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El gasto puiblico cay6 casi 10%

en términos reales en agosto

Provincias y prestaciones sociales concentraron buena parte del ajuste.

Giordano: “Un tercio del
crédito son impuestos”

El titular de Ieral analizé el peso de los im-
puestos en el crédito y puso el foco en el
impacto de las tasas municipales de Cérdoba.

KAREN ZAPATA | De nuestra Redaccion

El costo del crédito contintda en el centro del debate econémico.
Osvaldo Giordano, presidente del Instituto de Estudios sobre la
Realidad Argentina y Latinoamericana (lieral) de Fundacién
Mediterranea, advirtié que “los impuestos pueden representar en-
tre una cuarta parte y un tercio del costo financiero de los préstamos
en Argentina” y reclamo reducir esa carga para impulsar el financia-
miento. “Hay tres tributos que tienen una muy alta incidencia sobre
el costo del crédito: IVA, Ingresos Brutos y tasas municipales”, se-
fal6é Giordano en dialogo con Hoy Dia Cérdoba. En ese sentido,
marco diferencias entre las jurisdicciones y puso el foco en el peso
de las tasas municipales. “La gran diferencia se da con las tasas mu-
nicipales. Mientras que en la Ciudad de Cérdoba la alicuota llega a
casi el 8% (un nivel similar a Ingresos Brutos), en la Ciudad de
Mendoza es del 0,2%”, explicé. El planteo se da en un escenario de
bajo nivel de crédito y dificultades crecientes para afrontar las deu-
das. Segtn leral, el financiamiento al sector privado representa al-
rededor del 13% del PBI, una proporcion reducida frente a otros
paises de la region. A la vez, el Banco Central informé que la irregu-
laridad de las financiaciones a las familias se ubico en 12,8% en junio.

El Gobierno profundizé en agos-
to el recorte del gasto y registré una
caida real de 9,96% interanual, se-
gun un informe del Instituto
Argentino de Analisis Fiscal (laraf).
El gasto primario devengado alcan-
76 los $11,26 billones y se redujo en
términos reales bajo el supuesto de
una inflacion mensual de 1,6%.

El resultado fue similar al cal-
culado por Analytica, que estimé
una contraccion de 10,3% real in-
teranual. Segin la consultora, se
traté de la mayor baja desde no-
viembre de 2025 y del sexto mes
de los primeros ocho de 2026 en
el que las erogaciones retrocedie-
ron frente a la inflacion.

El comportamiento de agosto se
produjo en un escenario en el que
el Gobierno mantiene el control del
gasto como una de las principales
herramientas para sostener el resul-
tado fiscal, mientras los ingresos
tributarios muestran un menor di-

namismo en términos reales.

Las transferencias a provinciasy
municipios concentraron uno de los
principales recortes. laraf registré
una caida de 81,87% real interanual
en agostoy de 63,74% en el acumu-
lado enero-agosto. Analytica, en
tanto, calcul6 un retroceso de 86,1%
durante el mes.

El ajuste también alcanzé a las
ayudas sociales y asignaciones fami-
liares, que disminuyeron 19,34% real
en agosto, de acuerdo con laraf. Las
jubilaciones y pensiones retrocedie-
ron 10,01% interanual real.

Dentro de las prestaciones socia-
les, Analytica observo ademas fuer-
tes bajas en algunas partidas espe-
cificas. Los programas sociales retro-
cedieron 40,6% real, mientras que
las pensiones no contributivas regis-
traron una disminucion de 76,7%.

No todas las partidas siguieron
la misma tendencia. Las otras trans-
ferencias al sector privado, que in-

cluyen subsidios econdmicos, au-
mentaron 11,75% real interanual en
agosto y acumularon una suba de
31,48% en lo que va del afio, segin
laraf.

Analytica calculé que los subsi-
dios economicos crecieron 10%
real en el acumulado de 2026, im-
pulsados principalmente por los
destinados al sector energético,
que avanzaron 26,4%. En cambio,
los subsidios al transporte acumu-
laron una caida de 23,3%.

La obra puiblica también mostré
un incremento durante agosto.
Segtin Analytica, aument6 60,9%
real interanual, aunque la consul-
tora advirtié que el resultado estu-
vo favorecido por una baja base de
comparacion.

El objetivo oficial para 2026 con-
templa un resultado primario equi-
valente al 1,4% del PBI, en linea con
la meta acordada con el Fondo
Monetario Internacional (FMI).

Para Giordano, el problema no se resuelve tinicamente con medidas
destinadas a los deudores, sino también con una reduccion de los
costos que enfrenta el sistema financiero. “Para dinamizar la econo-
mia es imprescindible dinamizar el crédito, es decir que aumente la
oferta, bajen los costos y se extiendan los plazos”, sostuvo. En este
contexto, la Legislatura de Cordoba aprob6 el Programa Provincial
de Alivio y Reordenamiento del Endeudamiento Familiar, que con-
templa mecanismos de consolidacion, refinanciacion y reestructu-
racion de deudas para quienes cumplan con las condiciones esta-
blecidas. Las entidades que adhieran podran ofrecer planes de entre
24y 48 cuotas, con una tasa nominal anual maxima del 35%. El
esquema también contempla un beneficio tributario sobre las ope-
raciones de refinanciacion. Giordano valoro6 la iniciativa, aunque
considerd necesario sumar a otros niveles del Estado. “Es positivo,
pero ayudaria que se sume el municipio y, a nivel nacional, se haga
lo mismo con el IVA”, afirmé. Ademads, plante6 una coordinacién
mas amplia para facilitar la regularizacion de las deudas en mora:
“Si se lograra coordinar que para la refinanciacion de deudas en
mora no se aplique ninguno de los tres tributos, el proceso de regu-
larizacién se facilitaria mucho”.

