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« Ramiro Ruiz del Castillo «

Introduccion

Sin lugar a duda, la evolucién de las finanzas de los gobiernos provinciales es
uno de los aspectos relevantes cuando se quiere analizar el funcionamiento y
las perspectivas de la economia argentina en su conjunto, tanto por la impor-
tancia del nivel de gasto publico ejecutado por las provincias, como por el tipo
de servicios brindados por estas jurisdicciones. Como es sabido, el resultado de
los procesos de descentralizacién de servicios sociales en nuestro pais ha deter-
minado que las provincias sean responsables de la atencién de la educacién, la
salud y la vivienda, y, ademads, de buena parte de las tareas relativas a seguri-
dad, justicia e infraestructura basica.

Al respecto, resulta relevante tener una idea de la capacidad de los gobier-
nos provinciales en Argentina para afrontar estas distintas responsabilidades.
Esto nos lleva a revisar el concepto de espacio fiscal. Segtin Heller (2005), esta
es una dimensién que, a grandes rasgos, refiere al margen de maniobra que per-
mite al gobierno proveer recursos, con un propésito especifico, sin arriesgar la
sostenibilidad de su posicién financiera o la estabilidad de la economia, es de-
cir, “asegurandose de que podra financiar sus programas de gasto y el servicio
de su deuda en el corto y largo plazo”.

De esta definicién se desprende la importancia de entender cémo generar
dicho espacio fiscal. Segtin Fanelli y Jiménez (2009), esta dimension de espacio
fiscal con el que cuenta el gobierno para llevar adelante sus objetivos es una
funcién de tres determinantes: la cuantia de recursos fiscales disponibles, el
nimero de instrumentos independientes para cumplir con los objetivos pro-
puestos y el grado de competencia de las politicas que rivalizan en cuanto al
uso de recursos e instrumentos.

De manera muy sucinta, es posible sefialar que, para lograr crear este espa-
cio, los gobiernos tienen a mano diversos instrumentos que les permiten contar
con mas recursos —que van desde aumentar los impuestos hasta reducir el gas-
to menos prioritario y obtener diversas fuentes de financiamiento via endeuda-
miento y recepcién de donaciones externas— que deben poder desarrollar sin
comprometer la estabilidad o la sostenibilidad.

Bajo este marco conceptual, en primer lugar, se propone repasar los princi-
pales aportes en torno a la nocién de espacio fiscal segtin la literatura relevante.
Luego, con base en este repaso y en la disponibilidad de esa informacion, se
buscara determinar cudl de las posibles formas de medir y calcular el espacio
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fiscal resulta mas apropiada para el analisis particular del caso de la Provincia
de Buenos Aires, el principal gobierno subnacional de Argentina.

Se quiere destacar que, en este documento, no se avanzara sobre dénde ni
cédmo podria ser usado el espacio, en caso de que pudiera ser generado, cuestién
fuera del alcance del presente trabajo.

La decisién de llevar adelante este andlisis aplicado se basa, por un lado,
en la opinién de Suesctin (2017) respecto a que la literatura se ha enfocado en
el caso de los paises desarrollados, y los estudios disponibles poco o nada se
refieren a América Latina y el Caribe. Por otro lado, se debe subrayar que el
diagndstico del propio gobierno provincial actual refiere a las limitaciones de
su espacio fiscal, aunque no se haga especifica referencia a este concepto.l

Para esto, en la seccion 1 del documento se hara un repaso de los principales
aportes de la literatura relevante acerca de la nocién de espacio fiscal, revisan-
do pros y contras de los diversos enfoques.

En particular, luego de este andlisis de perfil tedrico y en funcién de la in-
formacioén disponible, en la seccidn 2 se revisara la trayectoria de los principa-
les componentes de la politica fiscal bonaerense en cuanto a los gastos, ingresos
y endeudamiento publico.

En la seccidn 3 se presentara una estimacion sencilla del espacio fiscal de la
Provincia de Buenos Aires, asi como su evolucién entre 2000 y 2016.

En la seccién 4 se analizaran las posibilidades de creacién de espacio fis-
cal, teniendo en cuenta los gastos y los ingresos tributarios provinciales de la
Provincia de Buenos Aires, considerando distintos aspectos relativos a estas
variables fiscales. Asi, se verd si resulta posible (o en qué medida) incrementar

1 Para tener una idea sobre la opinién del Gobierno de la Provincia de Buenos Aires se presenta un resu-
men del Mensaje de Elevacién del Proyecto de Ley de Presupuesto 2017:

“En diciembre de 2015, el punto de partida era complejo. La elevada presion tributaria y la virtual pa-
ralisis en la obra puiblica no habian sido suficientes para sanear las cuentas piblicas, que al inicio de la
gestion incubaban un déficit financiero creciente (superior al 0,37% del PBI), y un estrés financiero que
complicaba el pago regular de salarios a trabajadores estatales, de servicios a proveedores y de trans-
ferencias a municipios [...] Aislada del mundo y de los mercados voluntarios de crédito, y mas alla de
la deuda registrada en la contabilidad oficial, la provincia arrastraba ‘esqueletos financieros’ por unos
$60.000 millones. Ademés de la deuda con proveedores privados, el Estado provincial acumulaba pasi-
vos con el Banco Provincia, el IOMA, la caja previsional de policia, las tesorerias municipales, entre otros
acreedores publicos, que incrementaba en un 50% la estadistica oficial de deuda puiblica. Con los niveles
de inversién publica més bajos del pais, estaba colapsada la infraestructura vial, hidraulica (con conse-
cuencias fatales en areas urbanas y deterioro productivo en la regién rural), de agua potable y cloacas.
En 2015, la inversién real directa representaba solo el 1,8% del presupuesto ptblico, poniendo en riesgo
la provisién de los servicios ptiblicos esenciales, como la educacion, la salud y la seguridad, al tiempo que
atentaba contra la productividad del sector privado y la generacién genuina de empleo”.
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los recursos publicos a través de los caminos generales ya mencionados: i) au-
mentar los ingresos tributarios propios, ii) mejorar la asignacién y capacidad de
manejo de las erogaciones.

