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1. Sintesis del desempeiio presupuestario al Tercer trimestre del aiio 2017

Las cuentas publicas de la Administracion General de la Provincia presentaron al tercer trimestre
del afio 2017 un superavit financiero de $6.430,3 millones, producto de ingresos percibidos por
$95.097,4 millones y gastos devengados por $88.667,0 millones. Por su parte. Los resultados
Primario y Econdmico también fueron positivos, en $6.721,4millones y $17.361,0 millones,
respectivamente. Al igual que un afio atrds los tres indicadores presentaron resultados
superavitarios.

La tasa de expansion de los recursos estuvo por debajo de la correspondiente a los gastos (2,5
puntos porcentuales). Cabe destacar que, sobre los recursos, en especial los de origen nacional,
si bien impacté el cumplimiento de la medida cautelar que ordend al Estado Nacional el giro
inmediato (desde diciembre de 2015) de los fondos reclamados por la Provincia que eran
detraidos de la coparticipacién federal de impuestos (15% de coparticipacion) a favor de la
Administracién Nacional de la Seguridad Social, este efecto no es observable en las variaciones
interanuales, debido a que ambos afios tienen incorporado el nuevo flujo permanente de
recursos.

Por su parte, el crecimiento de los gastos estuvo sustentado por el comportamiento de los gastos
de capital, que se incrementaron un 155,4% en el periodo analizado.

El Grafico N°1 presenta el desempefiio de los indicadores mencionados expresados en términos
de los ingresos totales, los cuales reflejan la recuperacién interanual antes sefialada. No obstante,
a partir del tercer trimestre de 2017, se registré un importante incremento en el stock de deuda
publica donde impactd la operatoria de colocacidon de titulos internacionales con vencimiento en
2024 y 2027, vinculados al remanente de los titulos BONCOR 2017 y al financiamiento de obras
de infraestructura®.

! Estas colocaciones estan orientadas a cubrir el resultado financiero negativo de la Administracién Pdblica No
Financiera, previsto en $18.371 millones segun el presupuesto del corriente afio. En él se estima un déficit financiero
de $18.862 millones para la Agencia Cérdoba de Inversidn y Financiamiento S.E.M. (ACIF), producido centralmente
por las Erogaciones de Capital, que se estiman en $22.893 millones para el 2017.
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GRAFICON° 1
RESULTADOS DE LA ADMINISTRACION PROVINCIAL
AL TERCER TRIMESTRE
(en porcentaje de los Recursos Totales)
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Fuente: Elaboracion propia con datos del Ministerio de Finanzas de la Provincia de Cérdoba.

El total de recursos percibidos de la Administracidn General presentd un crecimiento de 35,8%
con relacién a iguales meses del aifo anterior. Los Recursos Corrientes aumentaron el 35,3%i.a.,
mientras que los de Capital se incrementaron en 55,1% i.a.

En cuanto a los Recursos Tributarios con los que cuenta la Provincia, se advierte una estructura
tributaria altamente dependiente de la dindmica de la recaudacién nacional y de tributos
provinciales atados al nivel de actividad econdmica. Los Recursos Tributarios Nacionales
alcanzaron, en este periodo, un crecimiento porcentual de 29,8%, donde se incorporé en el
periodo de comparacién la restituciéon de los fondos reclamados por la Provincia que eran
detraidos de la coparticipacién federal de impuestos (15% de coparticipacién).

Los recursos tributarios propios recaudados (incluyendo los fondos especificos provenientes de
la recaudacién del Impuesto Inmobiliario e Ingresos Brutos) exhibieron un aumento interanual de
40,0%. El Impuesto sobre los Ingresos Brutos cumplio un papel determinante en la evolucion de
la recaudacidn, al explicar mas del 60% del incremento interanual acumulado al tercer trimestre
del afio 2017 (+32,9% i.a.). Por su parte, se destacaron por su buen desempefio recaudatorio, los
ingresos provenientes del Impuesto Inmobiliario (+93% i.a.), Patente Automotor (+51,4% i.a.),
siendo mas moderado el incremento en el Impuesto a los Sellos (+48,2% i.a.).
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El mayor incremento de los recursos propios con respecto a los ingresos de origen nacional derivé
en una mejora en el indice de autofinanciamiento, que calcula la participacidn de los recursos de
origen provincial sobre el total de recursos percibidos por la Administracion General. Este indice
pasé del 42,5% al tercer trimestre de 2016 al 43,7% en igual periodo de 2017.

La ejecucion de los recursos de la Administracién provincial acumulada al tercer trimestre del afio
2017 representd el 72,9% del calculo previsto en el presupuesto sancionado. Analizando los
principales rubros, se observa el siguiente comportamiento: los Tributarios provinciales
ejecutaron el 73,4%, los de origen Nacional el 73,5% y los Recursos de Capital el 42,7%. Estos
ultimos registraron una baja ejecucién debido a que las Transferencias de Capital de Origen
Nacional, que explican el 94,4% del total de Recursos de Capital, presentaron un nivel de
ejecucién del 41,4% al tercer trimestre. Cabe sefialar que sobre los porcentajes de ejecucion de
los tributos provinciales inciden las fechas establecidas en el calendario impositivo para el
ejercicio fiscal 2017, asi como los efectos de las modificaciones en materia impositiva (en los
tributos que corresponda) y la evolucién del nivel de actividad (para el caso principalmente de
Ingresos Brutos).

En lo que se refiere a los gastos devengados, el ritmo de expansidon de los mismos marcé un
crecimiento de 38,3%, por encima de la variacion interanual de 30,7% registrada en iguales meses
de 2016. Si se compara la composicidon del gasto entre ambos afios, se verifica una mayor
participacién relativa de los Gastos de Capital, que pasaron del 8,4% al 15,5%, en especial por el
crecimiento de la Inversion Real Directa, en detrimento de los gastos corrientes, que pasaron de
representar del 91,6% al 84,5% de los gastos totales.

Entre los Gastos Corrientes mas dindmicos, en términos porcentuales, se observan las
Transferencias Corrientes (+36,7% i.a.) y los Bienes y Servicios (+33,5% i.a.). Aumentos mas
moderados se reflejaron en las Remuneraciones al Personal (+23,3% i.a.), mientras que las Rentas
de la Propiedad fueron los Unicos gastos que disminuyeron en el periodo (-56,8% i.a.). Tomando
en forma conjunta a las Remuneraciones al Personal y a las Transferencias Corrientes, ellas
explicaron el 89% del incremento de los gastos corrientes. El crecimiento en las Remuneraciones
respondiod a la incidencia de las mejoras salariales dispuestas en 2016 y 2017; mientras que en
Bienes y Servicios se verificd principalmente en los servicios no personales, donde se destacaron
los servicios comerciales, de seguros y bancarios, los servicios de racionamiento en cocido
(Programa PAICOR), y los servicios de limpieza, lavado y desinfecciones, que representaron el 53%
de la partida. Por su parte, en el periodo analizado se registré un incremento interanual de los
Gastos de Capital (+155,4% i.a.) donde impacté en su mayoria el comportamiento de la Inversion
Real Directa (+121,1% i.a.), el incremento en las Transferencias de Capital (+112,1% i.a.) y la
Inversidn Financiera, que paso de $96,9 millones a $2.278,3 millones, principalmente producto
del incremento de Préstamos a Largo Plazo, que alcanzaron los $2.226,7 millones. La inversion
publica se destind, en especial, a obras de infraestructura vial.

