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Resumen:

El crédito pablico con el exterior es una herramienta financiera que colabora a sobrellevar
crisis econdmicas en distintos momentos, sin embargo, la experiencia en nuestro pais no ha
sido favorable tras 23 (veintitrés) acuerdos suscriptos durante 41 de los 65 afios que pasaron
desde que el presidente de facto Pedro Eugenio Aramburu firmé el convenio de Breton
Woods.

Tal como se expone en el presente articulo, la caracteristica fundamental de dichos acuerdos
es que incluyen condicionamientos a las politicas macroecondmicas y la experiencia
argentina demuestra que el modelo tedrico en el que se basa el Fondo Monetario
Internacional empeora el resultado fiscal, ya que para financiar el pago de la deuda se acude
a reformas fiscales, como la introducida por la Ley N° 27.430 vigente a partir del 1 de enero
de 2018.

El FMI identifica la “mala gestion fiscal” como uno de los principales factores subyacentes
a una alta inflacion, un gran déficit en cuenta corriente y un crecimiento negativo, lo que
requiere de cambios sustanciales en la politica fiscal, formando una parte importante de los
compromisos que un pais miembro debe asumir cuando recibe apoyo financiero de este
organismo.

Sin embargo, la reforma fiscal introducida profundizo la crisis econémica y previsional con
la consecuente fuga de cerebros argentinos, ante la falta de oportunidad de crecimiento
econdémico, ya que estos créditos los abonan las generaciones futuras, sumado a que la
reforma fiscal analizada favorecio el tratamiento impositivo hacia las inversiones financieras
y no productivas de beneficiarios del exterior.

Abstract

The public credit is a key financial skill which collaborates to overcome the different
economic crisis in different moments, nonetheless, the experience in our country has not been
favourable after 23 (twenty-three) signed agreements for 41 of the 65 years since the de facto
president Pedro Eugenio Aramburu firmed the contract with Breton Woods.

As exposed in the present article, the fundamental characteristic of those agreements is that
they include conditionings to the macro economical politics and Argentina’s experience
shows that the theoretical model in which the International Monetary Fund is based worsens
the final result, since that in order to finance the payment of the debt, fiscal reforms are used,
such as the one introduced by Law No. 27,430 in force as of January 1, 2018.

The MFI identifies the “poor fiscal management” as one of the principal factors underlying
to the high inflation, a big deficit in current account and a negative growth, which requires
of substantial changes in the fiscal politics, forming an important part of the commitments
that a member country must assume when receives financial help from this organism.

Nevertheless, the fiscal reform introduced deepened the economic and pension crisis with
the consequent brain argentinian drain, as a consequence of the lack of opportunities of
economic growth, since these credits are abandoned by the future generations, added to the
fact that the fiscal reform analyzed favored the tax treatment towards financial and non-
productive investments of foreign beneficiaries
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1.- El crédito publico externo como ultimo recurso fiscal

Conforme el Art.4 de nuestra carta magna, corresponde al gobierno federal proveer a los
gastos de la Nacion con los fondos del tesoro nacional formado del producto de derechos de
importacion y exportacion, del de la venta o locacion de tierras de propiedad nacional, de la
renta de Correos, de las demas contribuciones que equitativa y proporcionalmente a la
poblacion imponga el Congreso General, y de los empréstitos y operaciones de crédito que
decrete el mismo Congreso para urgencias de la Nacion, o para empresas de utilidad nacional.

Por otra parte, el Art.75 inc.4 establece que, dentro de las facultades del Congreso, éste
autoriza a “Contraer empréstitos sobre el crédito de la Nacion”, es por ello que podemos
concluir que nuestra Constitucion Nacional autoriza recurrir al empreéstito en dos casos:

1.- Urgencia de la Nacion, como por ejemplo ante situaciones extraordinarias (inundaciones,
epidemias etc.).

2.- Empresas de utilidad nacional de obras publicas, tecnologia etc.
Vale decir que el empréstito se justifica como recurso extraordinario siempre y cuando el

fisco no pueda hacer frente a la situacion con los recursos ordinarios del tesoro, como serian
los denominados derivados o tributario que se clasifican en:

. Impuestos
° Tasas
. Contribuciones

Conforme lo sefiala VILLEGAS?, el empréstito no es un verdadero ingreso fiscal, sino un
traslado de la financiacion de un gasto publico a las futuras generaciones. Su fundamento, en
el caso de las emergencias es la solidaridad, y en el de las empresas de utilidad nacional es
un principio de justicia distributiva, ya que todas las generaciones que se beneficiaran con la
obra deben soportar su costo. Para el mismo autor, “el crédito publico del Estado Nacional
consiste en la aptitud politica, econdmica, juridica y moral de un Estado para obtener dinero
o bienes en préstamo”.

Para un sector importante de la doctrina clasica, el empréstito pablico es considerado un
instrumento de gobierno de caracter excepcional y extraordinario. En tal sentido, ha sefialado
el profesor Miguel S. MARIENHOFF? que, desde el punto de vista econdémico, la vida
institucional de la Nacion debe desenvolverse de acuerdo a las previsiones de la ley de
presupuesto. Apartarse de éste para recurrir sistematicamente al empréstito, implica vivir en
el desorden. No es sensato ni aceptable gobernar o administrar en base a empréstitos.

LVILLEGAS, Héctor B. “Curso de Finanzas, Derecho financiero y tributario” 2da. ed.
Depalma, Buenos Aires, 1977, p. 79; Spisso, op. cit, ps. 43y ss.