Con base en este analisis se generaran las principales conclusiones relativas
a la posibilidad de mejorar el espacio fiscal de la Provincia de Buenos Aires,
asi como algunas recomendaciones para avanzar en este propdsito, lo cual sera
presentado en la tiltima seccién de este documento.
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1. Diversas aproximaciones a la nocion de espacio fiscal

Una concepcién general del espacio fiscal alude a este como el margen de ma-
niobra que permite al gobierno proveer recursos, con un propdsito especifico,
sin arriesgar la sostenibilidad de su posicién financiera o la estabilidad de la
economia, es decir, “asegurandose de que podra financiar sus programas de
gasto y el servicio de su deuda en el corto y largo plazo” (Heller, 2005).

Sibien la nocién de espacio fiscal puede parecer simple, su implementacién
practica no resulta sencilla, por lo que es posible ver que existen diferentes ca-
minos para buscar operativizar esta dimension. Como se resefia en Nerlich y
Reuter (2015), la literatura ofrece diversas vias sobre como definir y calcular
el espacio fiscal. De manera amplia, como recién se mencionara, se habla de
espacio fiscal como el margen de maniobra que permite al gobierno proveer re-
cursos con un proposito especifico, lo que refiere a la capacidad de los gobiernos
de generar recursos adicionales a los ya existentes o, puesto de otra manera, la
brecha entre el nivel actual de gasto y el nivel de gasto maximo que un gobier-
no puede asumir.

Al hablar de la capacidad de los gobiernos de generar recursos adicionales,
se desprende la importancia de entender cémo generar espacio fiscal. Por su
parte, Schick (2008) identifica cuatro determinantes del espacio fiscal: i) el ta-
mafio, la composicién y tendencias del gasto puiblico, es decir, qué tan grande,
creciente y flexible es el mismo; ii) la propensién a recaudar (y la capacidad de
crecimiento de los ingresos tributarios); iii) la propensién al endeudamiento (y
las posibilidades de financiar “ambiciones” de gasto tomando mas deuda); iv) el
desempefio macroecondmico (al considerar que el crecimiento de la actividad
econdmica se traducira en mayores ingresos publicos).

Teniendo en cuenta a Fanelli y Jiménez (2009), el espacio fiscal es una fun-
cién de tres determinantes: i) la cuantia de recursos fiscales disponibles, ii) el
namero de instrumentos independientes para cumplir con los objetivos pro-
puestos, y iii) el grado de competencia de las politicas que rivalizan en cuanto
al uso de recursos e instrumentos.

Sobre la base de estos distintos elementos que hacen, de forma genérica, ala
creacion de espacio fiscal, es posible identificar diversas aproximaciones a esta
nocion, que se revisaran a continuacion.

10
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Brechas impositivas y niveles tributarios sostenibles

Una primera aproximacién a la nocién de espacio fiscal lo calcula como la ratio
entre el nivel corriente de ingresos tributarios y los ingresos tributarios poten-
ciales, basados en indicadores estructurales tales como el Producto Bruto Inter-
no (PBI) per capita y los ingresos de distintos sectores productivos (Brun et al.,
2006). De manera similar, Bi (2012) y Park (2012) buscan generar modelos que
permiten obtener distintas curvas de Laffer, con las cuales luego se calculara
el espacio fiscal como la distancia entre el pico maximo de dicha curva y los
ingresos tributarios corrientes o algiin nivel de gastos proyectados, segin se
analiza en distintos modelos.

Entre las limitaciones de este enfoque se puede sefialar que algunas tasas
impositivas (por ejemplo, impuestos al consumo) no necesariamente determi-
nan una curva de Laffer. Ademas, la capacidad de reduccién del gasto publico
es la otra pata para determinar el resultado fiscal, y la curva de Laffer no con-
tiene ninguna informacién sobre la capacidad del gobierno para la gestién de
sus gastos. Con esto, es posible que un gobierno no pueda aumentar los tributos
de manera de alcanzar el pico de la curva.?

Desde otra perspectiva, la dimensién del espacio fiscal se vincula con ase-
gurar la sostenibilidad fiscal, con el argumento de que los hacedores de politica
necesitan tener en cuenta proyecciones de gasto de largo plazo cuando se to-
man decisiones que afectan la posicién fiscal en el presente.

Al respecto, Blanchard et al. (1990)3 evaltan el espacio fiscal analizando la
brecha impositiva entre la ratio efectiva de impuestos al PIB y la ratio sostenible.
Esta altima es definida como la ratio o tasa que permitiria alcanzar una rela-
cién deuda/PIB sin cambios al final de un horizonte de tiempo relevante, dados
determinados prondsticos de gastos. Si esa brecha o diferencia es positiva se se-
fiala la necesidad de incrementar los impuestos o reducir los gastos en el futuro,
lo que permite tener una idea del nivel de ajuste fiscal requerido.

El diferencial entre la tasa de interés y el crecimiento del PIB

Otro enfoque para captar la evolucién del espacio fiscal a través del tiempo es
ver el diferencial entre la tasa de interés y la tasa de crecimiento de la econo-
mia. El argumento es que la dindmica de la deuda publica sera favorable, lle-

2 Véase Botev et al. (2016).
3 Citado en Botev et al. (2016).
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vando a un aumento del espacio fiscal cuando el crecimiento nominal del PIB
es suficientemente alto para compensar el efecto de la tasa de interés nominal,
dado cierto resultado fiscal primario. A la vez, la tasa de interés de mercado in-
cluye una prima de riesgo, que contendria la informacién que los mercados de
capitales consideren para evaluar la probabilidad de cesacién de pagos.

La principal limitacion a esta forma de considerar el espacio fiscal refiere a
que no se toma en cuenta el resultado fiscal primario. Ademas, si los mercados
de capitales no prestan suficiente atencion al largo plazo, es posible que la tasa
de interés no esté reflejando las posibles consecuencias de gastos crecientes en
el tiempo (explicados por cuestiones demograficasy sectoriales, tales como pre-
visién social y atencién de la salud,* particularmente importantes en socieda-
des con derechos sociales y coberturas consolidadas).

Deuda limite y acceso a los mercados de capitales

Una aproximacién alternativa a la nocién de espacio fiscal, como se sefiala en
Botev et al. (2016), considera la reaccién del gobierno, en particular del resulta-
do primario del sector ptiblico, frente a cambios en el nivel de la deuda en el pa-
sado. Esto lleva a ver el espacio fiscal como la diferencia entre el nivel corriente
del stock de deuda y el nivel de deuda limite implicito en el registro histérico
de ajuste fiscal de un gobierno. La deuda limite es entendida como el punto a
partir del cual una mayor deuda se vuelve insostenible, por lo que sobrepasarlo
implicaria perder acceso a los mercados voluntarios de capitales.

