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Cuanto deberia costar el délar en este
esquema fiscal

Segun un estudio, el tipo de cambio tendria que estar
en $ 4,50 para recuperar la solidez fiscal de hace un
lustro. Descartan que el gobierno elija esa via.

Gabriela Origlia :: Especial para LA MANANA

El tipo de cambio alto y los superavits gemelos —comercial y fiscal- constituyeron la
base de la sustentabilidad econdmica en la gestién kirchnerista. En los ultimos tres afios
la aceleracion del gasto respecto de los ingresos desembocé en un deterioro fiscal que se
ha profundizado en la Nacién y provincias. Los economistas de Reporte Econdémico,
liderados por Alejandro Banzas, consideran que el délar deberia cotizar cerca de 4,50
pesos para alcanzar el promedio de 2004 y 2005, lo que representaria una devaluacion
del 16% sin considerar variaciones en el nivel de precios.

“Con estos valores a fin de afio se podria neutralizar la erosion de la inflacion esperada
en el tipo de cambio nominal quedando el real multilateral en los mismos valores de
hoy”, dicen a la vez que aclaran que eso solo se daria si la devaluacion no se trasladara a
precios, “algo por demas utdpico”.

Admiten que es “muy arbitrario” fijar un valor del ddlar sin considerar el conjunto de
las politicas que se tomen en materia de contencion de la inflacion. “Si se combinan
politica fiscal, monetaria y de ingresos, bajo el mismo objetivo, estableciendo una meta
inflacionaria -no la aplicacion del régimen de metas de inflacion- y se logra desacelerar
la inercia inflacionaria, es posible llevar el valor del délar a 4,20 pesos hacia fin de afio,
lo que implicaria una devaluacion de 8,2%, sin efectos importantes para el nivel de
precios”, agrega.

Reporte Econdmico coincide con la vision generalizada de que, por el
resquebrajamiento fiscal, el gobierno iene acotados los margenes que, hasta hace unos
meses, le permitieron expandir la demanda y lograr tasas de crecimiento del ocho por
ciento: “La realidad indica que a pesar de la apropiacion de los recursos jubilatorios, los
adelantos del Central y los préstamos del Nacion y de otros organismos estatales, no se
ha podido nivelar las cuentas publicas, para sostener un escenario alentador y
reencauzar la deuda con los acreedores externos”.

En esa situacion, fundamentan la urgencia del Ejecutivo en darle forma al Fondo del
Bicentenario, que constituye una posibilidad de financiamiento ante las dificultades y el
costo de tomar recursos en los mercados voluntarios. El propio ministro Amado Boudou
varias veces planted que no esta dispuesto a tomar dinero a tasas del 14 por ciento que
es el promedio que pagaria hoy la Argentina.



Frente a una inflacion creciente y con discusiones salariales abiertas, lo mas probable -
segun el informe- es que el gobierno mantenga el délar por debajo -0 hasta- los cuatro
pesos para no generar inquietud. “La posibilidad de recuperar el terreno perdido hasta
aqui en materia de competitividad cambiaria es practicamente nula. Por lo tanto, se
deberia poner el acento en resolver el problema més acuciante que enfrenta la economia
en la coyuntura que es la inflacion, debiendo combinar politicas activas en materia fiscal
desacelerando racionalmente el gasto e incentivando mecanismos a favor de expandir la
oferta por el lado de la inversion”, alertan.

Para Reporte Economico el gobierno continuara con su apuesta de alimentar la actividad
via gasto publico (obras en infraestructura), por lo que “doblegaré los esfuerzo por
alcanzar bajo la via parlamentaria un consenso que le permita hacerse de
financiamiento.