2 MARIENHOFF, Miguel S. “Tratado de Derecho Administrativo” T. Ill pag. 677.
Abeledo Perrot. Bs. As.



La® Ley N.°24.156 de administracion financiera y de los sistemas de control del sector
publico nacional, en su articulo 56, 2°parrafo, define al crédito publico como” la capacidad
que tiene el Estado de endeudarse con el objeto de captar medios de financiamiento para
realizar inversiones reproductoras, para entender casos de evidente necesidad nacional,
para reestructurar su organizacion o para refinanciar sus pasivos, incluyendo los intereses
respectivos” El tercer parrafo del mismo articulo establece que”...se prohibe realizar
operaciones de crédito publico para financiar gastos operativos”.

El acuerdo publico de tomar endeudamiento suscripto por el poder politico anterior, se utilizo
con fines de mantener el nivel de reservas del Banco Central de la Republica Argentina, por
lo que se hipoteca a las generaciones futuras a periodos de recesion economica, donde el
Estado debe invertir en el pago de la deuda en detrimento de inversion interna como obra
publica, lineas de crédito, construccion de viviendas etc.

Sin embargo, si analizamos nuestra historia econdémica ha sido un recurso publico utilizado
en diferentes momentos, que no fue acompafiado con medidas tributarias que generaran
seguridad juridica en las empresas productivas para seguir invirtiendo y generando mano de
obra genuina, aumentando las exportaciones de productos manufacturados, frente a la
capacitacion permanente que hay en nuestro pais con profesionales de excelencia y no
solamente exportacion de productos primarios como: cereales, frutas, carnes, minerales etc.
ademas un crecimiento econémico, ante la existencia de trabajo viene acompafiado del
incremento de consumo interno y mayor recaudacion fiscal.

2.- Fondo Monetario Internacional: cuantos acuerdos cerro la Argentina y quiénes lo
firmaron*

Desde que se asocio en 1956, el pais firm6 23 acuerdos con condicionalidades con el
organismo internacional, sumando el que realizd el ex presidente Mauricio Macri y el que
acaba de firmar el presidente Alberto Fernandez, y aprobé el congreso.

En total, el pais estuvo bajo el monitoreo del organismo internacional durante 41 de los 65
afios que pasaron desde que el presidente de facto Pedro Eugenio Aramburu firmé el
convenio de Breton Woods.

Segun el trabajo realizado para el Conicet por la economista Noemi Brenta, investigadora
especializada en deuda externa de la Argentina, el periodo méas largo en que los sucesivos
ministros de Economia locales debieron negociar con el fondo sus politicas econémicas fue
desde fines de 1982 hasta diciembre de 2001, momento en que la Argentina vivid su hora
mas critica.

El informe de Brenta también habla de otros acuerdos de condicionalidad menor: Siete
compensatorios por fluctuaciones de exportaciones en las décadas de 1970 y 1980, todos
simultaneos a los acuerdos Stand By y uno correspondiente al servicio financiero del
petrdleo, en 1975.

Los acuerdos con el FMI, por regla general, llevan incluidos condicionamientos a las politicas
macroeconomicas de los paises que reciben sus préstamos. Y en caso de incumplimiento de
esas medidas, el organismo prevé el mecanismo llamado waiver (dispensa), lo que lleva a
renovar los condicionamientos.

3 Dalla Via, Alberto Ricardo, “REESTRUCTURACION Y ARREGLO DE LA DEUDA
EXTERNA EN EL MARCO DE LA CONSTITUCION NACIONAL . www.derecho.uba.ar.
4 https://www.cronista.com/economia-politica/fmi-cuantos-acuerdos-cerro-la-argentina-y-
guienes-lo-firmaron/, Sergio Lanzafame. 28.01.2022
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Aunque es posible que se proceda a la suspension del acuerdo o de los desembolsos de dinero
pactados. La Argentina llegd a esta situacion extrema en cinco ocasiones: 1983, 1985, 1988,
1992 y 2001.

El primer acuerdo se realizo durante el gobierno de Arturo Frondizi el 4 de diciembre de
1958. Fue por u$s 75 millones destinado a "estabilizar el problema cambiario” y "frenar la
inflacion”. La principal clausula propuesta hablaba de una reduccion del 15% de los empleos
publicos, ademas de un freno a la obra publica y de la privatizacion de empresas estatales.

Los siguientes acuerdos, realizados durante los gobiernos de Frondizi, Guido vy
Ongania tuvieron como protagonistas a historicos ministros de Economia. Alvaro Alsogaray
(tres acuerdos), Roberto Alemann (uno) y Adalbert Krieger Vasena (dos).

Maria Estela Martinez de Perdn le tocé firmar el primer acuerdo de un gobierno peronista.
Fue a finales de 1975 y lo firmd el entonces secretario de Coordinacion Econdmica y méas
tarde canciller de Menem, Guido Di Tella.

El gobierno de facto de Jorge Videla, realiz6 de la mano de Alfredo Martinez de Hoz, dos
acuerdos. Uno en agosto de 1976 y otro en septiembre de 1977. Reynaldo Bignone, por su
parte, firmd el ultimo acuerdo en dictadura, en enero de 1983.

A la salida de este periodo, a Raul Alfonsin le toco lidiar con una abultada deuda con el
organismo y nulas reservas. Los vaivenes econémicos de esa época se reflejan en los diversos
acuerdos a los que debio llegar de la mano de todos sus ministros de economia. Firmaron
Acuerdos Stand By Bernardo Grispun en 1984 y Juan Sourrouille en 1987, y los mencionados
de Facilidades extendidas en 1985 y 1988.