Si a medida que el nivel de deuda crece el resultado primario no sigue el
ritmo de los mayores pagos efectivos de servicios de deuda por intereses, habra
un nivel de deuda por sobre el cual su dindmica se torna explosiva y el cocien-
te deuda/PIB crecerd indefinidamente. En ese punto, el gobierno deberia llevar
adelante un ajuste fiscal fuera de lo normal, es decir, por encima de la respuesta
histdrica frente al endeudamiento creciente, o entrar en formas de cesacioén de
pagos. Ese punto sera la deuda limite, y la distancia con respecto al cociente de
endeudamiento corriente sera considerada el espacio fiscal.

Abiad y Ostry (2005) y Mendoza y Ostry (2008)> encuentran que la respues-
ta marginal de los resultados fiscales primarios a los aumentos de deuda es mas
débil a mayores niveles de deuda que para niveles menores de deuda. Esto suge-

4 Véase Botev et al. (2016).
5 Citados en Ostry et al. (2010).
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rirfa que, cuando la deuda ptblica se hace muy grande, se tornaria muy dificil
generar un resultado fiscal primario que sea lo suficientemente grande para
asegurar la sostenibilidad fiscal.

Este hecho, que muestra la dificultad de poder responder cdmo se asume
que los mercados de capitales esperan que los gobiernos responsables lo hagan,
se combina con otro aspecto: los mercados de capitales, una vez que la deuda
publica se acerque al nivel limite, demandarian una prima de riesgo mayor,
que a su vez requerira un mayor nivel de superavit para contrarrestar los servi-
cios crecientes de esa deuda, lo que podria hacer mas factible alguna variante
de cesacién de pagos. Esto muestra un rasgo de endogeneidad en la propia tasa
de interés, que puede hacer que se presenten complicaciones para considerar
estable el punto de la deuda limite, poniendo en cuestién la utilidad de este
enfoque para cuantificar el espacio fiscal.

Un camino vinculado a las anteriores nociones (deuda limite y sostenibili-
dad fiscal) es el que considera parte de la literatura, cuando se vincula espacio
fiscal a ciertos pasivos futuros implicitos, tales como los costos del envejeci-
miento poblacional. Sobre esta base, Marcel (2013) busca estimar el ajuste fiscal
necesario para llegar a niveles predefinidos (60%) de deuda respecto del PIB,
dados esos costos crecientes, para un determinado horizonte de tiempo.

El tiempo para pagar la deuda publica y el espacio fiscal de facto
Un camino para evitar los problemas técnicos asociados con la estimacion de la
deuda limite es el utilizado por Aizenman y Jinjarak (2010), quienes proponen
considerar una definicién de facto del tamafio del espacio fiscal. Esta nocién
esta relacionada con la inversa del nimero de afios que tomaria pagar la deuda
publica: el nimero de afios que tomaria pagar la deuda puiblica se calcula como
la ratio entre el nivel de la deuda ptiblica y los ingresos tributarios cobrados por
periodo de tiempo, es decir, la base impositiva de hecho o de facto.

Este indicador mide la estrechez relativa de la politica fiscal. Si se requiere
una respuesta fiscal contraciclica en épocas de crisis, el espacio fiscal es usado
para sostener el crecimiento de corto plazo e incrementar la capacidad produc-
tiva de largo plazo. Si se enfrenta un bajo nivel de deuda relativo a la base tri-
butaria, esto expresa espacio fiscal y la posibilidad de llevar adelante acciones
de estimulo fiscal usando la capacidad tributaria existente. De manera similar,
se interpreta que menores déficits fiscales promedio relativos a los ingresos tri-
butarios promedio sugieren mayor espacio fiscal y, por lo tanto, capacidad de
generar ingresos propios.

13
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Este enfoque permite un esquema transparente para ordenar a distintos
paises o estados subnacionales segtin su espacio fiscal disponible. Sin embar-
go, su principal limitacién es que no se tienen en cuenta diversos factores que
determinan el espacio fiscal, tales como las tasas de interés (que capturarian el
costo de financiamiento a través de la emisién de deuda en mercados volunta-
rios), o el impacto de gastos asociados al envejecimiento poblacional.
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2.Topicos del desempeiio fiscal de Ia Provincia de Buenos Aires

En esta seccién se hard un repaso de algunas de las principales dimensiones fis-
cales de la Provincia de Buenos Aires y su comportamiento desde comienzos del
milenio. De esta manera, se revisaran a continuacioén diferentes datos relativos al
gasto publico provincial y sus principales componentes, los principales rubros de
ingresos y el endeudamiento provincial.

El gasto publico y sus principales componentes

En primer lugar, en el Cuadro 1 se puede ver la evolucién del gasto total de la
Provincia de Buenos Aires (PBA) con relacién al Producto Bruto Geografico
(PBG), desde el afio 2000. Claramente, se observa el crecimiento experimen-
tado en los Gltimos aiios, alcanzando en 2016 una participacién del 18,9% del
PBG, luego de haber llegado en 2004 a un minimo del 10,2%. Es asi como, para
el periodo en andlisis, el gasto publico provincial tuvo un aumento del 50% en
términos reales, pero del 85% desde que se llegara al menor nivel de participa-
cién en la década pasada.

Cuando se analizan los principales componentes del gasto provincial, es
de destacar que el gasto corriente, mas alla de las fluctuaciones agregadas del
nivel de gasto total, se ha ubicado entre el 94 y el 97% para todo el periodo
en andlisis (llegando al 177% en términos del PBG en 2016). Esto, a su vez, da
cuenta del bajo nivel del gasto en capital ejecutado directamente por el gobier-
no de la Provincia de Buenos Aires, que inicamente en 2016 ha superado el 6%
del total, después de haber sido solo 3% en 2013.

Dentro de los gastos corrientes, el principal rubro es el gasto personal, que
luego de tener su minima participacion relativa en 2002, con un nivel del 38,1%
del total del gasto provincial llegd a un maximo del 50% en 2015, habiéndose
reducido su participacién al 46,7% en 2016. Este hecho volvera a considerarse
cuando se vea el nivel de flexibilidad del presupuesto provincial.

