuesto a los beneficios extraordinarios. El beneficio normal depende de las
estimaciones sobre rendimiento de la cuenca de que se trate y el precio de largo plazo del
petréleo. En otros casos, como el de Argentina, por ese motivo se prevé que la regalia varie
entre el 5% y el 12%, dependiendo del tipo de cuenca, aunque normalmente ha sido del
12%. Finalmente, con respecto a la alicuota, por lo indicado, se ha sugerido que las regalias
no sean establecidas como porcentaje del valor de produccién (ad valorem, como en el caso
de Argentina) sino que sea especifica (una suma fija por m® extraido y ligado al precio de
largo plazo). Esta recomendacion tiene que ver con los efectos sobre la volatilidad del precio
internacional del petréleo y su impacto en las finanzas de los Estados y en el sector privado,
en elgscaso del traslado al mercado doméstico (pass through) de los cambios en el precio
spot.

viii) Sobre laincidencia de los recursos provenientes del uso de crédito publico.

Finalmente, los recursos provenientes del uso de crédito publico. En la clasificacion de los
instrumentos representativos de la deuda publica cuando se hace uso del crédito, es
necesario distinguir la deuda interna de la deuda externa. Aqui aparece una nueva situacion
diferencial respecto al concepto juridico-contable y el econémico.

La manera de hacer figurar la emision de los titulos publicos en la contabilidad publica es el
diferenciar la deuda interna de la deuda externa segun el signo monetario en que se emiten
esos titulos; deuda interna si esta expresada en moneda nacional y deuda externa si esta
expresada en una divisa extranjera. Esto independientemente de si los titulos se los ofrece
en mercados locales o del exterior, o, incluso, si se acepta la renuncia de soberania nacional
al elevar las posibles controversias a una justicia fuera del pais, aunque normalmente sea
este el caso de titulos nominados en moneda extranjera.*®

Desde el punto de vista econémico, la diferencia entre deuda interna y externa debe
esencialmente estar referenciada a quienes son los adquirentes de los titulos: los
ciudadanos domésticos o los de otros paises. Es decir, si la emision de deuda capta ahorro
interno o ahorro externo. La deuda externa a diferencia de la interna resulta mucho mas
exigente en al menos dos aspectos: primero, respecto a la necesidad de tener éxito en
recaudar mas impuestos en el futuro y, segundo, en disponer de las divisas para honrar la
deuda a su vencimiento.

La vieja discusion sobre la incidencia del peso de la deuda entre generaciones quedd
durante mucho tiempo restringida al campo de la deuda publica “interna™’. La posicién
clasica (o version “ingenua”) sobre la traslacion de la carga a las generaciones futuras fue
luego abandonada o superada una vez que se supo distinguir entre el efecto financiero del
econdmico propiamente dicho (enfoque Ricardo-Pigou). Resulta claro que si una generacién
hace uso del crédito interno en el presente, deja la carga a pagar de intereses y devolucion
del principal al futuro, pero también deja en manos de esa generacion los bonos, de manera
gue se trata de un juego financiero que se compensa. En realidad, cuando la generacién
presente compra los bonos al gobierno esta asumiendo esa carga real, equivalente al costo
de oportunidad por renunciar a bienes en el presente; pero claro, por ello recibe un interés
qgue habra de cobrar cuando se produzca el vencimiento de los cupones respectivos de esos
bonos. Puede que para entonces sean individuos descendientes de la generacion anterior a

% Un desarrollo més completo del tema puede consultarse en Piffano (2005) Nota 10 y en Piffano (2013b),
Capitulo 15.

% Normalmente los casos de renuncia a la soberania coincide con escenarios de paises de muy baja credibilidad,
es decir, de alto riesgo soberano, y que intentan no obstante atraer capitales o ahorro externo.

%" para mayores extensiones, ver NUfiez Mifiana (1994) y el Capitulo 17 del e-book sobre Analisis Econémico
del Derecho Tributario (Piffano, 2013b).
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quienes les tocara cobrar esos bonos con intereses al tiempo de pagar impuestos para su
financiamiento por el Estado. Lo cierto es que el juego financiero resulta claro en evidenciar
un arbitraje intertemporal en el consumo de los individuos que suscriben libremente los
titulos de la deuda. James Buchanan (1958) agrega no obstante una traslacién hacia la
generacion futura del “costo psicologico” o “subjetivo” de tener que pagar mayores
impuestos (coactivos por cierto) aunque obviando que alguien estara cobrando ese
rendimiento. Si no se trata de las mismas personas, puede haber algin impacto
redistributivo. Todo depende asimismo de qué se hiciera con el dinero del crédito.

Pero la deuda externa plantea una situaciéon diferente, pues se supone estar tomando
prestado dinero en divisas proveniente del ahorro de personas fuera del colectivo nacional.
En este caso, sobre el efecto econdmico de la deuda externa hay dos teorias o enfoques
gue citar:
(i) la del viejo presagio del deterioro en los términos de intercambio de los paises
deudores; y los modelos de “stop and go”.
(ii) la del ajuste “keynesiano” o el “planteo Ohlin”.

No hemos de explayarnos sobre esto en esta nota, dado que el objetivo en este momento es
alertar sobre las diferencias de enfoque que la teoria econdémica exige respecto a un hecho
financiero calificado bajo determinados atributos desde el punto de vista juridico-contable.
Para un analisis econ6mico mas completo sugerimos nuevamente nuestro e-book sobre
Andlisis Econdmico del Derecho Tributario.®

3. El tratamiento juridico-contable del gasto publico y su incidencia
econémica

El Cuadro 2 presenta una versién de la “clasificacion econémica” del gasto. Se trata de una

Cuadro 2

e Personal
e Gastos de Operacion
e Bienes de Consumo y
Servicios no personales
Erogaciones Corrientes
< e Rentas de la propiedad {o Rentas de la propiedad

1
e Transferencias para [ Transferencias para
Erogaciones Corrientes | Erogaciones Corrientes

e Bienes de Capital
e Inversiones de Capital
e Construcciones

Erogaciones de Capital { e Inversién Financiera {o Inversion Financiera
1
e Transferencias para .[e Transferencias para
L Erogaciones de Capital Erogaciones de Capital

Amortizacion de la Deuda (Eliminado en la versién moderna para ubicarse “debajo
de lalinea” en el esquema A-I-F)*

® piffano (2013b), Capitulo 17, Apéndice 2.
* Luego de explica esta modificacién y su significado.
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de las clasificaciones del gasto publico. En realidad, la clasificacion mas antigua es la
denominada clasificacion institucional, jurisdiccional o simplemente administrativa, que
identifica el gasto seguln el ente o institucion gubernamental responsable de su manejo. Pero
la clasificacibn que mas interesa a los fines de esta nota es referirnos al criterio de la
“clasificacion econdémica”.”’ En el cuadro se muestra el detalle resumido de esta clasificacion
segln la contabilidad aplicada en la actualidad,** en la que adicionamos a la clasificacion
econdmica la correspondiente a la “clasificacion por objeto del gasto”, que significa una
apertura de la clasificacién econdmica segun el tipo de insumo que el gasto implica.

Identifiquemos en este caso algunos problemas conceptuales sobre los cuales podremos
encontrar nuevamente errores en la interpretacion econémica del fenémeno financiero del
Estado.

i) La diferencia entre erogaciones corrientes y erogaciones de capital en el esquema
A-I-F (Ahorro-Inversion-Financiamiento).

En la versidon o enfoque contable, la diferencia entre erogaciones corrientes y erogaciones
de capital tiene que ver con los bienes y servicios que se identifican en cada caso como
subyacentes en el gasto y si ellos modifican o no el patrimonio del Estado. Asimismo, al tipo
de transferencia que se contabiliza en cada caso.

Las erogaciones —tanto corrientes como de capital- representan dos tipos de gastos que
econdmicamente deben ser claramente diferenciados. Por un lado los gastos denominados
“exhaustivos”, que el Estado realiza con vistas a ejecutar la operacién normal de sus
servicios. En el cuadro identificamos alli a los Gastos de Operacién, que habran de incluir el
empleo de mano de obra en relacién de dependencia y los insumos que se agotan con su
uso dentro del ejercicio, como ser la compra de material de oficina (papeleria, tinta para
impresoras, etc.) y de servicios (como ser servicios contratados de limpieza al que se le
denomina “servicios no personales”, haciendo alusién que el personal que realiza la tarea no
es personal propio del Estado, sino de empresas contratadas a tal fin). En este tipo de gasto
se identifican los recursos reales que el Estado esta absorbiendo de la economia; de alli su
denominacidn de “exhaustivos”, pues dejan exhaustos recursos reales que en caso contrario
podrian ser empleados o utilizados en el sector privado. El Estado efectlia esa apropiacion
mediante los recursos antes vistos (tributos, etc.) que le dan la posibilidad de gastar, es
decir, acceder al derecho de propiedad de esos recursos reales.

