Blanqueo: sdlo un conejo en la galera
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En noviembre pasado, el ahora ministro de Hacienda, Nicolas Dujovne, decia en
un articulo para el diario La Nacién que “el gradualismo fiscal requiere ir sacando conejos
de la galera permanentemente para financiar el déficit”. El blanqueo de capitales es uno
de esos conejos. Si bien esta amnistia impositiva permite ampliar la base imponible para
la recaudacién de bienes personales, el efecto recaudatorio de largo plazo que ello tiene
es minimo. El verdadero impacto fiscal es lo que ya recaudé el Tesoro en concepto de
multas.

En efecto, el blanqueo totalizé en u$s116.800 millones, marcando un récord
histérico en el pais. De esta manera, la Argentina ocupa el segundo lugar en el ranking de
blanqueos a nivel mundial luego del llevado a cabo en Indonesia en simultdneo con la
Argentina, que logré u$s330.000 millones y finalizé el 31 de marzo pasado. Italia y Brasil
ocupan el tercero y el cuarto lugar, con adhesiones de u$s102.000 millones y u$s53.000
millones, respectivamente.

El blanqueo le permitié al Gobierno recaudar $148.600 millones en concepto de
multas, equivalentes a 1,8% del PBI. De esos fondos, $80.000 millones ya fueron girados a
la Administracion Nacional de la Seguridad Social (ANSES) para financiar la reparacion
histérica a los jubilados. Adicionalmente, el blanqueo incrementd el 94,8% de la base
imponible del Impuesto sobre los Bienes Personales, que pasé de los u$s116.000 millones
a u$s226.000 millones.

Si bien el blanqueo permite ampliar la base imponible, el efecto recaudatorio de largo plazo que
ello tiene es minimo.

Esto ultimo permitiria hacer crecer la recaudacién del Impuesto sobre los Bienes
Personales hasta en un 60% en 2017. A mediano plazo, el impacto ira decayendo porque
los cambios introducidos por la Ley 27.260 implican una reduccién de la alicuota, que
ahora serd sobre el excedente (ya no sobre el total de bienes), y un aumento de los
montos minimos. En este contexto, el impacto fiscal es insignificante.

En 2017, el aumento de la base imponible de Bienes Personales generard menos
de 0,1% del PBI en recursos adicionales y dicha cifra caeria en los préximos 2 afios. Para
2019, incluso, es probable que en términos del PBI este impuesto recaude lo mismo que
hoy en dia. Asi, el verdadero impacto del aumento de la base imponible se verd en 2017,
pero es muy pequefio al lado del efecto de las multas que se recaudaron.

Segun informé el Tesoro, el déficit fiscal primario de 2016 alcanzé el 4,6% del PBI
durante 2016 (con blanqueo incluido) y en 2017 el Gobierno espera bajarlo al 4,2%. Ello,
sin contar los intereses de la deuda. Si se incorporara al calculo el déficit fiscal de 2017,
llegaria a 5,6% del PBI, que, si no fuera por los ingresos de las multas del blanqueo, seria
de 6,2% del PBI.

El Gobierno se ha puesto una meta de reduccién del déficit primario de 1% del
PBI al afio para llegar a 2,2% en 2019. En ese periodo, la mejora de la recaudacién de
Bienes Personales por el incremento de la base imponible sélo puede aportar algo mas de
una décima del PBI de los dos puntos que se espera ahorrar de aqui al final del mandato.
Muy poco.



“Es dificil pensar que la amnistia fiscal haya ayudado a blanquear otras actividades que puedan
empujar la recaudacion”.

Por otra parte, es dificil pensar que la amnistia fiscal haya ayudado a blanquear otras
actividades que puedan empujar la recaudacién. Segun nuestras estimaciones, los activos de los
argentinos en el exterior alcanzan a ser unos u$s400.000 millones, de los cuales u$Ss230.000
millones han sido generados en el sector formal o con algin grado de formalidad. Eso lo sabemos
porque se puede estimar a través de los registros de flujos de capitales historicos de la balanza de
pagos. El resto se generd directamente en negro.

Sin embargo, antes del blanqueo, en la Administracidon Federal de Ingresos Publicos (AFIP)
habia declarados algo mas de u$s30.000 millones de activos argentinos en el exterior. Ahora se
incorporaron algo mas de u$s92.000 millones (el 79% del blanqueo fue de activos en el exterior) a
los fondos declarados por argentinos en el exterior. Por el tamafio de las cifras, es muy probable
gue estos capitales hayan surgido del universo de activos en el exterior, que nacieron de
operaciones con cierto grado de formalidad. Por ello no es probable que el blanqueo tenga un
efecto cascada que lleve a un mayor blanqueo de operaciones, porque en muchos casos las
operaciones que originaron estos activos ya pertenecian al universo de lo formal. Ejemplo de esto
son los ahorros de profesionales, empresarios o empleados que tenian cuentas en el exterior que
simplemente no las declaraban.

En conclusion, el blanqueo de capitales fue “el conejo” que sacd de la galera el Ministerio
de Economia en el afio 2016 para cerrar las cuentas. Pero su efecto es de una sola vez. Para los
préximos anos habra que sacar nuevos “conejos”, como lo preveia el ahora ministro de Hacienda,
o finalmente hacer un ajuste fiscal aunque mas no sea en varios anos.