El periodo mas prolifico en acuerdos fue bajo el mando de Carlos Menem. Hubo acuerdos
Stand By con los ministros de Economia Néstor Rapanelli, en 1989 y Domingo Cavallo, en
1991 y 1996, ademas del de Facilidades Extendidas de 1992. El Gltimo fue en 1998 de la
mano de Roque Fernandez.

José Luis Machinea hizo en el afio 2000 el Unico acuerdo del periodo de la Alianza. Que,
como todos recuerdan, se suspendié abruptamente a finales del 2001, lo que provoco la
tragica crisis con caida del gobierno incluida.

Eduardo Duhalde suscribi6 en enero de 2003, meses antes de entregar el gobierno el ultimo
acuerdo Santd By, antes de que Néstor Kirchner rompiera lanzas con el organismo en 2006
cuando decidi6 abonar en un solo pago los u$s 10.000 millones que el pais debia.

Lo que sigue es historia mas reciente. El acuerdo Stand By de Mauricio Macri en 2018 por
u$s 50.000 millones, de los que Ilegaron u$s 45.000 millones. Y este de Alberto Fernandez,
que esta en marcha.

2.- Algunas consideraciones del Acuerdo Stand By con el Fondo Monetario
Internacional (FMI) en 2018.

El modelo tedrico en el que se basa el FMI® para otorgar sus créditos e implementar los
sucesivos programas de ajuste en la Argentina es el enfoque monetario del balance de pagos
(Brenta, 2011), a través del cual aconseja que los déficits fiscales deben financiarse en los
mercados de capitales externos.

5 https://vocesenelfenix.economicas.uba.ar/el-prestamo-stand-by-de-2018-fuga-de-capitales-y-
dependencia/#:~:text=Seg%C3%BANn%20el%20FMI1%2C%20l0s%20Acuerdos,problemas%20de%
20balanza%20de%20pagos . Magdalena Rda. 09.01.2021
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Esta vision no distingue los variados componentes de la balanza de pagos, por lo que es
indiferente si esta se salda a través de endeudamiento externo, inversion extranjera o
exportaciones, a la vez que no diferencia entre deuda en moneda extranjera y en moneda
nacional. Para este enfoque, el principal problema reside en el fendmeno monetario y/o en
las fuentes de creacion de exceso de moneda (el déficit fiscal), desatendiendo los verdaderos
problemas estructurales que padece la economia argentina en el frente externo, que tienden
a generar estrangulamientos en la balanza de pagos.

La experiencia argentina demuestra que el modelo tedrico en el que se basa el FMI empeora
el resultado fiscal.

Ello por cuanto el aumento de la deuda en moneda extranjera profundiza la restriccion
externa, dada la posterior salida de intereses y devolucion del capital, a la vez que la politica
de desregulacion financiera, que se adopta en ese marco, agudiza dicha restriccion acelerando
la fuga de capitales y provocando inestabilidad y vulnerabilidad externa. Todo esto impacta
en la demanda efectiva, ademas de que los servicios de la deuda incrementan el gasto publico,
obligando a reducir otras partidas presupuestarias, y la recesion originada en la contraccion
de la demanda doméstica por la aplicacion de politicas de austeridad disminuye la
recaudacion tributaria, agravando el deficit fiscal.

Sin embargo, el FMI identifica la “mala gestion fiscal” como uno de los principales factores
subyacentes a una alta inflacion, un gran déficit en cuenta corriente y un crecimiento negativo
o lento, vy, en tales circunstancias, requiere de cambios sustanciales en la politica fiscal,
formando una parte importante de los compromisos que un pais miembro debe asumir cuando
recibe apoyo financiero de este organismo.

Desde la perspectiva del organismo, una buena gestion fiscal implica alcanzar una “situacion
fiscal saneada”, lo que acarreara estabilidad macroeconémica, cuya importancia es central
para el crecimiento sostenido y la reduccion de la pobreza. Para ello, segun el FMI, un ajuste
fiscal de alta calidad puede asimismo movilizar el ahorro interno, aumentar la eficiencia de
la asignacién de recursos y ayudar a cumplir los objetivos de desarrollo.

Desde 2015 el gobierno de turno instauré una politica de liberalizacion del mercado
cambiario y desregulacion del sistema financiero, con la consecuente eliminacion de las
medidas de control de cambios y las restricciones a la entrada y salida de capitales
especulativos, retomando el “patron de valorizacion financiera” agotado en el ano 2001 e
inaugurando un nuevo ciclo de endeudamiento externo y fuga d capitales.

En 2018, ante sefiales de agotamiento del modelo econdémico, los flujos especulativos
externos comenzaron a retirarse de la Argentina, sumergiendo a la economia en un clima de
incertidumbre y volatilidad, desencadenando una crisis cambiaria que registré entre abril y
septiembre de 2018 una evaluacion del 110 %, acompafiada por una importante caida de
reservas internacionales que rondaron los 27.000 millones de ddlares en ese mismo periodo.

En este marco, en el mes de junio de 2018 se llevd adelante un acuerdo con el FMI que otorgd
un préstamo de 50.000 millones de dodlares, que en octubre de 2018 fue incrementado a
57.000 millones de délares, a cambio de un programa de ajuste fiscal y monetario, a pesar de
que el principal problema de la economia argentina no se originaba en las cuentas publicas
sino en el frente externo.