Asociacion Argentina de Presupuesto y Administracién Financiera Publica ASAP | 5



Direccién de
Analisis Fiscal

La relacidén entre la ejecucion de los gastos acumulados al tercer trimestre del afio 2017 vy el
Presupuesto aprobado reflejé un nivel de cumplimiento promedio de 67,6%, siendo de menor
cuantia el porcentaje de ejecucién de los Gastos de Capital (55,5%). Si se compara con iguales
meses del 2016, la ejecucion de estos gastos mejoré en 15,7 puntos porcentuales. Las
Remuneraciones al Personal y las Transferencias Corrientes ejecutaron el 73,9% y 70,1% de las
previsiones presupuestarias, respectivamente.

Del analisis por finalidad surge que las finalidades Administracion Gubernamental y Servicios
Sociales explicaron, en conjunto, mas del 76% del aumento del gasto total realizado, por lo que
sus respectivos desempefios impactaron considerablemente sobre el crecimiento de dicho gasto.
En el primer caso se destacan los montos por coparticipacién impositiva y apoyo financiero a
municipios; mientras que, en el segundo, se contempla el gasto salarial docente y del personal de
la salud, asi como el funcionamiento de los hospitales provinciales. Del total del gasto de la
finalidad Servicios Econdmicos, la mayor parte correspondié al gasto de capital, asi como a los
aportes a la Agencia Cérdoba de Inversidén y Financiamiento S.E.M. (ACIF). Su porcentaje de
ejecucion relativo se asocié en su mayor parte a aquellos conceptos vinculados a la obra publica
por lo que fue la finalidad que exhibid el crecimiento interanual mas elevado (+95,0% i.a.).

En cuanto a la clasificacién institucional, el 84,2% del total del gasto realizado al tercer trimestre
del afio 2017 se concentrd en siete jurisdicciones de la Administracion General. Ellas son:
Ministerio de Educacion (26,6%), jurisdiccion Gastos Generales de la Administracién (21,1%),
Ministerio de Gobierno (10,6%), Ministerio de Salud (8,3%), Ministerio de Vivienda, Arquitectura
y Obras Viales (7,4%), Poder Judicial (7,0%) y Secretaria General de la Gobernacién (3,3%). En la
mayoria de ellos, repercutié especialmente la atencidén de gastos salariales. Las transferencias a
municipios y comunas explicaron también el nivel de gasto de la jurisdiccién Gastos Generales de
la Administracidn; mientras que en el Ministerio de Vivienda, Arquitectura y Obras Viales y en el
Ministerio de Inversidon y Financiamiento predominaron el comportamiento del gasto de capital
y los aportes a la Agencia Coérdoba de Inversidon y Financiamiento S.E.M. (ACIF S.E.M),
respectivamente.

La distribucion de recursos a municipios y comunas, de acuerdo a la coparticipacion provincial,
reproduce en gran medida la dindmica de la recaudacion provincial y del desempeno de los
impuestos nacionales asociados, los cuales conforman la masa coparticipable de libre
disponibilidad. El incremento interanual del conjunto de transferencias en el periodo bajo analisis
fue de 54,7% (512.938,9 millones mas que en iguales meses de 2016) mostrando una
recuperacion respecto al 31,8% i.a. registrado al tercer trimestre de 2016.

El stock de deuda publica consolidada al 30 de septiembre de 2017 (incluyendo la deuda de ACIF
S.E.M.) fue de $42.858,3 millones y la deuda flotante de $9.697,1 millones. Se registra un
importante crecimiento (+77,6%) en valores corrientes con relacién al ultimo dato de 2016, que
refleja mayormente la colocacidén de titulos internacionales con un rendimiento de 7,45% y
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7,125% con vencimiento en 2024 y 2027, vinculados al financiamiento de proyectos de
infraestructura. Entre los principales acreedores se encuentra el Gobierno Nacional, con el 5,4%
del stock total, la deuda instrumentada en Titulos Publicos (Titulo Internacional 2021) con el 8,7%
y los acreedores de la ACIF, que representaron el 84,2% del total al 30 de septiembre de 2017.
Mds alla del crecimiento en valores nominales registrado en los ultimos afios, a lo largo del
periodo 2003 — 2017 se verifica una evidente mejora en la exposicién financiera del Estado
provincial. Medida en porcentaje de los ingresos totales pasé de representar el 205,5% en el afio
2003 a 29,1% en 2016. De acuerdo al ultimo dato de 2017, se estima una proporcién de 33%
tomando los recursos presupuestados para el afio en curso.

Por ultimo, la ejecucion consolidada de la Administracion Puiblica No Financiera, durante el
periodo enero - septiembre de 2017, presentdé un Resultado Financiero positivo en
$369,2millones. Sobre este monto, impactd el superavit (después de figurativas) presentado en
la Administracién General, ya que la Caja de Jubilaciones, Retiros y Pensiones presenté un déficit
de $1.515,5millones, al tiempo que los organismos descentralizados tuvieron un resultado
también negativo de $4.536,2millones.

2. Recursos

2.1. Total de Recursos

El total de recursos recaudados por la Administracidn General acumulados al tercer trimestre del
afio 2017 ascendid a $95.097,4 millones, representando un crecimiento de 35,8% con relacion a
iguales meses del afio anterior. Los Ingresos Corrientes aumentaron un 35,3% interanual;
mientras que los de Capital crecieron un 55,1% i.a. En el Cuadro N° 1 se puede observar la
composicion de los recursos, la recaudacién y las variaciones interanuales.
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CUADRON° 1

RECAUDACION COMPARADA ACUMULADA AL TERCER TRIMESTRE
(en millones de pesos)

RECURSOS REALIZADOS DIFERENCIA
2016 % 2017 %
CONCEPTO al 3er. Trim] Part. | al 3er. Trim. Part. Absoluta %
1. Corrientes 68,200.5 97.4 92,256.7 97.0 24,056.2 35.3
1.1. Tributarios 59,767.7 85.3] 79,855.3 84.0 20,087.7 33.6)
1.1.1. Provinciales 22,408.7 32.0 31,368.2 33.0 8,959.4 40.0
Ingresos Brutos 17,192.7 24.5] 22,856.2 24.0 5,663.5 32.9
Inmobiliario 1,667.2 2.4 3,217.6 3.4 1,550.4 93.0
Sellos 2,599.9 3.7 3,852.4 4.1 1,252.5 48.2)
Patente Automotor 948.9 1.4 1,437.1 1.5 488.2 51.4
A las Embarcaciones 4.9 0.0 4.9 -
1.1.2. Nacionales 37,358.9 53.3] 48,487.2 51.0 11,128.2 29.8
Coparticipacion Federal de Impuestos 21,278.9 30.4 34,348.3 36.1 13,069.4 61.4
Financiamiento Educativo Ley N°26.075 4,888.8 7.0 5,953.7 6.3 1,064.9 21.8
Impuestos Nacionales 11,191.3 16.0 8,185.1 8.6 -3,006.1 -26.9
1.2. No Tributarios 6,115.9 8.7 8,095.7 8.5 1,979.8 32.4
1.3. Transferencias Corrientes 1,619.6 2.3 2,769.8 2.9 1,150.2 71.0
1.4. Otros Corrientes 697.3 1.0 1,535.9 1.6 838.5 120.2,
2. De Capital 1,831.4 2.6 2,840.7 3.0 1,009.3 55.1
2.1. Transferencias de Capital 1,510.3 2.2 2,606.3 2.7 1,096.1 72.6
2.2 Otros de Capital 321.1 0.5 234.4 0.2 -86.8 -27.0
TOTAL 70,031.9 100.0 95,097.4 100.0 25,065.5 35.8

Fuente: Elaboracion propia con datos del Ministerio de Finanzas de la Provincia de Cérdoba.

