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PREFACIO

El presente documento forma parte de los estudios desarrollados por
el Proyecto Regional de Politica Fiscal CEPAL/PNUD (RLA/87/003).

La Serie de Politica Fiscal tiene el propésito de divulgar el
resultado de las investigaciones que, sobre diversos aspectos y
tOpicos de politica fiscal y finanzas piblicas, se vienen realizando
en CEPAL.

El estudio de caso aqui presentado, estad referido al periodo
1978~1987 y tiene como objetivo Gltimo determinar si los resultados
fiscales observados en Argentina pueden ser atribuidos principalmente
a la implementacidén de una politica fiscal activa o si habrian sido
mis bien consecuencia del comportamiento de variables externas y/o del
entorno macroeconémico.

Para tal fin, inicialmente se procede a una medicién del déficit
anual del sector piblico consolidado. Esta ultima sirve de base para
la descomposicidén de las variaciones registradas en las distintas
partidas contables que lo conforman, de acuerdo con la metodologia de
descomposicibén desarrollada y adoptada por el proyecto.

Finalmente, se procede a una clasificacién y andlisis de los
determinantes econdémicos de las variaciones del déficit anual del
sector piblico consolidado, distinguiendo entre el efecto de choques
externos, de cambios en el entorno macroeconémico y de decisiones
especificas de la politica fiscal en Argentina.



I. INTRODUCCION

Durante el periodo 1978-1987 el déficit fiscal en Argentina fue, en
promedio, un 12% del Producto Bruto Interno, alcanzando en algunos.
afios niveles superiores al 15%. En 1983 llegdé a cerca del 19% del
Producto Bruto. '

En algunos casos el comportamiento del desequilibrio piblico
respondié a la accidén deliberada de los responsables de la politica
para estimular la demanda interna mediante mejoras en los salarios
reales de los empleados publicos o el incremernto en las compras o
gastos de inversién del Estado.

En otras circunstancias la magnitud del déficit fue en gran
parte resultado del desempefio de la economia o de las decisiones sobre
el resto de las politicas macroecondmicas, como la cambiaria o la
comercial. En épocas de recesidén o fuerte proceso inflacionario la
recaudacién de impuestos suele mermar con el consecuente deterioroc del
resultado fiscal. También una devaluacién produce efectos en las
cuentas piblicas a través de los componentes transables de los gastos
e ingresos y los servicios de la deuda externa.

De lo anterior se desprende que los desequilibrios pablicos
reflejan la interaccién de un conjunto de factores cuya correcta
identificacién resulta crucial para el disefio de una politica fiscal
gue pueda corregirlos de manera permanente sin provocar distorsiones
en el funcionamiento de la economia. Esto es asi porque el impacto del
déficit piblico sobre el crecimiento y la inflacidén no sélo depende
de su magnitud sino también de la conformacién de los ingresos y
gastos del Estado y de 1los instrumentos wutilizados en su
financiamiento.

Una segunda cuestién de relevancia para el disefio de una politi~
ca fiscal eficaz, es la de contar con una medicidén lo suficientemente
amplia del Sector Piblico para captar porciones significativas de
ingresos y gastos que, en el caso de Argentina, se dejaban, hasta hace
poco tiempo, fuera del resultado presupuestario sujeto a control
politico. En el periodo bajo andlisis el déficit fiscal no sujeto al
control presupuestario alcanzd, en promedio, el 2.4% del PBI, es decir
un 25% del déficit que si lo estaba. En los afios 1984 y 1985 esa
proporcidén se elevdé al 50%.

Con el propbsito de abordar, para el caso de Argentina, estos
dos aspectos considerados de importancia en la adopcidn de decisiones
de politica fiscal, este trabajo se organizd de la siguiente manera:

En la seccifn II se presentan los resultados consolidados de los
organismos tradicionalmente sujetos al control presupuestario. Estos
organismos integran el Sector Publico no Financiero y comprenden la



Administracién Nacional, las Provincias, el Sistema de Seguridad
Social y las Empresas Pidblicas. Ademis se realiza una estimacidn de
algunos ingresos y gastos del Banco Central como una primera aproxima-
cién de las operaciones no sujetas al control presupuestario.

En la seccidn III se hace referencia a la descomposicién conta-
ble de las partidas de ingresos y gastos utilizadas para la identifi-
cacidén de los factores que afectan el comportamiento del déficit
fiscal. En primer lugar se explica la metodologia de descomposicién,
posteriormente se presentan las partidas a descomponer y las variables
a ser usadas en la descomposicién. Finalmente se analizan los
resultados.

En la seccidén IV se examina la politica fiscal en el contexto
del entorno y las politicas macroecondmicas.

Las principales conclusiones del trabajo se presentan en la
seccidén V. También se agrega un apéndice estadistico que contiene la
informacién detallada de la descomposicién de ingresos y gastos del
Sector Pidblico.



II. MEDICION DEL DEFICIT DEL SECTOR PUBLICO CONSOLIDADO

En esta seccidn se cuantifica el déficit del Sector Piblico Consolida~
do de Argentina entre 1978 y 1987. Previamente se explica el alcance
de la definicién de Sector Piblico utilizado en este trabajo y se
identifican las fuentes de informacién.

1. Cobertura del Sector Puablico

La definicibén del Sector Piblico relevante a los fines de la evalua-
cién de la politica fiscal tiene no pocos inconvenientes tanto desde
el punto de vista conceptual y metodoldégico, asi como de la disponibi-
lidad de informacidn para su anilisis sistemdtico a través del tiempo.

La definicién convencional del Sector PGblico utilizada en los
presupuestos sujetos al control politico ha resultado insuficiente
para captar los alcances de la politica fiscal, en particular en el
periodo bajo andlisis, ya que no tomé en cuenta las operaciones
realizados por el Banco Central y cuyo impacto sobre el funcionamiento
de la economia puede asimilarse al provocado por las operaciones
realizadas por el Gobierno o las Empresas Piblicas.

En este trabajo la cobertura del Sector Piblico comprende al
Gobierno General, las principales Empresas Piblicas y las operaciones
cuasifiscales del Banco Central. A este Gltimo también se lo identifi-
ca con la denominacién de Sector Pablico Financiero para diferenciarlo
del resto de los organismos, los que integran el Sector Padblico no
Financiero.

En el Gobierno General habitualmente se incluyen los Organismos
que cumplen las funciones tradicionales del Estado ya sea a nivel
Nacional, Provincial o Municipal. También suele incluirse en este
concepto las Instituciones de Seguridad Social. De manera mads precisa
en este caso el Gobierno General comprende la Administracién Nacional,
la que a su vez incluye la Administracidén Central, las Cuentas Espe-~
ciales y los Organismos Descentralizados. Las Provincias incluyen las
operaciones de los 22 estados provinciales, el Territorio Nacional de
Tierra del Fuego y la Municipalidad de la Ciudad de Buenos Aires.

En cuanto a las instituciones de Seguridad Social sdlo incluye
las que administran el pago de jubilaciones y pensiones tales como las
Cajas Nacionales de Previsidén de Industria, Comercio y Actividades
Civiles, Personal del Estado y Servicios Pablicos y Autdénomos. Las
Obras Sociales s8lo se incorporan a través de los aportes y transfe-
rencias que efectda la Administracién Nacional.



Las Empresas Piblicas comprenden a las Empresas del Estado, las
Sociedades del Estado y los Entes Binacionales.

Las Empresas del Estado son: Yacimientos Petroliferos Fiscales
(YPF), Gas del Estado, Yacimientos Carboniferos Fiscales (YCF), Agua
y Energia Eléctrica (AyEE), Servicios Eléctricos del Gran Buenos Aires
(SEGBA), Ferrocarriles Argentinos (F.A.), Subterrineos de Buenos Aires
(S.B.A.), BAerclineas Argentinas (A.A), Administracién General de
Puertos (AGP), Empresas Lineas Maritimas Argentinas (ELMA), Empresa
Flota Fluvial del Estado Argentino (EFFDEA), Empresa Nacional de
Telecomunicacidén (ENTEL), Astilleros y F&bricas Navales del Estado
(AFNE), Yacimientos Mineros Agua de Dionisio (YMAD), Empresa Nacional
de Correos y Telégrafos (ENCOTEL) y Obras Sanitarias de la Nacién
(OSN) .

Las Sociedades del Estado incluidas son Hidroeléctrica Nor
Patagonia S.AQ. (HIDRONOR), Hierro Patagdénico de Sierra Grande (HIPA-
SAM), Petroquimica Bahia Blanca (P.B.B.), Argentina 78 TV (ATC) .

En relacidén a los Entes Binacionales, éstos gson tres: Comisidn
Técnica Mixta de Salto Grande, Comisién Mixta Argentino-Paraguaya
(CORPUS) y YaciretA. ‘

Cabe aclarar que Subterréineos de Buenos Aires quedé excluida a
partir de 1980 al ser transferida a la Municipalidad de la Ciudad de
Buenos Aires. También desde 1980 se excluyé la Empresa Flota Fluvial
del Estado Argentino pues se dispuso su liquidacién. Asimismo, a
Hierro Patagénico de Sierra Grande se la excluyé a partir del afio
1979. Desde 1983 dejaron de incluirse Astilleros y F&ibricas Navales
del Estado, Yacimientos Mineros Agua de Dionisio, Petroquimica Bahia
Blanca y Argentina Televisora Color.

En el Sector Piblico Financiero sélo se incluye a las operacio-
nes del Banco Central y se deja de lado las efectuadas por las entida-
des bancarias de propiedad estatal por no disponer de informacién lo
suficientemente desagregada en el periodo bajo andlisis.

Por dltimo cabe sefialar que para ambos sectores —No Financiero
y Financiero— las cuentas se registran utilizando el criteric de lo
devengado.

2. Fuentes de Informacién

Para el -Sector Piblico no Financiero, en Argentina se cuenta con el
Esquema de Ahorro e Inversiones y Financiamiento elaborado desde 1961
por la Direccibén Nacional de Programacién Presupuestaria, organismo
dependiente de la Secretaria de Hacienda de la Nacién. La informacién
incluida cubre la Administracién Nacional, las Provincias y la Munici-
palidad de la Ciudad de Buenos Aires, las Empresas y Sociedades del
Estado, los Entes Binacionales y las Cajas Nacionales de Previsién
(Sistema de Seguridad social). \ ‘

Para la tarea de descomposicién del déficit se tuvo que comple-
mentar esta informacidén con la elaborada por otros organismos cuya
enumeracién se efectuard en la seccidn destinada a explicar la descom-
posicién.
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Para el Sector Piblico Financiero se contd con los balances del
Banco Central e informacién complementaria publicada en el Boletin
estadistico y en las memorias anuales de esta institucién.

3. Cuantificacién del déficit del Sector Piblico

En esta seccidn se presentan los resultados de la consolidacidn de los
ingresos, egresos, ahorro y déficit de los distintos componentes del
Sector Piblico.

a) Gobierno General

En el cuadro 1 y el grédfico 1 puede observarse el comportamiento
del Gobierno General en la década 1978-1987.

De un primer andlisis del grdfico 1 pueden distinguirse clara-
mente dos periodos en cuanto al comportamiento de los gastos totales.
El primero abarcd los afios 1978-1981 y en el se observa un continuo
crecimiento de los gastos desde un nivel del 28.8% del PBI en 1978 al
33.4% en 1981. La excepcidén es el afio 1979 donde se produce un descen-
80 en las erogaciones.

La expansidén del gasto entre 1978 y 1981 fue impulsada tanto por
la Administracién Nacional como por el Sistema de Seguridad Social y
las Provincias. Las prestaciones de las Cajas de Jubilacién crecieron
desde el 4.6% del PBI en 1978 al 6.1% en 1981. Este aumento se debid
fundamentalmente a una politica de mejora en el haber medio de los
jubilados y pensionados. Esta situacién no pudo sostenerse a partir
de 1982 sufriendo los gastos un fuerte recorte que préacticamente
retrotrajo su nivel al alcanzado en 1978.

Por su parte la Administracién Nacional incrementdé sus gastos
hasta 1982, adquiriendo en este caso gran relevancia el pago de
intereses de la deuda piblica interna y externa, mientras en 1978 las
erogaciones totales representaban el 13.7% del PBI en 1982 llegaban
al 16.8%. E1l gasto nacional cambia de direccidén en 1982 si se excluyen
los intereses de la deuda publica interna y externa, en lugar de un
aumento se produce una leve caida.

Las provincias también expandieron sus erogaciones hasta 1981
partiendo de un nivel de 10.4% del PBI en 1978 llega al 12% en 1981.
Ademis de la mejora en los salarios observados en esos afios contribuye
incrementar los gastos provinciales la transferencia de servicios a
cargo de la Nacidén iniciado en 1978.

En el periodo 1978~1981, los ingresos del Gobierno General se
mantuvieron en ascenso hasta el afio 1980 pasando del 25.5% del PBI en
1978 al 27.6% en 1980. A partir de ese momento los recursos comienzan
a descender hasta llegar al 23% del PBI en 1982, uno de los minimos
de toda la década, logrando una leve mejora en 1983 pero sin poder
recuperar el nivel de 1978.

Los ingresos tributarios de origen nacional crecieron hasta
1981, pero en este lltimo afio el sistema de Seguridad Social tuvo una
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Prestaciones
Otros gastos

I1.Erogaciones Corrientes

-0.05 -0.76 -0.35 -0.15 0.08

0.72 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00
4.07 4.63 4.9 5.88 6.4 4.8 5.15 571 5.% 5.67 4.9

4.06 4.64 4.89 5.88 6.12 4.84 5.10 4.95 5.59 5.52 5.07

-0.01 0.01 -0.02 0.00 -0.02 -0.04
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VII.Financ.por Contribuciones.
VI11.Erog. por contribuciones.

a)Rec.antes contribuciones(I+IV+V)
c)Déficit antes contribuciones.(b-a)

b)Erog.antes contribuciones.(11+VI)
IX.Recursos Total.(I+IV+VI+VI])
X.Erogaciones Total.(II+WVIII)

IV. Recursos de Cepital
V1. Erogaciones de Capital

I1.Ahorro (I-11)
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Fuente: Idem Cuadro 1
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significativa pérdida en sus recursos propios que produjo una caida
en los ingresos del Gobierno General. El comportamiento de los ingre-
sos del sistema de Seguridad Social en este afio estuvo afectado por
la implementacién de la Reforma Tributaria en octubre de 1980. Esta
reforma elimind los aportes empresarios para financiar las Cajas de
Jubilaciones al mismo tiempo que se generalizaba a la mayoria de los
sectores la aplicacién del Impuesto al Valor Agregado. Los recursos
perdidos por el Sistema de Seguridad Social no alcanzaron a ser
compensados con la mayor recaudacidén del IVA.

A su vez, los ingresos tributarios de las provincias se recupe-
raron hasta alcanzar el 4.2% del PBI en 1980 para después descender
en 1981 al nivel del afio 1978.