Por su parte, también puede mencionarse el bajo peso relativo de los servi-
cios de intereses de la deuda publica provincial, que ha estado entre el 2y 4%
para los afios en consideracién y, por consiguiente, es un valor relativo bajo en
términos del PBG.

15



Cuadro1
Provincia de Buenos Aires
Evolucion del gasto publico total y principales componentes
(2000-2016) (en %)

Gastotorall] Gastos Gastos Gasto en Gasto en Gastos de Gastos de Intereses de Intereses
PBG corrientes/ | corrientes/ personal/ personal/ capital/ capital/ deuda/ de deuda /
PBG Total PBG Total PBG Total PBG Gasto total
2000 12,9 12,2 94,2 57 439 0,7 58 04 3,0
2001 15,7 151 96,4 6,1 38,7 0,6 3,6 0,6 4,0
2002 13,0 12,5 959 49 38,1 05 4,1 02 12
2003 10,4 10,0 96,3 41 39,6 04 37 03 2,6
2004 10,2 9,7 954 4,0 39,6 05 4,6 02 2,1
2005 109 104 951 4,7 42,6 05 49 02 2,0
2006 11,6 10,8 94,4 50 438 0,6 5,6 03 2,7
2007 11,5 10,8 94,4 51 44,7 0,6 56 0,3 2,5
2008 129 12,4 957 6,0 46,1 0,6 4,3 0,3 2,1
2009 14,8 14,1 954 772 48,6 0,7 4,6 03 2,3
2010 139 131 94,3 6,5 46,5 0,8 57 0,4 2,7
2011 14,9 14,0 94,2 71 47,5 09 58 04 2,6
2012 15,1 14,6 96,6 74 49,0 0,5 34 04 3,0
2013 155 15,0 96,9 75 48,3 0,5 31 04 2,9
2014 1538 152 96,3 77 48,6 0,6 37 0,5 3,3
2015 18,1 174 96,3 9,0 50,0 0,7 37 0,5 33
2016 0,0 0,0 938 0,0 46,7 0,0 6,2 0,0 38

Elaboraci6n propia basada en datos de Contaduria General y Direccién Provincial de Estadistica de la Provincia de Buenos Aires.
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Los ingresos provinciales e ingresos tributarios

En el Cuadro 2 se observa el resumen de la evolucién de los ingresos provinciales.
En especial se debe sefialar el importante peso relativo de los ingresos tributarios
en el caso de la Provincia de Buenos Aires. También se revisard el comportamien-
to de los ingresos tributarios de origen nacional y de origen provincial.

Los ingresos totales de la Provincia de Buenos Aires han alcanzado un
maximo en 2016 en términos del PBG, llegando al 17,5%. Esto se complementa
con un crecimiento de casi el 60% desde el afio 2000, pero acumulando un
crecimiento del 75% cuando el analisis se hace en relacién con el afio 2003, el
minimo en la serie histérica considerada.

Dentro de los ingresos, se destaca el peso relativo de los ingresos corrientes
(mas del 97% del total para todo el periodo 2000-2016).

A su vez, se debe mencionar la importancia de los ingresos tributarios dentro
del total de ingresos provinciales. Luego de alcanzar un maximo del 76% de los
ingresos totales en 2003, su participacion ha sido levemente inferior al 70% por
varios afios, hasta que volvid a superar ese nivel entre 2012 y 2015. Finalmente, en
2016, los ingresos tributarios tuvieron una caida relativa del 77% en su participa-
cién, y llegaron al 66,3% del total, el valor minimo desde el afio 2000.

Los ingresos tributarios se separan entre los recursos de origen nacional
(correspondientes al Régimen de Coparticipacién mas todos los ingresos vincu-
lados a los distintos esquemas de asignacién especifica, que conforman el com-
plejo sistema de reparto de tributos entre la nacién y las provincias), y los recur-
sos de origen provincial (por los distintos tributos que recauda directamente la
Provincia de Buenos Aires, de los que se destacan Ingresos Brutos, Sellos, Auto-
motores e Inmobiliario).

Los recursos de origen nacional (RON) han venido cayendo en su partici-
pacién relativa sobre los ingresos totales, aunque hayan crecido en términos
del PBG como el conjunto de ingresos. Debe sefialarse que la caida relativa de
estos tributos ha sido muy importante: mientras que en 2000 y 2001 eran de
similar magnitud a los recursos de origen provincial (ROP), en 2016 han sido
equivalentes a dos terceras partes de estos tltimos.

La contrapartida de lo anterior ha sido el notable aumento del esfuerzo de
recaudacion propia de la provincia. Con relacién al PBG, los ROP han sido supe-
riores al 7% desde 2014, y su ponderacién respecto de los ingresos tributarios
totales pasé del 50% en 2001 a casi el 61% en 2016.

17



Cuadro 2
Provincia de Buenos Aires
Evolucién de ingresos totales y tributarios de origen nacional y provincial
(2000-2016) (en %)

Ingresos
mmgresos | Ingresos | Ingresos | B | mmgresos | DESS | (RO | DES | enbtaris
totales/ corrientes/ | tributarios/ i tributarios/ RONac/Ingre-| ROPcial**/ | ROPcial/In- ROPcial/

PBG PBG PBG fotales || RONact/PBGI| = totalis PBG gresos totales Ingresos
tributarios
2000 11,0 109 82 745 4,0 36,4 42 38,1 51,1
2001 10,2 10,1 75 74,2 37 36,6 38 37,6 50,7
2002 10,1 9,2 6,8 67,7 3,0 29,6 38 38,2 56,4
2003 10,0 99 76 76,1 33 332 43 429 56,3
2004 10,7 10,5 79 74,4 3,6 33,8 4,3 40,6 54,5
2005 11,2 11,0 7.8 69,3 3,6 31,6 4,2 37,7 54,4
2006 114 11,0 7.8 68,8 3,5 309 4,3 37,9 55,1
2007 113 11,0 78 69,0 3,6 31,7 4,2 37,2 54,0
2008 118 11,6 82 69,7 3,6 30,5 4,6 39,2 56,3
2009 132 129 9,1 69,2 38 28,8 53 40,4 58,3
2010 132 12,8 89 67,7 39 29,1 51 38,5 57,0
2011 135 13,0 9,3 68,7 39 29,2 53 39,5 57,5
2012 138 134 9,9 7,7 4,1 29,8 58 419 58,5
2013 154 15,0 11,3 736 4,4 28,5 6,9 45,1 61,3
2014 159 15,5 11,5 72,6 4,5 28,5 7,0 44,1 60,7
2015 16,8 16,4 12,1 719 4.8 28,6 73 433 60,3
2016 175 17,2 16 66,3 4,5 259 Al 40,4 60,9

Elaboracion propia basada en datos de Contaduria General y Direccién Provincial de Estadistica de la Provincia de Buenos Aires.

