FORO DE ANALISIS ECONOMICO
DE LA CONSTRUCCION

Documento de Trabajo No.34'
La inversion en infraestructura en Cordoba

l.- Sintesis

1.- Para el sector de la construccion, cuya actividad se centra, en parte, en la
construccion de infraestructura, las cuentas publicas son relevantes, ya que la
capacidad de generar ahorros corrientes en los distintos niveles del Estado y destinarlos
a erogaciones de capital es lo que hace posible la ejecucion de este tipo de construccion,
esencial para la competitividad de la economia y para la calidad de vida de las familias.

2.- Este es el motivo por el cual el Foro de Analisis Econémico de la Construccion
viene ocupandose del tema, con informes previos enfocados en las cuentas municipales
de la ciudad de Codrdoba, que pusieron énfasis en la conveniencia de recuperar los
niveles de ahorro corriente necesarios para financiar inversién en infraestructura.

3.- El presente documento se enfoca en las cuentas publicas de la provincia de
Cérdoba que, a diferencia de las cuentas municipales, no presenta una tendencia
decreciente en sus niveles de ahorro corriente y erogaciones de capital, como
mostré el documento previo?. Por el contrario, viene de cuatro afios de niveles
mayores en ambas variables.

4.- Por este motivo, el foco del presente documento es la determinacion de ciertos
valores minimos de referencia para los analisis de los préoximos presupuestos
anuales. Un analisis de la evolucion de las erogaciones de capital de las 24 provincias
durante las ultimas cuatro décadas permite estimar en un 12% el porcentaje de
erogaciones de capital en el presupuesto de Cérdoba que podria considerarse
minimo. Es un porcentaje estadisticamente compatible con el nivel de desarrollo
econémico provincial, superado en 22 de los ultimos 37 anos (59.5% del periodo).

5.- Considerando investigaciones empiricas sobre la incidencia de las inversiones
publicas de los estados provinciales sobre el crecimiento econémico de cada provincia,
es posible estimar que un valor de referencia un 50% superior (erogaciones de
capital por un 18% del presupuesto), mantenido durante 30 afos, podria generar
un crecimiento del PBG per capita acumulado adicional del 34.8%.

6.- De tal manera que el documento propone procurar que cada presupuesto provincial
prevea erogaciones de capital con una participacion presupuestaria de entre el

12% y el 18%. Se trata de un criterio conservador, que sera complementado con un
estudio mas profundo de las necesidades de infraestructura en Cérdoba y del modo

como otras provincias, como San Luis, han logrado sostener niveles muy superiores.

" Documento de Trabajo del Foro de Analisis Econémico de la Construccién, septiembre de 2020.

2 Ver Documento de Trabajo No.33: “La capacidad de inversion en infraestructura en la provincia
de Cordoba”, Foro de Analisis Econdmico de la Construccion (septiembre de 2020).
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Il.- La importancia de analizar las cuentas provinciales

Para el sector de la construccion, cuya actividad se centra, en parte, en la construccion
de infraestructura, las cuentas publicas son relevantes, ya que la capacidad de
generar ahorros corrientes en los distintos niveles del Estado y destinarlos a erogaciones
de capital es lo que hace posible la ejecucion de este tipo de construccion, esencial para
la competitividad de la economia y para la calidad de vida de las familias.

Este es el motivo por el cual el Foro de Analisis Econémico de la Construccion viene
ocupandose del tema. En documentos de trabajo previos mostré como el conjunto de
municipios de la provincia de Cérdoba redujo drasticamente, durante los ultimos 25 afos,
sus niveles de ahorro corriente®. También cémo, durante los Gltimos afios, el municipio
de la ciudad de Cordoba destiné los recursos adicionales obtenidos a través de una
mayor presion tributaria practicamente en su totalidad a erogaciones corrientes, en
detrimento del ahorro corriente necesario para encarar inversiones en infraestructura®, y
el rol que jugaron en esta evolucion las erocaciones en personal® y en servicios como la
recoleccion de residuos®.

En el caso del Estado provincial, el mismo interés legitimo en analizar sus cuentas

publicas requiere un enfoque diferente ya que, como mostré el documento de trabajo
previo’, la provincia no ha sufrido un proceso de deterioro de su ahorro corriente y
un consecuente deterioro en su nivel de inversion en infraestructura.

Por el contrario, en los ultimos afios, en especial durante los ultimos cuatro, tanto la
ejecucion de erogaciones de capital como la porcion financiada con ahorro corriente
mostraron valores elevados, al menos en comparacion con su evolucion histérica desde
1983.

El foco del presente documento de trabajo sera entonces la definicion de valores que
puedan servir de referencia al evaluar futuros presupuestos del Estado provincial.

3 El conjunto de los municipios de la provincia de Cérdoba generaba, a mediados de los 90,
ahorro corriente equivalente a mas del 20% de los ingresos corrientes, con un pico de 25.6% en
1994. Ver Documento de Trabajo No.28: “Capacidad de financiacion de infraestructura en los
municipios cordobeses”, Foro de Analisis Econémico de la Construccion (febrero de 2020).

4 Ver Documento de Trabajo No.29: “La evolucién de las cuentas publicas municipales de la
ciudad de Cérdoba”, Foro de Analisis Econdmico de la Construccion (abril de 2020).

5 Ver Documento de Trabajo No.30: “La evolucién de los salarios municipales en Cérdoba”, Foro
de Analisis Econdmico de la Construccion (mayo de 2020).

8 Ver Documento de Trabajo No.31: “La ciudad que pudo ser”, Foro de Andlisis Economico de la
Construccion (julio de 2020).

”Ver Documento de Trabajo No.33: “La capacidad de inversion en infraestructura en la provincia
de Cordoba”, Foro de Analisis econdmico de la Construccion (septiembre de 2020).
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lll.- Las erogaciones de capital de la provincia de Cérdoba desde 1983

El grafico 1 presenta la evolucion, entre 1983 y 2019, de las erogaciones de capital®
ejecutadas por la Provincia de Cérdoba, medidas a precios de 2019°.