El crecimiento de los ingresos hasta 1980 pudo compensar el
aumento de los gastos 'y asi el déficit se mantuvo estable pero a
partir de 1981 los ingresos comenzaron a caer mientras el gasto
continuaba su trayectoria ascendente por lo que el déficit también
tendid a aumentar de manera significativa. En 1978 el déficit del
Gobierno General representaba el 3.2% del PBI en tanto en 1981 se
habia elevado al 8.0% de PBI. Excluyendo intereses, el déficit crecié
de 1.3% al 4.1% correspondiendo a las provincias la mayor responsabi-
lidad en su gestaciédn.

Para el Gobierno General, el segundo periodo de 1la década
comienza en 1982. Durante este afio se produce un ajuste en los
gastos del gobierno general reduciéndose del 33.4% del PBI al 31.2%.
Después del aumento en 1983 y 1984 se produce un nuevo ajuste que
lo situé en el 29% del PBI y pradcticamente se mantiene en ese nivel
hasta 1987.

La caida de las erogaciones desde 1982 recayd en su mayor parte
en las Cajas de Previsidén y en la Administracién Nacional ya que los
gastos de las Provincias en 1987 eran algo superiores a los de 1981.

Por el lado de los ingresos éstos retrocedieron del 25.4% del
PBI en 1981 al 22.8% del PBI en 1984, nivel similar al de 1982, sobre
todo por disminucién en los ingresos del gobierno nacional afectados
por el fuerte proceso inflacionario de ese afio y la merma de los
recursos tributarios obtenidos del comercio exterior. La situacién de
los ingresos cambid radicalmente en el afio 1985 con la implementacidn
del Plan Austral. Las medidas fiscales adoptadas centraban su atencidn
en el aumento de la recaudacidén a través del aumento en los impuestos
al comercio exterior y la creacién de impuestos- de emergencia. Estas
medidas  junto al éxito obtenido en reducir la: inflacién de manera
drédstica permitieron una ripida recuperacidén de los ingresos fiscales
los que en promedio para el afio 1985 se situaron en el 27.8% del PBI,
el nivel mas alto de recaudacidn de la década. Sin embargo en los afios
siguientes este nivel no pudo mantenerse y la recaudacidn se situd en
el 25.3% del PBI. La pérdida de ingresos originada en 1la politica
deliberada de’ reduccién de impuestos a la exportac1on no pudo. ser
compensada por otras fuentes de recursos.

Entre 1981 y 1984 la reduccién de gastos superd a la caida de
ingresos con lo que el déficit se pudo reducir del 8.0% del PBI al
7.1%. Sin embargo la reduccidén del pago de intereses observado entre
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esos afios hizo que el déficit neto de intereses se mantuviera inalte-—
rado en 4.12% del PBI.

La fuerte recuperacién de ingresos en 1985 permitié una similar
reduccidn del déficit al permanecer inalterado el gasto. En los afios
siguientes el deterioro de la recaudacién generd el resultado inverso.

b) Las Empresas Piublicas

En el decenio 1978-1987 las erogaciones de las Empresas Piblicas
fueron en promedio el 15.3% del PBI y sus ingresos el 10.9%. A dife-
rencia con el gobierno general aqui el anilisis se dividié entre el
periodo 1978-1983 y el periodo 1984-1987.

En el primero, como puede observarse en el cuadro 2 y grafico
2 las erogaciones después del descenso observado en 1979 comenzaron
a expandirse de manera continua hasta 1983. En 1978 los gastos totales
representaban el 14.6% del PBI mientras que en 1983 alcanzaron el
17.5%. Esta expansidn se origind en los gastos corrientes, particular-
mente los intereses de la deuda interna y externa pero también tuvie-
ron una importante participacién los gastos en bienes y servicios no
personales. Los gastos en personal tendieron a crecer levemente hasta
1980 pero posteriormente se redujeron y aunque mantuvieron algunas
oscilaciones no recuperaron el nivel de 1980.

Por su parte, los ingresos tendieron a disminuir hasta 1980 como
consecuencia de la politica de estabilizacién vigente desde 1978
consistente en la fijaci6n de pautas de aumento que fueron rezagéindose
en relacidén a la inflacién al no converger ésta a los niveles fijados
para dichas pautas. La disminucién de ingresos en un contexto de
erogaciones crecientes hizo desaparecer el ahorro de las empresas e
incluso en 1980 se transformd un ahorro negativo.

A partir de 1981 los ingresos comenzaron a crecer nuevamente al
iniciarse una politica de recuperacién de precios Yy tarifas de las
empresas piblicas. Desde el nivel de 8.9% del PBI llegé al 11.2% en
1983. De todos modos el crecimiento de las erogaciones corrientes fue
superior, lo que se reflejdé en un ahorro negativo en constante aumen-
to. La caida en las inversiones que se inicid en 1978 no alcanzé a
compensar el aumento del desahorro por lo que tuvieron que recibir en
forma creciente transferencias del gobierno nacional y al mismo tiempo
recurrir al endeudamiento en moneda local Yy extranjera. La inversién
real se redujo del 4.7% del PBI en 1978 al 3.7% del PBI en 1983 y el
déficit total pasé del 3.3% del PBI al 6.3%. Excluyendo los intereses
de la deuda el déficit de las empresas pasd del 2.2% del PBI al 3.8%.
En el segundo periodo, el comportamiento del gasto de las empresas fue
mds errdtico pero siguiendo una tendencia levemente decreciente. E1
afio 1985 fue particularmente expansivo y el gasto se elevd del 15.5%
del PBI en 1984 al 18.0%, el maximo de la década. Este aumento se
originé fundamentalmente en bienes y servigios no personales los que
aumentaron de 6.4% del PBI al 8.9%.
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-0.76 1.85 1.31 -0.20 -0.98

12.07 12.64 10.36 10.35 11.98 11.99 18.22 13.70 16.71 14.58 16.16
12.94 14.61 13.38 13.44 15.67 17.00 . 17.48 15.55 18.02 14.38 15.18

0.87 1.97 3.2 3.09 3.69 5.01

Uso del credito
B.c.r.a
XIV Otros

c)oéficit antes contribuciones.(b-a)

X.Erogaciones Total .(II+WVIII)

IX.Recursos Total.(I+IWVI+VII)

a)Rec.antes contribuciones(I+IV+V) .
b)Erog.antes contribucianes.(II+VI) 1

VII.Financ.por Contribuciones.
VII1.Erog. por contribuciones.
XI1.Financiamiento Externo

XI11.Financiamiento Interno
Fuente: Idem Cuadro 1

XI.Déficit.(X-1X)
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Por su parte los ingresos tuvieron una fuerte mejora a partir
de 1985 lo que permitié recuperar la capacidad de ahorro de las
empresas en 1986 y 1987. Como la inversidn de las empresas continud
descendiendo hasta 1986, las transferencias del gobierno nacional y
el financiamiento externo e interno pudo disminuir. En 1987 se produjo
un retroceso en los ingresos que disminuye el margen de ahorro y al
mismo tiempo se incrementaron de manera importante las inversiones con
lo cual el déficit volvidé a elevarse.

c) El Sector Publico No Financiero

Como se vio anteriormente el gasto total del gobierno y de las
empresas se comportaron de manera similar durante la década aunque el
Gobierno General comenzd su ajuste desde el afio 1982 mientras que las
empresas recién lo hicieron en 1984. En lineas generales, el gasto del
Sector Piblico no financiero siguidé la tendencia de las Empresas
Piblicas, ambos crecieron hasta 1983, sufrieron un fuerte ajuste en
1984 y a partir de entonces mostraron un comportamiento erratico con
una leve tendencia descendente. En 1978 el gasto del Sector Publico
sumaba el 43.4% del PBI elevandose al 49.8% en 1983. En 1984 se redujo
al 45.4% y en 1987 se situaba en el 44.4% del PBI. (Ver cuadro 3y
grafico 3.)

Dentro de este periodo son los afios 1982 y 1985 los gque marcan
una sustancial diferencia entre el Gobierno General y las Empresas
Piblicas. En el afio 1982 el gobierno produjo un fuerte recorte en sus
gastos reduciéndolos en 2.2% del PBI mientras que las empresas conti-
nuaron expandiéndolos ya sea que incluyeran los intereses o no. A su
vez, en el afio 1985 el gobierno mantuvo casi inalterado el nivel de
sus gastos en tanto que las empresas los aumentaron en 2.5% del PBI.

A diferencia de los gastos, los ingresos de estos organismos
tuvieron comportamientos contrapuestos, aunque no necesariamente
compensadores. Asi hasta 1980 cuando los ingresos del Gobierno General
crecian, los de las Empresas Pablicas iban en sentido contrario
predominando estos Gltimos sobre la tendencia del Sector Piblico. Como
se dijo anteriormente aqui se tratd de usar a las tarifas como instru-
mento antiinflacionario, produciendo ajustes inferiores a la tasa de
inflacién, y se ponia énfasis en los recursos tributarios como fuente
de ingresos del Estado.

A partir de 1981 se inicia la etapa descendente de los ingresos
del gobierno la que se extiende hasta 1984. En este mismo lapso los
ingresos de las empresas se mantienen en expansién pero, al contrario
de lo ocurrido en el periodo anterior, es la caida de los tributos lo
que determina el comportamiento de los ingresos del Sector Pidblico.
En este periodo, caracterizado por la inestabilidad de la conduccién
politica, la alta inflacién y el receso de la actividad econdmica
impidieron que el sistema tributario mantuviera los niveles de recau-
dacidén previa por lo que se optd por recurrir a las tarifas de las
empresas como factor principal para recuperar ingresos.
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I11.Ahorro (1-11)

Inversién real
Irversién financ.

Otros Ingresos

b)Erog.antes contribuciones.(11+VI) 37.
c)Déficit antes contribuciones.(b-a) 4.

VI. Erogaciones de Capital
a)Rec.antes contribuciones(I+IV+V)
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5.96 7.45 7.16 16.
5.9 7.45 7.16 16.

5.50 6.7
5.49 6.73

S1
.52

5
5

VII.Finenc.por Contribuciones.
VII1.Erog. por contribuciones.

38.66 42.36 40.60 42.40 43.23 40.22 51.28 44.18 51.18 48.37 47.7
43.38 48.86 47.10 49.86 56.47 55.34 66.43 56.11 57.20 53.10 55.00
4.72 6.50 6.50 7.46 13.26 15.12 15.15 11.93 6.2 4.73 7.21

Uso del credito

B.c.r.a

" XIV Otros

Fuente: Idem Cuadro 1

IX.Recursos Total.(I+IWVI+VII)
X.Erogaciones Total.(II+WVIII)
XII.Financiamiento Externo

XII1.Financiamiento Interno

XI.Déficit.(X-IX)
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Grafico 3
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Es recién a partir de 1985 en que se observa un comportamiento
similar en ambos organismos, creciendo en ese afio con posterior
descenso hasta 1987.

A partir de 1985 se privilegié el incremento de los ingresos
para cerrar la brecha fiscal. Esto pudo lograrse gracias al éxito
estabilizador del Plan Austral, lo que permitié mejorar la recaudacién
tributaria y concretar en mayores ingresos para las empresas los
ajustes en precios y tarifas dispuestos al implementarse el mencionado
plan.

En relacién al déficit del Sector PGblico, tanto con o
sin intereses, la tendencia fue creciente hasta 1983, descendiendo
riormente hasta 1986 para crecer nuevamente en 1987. Con intereses el
déficit pasd del 6.5% del PBI en 1978 al 15.15% en 1983. Sin intereses
los valores son 3.5% del PBI y 9.2% respectivamente. En 1986 se redujo
al 4.7% incluyendo intereses y al 0.88% sin intereses. En 1987 los
valores fueron 7.2% y 3.6% del PBI.

d) El déficit cuasifiscal del Banco Central

La medida convencional del déficit fiscal sujeta al control
politico en Argentina dejd de lado, hasta hace poco tiempo, un conjun-
to de operaciones realizadas a través Banco Central cuyo resultado
genera sobre la economia efectos similares a los que producen las
operaciones efectuadas por el resto de los organismos del Sector
Piblico. En el caso de que esas operaciones generen una pérdida para
el Banco Central, se requeririn decisiones de financiamiento que en
Gltima instancia se reflejard en la tasa de inflacién o en las tasas
de interés.

Una fuente importante de pérdidas para el Banco Central han sido
los distintos mecanismos adoptados para absorber fondos del Sistema
Financiero mediante encajes o depdsitos indisponibles. Para evitar un
impacto directo sobre las tasas de interés el Banco Central suele
remunerar estos activos del Sistema Financiero dando lugar a una
erogacidén por parte de la autoridad monetaria. Pero como a su vez
estos fondos captados por el Banco Central pueden ser empleados en la
adquisicidén de activos remunerados, se puede generar una corriente de
ingresos compensadora de la de egresos. Los activos remunerados, en
australes, del Banco Central son los redescuentos otorgados a las
entidades financieras. Como puede observarse en el cuadro 4 este
componente del déficit cuasifiscal (Rubro A-cuenta de intereses),
excepto en los afios 1980 y 1981 que fue superavitario, en el resto de
los afios fue deficitario alcanzando cifras considerables como en el
afio 1984 cuando representa una pérdida cercana al 5% del PBI. Estas
pérdidas resultan de la combinacidén de dos factores: por un lado la
tasa con la que el Banco Central remunera los encajes o depbsitos
indisponibles ha tendido a ser superior a la tasa que cobra por los
redescuentos convirtiéndose esta operacidén en una fuente importante
de subsidios, los destinatarios de los subsidios han ido cambiando en
el tiempo, en 1983 fueron las actividades regionales, en 1985 las
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CUADRO 4
DEFICIT CUASIFISCAL-En X del P8I

A-Cuenta de Interes (II-I) 23 08 -0.6 -0.2 0.6 33 52 28 1.1 22

(I)intereses y Actualizaciones scbre{ 0.4 0.0 0.0 1.0 53 7.6 10.1 4.0 3.9 5.7
créditos al sistema financiero

(II)Intereses scbre deudas al 2.7 0.9 -0.6 0.7 5.9 11.0 15.4 6.9 5.1 7.9
sistema financiero (1+243)
1-Variac.Cta.Regulac.Monetaria 27 09 -0.6 0.6 0.2 42 7.5 47 43 7.1
2-Conpersaciones s/reservas de 0.0 006 0.0 0.1 5.7 6.7 7.7 1.4 06 0.4
efectivo minimo
3-Pérdidas por colocacion de 0.0 00 0.0 00 0.0 00 0.2 0.8 0.1 0.4
letras (CEDEP)
B-Adelanto Entidades Intervenidas y 1.3 2.0 0.1 0.2 0.6 0.9 0.9
liquidadas
C-Déficit Cuasifiscal (A+B) 23 08 0.6 1.0 2.6 3.4 55 3.4 20 3.0

fuente:Elaboracién propia con informacién del Balance del BCRA, Memorias Aruales. Verios afios.

Grafico 4
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exportaciones industriales y en 1987 los propietarios de viviendas
financiadas con fondos del Banco Hipotecario. En segundo lugar aun
cuando las tasas fueran iguales la cuenta registraria una pérdida si
los pasivos del Banco Central superaran a sus activos una vez deduci-
das las previsiones por incobrabilidad de estos activos. También ésta
parece haber sido la situacidén en la mayor parte de los afios.