En rigor, se trato de la adopcion de un enfoque ortodoxo en el cual el principal problema
residia en el fendbmeno monetario y/o en las fuentes de creacion de exceso de moneda,
desatendiendo los problemas estructurales que tenia la economia argentina que tienden a
generar estrangulamientos en la balanza de pagos.

La deuda externa condiciona la independencia politica y econdmica de la Argentina, ya que
demanda continuos ingresos financieros para la devolucion de esos préstamos en divisas, y



tanto la inversion extranjera como el endeudamiento externo involucran la salida periodica
de rentas al exterior, lo que impacta fuertemente sobre la balanza de pagos. Asi, los flujos
financieros externos generan cada vez mayores salidas de divisas, reproduciendo en gran
medida la situacion actual de dependencia.

Ademaés de los impactos macroecondmicos de la deuda externa y las cargas fenomenales que
pesan sobre los recursos de los paises endeudados, la capacidad decisoria queda condicionada
y se reduce el margen de maniobra de la politica publica para brindar garantias en cuanto al
cumplimiento de los derechos humanos, entre ellos los econémicos, sociales y culturales para
todos los ciudadanos y ciudadanas.

3.- Motivos que llevan a solicitar crédito al Fondo Monetario Internacional (FMI)

El Fondo Monetario Internacional® proporciona respaldo financiero a los paises afectados
por crisis con el fin de darles margen de maniobra para implementar politicas de ajuste
orientadas a restablecer la estabilidad y el crecimiento econdmico. También ofrece
financiamiento precautorio a fin de prevenir crisis y como un seguro contra estas. Los
instrumentos de préstamo del FMI se van perfeccionando continuamente para satisfacer
necesidades cambiantes de los paises.

Las causas de las crisis son variadas y complejas, y pueden obedecer a factores tanto internos
como externos.

e Entre los factores internos cabe sefialar la aplicacion de politicas fiscales y monetarias
inadecuadas, que puede conducir a grandes desequilibrios econémicos (como grandes
déficits fiscales o en cuenta corriente y altos niveles de deuda externa o pablica); un tipo
de cambio fijo de nivel inadecuado, que puede erosionar la competitividad y dar lugar a
déficits en cuenta corriente persistentes y a la pérdida de reservas oficiales, y un sistema
financiero débil, que puede crear ciclos de auge y caida de la economia. La inestabilidad
politica o la debilidad de las instituciones, 0 ambas cosas, pueden producir crisis al
exacerbar las vulnerabilidades econémicas.

« Entre los factores externos cabe mencionar los shocks, desde desastres naturales hasta
fuertes vaivenes de los precios de las materias primas. Estos factores son una causa
comun de crisis, especialmente en paises de bajo ingreso que tienen una limitada
capacidad para prepararse y hacer frente a estos shocks y que dependen de un numero
reducido de productos de exportacion. Ademas, en una economia cada vez mas
globalizada, los cambios bruscos en la confianza de los mercados pueden originar
volatilidad en los flujos de capital. Incluso los paises con fundamentos econémicos
solidos pueden verse gravemente afectados por los efectos de las crisis y politicas
economicas en otros paises. La pandemia de COVID-19 es otro ejemplo de shock
externo que afecta a paises de todo el mundo.

Independientemente de que tengan un origen interno o externo, las crisis pueden adoptar
muchas formas:

e Problemas de balanza de pagos cuando un pais no puede pagar sus importaciones
esenciales o hacer frente a los reembolsos de su deuda externa

e Las crisis financieras estallan debido a la insolvencia o la iliquidez de las instituciones
financieras.

e Las crisis fiscales ocurren como resultado de déficits fiscales y niveles de deuda
excesivos.

6 https://www.imf.org/es/About/Factsheets/IMF-Lending. Ficha Técnica Fondo Monetario
Internacional
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A menudo, los paises que recurren al FMI enfrentan mas de un tipo de crisis, ya que los
problemas de un sector se extienden al resto de la economia. Por lo general, las crisis
provocan una fuerte desaceleracion del crecimiento, un aumento del desempleo, una
reduccion de los ingresos y una agudizacion de la incertidumbre, lo cual desencadena una
profunda recesion.

Coincidentemente con el acuerdo internacional se legislo una reforma integral al sistema
impositivo nacional que presentamos a continuacion a través de un analisis de los aspectos
mas relevantes y su impacto en la economia domeéstica.

4.- Reforma Tributaria Integral en el afio 2018 consecuencia del acuerdo crediticio
internacional

El Poder Ejecutivo Nacional’ tiene entre sus objetivos principales el logro de una mejora
significativa de las condiciones de competitividad de nuestra economia, asi como la
generacion de un marco normativo que promueva el desarrollo econdmico sostenido de
nuestro pais y la generacion de empleo de calidad. Para alcanzar ese objetivo resulta
imprescindible contar con normas fiscales mas eficientes y equitativas que eliminen las
distorsiones existentes, en un marco de estabilidad que otorgue certeza y previsibilidad a las
inversiones, tanto nacionales como extranjeras.

El estimulo a la inversion, asi como la introduccién de medidas que reducen los costos
fiscales, generaran las condiciones adecuadas para el crecimiento de las empresas locales —
que se traducira en el corto plazo en la creacidn de nuevos puestos de trabajo y el crecimiento
de los salarios reales— y una dinamizacion del comercio exterior al recuperar
competitividad.

