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“Para la región es bien importante 
que a Argentina le vaya bien” 

Está cumpliendo un año y medio desde 

que llegó a este cargo en el FMI. ¿Cómo 

calificaría este período? ¿Hasido de dul- 

ce y agraz? 

Ha sido un período muy interesante y 

bien desafiante. Trabajo con colegas que 

son buenísimos y con buenos equipos. 

Me toca mirar muchas realidades distin- 

tas. Países que tienen programas comple- 

jos y otros no tanto. Países en que lasco- 

sas resultan muy bien y con gran éxito, 

y otros países que tienen shocks distin- 

tos y en que las cosas son un poco más 

complicadas. Me toca ver países a desa- 

rrollados y otros fuera de la región. Esun 

lugar en que estoy muy contento. 

Pero hay todo el capítulo vivido con Ar- 

gentina que quizás no fue tan agradable. 

Es claro que el presidente Javier Milei 

presionó para sacarle dela negociación 

directa entre el FMI y Argentina hace un 

par de meses. ¿Cómo vivió ese capítulo? 

Respecto de Argentina, lo único que 

puedo decir es que tomé la decisión de 

delegar la relación del FMI con Argenti- 

na en Luis Cubeddu, que es el que revi- 
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También están los temas de gobernanza del 

Estado, de su efectividad. Están los mercados 

laborales. En muchos países de la región ve- 

mos mercados laborales que notienen la flui- 

dez para poderjuntar demanda con oferta de 

trabajo a un nivel correcto. Hay mercados de 

crédito que no funcionan muy bien. Y, lamen- 

tablemente, no vamos aencontrar una palan- 

ca mágica o un atajo. Va a haber que trabajar 

en muchos temas simultáneamente. 

Seguridad y crimen organizado 

El FMI le ha estado dando hoy mucha relevan- 

cia al tema de la seguridad y su influencia en 

la economía delos países. Norecuerdo que el 

Fondo le haya dado esa prioridad en décadas 

anteriores... 

Ese es un ángulo que empujé desde que lle- 

gué por dos razones principales. En muchos 

países se observa que es el tema más relevan- 

te para las personas cuando se hacen encues- 

tas. Además, es algo que se puede descontro- 

lar en poco tiempo: el caso extremo es Ecua- 

dor, que tuvo una dinámica muy compleja. La 

segunda razón es que es un tema tan impor- 

tante que no puede ser dejado solo a algunos: 

la macroeconomía y los encargados de polí- 

tica económica tienen algo que decir. Por 

ejemplo, cómo el crimen afecta la economía 

y también cómo la economía afecta el crimen. 

Hay mucho que hacer y mucho que aprender. 

¿Es mejor que los policías anden de a uno en 

un auto? ¿Qué anden en dos autos juntos? 

¿Rondas aleatorias? Hay gente que se ha de- 

dicado a estudiar esto, pero sabemos menos 

de su interacción con la macroeconomía. 

Además, creemos que en este tema hay un 

espacio para la coordinación y cooperación en- 

tre países. En parte porque el crimen organi-   

sa el caso de Argentina y es uno de los 

subdirectores del Departamento (del He- 

misferio Occidental). La verdad es que no 

tengo más que agregar. 

¿Se sintió apoyado por el FMI en ese 

momento? 

No tengo más que agregar a esta histo- 

ria. 

Milei va a cumplir un año como presi- 

dente, en medio de una baja del riesgo 

país, una lenta caída de la inflación, 

pero con un ajuste que le ha mermado 

apoyo social. ¿Cuál es su evaluación del 

proceso de estabilización que ha lleva- 

do adelante el gobierno argentino? 

Puedo repetir lo que ha dicho Luis Cu- 

beddu. Estamos trabajando con los equi- 

pos intensamente y han avanzado mucho 

en Argentina. Queda trabajo, sin duda, 

pero el avance es sustancial. 

¿Le regocija ver que Argentina está 

avanzando después de mucho tiempo en 

que el propio FMI fue muy crítico? 

Para la región es bien importante que a 

Argentina le vaya bien por su tamaño y 

por las reformas que está haciendo. 

zado se mueve entre países y por un tema de 

aprendizajes. Muchos países han tenido esto 

por tiempo, algunos han hecho un avance 

importante, otros están experimentando co- 

sas nuevas, y es bueno saber qué hacen. 

Me llama la atención que los economistas 

ahora estén estudiando a fondo el tema de la 

criminalidad y sus efectos en la economía... 

Le comentaba a algunos amigos chilenos, 

muy buenos académicos, que han escrito de- 

cenas de papersinfluyentes enel mercado la- 

boral o en educación, que le dedicaran más 

tiempo a esto. Tenemos mucho que aprender... 

¿Cuáles son los riesgos geopolíticos que 

amenazan a la región? 

Hemostenido shocks importantes. La gue- 

rra de Rusia en Ucrania tuvo un fuerte efec- 

to en varios mercados de materias primas. 

Parte de la inflación mundial se relacionó con 

eso. Los problemas en Medio Oriente también 

han tenido efectos, por ejemplo, en el mer- 

cado del petróleo. Esos son efectos directos 

que le pegan a Latinoamérica. Hay un nivel 

de fricciones en el mundo, para qué decir las 

guerras, que producen efectos directos en 

mercados que son muy importantes para la 

región. 

