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10-02-2012
LA CUENTA PROVINCIAL

Recomponer la caja en pesos no es sólo un objetivo del gobierno nacional. Las cuentas de las provincias cerraron 2011 con un “rojo” financiero de 0,7% del PBI, luego de que en 2010 el déficit fuera de 0,3% del producto. Si bien los recursos totales crecieron a buen ritmo (28%), los gastos primarios se aceleraron (+32% i.a.). De esta forma las necesidades financieras alcanzaron 1,1% del PBI.

En un contexto de crisis internacional, menor producción agropecuaria y cierta desaceleración de la actividad económica, los recursos tributarios crecerían este año alrededor de 25%, y no 33% como lo habían hecho en los últimos años. En consecuencia, los recursos totales de las provincias aumentarán menos de 25% i.a., por debajo del promedio 2010-11 (29% i.a.).

Bajo estos lineamientos, se llegaría a un rojo financiero cercano a 1% del PBI y a necesidades globales de 1,3% del PBI. 

Para las provincias más comprometidas, la brecha ya está derivando en problemas para el pago de salarios (como Córdoba y Santa Fe) e incluso propuestas de reforma de sus cajas jubilatorias (Santa Cruz). En otras, directamente subas de impuestos (por caso Buenos Aires y Capital Federal).

Decíamos a comienzos de diciembre ( Analytico#145, “Provincias en sintonía fina, 12 de diciembre”) que “el análisis de los presupuestos de las provincias más importantes prevé un crecimiento moderado del gasto en línea con un 2012 con un crecimiento menor y una recaudación fiscal más tibia, producto del mayor debilitamiento del escenario internacional”. 
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_en millones de pesos y variaciones porcentuales interanuales-

__ VarGasto Ajustesalarial Rdofiscal NecfFciamiento
Jurisdiccion % ™ (mil'§) (mil'§)
Buenos Aires 1 o -6600 13000
Ciudad de Bs As 15 0 -1300 2150
Cordoba 27 12 139 994
santaFe 10 0 50 179

Fuente: Analytica en bose o Presupuestos Provinciales.




Con un techo más bajo en el crecimiento de los recursos, es que se vuelve tan importante el resultado de las próximas negociaciones colectivas que ya comienzan con los gremios docentes. Más de 50% del gasto de las jurisdicciones provinciales corresponde a salarios. Y también son centrales los ingresos proyectados de la próxima cosecha, ya que desde 2009 las provincias reciben el 30% de los recursos del Fondo Solidario de la Soja.

El gobierno nacional es consciente de esta realidad cuando busca moderar las pretensiones sindicales. Una pauta salarial razonable, en torno a 18-20% (frente al 30% promedio de 2011), no sólo es necesaria para continuar con el proceso de reducción de la nominalidad de la economía sino también para preservar la situación fiscal de las provincias.

La nueva prórroga del Fondo de Desendeudamiento Provincial dispuesta por el Ejecutivo nacional a fin de año, que difiere vencimientos de deuda provincial por $ 6.900 M en 2012, probablemente tenga un efecto neutro, ya que sería acompañado con menores transferencias corrientes y de capital desde la Nación. 

La búsqueda de opciones financieras continúa con numerosas jurisdicciones dispuestas a tomar deuda. Motivos sobran: cancelación de deuda flotante, inversión en obra pública e incluso refinanciamiento de créditos. El mercado, por su parte, espera ansioso esta nueva oferta de instrumentos de “renta fija”. Sin un estado nacional secando la plaza, la oferta es acotada y la liquidez en pesos, elevada. 

El gobierno bonaerense es el que liderará las colocaciones en pesos, tomando deuda por $2.500 millones a través de la emisión de Letras del Tesoro. Una parte de esa deuda está en condiciones de ser colocada en dólares, y según la administración Scioli, se hace "para cubrir deficiencias estacionales de caja", por un máximo de un año. 

Paradójicamente, las provincias que se endeuden en dólares también estarán contribuyendo a generar las divisas que tanto necesita el gobierno nacional para mantener ordenado el proceso de corrección nominal del tipo de cambio. Un win-win, en todo sentido.

Algunos ejemplos. Mendoza buscará emitir al menos 250 millones de dólares en los mercados globales este año, en lo que sería su primera operación de este tipo en 15 años, y también por ese plazo. Mendoza puede endeudarse por hasta 1.500 millones de pesos en 2012, que es el nivel de su actual déficit. 

La mayoría de las provincias continuarán cerrando sus brechas de financiamiento con programas de asistencia financiera de la Nación. La “sintonía fina” llegará a la gestión de la relación fiscal Nación-provincias, probablemente con nuevos compromisos por lograr un mayor ordenamiento fiscal.