En cuanto a los Ingresos Corrientes, tal como surge del cuadro, los Tributarios tanto propios como
aquellos de origen nacional constituyeron los de mayor relevancia recaudatoria y, por ende,
resultaron determinantes para la evolucion de los recursos. Esta afirmacion es especialmente
valida para los recursos de origen nacional, que explicaron el 22,2% del aumento interanual en
los primeros nueve meses de 2017, por lo que todas aquellas modificaciones introducidas a las
normas que rigen los impuestos nacionales afectan directamente la magnitud de los recursos con
los que cuenta la Provincia. Ellos estan conformados por la Coparticipacidn Federal de Impuestos,
la Ley de Financiamiento Educativo N° 26.0752%y las Leyes Especiales (por regimenes especiales
del impuesto a las Ganancias, Combustibles y Bienes Personales, etc.).

Los Recursos Tributarios Nacionales alcanzaron, en este periodo, un crecimiento porcentual de
29,8%3. Por su parte, los Recursos Tributarios Provinciales alcanzaron un crecimiento mayor

2De acuerdo a lo establecido en el articulo 19 de la Ley de Presupuesto Nacional 2017 N° 27.198.

3 En 2016, los ingresos provenientes de la medida cautelar que ordend al Estado Nacional el giro inmediato (desde
diciembre de 2015) de los fondos reclamados por la Provincia que eran detraidos de la coparticipacion federal de
impuestos (15% de coparticipacion) a favor de la Administracién Nacional de la Seguridad Social fueron computados
en Impuestos Nacionales, en “Otros Ingresos Impositivos Nacionales”. Para el ejercicio 2017 estos recursos fueron
incorporaron en el item Coparticipacion Federal de Impuestos.
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(40,0% i.a.). Dentro de los Recursos Tributarios Provinciales se incluye a la recaudacién de
aquellos tributos propios cuyo 20% se coparticipa a municipios y comunas.

El concepto Otros Recursos Corrientes se incrementd en 120,2% i.a. e incluye mayormente los
recursos provenientes de la venta de bienes y servicios correspondientes a dependencias de la
Administracién Provincial, destacandose en particular los destinados a financiar el Seguro de Vida
e Incapacidad dirigido a los agentes provinciales, municipales, comunales y de entes autarquicos
en actividad y los jubilados provinciales que perciben su beneficio de la Caja de Jubilaciones de la
Provincia de Cérdoba.

El aumento verificado en los Recursos No Tributarios fue de 32,4% i.a. Aqui se contemplan los
fondos especificos provinciales, que representaron al tercer trimestre del aiio 2017 cerca del 90%
del total recaudado por este concepto; mientras que el resto correspondid a las tasas retributivas
de servicios. Con relacién a los fondos especificos provinciales, a partir de 2016 entrd en vigencia
un nuevo fondo denominado Fondo para el Financiamiento de Obras de Infraestructura (FFOI),
cuya integracion se realiza a partir de un porcentaje de la recaudacion del Impuesto a los Ingresos
Brutos®. También se destacaron, dentro de este grupo, el Fondo Rural para Infraestructura y
Gasoductos y el denominado Fondo Ley de Educacién Provincial N° 9.870 articulo 109, que exige
a la Provincia destinar, mediante tasas o recursos especificos®, un presupuesto no menor a 35%
del presupuesto anual al drea educacién. Con respecto a las tasas retributivas de servicios, se
destaca en 2016 la suspension de la Tasa Vial Provincial®que se encontraba vigente desde 2012.

Los ingresos por Transferencias Corrientes crecieron 71,0% i.a. Aqui se incluyen las remesas que
se reciben desde el Gobierno Nacional (bdsicamente Fondo de Incentivo Docente y otros
programas) y, en menor medida, las utilidades de la Loteria de Cérdoba S.E.

4Creado segln Ley Impositiva Provincial N° 10.323 con vigencia hasta el 31/12/19, esta destinado a contribuir al
financiamiento total o parcial de trabajos publicos, a la adquisicién de bienes de capital destinados a la ejecucion de
obras de infraestructura necesarias para el desarrollo de actividades econdmicas en la Provincia, sean de la industria,
el agro o servicios, de obras hidricas, de desagiies y/o sistematizacidn de cuencas, de obras cloacales, de proteccién
ambiental, de prevencion y mitigacion de las consecuencias del cambio climatico, de obras viales, de urbanizacion,
comunicacion, energia y conectividad y otras de similares caracteristicas, conforme lo establezca la Ley de
Presupuesto. Su integracién, que consiste en un porcentaje sobre los Ingresos Brutos se realiza sélo si la sumatoria
de las bases imponibles del periodo fiscal 2017 superan los $19.600.000. Si esta sumatoria se encuentra entre los
$19.600.000 hasta S 140.000.000 el porcentaje del adicional resultara de 12,50%, y si superan los $140.000.000 el
mismo sera de 15,25%.

5> De acuerdo al articulo mencionado se prevé la afectacién de recursos tributarios y/o no tributarios, corrientes y/o
extraordinarios, y en su caso, propiciara la creacién de tributos (impuestos, tasas retributivas de servicios y/u otros),
y/o tomara financiamiento del sistema financiero nacional y/o internacional).

5Creada segun Ley Provincial N° 10.081 se encontraba vigente desde el 31/08/12. Era abonada por todos los
consumidores de combustibles liquidos y gas natural comprimido (GNC) dentro de la Provincia y estaba destinada a
retribuir la prestacion de los servicios que demande el mantenimiento, conservaciéon, modificacién y/o mejoramiento
de todo el trazado que integra la red caminera provincial.
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Por su parte, los Ingresos de Capital crecieron 55,1% i.a. siguiendo la evolucidon de las
Transferencias de Capital, que representaron cerca del 92% del total de las partidas de capital
percibidas al cierre del tercer trimestre de 2017, y en particular las provenientes del Fondo
Federal Solidario. Estas ultimas ascendieron a $1.476,6 millones en el periodo analizado lo que
representd un incremento interanual de 3,1%. En menor medida, también crecieron las
transferencias recibidas del gobierno nacional para financiar obras de infraestructura en el
territorio provincial. Los Otros Recursos de Capital comprenden en su mayoria al recupero de
préstamos, entre los que se encuentran los otorgados a municipios y comunas y a personas fisicas,
en el marco del Fondo Nacional de la Vivienda. Este concepto disminuyé un 27,0% en el periodo
analizado.

Con respecto a la estructura porcentual de los recursos de la Administracidn Provincial, se verificd
gue ganaron peso relativo la mayoria de los rubros en detrimento de la pérdida de participacién
de los Tributarios de 1,4 puntos porcentuales, pese al impacto favorable que tuvo sobre los
tributos nacionales la medida cautelar que reclamaba la restitucion del 15% de los fondos
coparticipados, antes sefialada. Disminuyd el peso relativo de los Ingresos Nacionales (-2,4p.p.) y
los No Tributarios (-0,2 p.p.), y crecid el peso de Otros Corrientes (+0,6 p.p.), y Transferencias
Corrientes (+0,6 p.p.). Por su parte, los Recursos de Capital incrementaron su peso en 0,4 puntos
porcentuales.

La ejecucion de los recursos de la Administracién provincial acumulada al tercer trimestre del afio
2017 representd el 72,9% del calculo previsto en el presupuesto sancionado (Ver Cuadro N° 2).
Analizando los principales rubros, se observa un comportamiento dispar en la mayoria de ellos,
siendo elevado el nivel de ejecucion de los Otros Corrientes, de muy baja participacion dentro del
total (83,5%), de los Recursos No Tributarios (83,0%), en especial de los fondos especificos
provinciales, y de las Transferencias Corrientes (81,4%). Por su parte del monto anual previsto,
los Tributarios provinciales ejecutaron el 73,4%, los de origen Nacional el 73,5% y los Recursos de
Capital el 42,7%. Cabe sefalar que sobre los porcentajes de ejecucion de los tributos provinciales
inciden las fechas establecidas en el calendario impositivo para el ejercicio fiscal 2017. Tal es el
caso de los ingresos por Impuesto Inmobiliario y Patente Automotor, éste ultimo de alto
porcentaje de ejecucién en el periodo bajo analisis. También impactan las modificaciones en
materia impositiva (en los tributos que corresponda) y la evolucién del nivel de actividad (para el
caso principalmente de Ingresos Brutos). Los ingresos por Transferencias Corrientes y de Capital
reflejan en su mayoria el comportamiento de los fondos que se reciben desde el Gobierno
Nacional.