* RON: Recursos de origen nacional
** ROP: Recursos de origen provincial
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La deuda publica provincial

En el Cuadro 3 se presenta la revision de la deuda publica provincial. Al respecto,
es notable el grado de desendeudamiento de la Provincia de Buenos Aires, im-
plicito en la caida del stock de la deuda ptblica como porcentaje del PBG. Luego
de la crisis del 2002, cuando la deuda represent6 el 25% del PBG, en 2014 llegd
a “apenas” el 71%, es decir, solamente un poco mas del 28% respecto al valor
maximo desde el 2000.

Cuadro 3
Provincia de Buenos Aires
Evolucién del Stock de deuda publica
(2000-2016) (en %)

Deuato | DEOR

tal /PBG tarios
2000 7,0 852
2001 11,6 154,0
2002 24,9 364,5
2003 20,5 269,8
2004 17,5 220,9
2005 14,7 1883
2006 13,6 1734
2007 12,0 1634
2008 10,6 1287
2009 11,7 1279
2010 10,2 1144
2011 9,2 99,4
2012 9,1 919
2013 84 742
2014 71 61,3
2015 75 61,9
2016 87 75,1

Elaboraci6n propia basada en datos de Contaduria General y Direccién Provincial
de Estadistica de Provincia de Buenos Aires.

Este bajo nivel de endeudamiento seria indicativo de las dificultades de acceso a
los mercados de capitales para la Provincia de Buenos Aires en un contexto como
el que caracteriz6 a nuestro pais hasta principios de 2016, cuando se terminaron
de resolver los problemas vinculados a la cesacién de pagos de fines de 2001.

Asociado a la resolucion del default podria entenderse el crecimiento del nivel
de deuda provincial con relacién al PBG que se experiment6 en 2016, cuando se
alcanza un nivel de endeudamiento equivalente a 8,7%, que a pesar de su incre-
mento representa solo un 35% sobre el maximo alcanzado en 2002.
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Cuando el nivel de la deuda publica se analiza en relacién con los ingresos tri-
butarios provinciales, es posible ver un patrén similar, pero mas contundente en
términos porcentuales. En 2002, la deuda provincial fue un 365% de los ingresos
tributarios totales. Nuevamente, el minimo valor histdrico en el periodo conside-
rado se alcanzd en 2014, cuando la deuda fue equivalente a poco mas del 61% de
los recursos impositivos de la provincia (y solo un 17% respecto del maximo de
2002). Cuando se ve el estado de situacién en 2016, la deuda publica correspon-
di6 al 75% de los ingresos anuales tributarios.
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3. El espacio fiscal de factoen la Provincia de Buenos Aires

En esta seccion se presenta el calculo del espacio fiscal de facto de la Provincia
de Buenos Aires. Sin embargo, antes de considerar sus resultados, se realizaran
breves comentarios sobre la eleccién de este indicador.

En primer lugar, no se ha intentado el calculo de curvas de Laffer (con las
que se podria calcular el espacio fiscal como la distancia entre el maximo de
esta curva y los ingresos tributarios corrientes). Esto es porque muchos tributos
de los cuales la provincia recibe recursos dependen de la politica tributaria na-
cional, dado el esquema de reparto de potestades tributarias entre los niveles de
gobierno en Argentinay, por ello, no resulta facil tomar los recursos impositivos
de manera agregada para derivar calculos. Asimismo, por iguales razones, no
resultaria del todo factible al gobierno provincial arbitrar medios para llegar al
pico de una curva de Laffer que se hubiera podido estimar.

Con relacién a los enfoques que hacen referencia a las nociones de deuda
limite y acceso a mercados de capitales, se recuerda que, en el caso de gobiernos
subnacionales como la Provincia de Buenos Aires, este acceso esta fuertemente
condicionado por la forma de entrada a dichos mercados que tenga el gobierno
nacional.

Es asi como la cesacion de pagos declarada a fines de 2001, y que se prolongg,
al menos de manera parcial, hasta principios de 2016, introdujo un fuerte condi-
cionante a la posibilidad de acceso de la provincia a la emisién de deuda en mer-
cados voluntarios de capitales. En otras palabras, la Provincia de Buenos Aires
no perdi6 acceso a los mercados voluntarios de capitales por haber sobrepasado
algtin nivel de deuda sostenible de manera individual o aislada.

De esta forma, la consecuencia generada por el contexto de default nacional
seria una penalizacién en el costo del financiamiento provincial por encima
de lo que la situacién fiscal hubiera implicado en ausencia de ese contexto ex-
traordinario. Es asi como la prima de riesgo de la deuda provincial habria sido
mas alta, sin reflejar enteramente la percepcion de responsabilidad que se hubie-
ra podido tener sobre la gestion fiscal bonaerense.

Otro elemento relacionado con la dificultad de mensurar la deuda limite
es el hecho de que las distintas variantes de rescate que el gobierno nacional ha
llevado a cabo para asistir a las provincias argentinas desde la crisis de deuda
de 2001, no permite ver cdmo seria la respuesta responsable de los gobiernos
provinciales en ausencia de la posibilidad de rescate por la nacién.
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Por estas razones, entonces, se ha elegido el indicador de facto utilizado por
Aizenman y Jinjarak (2010), repasado en la seccién 1. El cdlculo del mismo se
presenta en el Cuadro 4. De forma consistente con el aumento de los ingresos
tributarios totales y de la caida relativa del peso de la deuda publica provincial,
el espacio fiscal de facto ha mejorado en los tltimos afios para la Provincia de
Buenos Aires, luego de haber alcanzado su minimo en 2002.