Como muestra el grafico 1, las erogaciones de capital a precios constantes de 2019
promediaron, durante todo el periodo de casi 40 afos, los $ 21,829.68 millones,
promedio que fue superado en 7 de los ultimos 10 afios, en especial durante 2017 y
2018, cuando alcanzo los $ 56,279.7 millones y $ 68,291.2 millones, respectivamente.

Grafico 1

Erogaciones de capital - Provincia de Cérdoba
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Fuente: Economic Trends con datos de Ministerio de Economia de la Nacién - Secretaria de Hacienda - Direccién Nacional de Asuntos Provinciales

El grafico 2 muestra la misma informacion, sélo que expresada como porcentaje del
Producto Bruto Geografico (PBG) provincial. El promedio durante el periodo 1983 a
2019 es de 1.65% del PBG, superado durante 7 de los ultimos 10 afios, en especial
durante 2017 y 2018, cuando alcanz6 3.70% del PBG y 4.43% del PBG,
respectivamente.

8 Si bien interesa en el presente documento de trabajo la evolucion de la inversion publica en
infraestructura, mejor representada por la Inversion Real Directa (IRD), el principal componente de
las erogaciones de capital, es frecuente que una parte importante de la inversion en infraestructura
se realice a través de Transferencias de Capital, otro de los componentes de las erogaciones de
capital.

9 Para deflactar la serie de erogaciones de capital a precios corrientes, se utilizé el indice de Costo
de la Construccion de la Provincia de Cérdoba, elaborado por la Direcciéon General de Estadisticas
y Censos de la Provincia de Cérdoba.
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Grafico 2

Erogaciones de capital - Provincia de Cordoba
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Fuente: Economic Trends con datos de Ministerio de Economia de la Nacién - Secretaria de Hacienda - Direccién Nacional de Asuntos Provinciales

El grafico 3 presenta la evolucion de las erogaciones de capital expresadas como
porcentaje del presupuesto provincial ejecutado cada afo, y muestra un promedio
del 12.51% durante el periodo 1983 a 2019, superado sélo en 4 de los ultimos 10 afios,
especialmente en 2017 y 2018, cuando representd 20.7% y 22.3% del presupuesto
ejecutado, respectivamente.

Grafico 3

Erogaciones de capital - Provincia de Cordoba
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Fuente: Economic Trends con datos de Ministerio de Economia de la Nacidn - Secretaria de Hacienda - Direccién Nacional de Asuntos Provinciales

El grafico 4 muestra que, a nivel de la provincia de Coérdoba, no se presenta el problema
reflejado en informes anteriores para el caso de los municipios, en particular el de la
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ciudad de Cordoba, cuyo ahorro corriente se redujo fuertemente en los ultimos afos,
limitando asi la capacidad para financiar inversiones en infraestructura®.

Por el contrario, como muestra el grafico 4, el porcentaje de las erogaciones de capital
de la provincia de Cérdoba financiado con ahorro corriente promedié el 41.4% durante el
periodo 1983 a 2019, pero ascendié al 75.8% durante los ultimos 10 afios, entre 2010 y
2019 que, ademas, como mostraron los graficos previos, fue el periodo de mayor nivel de
erogaciones de capital, ya sea que se expresen a precios constantes o como porcentaje
del PBG.

Grafico 4

Ahorro Corriente / Erogaciones de Capital - Provincia de Cérdoba
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Fuente: Economic Trends con datos de Ministerio de Economia de la Nacién - Secretaria de Hacienda - Direccién Nacional de Asuntos Provinciales

De tal manera que no es necesario que el presente documento enfatice, como ocurrio
con los documentos anteriores focalizados en la Municipalidad de Coérdoba, la
conveniencia de mantener un alto nivel de ahorro corriente que permita financiar altos
niveles de inversion en infraestructura. Si puede ser conveniente fijar ciertos valores de
referencia para que el sector de la construccion pueda evaluar futuros presupuestos del
Estado provincial y sostener una posicion publica a favor del mantenimiento de la
capacidad de inversién en infraestructura en la provincia de Cérdoba.

0 EI documento previo mostré que la evolucion del ahorro corriente, medido como porcentaje de
los ingresos corrientes, no presenta una tendencia negativa sino que, por el contrario, presenta el
nivel mas alto durante los ultimos 5 afios, en comparacion con cualquier otro quinquenio desde
1983. Ver Documento de Trabajo No.33: “La capacidad de inversion en infraestructura en la
provincia de Cérdoba”, Foro de Analisis econémico de la Construccion (septiembre de 2020).
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IV.- Cordoba en el contexto de las provincias argentinas

Una analisis conducente a fijar una referencia para la evaluacién de futuros presupuestos
de la provincia de Cérdoba en lo referido a las erogaciones de capital, es comparar la
evolucion histérica de las erogaciones de capital de la provincia de Cérdoba con el resto
de las jurisdicciones provinciales.

Para ello, la tabla 1 presenta, en distintos tramos temporales, la evolucion de las
erogaciones de capital como porcentaje del presupuesto ejecutado cada afo entre
1983 y 2019, ordenando cada afio a las provincias de mayor a menor porcentaje.

Con distintos colores se presentan a la provincia de Cérdoba, a provincias naturalmente
comparables con Cérdoba como las de Buenos Aires, Santa Fe y Mendoza, y un caso
especial como el de San Luis que, desde finales de la década del ‘80, se ubica
sistematicamente en los primeros puestos.

