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Demasiado tarde paralagrimas

Dentro de los debates que se plantearon los tltimos dias al interior del Frente de Todos, el rol
del gasto publico ocup6 un lugar central. No es un debate nuevo ya que en nuestro informe
mensual de mayo (disponible aca) afirmamos que “ Ya transcurrido un 25% del afio, sélo se
concreté un 4,7% del déficit primario y un 10,7% del déficit financiero previsto para todo el
ano”. A principio de ano la cautela fiscal predominé como forma de generar expectativas de
baja emisién monetaria que, en el modelo del gobierno, debia traducirse en una menor
inflacion. Sin embargo, fueron los meses de mayor variacion de precios.

Al dia de hoy, los Gltimos datos oficiales reflejan que al mes de julio el déficit primario (es decir,
excluyendo los pagos por intereses de la deuda) era de 0,7% del PBI, lejos de la meta del 4,5%
para todo el afio (ain considerando que existe cierta estacionalidad en el déficit que suele
acentuarse hacia fin de ano). La vicepresidenta, en su carta publica, indicé que el déficit
primario para el para el mes de Agosto acumulaba un 2,1%. Este dato oficial se va a hacer
publico en el transcurso de la semana. En el siguiente grafico mostramos cémo quedaria la
evolucién del déficit primario como % del PBI asumiendo el dato presentado en la carta de
Cristina Kirchner.
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Alli pueden observarse dos cosas. En primer lugar, lo que senalamos respecto de la cautela
fiscal de los primeros meses del ano. El déficit fiscal registrado en julio s6lo era mayor que el
de 2019, un ano de fuerte contraccién del gasto publico. En abril y mayo, con la llegada de la
segunda ola, el déficit empieza timidamente a tomar un mayor ritmo con un conjunto de
medidas de transferencias (IFE en el AMBA de $15.000 en Abril, bonos en Abril y Mayo en
jubilaciones y AUH, adelanto del pago de fin de ano de la AUH, créditos a tasa cero para
monotributistas, ampliacién de la Tarjeta Alimentar e incremento del 30%, adelanto de los
aumentos del SMVyM a septiembre, modificacion de los aumentos en el monotributo).

En segundo lugar, se ve un quiebre considerable entre julio y agosto. Pareciera que se relegé la
obsesién por el equilibrio fiscal dentro de los objetivos del gobierno. Si se buscaba generar un
efecto economico importante en la antesala de las elecciones, el cambio en la politica
economica probablemente haya llegado muy cerca de la fecha de la eleccion. Tal vez no pueda
traducirlo enteramente en el resultado electoral pero, abandonar el fisicalismo estricto de la
primera mitad del ano puede significar algin alivio para las condiciones de vida de las
mayorias populares que depositaron su confianza en este Frente.

En resumen, la cautela fiscal sostenida durante buena parte del ano le pudo haber costado
caro en términos electorales. No le dio razones suficientes ala base electoral para movilizarse
y renovar el apoyo otorgado en 2019. Sin embargo, si los datos indicados por Cristina Kirchner
en su carta se corroboran los préximos dias, el cambio de la politica econémica que la propia
vicepresidenta pidi6 publicamente habria comenzado a darse. Sostenerlo en adelante puede
augurar que el crecimiento de este afio llegue a los sectores tan golpeados los Gltimos anos.

Lo que es evidente es que, a pesar de la reactivacion econdémica que muestran distintos
indicadores, el escenario distributivo sigue estancado en la situaciéon que dejé Juntos por el
Cambio. Para que el gasto publico tenga mayor incidencia en la distribucion del ingreso debe
prestarse atencién al origen de los recursos (a quiénes se le cobra impuestos) y el destino del
gasto. Dos impuestos claves destinados a los sectores de mayores ingresos son mas relevantes
hoy que en 2019. El excepcional Aporte a las Grandes Fortunas y el impuesto a los Bienes
Personales que Juntos por el Cambio habia eliminado.

En cuanto al gasto publico durante 2021, el presupuesto estaba planificado con una inflacién
del 29%. Acompafnando la evoluciéon de los precios, el presupuesto vigente (es decir, el
presupuestado mas las modificaciones presupuestarias hechas a lo largo del afo) se
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incrementé un 13,4% acorde a una inflacion de 46% en el afio (ver Tabla 1). Pero no todos los

Ejecucion Presupuestaria 2021

rubros se actualizaron al mismo ritmo. Por ejemplo, los servicios de deuda son el gasto mas
regresivo y no obtuvieron ninglin incremento hasta el momento aunque es probable que a fin
de afo tengan alguna actualizacion. El rubro que mas incremento tuvo luego de aprobarse el
presupuesto fue el de los Servicios Econémicos (+24,8%), donde se incluyen los subsidios al
transporte y a la energia. Los Servicios Sociales (+12,3%) tuvieron incrementos apenas por
debajo del promedio (+13,4%).

