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Hay poco margen para superávit primario en 2010

· El Presupuesto de la Administración Nacional previó un superávit primario del 2,3% del PBI para 2010. Sin embargo, en muchos casos, se basó en supuestos poco realistas o no tomó en cuenta las medidas adoptadas luego de su aprobación.
· El monto destinado al pago de subsidios a sectores económicos implica una caída del 8% con respecto a 2009.  A pesar de los aumentos tarifarios, es difícil imaginar una reducción en términos nominales en un año que tendrá como piso un crecimiento económico del 4% y un incremento sustancial en el consumo energético.
· Además, el Presupuesto no tomó en cuenta la asignación universal por hijo, que fue creada luego de su aprobación. Esta tendrá un costo fiscal cercano a los $10.000 millones anuales y se financiará con recursos corrientes de la ANSES, ya contemplados en el presupuesto.
· Suponiendo que los ingresos y el resto de las partidas se comportan de acuerdo con las consideraciones detalladas, si se ejecutase el monto presupuestado para gastos de capital, el superávit primario alcanzaría el 0,3% del PBI. Es decir que, aun contemplando los ingresos por utilidades del FGS de la ANSES y sin nueva “contabilidad creativa”, este año, desaparecería el superávit primario.
Luego de seis años consecutivos de un superávit primario del 3,3% del PBI promedio y resultados financieros positivos después del pago de intereses en el período 2003-2008, el año 2009 cerró con un 1,5% de superávit primario y un déficit financiero del 0,6% del PBI.

Esos guarismos pudieron alcanzarse únicamente gracias a los ingresos “extraordinarios” que se computaron en el último bimestre, a saber: a) los derechos especiales de giro (DEG) otorgados por el FMI por un monto de $9.550 millones; y b) las utilidades del Fondo de Garantía de Sustentabilidad (FGS) por $7.670 millones que, a partir de la nacionalización de las AFJP, se computarán de ahora en más como ingresos corrientes. Sin esos $17.220 millones ingresados entre noviembre y diciembre, el superávit primario habría sido de $66 millones (0% del PBI) y el déficit financiero había alcanzado los -$24.350 millones (-2,1% del PBI).

La desaparición del superávit se debió a que el gasto primario creció por sexto año consecutivo por encima de los ingresos pero, esta vez, con una brecha mucho mayor. La crisis internacional y la recesión local provocaron una fuerte desaceleración de la tasa de aumento de los ingresos 

totales, que pasó del 34% en 2008 al 19% en 2009 (11% si no se consideran los $17.220 millones del DEG y la utilidad del FGS). En cambio, la reducción de la tasa de crecimiento del gasto primario fue mucho menor: pasó de una variación del 35% en 2008 a una del 30% en 2009.
Dentro de las diferentes partidas del gasto, la que más incidencia tuvo en el aumento de las erogaciones primarias fue la de las prestaciones a la Seguridad Social, que, a partir de los incrementos de los haberes otorgados por medio de la movilidad (11,7% en marzo y 7,3% en septiembre) y de la mayor cantidad de beneficiarios derivada de la nacionalización de las AFJP, aumentaron un 29% en 2009.

En cambio, fue mayor la variación de los gastos de capital, que se incrementaron un 53% hasta llegar a una ejecución de $36.000 millones, levemente por debajo de la pauta implicada indicada por el Plan de Obras para todos los Argentinos ($36.500 millones) para hacer frente a la crisis internacional.  Dentro de sus componentes, tanto la inversión real directa como las transferencias a provincias aumentaron más que los dos años anteriores, en el segundo caso a causa del impulso del Fondo Federal Solidario (coparticipación del 30% de las retenciones a la soja y derivados), por el que se transfirieron $2.940 millones con afectación específica a obra pública.

Por otra parte, la desaceleración más significativa se evidenció en las transferencias al sector privado, que redujeron su tasa de crecimiento del 60% en 2008 al 16% en 2009. En este aspecto, fue de particular importancia la reducción del aumento de los subsidios a los sectores económicos, que, luego de crecer al 113% en 2008, presentaron una suba del 7% en 2009. 