Otra fuente de pérdidas que dan lugar a un déficit cuasifiscal
del Banco Central la constituye las garantias de los depdsitos atendi-
dos por la autoridad monetaria en caso de quiebra de las entidades
bancarias. El monto destinado a esta finalidad se registra en el Rubro
B-Adelantos a Entidades Intervenidas y Liquidadas. En los acuerdos con
el Fondo Monetario Internacional el Banco Central excluye esta partida
del déficit cuasifiscal por considerarla una operacién que resulta del
cumplimiento de sus funciones especificas como autoridad monetaria y
que por su naturaleza no son posibles de presupuestar con antelacién.

Aungque se incluye la asistencia a entidades intervenidas donde
existe la posibilidad de recuperar los fondos adelantados, la imposi-
bilidad de efectuar esa correccidn se usa el monto total sdlo como una
referencia del orden de magnitud alcanzado. Tampoco se dispone infor-
macidn sobre el afic 1980 en el que se produjo la quiebra de una de las
mis grandes entidades privadas que operaban en el sistema. Segin el
cuadro 4, fuera de este afio, en 1981 y 1982 se habrian concretado las
mayores pérdidas.

Una tercera fuente de pérdidas para el Banco Central fue 1la
venta de divisas a un tipo de cambio preferencial en las operaciones
de pase y seguros de cambio de los afios 1981 y 1982. Lamentablemente
no es posible identificar en los balances el resultado de estas
operaciones y los cdlculos ad-hoc pueden resultar distorsionados dado
que en gran parte de los casos el Banco Central se hizo cargo de la
deuda del asegurado mediante la colocacidén de Bonos en délares con lo
cual el nuevo costo para el Banco Central es la tasa de interés
externa sobre sus titulos en délares. Operacidn sobre la cual sélo fue
posible obtener informacidn a partir de 1986 cuando comienza a incor-
porar estos cdlculos en los compromisos firmados con el Fondo Moneta-
rio Internacional. Seglin estos cdlculos los intereses externos a cargo
del Banco Central representarian el 1% del PBI.

e) El déficit del Sector Piublico Consolidado

En el cuadro 5 se presenta la informacidn conjunta del déficit
del Sector Publico no Financiero y del Déficit cuasifiscal. Aunque la
cuenta de intereses es consistente con los flujos de egresos e ingre-
sos del Sector Piblico no Financiero, midxime si se tiene en cuenta que
en Argentina a los intereses de la deuda del Sector Piblico no Finan-
ciero no se le efectia correccidn monetaria por inflacién, la cuenta
adelantos para entidades intervenidas y liquidadas es una cuenta
patrimonial que no puede ser consolidada con las restantes.

De todos modos, a los fines de calificar el comportamiento
conjunto del déficit del Sector Publico no Financiero y Cuasifiscal,
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CUADRO 5

DEFICIT SECTOR PUBLICO NO FINANCIERO Y CUASIFISCAL-%X Del PBI

19685

1962

1986 1987

1983 1984

979 1960 1981

977 1978

I.GOBIERNO GENERAL

Déficit Corwvencional

Déficit Primario

ADMINISTRACION NACIONAL

-1.86 0.8
-1.88

1.5 -2.28
-1.16 -5.16 -4.17

04
I

~ O

Déficit Corvencional
Déficit Primario

PROVINCIAS Y MCBA

Déficit Corwvencional
Déficit Primerio

SISTEMA SEG.SOCIAL

Déficit Corvencional
Déficit Primario

11 .EMPRESAS

Déficit Corvencional
Déficit Primario

TI1.SECTOR PUBLICO NO FINANCIERO

Déficit Corvencional

Déficit Primario

1.10 2.60 3.40 5.40 3.40 2.00 3.10

-0.60

-0.60 2.30 0.8

IV.DEFICIT CUASIFISCAL

-0.60

-0.60 2.30 0.8

Cuenta Intereses

Adelantos Ent.Interv.

6.86 14.34 17.72 18.55 17.33 9.2 6.73 10.32

8.81 7.3

41N

IV.DEFICIT CONJAUNTO (A+8)

A.Déficit Corvencional SPNF
B.Déficit Cuasifiscal

Fuente: Cuadros 1,2,3y 4
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puede verse en el cuadro que la incorporacién de este Gltimo corrige
el nivel de déficit pero no su comportamiento. Incorporando el Cuasi-
fiscal, el afio de mayor déficit continuaria siendo 1983 aunque con un
nivel algo superior ya que se elevaria al 18% del PBI.

£) El déficit primario y operacional

Es reconocido que el déficit relevante para evaluar el esfuerzo
en términos de recursos que se requiere para cubrir el desequilibrio
piblico es el déficit operacional, es decir el déficit que excluye de
los servicios financieros de la deuda interna y externa el efecto de
la inflaciédn.

En Argentina el cdlculo del déficit ha tenido variantes a través
del tiempo. En 1977 se incorpordé a las cuentas piblicas el criterio
de deducir la correccibén por inflacién tanto en la deuda interna
indexada y a tasa de interés como en la deuda externa. Posteriormente
este cdlculo se modificé.

En la nueva metodologia s6lo se hace la deduccidén del efecto
inflacionario sobre la deuda indexada, computdndose para la deuda a
interés, interna y externa, el total de los intereses nominales. Es
decir que el calculo permanece a mitad de camino entre el déficit
operacional y el déficit convencicnal. Sin embargo existe otra alter-
nativa para aproximarse al déficit operacional y es el concepto de
déficit primario o sea el déficit calculado excluyendo todo tipo de
interés. Esto es asi porque la evidencia disponible a través de
cdlculos privados indica que el total de los intereses reales, inter-
nos y externos, en el periodo 1977-1985 estuvieron entre 0.5% y 1.3%
del PBI, es decir que la diferencia entre el primario y el operacional
no seria demasiado significativo en términos absolutos (Fiel, 1986).
En el cuadro 5 se presenta el déficit primario del Sector Piblico no
Financiero y el déficit convencional que como dijimos tendrla ingre-
dientes del operacional pero sin llegar a serlo.
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III. DESCOMPOSICION DEL DEFICIT DEL SECTOR PUBLICO

En esta seccién se procede a la descomposicién de 1las distintas
partidas del presupuesto piblico, a los efectos de identificar los
principales determinantes del déficit y sus variaciones. Para ello,
se aplica la metodologia desarrollada por Marshall y Schmidt-Hebbel
(1989) a las operaciones del Sector Piblico no Financiero expuestos
en la seccidén anterior. :

La seccidén se estructura de la siguiente manera: a continuacién
se describe la metodologia empleada, para luego pasar a una descrip-
cién de las partidas y de las variables usadas en la descomposicidn;
finalmente se presentan y analizan los resultados del ejercicio de
descomposicidn.

1. Metodologia de la descomposicién

El objetivo de la descomposicién es la identificacidn y cuantificacién
de las distintas variables que actdan sobre el déficit. Se busca, en
particular, determinar hasta qué punto se ha llevado a cabo una
Politica Fiscal Activa o en qué medida el resultado fiscal es fruto
del movimiento de variables del entorno macroecondémico. Se agrupan
para ello las variables en aquellas de Politica fiscal Activa (también
llamadas de politica exdgena o discrecional) o sea instrumentos bajo
el control de la autoridad econdmica, y en variables de Politica
fiscal Pasiva (o de politica endbégena), aquellas que responden a
cambios en variables macroecondémicos independientes de la voluntad
directa de la autoridad econémica. Ejemplos de las primeras son las
tasas tributarias, las tarifas y los salarios pilblicos, las compras
de bienes y servicios, etc.; ejemplos de las segundas son la demanda
interna, el ingreso nacional, las tasas de interés, etc.

Estos factores del entorno macroecondmico se dividen a su vez
en factores externos (tasa de interés internacional, precio de las
exportaciones, etc.) e internos (demanda interna, tipo de cambio real,
etc.). Hay casos en que no resulta claro distinguir si una variable
es de politica fiscal activa o pasiva (por ejemplo, si los salarios
piblicos se mueven para aumentar la demanda interna o en respuesta a
la evolucién de los salarios privados), o si es un factor externo o
interno (si bien una caida en las importaciones es una reduccidén en
el consumo interno y un aumento en la produccidn doméstica, puede
estar motivada por una restriccidén crediticia externa).

La descomposicién se realiza siguiendo 1la metodologia de
Marshall y Schmidt-Hebbel (1989). A efectos ilustrativos se toma a
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continuacidén el caso de la partida de sueldos y salarios del gobierno
general en términos del PBI. Esta se descompone en funcién del salario
del Sector Piblico (W), del empleo gubernamental (L), del PBI real (y)
y del deflactor implicito (P). Dado que la descomposicién se hace
sobre las variaciones en la partida y no sobre los niveles, lo que
aparece en los cuadros de descomposicidn es lo siguiente:

- A ~ ~ A A

[
WlL1l WoLo WolLo l W+ L~-P~-Y + R

Plyl PoYo | Povo [

donde un gorro sobre una variable denota sus tasa de crecimiento. Por
lo general se expresan las variables (precios, bases tributarias,
etc.) en términos reales. El término R es un residuo que puede deberse
a varias razones (Larrafiaga (1989)): en primer lugar, recoge elementos
de segundo orden en el crecimiento de las variables explicativas; en
segundo lugar, pueden existir problemas de medicién y de especifica-
cién en las variables de descomposicidn; en tercer lugar pueden
enfrentarse problemas de agregacién y de descalce temporal.

Cabe destacar que la naturaleza de la descomposicién es basica-
mente contable, no consideréndose - funciones de comportamiento ni
repercusiones indirectas de cambios de una variable del presupuesto
sobre, por ejemplo, el tipo de cambio real. De la misma manera que en
el ejercicio de descomposicién se va de las variables explicativas a
las partidas presupuestales, en la realidad .la causalidad opera
también en sentido inverso: gastos, ingresos y financiamiento pueden
tener impacto sobre el tipo de cambio real, el empleo, la inflacién,
etc. i : : . :

2. Descripcién de Partidas Contables.
Yy Variables de Descomposicién

En esta seccidn se describen brevemente las partidas contables consi
deradas asl como las variables utilizadas en su descomposicién.

Impuestos directos

+ .- Comprenden los Impuestos:a las Ganancias. (empresas y.personas
fisicas), al Patrimonio y a los Capitales. A partir de 1984 se inclu-
yen los impuestos sobre los intereses de los depbsitos bancarios y el
impuesto sobre los depésitos en -cuenta  corriente (impuesto a los
débitos). Dada la dificultad para obtener tasas efectivas de imposi-
cién para cada uno de estos impuestos la descomposicidén sbélo se
efectda para el PBI, ' ‘
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IVA Interno

Resulta de deducir el IVA importado del total. La tasa efectiva
es un promedio ponderado entre la tasa general y la tasa minima. La
ponderacifén corresponde al afo 1980.

IVA Importado

La tasa efectiva es la mencionada en el punto anterior. La base
fue aproximada por las importaciones totales. Esta a su vez se descom-
pone entre cantidad importada, precios de importacién y tipo de cambio
real.

Impuesto a los combustibles

La tasa efectiva es el promedio ponderado de la vigente para
cada combustible. Este valor se obtiene de la Sindicatura General de
las Empresas Piblicas (SIGEP). La base se obtiene de las ventas de
combustibles la que se descompone en cantidad y precios.

Resto de Impuestos Indirectos

Es el residuo de los impuestos indirectos una vez deducidos IVA
e Impuestos a los combustibles. La diversidad de alicuotas vigentes
dificulta el cdlculo y la descomposicién, sdlo se realiza para el
Producto Bruto Interno.
Derechos de Exportacidn

La tasa efectiva se obtiene de Sturzenegger Adolfo, "Comercio
Exterior, Crecimiento Econdmico y Politica Comercial, Estudios 1988".
La base son las exportaciones totales y esto a su vez se descompone
en cantidad, precios de exportacién y tipo de cambio real.
Aranceles de Importacidn

La tasa efectiva se obtiene de Sturzenegger Adolfo (op. cit).
La base son las importaciones totales y éstas a su vez se descomponen
en cantidad, precios de importacidén y tipo de cambio real.

Tributarios Provincias

La diversidad de alicuotas vigentes dificulta el cdlculo y la
descomposicidn.
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Contribuciones a la Seguridad Social

Son los aportes patronales y personales a las Cajas Nacionales
de Previsién. La evolucién de la tasa efectiva se hizo en funcidn de
las vigentes para el personal en relacidn de dependencia. La base de
recaudacién se estima utilizando la poblacién econdémicamente activa
ocupada como proxy de los cotizantes y el salario real promedio de la
economia.

Ventas de Empresas Piblicas

Se hizo la descomposicién identificando la cantidad vendida y
el precio promedio ponderado para todas las Empresas Piblicas. La
informacién se obtiene de la Sindicatura General de Empresas PGblicas.
No Tributarios

La diversidad de alicuotas vigentes dificulta el cédlculo y la
descomposicidn.
Sueldos y Salarios Gobierno General

Se descompone segln la evolucién del Empleo en el Gobierno
General y el Salario Real de la Administracién Central. El empleo se
obtiene de la Direccién Nacional de Personal Civil de la Nacién y el
salario es elaborado por la Secretaria de Seguridad Social.
Sueldos y Salarios Empresas Plblicas

Se: descompone segin la evolucién del empleo. y el salario real
en las Empresas del Estado. La fuente es similar al concepto anterior.
Compras de Bienes y Servicios Gobierno General (Nacién Y Pfovincias).

No fue posible la clasificacién entre transable y no transable.
Se descompone la cantidad y los precios implicitos. Estos Gltimos se
obtuvieron de,;Estadisticas_ de., la Evolucién Econémica Argentina
1913-1984 IEERAL Estudios N2 39.1986.
Compras de Bienes y Servicios Empresas del Estado

La clasificacién en transables y no transables se‘efectﬁé a

partir de la clasificacién de compras elaborada. por la SIGEP para el
afno 1987. »
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Pago de Intereses Internos del Gobierno General

Se descompone en la evolucidn de la deuda interna del Gobierno
General y los intereses pagados. Estos Gltimos se aproximan por la
tasa de Letras y la tasa activa para préstamos.
Pago de Intereses Internos de las Empresas Piblicas

Se descompone en la evolucidén de la deuda interna de las Empre-
sas Plblicas y los intereses pagados. Estos Gltimos se aproximan por
la tasa activa para Préstamos.

Pago de Intereses Externos Gobierno General

Se descomponen en la evolucidén de la deuda externa del Gobierno
General, tipo de cambio real y tasa libo.

Pago de Intereses Externos de las Empresas Piablicas

Se descomponen en la evolucién de la deuda externa de las
Empresas PlOblicas, tipo de cambio real y tasa libo.

Transferencias

No se efectud descomposicién.

Sueldos y Salarios Provincias

Se descompone geglin la evolucién del empleo y el salario real
en las provincias. La fuente es similar a la del Gobierno Nacional.

Prestaciones Seguridad Social

Se descompone en los beneficiarios de las Cajas y la pensién
real. La informacidén se obtiene del Boletin Estadistico de la Secreta-
ria de Seguridad Social.