Pero también hay otro tema geopolítico en 

paralelo, que es una tendencia ya por varios 

años en que el comercio internacional se está 

haciendo menos fluido. Hay medidas y con- 

tramedidas y ha habido tendencia de usar 

más la política industrial. Todo eso no le hace 

muy bien a la región. Aunque no está metida 

en estas peleas directamente, el mundo crece 

más lento y los precios de los mercados finan- 

cieros eventualmente también reaccionan, 

por ejemplo con un dólar más fuerte y tasas 

de interés más altas. Entonces esta tendencia 

hacia un mundo más fragmentado es algo 

que nos preocupa. OQ   
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Financiamiento 
autocontenido: un 
eufemismo peligroso 

a RAE define un eufemis- 

mo como una “manifesta- 

ción suave o decorosa de 

ideas cuya recta y franca 

expresión sería dura o 

malsonante”. Una defini- 

ción que encaja con el con- 

cepto de “financiamiento 

autocontenido” que se ha ido instalando 

como forma de cubrir urgencias sociales sin 

fondos públicos. Y es que el “financiamien- 

to autocontenido” no es sino un eufemismo 

para camuflar unimpuesto. Al menos según 

la definición usual de impuesto, alineada 

con la de nuestro SI!: una contribución obli- 

gatoria sin recibiruna contraprestación direc- 

ta a cambio. Validar este eufemismo es pro- 

blemático y peligroso por distintas razones. 

El concepto de “financiamiento autocon- 

tenido” no es nuevo. Ya estuvo presente en 

la ley PEC 2 de 2022 que creó un nuevo fon- 

do de estabilización de las tarifas eléctricas 

de clientes regulados. En lo medular, ese 

fondo fue financiado con un sobrecargo a ho- 

gares y actividades de mayor consumo, en lu- 

gar de con rentas generales. Es decir, con un 

sobrepago obligatorio sin una contrapresta- 

ción directa a cambio: un impuesto bajo 

otro nombre. 

Hoy, el criterio vuelve ainvocarse para sub- 

sidiar a millones de hogares y mitigar el alza 

de tarifaseléctricas tras su congelamiento. Se 

plantea que gran parte del “financiamiento 

autocontenido” recaiga en actores del siste- 

ma: generadoras pequeñas y medianas. El mi- 

nistro de Energía justifica el enfoque en una 

nueva y urgente política social que, dada la 

estrechez fiscal, requiere ser financiada con 

nuevos ingresos para no afectar otras priori- 

dades como salud o seguridad. 

El enfoque “autocontenido” también está 

presente en el nuevo mecanismo de financia- 

miento propuesto para la educación superior. 

En este modelo, el Estado financia losestudios 

de quienes no tengan gratuidad y los egresa- 

dos deben luego devolver un porcentaje de su 

sueldo durante un períodofijo. Aquí, por di- 

seño “autocontenido”, losegresados con ma- 

yores ingresos terminarán pagando más de lo 

que el Estado invirtió en su educación, sub- 

sidiando asía aquellos con ingresos menores 

que no alcanzan a cubrir el monto total. En 

otras palabras, enfrentan un sobrepago obli- 

gatorio sin una contraprestación directa: un 

impuesto. Un “autocontenido” impuesto es- 

pecífico a los graduados. 

Algunos argumentarán que el “financia- 

miento autocontenido” no es un concepto 

nuevo y que, de hecho, se utiliza en el ámbi- 

to de la seguridad social. Pero lo nuevo y 

riesgoso es precisamente expandirlo a áreas 

que nada tienen que ver con esta, abriendo 

la puerta a un uso ilimitado. Si hoy justifica- 

mos el “financiamiento autocontenido” para 

subsidiar y hacer política social en las tarifas 

eléctricas o en el financiamiento de la edu- 

cación superior, ¿qué impide que mañana ex- 

tendamos el criterio a medicamentos, alimen- 

tos, y un largo etcétera? 

Al ser un eufemismo que camufla un im- 

puesto, el “financiamiento autocontenido” 

también plantea problemas tributarios. El 

primero es la distorsión de precios y de efi- 

ciencia propia detodo impuesto específico sin 

una externalidad negativa que lo justifique. 

Por otra parte, ante la premura de una urgen- 

cia específica a financiar (el subsidio eléctri- 

co, por ejemplo), el financiamiento auto- 

contenido elude tener un debate pausado y 

en la profundidad que una política tributa- 

ria seria exige. 

También hay problemas desde la perspec- 

tiva fiscal. Al crear un financiamiento extra- 

presupuestario, la “autocontención” desliga 

alos gobiernos del deber de priorizar. Después 

de todo, gobernar es priorizar. Sicada inicia- 

tiva contara con su propio “financiamiento au- 

tocontenido”, este principio se diluye: todo se 

vuelve prioritario y, en consecuencia, nada lo 

es realmente. Si lossubsidios eléctricos o el fi- 

nanciamiento de la educación superior fue- 

ran tan prioritarios, lo razonable es financiar- 

los reduciendo gastos en áreas que se estimen 

menos esenciales. 

Finalmente, hay un problema de constitu- 

cionalidad, como ha sido destacado, entre 

otros, porel constitucionalista Patricio Zapa- 

ta. Nuestro ordenamiento establece el sano 

principio de no afectación de los impuestos. 

Es decir, prohíbe que estos se destinen a usos 

específicos. Como la “autocontención” escon- 

de unimpuesto con un uso específico, se vul- 

neraría este principio constitucional. 

Es un dato que las finanzas públicas están 

estresadas. Y que siempre habrá infinidad de 

necesidades. Pero nada de esto puede serex- 

cusa para atajos como el del “financiamien- 

to autocontenido”. La restricción presupues- 

taria siempre obliga priorizar. Y, si serequie- 

re más financiamiento vía impuestos, a abrir 

un debate tributario transparente y en su 

mérito. El financiamiento autocontenido no 

es más que un eufemismo para camuflar un 

impuesto y evitar ese debate. Un eufemismo 

quees mala política pública y que abre un pe- 

ligroso camino que debe ser evitado.
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