4

CEPA

v

Centro de Economia Politica Argentina

INFORME FISCAL

Analisis de los Ingresos, gastos y resultados del
Sector Publico Nacional: datos a octubre de 2022

@ centrocepa.com.ar

(f) /ctrocepa
(w) @ctrocepa



En octubre, el déficit fiscal del Sector Publico Nacional de base caja vino por debajo de
lo esperado y fue sélo de ARS 129 mil millones (segun la metodologia FMI). Esto se
explica por una continuidad en la politica de retraccion del gasto en el marco de un
crecimiento (aunque leve) de los ingresos. Estos Ultimos, totalizaron ARS 1,5 billones
en octubre (+94,5%), lo que equivale a un crecimiento real del 3,5%. Por su parte, los
gastos alcanzaron ARS 1,6 billones (+63,5%) y retrocedieron por cuarto mes
consecutivo (acelerando la caida este mes al 13%).
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Fuente: Elaboracién propia en base a la Oficina Nacional de Presupuesto e INDEC.

Los ingresos registrados por el SPN tuvieron un nuevo mes de crecimiento real
explicado principalmente por una mayor recaudacion en Derechos de Exportacion e
impuesto a las Ganancias.

En el primer caso, la recaudacidon que generaron las exportaciones se duplicé en
términos nominales generando una expansion real del 11%. Esta importante expansion
se explica porque en octubre se liquidaron una parte de las operaciones de “ddlar soja"
que se realizaron sobre finales de septiembre (recordemos que el régimen especial
quedo desafectado el 01/10/2022). Asimismo, en el caso del impuesto a las Ganancias,
su crecimiento real del 26% en octubre se explica basicamente por el pago



extraordinario de la primera cuota a cuenta de dicho impuesto. Finalmente, otro tributo
que tuvo una buena performance fue el Impuesto al Valor Agregado, que crecié también
11% y es explicado por un nivel de actividad mas grande que el comparado del afio
2021.

Var. Var.
Categoria oct-22 N EENE] Interanual
(nominal) (REAL)
INGRESOS TOTALES 1.500.658 | 94,5% |ih 3,5%
Tributarios 1.363.262 * 97,0% Q 5%
IVA neto de reintegros 265.830 |fh 108,6% fh 11%
Ganancias 186.926 [ 137,5% i 26%
Aportes y contribuciones a la seguriad social 403.791 [fh  88,7% 0%
Débitos y créditos 129.582 [ 86,5% ¥ 1%
Bienes personales 20.615 |§h 37,7% ¥ -27%
Impuestos internos 19.240 |§p 66,4% ¥ -12%
Derechos de exportacion 186.224 |fh 108,4% fh 11%
Derechos de importacion 47.817 (fh  73,7% ¥ 8%
Resto tributarios 103.238 [  74,8% b 7%
Rentas de la propiedad 75.650 Q 78,2% * -5%
FGS cobradas al sector privado y Sector publico financiero 13.323 [fh  96,7% 5%
Rentas por colocaciones de emisiones primarias 26.073 n/c n/c
Resto rentas de la propiedad 36.254 |fh  1,6% W -46%
Otros ingresos corrientes 59.964 fp 65,1% Wb -12%
Ingresos no tributarios 39.242 (dp  44,1% ¥ -23%
Transferencias corrientes 6.519 |  68,4% ¥  -10%
Resto ingresos corrientes 14.203 |§p 171,9% fh 45%
Ingresos de capital 1.782 fih 200,3% |Aih  60%

Fuente: Elaboracion propia en base a Oficina Nacional de Presupuesto e INDEC.

En relacion al resto de los ingresos relevantes se destaca una recaudacion estable en
Aportes y contribuciones a la seguridad social, en donde la mayor cantidad de empleo
registrado se compensa con un salario real levemente a la baja (lo que neutraliza la
recaudacion de aportes y contribuciones).

En octubre, los gastos totales del SPN alcanzaron los ARS 1,6 billones (+63,5%) y
retrocedieron por cuarto mes consecutivo. Sin embargo, el ritmo de retroceso fue de
los mas elevados de los ultimos anos, comparable con los meses de marzo y abril de
2021, donde las retracciones reales eran muy grandes por comparar contra el peor
momento de la pandemia (donde el gasto por asistencia fue el mas elevado de la
década).




La estrategia general de Gobierno en materia de quitar inercia al gasto pareciera venir
por una contraccion fuerte en los gastos primarios (-14% real, donde subsidios,
transferencias y funcionamiento son las que mas se contraen) que permita no contraer
la obra publica (+5% real) e igual terminaron con un gasto total menor (-13% real).
Dentro del gasto primario, a excepcion de Transferencias a Universidades, todas las
partidas retrocedieron en términos reales en octubre. Se destacan principalmente las
menores trasferencias a provincias (-32%), gastos de funcionamiento (-24%) y
subsidios (-21%).