Otros Egresos

No se descompone.
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Otros Ingresos y Recursos de Capital

No se descomponen.

Inversidén Real Gobierno (Nacién y Provincias)

Se descompone en cantidad y precios implicitos. Estos a su vez
son un promedio ponderado de precios transables Yy no transables. Los
transables se aproximaron con los precios importados del IPMNG y los
no transables por precios al consumidor. La ponderacién se obtuvo de
acuerdo a la composicidén de la inversién en construccién (No transa-
ble) y Maq. y Equipos (trans.)

Inversidén Real Empresas del Estado

Idem Inversidén Real Gobierno

Inversién financiera

No se descompone.

3. Resultados de la descomposicidén

En esta seccidn se analizan los resultados de la descomposiciédn del
Sector Piblico no Financiero. En primer lugar se harid referencias a
los ingresos, posteriormente los egresos y por dltimo el déficit. Los
resultados a nivel de cada partida y por nivel de Gobierno se presen-
tan en el Anexo.

Para una mejor comprensién de las decisiones adoptadas en
materia fiscal se divide a la década en tres periodos: el primero
transcurre entre 1978 y 1980, el segundo entre 1981 y 1983 y el dltimo
entre 1984 y 1987.

Si bien los dos primeros fueron tratados como un periodo Gnico
para analizar el comportamiento del déficit fiscal, esta nueva divi-
8idn es necesaria dado las diferencias presentadas en el entorno
macroecondmico entre esos dos periodos. Durante el periodo 1978-1980
la economia verificé un proceso de recuperacién en un contexto de
inflacién decreciente en tanto en el segundo padecidé el retroceso en
la actividad productiva y la aceleracién de la inflacién. El coman
denominador en ambos fue un déficit fiscal creciente a pesar del
ajuste efectuado en el afio 1982. En el dltimo periodo se inicia un
nuevo ciclo de mayor actividad y menor inflacién acompafiado por la
reduccidén del déficit fiscal.
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a) Descomposicién de los ingresos del Sector Piblico no
Financiero

Los resultados de la descomposicién de los ingresos se presentan
en el cuadro 7.

Aunque para algunos impuestos, como los directos, no pudo
efectuarse la descomposicidén puede considerarse que los resultados
obtenidos son razonables si se tiene en cuenta que en el periodo de
diez afios sblo en dos, 1981 y-1982, no se logré reproducir el signo
de la variacidn total. .

En el periodo 1978-1980, la variacién de los dos primeros afios
estdn mis influidos por la politica activa del gobierno a través del
manejo de los precios y tarifas de las Empresas Piablicas. En 1978 se
recuperan los ingresos de las empresas pero durante 1979 se subordina
el manejo de sus precios a la politica de estabilizacién implementada
en diciembre del afio anterior. El esquema de pautas para su ajuste
resultd inferior a la inflacidén del periodo por lo cual los ingresos
tuvieror un fuerte retroceso.

En el afio 1980, la recuperacidn de los ingresos resulta atribui-
ble en mayor medida al entorno macroecondmico interno. Por un lado el
fuerte incremento de las importaciones mejord la recaudacidn aduanera.
En parte este efecto fue compensado por el deterioro del tipo de
cambio real resultante de la aplicacién de la "tablita" desde 1978.
Por otro lado, la recuperacién de la actividad econdémica permitié
mejorar las ventas de las Empresas Piblicas, en tanto el incremento
del salario real produjo sélo una leve mejora en los ingresos de las
Cajas de Previsidn, ya que en octubre de este afio entrd en vigencia
la eliminacién de los aportes patronales para financiar esas Cajas.

En este periodo, al igual que en el resto de la década, las
variables macroecondmicas externas muestran un menor grado de impor-
tancia para explicar la fluctuacién de los ingresos.

Una cuestidn interesante para sefialar en estos afios es que la
politica de rebajas de aranceles iniciada en 1978 tuvo un efecto
positivo sobre la recaudacién aduanera no s6lo por la reaccién de las
importaciones, sino porque se produjo un aumento en el arancel efecti-
vo medio al modificarse la estructura de importacién adquiriendo mayor
participacién los bienes de consumo que resultan gravados con un
arancel mis alto.

En el periodo siguiente, afios 1981-1983, la politica fiscal
activa es significativa aunque el entorno macroecondmicoc interno
también juega un papel importante. En el afio 1981 tendri plena inci-
dencia la Reforma Tributaria de octubre del afio anterior. Esta reforma
reemplaza los aportes patronales a las Cajas de Previsién y al FONAVI
por la generalizacidén del IVA junto a un desdoblamiento de su alicuota
en una general del 20% y otra del 10%. En principio se esperaba que
fuera neutra en términos de recaudacién, sin embargo el entorno
macroecondémico interno no fue favorable para la concrecién de ese
resultado ya que hubo un fuerte deterioro en la actividad econémica
Yy la inflacién se acelerd provocando un menor aumento en IVA Yy una
mayor caida en los recursos de las Cajas. Esta pérdida adicional de
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CUADRO 6
INGRESOS TRIBUTARIOS DEL SECTOR PUBLICO NO FINANCIERO- (en ¥ del P.B.1.)

Rubro 977 1978 1979 1980 1981 1982

1963 1984 1985 1986

INGRESOS TRIBUTARIOS 19.20 20.88 20.57 2.5 0.3 18.71 18.40 18.19 2.3 2.3
Tributarios Nacion 12.80 13.11 12.06 14.09 1432 13.09 13.60 1231 15.14 14.89
Inp. Directos 3.2 248 195 241 258 247 1.9% 1.6 237 2.8
Ganancias 1.8 1.6 110 1.4 160 130 0.97 053 097 1.2
Capitales 049 05 071 0.7 0.8 1.00 0.8 0.5 0.6 0.7
Otros 1.07 0.2 0.4 0.9 018 0.17 0.3 057 0.75 0.8
Imp. Indirectos 765 9.0 853 9.7 10.13 9.10 9.3% 928 98 975
IVA  Importacion -- -- - 1.3 1.3 1.08 1.8 0.7 0.6 0.81

IVA  Internos 28 295 3.2 261 347 2.8 237 191 2% 2.7
Inp.Conbust ibles 1.3 1.9 130 1.5 19 2.2 240 320 2.8 2.2
Otros . 347 434 401 454 353 3.2 3.54 3.43 409 447
Dchos . Exportacion 0.66 031 0.2 0.18 0.7 0.55 1.48 073 1.9 1.05
Aranceles Inport. 1.5 113 136 1% 1.4 097 0.82 0.6 093 1.28
Tributarios Provincies 2.85 3.55 3.81 4.20 352 3.48 259 313 3.2 3.5
Segur. Social(aportes) 3.55 4.2 470 4% 250 2.% 221 275 3.8 3.9

Fuente:E{aboracién propia con informacién de la Secretarfa de Hacienda
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CUADRO 7

Desconposicidn de la Variacién en los Ingresos del Sector Publico No Finarciero (En X del PBI)

1979 1960 1981 1962 1963 1964 1965 19686 1987

1978

-2.48 0.14 0.3 -1.85 3.0 -0.80 3.90 -1.56 -1.47
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Dchos. Inportacidn tasa efectiva

Tasa aportes Seg. Social
Precio carbustibles

Precios Empresas

IVA inportacion tasa efectiva
Dchos. Exportacidn tasa efectiva

IVA intermo tasa efectiva
Cabustibles tasa efectiva

-0.6 0.93 1.9 2.2 0.04 -0.93 0. 1.8 -0.9
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VARIABLES MACROECONCMICAS INTERNAS
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-1.13
-0.01
-0.05

0.01
-0.45
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-0.06

-0.3
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-0.06

-0.39
0.54
-0.30
2.3
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Ventas de Canixstibles

Cotizantes Seg. Social
Salario resl Pramedio

Cantidad Importada
Tipo canbio reel

Cantidad Exportada

Ventas Empresas

P8l

0.35 0.0 -0.10 -0.07 -0.20 0.06 -0.3 -0.17 0.20

0.16

VARIABLES MACROECONCMICAS EXTERNAS

-0.06  -0.14
-0.3  -0.05

-0.10
0.01

Precios de Importacién
Precios de Exportacién

-2.78 1.47 2.1 0.28 3.5 -1 4. -3.58 -1.56

1.88

Variacién Explicada

1.% -2.8 -3.00 -2.00 0.56 3.34 1.3  -0.66

-0.22

1.

Residuo

.2

-2.15

-1.14

-3.00 2.58 -0.66 -2.M 1.54

.n

Variacién Total

30.36 37.%

41.51

36.86 3.8 3644 3578 3B.06 3.0 334

fuente:Cuadros A y B-Anexo

.15

Ingresos Totales
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ingresos pudo ser compensada por la politica de recuperacién de
precios y tarifas de las Empresas Piblicas y por una mayor imposicién
a los combustibles.

Al afio siguiente, los precios de las Empresas Piblicas se
retrasaron nuevamente y sus ingresos se deterioraron. A su vez la
mayor recesidén y la aceleracidén de la inflacién provocaron una dismi-
nucién en los ingresos tributarios. El restablecimiento de los dere-
chos de exportacidén y el incremento del impuesto a los combustibles
no lograron detener la caida. La descomposicién arroja para este afio
un incremento de ingresos, atribuyéndole un gran impacto a la devalua-
cién real del peso en la generacidén de recursos. Sin embargo la
descomposicidn no capta explicitamente —puede estar comprendido en el
residuo— el hecho de que si existe una gran brecha entre el tipo de
cambio comercial y el tipo de cambio en el mercado negro, tal como
ocurridé en ese periodo, el fisco pierde ingresos al efectuarse opera-
ciones de sobre o de subfacturacién en el comercio exterior.

En el afio 1983 la politica fiscal activa recupera su preminencia
mediante fuertes ajustes en los precios de las Empresas Piblicas y
nuevos incrementos en los impuestos a la exportacién.

En el Gltimo periodo, comprendido entre 1984 y 1987, lo méas
destacable de la politica activa continda siendo el manejo de los
precios de las Empresas Piblicas. A partir de 1984 se comienzan a
restablecer los aportes patronales a las Cajas de Previsién y se
reduce la alicuota media del IVA.

Los derechos de exportacidén luego de un importante aumento en
1985 comienza a descender en los afios siguientes.

Entre las variables macroeconémicas internas, el tipo de cambio
tiene cierto relevancia entre 1984 y 1986 mientras que la inflacién
fue importante hasta el primer semestre de 1985. Las variables exter-
nas tuvieron algo de importancia en 1986 por el deterioro de 1los
precios internacionales de los productos agricolas.

b) Descomposicién de los egresos del Sector Piblico No Financiero

Los resultados de la descomposicién de los gastos del Sector
Piblico no financiero se presentan en el cuadro 8.

En este caso los resultados obtenidos también son razonables al
igual que los correspondientes a los ingresos. S6lo en los afios 1982
y 1987 la variacién explicada de los gastos va en direccién contraria
a la variacidén total.

En el periodo 1978-1980 se observa un predominio de la politica
fiscal activa en la determinacién de la direccidn del gasto. Adquiere
particular relevancia la politica salarial y de haberes para los
jubilados y pensionados.

Entre las variables macroecondmicas internas el atraso en el
tipo de cambio real tiene cierto efecto compensador, particularmente
a través de las erogaciones transables de las empresas y el gobierno,
de la politica salarial expansiva en este periodo y sobre todo en 1979
cuando se convierte en uno de los factores clave para explicar la

38



CUADRO 8

Desconposicién de la Veriacién de los Egresos del Sector Plblico No Financiero (En X del P8I)

1978 1979 1960 1981 1982 1963 1984 1965 1986 1987

Rubro
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0N

VARIABLES MACROECONCMICAS INTERNAS

3588885825549

00000000000

EEASI2YSARNA

SREB8BLYNEIR

00000110002

BE5N2SYNIBER

00000000000

SRBLFR5NEE

00100000003

BRKNFZYNI TN

Soroeggeggs

Prec. Inpl fcitos Carpras Gob.
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Prec.No Transable Gobierno
Intereses Internos Gobierno
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40.37 - 43.9%0

37.86  43.37

Egresos Totales
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reduccién del gasto en ese afic. En el periodo siguiente, los afios
1981-1983, las variables macroecondmicas internas son las que dominan
las variaciones de los egresos. La utilizacidén intensiva del endeuda-
miento interno y externo para financiar los déficit generd una fuerte
carga de servicios financieros sobre el gasto en estos afos. Es por
ello que adgquiere relevancia la tasa de interés interna y el tipo de
cambio real en la explicacidén de las variaciones en los egresos en
este periodo. La politica fiscal activa estuvo orientada a deprimir
los salarios y haberes jubilatorios en los afios 1981 y 1982 aunque fue
mids que compensada por los aumentos en las compras de bienes y servi-
cios. En el afio 1983 la politica salarial se revierte y junto con las
compras acompafian la recuperacién del nivel de actividad.

Entre los factores externos se destaca la disminucidén de las
tasas internacionales de interés en los afios 1982 y 1983 lo que
permitid atenuar el impacto de los servicios de la deuda externa sobre
los gastos piblicos. A partir de 1984 las variables macroecondémicas
internas contindan con un papel central en las fluctuaciones del gasto
principalmente a través del tipo de cambio. En este afio la politica
fiscal activa también es relevante. La politica salarial y de empleo
del Gobierno Nacional y las Empresas PGblicas es expansiva pero los
recortes en las compras de bienes y servicios y en la inversién del
Gobierno Nacional producen cierta contraccidén en el gasto. En los afios
siguientes serén los salarios piblicos y los pagos jubilatorios los
que harin la mayor contribucidn para contener los gastos. En cambio,
en el afio 1985 actuaron en sentido contrario el mayor endeudamiento
interno y las compras de las empresas. Nuevamente en los afos 1985 y
1986 las variables enddgenas externas, a través de los intereses
externos, alcanzaran cierta relevancia.

c) Determinantes del deficit del Sector Publico

El efecto conjunto de los ingresos y gastos sobre el déficit se
puede observar en el cuadro 9.

Excepto en el periodo 1981-1983 se destaca que la politica
fiscal activa es la principal determinante del déficit fiscal. Mien-
tras en los afios 1978-1980 ésta fue expansiva, en el periodo 1984-1987
fue contractiva jugando en ambos casos un papel importante la politica
salarial. En el primer periodo las variables macroecondmicas internas
fueron en sentido contrario a la politica fiscal, lo que permitid
atenuar el impacto expansivo de esta dltima. En el periodo 1984-1987
las variables macroecondmicas internas fueron en el mismo sentido que
la politica fiscal permitiendo reducir el esfuerzo del ajuste. Algo
similar ocurridé con las variables macroeconbmicas externas a través
de la reduccidén en las tasas de interés.