Luego estan los “gastos de transferencia” dentro de los cuales se pueden ubicar los otros
dos rubros de las erogaciones corrientes, a saber: Rentas de la Propiedad y Transferencia
para Erogaciones Corrientes ¢Cual es la diferencia de esos dos rubros respecto a los
Gastos de Operacién? Que el Estado erogandolos no recibe contraprestacion real en bienes
0 servicios alguna, por lo tanto no deja exhaustos recursos reales de la economia. Ello
significa que el Estado recibe dinero a través de los impuestos, u otro recurso, y lo aplica
para efectuar “transferencias” del mismo al sector privado. Lo hace, por ejemplo, con
“transferencias para erogaciones corrientes —o transferencias para erogaciones de capital,
como se comenta luego— es decir, estamos hablando de subsidios. El otro rubro, las
denominadas “rentas de la propiedad”, se refiere esencialmente al pago de intereses y
comisiones por deudas contraidas; nuevamente una erogacion que no recibe bienes reales.

En el caso de los gastos exhaustivos considerados “gasto corriente”, su uso o agotamiento
se agota en un mismo ejercicio, lo que implica la no variacién del patrimonio del Estado.

40 para mayores detalles sobre diversas clasificaciones, tanto de recursos como de gastos, ver Nufiez Mifiana
(1994).
! Luego haremos algunos comentarios sobre algunos cambios decididos en décadas recientes.
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Este es el sentido basico de la diferenciacion entre erogaciones corrientes y erogaciones de
capital. Tratandose de una Contabilidad de Flujos (no Patrimonial) impide identificar la
existencia temporaria en el activo del Estado del dinero que ingresa a la Tesoreria, o
disponible en una cuenta bancaria, de manera que el aumento patrimonial de esa mayor
liquidez no es tenido en cuenta pues solamente computa el flujo financiero.*? El cambio
patrimonial solamente se identifica por lo tanto con un aumento de los “activos durables” del
Estado, no asi de la compra de insumos que se suponen agotables dentro del ejercicio.

En el caso de las erogaciones de capital, a diferencia de las erogaciones corrientes, el gasto
se refiere a la compra de bienes que tienen una duracién de vida mayor a la de un ejercicio,
lo que implica la adquisicién de un activo que habra de amortizarse a lo largo de su vida util.
Aqui aparece nuevamente la posibilidad de diferenciar un “gasto exhaustivo” de un “gasto de
transferencia”. Dentro de los primeros estan los “bienes de capital” o la “inversion real fija o
directa”, como las computadoras, los bienes muebles, los inmuebles o los automotores, y el
rubro “construcciones”,* que se refiere a las obras pulblicas, como la construccién de
edificios, rutas, puentes, etc. Ese gasto, por tanto, extrae recursos reales de la economia y
aumentan el patrimonio del propio Estado, al tiempo de aumentar el patrimonio nacional.

Luego aparece la Inversion Financiera; en este caso se trata de una erogacion que implica
la adquisicion de un bien inmueble o de un capital real, proveniente del sector privado de la
economia. Es decir, con la inversidn financiera aumenta el patrimonio del Estado pero no asi
el patrimonio nacional, pues ese aumento del patrimonio estatal implica una disminucién
equivalente del patrimonio del sector privado.

Las “transferencias para erogaciones de capital”, por su parte, constituyen un “gasto de
transferencia”, como su mismo nombre lo indica, lo cual implica huevamente el no dejar
exhaustos bienes o servicios reales de la economia.

A diferencia del gasto corriente, por lo tanto, el gasto de capital aumenta el patrimonio del
Estado, en tanto el empleo de los bienes adquiridos los amortizara recién pasada su vida
atil. La inclusién en el rubro gastos de capital de las “transferencias para erogaciones de
capital”, violan no obstante la definicion tradicional de este rubro, por cuanto esas
transferencias no modifican el patrimonio del Estado: en todo caso “es posible” que
modifiquen el patrimonio privado, aspecto que discutiremos mas adelante (ver punto 4, ii).

ii) La “calificacion” de las erogaciones corrientes y las erogaciones de capital desde
el punto de vista econdémico.

La diferencia entre erogaciones corrientes y erogaciones de capital de la manera descrita
previamente ha inducido a errores de interpretacién desde el punto de vista econémico. La
mas importante es la usual discriminacion “peyorativa” de las erogaciones corrientes como
perteneciendo a un gasto meramente burocratico y el cual deberia ser evitado o en todo
caso minimizado. Asi ocurre que la planta de personal, cuanto mas grande mas burocratico
e improductivo parece ser ese destino de los recursos. En cambio, los gastos de capital son
considerados “buenos” en el sentido que se reconoce como mas eficiente o productivo para
la economia.

El razonamiento se descubre muy rapidamente como equivocado cuando se analizan las
caracteristicas de los bienes publicos que esas erogaciones producen. Por ejemplo, cuando
el Estado gasta en Educacién se vera que un 90% o algo mas del gasto corresponde al
gasto en Personal (docente y no docente), en tanto el gasto de capital quizas no alcance al

“2 LLuego haremos algunos comentarios sobre la nueva “contabilidad patrimonial” implementada en la Gltima
década.
“3 En épocas pasadas este rubro recibia el nombre de “Trabajos Publicos”.
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5% ¢ Es eso una mala politica fiscal o una mala politica educativa? No necesariamente. El
bien publico Educacion posee una tecnologia intensiva en trabajo, no en capital, no obstante
las modernas técnicas de la ensefianza que han ido ampliando el empleo de bienes de
capital, como ser los ligados a la informatica. Por ello, cuando se habla de “capital humano”
en sentido econémico, se debe tener en cuenta que tanto las erogaciones de capital como
quizas muy especialmente las erogaciones corrientes, contribuyen a su generacion.*

Ademas, cuando se hacen estudios de costos incurridos en la generacién de capital
humano, no solo se deben computar ambos tipos de costos (trabajo y capital), sino
asimismo, los no registrados por la contabilidad publica, como ser los costos en bienes
complementarios incurridos por las familias (no por el Estado) y el costo de oportunidad de
los alumnos (ingreso renunciado o costo de oportunidad de las horas aplicadas al estudio de
parte de los estudiantes), usualmente también financiado por las familias.*

De la misma manera, si el Estado construye un hospital, por ejemplo, surge la interpretacion
de que en tal caso el Gobierno estda gestionando bien los recursos tributarios de los
ciudadanos. Pero se descuida el hecho que una vez construido ese hospital, el Estado
debera dotarlo de médicos, enfermeras, personal de maestranza, equipamiento, e insumos
de diverso tipo. Es decir, la ejecucion de bienes de capital induce luego al crecimiento de las
erogaciones corrientes y, en parte, de nuevo gasto en capital.

Lo dicho no implica analizar la posibilidad de que las erogaciones —tanto corrientes como de
capital- no respondan a un criterio de eficiencia y eficacia, es decir, que surjan situaciones
de ineficiencia-x o de mala gestién. Sea por burocracia excesiva, clientelismo politico, o
précticas corruptas en la gestién.*°

iii) Sobre lanocidon de “gasto” y la nocion de “costo” en la produccién de los bienes y
servicios publicos.

En los estudios de los costos en la provision de bienes publicos suele acudirse a los datos
presupuestarios para identificar el valor de los insumos aplicados a la produccién de esos
bienes. Es decir, se asimila una erogacién (que implica un flujo financiero) con el costo de
oportunidad de los bienes y servicios adquiridos con ese gasto. En realidad, en algunos
casos puede ser correcto, pero en muchos otros absolutamente erroneo. El ejemplo mas
citado es el caso del costo del trabajo. Cuando se hacen estudios de costo social de la
produccion de los bienes publicos se debe identificar el “costo de oportunidad social” del
insumo o servicio utilizado.

En el caso del empleo de mano de obra, por ejemplo, puede que ese valor social o costo de
oportunidad sea diferente a los salarios pagados por el Estado a sus empleados. En el caso
de un escenario de alta desocupacién de la mano de obra empleada en el emprendimiento,
el costo de oportunidad habra de acercarse a cero, a pesar de pagarse un salario positivo a
los trabajadores.

4 Cabria asimismo recordar el fenomeno de la “enfermedad de los costos”, identificado por Baumol al estudiar
la razon de ser del crecimiento del gasto de los Gobiernos, intensivo en trabajo, y la inversion y el crecimiento
economico que aumentan la productividad (o el costo de oportunidad) del factor trabajo.

“ Ver Piffano (2006) para un desarrollo amplio de economia de la educacién, con aplicacién al caso
universitario. También un tratamiento acotado del mismo tema en Piffano (2013b), Capitulo 14.

