Presupuesto y deuda en la Ciudad:
un Estado grande pero para pocos
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acerca de la deuda externa, la cual esta asociada
en la mentalidad tanto de los actores politicos
como de la poblacién en general a las sucesivas crisis que
tuvo el pais. Las palabras “crisis” y “deuda” han acompa-
flado a la sociedad argentina desde tiempos rivadavianos.

Ma3s alld de los pormenores de ese debate, es cierto
que existe en la Argentina una tendencia a un sobreen-
deudamiento al menos en el nivel subnacional. La incor-
poracién de la previsién constitucional implicita de que la
Nacién seria responsable (o al menos tendria la posibili-
dad) de rescatar a las provincias quebradas, que resulté
como corolario de las luchas por la organizacién nacional,
generd un escenario ideal para que haya moral hazard en
el comportamiento de los gobiernos provinciales.

El argumento, en su forma mas sencilla, es que existe
un common pool del que todas las provincias quieren ob-
tener el mayor porcentaje posible antes de que se acabe,
y lo que hay para repartir es la posibilidad de que el Es-
tado las rescate. En los ciclos de bonanza o de relativa
estabilidad, las provincias contraerian tanta deuda como
puedan antes de que se genere una crisis, pasandole el
costo al Estado Federal (y por ende a las demds provin-
cias). Claro que este argumento supone una conducta
irresponsable, maximizadora y autointeresada por parte

E xiste una larga discusién en la politica argentina

del gobernante provincial. La historia argentina esta
Ilena de gobernadores de este tipo, ninguno bien recor-
dado por la propia historia.

En el nivel nacional, la dltima crisis, si bien fue una
crisis de deuda, las limitaciones del contexto eran mucho
mas extremas. La forma ultima del riesgo moral, aun
cuando no existia la posibilidad de que hubiera rescate
en los primeros momentos posconvertibilidad, fueron las
cuasimonedas. Desde entonces, en el Ultimo gran salva-
taje en el que el Estado nacional se tuvo que salvar tam-
bién a si mismo, el comportamiento de los gobernadores
respecto de la deuda parece haber cambiado.

Si bien hubo la correlacion habitual entre ciclo de bo-
nanza econémica y toma de deuda, en principio pareceria
gue la toma de deuda ahora es intra-Estado, de la Nacién a
las provincias, y con la Nacién cubriendo los baches presu-
puestarios, dejando lugar para la toma de deuda en deter-
minadas contingencias. En principio, la forma de abordar la
deuda parece mds normal, mds responsable. Sin embargo,
hay divergencias entre los distritos, y el que nos ocupa es
el mas notorio de todos: la Ciudad de Buenos Aires. Es un
distrito que no tiene necesidades acuciantes de financia-
miento ni déficits que virtualmente obligarian a que servi-
cios esenciales dejen de funcionar como le ocurrié a la

Provincia de Buenos Aires con los docentes. Es un distrito »

PABLO VITALE

PABLO VITALE

93



>

94

gue a pesar del enorme aumento del gasto en algunos ru-
bros, como seguridad a partir de la creacién de la Policia
Metropolitana y el contrato de recoleccién de residuos du-
rante los afios de gestién del PRO (10% de su presupuesto),
también ha aumentado significativamente sus recursos. Si
bien cada afio el macrismo en su mensaje a la Legislatura
se jacta de tener superdvit, lo cierto es que salvo en 2010
el resultado primario y el resultado financiero fueron defi-
citarios, aunque no tan deficitarios como para justificar los
aumentos de deuda que se han observado.

En este punto, el argumento tedrico habitual, en el
gue existe un consenso entre heterodoxia y ortodoxia
econdmica, es que la deuda es por lo menos "“buena” (y
especialmente en el nivel subnacional) cuando esta des-
tinada a financiar inversiones de capital. EI argumento
clasico es que en tanto la deuda constituye un pacto in-
tergeneracional, el Unico gasto que admite moralmente
es aquel en el que el gasto de hoy, que va a ser pagado
por los ciudadanos de mafiana, represente también para
ellos un beneficio. En el nivel subnacional este tipo de
gasto deberia expresarse en la inversion real directa en
infraestructura (en el nivel nacional podria argumen-
tarse, por ejemplo, que el gasto en defensa en aviones de
combate también beneficia a los habitantes del mafiana).