Asociacion Argentina de Presupuesto y Administracién Financiera Publica ASAP | 10



Direccién de
Analisis Fiscal

CUADRO N° 2
RECURSOS DE LA ADMINISTRACION PROVINCIAL
EJECUCION ACUMULADA AL TERCER TRIMESTRE DE 2017
(en millones de pesos)

Presupuesto . - % Ejec./Presup.
Concepto 2017 Ejecucion Ajustado

1. Corrientes 123,705.9 92,251.8 74.6
1.1. Tributarios 108,712.9 79,850.5 73.5
1.1.1. Provinciales 42,729.9 31,363.3 73.4
Ingresos Brutos 31,403.94 22,856.2 72.8
Inmobiliario 4,165.36 3,217.6 77.2
Sellos 5,418.99 3,852.4 71.1
Patente Automotor 1,741.63 1,437.1 82.5
1.1.2. Nacionales 65,983.0 48,487.2 73.5
1.2. No Tributarios 9,751.1 8,095.7 83.0
1.3 Transferencias Corrientes 3,403.2 2,769.8 81.4
1.4. Otros Corrientes 1,838.7 1,535.9 83.5
2. De Capital 6,656.0 2,840.7 42.7
2.1. Transferencias de Capital 6,297.0 2,606.3 41.4
2.2 Otros de Capital 359.1 234.4 65.3
Totales 130,361.9 95,092.5 72.9

Fuente: Elaboracion propia con datos del Ministerio de Finanzas de la Provincia de Cérdoba.

El Cuadro N°3, incorpora un indicador de autofinanciamiento que calcula la participacién de los
recursos de origen provincial sobre el total de recursos percibidos por la Administracién General’.
Considerando los primeros nueve meses del ultimo trienio, se observa una caida de 0,6 puntos
porcentuales en 2016 respecto a 2015, debido principalmente al mayor peso relativo que
adquieren los recursos de origen nacional. Para el afio 2017 se registra una recuperacion del
indicador, que alcanza el 43.7%.

’La metodologia de célculo abarca a todos los recursos de origen provincial incluyendo ingresos tributarios, no
tributarios, venta de bienes y servicios, rentas de la propiedad, transferencias corrientes y de capital de origen
provincial y recupero de préstamos.
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CUADRO N° 3

F

RECAUDACION COMPARADA AL TERCER TRIMESTRE
Indicador de Autofinanciamiento

Acumulado al 3er. trimestre
Concepto
2015 2016 2017

Provinciales 21,033.2 29,769.5 41,551.5
Otros 27,746.6 40,262.4 53,545.8
TOTALES 48,779.8 70,031.9 95,097.4
Autofinanciamiento

(%) 43.1% 42.5% 43.7%

Fuente: Elaboracion propia con datos del Ministerio de Finanzas de la Provincia de Cérdoba.

2.2 Recursos Tributarios propios

Direccién de
Analisis Fiscal

En el Cuadro N° 4 se presentan los principales recursos tributarios administrados por la Provincia
y las tasas de variacién interanual del mes de septiembre y la acumulada al tercer trimestre de
cada afio. Cabe recordar que se incluyen dentro de este conjunto a los montos que se coparticipan
a municipios y comunas provenientes de la recaudacion del Impuesto Inmobiliario e Ingresos
Brutos®. Los montos recaudados por ambos tributos incluyen lo destinado a la atencién del Fondo
para el Financiamiento del Sistema Educativo (Fo.Fi.Se), el Fondo para el Financiamiento de Obras
de Infraestructura (FFOI), de reciente creacion, el Fondo Rural Infraestructura y Gasoducto, el
Fondo Mantenimiento Red Firme Natural, el Fondo Infraestructura para Municipios y/o Comunas
y el Fondo de Consorcio Canalero. Por tal motivo la informacién presentada en el Cuadro N°4

difiere de la publicada en los Cuadros N°1 a N°3°.

8De acuerdo a la Ley Provincial N° 8.663 de Coparticipacién Provincial.
%En dichos cuadros la recaudacion destinada a financiar los fondos especificos mencionados se refleja dentro de los

Recursos No Tributarios.
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CUADRO N° 4
EVOLUCION DE LOS RECURSOS TRIBUTARIOS PROPIOS
(en millones de pesos)

REALIZADO - VARIACIONES Y NIVELES
CONCEPTO Septiembre al lll trimestre
2016 | 2017 2016 | 2017
- 0, 0,
Inmobiliario (1)(2) 11.2% 45.2%
285.5 | 253.5 3,347.6 | 4,861.0
Ingresos Brutos 24.1% 34.3%
e 2,603.5] 3,230.2 19,804.5 | 26,602.3
41.5% 48.2%
Sellos
359.1 | 508.2 2,599.9 | 3,852.4
- 0, 0,
Patente Automotor 35.7% 51.4%
151.7 | 97.5 948.9 | 1,437.1
0, 0,
TOTAL 20.3% 37.6%
3,399.8 | 4,089.4 26,700.9 | 36,752.8

(1) 20% coparticipado a Municipios y Comunas.

(2) Incluyen lo recaudado para el Fondo para el Financiamiento del Sistema Educativo (Fo.Fi.Se), el Fondo para el Financiamiento de Obras de
Infraestructura (FFOI), el Fondo Rural Infraestructura y Gasoducto, el Fondo Mantenimiento Red Firme Natural, el Fondo Infraestructura para
Municipios y/o Comunas y el Fondo de Consorcio Canalero.

Fuente: Elaboracion propia con datos del Ministerio de Finanzas de la Provincia de Cérdoba.

En el Cuadro N° 4 se observa que en el periodo bajo andlisis los ingresos tributarios propios
percibidos (incluyendo los fondos especificos que se recaudan) ascendieron a $36.752,8 millones,
un 37,6% mas que el monto percibido en iguales meses de 2016. Tomando de forma aislada el

mes de septiembre la suba alcanzada fue de 20,3% interanual.

En cuanto a los cambios impositivos dispuestos para el ejercicio fiscal 2017, la Ley Impositiva
Provincial N° 10.412 contempla para Ingresos Brutos el incremento del minimo general, la
ampliacidon de los limites de facturacién anual para los contribuyentes que gozan de una
reduccion del 30% de la alicuota general y de quienes acceden a la alicuota reducida del 2,8%
para ciertas actividades, asi como, el aumento del monto de ingresos por alquileres no alcanzados
por el Impuesto sobre los Ingresos Brutos. También se eleva el monto a partir del cual resulta
aplicable la alicuota incrementada, la cual sube un 30% y se prorroga la suspension de la exencion
a la actividad industrial y de la construccién hasta el 31/12/2019, a la vez que mantiene el
beneficio de la exencidén a la actividad industrial cuando la sumatoria de bases imponibles
correspondientes al ejercicio 2016 no supere una determinada suma.

Por su parte, como se comentd anteriormente, a partir de la Ley Provincial N° 10.323 se elimina
la Tasa Vial y se crea el Fondo para el Financiamiento de Obras de Infraestructura, a calcular como
un porcentaje sobre el Impuesto sobre los Ingresos Brutos de los contribuyentes cuya facturacién
exceda un monto especificado.
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En cuanto al Impuesto Inmobiliario la Ley mantiene el beneficio de la rebaja del 30% (con un 10%
de ahorro adicional para quienes adhieran al ceduldn digital), siendo el incremento promedio
previsto para 2017 del 25%. En cambio, en el Impuesto Rural, el aumento promedio ronda el 20%.