“6 El ejemplo relevante a citar sobre eficiencia-x para todo pafs, es precisamente la educacion. En Argentina la
Ley N° 26.075 de Financiamiento Educativo (LFE) de 2006 fijo la meta del 6% del PIB para el afio 2010,
esperanzados en mejorar el nivel educativo del pais. Segln datos recientes, solo se ha alcanzado la meta del
4,9% del PBI, luego de algo mas de una década de escaso crecimiento del gasto, casi equivalente al del afio
1999-2001; pero la realidad contrasta de manera significativa con las estadisticas de calidad educativa,
precisamente evolucionando negativamente en ese mismo periodo, segun las mediciones PISA. Ver Piffano
(2013b), Capitulo 7, punto 7.5., (ii); y, Capitulo 4, punto 4.7., (x).
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Diferencias entre gasto y costo también ocurren en los bienes de capital o en bienes que
deben ser adquiridos en moneda extranjera, en cuyo caso el tipo de cambio vigente puede
no representar el valor real de la moneda doméstica respecto a la divisa extranjera, a pesar
gue contablemente se utilice el “tipo de cambio oficial”. Finalmente, el gasto en bienes de
capital no puede ser tomado como equivalente al costo del capital invertido, dado que la
erogacion financiera al adquirir ese bien habra de ser amortizada a los largo de su vida util,
como se indicara previamente.

iv) La nocidn del “beneficio o valor econémico” de un bien publico.

El problema que se enfrenta al intentar establecer el valor social de un bien publico al
momento de encarar estudios empiricos, es como medir ese valor, el cual no tiene
referencia directa de un mercado propio que lo regule u oriente, como en el caso de los
bienes privados. En muchos trabajos en los que se intenta identificar “los beneficios” que
reciben las personas de determinado tipo de gasto, como la educacion o la salud, suelen
hacerse comparaciones del “gasto per capita” que la contabilidad del gasto registra, por
ejemplo, por provincias. Pero el gasto per capita (qQue ni siquiera es un costo como se
indicara previamente) no necesariamente serd una medida correcta del “beneficio per
capita”.

En los estudios sobre evaluacidn de proyectos publicos suele acudirse a diversas técnicas
para medir los beneficios sociales, entre las cuales figura, por ejemplo, la técnica de los
precios hedodnicos, el de los costos evitables —como en el caso de seguridad— o la técnica de
los valores postulados.*’

Esas metodologias muy seguramente arrojaran valores diferentes, no solamente por la
metodologia que se emplee, sino también por el lugar geografico de su provision, lo cual por
tanto, no necesariamente habra de coincidir con el gasto ejecutado por habitante y
jurisdiccién.

v) El tema ligado a cuestiones de federalismo fiscal: el gasto y las transferencias del
gobierno nacional a los gobiernos subnacionales.

Finalmente, un tema ligado a cuestiones de federalismo fiscal referido a las transferencias y
el gasto nacional en los gobiernos subnacionales, surgen errores de razonamiento en el
céalculo social del destino de los recursos y del gasto nacional en esos gobiernos, en el
intento de optimizar el usos de los recursos consolidados. Tratandose de bienes publicos,
con mayor importancia surge aqui asimismo el tema de equidad, es decir, de la
redistribucion de recursos y gastos federales a provincias y municipios con bases tributarias
propias asimétricamente distribuidas y con diferentes tamafios de su poblacion.

En el e-book sobre federalismo fiscal y en el nuevo e-book sobre analisis econémico del
derecho tributario,”® hemos explicado el tema de los posibles errores de decisién que
pueden ser adoptados siguiendo datos meramente contables y estadisticos de la poblacion,
sin una adecuada lectura de los mismos. El analisis que reproducimos utiliza el ejemplo del
servicio de seguridad.

El punto relativamente poco destacado por la literatura, como ya lo indicaran Mieszkowski y
Musgrave (1999), es que siguiendo el dato de menor capacidad de financiamiento de los
gobiernos de bases tributarias débiles versus el de provincias con bases relativamente
fuertes, o sea, en general cuando la distribucion del ingreso difiere entre regiones, en el

“7 Piffano (1986).
“8 Piffano (2005) y Piffano (2013b).
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caso de las transferencias -—detrayendo recursos de las provincias ricas para trasladarlo a
las provincias pobres— se puede llegar a demostrar que si la distribucién de recursos de las
regiones “ricas” afecta a un nimero mucho mayor de individuos con necesidades basicas
insatisfechas (NBI) que los NBI existentes en las regiones “pobres”, la distribuciéon nacional
de ingresos deberia mejorar “si se redujeran” los aportes de las provincias “ricas”
financiando subsidios (transferencias) a las provincias “pobres”.

Analicese el siguiente ejemplo: la concentraciéon de ingreso en una provincia de dos
habitantes, un habitante rico y otro pobre versus otra correspondiente a una provincia con un
millon de personas ricas y un millon de pobres. El coeficiente de Gini arroja igual
desigualdad de ingreso en ambas regiones, habiendo, como se indicara, 50% de ricos y
50% de pobres en ambas provincias. En tal caso, resulta claro que en la provincia con un
milléon de pobres, la politica fiscal habra de ser mas efectiva, tratandose de bienes publicos
para cada distrito o regién (no-exclusién y no-rivalidad en el consumo de los que habiten ese
distrito).*°

En efecto, el gasto publico expresado en términos per capita, puede inducir a error, pues en
el caso de los “bienes publicos subnacionales puros”, sin costos de congestién, “un mismo
gasto absoluto” beneficiard por igual a cada persona de la poblacion pertinente,
independientemente del tamafio de dicha poblacién. Por lo tanto, si el bien publico es
abastecido en mayor proporcién en la poblacion con mayor nimero de personas con NBI,
deberia mejorar el bienestar social de la comunidad consolidada nacionalmente, a pesar de
que en ella el ingreso per céapita promedio, y la concentracion del ingreso inclusive, fuere
mayor o menor. Se remarca en este punto que gran parte del gasto publico esta referido a
“bienes publicos subnacionales” (no hay rivalidad en el consumo, no hay congestion en el
ambito de la regién o distrito)*°. De manera que “el gasto per capita” —referencia usual en
los estudios de las finanzas publicas— no resultaria una buena medida del “beneficio por
habitante”.

Por ejemplo, “un mismo gasto absoluto total en seguridad”™ (que ademés deberia tener en
cuenta el indice de delincuencia diferencial entre las dos regiones), en la provincia “rica”
beneficiaria a varios miles de habitantes pobres mas que en la provincia “pobre”. El gasto
per capita en todo caso indica que “el costo por habitante” es mucho menor en la provincia
“rica” que en la “pobre”, pero el beneficio de ese gasto afecta a una poblacion mucho mayor,
es decir, en el agregado nacional “un mismo gasto absoluto total” tendra una eficacia mayor
en la region rica, poblada no obstante con muchos pobres, pues abarca a mayor cantidad de
habitantes con NBI que en la region “pobre”.

El diagrama de Figura 3 muestra el caso, en el cual se ha innovado en cuanto a la
calificacion de bien publico “puro” por el de bien publico “impuro” (o congestionables para
cierto tamafio de la poblacidn), al pasar de un escenario al otro.

9 En base a una inquietud de Alberto Porto, remarcamos que nos referimos a “bienes publicos regionales o
locales”, vale decir, con una extension territorial delimitada del derrame de sus beneficios.

%0 La provisién de bienes “no publicos” (privados o mixtos) habra de quedar naturalmente acotada como
posibilidad en el intento de socializacion de bienes a través del presupuesto de los gobiernos. Las posibles
reducciones en la presion tributaria subnacional (mejora en la provisién de bienes privados) de concretarse segin
el enfoque normativo tradicional (efecto ingreso puro de una transferencia de libre disponibiliad) habra no
obstante de beneficiar por igual a pobres y ricos de la regién subsidiada. Si el sistema tributario subnacional
contuviere un esquema tributario no progresivo, entonces los mas beneficiados por el subsidio serian los ricos.

%! Elegir el servicio de seguridad como ejemplo es deliberado, en tanto los esfuerzos por mejorar su eficacia y
calidad suelen tener efectos altamente positivos para la franja de la poblacion mas pobre. Los ricos tienen
recursos para financiar formas privadas de mejorar su seguridad, de las que los pobres carecen.



22

Figura 3
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Ambos ejes de la figura se expresan en millones. Supdngase que se cuenta con un cierto
monto anual de recaudacion ($ 100 millones) destinable a un programa del servicio de
seguridad para varios ejercicios. Dicho servicio generaria en los habitantes de una regién
beneficios debido a la reduccién de los actos delictivos.

Supongase que el beneficio anual se ha estimado en $ 50 millones por cada millén de
habitante (equivalente a los costos evitados por reduccion de actos delictivos), durante ese
mismo numero de ejercicios fiscales. En la region habra que financiar ese gasto mediante
capitas iguales que deberan tributar los habitantes de la regién.

Claramente, es posible distinguir en ella tres tramos referidos al tamafio de la poblacién. En
el Tramo 1, el costo del servicio supera los beneficios obtenibles de su mejora, de forma que
para poblaciones menores al tamafio P; no resultard conveniente desde el punto de vista
econdmico su concrecion. En el Tramo 2, resulta ventajoso mejorar el servicio de seguridad,
en tanto los beneficios por habitante superan al costo por habitante requerido para su
provision.