En los afios 1981-1983 las variables macroecondémicas internas son
las relevantes para explicar el comportamiento del déficit y en
sequndo lugar se ubica la politica fiscal. Las variables enddgenas
externas van en el mismo sentido que la politica fiscal pero con menor
grado de significacibn, nuevamente reduccidn en las tasas de interés.
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CUADRO 9
Descomposicién del Déficit del Sector Plblico No Financiero

Rubro 1978/80 1981/83 1984/87
VARIABLES DE POLITICA FISCAL 10.53 -3.73 -4.9%9
Ingresos -1.62 2.17 0.06
IVA interno tasa efectiva 0.00 0.9 -0.45
IVA importacién tesa efectiva 0.00 0.15 -0.17
Carbustibles tasa efectiva -0.04 -0.8 0.37
Dchos. Exportacion tasa efectiva -0.28 0.81 -0.78
Dchos. Inportacién tasa efectiva 0.69 -0.%9 0.47
Tasa aportes Seg. Social -0.18 -0.60 1.18
Precio carbustibles -0.27 0.87 0.36
Precios Enpresas -1.54 1.66 -0.92
Egresos 8.N -1.55 -4.93
Enpleo Nacion -0.16 0.41 0.26
Satario real Nacion 1.92 -1.40 -2.26
Enpleo Provincias 0.49 0.19 1.1
Salario real pcias. 2.55 -1.54 -3.61
Pensidn Real 1.29 -0.43 -1.98
Deuda Plblica Interna Gobierno -0.06 -1.90 0.3
Deuds Piblica Externa Gobierno 0.09 2.53 1.76
Conpras Provincias 0.28 -0.26 0.47
Campras Nacion 0.3 0.6 -0.80
Inversién Real Provincias 1.2 -0.88 1.29
Irversion Real Nacion -0.93 -0.03 -0.80
Erpleo Enpresas -0.53 0.19 -0,06
Salario real Empresas 1.50 -0.20 -0.49
Deuda Interna Enpresas 0.04 -1.16 0.9
Deuda Externa Enpresas 0.40 0.87 0.26
Conpras Empresas 0.65 2.05 -0.89
Inversidn Real Brpresas -0.06 -0.61 -0.11
VARIABLES MACROECONCMICAS INTERNAS -6.90 13.78 -1.15
Irgresos 1.28 4.16 2.3
Cantidad Importada 0.95 -1.56 0.3
Cantidad Exportada 0.01 0.17 -0.21
Ventas de Conbustibles .0.20 -0.06 -0.35
- Cotizantes'Seg. Social . 0.16 0.00 . 0.50
- Salario real Pramedio- 1.60 .. -0.41 -0.35
Tipo canbio real -1.43 . 2.8, - -0.66
Ventas Empresas .n 0.05 0.91
PBI -1.91 3.10 -2.39
(Continua)
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CUADRO 9 (Continuacion)

Descomposicidn del Déficit del Sector Piblico No Financiero

Egresos

Prec.Inplicitos Campras Gob.
Prec.Transables Gobierno
Prec. Transables Empresas
Prec.No Transable Gobierno
Prec.No Transable Empresas
Intereses Internos Gobierno
Interese Intermos Enpresas
Beneficiarios Seg. Social
Tipo carbio real Gobierno
Tipo Canbio real Empresas
P8I

VARIABLES MACROECONCMICAS EXTERNAS
Ingresos

Precios de Importacin
Precios de Exportacién

Egresos

Intereses Externos Gabierno
Intereses Externos Enpresas

RESIDUO
Ingresos
Egresos

Variaciones Explicadas
Ingresos

Egresos

Déficit

Residio

Variaciones Déficit Total

1978/80 1981/83 1984/87
5.2 17.9 -3.38
0.1 -0.1 0.01
-0.74 0.77 -0.12
-2.70 3.19 -0.81
0.40 -0.3 0.01
0.49 -0.36 0.19
-0.86 4.81 0.32
-0.32 3.5 -0.01
0.76 0.65 0.46
-0.13 1.07 -0.46
-0.38 1.06 -0.31
2.9 3.7 -2.66
0.1 -1.18 -1.04
0.60 -0.37 0.05
0.46 -0.29 0.31
0.% -0.08 -0.27
0.7 -1.55 -0.%9
0.17 -0.8& -0.55
0.55 -0.73 -0.43
-0.96 1.2 -0.75
3.01 -17.9 4.66
2.04 -8.9%9 3N
0.26 5.97 -2.12
4.00 4.8 -9.30
3.3 8.8 -7.18
-0.96 -1.21 -0.75
2.7 7.6 -7.93

Fuente:CUADRO C-Anexo



IV. LA POLITICA FISCAL EN ARGENTINA: 1978-1987

En esta seccidén se hace una breve descripcién del entorno macroeconé-
mico y la politica fiscal del periodo.

1. Periodo 1978-1980: Estabilizacién sin ajuste
Entorno Macroeconémico

El entorno macroeconémico en el afio 1978 culmina la primera etapa de
la gestidn econdémica del denominado Proceso de Reorganizacién Nacional
iniciado en 1976. Durante estos tres afios se procurd el restableci-
miento del equilibrio externo e interno de la economia después de la
crisis de pagos de 1975 y el fuerte proceso inflacionario de fines de
ese afio y comienzos de 1976. El restablecimiento del flujo de divisas
se logrd levantando restricciones al movimiento internacional de
capitales y mediante una politica comercial que favorecid la expansién
de las exportaciones. En lo interno se procedid a reducir el déficit
fiscal mejorando sustancialmente los ingresos y reduciendo los gastos
del Estado. Hacia 1978 el resultado de la balanza de pagos era amplia-
mente favorable y prdcticamente se habia logrado eliminar el financia-
miento monetario del Déficit Fiscal. La tasa de inflacién se habia
reducido del 350% anual en 1975 al 169% en 1978.

Aunque la fecha prevista para la finalizacidén de la primera
etapa de gestidén econdmica era marzo de 1979, los resultados antes
sefialados llevaron a renovar la confianza en las autoridades econdmi-
cas por un trienio mds antes que se cumpliera ese plazo. A fines de
1978 ya se conocia un nuevo plan cuyo principal objetivo se orientaba
a perforar el piso inflacionario de 1978 hasta alcanzar la estabilidad
absoluta de precios. La estrategia consistié en preanunciar pautas
decrecientes de devaluacidén, ajuste de salarios y tarifas piblicas con
el fin de hacer converger el comportamiento de los precios internos
hacia esas pautas. El esquema permanecid en vigencia hasta principios
de 1981, logrando durante 1979 y 1980 reducir la inflacién aunque no
a los niveles esperados. En esos afios también se obtuvo cierta recupe-
racién en el nivel de actividad, pero esos mejores resultados internos
tuvieron como contrapartida el deterioro del balance de pagos y la
fuerte acumulacidén de deuda externa tanto por el Sector Pidblico como
el Privado.

En este periodo el contexto econdémico internacional fue favora-
ble para Argentina por cuanto los precios de los principales productos
de exportacidn estuvieron en constante alza permitiendo una importante
recuperacién en los términos de intercambio.
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CUADRO 10
VARIABLES MACROECONOMICAS

Crecimientos del PBI (X) -3.2 6.9 1.2 -6.4 -5.0 3.0 2.6 -4.5 5.5 1.9

Inversién Bruta Fija (X PBI) 21.4 2.0 3.7 19.4 16.4 14.2 12.4 10.4 1.4 13.3

Tasa de Inflacién (%) . 169.8  139.7 87.6 131.3  20.7 433.7 688.0 385.4 81.9 174.8

Saldo Cta Corr. (mill.Uss) 1833.6 -550.1 -4855.1 -4714.0 -2358.0 -2461.0 -Z391.0 -93.0 -2859.0 -4238.0

Saldo Bza Com. (mill.USS) 565.8 1093.4 -265.0 -287.0 2287.0 3331.0 35B.0 458.0 2128.0 540.0

Var.Térm. Intercam. (X) -6.3 1.4 12.8 6.4 -15.5 -3.2 85 -13.9 -151 -14.0
Var.Prec.Export. (X) 35 5.9 17.6 2.8 -16.9 -9.9 5.7 -10.8 -1.6 -3.9
Var.Prec. lnport. (X) 10.5 2.1 4.3 -3.3 -1.7 -6.9 -2.5 3.6 4.1 n.7
Tasa Interés Ext. (LIBOR) 12.0 12.1 13.8 16.9 13.5 9.8 11.2 8.6 6.8 7.3

RUENTE: Elaboracién propia con informacién de INDEC y CEPAL.
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Las tasas de interés en los mercados internacionales mostraron
una tendencia creciente aunque en términos reales resultaban decre-
cientes ante la mejora observada en los té&rminos de intercambio.

La Politica Fiscal

La correccién del desequilibrio fiscal fue una de las principa-
les preocupaciones de la nueva administracidén que asumidé en 1976. El
déficit financiado por el Banco Central habia llegado en 1975 al 9.9%
del PBI y los ingresos corrientes del Tesoro apenas llegaban a cubrir
algo menos de un tercio de sus egresos corrientes en el primer trimes-
tre de 1976.

Durante ese afic y el siguiente se puso en practica una decidida
politica para recuperar los ingresos tributarios mediante 1la aplica-
cién de nuevos impuestos, la indexacién de los créditos fiscales,
reduccidén en los plazos de liquidacidén de tributos y un mayor control
de la evasidn. La magnitud del esfuerzo tributario se vio incrementada
al tener que buscar nuevas fuentes de recursos para reemplazar la
pérdida de ingresos fiscales que significaba la reduccidn de 1los
derechos de exportacidén implementada a partir de 1976.

Las medidas sefialadas resultaron efectivas y los recursos del
Gobierno iniciaron un rédpido ascenso entre 1976 y 1977 ubicindose en
este Gltimo afio en uno de los niveles mis elevados desde comienzos de
la década del 60. A su vez los ingresos globales del Sector Piblico
también crecieron al efectuarse correcciones mayores a la inflacién
en las tarifas y precios de las empresas piblicas.

La recuperacidén de los ingresos y el menor gasto logrado en
estos afios permitieron que el déficit del Sector Piblico no Financiero
se redujera del 15% del PBI en 1975 al 4.71% en 1977. Aunque este
déficit todavia era significativo, el financiamiento mediante emisién
monetaria se redujo a 2.4% del PBI mientras que por el remanente
se recurria al endeudamiento en el mercado financiero externo e
interno. .

En 1978 los ingresos, tanto del gobierno como de las Empresas
Pdblicas continuaron creciendo, pero el comportamlento de los gastos
tuvo un cambio fundamental al elevarse en casi 5 puntos del PBI.
Seguramente la respuesta favorable de los ingresos y la mayor disponi-
bilidad de fondos tanto en el mercado financiero interno como en el
internacional indujeron al gobierno a efectuar un mayor gasto en
salarios como parte de una politica téndiente a disminuir la tensién
social generada no sélo por el cambio traumdtico de gobierno, sino
también 'por la ‘caida de ‘los lngresos en los~ perlodos prevxos v el
estancamiento de la actividad econdémica. También uha parte del mayor
gasto se’destind a la compra de materlal bellco y a la construccxén
de la infraestructura del campeonato mundial de fitbol. En cambio, la
inversién real del Sector Piblico -Gobierho'j Empresas— se redujo  en
ese afio. ’ ' : R

El mayor gasto no pudo ser absorbldo por los mayores lngresos
con lo cual el déficit global se elevd al 6.61% del productc. Nueva-
mente se redujo el financiamiento por emisidn monetarla y se recurrlo
al endeudamiento interno y externo.
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En el afio 1979 comienza a sentirse en las Empresas Pidblicas el
efecto del retraso tarifario originado en la fijacién de pautas de
ajuste inferiores a la inflacién. Los recursos del Gobierno también
retroceden, excepto provincias que aumentan sus recursos propios, pero
ambos son compensados por la disminucién de las erogaciones y por lo
tanto el déficit se mantiene pricticamente en el mismo nivel.

En 1980 la situacidn se revierte, los gastos crecen, excepto las
inversiones 'que contindan en su tercer afio de caida, los ingresos
también crecen pero en menos cuantia y el déficit pasd del 6.51% del
producto en el afio anterior al 7.50%.

A mediados de 1980 se anuncia una reforma tributaria que recién
serd aplicada en octubre de ese afio. Segiin el Gobierno esta reforma
resultaba neutra en términos de recaudacién y su propdsito se orienta~
ba a mejorar la posicién competitiva de las exportaciones industriales
afectada por la eliminacién de los reembolsos de impuestos y el
retraso en el tipo de cambio. La reforma apuntd a reducir el costo
salarial de las empresas eliminando el aporte que éstas hacen para
financiar las Cajas de Previsién y el Fondo Nacional de la Vivienda.
La neutralidad se obtendria aumentando la alicuota del IVA y exten-
diendo su aplicacién a todas las actividades. Como se verd en el
andlisis del préximo periodo la reforma no alcanzé los resultados
esperados en términos de recaudacién dando lugar a una pérdida neta
de fondos.

En cuanto al déficit cuasifiscal del BCRA, éste se manifestd a
través de la Cuenta de Regulacidn Monetaria, mecanismo introducido por
la reforma financiera de 1977 para compensar los elevados efectivos
minimos exigidos a las entidades financieras. Los recursos de la
compensacifén se obtenian de un impuesto sobre los depdsitos a la vista
no cubiertos por las exigencias de efectivos minimos. En los afios 1978
Yy 1979 el mecanismo compensador generd una pérdida para el Banco
Central del 2.7% y 1% del PBI respectivamente.

Por otra parte, la crisis financiera de 1980 que dio lugar a la
quiebra de dos bancos importantes significé la intervencién del BCRA
para atender los depdsitos de esas entidades dado que estaba en
vigencia un régimen de garantias.

2. Periodo 1981-1983: Ajuste desordenado
Entorno Macroeconémico

La apreciacién del tipo de cambio generado por el programa estabiliza-
dor de 1978 condujo a un fuerte deterioro de la balanza comercial y
de la cuenta corriente en 1980. Para ese afio se habia generalizado la
desconfianza sobre el mantenimiento del tipo de cambio y el ingreso
de divisas por parte de los particulares se frend6. El pago de los
servicios de la deuda y la fuga de capitales provocado por la incerti-
dumbre se tradujo en una caida de las reservas del BCRA, sin embargo,
el esquema cambiario pudo mantenerse con pequefias modificaciones a
través del ingreso de divisas para financiar el déficit del gobierno
y las empresas del Estado.
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A principios de 1981 el deterioro de la situacidén externa se
agravd ante el riesgo de que el cambio de gobierno previsto para marzo
de ese afio significara un abandono de la politica cambiaria mantenida
hasta entonces.

Con el objetivo de solucionar estos problemas la nueva adminis-
tracién recurrié a la devaluacién del peso logrando cierto éxito sobre
la balanza comercial al frenar las importaciones. También contribuyd
a este resultado el aumento de las exportaciones que a su vez fueron
favorecidas por el aumento de los precios agricolas en los mercados
internacionales. De todos modos persistia el problema del financia-
miento de los servicios de la deuda externa los que se vieron incre-
mentados por el alza de las tasas de interés en los mercados interna-
cionales de capitales. Esto significdé una nueva pérdida de reservas
y el mayor endeudamiento en moneda extranjera del gobierno y las
empresas del Estado. La implantacién de un sistema de seguros de
cambio indujo a los particulares a ingresar fondos del exterior. Las
devaluaciones impulsaron el proceso inflacionario mientras se acentua-
ba la recesién iniciada a fines del afio anterior.