El proyecto que se remite propone modificaciones respecto del Impuesto a las Ganancias, del
Impuesto a la Transferencia de Inmuebles, del Impuesto al Valor Agregado, de Impuestos
Internos, del Impuesto a los Combustibles Liquidos y Gas Natural, y del Monotributo, asi
como también a la Ley de Procedimiento Fiscal, a la Ley Penal Tributaria, al Cddigo
Aduanero y a normas vinculadas con la Seguridad Social.

Se propuso una reforma tributaria que elimine distorsiones y permita avanzar hacia un
sistema mas equitativo, que contribuya a la creacion de empleo de calidad, fomente la
inversion y el desarrollo econdmico y, a su vez, esté en linea con los compromisos
internacionales asumidos por la Republica Argentina.

4.1- Modificaciones introducidas en la imposicion a la renta

El 29.12.2017 se publico en boletin oficial la Ley N° 27.430 donde las reformas impositivas
propuestas perseguian la inversion y generaciéon de empleo como fue disponer la reduccion
de la tasa de impuesto a las ganancias para personas juridicas disminuyendo la tasa al 30%
por un plazo de 4 afios y luego se reduciria al 25%.

Sin embargo, las personas humanas dentro del mismo gravamen con menor capacidad
contributiva siguen abonando una tasa del 35% hasta la fecha, sin considerar que poseen
menos oportunidad de acceso al financiamiento bancario, mas alla de contar con la
calificacion de pequefia 0 mediana empresa, lo que dificulta la inversion en maquinaria,
infraestructura y consecuentemente la toma de mano de obra.

7 https://www.argentina.gob.ar/sites/default/files/proyecto_de ley reforma.pdf Proyecto de
Ley Reforma Integral bajo el Nro. 27.430 con vigencia a partir del 1.01.2018.
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Dentro de la reforma al impuesto a las ganancias® se propuso ademas la incorporacion del
impuesto cedular que afecta exclusivamente a personas humanas y sucesiones indivisas residentes
argentinas, gravando las rentas financieras que sirven como forma de ahorro o inversion, lo cual
no beneficia al crecimiento econdmico en un pais, porque no atrae inversiones productivas
capaces de captar mano de obra ni nuevos emprendimientos. Cuando en 1974 entrd en vigencia
la actual ley de impuesto a las ganancias N° 20.628, incluia la quinta categoria, que gravaba
toda renta eventual y dividendos (por la tenencia de acciones) para que, de manera igualitaria,
proporcional y equitativamente, los ciudadanos sostuvieran la carga publica. Pero, en 1976, esa
quinta categoria fue derogada.

Por muchos afios, de este modo, los intereses generados en la colocacién en plazo fijo de
personas estuvieron exentos. Los dividendos tampoco fueron computables para sus accionistas
en el impuesto a las ganancias. Lo mismo ocurrié con la compraventa, cambio, permuta o
disposicion de acciones, cuotas y participaciones sociales, titulos, bonos y demas valores
similares, siempre que cotizaran en el mercado de valores.

Sin embargo, con la reforma tributaria dispuesta con la Ley N° 27.430, el 29 de diciembre de
2017, volvimos a la vigencia de impuestos cedulares y, con el fin de contribuir a aliviar la carga
fiscal, se paso a gravar con impuestos las ganancias a las siguientes operaciones financieras:

. Los dividendos y resultados producto de participacion en sociedades de capital como SA
y SRL, que son las utilidades por la colocacion de capital dentro de una sociedad;

. La venta de inmuebles cualquiera sea el sujeto, aun cuando no sea habitualista en este
tipo de operaciones inmobiliarias, y siempre que dicho bien hubiera ingresado a su patrimonio
desde el 2018, porque se entiende es renta producto de inversiones financieras, salvo que
hubiera estado afectada a casa-habitacion del vendedor, y

. La venta de cuotas en fideicomisos o fondos comunes de inversion, bonos, letras del
tesoro (LETE), monedas virtuales y demas valores similares, cualquiera sea el sujeto que
obtenga la ganancia, persona humana o sociedad, aunque los beneficiarios residentes en el
exterior se encuentran exentos del impuesto.

Maés alla del impacto fiscal, no podemos dejar afuera del analisis el indice de inflacién, que
impacta directamente en los valores de mercado de todo producto que integra la canasta basica,
asi como los insumos y materias primas que requieren las empresas para trabajar, y que,
indirectamente, aumenta el impuesto al consumo (IVA) y a la renta (ganancias), al subir los
valores nominales de la base imponible.

La suba de la cotizacidn de la moneda extranjera también impacta en la renta financiera, porque
los plazos fijos en dolares tributan sobre la cotizacion de la divisa al cierre del afio, a una tasa
del 15%, descontada la deduccion personal incluida por la reforma fiscal.

Desde una mirada estrictamente teorica, gravar las rentas financieras no beneficia al
crecimiento econdémico, en un pais que no atrae inversiones productivas capaces de captar
mano de obra ni nuevos emprendimientos, a pesar de la vigencia de una serie de regimenes
promocionales, y que no logra insertarse con productos propios que lo distingan en el contexto
de la globalizacion internacional.

8https://www.perfil.com/noticias/columnistas/el-impacto-de-gravar-las-rentas-financieras.phtmi
de Cristina Mansilla. Diario Editorial Perfil. 23.10.2018
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4.2- Modificaciones introducidas en la imposicion a los consumos

Ante el avance de la economia digital®, cuya caracteristica principal es su constante
evolucion, se plantea el desafio de analizar de manera continua sus implicancias y adaptar su
tratamiento al sistema tributario.