Nétese que en el Tramo 2 el beneficio per capita es plano al eje de abscisas, denotando que
no hay costos de congestion por el hecho de aumentos de poblacién hasta el nivel P,. Este
tramo por tanto corresponderia al supuesto indicado antes de “bienes publicos
subnacionales puros”. Finalmente, en el Tramo 3 se supone el comienzo de un tramo con
costos de congestion —Ilo que trasformaria al servicio en un “bien publico subnacional
impuro”— y que implica una reduccion creciente del beneficio neto per capita generado por
el servicio. En este tramo, la mejora del servicio continuara siendo ventajosa hasta los
niveles P; de poblacién, a partir del cual los beneficios per capita serian menores que el
gasto per céapita. Ello no implica que la mejora no haya sido conveniente o justificada cuando
la poblacién era de tamafio menor; simplemente, que pasado cierto tiempo, la poblacion
habra crecido generando costos de congestion de tal magnitud que podrian justificar nuevas
o futuras ampliaciones del servicio en la region.

La curva del residuo fiscal indica que el tamafio P, seria el tamafio de poblacion 6éptimo,
para las caracteristicas de la mejora del servicio de seguridad simulado. En ese caso, se
maximiza la diferencia entre el beneficio per capita y el gasto per capita que demanda su
provisién (Residuo Fiscal).
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La conclusion de este analisis es que para regiones con poblaciones entre P, y P,, la mejora
del servicio de seguridad es econémicamente justificable, aunque el servicio es optimizado
para un nivel P,. Si una regién o provincia posee una poblacion superior a otra dentro del
tramo P, a P, es claro que resulta conveniente mejorar el servicio en la poblaciéon de mayor
poblaciéon. Para tramos entre P, y P3;, dependera de los costos de congestion. Si éstos
fueran grandes, entonces habria que analizar las ventajas de asignar un presupuesto adn
mayor para reducir los delitos en la regiébn mas populosa.

El problema debe resolverse con un analisis costo-beneficio social aplicado a proyectos de
tamanos alternativos, los que, no obstante, habran de mostrar un resultado en linea con los
razonamientos previos. Es decir, para cada proyecto, existirdn curvas de beneficio y gasto
por habitante equivalente a las mostradas en la Figura 3, que indicaran que los resultados
son sensibles al tamafio (creciente) de la poblacién®?.

Ahora bien, qué ocurriria si el gobernante de turno entiende que por razones “meritorias”, al
céalculo econémico previo se le introduce una restriccion consistente en “asegurar” igual
beneficio a todo habitante del pais, independientemente de donde ellos estén residiendo.>® A
pesar de la reforma constitucional, pueda que de todas maneras la decision derive en una
situacién no equitativa, si es que a los pobres de las regiones pobres se los termina
valorando mucho mas que a los pobres de las regiones ricas. En realidad el propio inc. 2)
plantea conflictos a resolver entre los principios de equidad, solidaridad y el objetivo de
asegurar igual nivel de desarrollo, calidad de vida e igualdad de oportunidades a todos los
habitantes. La decisiébn no obstante no podra ser sino “meritoria”, es decir, sujeta a la
decisidon del gobernante de turno, o sea, no necesariamente derivada del proceso de
votacidn democratica periédica que exige el régimen representativo y republicano de
gobierno y que induciria al gobernante a actuar segun las preferencias del votante mediano.
Y de esto nos ocupamos seguidamente.

En efecto, el tema no termina con lo comentado hasta aqui. Queda todo un tema a definir, a
saber: el “explicitar” cual es la “unidad de medida” y “la meta respectiva” del servicio v,

ligado a ello como se vera, “quien defina el tipo de politica a seguir”.>

Siguiendo con el ejemplo del servicio de seguridad, el problema basico a enfrentar es como
identificar la unidad de medida y la meta-objetivo fijada para reducir la delincuencia. A tal fin,
y pensando en dos jurisdicciones o distritos, se pueden imaginar el fijar como meta-
objetivo del programa de seguridad diferentes opciones. Imaginemos a tal fin tres posibles
alternativas:

Alternativa 1: “reducir” la misma cantidad de delitos en ambos distritos.

Alternativa 2: “igualar” la misma cantidad de delitos en ambos distritos.

Alternativa 3: “reducir” la cantidad de delitos “para el conjunto” de ambos distritos.

Hagamos ahora el razonamientote sobre cdmo valorizar el servicio segin la meta-objetivo
elegida.

52 | a conveniencia de futuras expansiones del servicio, no obstante, debera ser analizada no solamente en
términos del usual enfoque de equilibrio parcial del analisis costo-beneficio social, sino mas bien con un enfoque
de equilibrio general, en particular porque estas expansiones pueden ser inducidas por el crecimiento no 6ptimo
de los aglomerados urbanos. Sobre el punto ver la Nota 8 del e-book sobre federalismo fiscal (Piffano, 2005).

53 En rigor la reforma constitucional de 1994 introdujo ese principio en el Art. 75, inc. 2.

** Esta problematica fue muy estudiada en la década de los afios 60 por los expertos en Contabilidad Piblica, de
la cual surgiera la propuesta del “Presupuesto por Programa”. Ver referencias en Nufiez Mifiana (1994). En
Piffano (1986) planteamos también este tema, al tener que definir los “valores postulados” para medir la
provisién de bienes pablicos.
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La Figura 4 ilustra el caso.>®
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La figura plantea conceptos no similares a los usuales de la microeconomia neoclasica, por
tratarse del analisis de un “mal puablico” y no de un “bien publico”, como se explica
seguidamente.

Los ejes de la Figura 4 miden la cantidad de delitos (robos) por habitante en los dos
distritos: el Distrito 1 y el Distrito 2. Se trata, por lo tanto, de un “mal publico” al cual habra
gue combatir. Las curvas Sp, Si, Sz, Ss3, Y S4, expresan “niveles de sacrificio o
sufrimiento” soportada por el votante mediano del conjunto de ambos distritos para
diferentes opciones de mayor o menor cantidad de delitos en ambos distritos; su concavidad
indicando el trade off o tasa de sustitucion que se plantea respecto a las reducciones de
delitos en un distrito que necesariamente implicara mayores sacrificios en el distrito contrario
(o sea, las reducciones de su sacrificio por eliminar mas delitos en uno de los distritos
implica una tasa de cambio creciente de mayor percepcién del sacrifico a enfrentar en el otro
distrito).”® La recta TT' muestra la linea de isocostes referida a un presupuesto disponible
por el servicio de seguridad para el combate de los delitos en ambos distritos. Es una recta
de 45°, indicando en ambos extremos (T, o bien T’) la cantidad de delitos que se evitarian
con el servicio, aplicando el presupuesto total en uno u otro de ellos. Es decir, en el punto T
se habra eliminado todo vestigio de delito en el Distrito 2, pero elevando al maximo los
delitos en el Distrito 1. Cuanto mayor la distancia al origen de esta recta indica un
menor presupuesto asignado al servicio; a la inversa, a medida que sea acerca al origen,
el presupuesto sera mayor, posibilitando un nivel de combate de los delitos por tanto mayor
y, consecuentemente, un menor nivel de sacrificio derivado del “mal publico” para el
votante mediano. En el origen 0, se habrian eliminado los robos o delitos en ambos distritos.
El punto A indica la estadistica sobre cantidad de delitos al presente, es decir, antes de la
nueva politica de seguridad.

El Gobierno del presente intentara bajar los delitos en el sentido de las flechas rojas que
parten del punto A, pero a tal fin debe decidir cual sera la politica de seguridad v,

%% Agradecemos a Alberto Porto el advertirnos sobre un error de disefio original de las curvas del diagrama en
oportunidad de nuestra presentacion en las Jornadas Internacionales de Finanzas Publicas de Cordoba.

% |as curvas concavas S que indican los trade off que enfrenta el votante mediano entre mejorar la seguridad de
un distrito desmejorando la seguridad del otro, implican por lo tanto que al votante mediano “le importa” lo que
ocurra en “ambos distritos”, independientemente que su residencia sea naturalmente en uno de los dos distritos.
En Piffano (2013b), Capitulo 3, presentamos el caso de las condiciones samuelsonianas de provision de bienes
publicos con el empleo de funciones de utilidad “altruistas” donde el bienestar de los demés cuenta.
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consecuentemente, definir la meta-objetivo que habra de perseguir hacia futuro. De las
alternativas antes planteadas, pueden observarse las ubicaciones esperadas de las
situaciones del nivel de sufrimiento del votante mediano luego de la politica de seguridad.

La Alternativa 1 ubicaria al votante mediano en el punto (1), donde “al ‘reducir la misma
cantidad” de delitos en cada distrito (identificada por la linea entrecortada en azul),
mejora su bienestar al reducir su sufrimiento de S, a S..

La Alternativa 2 ubicaria al votante mediano en el punto (2), donde al “igualar el mismo
nimero” de delitos en ambos distritos si bien reduce su nivel de sufrimiento, esa
reduccion es menor a la lograda con la alternativa anterior, pues pasaria del nivel de
sufrimiento S, a Ss.

La Alternativa 3 ubicaria al votante mediano en el punto (3), votando por “reducir la
cantidad de delitos para el conjunto” de delitos de ambos distritos, es decir, sin
discriminar o tener en cuenta la cantidad de delitos por habitante en uno u otro distrito, es
decir, lo ubica en un nivel de sacrificio S;, que seria de menor sacrificio a los dos anteriores
S, y Ss. La linea de sacrificio S; es tangente a la recta de isocostes, minimizando por tanto
el nivel de sacrifico.