La conclusioén seria entonces que el gobierno provincial cuenta con espa-
cio fiscal, lo que implicaria poder afrontar mayores gastos sin comprometer la
sustentabilidad fiscal de la provincia. A pesar de que esta idea es cierta, en la
préxima seccién se veran algunas cuestiones relativas a la posibilidad concreta
de usar este espacio fiscal, asi como de alternativas para su expansion.

Cuadro 4
Provincia de Buenos Aires
Evolucion del espacio fiscal de facto
(2000-2016)

Espacio fiscal de facto

2000 117
2001 0,65
2002 0,27
2003 0,37
2004 0,45
2005 0,53
2006 0,58
2007 0,65
2008 0,78
2009 0,78
2010 0,87
2011 1,01
2012 1,09
2013 135
2014 1,63
2015 1,61
2016 1,33

Elaboracion propia basada en datos de Contaduria General
de la Provincia de Buenos Aires.
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4. Sobre la creacion de espacio fiscal en la Provincia de
Buenos Aires

Una lectura rapida de las estimaciones de espacio fiscal de facto recién pre-
sentadas llevaria a la conclusién de que la Provincia de Buenos Aires podria
intentar seguir aumentando el uso del endeudamiento publico, como forma
de financiar sus graves déficits de infraestructura y calidad y la cobertura de
los servicios publicos de salud y educacién, entre otros. Sobre este punto debe
destacarse que el uso de deuda publica es completamente valido, y ademas, se
justifica en un contexto de bajo nivel de endeudamiento como el que tiene la
provincia, y de liquidez en los mercados internacionales de capitales.

No obstante, no debe dejarse de lado la observacion planteada por Jiménez
y Ruelas (2017), quienes sostienen que si bien “existen beneficios en el acceso
al crédito [...] existe el riesgo de que el uso excesivo de la deuda tensione las
finanzas publicas subnacionales e incluso pueda desencadenar una crisis de
endeudamiento y sostenibilidad fiscal”. Esto se explica en buena medida por-
que para paises emergentes (y, por lo tanto, sus unidades subnacionales), los
flujos externos de capitales suelen tener alta volatilidad.

Asi, adoptar ciertas precauciones respecto al uso de endeudamiento para
aprovechar y expandir el espacio fiscal hace prestar atencion a otras alternati-
vas que permitan movilizar recursos fiscales de origen doméstico, vinculadas
tanto a los gastos como a los ingresos propios. Al considerar esto, es necesario
tener en cuenta las posibles restricciones de economia politica y gestion que
pueden plantearse al uso de recursos fiscales, como fuera expresado por Fanelli
y Jiménez (2009), y ya mencionadas en la seccién 1. Esto permitiria concluir
que las diversas opciones para generar espacio fiscal no estarian igualmente
disponibles en el caso bonaerense.

Posibilidades de creacion de espacio fiscal por el lado del gasto
publico

La recomendacién para generar mayores recursos desde el lado del gasto im-
plicaria mejorar la eficiencia y eficacia del gasto publico, buscando reducir las
diversas formas de gasto improductivo. Sin embargo, en Schick (2008) se se-
fialan diferentes cuestiones que limitarian la posibilidad de creacién de espacio
fiscal y que apuntan a:
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i) larigidez/inflexibilidad de los principales rubros de gasto publico (incluso
para gastos de baja efectividad);

ii) el hecho de que los gobiernos paulatinamente van asumiendo los riesgos
mas costosos;

iii) la asignacién de mayores derechos sociales a los ciudadanos tiende a absor
ber mayores porciones del presupuesto puiblico (por ejemplo, gastos previ
sionales y de cobertura de salud).

Ya se vio en la seccién 2 cémo ha sido la evolucién de la composicién del gasto
publico en las tltimas décadas en la Provincia de Buenos Aires, donde se desta-
ca el fuerte peso de los gastos corrientes y en particular del gasto en personal.

En este orden, en Collino, Ruiz del Castillo y Turiansky (2017) se propone
una metodologia para cuantificar los denominados gastos inflexibles. Segtin los
principales calculos realizados, cuyos resultados se presentan en el Cuadro 5,
alrededor del 90% del gasto provincial es rigido.

Cuadros
Provincia de Buenos Aires
Gastos inflexibles
(2009-2016) (en %)

Gastos inﬂexibles 2009 | 2010 2011 2012 2013 2014 2015 | 2016
Gastos inflexibles / PBG 133 12,3 132 138 14,2 14,5 164 | 166

Gastos inflexibles / Gastos | o945 | ggo | ggg | 910 | 921 | 917 | 907 | 880
totales

Elaboracién propia basada en Collino, Ruiz del Castillo y Turiansky (2017)
y Direccién Provincial de Estadistica de la Provincia de Buenos Aires.

Cuando se pasa al andlisis de la rigidez presupuestaria por objeto del gasto, y a
su vez se cruza esto con la asignacién de fuentes especificas de financiamiento
—como se presenta en el Cuadro 6-, la inflexibilidad presupuestaria también es
mucho mads elevada en los gastos corrientes que en los gastos de capital: mien-
tras los primeros han presentado una rigidez por sobre el 90% para el periodo
2009-2016, los gastos de capital han tenido un grado de inflexibilidad superior
al 50%, motivado por la afectacién especifica del financiamiento de este tipos
de gastos.
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Cuadro 6
Provincia de Buenos Aires
Gastos inflexibles por objeto del gasto
(2009-2016) (en %)

Gastos inflexibles 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015 | 2016

Gastos corrientes
inflexibles / Gastos 914 | 90,8 | 909 92,3 933 929 922 | 902
corrientes

Gastos capital inflexibles /

Gastos capital 613 | 426 | 532 | 532 | 546 | 630 525 | 539

Gastos inflexibles / Gastos

89,8 | 880 | 888 | 91,0 | 921 91,7 | 90,7 | 880
totales

Fuente: Collino, Ruiz del Castillo y Turiansky (2017).

Tanto la magnitud y el mayor grado de rigidez de los gastos corrientes, como
la relativa menor inflexibilidad del gasto de capital, llevan a que los rubros de
gastos asociados con la inversion real directa resulten la variable de ajuste en la
ejecucion efectiva del presupuesto.