Por el contrario, las provincias de Cérdoba, Buenos Aires, Santa Fe y Mendoza tienden a
ubicarse, con algunas excepciones en periodos cortos de tiempo, en la parte inferior de

la tabla.
Tabla 1
Ranking provincial 1983-1989
% de erogaciones de capital sobre presupuesto total ejecutado
1983 1984 1985 1986 1987 1988 1989

T.DEL FUEGO 61.7 T.DEL FUEGO 67.9 | T.DEL FUEGO 51.5 | T.DEL FUEGO 55.5 | T.DEL FUEGO 52.6 NEUQUEN 41.6 NEUQUEN 38.7
NEUQUEN 48.6 NEUQUEN 47.6 NEUQUEN 43.7 NEUQUEN 51.6 NEUQUEN 47.9 T.DEL FUEGO 375 SAN LUIS 334
FORMOSA 453 FORMOSA 38.9 LA PAMPA 432 LA PAMPA 40.0 | S.DEL ESTERO 39.1 | S.DEL ESTERO 345 CHUBUT 29.1
SANTA CRUZ 44.6 MISIONES 374 LA RIOJA 32.6 LA RIOJA 35.9 SAN JUAN 35.2 LA PAMPA 32.9 | S.DEL ESTERO 26.8
LA PAMPA 42.0 CORRIENTES 36.0 SANTA CRUZ 316 SAN JUAN 32.7 RIO NEGRO 35.0 RIO NEGRO 30.9 LA RIOJA 26.2
CHUBUT 376 SAN JUAN 35.9 SAN JUAN 30.1 CHUBUT 31.7 LA PAMPA 34.9 CHUBUT 30.7 LA PAMPA 25.7
MISIONES 35.7 SANTA CRUZ 35.2 MISIONES 294 MISIONES 316 FORMOSA 345 SAN LUIS 30.7 RIO NEGRO 24.1
RIO NEGRO 353 LA PAMPA 33.2 JuJuy 29.2 FORMOSA 30.4 SANTA CRUZ 34.2 ENTRE RIOS 28.6 FORMOSA 239
CORRIENTES 34.0 CHUBUT 319 SAN LUIS 28.5 RIO NEGRO 30.2 MISIONES 329 MENDOZA 279 T.DEL FUEGO 221
SAN JUAN 32.7 SAN LUIS 30.1 CHUBUT 274 SANTA CRUZ 295 CHUBUT 323 FORMOSA 27.2 CHACO 215
LA RIOJA 326 ENTRE RIOS 28.2 | S.DEL ESTERO 27.1 | S.DEL ESTERO 29.0 ENTRE RIOS 31.4 MISIONES 26.8 CORRIENTES 20.7
CHACO 24.7 RIO NEGRO 274 RIO NEGRO 26.8 SAN LUIS 275 SAN LUIS 30.8 SAN JUAN 25.6 SAN JUAN 19.1
S. DEL ESTERO 24.7 JUJUY 246 CHACO 259 SALTA 27.2 CHACO 29.3 | SANTA CRUZ 23.7 MISIONES 18.6
SAN LUIS 240 CHACO 23.1 FORMOSA 239 ENTRE RIOS 27.0 CORRIENTES 27.6 CHACO 225 SANTA CRUZ 159

CABA 23.0 S. DEL ESTERO 217 SALTA 234 Jujuy 259 MENDOZA 25.8 CORRIENTES 211 TUCUMAN

CATAMARCA 229 LA RIOJA 21.2 ENTRE RIOS 217 CHACO Jujuy 25.7 LA RIOJA 201 MENDOZA

ENTRE RIOS 22.8 [ofo]:{»]0]:7.¥ 17.0 CORRIENTES 21.7 CORRIENTES SALTA 25.1 JUJUY 20.0 [ofo]:{»]0]:7.¥

JUJUY 226 CABA 16.6 MENDOZA 20.2 CORDOBA 203 LA RIOJA 22.0 [ofo]:{s]0]:7.¥ 193 JUJUY

SALTA SALTA 15.8 CORDOBA 18.7 MENDOZA 17.6 SANTA FE 215 SALTA 16.9 CABA 13.8
MENDOZA 17.5 BUENOS AIRES 15.7 TUCUMAN 13.6 CATAMARCA 16.9 [of0]:{p]0]:7.¥ 19.7 BUENOS AIRES 14.3 SALTA 12.8

BUENOS AIRES 16.9 CATAMARCA 15.2 CATAMARCA 13.0 SANTA FE 15.7 CATAMARCA 18.7 SANTA FE 141 ENTRE RIOS

TUCUMAN 16.9 MENDOZA 134 SANTA FE 12.5 TUCUMAN 15.2 | BUENOSAIRES  16.3 CABA 13.7 SANTA FE
CORDOBA 165 TUCUMAN 119 | BUENOSAIRES 11.8 | BUENOSAIRES 13.7 TUCUMAN 131 TUCUMAN 13.7 | BUENOS AIRES
SANTA FE 131 SANTA FE 108 CABA 6.7 CABA 11.4 CABA 12.7 | CATAMARCA 13.7 | CATAMARCA 9.0

Fuente: Economic Trends con datos de Ministerio de Economia de la Nacion.
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Tabla 1 (cont.)
Ranking provincial 1990-1996
% de erogaciones de capital sobre presupuesto total ejecutado

1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996
NEUQUEN 393 | SAN LUIS 337 | saNTA cRUZ 219 | sAN LUIS 262 | cHuBuT 31.7 | sAN Luis EPRl  MENDOZA 30.8
SAN LUIS 387 JUIUY 323 | MISIONES 203 | SANTA CRUZ  26.1 | SAN LUIS 303 | NEUQUEN 305 | SAN LUIS 285

JuIuY 340 | MmisionEs 262 | LAPAMPA 198 | LAPAMPA 247 | SANTACRUZ 282 | LAPAMPA 280 | CHUBUT 275
RIONEGRO 332 | CORRIENTES  26.0 | SAN LUIS 189 | RIONEGRO 241 | roRMOSA 256 | MisIONES 251 | sANTA CRUZ 254
CHUBUT 283 | LAPAMPA 254 | NEUQUEN 182 | ForRmOsA 235 | LAPAMPA 241 | FORMOSA 247 | NEUQUEN 229