Finalmente, por lo observado en la Figura 4, la seguridad mejoraria mucho mas todavia
para el votante mediano si se ubicara en el punto (4); pero en ese caso el presupuesto a
asignar a Seguridad deberia se mayor y equivalente a la linea entrecortada WW'. Debe
recordarse que en nuestro modelo la distancia al origen de esta recta de isocostes implicara
un monto total mayor del presupuesto asignado al servicio de seguridad, ya que los ejes
miden ndmero de “delitos” (un “bien malo” o “mal publico), y su reduccidn solo es posible
aumentando el presupuesto de seguridad, bajo el supuesto que los isocostes son
“eficientes” para la tecnologia disponible (insumos minimos por unidad de producto). Pero
esa decisién llevaria a tener que plantear un modelo de equilibrio general, dado que el
votante mediano tiene asimismo otros intereses en juego en materia de “males” y de “bienes
publicos” a los cuales asignar mayor presupuesto.

Por lo visto en materia de seguridad, tanto por lo observado respecto al punto de partida
inicial A, como por la ubicacion posterior luego de la politica de seguridad, se podria
inferir que el votante mediano muy probablemente resulte ser un habitante radicado con su
familia en el Distrito 1. En efecto, se puede observar que la linea de expansion —recta
entrecortada remarcada en rojo— de la relacion Delitos Distrito 1 / Delitos Distrito 2 “es
intensiva” o “esta sesgada” hacia el eje de los delitos del Distrito 2, o lo que es inverso, un
sesgo hacia una menor cantidad de delitos en el Distrito 1. Ese sesgo puede inducir a
soluciones como la del punto (3) con un presupuesto TT' o quizas al punto (4), en cuyo caso
el votante mediano deberia aceptar un trade off de mayor dinero a Seguridad (WW') versus
otros destinos.>’

No obstante lo descrito, si la decision final que adopta el gobierno de turno se la ubica en el

campo de las decisiones “meritorias”,”® no es poco probable que la decisién final pueda no

coincidir con la voluntad del votante mediano.

% Como inferencia adicional, el aceptar funciones de utilidad altruistas, no implica esperar un comportamiento
“Madre Teresa” extrema de parte del votante mediano, pues también opera su incentivo a una vida mejor para él
y su familia. Volvemos a citar Piffano (2013b) Capitulo 3, para ampliaciones.

*8 Recordemos que las decisiones “meritorias” son aquellas que responden a la funcién objetivo del gobernante,
e implica una actitud paternalista o autoritaria del mismo, justificada en base a la asimetria de informacion con
altos costos de transaccion de los votantes. Su justificacion se sustenta asimismo en aceptar el supuesto de
“gobierno benevolente”.
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En efecto, en el andlisis del tema de las decisiones sociales, la teoria positiva anticipa un
escenario usual referido a la relacion de agencia entre los gobernantes (el agente) y los
ciudadanos (principal), una imperfeccion no prevista en un enfoque normativo de
democracia perfecta. Esas relaciones de agencia plantean la consabida “asimetria de
informacion”; imperfeccion del mercado politico que augura posibles divergencias de las
decisiones sociales con relacién a la voluntad del soberano o principal. En el tratamiento de
este tema, surge el fendmeno del “manejo de agenda” del gobernante de turno que en las
democracias muy imperfectas da paso a esquemas institucionales que habilitan acciones de
coacciéon y compra de votos, en especial en los distritos mas pequefios, es decir, a la
inversa de lo que se podria anticipar.>®

El punto indicado tiene que ver con el disefio republicano que conlleva el ejercicio de una
democracia representativa. Al momento de reunir votos para cargos presidenciales, por
ejemplo, y en especial en los regimenes donde opera la eleccién directa del presidente, son
importantes los distritos de mayor poblacion. En el caso de Argentina es conocida la
importancia que tiene la Provincia de Buenos Aires y su conurbano, que retne cerca del
40% de los votos del pais. Pero los votos de los distritos restantes mas pequefios, también
tienen su importancia, pues de ellos depende con mayor peso la eleccion de diputados y
senadores. En la reglamentacion de esta representacion hoy en Argentina, los distritos
pequefios aparecen estar sobre-representados, en particular en razén del nimero similar de
representantes en la Camara de Senadores, pero también en el caso de diputados, donde
no se respeta el criterio de “una estricta proporcionalidad”, con el establecimiento de cupos
minimos en cada distrito o jurisdiccion.

En varios estudios sobre este tema, se anticipan distorsiones en las decisiones
gubernamentales con perjuicio para una gran mayoria de ciudadanos, debido a que una
minoria puede imponer constantemente decisiones en contra de los intereses o deseos de la
mayoria.”® Esto posibilita conductas corruptas y de compra de apoyos politicos de
gobernadores y de votantes de provincias pequefas de parte del poder central, a través de
transferencias discrecionales y del gasto pulblico nacional en provincias y municipios.
Jurisdicciones que tienen de esta manera un evidente poder de representantes en el nivel
nacional para lograr sancionar leyes propuestas por el poder ejecutivo gobernante de turno,
y/o de veto de las propuestas opositoras al mismo, en las decisiones del Congreso.

4. Algunos topicos referidos a los criterios contables utilizados en el registro
de recursos y gastos

En los cuadros donde presentaramos el detalle de los recursos y el detalle de los gastos,
dejamos indicados, al final de ambos, dos rubros que en la actualidad no figuran en el
detalle de la clasificacion econémica de ambos flujos financieros: se trata del Uso del
Crédito Publico y de la Amortizacion de la Deuda. Ellos son ubicados luego de exponerse
los datos de recursos y gastos indicados en los Cuadros 1y 2. En la jerga técnica se lo
definen con figurando “debajo de la linea”.

Esa expresion se refiere a la manera en que el Esquema Ahorro-Inversion-
Financiamiento (A-I-F) es construido. El esquema A-I-F es un documento financiero que
detalla los recursos y gastos de forma de estimar el Resultado Econdmico, el Resultado
Primario y el Resultado Financiero de un determinado ejercicio o afio. El esquema se detalla
en al Apéndice 1.

%° Sobre el tema de las decisiones sociales ver Piffano (2005) y Piffano (2013b), Capitulo 4.

% Sobre literatura de este tema Ver Porto y Sanguinetti (1996); Samuels, D. and Snyder, R. (2001);
Gervasoni, C. (2010a; 2010b; 2011); Gibson, E. (2006); Reynoso, D. (2004).
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Repasemos la lectura de los conceptos del esquema, siguiendo la siguiente secuencia. En
primer lugar se detallan los Ingresos o Recursos Corrientes, luego los Gastos o
Erogaciones Corrientes y por diferencia de ambos rubros, surge el Resultado
Econdmico, es decir, lo que se denomina también como Ahorro o Desahorro, dado que
ese resultado puede ser positivo 0 negativo.

Luego se presentan los Ingresos o Recursos de Capital y seguidamente los Gastos o
Erogaciones de Capital, para luego mostrar un conjunto de rubros referidos a los flujos de
gastos e ingresos “figurativos”. Se denominan ‘figurativos” pues se trata de
transferencias internas dentro del propio Gobierno, o sea, entre instituciones que pertenecen
al mismo Estado, debiendo finalmente compensarse. Los créditos presupuestarios
figurativos son necesarios a los fines contables, para poder imputar en ellos esos
movimientos entre entes diferentes que pertenecen al mismo Estado.

A continuacion, aparece el concepto de Superavit Primario, o diferencia entre Gastos
Totales (Corrientes y de Capital) pero deducidas las erogaciones del rubro Rentas de la
Propiedad del rubro Erogaciones Corrientes. Es decir, se deducen los pagos de los servicios
de la deuda por intereses y/o comisiones financieras. La idea de este rubro o célculo es
entonces identificar la “sostenibilidad financiera” del Gobierno en poder honrar el pago de los
servicios financieros para el ejercicio analizado.

Luego de un par de conceptos adicionales, aparece finalmente el Resultado Financiero. En
este rubro es donde se puede identificar el déficit o superavit del ejercicio. En la jerga
técnica se lo identifica como “la linea”. Debajo de la linea apareceran luego las Fuentes
Financieras (como ser los obtenidos por las devoluciones de préstamos otorgados a
terceros en ejercicio anteriores) y las Aplicaciones Financieras (como ser el otorgamiento
de nuevos préstamos a otros entes). Los otros entes pueden ser provincias, municipios,
empresas publicas, fideicomisos, etc.®

Finalmente, el rubro Endeudamiento Neto, que computa por un lado el nuevo
Endeudamiento Publico (antes identificado como Uso del Crédito Publico), cuyos rubros
principales suelen ser la Colocacién de Titulos Publicos y los Adelantos del BCRA, para
luego aparecer la Disminucién del Endeudamiento Publico, donde figuran entre otros
conceptos la Amortizacién de la Deuda y las Devoluciones de los Adelantos al BCRA.