INDICADORES BURSATILES Y FINANCIEROS

CIUDADES iNDICES PUNTOS VARIACION
Puntos Porcentajes
Nueva York Dow Jones 53.685,52 +623,57 +1,18%
Londres FTSE 100 10.831,52 +75,07 +0,70%
Francfort DAX 26.003,32 +163,99 +0,63%
Paris CAC 8.286,40 +5,77 +0,07%
Zurich Swiss Index 14.394,77 +31,80 +0,22%
Tokio Nikkei 225 64.482,50 +268,02 +0,42%
Buenos Aires  Merval 3.058.093,00 -48.122,76 -1,55%
San Pablo Bovespa 185.188 -17 -0,01%
DOLAR EURO
Buenos Aires |Coérdoba Buenos Aires |Cérdoba
Compra  $1.480 | compra $1.480 Compra $1.700 | Compra $1.678
Venta $1.530 | Venta $1.540 | Venta $1.800 | Venta $1.848

El riesgo pais cerré debajo de los 500 puntos

La bolsa portefia operé ayer en bajay el indice lider S&P Merval
retrocedié un 1,55% a 3.058.093,00 puntos. En un panel con resul-
tados negativos, las principales bajas correspondieron a Cresud,
YPF, Transportadora de Gas del Sur, Loma Negray Grupo Su-
pervielle. En cuanto a los ADRs, reflejaron resultados negativos.
Acerca del riesgo pais, llegé el jueves a los 494 puntos basicos. Por
su parte, el délar “blue” subié $ 5y cotizé a $1.545 para la venta.

Crisis empresarial

Quiebre de la duena
de Musimundo

Carsa acumula una deuda de $63.500 millones.

La Justicia chaquefia decretd la quiebra de Carsa S.A,
la compaiiia vinculada a la operacién de Musimundo, y
revocé el concurso preventivo que habia iniciado el 17
de julio. La decision fue tomada por el Juzgado Civil y
Comercial N°23 de Resistencia, a cargo del juez
Fernando Luis Lavenas, que consider6 acreditado el
estado de cesacion de pagos. La empresa acumula una
deuda concursal cercana a $63.500 millones y atraviesa
una fuerte reduccion de su estructura comercial. En los
ultimos meses, Musimundo cerré 20 sucursales en
Chaco, Formosa, Corrientes y Misiones, con mas de 100
trabajadores afectados, segtn fuentes vinculadas a la
compaiifa. En paralelo, fracas6 una propuesta para trans-
ferir 45 locales a otro grupo empresario, lo que aceleré
la reestructuracion de la red. En Cérdoba, Musimundo
mantiene presencia comerdial, aunque hasta el momen-
to no se informaron cierres de sucursales en la provincia
vinculados con la quiebra de Carsa. El futuro de esos
locales dependera del avance del proceso judicial y de
las decisiones que adopten la sindicatura y la Justicia.
Ademas, los registros del Banco Central de la Reptiblica
Argentina mostraban en julio unos $2.242 millones de
deuda de Carsa con entidades financieras.

Sector industrial

Sigue el reclamo de
la UIA al Gobierno

Rappallini pidié atender la situacién de las empresas.

El presidente de la Uniéon Industrial Argentina
(UIA), Martin Rappallini, respondi6 a las criticas del
Gobierno y reclamé que se atiendan las dificultades
que atraviesa el sector. “Los gobiernos se tienen que
acercar a la realidad y resolver de la mejor manera lo
que le estd pasando a la gente”, afirmé. El mensaje llego
después de que el ministro de Economia, Luis Caputo,
relativizara los planteos de los industriales. “Estamos
en un proceso de reconversién y cada uno defiende sus
intereses”, sostuvo el funcionario. Rappallini plante6 la
necesidad de construir un “puente” entre el esquema
productivo anteriory el nuevo modelo de apertura eco-
némica. Segun senal6, la industria se encuentra 10%
por debajo de los niveles de 2022 y desde agosto de
2023 perdid unos 90.000 asalariados registrados. El
dirigente advirtio ademas que la situacion es “muy he-
terogénea” y que algunas empresas enfrentan escena-
rios criticos, con riesgo de cierres y dificultades para
afrontar obligaciones financieras e impositivas. En pa-
ralelo, los gobernadores de Cérdoba, Santa Fe y Entre
Rios acordaron otorgar asistencia financiera a industrias
para que puedan pagar en cuotas los cargos correspon-
dientes al Mercado Eléctrico Mayorista.
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