A tales efectos se consideran servicios digitales aquellos llevados a cabo a través de la red
Internet o de cualquier adaptacion o aplicacion de los protocolos, plataformas o de la
tecnologia utilizada por Internet u otra red a través de la que se presten servicios equivalentes
que, por su naturaleza, se encuentran basicamente automatizados y requieren una
intervencion humana minima. La referida modificacion en el IVA, responde a la necesidad
de regular el tratamiento de las operaciones de que se trata de un modo tal que el tributo
general sobre los consumos recaiga en forma equitativa sobre estas prestaciones de servicios,
independientemente de la modalidad adoptada para su prestacidn, tomando en consideracion
los adelantos tecnoldgicos que se han verificado en el campo de la economia digital.

En la imposicion a los consumos, a través del impuesto al valor agregado (IVA) que se aplica
a nivel nacional o el impuesto sobre los ingresos brutos (I11BB) que se aplica a nivel provincial
tipificados como impuestos cascada generan incentivos a integracion vertical, fomentan la
concentracion geogréafica y la desintermediacion financiera, se propuso una reduccion gradual
de las alicuotas sobre los ingresos brutos provinciales frente a la distorsion que su recaudacion
genera produciendo saldos a favor del contribuyente que no logra absorber sumado a la
mecéanica de retencion sobre acreditaciones bancarias ante una calificacion de riesgo local
vinculado al cumplimiento tributario.

En lo que respecta al ingreso del impuesto, se establece un mecanismo que permitira asegurar
su recaudacion en los casos en los que los servicios son prestados por sujetos no domiciliados
0 no residentes en el pais, de modo de evitar la evasion del gravamen, poniendo en un plano
de igualdad y de competencia a los sujetos prestadores de los referidos servicios sin importar
el lugar desde donde se realicen las transacciones. Asi, se prevé que seran sujetos pasivos del
impuesto los prestatarios, pero de mediar un intermediario que intervenga en el pago, éste
asumiré el caracter de agente de percepcion.

Por otra parte, se efectlan precisiones acerca del alcance de la expresion “utilizacion o
explotacion efectiva”, de manera de brindar mayor claridad a los problemas interpretativos
suscitados en torno a su aplicacion. Una cuestion de suma relevancia que se incluye en el
presente proyecto es la vinculada a la problematica que plantea la aplicacion del gravamen
en los proyectos de inversion.

En efecto, bajo el sistema actual los contribuyentes que encaran tales proyectos pueden tener
que esperar un prolongado periodo para lograr aplicar los créditos fiscales derivados de las
inversiones realizadas, con el consecuente costo financiero que ello representa,
particularmente en emprendimientos de gran escala y sujetos a un largo plazo de maduracion,
por ello se incorporo el sistema permanente de devolucién de los créditos fiscales originados
en la compra, construccion, fabricacion, elaboracion o importacion definitiva de bienes de
uso, que luego de transcurridos seis periodos fiscales consecutivos, contados a partir de aquel
en que resultd procedente su computo, conformaren el saldo a favor de los responsables, pero
la reglamentacién incorpord una serie de condicionantes que no ha generado los resultados
propuestos, frente al efecto inflacionario de las actividades gravadas.

o https://www.argentina.gob.ar/sites/default/files/proyecto_de ley reforma.pdf Proyecto de
Ley Reforma Integral bajo el Nro. 27.430 con vigencia a partir del 1.01.2018.
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Por otra parte, se prevé el recupero de los saldos “técnicos” para aquellos sujetos que
desarrollen actividades que califiquen como servicios publicos, en la medida que las tarifas
0 ingresos que perciben se vean reducidas por el otorgamiento de sumas en concepto de
subsidios, compensaciones tarifarias y/o fondos por asistencia econémica, efectuados por
parte del Estado Nacional en forma directa o a través de fideicomisos o fondos constituidos
a ese efecto.

Este régimen operara con un limite maximo anual, cuyo monto se determinara de
conformidad a las condiciones imperantes en materia de ingresos presupuestarios, y sera
asignado a través de un mecanismo que establecera la reglamentacion, sin embargo, al dia de
la fecha no se aprecian mejoras equitativas en precio al pablico consumidor.

4.3- Modificaciones introducidas en la imposicion a consumos selectivos

Asi como los impuestos pueden crear distorsiones, también pueden servir para disminuirlas
e incrementar el bienestar en la economia sobre su conjunto, cuando se gravan bienes que
generan externalidades negativas., a través del consumo de tabaco, el excesivo consumo de
azUcares y alcohol, los que causan problemas para la salud y mayores gastos para el sistema
de cobertura.

Estos impactan diferencialmente sobre los sectores méas vulnerables de la poblacion, que
tienden a consumir en mayor proporcion que el resto estos productos y sufren, también en
mayor proporcion, los problemas de salud y gastos médicos que ocasionan.

Los impuestos selectivos al consumo tienen, fines econdmicos (recaudatorios) como
parafiscales (sociales), tendiendo estos Ultimos a desalentar el consumo de bienes nocivos
para la salud, o que afecten a la comunidad en general, por ello se propusieron modificaciones
a las leyes de Impuestos Internos y a la Ley de Impuesto Adicional de Emergencia sobre el
Precio Final de Venta de Cigarrillos.