Cabe destacar que a partir del aino 2017 el ente recaudador provincial dejé de enviar cedulones
impresos a los contribuyentes, migrando el sistema al formato digital. Este cambio permitié
aumentar la recaudacién durante los primeros meses del afio, con impacto negativo en el mes de
setiembre.

Dentro del Impuesto a los Sellos para 2017, se fija en 15% la alicuota del impuesto aplicable sobre
las inscripciones de vehiculos automotores 0 km producidos en el Mercosur cuando estos sean
adquiridos en concesionarias inscriptas como contribuyentes del impuesto sobre los ingresos
brutos dentro de la Provincia de Cérdoba siendo del 40% en caso contrario.

Con relacién a la estructura de los impuestos recaudados por la Provincia, el Impuesto sobre los
Ingresos Brutos cumple un papel determinante en la evolucidn de la misma, al explicar mas del
75% del incremento interanual en los primeros nueve meses de 2017 con un crecimiento
porcentual de 34,3% i.a. Por su parte, se destacan por su buen desempefio recaudatorio los
ingresos provenientes del Impuesto al Automotor (+51,4% i.a.) ya los Sellos (+48,2% i.a.), siendo
mas moderado el incremento en el Inmobiliario (+45,2% i.a.).

3. Gastos

En esta seccidn se describe el comportamiento de la ejecucion de gastos desde los siguientes
enfoques: por su naturaleza econdmica; por finalidad y funcién y por nivel institucional.
Asimismo, se realiza un andlisis de la distribucidn de recursos a municipios y comunas de la
Provincia (principalmente por coparticipacién provincial), los cuales estan incluidos dentro del
total de gastos del Presupuesto de la Administracion General.

Los gastos ejecutados por la Administracidon General acumulados al tercer trimestre del afio 2017
ascendieron a $88.667,0 millones, representando el 67,6% del nivel autorizado en el presupuesto
aprobado, apenas superior al porcentaje de ejecucién registrado en iguales meses de 2016
(67,3%). Respecto a la comparacion interanual, los gastos crecieron a una tasa de 38,3%, unos
$24.572,6 millones adicionales, mayor a la variacion interanual de 30,7% en iguales meses de
2016.
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3.1. Gastos por su naturaleza econdmica

En el Cuadro N° 5, se muestra el desagregado de la clasificacion econdmica, la participacion
porcentual de cada componente y la comparacién con el aiio anterior. Del cuadro surge que, al
tercer trimestre del afio 2017, el 84,5% del total correspondio a la atencién de Gastos Corrientes.
Las Remuneraciones al Personal son las que absorbieron la mayor proporcién del gasto, un 46,7%
en 2017, seguidas por las Transferencias Corrientes, con un 27,6%.

CUADRO N° 5
EJECUCION COMPARADA AL TERCER TRIMESTRE
DESAGREGACION DE LA CLASIFICACION ECONOMICA DE GASTOS
(en millones de pesos)

2016 2017 2017-2016

Descripcién Ejecucién % Ejecucién % Absoluta %
Gastos
Corrientes 58,702.7 91.6 74,895.7 845| 16,193.1 27.6
Remuneraciones
al personal 33,617.9 525 41,451.1 46.7| 7,833.3 23.3
Bienes y
Servicios 6,523.1 10.2 8,706.8 9.8| 2,183.7 33.5
Rentas de la
propiedad 674.3 1.1 291.0 0.3 -383.2 -56.8
Transferencias
corrientes 17,887.5 27.9 24,446.8 27.6| 6,559.3 36.7
Gastos de
Capital 5,391.8 8.4 13,771.3 15.5| 8,379.5 155.4
Inversion Real
Directa 2,903.0 4.5 6,419.1 7.2 3,516.1 121.1
Transferencias
de capital 2,391.9 3.7 5,073.9 5.7| 2,682.0 112.1
Inversién
Financiera 96.9 0.2 2,278.3 2.6 2,181.4| 2,251.3
Gastos Totales 64094.4 100.0 88667.0 100.0| 24572.6 38.3

Fuente: Elaboracidn propia con datos del Ministerio de Finanzas de la Provincia de Cérdoba.

Si se compara la composicidn del gasto entre ambos periodos, se verifica una mayor participacion
relativa de los gastos de capital, en todos sus componentes, en detrimento de los gastos
corrientes, que pasaron de representar del 91,6% al 84,5% de los gastos totales, recobrando de
esta forma la importante recuperacién que se venia verificando desde el afio 2013.

Con respecto a iguales meses de 2016, se verificd un incremento porcentual relativo dentro de
todos los rubros que conforman los gastos corrientes, a excepcidn de Rentas de la Propiedad, que
disminuyeron un 56,8% i.a. producto del cambio en la estructura de pago de intereses de los

BConsiderando el periodo 2003 — 2016, el afio 2010 registraba la maxima participacion relativa del gasto de capital
teniendo un menor peso relativo a partir de entonces. Por el contrario, los afios 2003 y 2012 presentaron las
proporciones menores de la serie al representar el 4,8% y 6,1% del gasto total, respectivamente.
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nuevos titulos publicos emitidos para la compra de titulos BONCOR 2017 y el mayor peso de la
Agencia Cordoba de Inversion y Financiamiento S.E.M. (ACIF) en el servicio de intereses y en el
stock de deuda de la Administraciéon Publica No Financierall. Las Transferencias Corrientes
(+36,7% i.a.) fueron el concepto de mayor crecimiento, seguidas de Bienes y Servicios (+33,5%
i.a). Aumentos mas moderados se reflejaron en las Remuneraciones al Personal (+23,3% i.a.).
Tomando en forma conjunta a las Remuneraciones al Personal y a las Transferencias Corrientes,
se explica el 89,0% del incremento en términos absolutos de los gastos corrientes. Por su parte,
en el periodo analizado se verificd un incremento interanual de los Gastos de Capital de 155,4%,
que acompafid, como se menciond anteriormente, la ganancia de peso relativo registrada en lo
que va de 2017.

Las Rentas de la Propiedad incluyen los gastos relativos a los servicios de la deuda publica por
intereses y comisiones, presentando una muy baja participacion relativa sobre el total de gastos
(0,3%). Dentro de las Transferencias Corrientes tienen mayor peso aquellas destinadas a
municipios y comunas y las realizadas al sector privado; en el primer caso alcanzan el 54,1% del
total de la partida, con motivo de la distribucidn de la masa coparticipable a municipios y
comunas, de acuerdo a la Ley N° 8.663 de Coparticipacidon Provincial (mayormente dependiente
de la dinamica de la recaudacién provincial) y, en el segundo representan el 31,6% , por el aporte
estatal a las instituciones de ensefianza privada. Entre ambas explican el 85,7% del total de
Transferencias Corrientes. También se incluyen las transferencias en concepto de aportes
realizados a las Agencias, constituidas como sociedades de economia mixta, cuya ejecucidon no
consolida dentro del Presupuesto de la Administracién General'?.

Por su parte, el crecimiento en los Bienes y Servicios se verificd especialmente en los servicios no
personales. En las Remuneraciones respondié a la incidencia de las mejoras salariales dispuestas
en 2016 y 2017*3. Del monto total ejecutado por este Gltimo concepto, se estima que cerca del
90% se destind a la atencidn de los salarios del personal docente y relativo a la actividad educativa
y de salud, de la policia provincial y del poder judicial de la Provincia.