La caida en el nivel de actividad continué en 1982, lo que
provocé el agravamiento de la situacién financiera de las empresas
privadas. El achicamiento del mercado interno y la depreciacién de la
moneda, junto a la implementacidén de restricciones cuantitativas,
redujeron fuertemente las importaciones y el saldo comercial superd
los 2 300 millones de ddlares a pesar de verificarse un retroceso en
las exportaciones. Sin embargo el saldo todavia resultaba insuficiente
para atender los servicios de la deuda externa, multiplicado varias
veces en los Gltimos afios, por lo cual se seguia necesitando financia-
miento externo para cerrar la brecha. Esto se vio dificultado por 1la
reticencia de la banca acreedora en otorgar nuevos préstamos a los
paises endeudados, y al deterioro de las relaciones financieras
internacionales a raiz del conflicto bélico de las Malvinas.

La cuenta de capital que a principios de 1982 todavia se mante-
nia positiva cambid de signo agotédndose rdpidamente las reservas, por
lo que Argentina tuvo que recurrir al financiamiento forzoso mediante
el atraso en el pago de sus obligaciones.

En el afio 1983 se logrd cierto alivio al llegar a un acuerdo. con
el FMI que permitid acceder a un crédito stand-by y reestructurar los
vencimientos de la deuda externa altamente concentrados en el término
de un afio. En este afio la inflacién siguié en aumento y el nivel de
actividad tuvo una leve recuperacidn, impulsado por fuertes ajustes
salariales. ‘ : ,

En el plano internacional Argentina tuvo que enfrentar en este
periodo un proceso de deterioro de-sus términos de intercambio ante
el descenso de los precios de exportacién pero en parte fue compensado
por la reduccién de las tasas internacionales de interés.
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La politica fiscal

El periodo 1981-1983 se caracterizd por la inestabilidad politi-
ca desde un comienzo. En marzo del primer afio se produjo un cambio de
administracién pero la gestidén se inicidé sin un apoyo total de las
Fuerzas Armadas dando lugar a serias dificultades en la fijacién de
un programa de gobierno y en particular en la determinacién de objeti-
vos claros para el Sector Piablico.

En el plano fiscal el afio 1981 se inicid con la plena vigencia
de la Reforma Tributaria de octubre de 1980. Como dijimos
anteriormente la reforma sustituia los aportes patronales a las Cajas
de Previsién y al Fonavi por una generalizacién del IVA a la mayoria
de los sectores junto al desdoblamiento de la alicuota en una del 20%
y otra del 10%. Se esperaba que este cambio fuera neutro desde el
punto de vista de la recaudacidén pero ello no resulté asi. Los
ingresos de las Cajas se redujeron de 4.96% del PBI al 2.50% en tanto
que el IVA aumentd del 3.97% del PBI al 4.70% es decir se produjo una
caida neta de los ingresos de 1.75 del PBI. Las razones de la caida
pueden encontrarse en el freno impuesto a la recaudacién del IVA por
el menor nivel de actividad registrado desde fines de 1980 y que se
prolongé durante 1981. También incididé la mayor inflacién del periodo
y la filtracién de recursos a través de los programas de promocidn
industrial que desgravan el IVA., Los recursos de las Cajas seguramente
se vieron mis afectadas de lo previsto por el aumento del desempleo
y la reduccidn del salario en ese afo.

Para compensar la disminucidén, el gobierno recurribé al ajuste
de las tarifas de las Empresas Piblicas lo que permitidé mantener
inalterados los ingresos totales del Sector Piblico.

Las distintas presiones sobre un gobierno que no disponia de
gran autoridad llevaron a que la austeridad inicialmente comprometida
derivara en realidad en un mayor gasto. Aunque la mayor parte del in-
cremento se registrd en los intereses, tanto internos como externos,
también lo hicieron otras erogaciones como los pagos de jubilaciones,
la inversidén del Gobierno General y la compra de Bienes y Servicios de
las Empresas publicas. La reduccidén en los gastos en personal no al-
canzaron a compensar dichos aumentos con lo cual el gasto total neto
de intereses también aumentd. Ello significé que el déficit continuara
en ascenso pasando del 7.5% del PBI en 1980 al 13.2% en 198l1. Exclu-
yendo intereses el incremento fue de 4.0% al 5.8% del PBI. En este afio
el financiamiento externo crecid considerablemente pasando del 1.88%
del PBI en 1980 al 4.31% en 1981. El financiamiento interno también
crecié y nuevamente el BCRA intervino a través de la emisidén de
dinero.

A principios de 1982 asumié un nuevo gobierno con mayor
autoridad que el precedente. El mayor respaldo con que inicié su
gestién le permitié aplicar un programa de estabilizacién ortodoxa
oponiendo énfasis en la reduccién del déficit fiscal. Esta
gestién sélo durd seis meses pero las medidas de austeridad
adoptadas permitieron reducir el gasto total neto de interés del
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41.6% al 37.8% del PBI en tanto el incremento en los servicios de
la deuda hicieron que incluyéndolos el gasto disminuyera en menor
medida.

Los ingresos tributarios cayeron en forma generalizada ante el
acentuamiento de la recesién y la aceleracidén de la tasa de inflacién.
S6lo se incrementd la recaudacidn por derechos de exportacidén debido
al aumento en la tasa efectiva de estos impuestos. También cayeron los
ingresos de las empresas al deteriorarse las tarifas en términos
reales. Los menores ingresos determinaron un incremento en el déficit
total del 13.2% en 1981 al 15.1% en 1982. Neto de interés se redujo
de 5.8% al 4.8% del PBI.

La falta de financiamiento externo hizo qgue la mayor parte se
financiara internamente con participacién creciente de la emisién
monetaria. ‘ :

En 1983 se estd en presencia nuevamente de un gobierno sujeto
a grandes presiones ante el cambio de autoridades previsto para antes
de fin de afio. A su vez es el idltimo periodo del denominado Proceso
de Reorganizacidén Nacional por lo que la administracién se mostrara
propensa a una politica fiscal laxa.

Durante este afio los gastos crecen en forma generalizada excepto
los intereses de la deuda interna los que se reducen a una quinta
parte de los pagados el afio anterior debido a la fuerte licuacidn de
la deuda interna efectuada entonces. Los gastos, incluidos intereses,
pasan del 48.2% al 49.8% del PBI y netos de intereses del 37.8% al
43.8% del PBI.

Los ingresos también crecieron por los ajustes tarifarios y
nuevos incrementos en los derechos de exportacidén, de este modo, el
déficit crecid en menor medida que el gasto. E1l déficit global alcanzd
el 15.2% del PBI y neto de intereses el 9.2%. En su mayor parte fue
financiado con emisién monetaria (16.6% del PBI).

En este periodo la crisis del sector externo indujo al gobierno

a adoptar un sistema de seguro de cambios que incentivara a los
particulares a ingresar nuevos préstamos en moneda extranjera y a
refinanciar los contraidos en afios anteriores. Este mecanismo produjo
fuertes pérdidas al BCRA porque la imposibilidad de aplicar una
politica de estabilizacién eficaz, llevé a un ritmo de devaluacidn
mayor al previsto en el momento de fijar la prima del seguro. Aunque
los afios de mayores operaciones fueron 1981 y 1982 las consecuencias
de tales medidas se prolongaron en los afios siguientes.
] Otra fuente de pérdidas para el Banco Central fue la refinancia-
cién de pasivos empresarios instrumentada en julio de 1982. La refi-
nanciacién llevé a la implementacién de un sistema de encaje del 100
para los pasivos refinanciados contra los cuales el Banco Central
otorgaba redescuentos para que los bancos pudieran atender sus opera-
ciones pasivas. El Sistema de altos encajes se mantiene hasta el
presente con algunos cambios formales y dio origen a fuertes pérdidas
por parte del BCRA por dos motivos: 1) la tasa con que el BCRA remune-
ra los pasivos tendid a ser superior a la tasa que cobra sus redes-
cuentos y 2) las operaciones de redescuento no han sido recuperables
en un 100% por el BCRA.
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3. Periodo 1984-1987: Equilibrio simultaneo

Al asumir en diciembre de 1983 las autoridades constitucionales
recibieron la economia en un estado cabético. El déficit fiscal y la
oferta monetaria estaba fuera de todo contvol, la inflacién mensual
se ubicaba en el 18% y las negociaciones de refinanciacién de la deuda
externa se encontraban suspendidas.

Frente a este contexto el nuevo equipo econdmico opté por una
politica gradualista de contencién de la inflacién mientras privile-
giaba el incremento de los salarios reales' y la reactivacién de la
economia. En la primera mitad del afio se tuvo éxito en cuanto al nivel
de actividad y los salarios reales pero 1la contrapartida fue la
aceleracidén del proceso inflacionario. En el segundo semestre, después
de arduas negociaciones, se llegd a un acuerdo con el FMI para refi-
nanciar los compromisos externos, aplicidndose en el marco de este
acuerdo una politica destinada a disminuir el déficit fiscal.

Las medidas adoptadas no lograron contener el proceso inflacio-
nario y por el contrario éste tendié a acentuarse hacia el final del
afio al mismo tiempo que comenzaba a deteriorarse la actividad produc-
tiva. }

Este escenario de recesidn e inflacién se mantuvo con tendencia
creciente durante la primera parte de 1985.

La reaccién gubernamental consistid ‘en la aplicacién de un
programa conocido como plan Austral, cuyos pilares bdsicos se pueden
resumir en: a) reforma monetaria, b) ajustes de las cuentas fiscales
y renegociacién de los compromisos de la dewda externa y c) fijacién
del tipo de cambio y congelamiento de salarios, precios y tarifas
piblicas. |

Los resultados alcanzados fueron favorables desde un comienzo,
logrando reducir la inflacién del 35% mensual en el mes de aplicacidn
del plan al 3% en el mes siguiente y al poco tiempo comenzdé a obser-
varse un paulatino incremento en el nivel de actividad.

Las bajas tasas de inflacién se mantuvieron en los meses
siguientes pero después de un afio de aplicacién del plan comenzd a
observarse un comportamiento creciente de las mismas lo que dio
lugar a nuevas intervenciones del gobierno para evitar su descontrol.
Las medidas ' correctivas pudieron poner : freno a los desvios
inflacionarios pero por intervalos de tiempo cada vez mis cortos
en tanto que la inflacién se situaba en escalones cada vez mis
altos.

La actividad econdémica se mantuvo expansiva hasta 1987 dando
lugar a una mayor demanda de importaciones. Dado que las exportaciones
declinaron significativamente a raiz de la calida en los precios
agricolas internacionales y del impacto negativo de la sequia sobre
la produccién agropecuaria, el saldo comercial se deteriord fuertemen-
te. En 1985 habia alcanzado los 4 500 millones de dbélares mientras que
en 1987 sélo llegaba a los 500 millones.

En el sector externo, el periodo 1984-1987 estuvo signado por
el deterioro de los términos de intercambio originado en la caida de
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los precios agricolas en el mercado internacional antes comentado.
Este deterioro estuvo compensado en alguna medida por la reduccidén en
las tasas de interés internacionales.

La Politica Fiscal

Al hacerse cargo en diciembre de 1983 las nuevas autoridades se
propusieron reorientar el gasto piblico y disminuir sensiblemente el
déficit fiscal, a través de un aumento de los ingresos tributarios y
de una moderada reduccién del gasto.

El tratamiento legislativo del Presupuesto del afio 1984 sufrid
sensibles demoras provocando algunas dificultades a la administracién
fiscal. Esto trajo aparejado que se invirtiera la carga del esfuerzo
para reducir el déficit. La falta de autorizacién legal para comprome-
ter fondos produjo una caida importante en las compras de bienes. A
su vez la elaboracién de los nuevos proyectos impositives y su discu-
sién parlamentaria también tuvieron un tramite complejo de modo que
algunos de los tributos programados no pudieron aplicarse en 1984.

Un ajuste adicional de los gastos se produjo como parte del
cumplimiento de los compromisos contraidos con el Fondo Monetario
Internacional. De este modo en 1984 los gastos totales se redujeron
del 49.8% del PBI al 45.4%. Excluyendo intereses lo hicieron desde el
43.8% al 40.4%. La mayor parte del recorte recayd sobre la compra de
bienes y servicios e inversidén. El gasto en personal tuvo un leve
aumento en consonancia a la politica salarial sefialada al comentar el
marco macroecondmico.

Ademéds de las dificultades para sancionar nuevos impuestos los
ingresos fueron afectados de manera generalizada por la aceleracién
inflacionaria. Los recursos del gobierno cayeron del 23.4% al 22.8%
del PBI, calda atenuada por el incremento de los ingresos de las Cajas
de Previsidn ante el aumento de la tasa efectiva del impuesto sobre
los salarios a cargo de las empresas. Los ingresos de las Empresas
Pdblicas también cayeron debido a que sus precios y tarifas se usaron
para tratar de contener la inflacidn.

De todos modos el Déficit Fiscal pudo reducirse del 15.2% del
PBI al 11.9% y del 9.2% al 6.9% si se incluyen los intereses. La mayor
parte del financiamiento fue a través de la emisién monetaria. El
déficit permanecid en este elevadoc nivel hasta la implementacién del
Plan Austral en junio de 1985. Uno de los pilares en que se apoyaba
este plan era la drastica reduccidn del Déficit Fiscal, para ello se
puso mayor énfasis en el aumento de la recaudacidn tributaria y de los
ingresos de las Empresas Piblicas. Las medidas tributarias adoptadas
consistieron en el aumento de las retenciones a las exportaciones y
los aranceles de importacién. También se cred un préstamo obligatorio
para los contribuyentes que tributaban los impuestos a las ganancias
y al patrimonio. Una parte importante de la mayor recaudacién se logrd
debido a la fuerte desaceleracidén inflacionaria que se produjo por la
aplicacién del Plan. Los ajustes de precios de las Empresas Piblicas
también generaron mayores recursos. Asi en 1985 los ingresos totales
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del Sector Plblico se elevaron del 33.5% del PBI en 1984 al 41.5%. En
relacidén a los gastos éstos no pudieron reducirse y por el contrario
tendieron a crecer. El Gobierno General pudo mantener los gastos
totales sdlo levemente por arriba del afio anterior pero las empresas
produjeron un fuerte incremento. Los gastos totales se elevaron del
45.4% del PBI al 47.5% en 1985. Excluyendo los intereses éstos pasaron
del 40.4% al 42.1%. El déficit se redujo desde el 11.93% del PBI en
1984 al 6.02% en 1985. Si se excluyen los intereses el déficit cayd
del 6.97% del PBI al 0.57%. E1l financiamiento se obtuvo en mayor parte
del mercado interno de capitales y de la emisién monetaria aunque a
partir del segundo semestre esto Gltimo desaparecid y el financiamien-
to externo adquiere mayor relevancia.

Los afios 1986 y 1987 se caracterizan por una paulatina pérdida
de ingresos tanto por parte del gobierno como las Empresas Pablicas.
Entre los ingresos tributarios se resienten particularmente 1los
impuestos a las exportaciones debido a la disminucién en la tasa
efectiva dispuesta por el gobierno para compensar la caida en los
precios internacionales. En las empresas, las tarifas fueron utiliza-
das para evitar mayores presiones sobre la inflacién generando un
atraso en términos reales con la consecuente pérdida de ingresos. Los
gastos disminuyeron nuevamente en 1986 pero al afio siguiente repunta-
ron aunque sin alcanzar el nivel de 1985.