Se plantea ahora el andlisis puntual de un tipo de gasto en que incurre la
Provincia de Buenos Aires, que no formé parte de lo hasta aqui revisado: las
transferencias de recursos a municipios, definidas en el marco de las responsa-
bilidades en el esquema de federalismo fiscal provincia-municipios.®

Con base en la informacién que se muestra en el Cuadro 7 se puede ver el
importante peso de las transferencias a municipios dentro del gasto provincial
(llegando a un pico del 14,6% del total en 2016, habiendo tenido un piso del 9%
en el afio 2001). Al considerar los ingresos tributarios provinciales durante el
periodo bajo revision, las transferencias a municipios se ubican en torno al 18-
20% de aquellos, llegando al 23,7% en 2016 (un notable incremento de mas de
229% respecto de 2015). Estos guarismos dan cuenta de un alto grado de rigidez
presupuestaria por el lado de este tipo de gastos.

6 Paraun repaso rapido del caso bonaerense, véase Diaz Frers (2013).
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Cuadro 7
Provincia de Buenos Aires
Transferencias a Municipios
(2000-2016) (en %)

Transferencias .
TOTAL TOTAL transfe- T Transferencias
transferenFias re;n_cias a Muni- Municipios/ CAP a Munici-
a Municipios/ c1plgs/ Ing_resos Ingresos tribu- PIOS/ IngrfESOS
Gastos totales tributarios S tributarios
2000 119 18,8 18,6 0,2
2001 9,0 18,7 18,5 0,2
2002 9,5 18,0 18,0 0,1
2003 118 16,1 159 0,1
2004 134 17,3 16,8 0,4
2005 12,5 17,6 16,7 09
2006 122 180 173 0,6
2007 1.8 17,5 169 0,5
2008 11,1 17,5 17,3 0,2
2009 17 189 182 0,8
2010 133 20,7 19,1 16
2011 133 21,4 19,5 19
2012 12,4 189 18,1 09
2013 14,3 19,6 189 0,7
2014 14,4 19,7 19,0 0,7
2015 129 194 188 0,6
2016 14,6 23,7 199 38

Elaboracién propia basada en datos de Contaduria General de la Provincia
de Buenos Aires.

Finalmente, Collino et al. (2017) sefialan otro elemento que no siempre es des-
tacado: las modificaciones presupuestarias. En particular, las modificaciones a
los créditos presupuestarios de gastos corrientes se han ubicado del 10 al 20%
entre 2009 y 2016. La conclusién de los autores es que la mayoria de los ingre-
sos se destinaron para cubrir gastos inflexibles (0 de muy baja flexibilidad, en
especial, gasto en personal) y no como mecanismo discrecional para desarro-
llar politicas que reflejen las prioridades del Poder Ejecutivo.

En resumen, el andlisis de diversas dimensiones del gasto ptiblico provin-
cial indica el esfuerzo por conseguir mayores recursos, y su posterior aplicacién
se destina casi en su integridad al pago de servicios y obligaciones “comprome-
tidos” con anterioridad, dando cuenta de que es muy pequefio el espacio fiscal
por el lado del gasto para el desarrollo de nuevas acciones de politica publica,
asi como para responder a contingencias o shocks no previstos.
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Posibilidades de creacién de espacio fiscal por el lado de los
ingresos tributarios

Al considerar la dimensién de los ingresos tributarios, se plantea el andlisis por
el lado de los recursos de origen provincial y nacional. Al respecto, se recuerdan
las principales conclusiones ya indicadas segtin la informacién del Cuadro 2,
donde se vio que, con relacién al PBG, los ROP son mas del 7% desde 2014.

Esto lleva a pensar que no habria mucho margen para aumentar la presién
tributaria provincial, en un contexto en que a la vez la presién tributaria nacio-
nal se encuentra en su maximo histdrico, como sostiene Garriga (2017).

En el Cuadro 8 se muestra la evolucién en particular de los principales im-
puestos provinciales. Se ve que los impuestos indirectos mas relevantes (Ingre-
sos Brutos y Sellos) han incrementado su participacién en un quinto del total
de los ROP, pasando de representar aproximadamente el 62% en el afio 2000,
a ser mas del 82% en 2016, es decir, casi el 6% en términos del PBG.

Cuadro 8
Provincia de Buenos Aires
Evolucion de los recursos tributarios de origen provincial
(2000-2016) (en %)

Ingresos brutos/ | Impusto sellos/ Inmobiliario/ Automotores/ Otros impues-
Recursos tri- Recursos tri- Recursos tri- Recursos tri- tos/ Recursos
butarios origen | butarios origen | butarios origen | butarios origen | tributarios origen
provincial provincial provincial provincial provincial
2000 53,1 82 16,6 10,5 11,7
2001 533 9,0 168 109 10,0
2002 515 73 151 82 18,0
2003 56,5 77 14,0 6,7 151
2004 592 74 123 53 158
2005 61,1 8,2 11,1 56 139
2006 62,8 85 10,6 58 123
2007 657 89 9,5 57 10,2
2008 72,4 8,0 74 57 6,5
2009 74,2 6,4 6,5 6,5 6,4
2010 755 75 6,5 6,1 44
2011 752 85 6.2 6,2 39
2012 732 87 79 6,4 38
2013 741 79 78 6,5 36
2014 75,7 72 6,0 6,3 4,8
2015 74,2 79 55 7,1 53
2016 72,9 82 6,0 84 4,6

Elaboracién propia basada en datos de Contaduria General de Provincia de Buenos Aires.
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Tomando las conclusiones de Gunter et al. (2017), quienes sostienen que los go-
biernos que “necesiten aumentar impuestos podrian hacerlo sin perjudicar ex-
cesivamente la actividad econdémica cuando las tasas impositivas iniciales son
bajas”, pareciera que no habria mucho margen para generar mayores ingresos
por el lado de los impuestos indirectos que recauda la provincia.

En contrapartida, la imposicién directa patrimonial de potestad provincial
(Inmobiliario y Automotores) ha pasado de ser el 28% en 2001, a ser casi la
mitad de ese nivel de participacién relativa en la recaudacién de tributos pro-
vinciales (solamente el 14,4% del total) en 2016, aunque se han mantenido sin
variantes en términos del PBG (alrededor del 1% ).

De manera preliminar se podria concluir que, a pesar del aumento de la pre-
sién tributaria provincial ya mencionada, habria algin margen para aumentar
la tributacién directa provincial, aunque resulta indispensable recordar las no-
torias dificultades que podria enfrentar esta opcién, como indica lo ocurrido
en 2012, cuando la provincia buscé aumentar el Impuesto Inmobiliario Rural.