Este argumento no parece explicar el aumento del
gasto en la CABA. No se encuentra una correlacién esta-
disticamente significativa entre el aumento de la inversién
real directa y el aumento de la deuda. La inversién real di-
recta tiene un comportamiento errdtico en los afios del
PRO, con algunos afios bastante mejores, pero siempre
cerca de los valores de 2005 (afio en que la IRD parece ha-

berse recuperado del periodo postcrisis). Es decir, no hay
un aumento significativo de la inversién en infraestructura
a pesar del crecimiento sostenido de la deuda.

Un segundo posible determinante del aumento de la
deuda es la necesidad de financiamiento. El caso paradig-
maético es el de la Provincia de Buenos Aires: castigada por
el esquema intangible de la coparticipacién federal, en mo-
mentos de contraccién del ciclo econémico debe recurrir a
tomar deuda para salvar sus necesidades de financia-
miento cuando no existen transferencias discrecionales del
Ejecutivo nacional en la forma de ATNs o cuando éstas no
alcanzan. En algunos escenarios son deudas a corto plazo,
a la espera por ejemplo de que se liquide una cosecha.

El caso de la CABA es la contracara de la Provincia de
Buenos Aires, inclusive se podria decir que con mdas con-
trastes que provincias muy beneficiadas por la copartici-
pacion (o la coparticipacién mas regalias), como San Luis
o Santa Cruz.

Enla Ciudad de Buenos Aires, los niveles de desarrollo
y las necesidades de la provision de servicios publicos de
la poblacién son menores, lo cual hace al recurso todavia
mds “abundante” en términos de su disponibilidad (con un
presupuesto per capita en 2014 algo mayor al de San Luis,
en la CABA hay mucha menos poblacién que depende de
los sistemas publicos de salud o educacién).

Al mirar los recursos, vemos que la recaudacién a
través del ABL vy las patentes entre 2007 y 2015 au-
menta 756% y 582%, respectivamente, dados los suce-
sivos aumentos aplicados afio a afio con la aplicacién de
la nueva férmula para el cdlculo del ABL y la suba de pa-
tentes en la Ley Tarifaria de cada afio.
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A su vez, en 2007, los impuestos al patrimonio (in-
muebles y vehiculos) representaron mas del 15% vy los im-
puestos a la produccion, el consumo y las transacciones
fueron el 66% de los recursos totales. En cambio, en 2013,
estos porcentajes fueron 13,6% vy 70,64%, respectiva-
mente. Esto refleja que el PRO aument? la financiacion de
su gestion mediante los impuestos a la produccién. El mds
importante de ellos es el impuesto a los ingresos brutos, lo
gue evidencia que la masa de recursos aumenta no sélo
por la bonanza econdmica o la inflacién, sino por el au-
mento sostenido en las alicuotas de IIBB en diferentes ru-
bros y categorias cada afio a partir de un impuesto
regresivo gue cae sobre toda la economia con los subse-
cuentes efectos para el crecimiento.

De esta manera, dado que no se puede explicar el au-
mento de la deuda por la escasez de recursos ni el déficit
por el aumento de la inversién de capital, sélo queda la po-
sibilidad de gue la deuda esté siendo contraida para fi-
nanciamiento de gastos corrientes, y ése parece ser
efectivamente el caso.

Al discutir el incremento del presupuesto y la deuda
en junio de 2014, la oposicién reclamé en la Legislatura
que el dinero de la nueva emisiéon que se iba a realizar para
obtener un canje de los bonos serie 8 y 10 que vencian en
2015 y 2017 se asignara a funciones sociales. EI PRO
aceptd una modificacion a su proyecto que establecia que
la deuda nueva que se contrajera se destinaria a equipa-
miento de hospitales, infraestructura hospitalaria y esco-
lar. Sin embargo, tanto en la ejecucion de 2014 como en el
proyectado 2015, el presupuesto de los tres programas
permanecié en niveles similares, a pesar de haber colo-
cado exitosamente la nueva deuda. No se nota la variacién
de los 890 millones de ddlares que autorizé esa nueva co-
locacién en los programas que establecié la Legislatura.

De esta forma, aun cuando contablemente se podria
simular que el origen de los fondos de esos programas es
la deuda, al mantenerse en niveles similares a afios ante-
riores, no hay gasto “extraordinario”, simplemente hay
una sustitucion de fuentes de financiamiento de gastos co-
rrientes (o gastos de capital habituales, por ejemplo, repa-
raciones menores o reemplazo de mobiliario que se hace
todos los afios). El resultado es que se liberan esos recur-
sos para aumentar otras partidas, dada la fungibilidad del
dinero, la deuda termina sirviendo para aumentar parti-
das impensadas al momento de su votacién.