Como se ve, los recursos del Uso del Crédito y la Amortizacion de la Deuda aparecen en
el esquema A-I-F “debajo de la linea”, es decir, después del Resultado Financiero. En la
vieja clasificacion econémica como se sefialara antes ambos rubros se ubicaban como
Recursos de Capital y Erogaciones de Capital, respectivamente. Se entendia que al
aumentar la deuda usando el crédito disponible del Estado, se reducia el patrimonio neto, en
tanto que la amortizacion de esa deuda, mejoraba el patrimonio neto del Estado, al reducir
su pasivo. Recordemos que la diferenciacion entre recursos y gastos corrientes versus
recursos y gastos de capital, estan asociados a si se provoca 0 no una modificacién del
patrimonio del Estado.

Algunos comentarios afloran a la hora de observar esta contabilidad del flujo financiero que
presenta el esquema A-I-F.

¢ En realidad todos los rubros que figuran “debajo de la linea”, es decir, luego del Resultado Financiero, se
podrian reunir en un rubro general con la denominacion de Resultado Final, cuyo importe sera igual, en valores
absolutos pero de signo contrario, al Resultado Financiero, pues indicara la manera en que se aplicara un
excedente financiero con superavit, o la manera en que se cubrira un déficit del ejercicio.
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i) Elrubro “Rentas de la Propiedad”.

En la clasificacion econdmica de los recursos corrientes y luego de los gastos corrientes,
aparece el rubro “Rentas de la Propiedad”. En el primer caso, por tratarse del pago de
intereses a terceros; en el segundo, por el cobro de intereses de terceros.

En ese sentido no parece ser una decision contablemente virtuosa, en tanto se utiliza una
misma denominacién para dos cuentas diferentes en ingresos y en gastos, algo similar a si
en la contabilidad patrimonial se utilizara una misma denominacién para cuentas del Activo y
del Pasivo; por ejemplo, denominar “créditos a terceros” al rubro actual que figura en el
activo y “créditos de terceros” a la deuda contraida que figura en el pasivo; o a la inversa,
denominar “deuda de terceros” a los créditos del activo y “deuda a terceros” del actual rubro
deuda en el pasivo.

A gusto del suscrito, no resulta por lo tanto bueno utilizar el rubro “rentas de la propiedad”
en el flujo de los ingresos y en de los egresos. En la vieja clasificacion el rubro que figuraba
en las Erogaciones Corrientes se denominaba “Intereses de la Deuda”, luego fue modificado
por la denominacién de Rentas de la Propiedad, adicionando en el mismo algunos
conceptos mas, distintos al pago de intereses de los titulos.

ii) El tratamiento contable de las “Transferencias para Erogaciones Corrientes” y de
las “Transferencia para Erogaciones de Capital”.

En la nueva metodologia se hacen figurar a la “Transferencias para Erogaciones Corrientes”
dentro de las Erogaciones Corrientes, y luego a las “Transferencias para Erogaciones de
Capital” dentro de las Erogaciones de Capital.

En rigor, desde el punto de vista econémico ambas transferencias deberian figurar como
Erogaciones Corrientes, como sucedia en el viejo esquema. Desde el punto de vista del
Estado se trata de una erogaciéon corriente, independientemente que el destinatario del
subsidio la pueda asignar a un gasto corriente 0 a un gasto de capital.

En rigor, el esquema A-I-F se refiere al Estado, no a la economia nacional a manera de una
especie de cuenta consolidada del pais. Por otra parte, el dinero es “fungible” y el receptor
del dinero, cualquiera pueda ser la identificacion del destino indicado en las cuentas
contables del Estado, puede que lo asigne a consumo o por el contrario a inversion. A la
inversa, en el caso de las “Transferencias para Erogaciones de Capital” pueda que el
receptor lo destine a gastos de consumo, no obstante figurar en sus gastos las inversiones
de capital.”? Dada la caracteristica “fungible” del dinero, en ambos casos la transferencia
puede estar sustituyendo fuentes de financiamiento, de manera que un recurso que se
esperaba promover la inversion privada, pueda finalmente ser destinado al consumo, o
viceversa.

iii) Los registros contables de los rubros “debajo de la linea” sobre Aplicaciones
Financieras.

En los rubros “debajo de la linea”, sobre Aplicaciones Financieras, la contabilidad abre paso
a que gastos que deberian ser ubicados arriba de la linea, se lo hagan figurar por debajo de
la misma, a fin de registrar un mayor superavit o un menor déficit del ejercicio.

82 por ejemplo, un club de fatbol destinando una transferencia de capital para mejora de su estadio a mejorar los
sueldos y movilidad de su comisién directiva (aunque pueda hacerlo parcialmente). O el subsidio a los jubilados,
como erogacion corriente que se supone usualmente estar destinado a consumo, en tanto aquellos con haberes
altos lo destinen finalmente a incrementar sus inversiones financieras (plazos fijos, por ejemplo).
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Por ejemplo, un préstamo a Provincias, Municipios o Empresas Publicas (como Aerolineas
Argentinas, Enarsa, etc.) es probable que nunca vuelvan a ingresar al Tesoro Nacional
como Devolucion de Préstamos. A este artilugio en la jerga técnica se lo denomina
“contabilidad creativa”. Esa contabilidad daria por lo tanto informacién falsa respecto al
Resultado Financiero real del Estado.

De hecho si en nuestro pais se observaran “Resultados Positivos” del Estado durante varios
afios, deberia advertirse al mismo tiempo la existencia de fondos (de estabilizacién o de
reservas fiscales) o una deuda a favor del Tesoro significativa. Si no existiera este tipo de
fondo o activos (créditos a favor del Estado) de magnitud equivalente a la suma acumulada
de esos superavit, directamente el o los superavit no han existido, o ya han sido gastados.®®

En materia de Contabilidad Patrimonial, en afios recientes la Secretaria de Hacienda ha
comenzado a publicar el detalle de este tipo de registro, mostrando en la pagina de Internet
actualmente los balances desde el afio 2003 al 2012.%* Un resumen de la secuencia
registrada del Activo, Pasivo y Patrimonio Neto se muestra en el Apéndice 2. Como se
observara en los cuadros expuestos — en el de las cifras en valores corrientes y en el de las
variaciones porcentuales de los tres rubros y sus relaciones — el Patrimonio Neto registrado
resulta negativo para todos los afios de la serie.

iv) La no contabilizacién de instrumentos de politica “no fiscales” pero que tienen
efectos cuasi-fiscales.

La no contabilizacion de instrumentos de politica no fiscales pero que tienen efectos cuasi-
fiscales, induciran a errores en el andlisis de la propia politica fiscal, cuando ella tiene
instrumentos sustitutos y/o complementarios que se le asimilan.

En Piffano (2013a) nos hemos explayado en este tema al abordar en especial las politicas
publicas aplicadas a la actividad del sector rural en Argentina.

En el punto sobre “equivalencias tributarias” y/o “equivalencias de politicas publicas” se
sefiala que en la economia de cualquier pais lo relevante a la hora de medir situaciones
comparativas entre personas o sectores, como es sabido, no son los niveles de precios
“absolutos” de cualquier actividad sino los precios “relativos”.

Si por ejemplo uno desea comparar la situaciéon relativa del sector productor de bienes
sujetos al comercio internacional, es decir, en la economia de los bienes transables,
exportables e importables, la manera de hacerlo es expresar esa comparacién en términos
de la siguiente expresion:

Px / PM = (P.x n*/ P.M n*)

Donde:

% Como muy acertadamente me adelantaran Versino y Torga, la contabilidad ptblica avanzaria enormemente si
se discutieran en los Congresos, y se difundieran luego, los esquemas contables patrimoniales, y no simplemente
el flujo financiero esperado para el ejercicio. Lo Gnico que se ha avanzado en cuanto a divulgar informacion
fiscal a nivel parlamentario y a la poblacion - como adicional al detalle de los resultados esperados de la gestion
financiera del ejercicio y que debe aprobar el Congreso - es la elaboracion de la planilla de “gasto tributario” y,
asimismo, de los “fideicomisos” que operan por fuera de la mecanica contable presupuestaria, informacion que
el Poder Ejecutivo debe elevar al Congreso al momento de remitir el proyecto de presupuesto del ejercicio..

% Agradecemos al Dr. Roque Ruarte Bazan el alertarnos oportunamente sobre esta nueva elaboracion.
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Px: es el precio interno del bien exportable; Py: el precio interno del bien importable; P°x: el
precio internacional del exportable; P*y precio internacional del importable; y M*: el tipo de
cambio (precio relativo de la moneda doméstica con relacién a las divisas de otros paises).