Por el lado de los recursos tributarios de origen nacional, en el Cuadro 9
se presentan los datos de coeficientes de coparticipacion efectiva que recibe la
Provincia de Buenos Aires sobre los recursos del Régimen Federal de Copartici-
pacién de Impuestos y leyes de asignacién especifica.

A partir de estos datos, es evidente la pérdida de peso de la Provincia de Bue-
nos Aires en el total de recursos tributarios que la nacién distribuye a las pro-
vincias, lo que muestra las posibilidades de mayor espacio fiscal asociado con
lograr aumentar la participacién efectiva bonaerense en la renta federal. Esta
afirmacién no desconoce, de todas formas, los desafios de la economia politica
asociados al hecho de que una mejora para la provincia conlleva a un deterioro
del resto de las provincias o del Gobierno nacional.
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Cuadro9
Provincia de Buenos Aires
Participacion en el total de ingresos tributarios de origen nacional
(2000-2016) (en %)

Provincia BA /Recur-

sos tributarios origen
nacional a provincias

2000 24,2
2001 22,9
2002 219
2003 22,3
2004 21,2
2005 20,7
2006 20,3
2007 20,1
2008 199
2009 199
2010 196
2011 194
2012 192
2013 192
2014 19,0
2015 189
2016 18,2

Elaboracién propia basada en datos de Contaduria General de Provincia de Buenos Aires

y Ministerio de Hacienda de Naci6n.
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A modo de sintesis: hechos estilizados y recomendaciones

En este documento se ha buscado indagar sobre el espacio fiscal con el que con-
taria la Provincia de Buenos Aires para el desarrollo de los objetivos de politica
publica que la administracién de gobierno se plantee llevar adelante.

De esta manera, en la seccién 2 del presente documento se hizo un repaso
de los principales tépicos del desempefio fiscal de la Provincia de Buenos Aires,
donde se da cuenta del aumento del tamarfio del Estado provincial en los lti-
mos 15 afios, tanto por el lado del gasto como de los ingresos.

En la seccidn 3 se presentaron las estimaciones del espacio fiscal de facto,
indicador seleccionado luego del analisis tedrico presentado en la seccién 1. La
principal conclusién hasta aqui es el aumento del espacio fiscal bonaerense, a
partir de la recuperacién de los ingresos tributarios provinciales y la caida del
peso relativo de la deuda ptblica provincial.

En la seccion 4, esta conclusion es matizada en particular al considerar la
dimensién del gasto publico, caracterizado por su fuerte rigidez, que lleva a
que los nuevos ingresos que pudiera generar la administraciéon bonaerense se
destinarian en gran medida a gastos comprometidos con anterioridad.

Esto llevaria a no tener una visién muy optimista respecto al espacio fiscal
en Provincia de Buenos Aires, aun considerando las posibilidades de generar
mayores ingresos impositivos, tanto por el lado de la imposicién directa de
competencia provincial (impuestos Inmobiliario y Automotores), como por el
lado de los recursos tributarios de origen nacional, como indica claramente la
actual estrategia de la administracién provincial de recuperar la participacién
originalmente prevista para la Provincia de Buenos Aires en el reparto del Im-
puesto a la Ganancias, en el marco de una modificacién mas amplia del Régi-
men Federal de Coparticipaciéon de impuestos.

De todas formas, esto no implica que no haya opciones a mano para ganar
espacio fiscal por el lado de los gastos. Como plantea Schick (2008), deberian
primar las visiones incrementalistas, que apunten al objetivo de largo plazo
mencionado, pero buscando reducir los conflictos politicos de la reasignacién y
reforma de gastos publicos.

Es mas, como se plantea en Nerlich y Reuter (2015), la experiencia relevante en
los paises de la Unién Europea muestra que las reglas relativas a la contencién de
gastos publicos serian aquellas que mejores resultados han logrado al momento de
crear espacio fiscal, y que esto se complementaria con el desarrollo de Marcos Fisca-
les de Mediano Plazo (MFMP),” algo también planteado por Schick (2008).
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Al respecto, en Marcel (2013), se considera una serie de medidas e iniciati-
vas para crear espacio fiscal, que el autor plantea en dos ambitos: i) dentro del
presupuesto; ii) fuera del presupuesto.

En relacién con las acciones dentro de los presupuestos publicos, Marcel
(2013) repasa opciones como desindexar los gastos publicos, limitar el creci-
miento vegetativo del empleo publico, establecer limites temporales a ciertos
programas y gastos presupuestarios, evaluaciones y revisiones de diversos pro-
gramas de gasto. En términos actuales, este tipo de iniciativas son parte central
de algunos de los principales puntos del Proyecto de Ley sobre el Régimen de
Responsabilidad Fiscal impulsado por el Gobierno nacional en acuerdo con la
mayoria de las provincias.®

Fuera del presupuesto, el planteo apunta a la reduccién de los gastos (exen-
ciones) tributarios, promocién de asociaciones publico-privadas para el desa-
rrollo de proyectos de inversion de infraestructura de envergadura, presupues-
tacion base cero para grandes programas/categorias programaticas de gasto, y
promocioén del cambio de legislaciéon de tipo permanente.

En definitiva, este conjunto de recomendaciones seria el marco dentro
del cual podrian crearse condiciones para generar mayor espacio fiscal, y que
permitirian proveer recursos, con un propoésito especifico, sin arriesgar la
sostenibilidad de su posicién financiera o la estabilidad de la economia, que
es en definitiva el desafio de siempre del campo de investigaciéon y accién de
las finanzas publicas.

7 Los MFMP involucran proyecciones de las principales variables fiscales y econdmicas relevantes para
las finanzas publicas. Incluyen proyecciones de la actividad econdmica (PIB, inflacién, tasa de interés,
tasa de cambio, precios de commodities, etc.) y las finanzas publicas (ingresos, egresos, resultados presu-
puestarios y deuda). Para una aplicacion de este esquema a gobiernos subnacionales en el caso mexica-
no, véase Pradelli y Melamud (2015).

8 Véase <http://www.parlamentario.com/db/000/000509 proyecto_de ley de _rfrfybpg.pdf>
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