Sabemos que el Gobierno de la Ciudad ha aumen-
tado la deuda del distrito a casi tres veces su valor en
moneda extranjera al tipo de cambio oficial desde el afio
2007 hasta la actualidad, a partir de una situacién de
bajo endeudamiento al final de la gestién anterior. El afio
2014, todavia sin el dato consolidado, cierra con una
deuda de 2.108 millones de ddlares (que se incrementa
a principios de afio con la colocacién del bono autori-

zado como canje por hasta 890 millones de délares). En
2007, a diciembre, la deuda total en ddlares al cambio
de entonces era de 864 millones de ddlares.

Para entender la composicién de la deuda, podemos
ver por ejemplo que entre 2009 y 2012 la deuda de la
Ciudad de Buenos Aires pasoé de 685 a 1.405 millones de
ddlares, es decir, que se incrementd en un 105%. En todo
ese periodo, la deuda aumenté de manera constante,
salvo en el afio 2011 respecto de 2010 donde hubo una
leve disminucién. Entre las principales fuentes del in-
cremento estdn los créditos contraidos con organismos
internacionales de crédito como el BIRF (Banco Mun-
dial). La deuda con este organismo pasa de 39 millones
de ddlares en 2009 a 132 millones de ddlares en 2012.
La principal fuente de deuda, de todas formas, son desde
20009 las diferentes series de los bonos establecidos por
la Ley 3152 sancionada ese mismo afio. En esa ley se au-
torizé al Ejecutivo portefio a una serie de emisiones que
explican la mayor parte del incremento de la deuda pu-
blica (y su duplicacién en menos de cuatro afios). La ley,
por otra parte, fija un destino mas bien difuso, que es el
pago a todos los proveedores del Estado para la cance-
lacién de obligaciones y certificados de obra.

La tercera fuente de incremento de la deuda son los
bonos emitidos en funcién de la Ley 4263 de agosto de
2012, que autoriza al ejecutivo a contraer deuda por
hasta 220 millones de pesos para pagar los mayores cos-
tos que viene teniendo el Servicio de Higiene Urbana
(que entre 2008 y 2012 pasé de representar el 4% al
7,3% del presupuesto total de la ciudad).

En los dos afios siguientes, se autorizaron bonos de la
misma manera, y ya no se contrajo deuda con organismos
multilaterales, lo que hace el control del destino de la
deuda muchisimo mas dificil (a diferencia del Banco Mun-
dial, la Legislatura tiene una capacidad de control mas laxa,
porgue nunca los fondos se asignan a una obra especifica
con plazos y objetivos, sino a programas en general).

De todas formas, para no evitar en el andlisis de la distor-
sién de los datos nominales de las monedas, la mejor forma de
comprender la evolucién del monto de una deuda es compa-
rar su peso relativo a otro indicador relevante. En particular,
tanto sila moneda se devaltia como si hay un proceso de cre-
cimiento sostenido y alto que minimiza el efecto real de una
deuda, el Producto Bruto Geogréfico es un indicador contra
el que podemos comparar con razonable validez.

El dato, en este sentido, no cambia: un distrito que
experimentd crecimiento (tiene un PBG bastante mas
grande al de 2007 aun cuando crecié por debajo de la
media nacional) sobre un PBG mayor tiene un porcen-
taje mucho mds alto de deuda. La ciudad debia en 2007
el 1% de su PBG, mientras que a fines de 2014 debe al
menos el 2,1% de su PBG, una variacion de mas del 100%
del peso relativo de la deuda.
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> Sibien no se trata de niveles de endeudamiento griegos
gue pongan en riesgo la economia de la CABA en el corto
plazo (pero que sin dudas complican la autonomia en el ma-
nejo de los recursos de gobiernos sucesivos en el mediano
plazo que van a tener una buena parte de su presupuesto
comprometido con pago de intereses de intereses), lo lla-
mativo es el aumento exponencial no correlacionado, como

créditos flexibles a tasas favorables (como es el caso de la
deuda de cada vez menor peso con el Banco Mundial que
tiene la CABA para las obras del arroyo Maldonado), a pri-
vados con bonos nominados en pesos o incluso a privados
con bonos nominados en pesos atados al délar (los llamados
dollar linked), que deberle a privados ddlares.
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nal al Banco Central (lo que se renegocia por simple acuerdo
del Ejecutivo), en el caso de una provincia, al banco estatal
de su distrito si tuviera, a la Nacién a través de deuda con
el Estado nacional, a organismos internacionales que dan