En 1986 el déficit todavia pudo retroceder algo mads pasando del
6.0% del PBI en 1985 al 4.7%. Al incluir intereses, ésta muestra un
aumento del 0.6% al 0.9%. En 1987 el incremento de los gastos y la
recaudacién de ingresos, hacen que el déficit se sitGe en 7.2% del PBI
o en el 3.6% descontando los intereses.

En el periodo 1984-1987 el déficit cuasifiscal estuvo particu-
larmente asociado a las operaciones de redescuentos del BCRA.

En 1984 y en la primera parte de 1985 las altas tasas de interés
determinaron que el déficit alcanzara magnitudes significativas. Esto
pudo atenuarse con la aplicacidén del Plan Austral al reducir drastica-
mente las tasas de interés. En 1986 también se pudo mantener cierto
control pero a partir de 1987 éste tendid a incrementarse significati-
vamente mediante el otorgamiento generalizado de redescuentos a la
banca piblica y en particular al Banco Hipotecario Nacional.
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V. CONCLUSIONES

Si bien las dificultades para obtener informacién desagregada y
completa tanto para el cdlculo del déficit cuasifiscal y la descompo-
sicién de las partidas de ingresos y gastos relativizan el alcance de
las conclusiones, pueden efectuarse algunas consideraciones sobre los
resultados obtenidos.

En primer lugar, el déficit cuasifiscal resulta importante en
el periodo analizado alcanzando en promedio un 2.4% del PBI. Esta
cifra significa que aproximadamente un 25% del financiamiento requeri-
do por el Sector Piblico no estuvo sujeto al control presupuestario.
En los afios 1984 y 1985 la proporcidn se eleva al 45%. Si ademis se
tiene en cuenta que las cifras del cuasifiscal son parciales al no
incluir las pérdidas por operaciones en divisas a tipos de cambio
preferenciales y los intereses de la deuda externa atendidos por el
BCRA y no registradas en las cuentas del Tesoro, es evidente que la
magnitud del problema es mayor al sefalado.

En relacidén al ejercicio de descomposicién del déficit del
Sector Piblico no Financiero, éste resultd de suma utilidad para
identificar los principales factores que afectaron su comportamiento,
aun cuando la disponibilidad de la informacidén limitdé sus alcances.
De acuerdo a los resultados obtenidos, en el periodo 1978-1980 la
politica fiscal activa tuvo un rol central para explicar el aumento
del déficit. Al mismo tiempo la descomposicidn permitidé observar que
la politica activa no se tradujo en un mayor desequilibrio piblico
gracias al efecto compensador que en ese periodo tuvo el atraso del
tipo de cambio sobre los componentes transables de las compras e
inversiones del Estado.

En este periodo también se destaca el perjuicio financiero
causado a las Empresas Publicas por la utilizacién de sus precios y
tarifas como instrumento de la politica de estabilizacidén. Si bien
esta politica puede funcionar en el corto plazo, si no es acompafiada
de reducciones similares en el gasto tendrd en el futuro repercusiones
sobre la tasa de interés e inflacidn a través del mayor endeudamiento
incurrido en los periodos de atraso tarifarios.

En el periodo 1981-1983 los ajustes en precios relativos fuerte-
mente distorsionados en los afios previos, produjeron un impacto sobre
las cuentas piblicas que superaron las acciones emprendidas a través
de la politica fiscal. Resulta particularmente importante el efecto
de las devaluaciones sobre los componentes transables de los gastos
piblicos y sobre los servicios financieros de la deuda externa.

En el periodo 1984-1987 la politica fiscal activa retoma nueva-
mente su preponderancia para explicar la reduccidén del déficit del
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Sector Pablico no Financiero. Las acciones de politica son mds rele-
vantes para los ingresos en donde se puso énfasis en los aspectos
distributivos de los impuestos al aumentar la participacidén relativa
de los directos. También se incurrié en una constante de la politica
tributaria argentina apelando a los impuestos de mds fdcil recaudacidn
aunque con efectos sumamente distorsionantes sobre la asignacidn de
los recursos. Este fue el caso de la reimplantacidén de los aportes
patronales para el sistema de seguridad social con lo cual se acentud
la discriminacién en contra del uso del factor trabajo.

Por el lado de los gastos en este peripodo las variables econdmi-
cas internas contribuyeron a facilitar el ajuste via cierto retraso
cambiario en los afios 1984, 1986 y 1987.

En toda la década las variables macroecondmicas externas fueron
las de menos trascendencia en relacidén a la politica fiscal activa y
variables macroecondmicas internas. Sin embargo tuvieron cierta
significacién en algunos periodos. Asi en el 1981-1983 y 1984-1987 la
caida en las tasas de interés internacionales permitieron atenuar la
carga de los servicios de la deuda externa y mids que compensaron el
efecto sobre los ingresos del deterioro en los términos de intercam-
bio, particularmente en el periodo 1984-1987.
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ANEXO ESTADISTICO



CUADRO A
DESCOMPOSICION DE PARTIDAS - GOBIERNO GENERAL - (en % del P.B.1.)

Rubro 1977 1978 1979 1560 1581 1982 1963 1984 1985 1565 1967

Inp. Directos Nacion 3.240  2.480 1.950  2.410 2.580 2.470 1.0 1.0 2.370 2.810 3.08
Dif. Abs. 0760 -0.5% 0.460 0.170 -0.110 -0.510 -0.300 0.710 0.440 0.270
Tasa efectiva
Base
PBI. 0.904 -0.172 -0.024 0.153  0.128 .-0.0% -0.050 0.075 -0.19 -0.054
Residuo -0.864 -0.358 048 0.017 -0.28 -0.436 -0.250 0.635 0.5 0.3%

Inp. Indirectos Nacion )
+IVA Inportacién 0.00 0.00 000 1.3 1.3 1.0 1.3 0% 06 08 1.0
Dif. Abs. 0.000 0.000 1.359 -0.127 -0.155 -0.048° -0.29% -0.084 0.158  0.1%
Cant. Inport. 0.00 0.00 0.0 -0.10 ~-0.52 -0.10 0.6 -0.% 0.2 0.8
Precio Inport. 0.00 0.00 0.00 -0.05 -0.02 -0.07 -0.3 0.8 0.3  0.10
Tipo Catbio Real 0.00 0.00 000 0.2 05 008 -0.15 009 -0.08 0.00
Tasa efectiva 0.00 0.00 0.0 . 0.7 0.03 -0.06 -0.13 0.0 -0.04 0.0
PBI. 0.00 0.00 0.00 0.09 0.06 -0.3 -0.3 0.03 -0.04 -0.02
Residuo 0.00 ~ 0.00 136 -0.46 -0.82 0.3 0.00 -009 0.9 0.3
+IVA Interros 288 295 3.2 261 347 2.8 237  L: 231 2.7 1%
Dif. Abs. 0.070 0.270 -0.609 0.857 -0.85 -0.252 -0.459 0.398 -0.041 -0.32
Tasa efectiva 0.00 - 0.00 0.0 03 008 -0.11 -030 000 -0.15 0.0
Base
PBI. 0.0 -0.20 -0.04 0.7 0.7 -0.08 -0.06 0.09 -0.13 -0.04
Residuo 0.2 047 -0.57 03 . -1.09 -0.06 -0.10 031 0.3 -0.28
+Conbust ibles 130 190 130 1.5 15 220 240 320 2.8 220 1.40
Dif. Abs. 0.60 -0.600 -0.060 0.656 0.30 0.200 0.800 -0.400 -0.600 -0.80
Ventas 0.06 . 0.00  0.05 0.01 . -0.05:. -0.01 -0.04 -0.16 . -0.11 -0.05
Precio , 042 -038 -0.01 030 -0.11 - 0.68 057 018 -0.5 -0.14
Tasa efectiva -0.07 . -0.05 0.08 . 0.% . 013 --0.30 053 -0.20 00 0.0
PBI. 0.04'. -0.13  0.2. 0.08 0.09 -0.07 -0.06 0.5 . -0.15 -0.04
Resico 045 . -0.13 0.5 0.2 0.3 -0.11 -0.20 -036 -0.11 -0.59

+Resto Inp Ind. 347 436 401 452 - 353 320 35 343 409 447 5.3

Dif. Abs.: 0.5M -0.0 0510 -0.90 -0.330 . 0.0 -0.110 0.660 0.330 0.760
Tasa efectiva ' 4 l L
pal. 0.192°:-0.301 +0.050 - .0.288 - 0.175 - -0.096 -0.091 0.156 -0.223 -0.087
Residuo 0.758 -0.029  0.560- -1.2/8 -0.505. 0.43% -0.019 0504 0.603 0.7

. (Continda)
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CUADRO A (Continuacidn)

DESCCMPOSICION DE PARTIDAS - GOBIERNO GEMERAL - (en X del P.B.1.)

Dif. Abs. -0.350 -0.090 -0.040 -0.010 0.330 0.930 -0.750 1.260 -0.%0 -0.780
Cantidad Exportada 0.044 0.004 -0.039 0.021 -0.010 0.3 -0.039 0.043 -0.120 -0.091
Precio Exportacién 0.03 0.080 0.039 0.005 -0.029 -0.054 0.085 -0.07%9 -0.230 -0.041
Tipo Canbio real -0.163  -0.108 -0.064 0.030 0.127 0.00 -0.219 0.053 -0.234 -0.004
Tasa Efectiva -0.301  -0.020 0.044 -0.061 0.213 0.660 -0.623 1.047 -0.489 -0.710
P8l 0.1 -0.022 -0.003 0.011 0.008 -0.017 -0.038 0.3 -0.109 -0.020
Residuo 0.026 -0.024 -0.017 -0.0%6 0.0 0.138 0.086 0.12 0.22 0.107

+Ararceles Inportac  1.250 1.130  1.360 1.740 1.440 0970 0.820 0.640 0.930 1.280 1.440
Dif. Abs.

o
8
o
g

0.380 -0.300 -0.470 -0.150 -0.180 0.290 0.350 0.160

Cantidad Inportada
Precio lmportacitn
Tipo Canbio reat
Tasa Efectiva

PBl

Residuo

0.464 0.2 -0.130 -0.611 -0.091 0.3 -0.15 0.174 0.131
0.270 0.058 -0.058 -0.024 -0.067 -0.02¢% 0.023 0.038 0.150
-0.39%5 -0.3% 0.289 1.075 0.070 -0.121 0.082 -0.109 -0.005
0.218 -0.446 -0.508 -0.037 -0.064 0.312 0.33 -0.085
-0.078 -0.017 0.1  0.077 -0.029 -0.021 0.029 -0.051 -0.05
-0.1&@ -0.177 -0.065 -0.473 0.004 0.010 -0.031 -0.005 -0.007

badih

Scooo0o
gEGEES
e
g

i
w
.

-3
-

+Tribut Provincias 2.85 3.5 4.0 3.52 3.48 2.59 3.3 3.% 3.50 3.3

Dif. Abs. 0.700 0.260 0.3%0 -0.680 -0.040 -0.80 0.540 0.130 0.240 -0.160
P81 0.092 -0.246 -0.047 0.267 0.175 -0.105 -0.066 0.142 -0.178 -0.068
Residuwo 0.608 0.506 0.437 -0.%7 -0.215 -0.785 0.606 -0.012 0.418 -0.0%2
+Aportes Seg Social 3.550  4.220 4.700 4.960 2.500 2.140 2.210 2.750 3.630 3.950 3.840
Dif. Abs. 0.670 0.480 0.260 -2.460 -0.360 0.070 0.540 0.880 0.320 -0.090
Cotizantes 0.047 0.035 0.07%6 -0.057 0.011 0.048 0.001 0.015 0.1771 0.315
Salario Real pramedio 0.5 0.593 0.7%9 -0.391 -0.451 0.431 0.281 -0.404 0.089 -0.32
Tasa Cotizacidn 0.000 0.000 -0.181 -0.595 0.000 0.000 0.191 0.656 0.110 0.220
P81 0.11% -0.293 -0.0s8 0.316 0.12% -0.064 -0.057 0.15 -0.1%8 -0.076
Residuo 0.27 0.1 -0.346 -1.733 -0.044 -0.345 0.123 0.488 0.148 -0.228
o tributarios Tot 3.730 4.560 3.80 3.650 4.050 3.810 4.690 4.300 4.910 3.80 3.100
‘ Dif. Abs. 0.830 -0.700 -0.210 0.400 -0.240 0.880 -0.3%0 0.610 -1.070 -0.740
P8l 0.120 -0.316 -0.48 0.2 0.201 -0.114 -0.120 0.1%5 -0.268 -0.07%
Residuo 0.710 -0.38 -0.12 0.168 -0.441 0.9% -0.270 0.415 -0.802 -0.666

+Suel y Sal Nacion  3.590° 4.440 4.060 4.880 4.770 .3.800 4.810 4.790 4.110 3.600  4.100

Dif. Abs. 0.850 -0.380 0.8220 -0.110 -0.970 1.010 -0.020 -0.680 -0.510  0.500
Enpleo -0.126 -0.156 0.118 0.1%40 -0.005 0.27/1 0.1177 0.100 0.048 -0.009
Salario real APN 0.857 0.247 0.819 -0.337 -1.45 0.38 0.037 -1.115 -0.306 -0.87™
P8l 0.116 -0.308 -0.050 0.311 0.7 -0.1% -0.183 0.217 -0.24 -0.070
Resido 0.006 -0.183 -0.067 -0.224 0.252 0.467 -0.051 0.118 -0.028 1.458

(Continia)
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CUADRO A (Continuacién)

DESCOMPOSICION DE PARTIDAS - GOBIERNO GEMERAL - (en X del P.B.I1.)