El incremento interanual de los Gastos de Capital se verificd en todas sus partidas: Inversién Real
Directa (+121,0% i.a.), Transferencias de Capital (+112,1% i.a.) e Inversion Financiera, que subid
de $96,9 a $2.278,3 millones i.a., explicada esta Ultima por el incremento de los préstamos a largo

111 3 ejecucion de la Agencia Cérdoba de Inversidn y Financiamiento S.E.M. (ACIF) no consolida dentro del
Presupuesto de la Administracion General. El peso de la ACIF en el total de deuda publica pasé del 59,5% en 2015 al
84,2% al tercer trimestre de 2017.

12En la seccidn 6 se incluye la ejecucidn en forma agregada del conjunto de Agencias que integran el universo de la
Administracion Publica No Financiera.

13E] aumento global dispuesto para 2017 es en dos tramos en los meses de febrero y julio alcanzando el 18% anual,
previéndose una clausula gatillo si la inflacidon supera ese incremento. En el caso del personal docente la suba
promedio es de 24% anual incluyendo el FONID.
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plazo'* en el marco del Acuerdo Federal firmado con municipios y comunas en abril de 2016. Ellos
se destinan, en especial, a obras de infraestructura vial, dentro de las cuales se destaca la
aplicacion de los recursos que integran el Fondo Provincial de Vialidad para mantenimiento,
conservacién, modificacidon y/o mejoramiento de la red caminera provincial (Ley Provincial N°
8.555). Cabe recordar que en 2016 se verificd un cambio en el financiamiento del Gasto de Capital
por cuanto desde diciembre de 2015 dejé de tener vigencia la aplicacién de la Tasa Vial que, hasta
entonces, conformaba el Fondo Provincial de Vialidad y, a la vez, se cred el Fondo para el
Financiamiento de Obras de Infraestructura que, como se dijo anteriormente, se compone de una
afectacion sobre el Impuesto a los Ingresos Brutos.

La relacidon entre la ejecucion de los gastos acumulados al tercer trimestre del afio 2017 vy el
Presupuesto aprobado (Ver Cuadro N°6) reflejé un nivel de cumplimiento promedio de 66,7%.
Dentro de los Gastos Corrientes, las Remuneraciones al Personal exhibieron el mayor porcentaje
relativo de ejecucidn (73,9%). Le siguieron las Transferencias Corrientes y Bienes y Servicios, que
ejecutaron el 70,1% y 58,7%, respectivamente. En cuanto al Gasto de Capital, en el tercer
trimestre del afio se ejecutd el 55,5% del total presupuestado, frente al 39,8% verificado en igual
periodo de 2016.

La evolucién de los gastos totales a lo largo de este afio esta determinada por el comportamiento
de aquellas partidas de caracteristicas mas rigidas (como es el caso de los salarios). A su vez, cabe
recordar que la comparacién interanual refleja los bajos niveles de gasto en infraestructuray obra
publica realizados en 2016, siendo un comportamiento caracteristico en afios no electorales.

14 Respecto a los activos financieros, este concepto incluye el conjunto de fondos de asignacion especifica que la
Provincia otorgd a los municipios y comunas en el marco del Acuerdo Federal firmado el 16 de abril de 2016,
instrumentado por Ley 10.347, tales como: Fondo de desarrollo urbano, el fondo para la construccion, reparacién y
mejora de redes de agua potable, gas natural y cloacas y el Fondo complementario de obras de infraestructura para
Municipios, Comunas y Comunidades Regionales.
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CUADRO N° 6

F

GASTOS DE LA ADMINISTRACION PROVINCIAL

EJECUCION AL TERCER TRIMESTRE 2017

(en millones de pesos)

Presupuesto %

Descripcién Inicial Ejecucion | Ejec./Presup.
Gastos Corrientes 106,357.2 74,895.7 70.4
Remuneraciones al
personal 56,057.7 41,451.1 73.9
Bienes y Servicios 14,840.2 8,706.8 58.7
Rentas de la propiedad 602.0 291.0 48.3
Transferencias
corrientes 34,857.2 24,446.8 70.1
Gastos de Capital 24,834.0 13,771.3 55.5
Gastos Totales 131,191.2 88,667.0 67.6

Direccién de
Analisis Fiscal

Fuente: Elaboracion propia con datos del Ministerio de Finanzas de la Provincia de Cérdoba.

3.2.

Finalidad del gasto

De las distintas clasificaciones que permiten analizar la ejecucién presupuestaria, la que agrupa a
los gastos por finalidad es la mas adecuada a la hora de observar el destino al que se asignan las
partidas del presupuesto en una jurisdiccién proveedora de bienes y servicios publicos finales,
como son los de educacidn, salud, seguridad y justicia.

Cabe aclarar que el total del presupuesto inicial por Finalidades observa una diferencia de
$1.472,7 millones con relacion al total que muestran las restantes clasificaciones (Econdmica e
Institucional)'®>(que es de $131.191,2 millones para 2017). No obstante, dicha diferencia no
presenta incidencia sobre el analisis que se realiza en el presente informe entre la ejecucién y lo
presupuestado.

En el Cuadro N° 8 se presentan los gastos de la Administraciéon General siguiendo esta
clasificacién, incluyendo la apertura hasta el nivel de Funcién?®.

El analisis por finalidad y funcién permite apreciar porcentajes de ejecucién dispares respecto al
promedio. Asi mientras que la finalidad Servicios de Seguridad y Justicia y Administracion
Gubernamental (76,7% y 72,8%, respectivamente) presentaron los mayores porcentajes
relativos; las finalidades Servicios Sociales y Servicios Econdmicos registraron un desempeno mas

5Dentro de la clasificacién por finalidad y funcidn, el Ministerio de Finanzas de la Provincia expone dicho monto
dentro del concepto Sin Clasificar.
16| 3 clasificacién por finalidad-funcidn tiene algunas diferencias con la vigente en la Administracién Nacional.
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moderado (66,4% y 59,2%), siendo el menor porcentaje de ejecucion el correspondiente a Deuda
Publical’(49,2%). Efectuando la apertura por funciones dentro de cada finalidad, se observan
también, diferencias mayores.

A su vez, las finalidades Administracién Gubernamental y Servicios Sociales explicaron en
conjunto mas del 76% del aumento del gasto total anual realizado, por lo que sus respectivos
desempeiios impactan considerablemente sobre el crecimiento de dicho gasto.

En Administracion Gubernamental, se destacan por su relevancia econémica, los montos por
coparticipacidon impositiva y apoyo financiero a municipios, los cuales se registran dentro de la
funcidn Relaciones Interiores. La mayor ejecucion se dio en la Administracién Fiscal (85,3%),
clasificacién funcional que refleja la atencién de gastos generales de gestion centralizada (como
ser gastos de funcionamiento y servicios basicos generales), la cual ademads incrementd en un
26,5% su gasto interanual al tercer trimestre del afio 2017. La funcién Relaciones Interiores
contempla las transferencias por coparticipaciéon impositiva a municipios y comunas, con un nivel
de crecimiento relativo en el periodo analizado de 50,4% i.a. El menor porcentaje de ejecucion
relativa correspondio a Informacidn y Estadisticas Basicas (48,0%).

Dentro de la finalidad Servicios Sociales, los mayores niveles de cumplimiento relativo se
presentaron en las funciones Educacion y Cultura (70,3%) donde impacto la evolucidn del gasto
salarial docente (el gasto de mayor relevancia dentro de la finalidad) y Salud (61,9%) que refleja
la atencion de los gastos de los hospitales provinciales (incluidos los salarios del personal de la
salud). En cambio, funciones como Promocidn y Asistencia Social (53,0%) y Vivienda y Urbanismo
(52,3%) registraron los mas bajos niveles de ejecucién relativa, en el primer caso siguiendo el
comportamiento del gasto de capital.