Var. Var.
Categoria oct-22 Interanual Interanual
(nominal) (REAL)
GASTOS TOTALES 1.603.707 ip 63,5% | -13,0%
Gastos corrientes primarios 1.465.917 i 60,9% |V -14,4%
Prestaciones sociales 861.831 i 70,5% 9%
Jubilaciones y pensiones contributivas 523.131 |fh  76,2% ¥ 6%
Asignacion Universal para Proteccion Social 37.836 [fk  79,9% ¥ 4%
Asignaciones Familiares Activos, Pasivos y otras 57.807 @k 52,0% ¥ -19%
Pensiones no contributivas 57.395 [ 110,4% i 12%
Prestaciones del INSSJP 56.771 [fh 42,5% ¥ -24%
Otros programas (Progresar, Argentina Trabaja, otros) 128.892 [ 56,2% W -17%
Subsidios econémicos 234.040 A 49,1% Wb -21%
Energia 196.816 [ 60,7% ¥ -15%
Transporte 35.996 [fh 17,7% ¥ -37%
Otras funciones 1.229 (dd -68,5% ¥ -83%
Gastos de funcionamiento y otros 230.465 A" 42,6% W -24%
Transferencias corrientes a provincias 55.551 i 28,1% ¥ -32%
Transferencias a universidades 49.020 fp 103,1% |ip 8%
Otros Gastos Corrientes 35.010 fp 829% W -3%
Gastos de capital 137.790 fph 97,4% |Ah 5%
Energia 12.029 |dh  89,9% i 1%
Transporte 19.568 |fh 15,3% ¥ -39%
Educacion 8360 | 12,4% W -40%
Vivienda 22.874 | 286,1% i 105%
Agua potable y alcantarillado 23.735 [ 172,9% i 45%
Otros 51.225 |[f 109,5% |@  11%

Fuente: Elaboracion propia en base a Oficina Nacional de Presupuesto e INDEC.

Finalmente, los gastos de capital (obra publica) siguié creciendo en términos reales
(+5%) durante octubre, impulsado basicamente por obras en Vivienda, Agua potable y
alcantarillado.




El resultado primario de octubre fue deficitario en ARS 129.122,1 millones, si
consideramos la metodologia del acuerdo con el FMI. Medido de manera tradicional, el
mismo seria unos ASR 26.000 millones menor, dado que el FMI pone un techo a la
utilizacion de rentas de propiedad por colocaciones primarias en 0,3% del PBI en 2022.
Como dicho techo fue alcanzado hace unos meses, todos los excedentes de rentas que
el Gobierno considera ingresos, no suman al calculo del déficit para las metas del FMI.
Vale aclarar que, por pedido del propio equipo econémico, este recurso no sera utilizado
en 2023, ni siquiera en 0,3% del PBI. Es decir, la correccion fiscal real de 2023 (de 2,5%
a 1,9%) sera mayor a la que indican los nimeros a simple vista, alcanzara casi de 1%
del PBI.

A su vez, en los primeros 10 meses del afo acumulé un déficit primario de ARS
1.225.174,3 millones y un déficit financiero de $2.171.155,8 millones, también sin
considerar los ingresos de rentas antes mencionados. Esto implica acumular un déficit
primario en torno a 1,5% del PBI, siendo de los mejores registros de los ultimos afios,
solo superado por 2018y 2019.
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Fuente: Elaboracion propia en base a Ministerio de Economia e INDEC.

A falta de un bimestre para cerrar el ano, el Gobierno debera continuar por este sendero
de convergencia fiscal si quiere cumplir la meta de diciembre. Si bien la matematica lo
hace lucir simple (hay margen para tener 1% mas de déficit en tan solo dos meses,
cuando en los 10 meses previos solo tuvimos 1,5%), la situacion es compleja debido a

diciembre

2019

2018

2021
2017
2015
2016

2020



la elevada estacionalidad que tiene el déficit diciembre (puede observarse en el grafico
N° 2). En promedio, en los uUltimos 7 aios, el déficit primario del SPN en el ultimo
bimestre del afio fue 1,1%. Es decir que, partiendo en octubre de 1,5%, habria que reducir
el déficit promedio en 0,1%: lo que implicaria mejorar lo fiscal por ARS 108.000 millones
en los ultimos dos meses del afio. Si bien el numero parece desafiante, es cumplible
dentro del sendero fiscal que se encuentra el pais en los ultimos meses (mucho mas
sustentable que el presente en la primera parte del afo).
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Fuente: Elaboracién propia en base a Ministerio de Economia e INDEC.

¢ Mas ingresos y menos gasto permitieron tener un déficit primario acotado en
octubre (apenas ARS 129 mil millones).

e Losingresos crecieron 3,5% en términos reales durante octubre: un remanente
del ddlar soja y los adelantos de ganancia explican la suba.

e Los gastos aceleraron la retraccion al 13% y acumular 4 meses de bajas.

e La estrategia del gobierno parece ser reducir fuerte los subsidios (-21%) y las
transferencias (-32%) para poder mantener creciendo la obra publica (+5%).

e A octubre, el déficit fiscal acumulado fue de ARS 1.225.174,3 millones, lo que
representa un 1,5% del PBI. Este registro es de los mejores en los ultimos anos.

e Enrelacion al acuerdo con el FMI, para cumplir la meta del 2,5% a diciembre el
Gobierno debera continuar reduciendo el déficit y ahorrar en el Gltimo bimestre
0,1% del PBI (lo que equivale aproximadamente a ARS 108 mil millones).

¢ Sibien el monto a converger luce elevado, consideramos que, consolidando el
comportamiento de los ingresos y gastos visto en los Ultimos meses, la meta
es cumplible.