T.DEL FUEGO  27.8 | NEUQUEN 25.2 JUIUY 173 | cHusuT 208 | NEUQUEN 219 | cHusuT 229 | LaPAMPA 215
CORRIENTES 267 | SANTA CRUZ  25.1 | FORMOSA 172 | Neuauen 201 | RIONEGRO 194 | sANTA CRUZ 210 | SAN JUAN 19.2
LA PAMPA 257 |S.DEL ESTERO = 226 | RIO NEGRO 167 JuIY MISIONES T.DEL FUEGO = 18.6
MISIONES 237 CHACO 203 | CATAMARCA  16.6 | MISIONES T.DEL FUEGO ENTRE RIOS JuIUY 18.4
FORMOSA 232 | LA RIOIA 189 | LA RIOIA ITXl MENDOZA 167  MENDOZA TUCUMAN 16.9 | RIO NEGRO 16.2

S.DEL ESTERO  22.0 | RIO NEGRO 188 | TUCUMAN 16.0 | T.DEL FUEGO = 164 JUIUY MISIONES 15.7

CHACO 209 | SAN JuAN 173 | S.DEL ESTERO 143 JUIUY CORDOBA

SANTA CRUZ 209 CHUBUT 16.9 | T.DEL FUEGO = 143 CORRIENTES TUCUMAN 15.1
SAN JUAN 204 | T.DEL FUEGO 142 | CHUBUT CORDOBA 122 CHACO S.DEL ESTERO 150 | CATAMARCA 150

CATAMARCA  16.6 | FORMOSA 132 CHACO s.DEL sTERO ~ 12.1 [NLeTY SALTA 145 | CORRENTES = 13.9
TUCUMAN 16.0 CABA IPXN  corpOBA CHACO 115 | TUCUMAN SAN JUAN 143 CHACO 139
LA RIOJA SALTA SAN JUAN TUCUMAN 108 | SAN JUAN RIO NEGRO 14.2 |S.DEL ESTERO = 13.0
ENTRE RIOS TUCUMAN 4 | CORRENTES  10.8 | CORRIENTES = 10.7 SALTA 2 | T.DEL FUEGO 122 SALTA 1238

MENDOZA 11.2 MENDOZA 10.8 ENTRE RIOS 9.3 ENTRE RIOS 10.1 SANTA FE CORRIENTES

CABA 10.0 ENTRE RIOS 10.2 SALTA . SALTA 10.0 | S.DEL ESTERO 115 SANTA FE

SANTA FE 9.8 SANTA FE 9.3 MENDOZA 9.0 CATAMARCA 9.5 ENTRE RIOS 10.7 CHACO 10.0

SALTA 9.6 CATAMARCA 8.8 CABA 8.8 LA RIOJA 9.5 LA RIOJA 10.0 CABA 8.8
CORDOBA 8.8 CABA 9.1 CABA 8.9 CATAMARCA 7.2
CORDOBA 8.8 SANTA FE 6.5 SANTA FE CATAMARCA 5.8 LA RIOJA 5.7

FORMOSA 115
ENTRE RIOS
SANTA FE 10.6
CORDOBA 9.4
LA RIOJA

Fuente: Economic Trends con datos de Ministerio de Economia de la Nacion.

Tabla 1 (cont.)
Ranking provincial 1997-2003
% de erogaciones de capital sobre presupuesto total ejecutado

1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003
SAN LUIS 28.6 SAN LUIS 347 SAN LUIS 425 SAN LUIS 29.8 SAN LUIS 36.5 SAN LUIS 32.6 | SANTA CRUZ 42.5
CHUBUT 28.3 CHACO 25.1 LA PAMPA 232 LA PAMPA 225 LA PAMPA 329 CHUBUT 214 SAN LUIS 337
T.DEL FUEGO = 227 CHUBUT 22.2 MISIONES 21.8 LA RIOJA 19.6 | T.DEL FUEGO 18.3 | SANTA CRUZ 20.7 CHUBUT 25.9
NEUQUEN 22.6 SANTA FE 21.7 NEUQUEN SANTA CRUZ 16.9 | SANTA CRUZ 155 LA PAMPA 17.7 LA PAMPA 25.8
FORMOSA 219 LA PAMPA 216 MENDOZA SALTA 15.8 SAN JUAN 13.0 NEUQUEN 16.3 NEUQUEN 19.2
ENTRE RIOS 203 MISIONES 21.2 ENTRE RIOS 17.7 SAN JUAN CHUBUT 12.7 |S.DEL ESTERO 147 MISIONES 18.0
SALTA 19.8 FORMOSA 21.1 | T.DEL FUEGO @ 17.2 CORRIENTES 11.7 TUCUMAN 129 TUCUMAN 16.4
MISIONES 18.9 | SANTA CRUZ 199 CHUBUT 17.1 CHUBUT 139 CHACO 11.6 | T.DEL FUEGO 11.9 | CATAMARCA 14.8
SANTA CRUZ 18.7 NEUQUEN 18.4 | SANTA CRUZ 16.7 MISIONES 13.5 | CATAMARCA 113 MISIONES 9.4 CHACO 13.7
CHACO 18.2 SALTA 16.0 CHACO 16.5 | CATAMARCA 121 SALTA 11.0 | CATAMARCA 9.2 SALTA 11.8
SAN JUAN 18.0 CORDOBA FORMOSA 159 CHACO 11.7 | S.DEL ESTERO 10.7 CORDOBA 7.9 CABA 10.8
CORRIENTES 17.7 SAN JUAN 15.5 LA RIOJA 15.5 | S. DEL ESTERO TUCUMAN 10.4 SAN JUAN 7.9 FORMOSA 9.9
CATAMARCA 143 TUCUMAN 129 CORDOBA ENTRE RIOS CHACO 7.4 |S.DEL ESTERO 9.2