En Servicios de Seguridad y Justicia, se incluyen los gastos salariales (en especial del personal de
seguridad) que representaron alrededor del 76% del total ejecutado dentro de esta finalidad, asi
como por los asociados al funcionamiento del servicio penitenciario provincial.

Del total del gasto de la finalidad Servicios Econémicos, el 74% correspondid a la atencién de
gastos de capital, por lo que el porcentaje de ejecucidn relativo se asocié en su mayor parte a
aquellos conceptos vinculados a la obra publica. EI mayor nivel de cumplimiento se registré en
los gastos de Administracion de los Servicios Econdmicos (77,1%) que seguramente superaran su
presupuesto original y se encuentran vinculados a los aportes a la Agencia Cérdoba de Inversidn
y Financiamiento S.E.M. (ACIF)8, funcién que se incrementé en un 11,9% i.a. En el periodo enero—

17 Siguiendo las normas del sector publico argentino dentro de la finalidad Deuda Publica se imputan los intereses y
comisiones de la deuda publica provincial, en tanto que la Amortizacion figura en las cuentas de financiamiento.

18la ACIF es una sociedad de economia mixta que se encarga de centralizar la Planificacién, Administracion,
Coordinacién, Ejecucion, Seguimiento y Evaluacion de los programas y proyectos de inversidon provinciales con
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septiembre de 2017 se realizaron aportes a la ACIF por un total de $2.652,0 millones. En el caso
de la funcién Transporte se verificé un importante incremento interanual (190,0% i.a.) donde
impacta el gasto de capital para infraestructura vial proveniente del Fondo Provincial de Vialidad
Ley N° 8555. Las funciones Industria, Agricultura, Ganaderia y Recursos Naturales y Seguros y

Finanzas’presentaron los menores porcentajes de ejecucién relativa (52,7%, 42,4% y 32,7%,
respectivamente), aunque Agricultura, Ganaderia y Recursos Naturales tuvo un importante
crecimiento interanual (+73,5% i.a.). Por ultimo, ademds de Transporte, los mayores aumentos
porcentuales interanuales se verificaron en la funcién Turismo (+132,3% i.a.), por los aportes a la
Agencia Cordoba Turismo S.E.M, y en Energia, Combustibles y Mineria (+392,9% i.a.) vinculado a
obras de infraestructura gasifera.

financiamiento, subsidio y/o asistencia nacional y /o internacional, de acuerdo a las Leyes N° 9.050, N° 7.715 y sus
modificatorias. Su operatoria no consolida dentro de la ejecucidn presupuestaria de la Administracion General.

1913 funcién Seguros y Finanzas refleja los gastos de seguros de vida e incapacidad y resguardo del automotor de los
agentes y bienes del estado provincial.
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CUADRO N° 8

F

GASTO CLASIFICADO POR FINALIDAD Y FUNCION
EJECUCION COMPARADA AL TERCER TRIMESTRE
(en millones de pesos)

Direccién de
Analisis Fiscal

2016 2017
Acum. 3to. Diferencia
Acum. 3to. Trim. Trim. devengado
Descripcion Presupuesto Dev. % Presupuesto Dev. % Abs. %
Administracion Gubernamental 26,282.6 19,451.5| 74.0 38,200.9| 27,809.8|72.8| 8,358.3| 43.0
Legislativa 506.2 359.2| 71.0 649.2 467.7172.1 108.5| 30.2
Judicial 5,590.3 4,541.5| 81.2 7,926.0 6,164.1|77.8| 1,622.6| 35.7
Administracién General 2,851.0 1,534.6| 53.8 4,410.7 2,653.5|60.2| 1,1189| 72.9
Relaciones Interiores 12,104.7 8,656.0| 71.5 18,661.7 | 13,020.4|69.8| 4,364.4| 50.4
Administracion Fiscal 4,942.8 4,149.8 | 84.0 6,157.8 5,249.6 | 85.3| 1,099.8| 26.5
Control de la Gestién Publica 243.6 183.6| 75.4 328.1 222.0|67.7 38.4| 20.9
Informacidn y Estadisticas Basica 44.2 26.6 | 60.2 67.5 32.4148.0 5.8 21.7
Servicios de Seguridad y Justicia 11,259.9 8,211.1| 72.9 14,275.9| 10,951.3|76.7| 2,740.2| 33.4
Seguridad Interior 9,087.7 6,754.6 | 74.3 11,793.3 9,040.6 | 76.7| 2,285.9| 33.8
Sistema Penal 1,604.9 1,280.8 | 79.8 2,137.1 1,668.7 | 78.1 387.9| 30.3
Administracion de la Seguridad 441.3 102.3| 23.2 203.7 130.9|64.3 28.5| 27.9
Justicia 126.1 73.3| 58.2 141.8 111.2(78.4 37.8| 51.6
Servicios Sociales 44,485.5( 30,587.5| 68.8 59,193.5| 39,307.8|66.4 | 8,720.3| 28.5
Salud 9,146.9 6,203.0 | 67.8 12,065.9 7,474.7|619| 1,271.8| 20.5
Promocion y Asistencia Social 2,700.5 1,358.3 | 50.3 4,600.9 2,438.5|53.0| 1,080.2| 79.5
Educacién y Cultura 30,571.9 22,308.4| 73.0 39,545.6 | 27,809.1]|70.3| 5,500.6| 24.7
Ciencia y Técnica 120.4 74.8| 62.1 223.6 129.3(57.8 545 72.9
Trabajo 149.5 99.1| 66.3 207.5 121.6 | 58.6 22.5| 22.7
Vivienda y Urbanismo 1,796.3 543.91 30.3 2,550.1 1,334.652.3 790.6 | 145.4
Servicios Econémicos 9,167.6 5,324.7 | 58.1 17,521.2| 10,381.3|59.2| 5,056.5| 95.0
Energia, Combustibles y Mineria 402.8 180.4 | 44.8 1,153.2 889.3177.1 708.91392.9
Transporte 3,829.4 1,733.1| 45.3 9,461.8 5,026.3|53.1| 3,293.2]190.0
Ecologia
Agricultura, Ganaderia y Recursos
Naturales 998.4 503.4| 50.4 2,061.8 873.5|42.4 370.1| 73.5
Industria 256.0 81.9| 32.0 248.0 130.8 | 52.7 48.9| 59.7
Comercio, Turismo y Otros Servicios 273.0 246.4] 90.3 637.4 572.5189.8 326.11132.3
Seguros y Finanzas 291.3 105.7 | 36.3 370.4 121.1132.7 154 145
Administracién de los Servicios
Econémicos 3,116.7 2,473.8| 79.4 3,588.7 2,767.877.1 294.0( 11.9
Deuda publica — Intereses y gastos 829.1 519.7 | 62.7 526.9 216.9|41.2 -302.8 | -58.3
Subtotal 92,024.7 | 64,094.4| 69.6 129,718.5| 88,667.0 | 68.4 | 24,572.6 | 38.3

Fuente: Elaboracion propia con datos del Ministerio de Finanzas de la Provincia de Cérdoba.
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3.3. Clasificacion Institucional

respectivamente.

CUADRO N°9

GASTO POR CLASIFICACION INSTITUCIONAL
EJECUCION AL TERCER TRIMESTRE DE 2017
(en millones de pesos)

F

En cuanto a la clasificacién institucional (ver Cuadro N° 9), el 84,3% del total del gasto realizado
al tercer trimestre del ano 2017 se concentrd en siete jurisdicciones de la Administracion General.
Ellas son: Ministerio de Educacion (26,6%), jurisdicciéon Gastos Generales de la Administraciéon
(21,1%), Ministerio de Gobierno (10,6%), Ministerio de Salud (8,3%), Ministerio de Vivienda,
Arquitectura y Obras Viales (7,4%), Poder Judicial (7,0%)y Secretaria General de la Gobernacidn
(+3,3%). En la mayoria de ellos, repercutioé especialmente la atencién de gastos salariales. Las
transferencias a municipios y comunas explicaron también el nivel de gasto de la jurisdiccidon
Gastos Generales de la Administracion; mientras que en el Ministerio de Vivienda, Arquitecturay
Obras Viales y en el Ministerio de Inversién y Financiamiento predominé el comportamiento del
gasto de capital y los aportes a la Agencia Cérdoba de Inversién y Financiamiento S.E.M.,

Direccién de
Analisis Fiscal

Jurisdiccion PrESlpEE Ejecucion . i
2017 Ejec./Presup.