Con este presupuesto, si no se adicionan mayores ampliaciones en el gasto, el déficit estara
en torno al 3,9% del PBI. Esta algo por debajo de la meta del 4,5% que se contemplé en el
presupuesto aunque también el crecimiento de la economia es mayor al presupuestado (8%
contra 5,5%). Es esperable que se amplie un poco mas todavia el gasto en el afo si el acuerdo
en el Frente de Todos incluye un gasto mas expansivo aun.

Tabla 1. Rubros del Presupuesto por Finalidad

Finalidad % del % del Variacionen | Ejecutado
Presupuesto Presupuesto elano
(Inicial) (actual)
Administracion 5,6% 54% +9,0% 61,3%
Deuda Publica 7,9% 7,0% 0,0% 74,4%
Defensay Seguridad 3,6% 3,7% +16,2% 63,1%
Servicios Econémicos 16,6% 18,3% +24,8% 65,3%
Servicios Sociales 66,3% 65,7% +12,3% 64,8%
Total 100% 100% +13,4% 65,3%

Fuente: Elaboracién propia en base a Ministerio de Economia

Para concentrarnos en los rubros clave del presupuesto, conviene analizar en detalle cuales
fueron las partidas que tuvieron cambios dentro de los los Servicios Econ6émicos y los
Servicios Sociales que en conjunto explican un 84% de los gastos de la Administracién
Nacional (ver Tabla 2).
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Tabla 2. Rubros del Presupuesto por Finalidad y Funcion

Finalidad Funcién % del Presupuesto Ejecutado
actual

SERVICIOS ECONOMICOS 18,3% 24,8% 65,3%
Agricultura 0,3% 35,9% 43,5%
Comercio y Turismo 0,2% 69,4% 41,5%

Comunicaciones 0,4% 52,6% 62,6%
Ecologia y Medio Ambiente 0,3% 38,8% 59,4%
Energia y Combustibles 10,3% 36,2% 731%

Industria 1,3% 0,2% 51,0%

Seguros y Finanzas 0,1% 21,0% 79,0%
Transporte 5,5% 10,4% 56,3%
SERVICIOS SOCIALES 65,7% 12,3% 64,8%
Agua Potable y Alcantarillado 1,6% 44% 64,1%
Ciencia y Técnica 1,2% 15,7% 57,3%
Educaciény Cultura 5,8% 12,8% 60,6%
Promocion y Asistencia Social 4.4% 39,9% 72,7%
Salud 6,0% 49,1% 64,8%
Seguridad Social 441% 5,5% 64,3%
Trabajo 1,1% 476,5% 711%

Vivienda y Urbanismo 1,4% -8,0% 73,4%
Total 84,0% 13,4% 65,3%
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Del analisis mas fino de los cambios presupuestarios a lo largo del afo, resaltamos tres rubros
en particular. En relacion al presupuesto total, Seguridad Social (44,1%) y Energia y
Combustibles (10,3%) se llevan una parte importante de los recursos. La seguridad social se
caracteriza justamente por su impacto distributivo positivo mientras que los subsidios a la
energia todavia no incorporan el aspecto distributivo. Pero los servicios sociales se
incrementaron soélo un 5,5% en relacion al presupuesto original mientras que los subsidios
energéticos crecieron un 36,2%. Incluso, la ejecucion de los gastos en energia ya llega al 73,1%,
superior al 65,3% promedio.

Paradojicamente, el rubro Vivienda y Urbanismo fue de los pocos rubros que tuvo una caida
en los recursos (-8,0%) por reduccién de los proyectos destinados a plazas y espacios publicos.
A primera vista, parece una decisién dificil de sostener. En el Plan Hornero detallamos el

impacto que tienen este tipo de proyectos en la creacién de puestos de trabajo y su baja
demanda de componentes importados. Aunque es un tipo de gasto que lleva mas tiempo
ponerlo en funcionamiento que las transferencias directas porque implica armado de pliegos,
apertura de licitaciones y otros procesos administrativos, por su impacto en el empleo y la
solucion de problemas concretos deberia ser una de las partidas que gane protagonismo en
lugar de perderlo.
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