Ahora bien, diferentes instrumentos de politica pueden modificar los “precios relativos”
P.«/Py, a saber:

* Politica Tributaria: Impuestos (Directos e Indirectos)

* Politica Comercial: Retenciones y Derechos de Importacion; y las Cuotas a las
Exportaciones y a las Importaciones

* Politica de Gasto Publico (Subsidios y Bienes y Servicios Publicos)

* Politica Cambiaria: Tipo de Cambio Real y Tipos de Cambio Multiples

* Politica de Ingresos (Regulaciones de la retribuciones de factores, como
el salario o la tasa de interés)

* Politica de Liquidez: Monetaria y de Crédito

* Regulaciones sobre el Ecosistema

* Otras regulaciones “made in Argentina”

De todos estos instrumentos elegimos citar ahora solamente el tema de la politica cambiaria
y la existencia de tipos de cambio mdltiples.®®

En noviembre de 2011 el Gobierno de Argentina inicié su politica de “cepo cambiario”, al
prohibir el acceso libre de personas y empresas a la compra de divisas, politica que se
agudiza a partir de mayo y junio de 2012 y se complementa en un primer momento con
prohibiciones a la importacién de insumos, provocando desajustes agudos, y por tanto
serios, entre el precio del commodity y los costos de su produccion; costos cuyo faro o
referente en materia de precios relativos suele ser el délar “libre” (agroquimicos; maquinaria
agricola y laboreos) o, simplemente, el dolar oficial ajustado por inflacion. El diferencial entre
precio oficial y precio del mercado paralelo —“oficializado” u “obligado™ genera una nueva
férmula de determinacion del precio doméstico:

Pdo=Fi. [T
Pa1=Pi(1-r1).IT
Paz=Pi(1-1).IT (1 -1n)

En la nueva formula, el tipo de cambio oficial es de hecho diferenciado para el sector
exportador, operando como un suplemento a las retenciones, y acentuando por tanto el
equivalente de estas medidas a la existencia de un tipo de cambio mdultiple. Resulta asi que
para un Tipo de Cambio “Blue” de $6,90 (pico alcanzado el 18 de Julio de 2012), como se
observa en la Figura 5, el Tipo de Cambio diferencial, sumado a la retencion en la soja,
equivale a una retencion real del 51,6%, como indica el Cuadro 3.

Para el nivel de precio FOB en ddlares alcanzado por la oleaginosa en Chicago a la misma
fecha (18 de julio de 2012), con la aplicacion de la Resolucién N° 125 la retencién hubiera
sido del 52%. Es decir, por via de la politica cambiaria se logré el objetivo buscado
originalmente por la frustrada R.125.

A esa incidencia habra que sumarle el aumento antes citado de los costos, ligado o inducido
por expectativas, por la evolucion del délar informal que sigue muy de cerca de la tasa de
inflacion y los cambios en la tasa de riesgo soberano.

% para detalles de cada instrumento en particular, aplicado al caso del sector rural, ver Piffano (2013a).
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En general puede afirmarse que la contabilidad publica deja muchos aspectos de las
decisiones gubernamentales “fuera del plato”, como la del ejemplo anterior.

Figura5

Délar (BCRA), Contado con Liquidacion, Informal (Blue)
(Pesos ARG por unidad de Délar EE.UU. 17/07/12)
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Fuente: Economics.

Cuadro 3

Chicago .. EnPesos EnPesos .
18.07.2012 10 e RETFAS Te0rico. o ogecal 7C nformal Diferencia

643 417,95 384,91 $ 1.750 $ 2.653 51,6%
Fuente: elaboracién propia.

Pero el tema se amplia cuando se advierten una cantidad enorme de practicas que las
finanzas gubernamentales han experimentado a lo largo del tiempo, distorsionando de
manera muy marcada la concepcion vieja o tradicional de su contenido. La contabilidad
publica en cambio no ha ajustado sus registros a estos cambios con vista a generar un
panorama mas cercano a la realidad fiscal y cuasi-fiscal de los gobiernos para poder
analizar finalmente sus implicancias econémicas. Este punto nos ha movido a titular un
documento incluido en el e-book de 2013, Capitulo 8, Apéndice 2, con el titulo de “Sobre
la medicién de la Presién Tributaria Sectorial y el concepto Gasto Tributario: algo importante
esta faltando”.

Simplemente en este documento hemos de recordar las primeras aclaraciones de ese
Apéndice, cuya lectura seria aconsejable. Se refiere a los cambios experimentados en el
manejo de las finanzas publicas de los gobiernos.

La concepcion tradicional o versién vieja de las finanzas publicas formulaba una tajante y
nitida diferenciacion entre tres dimensiones del presupuesto gubernamental, a saber:

a) los gastos, esencialmente referidos a servicios en “bienes publicos” y “bienes mixtos”
(administracion general, defensa, seguridad, justicia, educacion general, salud publica),
gue se traduce en la compra de bienes y servicios (gasto exhaustivo);
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b) los tributos, como recurso genuino de financiamiento de dicho gasto;

c) el uso de crédito puablico o emisién de titulos publicos, para financiar esencialmente el
gasto de capital y muy excepcionalmente para cubrir el déficit operativo del gobierno®.

En un esquema federal, se asumia que cada nivel de gobierno autbnomo debia establecer
su propia ecuacion fiscal (gastos y recursos) con independencia de los otros niveles de
gobierno, asegurando su sustentabilidad financiera y solvencia de largo plazo. Muy
excepcionalmente, los niveles subnacionales podian esperar aportes del gobierno central,
ante determinadas emergencias financieras puntuales (Aportes del Tesoro Nacional o ATN).
Cada nivel de gobierno era responsable de la provisién de los bienes publicos que le
competian constitucionalmente y, en razén econdmica, debido a la abarcabilidad territorial
de la externalidad del gasto o servicio pertinente.

La concepcion moderna de las finanzas publicas ha desdibujado tal tajantes y nitidas
diferenciaciones. Ello se produce por varios factores ligados a la evolucién que ha
experimentado el rol del gobierno en la economia y a cambios en las actitudes de los
gobernantes en el manejo de los dineros publicos. Una lista no exhaustiva es la siguiente:

(1) La aparicion y desarrollo creciente de los “gastos” de transferencia (“impuestos
negativos”), ligados a fines redistributivos (de magnitud creciente a partir del término de
la Segunda Guerra Mundial);

(2) Las regulaciones gubernamentales que equivalen al establecimiento de impuestos y
subsidios, como una regulacién que obligue al empleo de tecnologias limpias de parte de
determinada industria, restricciones cuantitativas, y otras medidas equivalentes;

(3) El “gasto tributario”, a través de exenciones, desgravaciones o deducciones especiales,
diferimientos, diferenciacion de alicuotas, y otras ventajas tributarias otorgadas a ciertos
contribuyentes con relacién a las obligaciones que surgen de las legislaciones generales
de los tributos. Medida equivalente a obligar al pago de los impuestos y al mismo tiempo
subsidiar a tales contribuyentes a través del rubro transferencias en el presupuesto de
gastos del gobierno.

(4) La aparicion y desarrollo creciente de nuevas modalidades de uso de crédito, como las
ligadas a las denominadas “finanzas cuasi-fiscales”: adelantos transitorios y emision de
dinero de la banca central para financiar a los tesoros, operaciones de mercado abierto
para regular el precio de los titulos publicos, la operatoria de la banca central del sistema
de redescuentos al sector financiero, con tasas de interés negativas debido a razones de
fomento econémico y/o social, y los seguros de cambio, cubriendo riesgos cambiarios
del sector privado y entes del propio gobierno, esencialmente para alentar el ingreso de
divisas e inversiones directas al pais provenientes del exterior. Medidas con efectos
equivalentes al establecimiento de impuestos y subsidios, pero por fuera de los
presupuestos gubernamentales.

(5) Los “pasivos contingentes” y regulaciones sin fondeo (“unfunded mandates”), una forma
de deuda “no registrada” que implica nuevamente impuestos futuros: operaciones de
crédito de entes publicos avaladas por los tesoros con alta probabilidad de default de

% |a posibilidad de incurrir en déficit en periodos recesivos del ciclo econémico y el uso del crédito ptblico por
esta razon, fue incorporada a partir de la vision keynesiana del rol que debian cumplir las finanzas puablicas —la
rama estabilizacion, Musgrave (1959) —. En virtud del concepto de “equivalencia ricardiana” se concluyé luego
que contraer deuda en el presente no era ni mas ni menos que el establecimiento de impuestos en el futuro y que
la deuda publica no afectaba el consumo privado en el largo plazo. Ver argumentos y critica en Piffano (2013b),
Capitulo 17, Apéndice 2.
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estos entes, regulaciones que generan deuda inducida como los regimenes
previsionales que no guardan una adecuada ecuacidn actuarial en su disefio, y
decisiones laborales u operaciones comerciales de entes del gobierno con el sector
privado, generando litigiosidad con alta probabilidad para el Estado, de perder
judicialmente en los conflictos que derivan de tales operaciones. Nuevamente, medidas
equivalentes a previsionar gastos operativos y subsidios explicitos por tales conceptos
en los presupuestos de los gobiernos.

(6) La creacion de “fondos fiduciarios” fondeados con “aplicaciones financieras” de
supuestos superavit de los gobiernos y de dudosa posibilidad de recuperacion, cuyo
manejo permite eludir los controles presupuestarios de los gastos pertinentes.

(7) La “contabilidad creativa”, haciendo figurar “debajo de la linea” como aplicaciones
financieras, asignaciones de fondos a entes publicos, nacionales o subnacionales, con
diferentes grados de subsidios implicitos, en lugar de hacer tales subsidios explicitos en
el gasto primario de los gobiernos.