un gobierno nacional que arma una arquitectura financiera
destinada a proteger ese recurso escaso que son las divisas,
el endeudarse en ddlares representa un problema tanto para
el distrito (dado los riesgos de devaluacién, de imposibilidad
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Afo Pesos UsD EURO Totalen ARS TCUSD TC EUR ARS  USD EUR comparacion entre el gasto en pago de intereses de la Macri. El incremento del negocio financiero de la mano
2007 $134,51 45214 USD  4347€  $1759.65 $315 $4.63 26% 809% 11.4% deuda (que es un programa presupuestario) respecto del de la colocacién de deuda, el vaciamiento de las politicas

: : : = . L L : ' presupuesto para el Instituto de Vivienda (otro programa de vivienda, la control privado a las empresas privadas
2008  $149,81 44196 USD  19,07€  $1767,27 $345  $479  85% 864% 52% presupuestario). de recoleccién de residuos, la baja en los niveles de in-
2009 $1.042,39 389,04 USD 24,38¢ $2.653,68 $3,80 $545 393% 557% 5,0% Como se puede observar, el pago de intereses de la versién en infraestructura educativa y hospitalaria no
2010 $116993 77528 USD 5879€ $ 4.562,42 $398 $5 27 25.6% 676% 6,8% deuda pasé del1,25% en 2007 a 2,83% en 2015, con lo que nos hablan de una “ausencia del Estado”. Lo que de-
011 S 464,67 75258 USD 85,526 $ 4196,44 $4.32 $5.62 1% — . casi el 3% de la deuda (mas del doble que en 2007) se des- muestran es una manera de entenderlo. La clave no es

! ! ' R ' ' ! ' ' tina Unicamente a pagar intereses de una deuda que, como cudn “grande” es, sino para quién.
2012 $39182 1257,44USD 98,20€ $7.214,61 $492  $650  54% 857% 89% hemos mostrado, no parecia necesaria al menos en los En este punto, se podria hipotetizar que el PRO se apro-
2013 S 241,56 1.655,31USD 98,106 $11.939,53 $6,53 $9,06 2,0% 90,5% 7,4% montos en los que se contrajo y con los fines para los que vecha de cierta tendencia en la opinién publica portefia
2014 $48180 2.050,80 USD $17729,03 $8.41 $11.77 27% 973% 00% se la utilizé. Al mismo tiempo, esta categoria empiezaa ga- que ve la vinculacion al Estado como un disvalor. Una

de acceso a las divisas, o de endeudamiento para conse-
guirlas con el Estado nacional) como para la Nacién (por la
consiguiente presién cambiaria generada por el distrito que

Como se puede observar, si bien la mayor parte de la
deuda siempre estuvo en divisas extranjeras, la deuda en
pesos ha caido en forma sostenida, hasta un minimo en los

necesita pagar vencimientos en délares). En esta forma de
contraer deuda es en donde el PRO manifiesta con mas cla-
ridad, con reminiscencias de la primera gran crisis de este
tipo en 1890, la cuestion del riesgo moral.
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Gltimos dos afios donde la deuda en délares es casi la tota-
lidad de la deuda portefia.

Para ejemplificar el impacto que tiene el incremento
sostenido de la deuda, podemos observar la siguiente

narle lugar a otros programas relevantes como el presu-
puesto de vivienda, lo que da cuenta de nuestra hipdtesis de
que sucesivos gobiernos, de mantenerse esta tendencia,
van a tener su capacidad de maniobra fiscal cada vez mas
constrefiida por la deuda, como conocemos por experien-
cia no tan lejana respecto de la crisis de deuda nacional.
Lo analizado en este texto, la situacién presupuesta-
ria y fiscal, y el aumento de la deuda dejan entrever el
modelo de Estado que tiene el gobierno de Mauricio

tendencia que se conecta directamente con altas tasas
de valoracién negativa de la politica y los servicios esta-
tales. En una sociedad como la portefia con altas tasas
de desigualdad econémica y geogréafica, la cercania o le-
jania del ciudadano en relacién con los servicios estata-
les se vincula con percepciones sobre imaginarios
sociales. Ante esta situacion, el gobierno de Mauricio
Macri opté por darle forma a un Estado mds grande, mds
endeudado, pero para pocos. °®
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