La desaceleración de los subsidios se debió principalmente a la caída del 3% en las transferencias al sector energético, en especial, en los envíos a Nucleoeléctrica SA, a las empresas proveedoras de combustibles líquidos, a ENARSA y al Fondo Fiduciario para el Transporte Eléctrico Federal. En cambio, las que más incidieron en el aumento de los subsidios totales fueron las transferencias al sector transporte (Aerolíneas Argentinas S.A., Fondo Fiduciario del Sistema de Infraestructura del Transporte y FFCC Gral. Belgrano) y a otras empresas públicas (AySA), que aumentaron un 32% y un 64% respectivamente.
Gráfico 1 – Subsidios a sectores económicos. En millones de $.
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Fuente: abeceb.com sobre la base de ASAP

Para este año, el Presupuesto de la Administración Nacional previó un superávit primario del sector público nacional del 2,3% del PBI ($28.607 millones) que, luego del pago de intereses, se traduce en un superávit financiero del 0,05% del PBI ($582 millones). 

En relación a los ingresos, se proyectó un crecimiento del 16,8%, fundamentado en un repunte de la recaudación debido a la recuperación económica, la cosecha récord y la mejoría en los precios internacionales. Sin embargo, las proyecciones se realizaron sobre la base de un crecimiento del producto del 2,5% y del 6,1% en el nivel de precios (en abeceb.com, proyectamos para 2010 un aumento del PBI del 4% y una inflación del 18%, ambas como piso). 
Por lo tanto, se subestimó el aumento que tendrán los tributos más correlacionados con el ciclo económico local, como el IVA, ganancias y el impuesto al cheque. Eso se vio parcialmente compensado por una sobreestimación de los derechos de exportación: la proyección del Presupuesto 2010 es congruente con una soja a US$385/tonelada, cuando, hoy por hoy, los precios futuros la ubican en US$350/tonelada. 
Si se toman en cuenta estas consideraciones, cabe esperar que los ingresos del sector público nacional tengan un crecimiento del 18,4%, unos puntos por encima de las estimaciones originales del Presupuesto 2010 de la Administración Nacional.

En lo que respecta a las erogaciones, se prevé un crecimiento del gasto primario del 12%, lejos del 30% de 2009. Sin embargo, en muchos casos, la proyección se basa en supuestos poco realistas o no toma en cuenta medidas adoptadas luego de su aprobación.

En primer lugar, se proyecta un crecimiento del 15% para la partida de remuneraciones y otro del 18% para las prestaciones a la Seguridad Social, variaciones que cubren únicamente el efecto arrastre de los aumentos otorgados a lo largo de 2009. 
En cambio, si se considera que las partidarias comienzan con un piso de demanda de aumento salarial del 20% y que, de acuerdo con cómo evolucione el salario promedio de la economía y los recursos tributarios de la ANSES, la movilidad arrojará un incremento de los haberes de entre un 17% y un 23%, tanto la partida de remuneraciones como la de prestaciones a la Seguridad Social tendrán un crecimiento cercano al 30% interanual.

En lo que se refiere a las transferencias al sector privado, el monto destinado al pago de subsidios a sectores económicos implica una caída del 8% con respecto a lo erogado en 2009. El mayor ajuste se centraría en los recursos destinados a los sectores energéticos y de transporte, que disminuirían un 15% en cada caso. En cambio, los subsidios al sector agroalimentario, rural y forestal, la industria y otras empresas públicas aumentarían en conjunto un 23%. 

En ese sentido, y a pesar de los aumentos tarifarios, es difícil imaginar una reducción de los subsidios en términos nominales en un año que tendrá como piso un crecimiento económico del 4% y un incremento sustancial del consumo energético. Más plausible sería proyectar un crecimiento reducido, como en 2009, de entre un 7% y un 10% interanual. 

Además, el Presupuesto 2010 no tomó en cuenta la asignación universal por hijo, que se creó luego de su aprobación. La asignación tendrá un costo fiscal cercano a los $10.000 millones anuales y se financiará con los recursos corrientes de la ANSES más las utilidades que brinde el Fondo de Garantía de Sustentabilidad, ambos ya contemplados en el presupuesto. 