Pero se retiro la imposicion a los champagne, se incremento del 70 al 75% el impuesto interno
sobre los cigarrillos, se incrementd la alicuota de imposicion sobre bebidas alcohdlicas
dependiendo de su graduacion, se gravan productos electronicos y pasaron a quedar exentos
ciertos seguros etc.

4.4.- Modificaciones introducidas en el Régimen Simplificado para Pequefios
Contribuyentes

En presente reforma se procura la inclusion sélo de aquellos sujetos con baja capacidad
contributiva, limitando el conceto de “Pequefio Contribuyente”, a personas humanas que
realicen venta de cosas muebles, locaciones de cosas muebles o inmuebles, prestaciones de
servicios y/o ejecuten obras, incluida la actividad primaria, a los integrantes de ciertas
cooperativas de trabajo y a las sucesiones indivisas continuadoras de causantes adheridos al
régimen, en este Ultimo caso, hasta cierto plazo.

Excluyendo del régimen a las sociedades de todo tipo, a fin también de dejarlas en un pie de
igualdad independientemente de cual sea la forma juridica adoptada, eliminando el requisito
de cantidad minima de trabajadores en relacion de dependencia para permanecer en las
categorias mas altas, en virtud de que el régimen, se mantiene acotado a los responsables que
desarrollan actividades de menor envergadura.

También se propone otorgar la posibilidad de importar bienes y servicios que formen parte
del costo de los productos vendidos y servicios prestados, pero no su reexportacion ademas
de ajustar el monto del precio maximo unitario de venta que resulta admisible para mantener
la condicion de pequefio contribuyente. En igual sentido, se introducen ciertas adecuaciones
al mecanismo de actualizacion.



Se propuso la actualizacion de las escalas de ingresos brutos, a través del RIPTE
(remuneracion imponible promedio de trabajadores estatales) que es la remuneracion
promedio sujeta a aportes al Sistema Integrado Previsional Argentino que perciben los
trabajadores que se encuentran bajo relacion de dependencia y que han sido declarados en
forma continua durante los Gltimos 13 meses ciertos indices

Se modifican el periodo de recategorizacion de cuatrimestral a semestral, ademas se proponer
nuevos reconocimientos a contribuyentes cumplidores con reintegro del componente
impositivo y/o exencidn del mismo por un periodo determinado de acuerdo a la categoria.

Como se puede observar, las modificaciones impositivas no lograron fortalecer la
credibilidad en el régimen financiero para disminuir las presiones en la balanza de pagos, ni
la confianza ni el acceso a los mercados fueron restablecidos; y la inflacion aumento;
provocando la caida del empleo ademéas del aumento de la pobreza con el consecuente
incremento de los planes sociales.

5.- Estado de endeudamiento en Argentina

Un alto nivel de deuda publica puede frenar la inversion privada, aumentar la presién fiscal,
reducir el gasto social y limitar la capacidad gubernamental de implementar reformas. Las
vulnerabilidades derivadas de la deuda han aumentado en los mercados emergentes y en los
paises de ingreso bajo.

En principio, los organismos acreedores, como el FMI,° siempre “solicitan” orden fiscal para
liberar suficientes fondos puablicos y que el pais pueda cumplir con sus obligaciones como
deudor. Esta “disciplina fiscal” significa menos gastos estatales y, por lo tanto, recortes del
presupuesto, que terminan traduciéndose en menos salarios, menos inversion, menos empleo y
mas pobreza.

Ademas, estos ciclos de endeudamiento vienen acompafiados por la apertura de las
importaciones Y la liberalizacion del mercado de capitales. Esto demuestra que la deuda externa
impacta, casi increiblemente, en la posterior falta de délares, con el consecuente debilitamiento
estructural de la economia, el achicamiento de las reservas del Banco Central, que siempre se
traduce en volatilidad cambiaria, ciclos inflacionarios y aumento de la pobreza. Tal es asi, que
la pobreza pas6 del 29% en diciembre del 2015 al 40,8% en diciembre del 2019.

Resulta una pregunta interesante!?, pero no tiene tanto que ver con el patron de conducta del
argentino medio, estd més correlacionado con nuestra historia de alta inflacion y devaluacion
del signo monetario.

En Argentina no hay crédito hipotecario, dada la alta inflacion existente y tasas
estrafalariamente altas, algo que no ocurre en otros paises. EI maximo crédito al que aspira
una familia con ingreso medio es a comprar un auto prendado, un crédito personal para
refaccionar el hogar o cubrir una deuda puntual y el crédito en tarjeta de crédito. En todos
los casos, las tasas son exuberantes.

La aparicion de créditos hipotecarios ajustados por inflacion llevé a que muchos tomadores
de dicho financiamiento se vean imposibilitados de cumplir, con el divorcio existente entre
la suba de los precios y los salarios.

En Argentina, la devaluacion del peso fue superior a la inflacion, lo que pondria a los créditos
en pesos UVA en mejor posicion que el crédito en moneda dura. Sin embargo, el

1 https://www.perfil.com/noticias/opinion/opinion-leo-anzalone-como-impacta-la-deuda-
externa-en-nuestro-dia-a-dia.phtml. Diario Perfil. 26/06/2022

1 https://www.ambito.com/opiniones/deuda/ranking-los-paises-mas-endos-del-mundo-en-
que-puesto-esta-argentina-n5191861 - Diario Ambito Financiero. 25/06/2022.
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empobrecimiento del pais hizo que los salarios se ubiquen por debajo de ambos guarismos.
El crédito en ese escenario se torno impagable.

