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RECUADRO 1
AJUSTE FISCAL EN ESTADOS UNIDOS

Esta previsto que diversas medidas de estimulo tributario expiren el 1 de enero de 2013, lo cual
ocasionaria un incremento sin precedentes en los impuestos en Estados Unidos. Al mismo tiempo, se
produciria un recorte, ya comprometido, en los gastos del gobierno e incrementos adicionales en los
impuestos para financiar el nuevo programa de salud implementado por la Administracion. De acuerdo
con la Comision de Presupuesto del Congreso (CBO por sus siglas en inglés), el conjunto de estas
medidas ocasionaria un ajuste fiscal de alrededor de 4 por ciento del PBI, en lo que el Presidente de
la FED, Ben Bernanke ha denominado “precipicio fiscal”.

Los incrementos en los ingresos fiscales por alza de impuestos provendrian de acuerdo a su
importancia de:

* Mas de un tercio del incremento en los impuestos provendria de la expiracion de los recortes
tributarios introducidos en los afios 2001 y 2003. Estos recortes redujeron las tasas marginales en
los impuestos a la renta de casi todos los contribuyentes, aumentaron el crédito fiscal por tener
nifios y por adopcion y aumentaron la deduccion fiscal por los costos de la educacién y por los
costos que generan las personas dependientes.

*  Alrededor de un cuarto del incremento en los ingresos de 2013 provendria de la expiracion del
recorte temporal en la contribucion del trabajador a la seguridad social.

e Oftro cuarto del incremento en dicho ingreso fiscal provendria de la expiracion del tramo del
Impuesto Minimo Alternativo (IMA) que elevaria el limite de la renta sobre el cual las familias
califican para este impuesto. Esto evitaria que familias de medianos ingresos se acojan a este
régimen especial que supone en la practica menores tasas impositivas.

e El resto del aumento impositivo provendria principalmente de la expiraciéon de los recortes
tributarios dados como medida de estimulo en 2009 y de la entrada en vigencia de parte de los
nuevos impuestos creados por la Administracion para financiar su reforma en el programa de
salud. En particular, el inicio del cobro de una sobretasa de 3,8 por ciento al Seguro Hospitalario,
que gravaria los sueldos y salarios que superen los US$ 250 mil al afio.

TAMANO DEL POTENCIAL “FISCAL CLIFF” EN 2013
(Miles de millones de US$)

Total -650
% PBI -4
Recortes tributarios a las nominas -120
Recortes tributarios 2001/2003 (Bajos y medianos ingresos) -120
Recortes tributarios 2001/2003 (Ingresos mayores a US$250 mil) -60
Impuesto Minimo Alternativo (IMA) -100
Otras provisiones por expirar -75
Impuestos para financiar “la reforma de salud” -25
Reducciones del Acta de Control de Presupuesto -90
Expiracién de beneficio de desempleo de emergencia -30
Ratios de pago Medicare -10
Gasto bajo Acta de Recuperacion y Reinversién Americana -20

Fuente: Barclays Research, CBO, OMB, Departamento del Tesoro de EUA, Comité de Presupuesto EUA.
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La reduccion de los gastos federales provendria principalmente de los recortes automaticos en los
gastos comprometidos en las actas de control de presupuesto, a cambio de la elevacion del limite
de la deuda, asi como de la expiracién de los beneficios de emergencia por desempleo, la reduccion
programada en las tasas de aporte del gobierno por Medicare, entre otros.

El impacto econdémico de estas medidas ya se esta observando: las empresas estan postergando sus
decisiones de inversion y de contrato de nuevos empleados, y los hogares han aumentado su tasa de
ahorro en detrimento del consumo. De acuerdo con la Comision Presupuestal del Congreso, si todo
el ajuste fiscal ocurre el PBI real caeria 0,5 por ciento en 2013 (medido como el cambio del cuarto
trimestre de 2013 respecto al cuarto trimestre de 2012) y el desempleo aumentaria a tasas mayores al
9 por ciento en el Ultimo trimestre de 2013.

Sin embargo, estas medidas son necesarias debido al abultado déficit fiscal que esta siendo financiado
con la emisién de nueva deuda. El problema radica en la temporalidad del ajuste fiscal. La OECD
aconsejé que el gobierno de Estados Unidos deberia implementar un ajuste gradual en su politica
fiscal.

La deuda a los acreedores externos e internos (entre ellos su propia seguridad social) alcanzaria los
US$ 16 billones a fines de 2012, lo que equivale aproximadamente al 102 por ciento de su PBI. Este
coeficiente solo fue superado en 1945 cuando se alcanzé el 113 por ciento, como consecuencia de la
reconstruccion durante la Segunda Guerra Mundial.

En Estados Unidos, la ley estipula el monto maximo de endeudamiento del gobierno que se denomina
limite de deuda y so6lo puede ser modificado por el Congreso. En febrero de 2012, el Congreso elevé
este limite de deuda en US$ 1,2 billones a US$ 16 billones, a cambio de recortes en el gasto publico
y/o aumento de ingresos por similar monto en los siguientes 10 afos.

LIMITE LEGAL DE LA DEUDA PUBLICA DE ESTADOS UNIDOS
(En millones de US$ nominales)
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Fuente: Heritage Foundation, CBO.

El mercado estima que la probabilidad del “fiscal cliff’ es menor al 15 por ciento y en todo caso, se
espera que se llegue a un acuerdo politico para evitarlo. Sin embargo, se llevaria a cabo cierto ajuste
fiscal en 2013 asociado a buscar reducir la deuda fiscal.
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