En el ambito de una federaciébn como la de Argentina, también han surgido cambios
importantes en las finanzas publicas con relacion al federalismo fiscal:

(1) La existencia dentro del presupuesto del gobierno central de “gastos nacionales” que
implican “bienes publicos locales”, debiendo ellos ser atendidos primariamente por los
gobiernos subnacionales.

(2) La conformacién de “fondos comunes” (common pools) a través de sistemas de
participaciones (coparticipacién) de los recursos tributarios legislados y administrados
por el nivel central con ingredientes importantes de redistribucién territorial de recursos
tributarios; en sustitucion a recursos tributarios propios, e inclusive exclusivos, de los
gobiernos subnacionales, segun el esquema constitucional de separacion de fuentes.

(3) El creciente uso de aportes o subsidios federales discrecionales (“ATN”") dirigidos a los
gobiernos subnacionales, mas alla de circunstancias puntuales o de emergencia como
prevé la Constitucién Nacional;

(4) ElI “gasto tributario”, en este caso ligado a los incentivos fiscales otorgados a
determinadas actividades con localizacion regional delimitada por razones de suelo y
clima, o a actividades radicadas en ciertas regiones del pais, basados en el argumento
de la recuperacion econdémica de areas rezagadas.

En el documento citado [Piffano (2013b)] se pasa revista de estos aspectos que tienen
importantes implicancias sectoriales y regionales; aunque en esa oportunidad
especificamente fueran dirigidos a la cuestion sectorial®’. En primer lugar, el referido a la
nocién de “gasto tributario” —una forma divulgada de subsidiar a determinados sectores
econdmicos o regiones del pais—, sus implicancias técnicas, fiscales y econémicas, y su
relevancia desde el punto de vista sectorial. En segundo término, se examina la nocién y
metodologia de calculo de la “Presidon Tributaria Sectorial”, segin su forma usual de
medicién y las implicancias que la nocién de “Gasto Tributario” acarrea con respecto a dicha
metodologia de calculo. La intencién final es identificar errores de estimacion importantes en
el calculo de la Presion Tributaria Sectorial, cuando se tienen en cuenta las propuestas que
en materia de contabilidad publica sugiere el concepto “Gasto Tributario”. De alli que el titulo

®7 Los aspectos regionales de este tema son objeto de anélisis en Piffano (2004) y Piffano (2005).
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del trabajo se refiera a ambos conceptos y plantee la hipétesis de que “algo importante esta
faltando” con referencia a dicho célculo.®

5. Conclusiones

En finanzas publicas los analisis de los efectos economicos de las politicas publicas, en
particular la politica fiscal, tanto en materia de recursos como de gastos, deben cuidar de
evitar extrapolaciones equivocadas de los criterios juridicos y los contables que regulan la
manera de identificar las caracteristicas de los conceptos registrados.

Las denominaciones y clasificaciones de recursos y gastos, no necesariamente responderan
a conceptos econoémicos referidos a sus efectos o incidencia real en la economia.

Incluso una administracion habil —tendiente a tergiversar muchas de las politicas publicas
ocultando las incidencias reales esperadas de las medidas— puede lograr su objetivo
disefiando impuestos con estructuras muy diferentes, pero que finalmente tienen similar
efecto econdémico real. De la misma manera, realizar distintos tipos de gastos cuyo destino
final resulte similar o inverso al que subyace en la justificacion de la asignacion del crédito
presupuestario. Cuando se excede en los disefios de impuestos u otras medidas
equivalentes que provocan doble, triple o mudltiple imposicién, se puede conducir muy
rapidamente a un escenario de confiscacion.

En ese sentido, las clasificaciones juridico-contables hoy disponibles no alcanzan para el
estudio o andlisis econdmico a fin de definir las caracteristicas econ6micas finales de las
politicas fiscales. Se alli que, con mas razén, se requiere el analisis econémico cuidadoso
de esas medidas. El punto es enormemente importante para el disefio de las regulaciones
de los mercados y en la administracion de justicia. En el campo juridico la Corte Suprema de
Justicia reiteradamente ha fijado que las sentencias deben ajustarse a la realidad de los
hechos, no a la letra que figura en los contratos e incluso en los considerandos y parte
resolutiva de las leyes que dictan los Congresos. Es un criterio de cobertura del derecho de
propiedad y de una genuina libertad de los ciudadanos, que se constituye finalmente en el
basamento mas elemental e insustituible para el buen funcionamiento de una economia, en
un escenario democratico y republicano.

En la explicacion de la realidad de los hechos, los economistas tenemos un deber
profesional de relevancia para poder explicar y demostrar las asociaciones de las politicas
publicas alternativas que utilizan los gobiernos en la prosecucién de determinados objetivos,
mediante la aplicacién de un conjunto de instrumentos que pueden operar de manera
sustituta o bien también complementaria. Asimismo, un importante deber profesional para
poder identificar y esclarecer a otros profesionales y a los ciudadanos en general, respecto a
las diferencias que revisten e informan las técnicas contables y del derecho, respecto a la
incidencia que surge del andlisis econémico de las finanzas puablicas.

%8 Se reitera que un desarrollo completo de este enfoque aplicado a la actividad del sector rural, se puede
consultar en Piffano (2013a).
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Apéndice 1

Esquema Ahorro-Inversién-Financiamiento

(D) Ingresos Corrientes

Ingresos Tributarios

Contribuciones a la Seguridad Social
Ingresos No Tributarios

Rentas de la Propiedad
Trasferencias Corrientes

Otros Ingresos

Superavit Operativo Empresas Publicas

(Il) Gastos Corrientes

Gastos de Consumo y Operativos
Rentas de la Propiedad
Prestaciones de la Seguridad Social
Otros Gastos Corrientes
Transferencia Corrientes

Déficit de Empresas Publicas

(1) Resultado Econdmico: Ahorro/Desahorro
(IV) Recursos de Capital

Recursos Propios de Capital
Transferencias de Capital
Disminucién de la Inv. Financiera

(V) Gastos de Capital

Inversién Real Directa
Transferencias de Capital
Inversién Financiera

(V1) Ingresos Antes de Figurativos (I+1V)

(V1) Gastos Antes de Figurativos (I1+V)

(V1) Resultado Antes de Figurativos (VI-VII)
(IX) Contribuciones Figurativas

(X) Gastos Figurativos

(XI) Ingresos Después de Figurativos

(XII) Gastos Primarios Después de Figurativos

(XIIl) Superavit Primario Total (XI-XII)

(XIV) Superavit Primario Sin Rec. De Capital
(XV) Total Gastos Después de Figurativos

(XVI) Resultado Financiero (XI-XV)

(XVII) Fuentes Financieras
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Disminucién de Inversion Financiera

Otras Fuentes
Contrib. Figurat. P/Aplicac. Financieras

(XVIII) Aplicaciones Financieras

Inversion Financiera

Amortizacion de Deudas Financieras
Otras Aplicaciones

Gastos Figurat. P/Aplicac. Financieras

(XIX) Endeudamiento Neto

Endeudamiento Publico
Colocacion de Titulos Publicos
Obtencion de Préstamos
Anticipos del BCRA
Incremento de Otros Pasivos

Disminucién del Endeudamiento Publico
Amortizacion de Titulos Publicos
Devolucién de Préstamos
Devolucién Anticipos del BCRA
Disminucién de Otros Pasivos
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Apéndice 2

Resumen de los Estados Patrimoniales

Balances Patrimoniales 2003-2012
(Millones de Pesos Corrientes)

AfRo Total Activo Total Pasivo Patrimonio Neto
2003 | 122.885.317.225,90| 510.397.702.871,24 -387.512.385.645,34
2004 | 138.329.602.364,40| 549.858.059.268,91 -411.528.456.904,51
2005 | 167.032.339.375,86| 418.433.331.529,75 -251.400.992.153,89
2006 | 194.189.758.286,53| 451.881.173.310,18 -257.691.415.023,65
2007 | 226.292.215.420,11| 496.383.750.872,22 -269.691.535.452,11
2008 | 346.384.953.907,17| 552.576.863.049,58 -206.191.909.142,41
2009 | 417.010.069.366,94| 614.425.554.631,37 -197.415.485.264,43
2010 | 522.746.738.038,60| 708.316.874.427,87 -185.570.136.389,27
2011 | 569.641.048.127,89| 831.474.497.796,25 -261.833.449.668,36
2012 | 696.879.640.621,96| 1.035.048.104.847,16 -338.168.464.225,20

Fuente: http://www.mecon.gov.ar/hacienda/cgn/cuenta/2004/tomoi/balance.htm

Balances Patrimoniales 2003-2012

(Relaciones porcentuales entre los rubros)

Afo PN/Activo PN/Pasivo Activo/Pasivo
2003 -315% -76% 24%
2004 -297% -75% 25%
2005 -151% -60% 40%
2006 -133% -57% 43%
2007 -119% -54% 46%
2008 -60% -37% 63%
2009 -47% -32% 68%
2010 -35% -26% 74%
2011 -46% -31% 69%
2012 -49% -33% 67%

Fuente: http://www.mecon.gov.ar/hacienda/cgn/cuenta/2004/tomoi/balance.htm
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