La pandemia dejo al pais con una gran cantidad de pobres, y el mix de falta de empleo, alta
cantidad de planes sociales, elevada inflacion y escasa bancarizacion de la poblacion, nos
Ilevo a ser el pais con menos crédito para los hogares en el mundo. Esto retroalimenta la gran
informalidad de nuestra economia. Las familias no tienen ingresos formales, por ende, no
son sujeto de crédito.

Segun datos del INDEC, en Argentina hay 19,3 millones de puestos de trabajo. De ese total,
solo 10,4 millones son puestos de trabajo registrados, de los cuales, segin datos del ministerio
de trabajo, 5,8 millones son puestos de trabajo registrados del sector privado. El resto, que
ascenderian a 8,9 millones, son puestos de trabajos no registrados o no asalariados.

Como se puede apreciar, en Argentina falta inversion que no hace crecer el producto bruto
interno (PBI), ni tampoco el empleo formal, por ende el pais dificilmente genere ciudadanos
que puedan ser sujeto de crédito para el sistema financiero y, dentro de los que genere, sera
muy complejo poder acceder a un crédito hipotecario a tasa baja y de largo plazo, con un pais
en donde la inflacion tuvo un piso del 25% entre 2011 y 2015, pasando a un 35% de piso
desde 2015 en adelante, e inaugurando un afio 2021 con un piso de inflacion en torno del
45% anual.

Lo que lleva a la fuga de cerebros y mano de obra capacitada, en busca de mejores
condiciones de vida que ofrecen otros paises, ya que es dificil superar la cuestion cultural
donde algunas empresas se prefiere tomar mano de obra extranjera, con salarios por debajo
de los convenios colectivos de trabajo aprovechando las necesidades laborales y la
consecuente remision de dinero al exterior, ademas del trabajo no registrado contra el cual se
vienen implementando medidas de control casi insuficientes.

6.- Conclusion

El crédito pablico externo, en realidad no constituye un recurso publico que favorezca al
estado sino se aprende de la experiencia, donde un Organismo Internacional dispone a través
de sus condicionamientos cual debe ser la conducta de la economia, generando un gasto
publico a cargo de las futuras generaciones, y que ante la falta de confianza en nuestro sistema
financiero y fiscal no logramos generar un estado atractivo a inversiones productivas
extranjeras, que capten mano de obra, y disminuya la pobreza liberando al fisco de la
existencia de tantos planes sociales, quizas porque no hay publicidad de la vigencia y
aplicacion de incentivos econdémicos y fiscales, salvo algunos regimenes promocionales
como Tierra del Fuego a través de la Ley N° 19.640 y la liberacién impositiva, ademas de
una alta presién impositiva a raiz de casi 158 impuestos, entre nacionales y provinciales
reales y de emergencia vigentes.

La reforma fiscal que entr6 en vigencia en el periodo fiscal 2018, a la par de la interposicion
del empréstito internacional, tal como presentamos en parrafos anteriores tuvo aspectos
positivos como aplicar nuevamente para las empresas el impacto de inflacion en la
determinacion de sus rentas, una reduccion de las cargas sociales temporalmente, reintegro
de créditos fiscales técnicos de VA para que afecten a la reinversion de activos empresarios,
disminucion del enanismo fiscal a través del régimen simplificado para pequefios
contribuyentes etc.

Sin embargo, el impacto fiscal fue menos favorables en los sectores de clase media, sean
pymes o trabajadores bajo relacion de dependencia que vieron incrementada la carga
impositiva a través de la imposicion de servicios digitales, la falta de actualizacion conforme
los indices inflacionarios de las tasas de imposicion a la renta para personas humanas, el
impacto del impuesto cedular sobre rentas financieras ante la transferencia de inmuebles o



activos financieros, reduciendo el interés en este tipo de inversiones y afectado el ahorro e
inversion.

Segun algunas publicaciones en diferentes medios consultados'? el Estado absorbe todo el
financiamiento disponible y no deja margen para que el sector privado pueda financiarse.

La deuda total de Argentina es baja si la comparamos con la media de la deuda de los paises
del mundo. Sin embargo, observamos la dicotomia que, del total de dicha deuda,
un 80,7% corresponde al Estado, un 15,3% al sector privado y solo un 4,0% al sector
hogares.

El Estado se lleva el 80,7% y el privado el 19,3%. Si este orden se revierte, si se cambiara el
orden de las prioridades, en donde el Estado dejaria de tener déficit y no tomaria
financiamiento, el pais se ordenaria y tendria una inflacion razonable de un digito, esto
dejaria margen para que se abriera el mercado de crédito para empresas, emprendedores y
hogares, el futuro del pais seria muy distinto.

Lo que implica que el Estado debe evaluar la traslacion del crédito hacia los sectores
productivos para lograr un incremento de las exportaciones de bienes y servicios lo que
lograria mejorar la balanza de pagos, ademas de reducir la traslacion de beneficios
impositivos como son las exenciones de los intereses o rendimientos de la enajenacion de
activos financieros que cotizan en mercado de valores conforme lo dispone la ley de impuesto
a las ganancias para beneficiarios del exterior, generando inequidad con respecto a los
residentes argentinos.

12 https://www.ambito.com/opiniones/deuda/r’ankinq-Ios-paises—mas—endos-del-mundo-en-
gue-puesto-esta-argentina-n5191861 Diario Ambito financiero. 12/05/2021
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