LA PAMPA
S. DEL ESTERO

154
13.6

T.DEL FUEGO 14.1 SALTA 12.9 | T.DEL FUEGO 115 MISIONES . CORRIENTES 6.0 CORRIENTES
ENTRE RIOS 13.9 | CATAMARCA ENTRE RIOS . MENDOZA d FORMOSA 5.8 | T.DEL FUEGO
CORDOBA up AN S. DEL ESTERO 133 SAN JUAN TUCUMAN . CORDOBA d CABA A MENDOZA
SANTA FE 11.6 RIO NEGRO 13.0 | S. DEL ESTERO Jujuy 85 LA RIOJA . LA RIOJA . SAN JUAN .
LA RIOJA 114 . NEUQUEN 8.1 NEUQUEN 9.5 ENTRE RIOS . LA RIOJA 7.6
TUCUMAN 113 LA RIOJA 125 CABA CABA CABA . MENDOZA 4 ENTRE RIOS
Jujuy 112 CORRIENTES 10.7 RIO NEGRO FORMOSA FORMOSA . . RIO NEGRO
RIO NEGRO 10.3 MENDOZA 10.7 JUJUY RIO NEGRO RIO NEGRO . SANTA FE 33 SANTA FE
CATAMARCA 10.2 TUCUMAN 104 d JUJUY . SALTA 3.1 JUJUY
MENDOZA CABA 8.1 SANTA FE X SANTA FE . JUJUY 3.0
JUJUY CORRIENTES 6.5 CORRIENTES 5.2 CORDOBA 45

7.5
5.6

Fuente: Economic Trends con datos de Ministerio de Economia de la Nacion.
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Tabla 1 (cont.)
Ranking provincial 2004-2011
% de erogaciones de capital sobre presupuesto total ejecutado

2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011
SAN LUIS 407 | saN Luis 445 | saNTA CRUZ 453 | SANTA CRUz | 47.4 | sanTa cRuz 400 | san Luis  52.7] san Luis 476 | sAN Luis 473
SANTA CRUZ  40.5 | SANTA CRUZ  42.7 | SAN LUIS 451 | san Luis 455 | saN Luis 39.2 |S.DEL ESTERO  35.0|s.DEL ESTERO ~ 39.5 | FORMOSA  32.1
CHUBUT 299 | cHusuT 319 | cHuBUT 337 |s.DEL ESTERO 344 |s.DEL EsTERO 389 | misiones  305| FoRmosa | 365 |s.DEL ESTERO | 313
TUCUMAN 283 | MISIONES 301 | SAN JUAN 326 | MISIONES 337 | SAN JuAN 335 | SANTA cRUZ  30.3| LA PAMPA  32.1 | SsAN JUAN 235
MISIONES 270 | LAPAMPA 283 | MISIONES 315 | sAN Juan 316 | CcHUBUT 332 | cHuBUT  29.7| cHuBUT 307 | LAROA 234
LA PAMPA 257 |S.DEL ESTERO 279 |s.DEL ESTERO 311 | CHUBUT 304 | MisiONES 281 | FoRMOSA  25.9]| MisioNEs 295 | MIsIONES 207
FORMOSA 204 | FORMOSA 268 | cATAMARCA 261 | FormOsA 276 | catamarca 261 | sansuan 256 sanTAcruz | 280 | LAPAMPA 198
CATAMARCA 203 | SAN JUAN 26.8 SALTA 237 | tapampa 267 | tapampa 252 | taRrioa  230] LA RIOIA 252 | cHuBuT 19.7
SALTA 195 CATAMARCA 25.7 LA PAMPA 234 SALTA 26.5 FORMOSA 24.8 LA PAMPA 225 SAN JUAN 226 CABA 16.0
NEUQUEN 191 | LA RIOIA 251 | rormosa 233 | catamarRcA 257 | Tucuman 240 | Tucuman  203]| TUCUmAN 211 CHACO 14.7
S. DEL ESTERO 18.0 CORRIENTES 242 TUCUMAN 22.2 TUCUMAN 220 SALTA 20.1 CATAMARCA 19.5] CATAMARCA 20.1 TUCUMAN 136
CORRIENTES  17.9 SALTA 233 | LA RIOIA X CHACO CABA 181 SALTA 193]  cHaco 19.7 | cATAMARCA 133
CHACO 17.8 | Tucuman 226 NN Il NEUQUEN . LA RIOJA 174 CHACO 17.8]  SALTA 18.0 JUIUY 1238
RIO NEGRO 152 CHACO 222 I JUIUY ENTRERIOS 166 CABA 16.6 | CORRIENTES  12.0
LA RIOJA 151 | NEUQUEN o [VETE7SEEER]  CORRIENTES Fll  venooza 148 JuluY 166] iy 159 | ENTRERIOS
CABA 131 CABA . CORRIENTES 17.1 Jujuy K NEUQUEN 14.6 CABA 15.3] ENTRERIOS 15.6 SANTA CRUZ
JUIUY [P santa re : CHACO 170 | LA RIOIA 6 | corrientes 134 [IVETEZSEET)| RoNEGRO 142
SAN JUAN K Jujuy B Jujuy 16.8 CABA B SANTA FE 129 RIO NEGRO 14.2 MENDOZA » SALTA
ENTRE RIOS 1 | RIONEGRO CABA 16.5 CHACO 123 | nevauen  14.1 JEESTTYS Yl RO NEGRO

SANTA FE 102 EENRETS 2 | roneGrO 141 RIONEGRO 118 JNSOII T WP CORRIENTES NEUQUEN

CORDOBA 94 | MENDOZA  13.0| CORDOBA PEFM EenTReRiOS Pl coroosa PUX corriEnTEs  103] NEUQUEN 7 ] .06 FuEco
CORDOBA P eNTRERIOS 13.0 | RIONEGRO 10.9 SANTA FE  10.1  SANTA FE 108  SANTA FE

MENDOZA 0| DL FuEco | 81 | T.DEL FUEGO 105 | T.DEL FUEGO CORDOBA

T. DEL FUEGO 7.3 T.DEL FUEGO 3.5 | T.DEL FUEGO 5.9

Fuente: Economic Trends con datos de Ministerio de Economia de la Nacion.