Dif. Abs. 0.30 -0.210 0.010 -0.130 0.520 0320 -1.030 0.330 -0.180 0.000
* Precio Implfcito 0.055 0.005 0.038 0.007 -0.051 -0.035 -0.%0 -0.012 0.1177 0.0
Cantidad 0.289 -0.061 -0.001 -0.270 0.452 0.449 -0.883 0.2 -0.175 0.015
P8I 0.064 -0.1%% -0.027 0.1%42 0.104 -0.0% -0.075 0.087 -0.12 -0.040
Residuo 0.02 0.0% 0.000 -0.009 0.015 -0.016 0.0 0.013 0.001 0.000
+Intereses intermos 1.000  1.750 1.930 1550 2.7 3.860 0.460 0.490 0.230 0300 0.530
Dif. Abs. 0.750 0.180 -0.380 1.200 1,170 -3.400 0.030 -0.260 0.070 0.230
Deuda interra 0.128 0.176 - -0.362 0.207 0.7%9 -2.910 -0.018 -0.292 0171 0.7
int.internocs. -0.062  -0.180 -0.623  1.447 -0.49% 3860 0.454 -0.19% -0.177 0.2%
P8l 0.3 -0.121 -0.024 0.09 0.136 -0.1%6 -0.012 0.02 -0.013 -0.006
Residuo 0.652 0.305 0.68 -0.553 0.6 -4.23 -0.3% 0.206 0.08 -0.1%
+intereses externos  0.150 0.170  0.100 0.300 1,130 2,410 3.060 2,440 2.700 2.070 1.440
Dif. Abs. 0.020 -0.070 0.200 0.830 1.280 0.630 -0.600 0.260 -0.630 -0.630
Deuda exterma 0.025 0.059 0.005 0.13 0.460 1.9%7 0.586 0.450 0.47 0.273
Tipo de canbio real -0.037 -0.059 -0.029 0.050 0.84 0.175 -0.450 0.311 -0.318 -0.007
Intereses externos 0.149 0.002 0.0%6 0.067 -0.227 -0.661 0.43% -0.566 -0.559 0.137
P8I 0.005 -0.012 -0.001 0.019 0.056 -0.072 -0.078 0.111 -0.147 -0.040
Residuo -0.121 -0.060 0.211  0.571 0.147 -0.759 -1.092 -0.046 -0.053 -0.99%2
+Transf.Total 2.620 2.840 2.850 3,480 4.620 3770 4.330 4260 3910 4.380 4.440
Dif. Abs. 0.20 0.010 0.630 1.140 -0.850 0.560 -0.070 -0.350 0.470 0.0%0
P8I 0.086 -0.197 -0.035 0.2% 0.229 -0.113 -0.111  0.193 -0.213 -0.085
Residuo 0.136 0.207 0.665 0.919 -1.0™ 0.673 0.041 -0.543 0.683 0.145

+Suel y Sal Provinc  3.130  4.180 4.310 5.140 4.810 3.80 4.950 5.0 5580 5.770 5.700

Dif. Abs. 1.00 0,130 0.830 -0.330 -0.950 1.090 0.80 -0.210 0.190 -0.070
Enpleo prov. 0.178 0.138 0.153 0.0 0.066 0.053 0.278 035 0.250 0.259
Salario real 1.009 0505 1.035 -0.391 -1.439 0.290 -0.45 -1.346 -0.46 -1.30
P8l 0.101 -0.20 -0.0s3 0.327 0.9 -0.116 -0.127 0.263 -0.305 -0.112
Residuo -0.238 -0.243 -0.305 -0.336 0.18 0.883 1.1%4 0.548 0.710 1.153

(Continda)
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CUADRO A (Contiruacidn)

DESCOMPOSICION DE PARTIDAS - GOBIERNO GENERAL - (en X del P.B.1.)

+onpras By SProv 0.780 0.850 0.820 1.060 0.890 0.80 0.80 0.950 1.020 1.0 1.0

Dif. Abs. 0.080 -0.040 0.240 -0.1770 -0.040 -0.010 0.110 0.070 0.270 -0.030
Precio Inplfcito 0.021 0.002 0.0% 0.03 -0.021 -0.011 -0.040 -0.006 0.053 0.015
Cantidad 0.030 0.015 0.235 -0.29 -0.062 0.027 0.8 0.0 0.273 -0.021
P8l 0.05 -0.060 -0.010 0.067 0.044 -0.026 -0.021 0.043 -0.056 -0.025
Residuo 0.03 0.08 0.001 -0.012 0.000 0.000 -0.012 0.03 0.000 0.000
+Prest. Seg.Social 3340 4,640 4890 5.8 6.120 4.840 5.100 4.950 5.5 5.520 5.070
Dif. Abs. 1.300 0.0 0.990 0.240 -1.280 0.260 -0.150 0.640 -0.070 -0.450
Bereficiarios 0.55 0.0 0.57 0.216 0.242 0.19%5 0.109 0.111 0.138 0.18
Persidn real 0.668 0.2/ 0347 -0.037 -1.570 1.1 -0.566 -0.831 0.029 -0.616
(2318 0.108 -0.32 -0.061 0.37%6 0304 -0.%5 -0.130 0.25 -0.305 -0.107
Residuwo 0.20 0.0 0.446 -0.313 -0.55 -0.%9 0.438 1.135 0.088 0.1
+0tros egresos -0.010  0.000 0.010 0.000 0.010 0.000 0.000 0.010 0.000 0.010 0.000
Dif. Abs. 0.010 0.010 -0.0%0 0.070 -0.0%0 0.000 0.010 -0.010 0.010 -0.010
P81 0.000 0.000 0.000 0.000 0.000 0.000 0.000 0.000 0.000 0.000
Residuo 0.010 0.010 -0.090 0.010 -0.0'0 0.000 0.010 -0.010 0.010 -0.010

+Recursos de capital 0.050 0.080 0.070 0.100 0.090 0.120 0.080 0.100 0.060 0.100 0.110

Dif. Abs. 0.30 -0.010 0.030 -0.010 0.030 -0.040 0.020 -0.040 0.040 0.010
P8I 0.002 -0.006 -0.001 0.006 0.004 -0.004 -0.002 0.005 -0.003 -0.002
Residuo 0.028 -0.004 0.031 -0.016 0.026 -0.036 0.02 -0.045 0.043 0.012

+0tros ingresos 0.000 0.000 0.420 050 0.870 0340 0.250 0.200 0.750 0.910 0.450

Dif. Abs. 0.000 0.420 0.170 0.280 -0.530 -0.090 -0.050 0.550 0.160 -0.460
P8l 0.000 0.000 -0.005 0.8 0.043 -0.010 -0.006 0.009 -0.041 -0.018
Residuwo 0.000 0.420 0.175 0.242 -0.573 -0.080 -0.044 0541 0.201 -0.482

(Continta)
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CUADRO A (Continuacién)

DESCOMPOSICION DE PARTIDAS - GOBIERNO GENERAL - (en X del P.B.I1.)

+Irversion real Nac 3.430  3.180 2.680 2.130 2.400 2.350 2.470  1.420  1.300 1360 1.540

Dif. Abs. -0.5¢ -0.500 -0.550 0.270 -0.050 0.120 -1.050 -0.120 0.060  0.180
0.30 Precio transable -0.33% -0.232 -0.055 0.159 - 0.491 -0.021 -0.11%4  0.044 -0.039  0.004
0.70 Precio no transable 0.159 - 0.043 0.041 -0.013 -0.192 -0.019 -0.063 -0.017 0.0& 0.012
Cantidad -0.188 -0.205 -0.538 0.049- -0.321 0.238 -0.98 -0.197 0.106 0.192
P8l 0.111 -0.22% -0.033 0.136 0.119 -0.0M -0.083 0.06 -0.071 -0.026
Residuo 0.001  0.1%  0.035 -0.061 -0.27 -0.007 0.093 -0.0% 0.001 -0.00%

+Inversién real Prov 3.3 3.7%0 3.5 3500 2910 2420 2.7 2470 2460 3.160 2.830

Dif. Abs. 0.160 -0.270 -0.020 -0.590 -0.4%0 0.3 -0.320 -0.010 0.700 -0.280

0.05 Precio transable -0.059 -0.046 -0.012 . 0.04%  0.099 -0.004 -0.021 0.013 -0.012 0.001
0.95 Precio no transable 0.0% 0.007 0.058 0.010 -0.067 -0.031 -0.127 -0.015 = 0.12 0.036
Cantidad 0.140 0.067 1.008 -0.757 -0.203 0.077 0.608 0.078 0.658 -0.051

PBI 0.1177 -0.263 -0.044 0.23 0.%4 -0.073 -0.071 0.112 -0.13% -0.06)

Residuo -0.18  -0.035 -1.030 -0.110 -0.466 0.400 -0.709 -0.198 0.066 -0.205
+Irversién finen. 1.260 0.480 0.380 0.310 0.80 0.3%0 0540 0.360 0.370 0.190  0.160

Dif. Abs. -0.780 -0.100 -0.070 0.530 -0.450 0.150 -0.180 0.010 -0.180 - -0.030

221 0.041 -0.033 -0.005 - 0.020 0.042 -0.012 -0.0% 0.016 -0.020 -0.004

Residwo -0.821 -0.067 -0.065 0.510 -0.492 0.1 -0.66 -0.006 -0.160 -0.026
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CUADRO B
DESCOMPOSICION DE PARTIDAS - EMPRESAS PUBLICAS - (en X del P.B.1.)

Rubro w7 1978 199 1980 1981 1962 1903 1984 1965 1986 1967
Ventas 9.2 MNM.O07 87 8.6 10.27 972 N.@B 105 13.57 12.06 1N.78
Dif. Absoluta 1.5 231 -0.12 1.8 -055 1.3t -0.50 3.04 -1.51-0.28
Cantidad Verdida 0.2 1.2 0.2 -030 -0.06 0.40 0.6 -0.17 0.50 0.41
Precios 065 -2.18 -0.01 0.49 -1.68 2.8 -0.98 1.91 -1.06-0.78
P8l 0.3 -0.77 -0.11 055 051 -0.29 -0.28 0.48 -0.7 -0.23
Residuwo 0.06 -0.58 -0.26 0.8%9 0.68 -1.65 0.0 0.82 -0.21 0.3

Sueldos y Salarios 2.72 3.00 313 33 2% 220 2.9 3.21 308 29 3.17

Dif. Absoluta 0.2 012 02 -0 -0.7 079 02 -0.13 -0.10 0.19
Enpleo -0.%4 -0.15 -0.24 -1.21 1.3 0.08 0.2 -0.05 -0.10 -0.02
Salario Real 033 036 0.8 -0.16 -0.77 0.73 0.08 -0.62 0.00 -0.14

P8I 0.9 -0.21 -0.0¢6 0.21 0.15 -0.07 -0.08 0.15 -0.17 -0.06
Residuwo 0.0t 0.2 -031 0.7 -1.4 0.05 0.10 0.20 0.17 0.41
CapraBy S 4.20 4.67 415 376 455 611 T7.09 636 891  6.49 5.6

Dif. Absoluta 0.47 -0.52 -03% 0.79 15 0.9 -0.73 2.55 -2.42 -0.8

0.45 Precio Trarsable -0.61 -0.51 -0.13 042 1.40 -0.08 -0.49 0.30 -0.40 0.03
0.55 Precio no Transab. 0.1 0.05 0.5 -0.2 -0.97 -0.04 -0.14 -0.06 0.3 0.04
Cantidad 0.87 0.10 -6.33 0.27 0.4 134 0.06 1.8 -2.03-0.8

P8I 0.4 -0.32 -0.05 024 0.3 -0.18 -0.18 0.9 -0.49 -0.13
Residuwo -0.08 0.6 0.07 -0.12 -0.3% -0.056 0.2 0.% 0.16 0.0%
Intereses Internos  0.38 071 068 1.9 242 1.85 0.48 030 055 0.07 0.05

Dif. Absoluta 0.3 -0.3 041 1.3 -057 -1.37 -0.18 0.5 -0.48 -0.02

Deuda Interma 0.2 0.2 -0.01 053 0B -1.72 -0.39 149 -0.14 -0.05
Interes Intermo -0.2 -0.07 -0.2 1.2 -0.44 273 0.47 -0.12 -0.42 0.06

P8l 0.01 -0.05 -0.0¢ 0.07 0.2 -0.06 -0.00 0.01 -0.03 0.00
Residuo 0.32 0.07 0.6 -0.29 -0.29 -2.3 -0.5 -1.% 0.1 -0.R

Intereses Externos  0.49 041 040 049 110 224 1.9 1.3 197 1.4 1.&Q

Dif. Absoluta -0.08 -0.01 0.09 0.61 114 -0.26 -0.5 0.2 -0.5 0.19
Deuda Externa 0.08 0.7 0.1 0.2 040 0.3 -0.2 0.2 0.24 0.2
Interes Externo 0.49 0.00 0.06 011 -0.2 -0.61 0.28 -0.40 -0.41 0.09
Tipo Canbio real -0.2 -0.%4 -0.12 0.08 082 0.6 -0.2 0.2 -0.23-0.01
P8l 0.2 -0.3 0.00 003 0.05 -0.07 -0.05 0.08 -0.11-0.8
Residuo -0.54 -0.02 0.01 0.5 0.08 0.03 -0.177 032 -0.05 0.11

(Continua)
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CUADRO B (Contirnuacidn)
DESCOMPOSICION DE PARTIDAS - EMPRESAS PUBLICAS - (en X del P.B.1.)

Rubro 1977 1978 19 1960 19681 1962 1963 1984 1985 1966 1567

Otros egresos 0.20 0.72 0.3 118 1.15 1,19 1.06 038 057 0.6 1.13
Dif. Absoluta 0.52 -0.40 0.8 -0.3 0.04 -0.13 -0.68 0.199 0.09 0.47

P8l .01 -0.05 0.00 0.08 0.06 -0.06 -0.03 0.02 -0.03-0.01
Residuo 0.51 -0.35 0.86 -0.11 -0.02 -0.09 -0.65 0.177 0.12 0.48
Recursos de capital 0.35 0.27 0.8 0.2t 0.% 036 0.15 0.% 0.19 0.1 0.M
Dif. Absoluta -0.08 -0.09 0.3 -0.05 0.2 -0.21 -0.01 0.05 -0.08 0.00

P8I 0.01 -0.2 0.00 0.00 0.00 -0.01 0.00 0.00 -0.01 0.00
Residno -0.090 -0.07 0.03 -0.06 0.1 -0.20 -0.01 0.06 -0.07 0.00
Inversién real 4.68 4.68 370 3.4 317 3% 3.6 3% 2.8 2.5 3.16

Dif. Absoluta 0.0 -0.98 -0.28 -0.5 0.2 040 -0.35 -0.52 -0.23 0.57

0.50 Precio Transable -0.76 -0.57 -0.13 043 1.08 -0.05 -0.28 0.177 -0.14 0.01
0.50 Precio no Transab. 0.6 0.06 0.04 -0.01 -0.11 -0.2 -0.07 -0.03 0.10 0.02
Cantidad 0.52 -0.37 -0.21 -0.64 -0.56 0.5 0.09 -0.75 -0.05 0.60

P81 0.5 -0.32 -0.05 0.2 0.6 -0.10 -0.09 0.15 -0.15-0.05
Residuwo -0.07 0.2 0.06 -0.24 -0.46 -0.02 0.0t -0.07 0.02 0.00
Irversién financiera  0.27 041 0.2 015 032 0.12 0.19 023 0.12 0.18 0.43
Dif. Absoluta 0.%4 -0.19 -0.07 0.7 -0.20 0.07 0.06 -0.M1 0.06 0.5

P8l 0.00 -0.3 0.00 0.01 0.2 0.0 0.00 0.01 -0.01 0.00
Residuo 0.13 -0.%6 -0.07 0.6 -0.2 0.07 O0.04 -0.12 0.07 0.5

Otros ingresos 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00
Dif. Absoluta 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00

P8l 0.00 0.00 000 ©0.00 0.00 0.0 0.00 0.00 0.00 0.0
Residuo 0.00 ©6.00 0.00 0,00 0.00 0.0 000 0.00 0.00 0.00
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OUADRO C

Descomposicidn del Déficit del Sector Publico No Financiero(En X del P81)

1978 1979 1560 1961 1962 1963 1984 1985 1986 1967
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