De esta manera, la asignación universal por hijo y un crecimiento de subsidios a los sectores económicos similar al de 2009 dan como resultado un aumento de la partida de transferencias al sector privado de entre el 26% y el 29% para 2010.
Las partidas analizadas hasta ahora tienen, en cierta medida, una cuota mayor de “inflexibilidad”, sobre todo en lo que se refiere a las remuneraciones, jubilaciones y asignaciones familiares. Esto es así porque, ante una eventual voluntad de desacelerar el aumento del gasto primario, sería más difícil contener demandas gremiales o no aplicar la fórmula de movilidad a los haberes provisionales. 

En cambio, entre las partidas más “flexibles”, se encuentran los subsidios al sector privado y la obra pública. Esta última fue la variable principal de ajuste en el año 2008, cuando los subsidios presentaban una inercia de crecimiento impulsada por el mayor consumo energético y el aumento de los precios internacionales, que los llevaba a subas superiores al 100%. En cambio, en 2009, la obra pública tuvo un fuerte aumento en su tasa de crecimiento (al 56%) tanto por la campaña electoral como por la creación del Fondo Federal Solidario, 

y fue en los subsidios a los sectores económicos donde se observó la mayor desaceleración.

En ese sentido, se espera que continúen las acciones para reducir la carga de los subsidios a sectores económicos sobre la estructura de gasto total, aunque será difícil lograr un recorte nominal del 8% en un año de repunte de la actividad. Por el lado de los gastos de capital, si bien se espera un crecimiento inferior al de 2009, la “cercanía” de las elecciones presidenciales de 2011 ejercerán presión para mantener su ejecución lo más elevada posible. En este aspecto, es conveniente determinar el margen que tiene el ejecutivo para ejecutar obra pública por encima de lo presupuestado.

El monto presupuestado para la partida de gastos de capital es de $40.737 millones para 2010, lo que implica un crecimiento del 12% con respecto a lo ejecutado el año pasado. Dicho monto no contempla las “obras prioritarias” que se computarán como adelantos financieros a contratistas y proveedores.   

Suponiendo que los ingresos y el resto de las partidas se comporten de acuerdo con las consideraciones anteriores, si se ejecutase el monto presupuestado para gastos de capital, el superávit primario del sector público nacional alcanzaría el 0,3% del PBI. Es decir que, aun contemplando los ingresos por utilidades del FGS de la ANSES y sin nueva “contabilidad creativa”, este año, desaparecería el superávit primario. 

Además, si se relajase un poco más al crecimiento del gasto primario y se permitiera un aumento de la obra pública del 30% hasta alcanzar una ejecución de $46.800 millones, el resultado primario se volvería deficitario en un monto similar (0,3% del PBI).

En cualquiera de los dos casos, lo que se tiene es una proyección de desaparición del superávit primario, incluso a pesar del repunte de la recaudación tributaria, gracias a la recuperación de la actividad local y el fin de la crisis internacional. El margen para aumentar las partidas más “flexibles” por encima de lo presupuestado es acotado en un contexto de limitación de financiamiento, sin que aun se haya puesto en vigencia el acuerdo con los holdouts y el Club de París.
Cuadro 1 – Cuenta ahorro inversión del sector público nacional. Ejecutado 2009 y estimación 2010. En millones de $.
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$ mill Var.% $ mill Var.% $ mill Var.%

Ingresos Totales 260.214 19% 307.950 18,4% 307.950 18,4%

Remuneraciones 33.777 37% 43.600 29% 43.600 29%

Prestaciones Seg. Soc. 83.240 29% 106.550 28% 106.550 28%

Transf. al S.Privado 52.476 16% 65.900 26% 67.660 29%

Gastos de Capital 35.996 53% 40.373 12% 46.800 30%

Gasto Primario 242.883 30% 303.600 25% 312.700 29%

Intereses 24.462 37% 28.000 15% 28.000 15%

Gastos Totales 267.345 31% 331.600 24% 340.700 27%

Resultado Primario 17.331 1,5% PBI 4.350 0,3% PBI -4.750 (0,3% PBI)

Resultado Financiero -7.131 (0,6% PBI) -23.650 (1,7% PBI) -32.750 (2,3% PBI)
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