Tabla 1 (cont.)
Ranking provincial 2012-2019
% de erogaciones de capital sobre presupuesto total ejecutado

2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019

SAN LUIS 46.8 SAN LUIS 473 SAN LUIS 44.0 SAN LUIS 473 SAN LUIS 38.6 SAN LUIS 40.4 SAN LUIS 383 SAN LUIS 40.5
FORMOSA 348 FORMOSA 32.1 |S.DEL ESTERO 40.9 FORMOSA 32.1 | S.DEL ESTERO  33.3|S.DEL ESTERO 33.2] SAN JUAN 32.3| S.DEL ESTERO  31.9
S.DEL ESTERO 34.1 |S.DEL ESTERO 313 FORMOSA 30.4 |S.DEL ESTERO 313 SAN JUAN 27.3| SAN JUAN 30.4|S.DEL ESTERO  30.8] SAN JUAN 254
MISIONES 254 SAN JUAN 235 MISIONES 26.5 SAN JUAN 235 FORMOSA 242 MISIONES 22.0 MISIONES 19.7

SAN JUAN 226 LA RIOJA 234 CHACO 23.6 LA RIOJA 234 CHACO 221 CABA FORMOSA FORMOSA 17.7
LA RIOJA 223 MISIONES 20.7 LA RIOJA 234 MISIONES 20.7 CABA 18.0 Jee]i{o]e]:7.} CABA 19.3 CABA 17.2
CHUBUT 219 LA PAMPA 19.8 CHUBUT 23.1 LA PAMPA 19.8 MISIONES 17.7 FORMOSA 20.6| MISIONES 19.1] LA PAMPA 16.2
CHACO 184 CHUBUT 19.7 SAN JUAN 22.8 CHUBUT 19.7 CHUBUT 17.4 LA RIOJA 20.5| LA PAMPA . CORRIENTES

CATAMARCA 179 CHACO 147 CABA 183 CHACO 14.7 | CATAMARCA  14.6] LA PAMPA 174 Jujuy CORDOBA 133
LA PAMPA 15.4 TUCUMAN 136 Jujuy 16.6 TUCUMAN 136 LA PAMPA 14.4] CATAMARCA  17.3| CORRIENTES 5] T.DEL FUEGO 13.1

ENTRERIOS 152 | CATAMARCA  13.3 | ENTRERIOS 160 | CATAMARCA  13.3 | CORRIENTES CORRIENTES I SANTA FE 129

CABA 14.9 JUIUY 128 | LAPAMPA 160 JuIUY 1238 JUIUY CHUBUT 4] LA RIOIA JUIUY 128

JUIUY 146 | corriENTes | 12.0 | catAMARcA 158 | corrientes | 12.0 RIS SEEERY Pl cHusut 1| RONEGRO 114
TUCUMAN 13.1 | ENTRERIOS 115 | Tucuman 153 | ENTRERIOS 115 CHACO 7] cATAMARCA ] menpoza 106
CORRIENTES ~ 12.8 | sANTA cruUZ NEUQUEN 12.7 | SANTA CRUZ SANTA FE JuIUY 7] T.0EL FUEGO  13.0] NEUQUEN

SALTA 127 CORRIENTES 113 PB| NEuQuen . SALTA CHUBUT
SANTA CRUZ 105 SALTA : SALTA SALTA SALTA 4] 7.0EL FUEGO  11.2] NEUQUEN CHACO
NEUQUEN CABA . . CABA TUCUMAN MENDOZA CHACO CATAMARCA
MENDOZA EEM| R0 NEGRO . 4 RIO NEGRO ENTRE RIOS NEUQUEN 1 RIO NEGRO SALTA
RIO NEGRO 88 | NEuQuEN . . NEUQUEN 8.1 | 7.0eL Fueco TUCUMAN SALTA LA RIOJA
T.DEL FUEGO 7.2 | T.DEL FUEGO 5| T.DEL FUEGO .1 | T.DEL FUEGO . TUCUMAN 0] Tucuman
CORDOBA 67  SANTA FE PRl sanTA cruz . SANTA FE ‘ MENDOZA RIONEGRO 8.1
SANTA FE 6.1  CORDOBA d RIO NEGRO . CORDOBA g RIO NEGRO ENTRERIOS 8.1
SANTA CRUZ SANTA CRUZ 2.0

ENTRE RIOS
SANTA CRUZ

ENTRE RIOS
SANTA CRUZ

Fuente: Economic Trends con datos de Ministerio de Economia de la Nacion.

Este patrén a través de casi cuatro décadas hace que no resulte razonable tomar como
referencia valores elevados presentados por provincias que pueden ser estructuralmente
diferentes a la provincia de Cérdoba, o incluso promedios influidos por dichos valores.
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V.- Parametros para plantear objetivos de erogaciones de capital de la
provincia de Cérdoba

Es claro, en los distintos tramos de la tabla 1, que las provincias con mayor desarrollo
econdémico, tienden a presentar menores porcentajes de erogaciones de capital
con relacion a los presupuestos ejecutados que las provincias con menor desarrollo
economico’.

Una forma de chequear estadisticamente esta hipétesis, surgida de una inspeccion
visual de la tabla 1, e incluso estimar la eventual relacién entre nivel de desarrollo
econémico y posibilidad de destinar recursos a erogaciones de capital, es mediante un
grafico que combine ambas variables: desarrollo econémico, medido por el nivel de PBG
per capita, y promedio de erogaciones de capital expresadas como porcentaje de
presupuestos ejecutados.

Eso es lo que contiene el grafico 5, donde cada burbuja representa la combinacion de
PBG per capita y porcentaje de erogaciones de capital de cada provincia. Se trata de un
grafico que no permite identificar una tendencia clara.

Grafico 5
PBG per capita 1993 (eje horizontal) y
erogaciones de capital (% del presupuesto; promedio 1993-2019; eje vertical)
45.0

Erogaciones de capital
40.0 (% de presuupesto ejecutado)

@ 394
35.0
30.0
25.0 ® 24 P
[ J X 21
500 ‘@ 220. 200 [ ] @ 29
15.0 [ ] ?1&9 15.3@ 158 @ 55
13.2 @ 132 @ 130
10.0 @ gy ®
@ 33
5.0 PBG per capita
(afio 1993)
0.0
0 2,000 4,000 6,000 8,000 10,000 12,000 14,000 16,000 18,000 20,000

El grafico 6 presenta exactamente la misma informacion que el grafico 5, pero dividiendo
a las provincias en tres grupos.

" Esto es en parte consecuencia de la logica redistributiva del régimen de coparticipacion federal
de impuestos, que redistribuye desde las jurisdicciones mas desarrolladas y pobladas hacia las
jurisdicciones menos desarrolladas (como las provincias del NOA y NEA) o con menor densidad
poblacional (como las provincias de la Patagonia), y de una logica similar en la distribucion
discrecional de recursos del Estado nacional.
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Grafico 6
PBG per capita 1993 (eje horizontal) y
erogaciones de capital (% del presupuesto; promedio 1993-2019; eje vertical)
Segmentado por grupos de provincias
45.0

Erogaciones de capital
(% de presuupesto ejecutado) San Luis

40.0 ®
35.0
30.0
25.0 Santiago del Estero
Formosa Misiones La Pampa Chubut Santa Cruz
20.0 San Juan
y =-0.0028x + 27.444
R =04467 Chaco. Catamarca _la Rioja
15.0 2 =-0.0004x + 21.403
salta © Tucuman Mendoza Neuquén Y Zon0es PY
Jujuy Corrientelg‘Negm Cérdoba CABA
10.0 Entre Rios Santa Fe T. del Fuego
Buenos Aires
5.0 PBG per capita
(afio 1993)
0.0
0 2,000 4,000 6,000 8,000 10,000 12,000 14,000 16,000 18,000 20,000

Un primer grupo, identificado con las burbujas rojas, contiene a dos casos especiales, el
de la provincia de San Luis'?, que se separa claramente del resto, por un nivel
excepcionalmente elevado de erogaciones corrientes como porcentaje de los
presupuestos ejecutados, y del de la Ciudad Auténoma de Buenos Aires (CABA), con el
segundo nivel de PBG per capita mas alto, solo por debajo de Tierra del Fuego, también
un caso especial ya que se trata de una ciudad con rango de jurisdiccién provincial.

Un segundo grupo, identificado con las burbujas naranja, contiene a las provincias de la
Patagonia. La linea punteada naranja presenta la linea de tendencia entre esos puntos,
con la pendiente negativa que era esperable bajo la hipétesis de que, a mayor desarrollo
econdémico, menor nivel de erogaciones de capital como porcentaje del presupuesto total
ejecutado.

El tercer grupo, identificado con las burbujas grises, contiene al resto de las provincias,
excluyendo entonces los dos casos especiales y las provincias patagonicas. La linea
punteada gris presenta la linea de tendencia entre esos puntos, con una pendiente
negativa incluso mas pronunciada que en el caso de las provincias patagonicas,
reflejando una relacién inversa entre nivel de desarrollo y erogaciones de capital como
porcentaje del presupuesto total ejecutado.

2 En el caso de la provincia de San Luis, su persistencia durante 30 afios al tope del ranking de
erogaciones de capital como porcentaje del presupuesto anual, o en los primeros lugares de dicho
ranking (ver tabla 1), refleja una decision deliberada (politica de estado), en esa provincia. Se
elimina del andlisis sdélo a los fines estadisticos (se trata de un “outlier”, o valor extremo), pero
merece un analisis conceptual aparte para identificar los factores que lo han hecho posible.
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El grafico 7 se enfoca en este tercer grupo, mostrando asi mas claramente la relacion
negativa entre ambas variables.

Grafico 7
PBG per capita 1993 (eje horizontal) y
erogaciones de capital (% del presupuesto; promedio 1993-2019; eje vertical)
Grupo 3

30.0
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(% de presuupesto ejecutado)

25.0 Santiago del Estero

Formosa .
Misiones San Juan

20.0

y =-0.0028x + 27.444 .
h R? = 0.4467 La Rioja
15.0 aco Salta

Juju
1y Corrientes

Catamarca

Tucuman Mendoza
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La interpretacion de la informacion contenida en el grafico 7 es la siguiente: (a) la linea
de puntos presenta la relacion, a lo largo de casi 30 afios, entre el nivel de desarrollo
econdémico de las provincias y las erogaciones de capital expresadas como porcentaje
del presupuesto ejecutado; es, de alguna manera, la “vara” con que deberia medirse
cada provincia, (b) las provincias que se ubican por encima de la linea punteada han
ejecutado, en promedio, durante el periodo analizado, mayores porcentajes de
erogaciones de capital de los que serian esperables dado su nivel de desarrollo, (c) las
provincias que se ubican por debajo de la linea punteada han ejecutado, en promedio,
durante el periodo analizado, menores porcentajes de erogaciones de capital de los que
serian esperables dado su nivel de desarrollo.

Nétese que la provincia de Cérdoba se ubica apenas por encima de la linea de
tendencia. Significa que seria razonable utilizar el promedio histérico como valor de
referencia para fijar un minimo de participacion de las erogaciones de capital en sus
presupuestos anuales.

Esto no significa que no sea apropiado exigir un porcentaje mayor, ya que a mayor nivel
de inversion en infraestructura mayor crecimiento econdémico, como indica el sentido
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comun, como postula la teoria econdmica y como reflejan los estudios empiricos
realizados en Argentina'®.

Uno de ellos estima en 0.02 la elasticidad del crecimiento econémico con relacion a la
inversion publica™. Implica que aumentar dicho porcentaje en 6.25 puntos porcentuales,
es decir, aumentar la inversion en un 50% sobre el nivel promedio registrado durante los
ultimos 37 afos, y sostener ese nivel durante 30 afios, deberia incrementar el
crecimiento anual del PBG per capita en un punto porcentual que, acumulado durante
esas tres décadas, implicaria un PBG per capita 34.8% mayor que en caso de mantener
el nivel minimo de erogaciones de capital.

Podria fijarse entonces un rango entre 12% y 18% del presupuesto. El grafico 8 muestra
que, durante los 37 anos entre 1983 y 2019, la provincia de Cérdoba superé durante 22
afnos la referencia minima del 12%, en 6 de los cuales superé la referencia maxima del
18%.

Los periodos en que no pudo superar la referencia minima corresponden a:
a.- Los afios 1990 y 1991, posteriores a las hiperinflaciones de 1989 y 1990.

b.- El afio 1996, posterior a la crisis del Tequila, que tuvo impacto en todo el pais (estuvo
en recesion durante el primer semestre de 1995) y, en particular, en la provincia de
Cérdoba.

c.- Los afos 1999 a 2004, afectados por la larga y profunda recesién que se produjo
entre 1998 y 2002.

d.- El afo 2008, afectado por la crisis financiera internacional y la crisis del campo.

e.- Los afios 2011 a 2015, afectados por la menor afluencia de fondos nacionales.

3 Ver FIEL (1998): “Argentina: Infraestructura, Ciclo y Crecimiento”, Fundacién de Investigaciones
Econdmicas Latinoamericanas. El estudio repasa la literatura técnica sobre la relacién entre
inversion en infraestructura y crecimiento econémico, presenta los principales resultados empiricos
a nivel internacional, hace lo propio a nivel nacional y presenta estimaciones econométricas
propias.

4 Utrera, Gaston y Javier Koroch (1998): “Convergencia: evidencia empirica para las provincias
argentinas (1953-1994)", Anales de la XXXIII Reunion Anual de la Asociacion Argentina de
Economia Politica.
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Grafico 8
Erogaciones de capital - Provincia de Cordoba

% del Presupuesto Ejecutado
i‘, -— -—

Referencia superior: 18%
Fuente: Economic Trends con datos de Ministerio de Economia de la Nacién - Secretaria de Hacienda - Direccidon Nacional de Asuntos Provinciales

25

22.3

20.7

7N
Qo
NF‘

19.3

~N
o5
-

zou,

15
10
5
0

B

11.5
124 '
13.4
121

<
o

5

8.8
8.8

1983
1985
1986
1987
1988
1989
1990
1991

O
-
~
o
-
0 o
- -]
a o
- -

—
“©
o
-
)
-
S
«

2005 _ 12.8
2o N 12|
2007 [N 133
2002 | 106

g
=)}
©
-]
)]
-

~
=)
)]
-

o I 5

2003 - 4.5

]
o
<
-
S
~N

-
n
n
=
(=]
1]

~
O
Im
N ® © N ®
- - - = -
S ©° S & °©
] N N N

-
un
-
b=l
(<]
N

1993
1994

12.2 |
12.9
1905 L 15

2000
2009
2010

VI.- Notas metodolégicas

1.- Las estadisticas fiscales de las provincias para el periodo 1983 a 2019 provienen de
la Direccion Nacional de Asuntos Provinciales de la Secretaria de Hacienda del
Ministerio de Economia de la Nacion.

2.- La serie de erogaciones de capital a precios constantes para la provincia de Cérdoba
entre 1983 y 2019 se obtuvo deflactando la serie a precios corrientes por el indice de
Costos de la Construccion elaborado por la Direccion General de Estadisticas y Censos
de la Provincia de Cérdoba.

3.- La serie de erogaciones de capital como porcentaje del PBG para la provincia de
Cordoba entre 1983 y 2019 se obtuvo dividiendo a la serie de erogaciones de capital a
precios corrientes por el PBG a precios corrientes de la provincia de Cérdoba, utilizando
las estadisticas generadas por la Direccion General de Estadisticas y Censos de la
Provincia de Cérdoba para el periodo 1993 a 2019, y completando el periodo 1983-1992
aplicando la participacion de la provincia de Cdérdoba en el PBI a precios corrientes
durante 1993 a la serie de PBI a precios corrientes de dicho periodo.

4.- El PBG per capita de las 24 jurisdicciones provinciales en 1993, utilizado para el
analisis de la relacion entre las erogaciones de capital como porcentaje del presupuesto
ejecutado y el nivel de desarrollo econdmico provincial, se estimo a partir de las series de
PBG a precios corrientes y poblaciéon para el afo 1993 publicadas por el Ministero de
Economia.
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Informe elaborado por
el Comité de Analisis del Foro de Analisis Econémico de la Construccion,
con la asistencia técnica de Economic Trends S.A.

El Foro de Analisis Econoémico de la Construccion es un espacio de
investigacion continua (cada analisis genera inquietudes que realimentan el proceso),
integrada (integra a economistas y empresarios de la construccién en un Comité de Analisis) y
focalizada (pretende la rigurosidad propia de la actividad académica,
pero con foco en temas especificos de interés para el sector).
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