Dependencia Inmediata del Poder Ejecutivo 1,875.8 1,310.8 69.9
Secretaria de Equidad y Promocién del Empleo 1,966.3 962.9 49.0
Ministerio de Inversidn y Financiamiento 3,565.0 2,759.8 77.4
Ministerio de Gobierno 12,974.1 9,430.4 72.7
Ministerio de Finanzas 1,607.2 886.0 55.1
Secretaria General de la Gobernacién 4,933.7 2,867.5 58.1
Ministerio de Agricultura y Ganaderia 390.0 173.3 44.4
Ministerio de Ciencia y Tecnologia 173.6 105.7 60.9
Ministerio de Educacion 32,607.1 23,606.6 72.4
Ministerio de Justicia y Derechos Humanos 3,520.7 2,517.5 71.5
Ministerio de Salud 11,803.0 7,322.8 62.0
Ministerio de Vivienda, Arquitectura y Obras Viales 12,555.9 6,557.5 52.2
Ministerio de Agua, Ambiente y Serv. Publicos 4,157.5 2,389.8 57.5
Ministerio de Desarrollo Social 2,201.4 1,320.5 60.0
Gastos Generales de la Administracion 26,797.4 18,745.5 70.0
Ministerio de Trabajo 207.5 121.6 58.6
Min. de Industria, Comercio y Mineria 955.1 729.3 76.4
Poder Legislativo 654.7 470.0 71.8
Poder Judicial 7,926.0 6,164.1 77.8
Defensoria del Pueblo 95.4 74.8 78.4
Defensoria de los Derechos de Nifas, Nifos y 17.9 15.8 83.0
Adolescentes
Tribunal de Cuentas 205.9 134.7 65.4

Totales 131,191.2 88,667.0 67.6

Fuente: Elaboracion propia con datos del Ministerio de Finanzas de la Provincia de Cérdoba.
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Tal como surge del cuadro y, por similares razones a las explicadas en la distribucién por
finalidades y funciones, la clasificacion institucional reflejé porcentajes de ejecucidn muy
dispares en el periodo bajo andlisis: en 11 dependencias estuvieron por debajo del promedio, y
dentro de este conjunto, en 2 de ellas, los gastos realizados representaron menos del 50% de sus
montos anuales previstos.

En particular, se observa un bajo nivel de gastos en el Ministerio de Agricultura y Ganaderia
(44,4%) y en la Secretaria de Equidad y Promocion del Empleo (49,0%) dentro de la cual se lleva
adelante el Plan de Proteccién y Cuidado Familiar (PorlaFlia) que incluye un conjunto de
programas y proyectos que garanticen nuevas oportunidades a cada integrante de la familia
(Cérdoba con Ellas, Salas Cunas, Programas de Empleo y Becas Académicas, Banco de la Gente,
entre otros). Por el contrario, se destacan por su elevado nivel de cumplimiento los gastos del
Poder Judicial (77,8%), el Ministerio de Inversidon y Financiamiento (77,4%), principalmente por
los aportes a la Agencia Cérdoba de Inversion y Financiamiento S.E.M., el Ministerio de Gobierno
(72,7%), y los Gastos Generales de la Administracion (70,0%), donde repercutié el
comportamiento del gasto en personal y servicios no personales.

3.4. Distribucion de recursos a Municipios y Comunas

Como se menciond, el gobierno provincial transfiere recursos a los Municipios y Comunas en
cumplimiento del Régimen Provincial de Coparticipacion de Impuestos Ley N° 8.663, conformado
por el 20% de los ingresos provenientes del Impuesto sobre los Ingresos Brutos, Impuesto
Inmobiliario y las transferencias que recibe de la Nacidn por Coparticipacién Federal de Impuestos
(Ley N° 23.548). Ademads, se incluye la ejecucién del Fondo de Financiamiento de la
Descentralizacién Provincial (Fo.FiN.DeS.)?°, el Fondo de Emergencia y Desequilibrios y el
Programa de Asistencia a Municipios, administrados por la Provincia, asi como el Fondo Federal
Solidario (proveniente de la recaudacién de los Derechos de Exportacion sobre la soja que se
coparticipa con los municipios a partir de mayo de 2009). Se agrega, ademas en 2013 la
devolucién del 3% de la masa coparticipable provincial®!destinada al Fondo Anticrisis y
Saneamiento Municipal (FASAMU) y en 2016 la transferencia de Aportes del Tesoro Nacional con
destino directo a diversos municipios fundamentalmente en el marco de la emergencia hidricay
climatica.

Segun se muestra en el Cuadro N° 10, durante el periodo enero - septiembre del afio 2017 se
transfirieron por estos conceptos a los municipios y comunas un monto total de $12.938,9
millones, de los cuales el 78,5% correspondid a recursos por régimen de coparticipacion de la

2Creado porel art. 11 de la Ley N° 7.850 tiene por finalidad atender las erogaciones que resulten de las transferencias
de obras, servicios y funciones del Estado Provincial a los municipios, comunas o comisiones vecinales.
21Seglin articulo 4 inciso d y articulo 17 - Ley N°8.663.
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Provincia. Estos ultimos, al nutrirse de la recaudacién del Impuesto Inmobiliario e Ingresos Brutos
y de recursos nacionales, dependen de la dindmica de dichos impuestos en la recaudacién
provincial y del desempefio de los impuestos nacionales, los cuales conforman la masa
coparticipable de libre disponibilidad. El crecimiento interanual de los fondos coparticipados fue
de 50,3% lo que representd para los municipios el ingreso de $3.402,0 millones adicionales. Por
su parte, los recursos del Fondo Federal Solidario se incrementaron un 3,3% i.a.; mientras que los
aumentos en los fondos administrados por la Provincia, en especial el Fo.FiN.DeS y el FASAMU
fueron 72,4% y 35,9%, respectivamente. Asi el incremento interanual del conjunto de
transferencias en el periodo bajo analisis fue de 54,7% (unos $4.576,4 millones mas que en iguales
meses de 2016).

CUADRON° 10
DISTRIBUCION DE RECURSOS A MUNICIPIOS Y COMUNAS
EJECUCION COMPARADA AL TERCER TRIMESTRE
(en millones de pesos)

2016 2017 Diferencia
Acum. Acum.
3to. % 3to. %

Concepto Trim. | Part. | Trim. | Part. | Absoluta|Relativa
Copatrticipacion 6,761.1] 80.9]10,163.1] 78.5| 3,402.0 50.3
Fondo de Financiamiento de la
Descentralizacion Provincial
(FoFinDes) 798.2 9.5| 1,376.5] 10.6 578.2 72.4
Aportes del Tesoro Nacional 69.6 468.5 3.6 398.9 -
Fdo. Emerg. Y Desq. 35.0 0.4 122.5 0.9 87.5 250.0
Programa de Asistencia a
Municipios (PAM) 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Fondo Federal Solidario 429.7 5.1 443.0 3.4 13.3 3.1
Fondo Anticrisis y Saneamiento
Municipal (Fasamu) 269.0 3.2 365.4 2.8 96.4 35.9
Totales 8,362.5]1100.0|12,938.9|100.0| 4,576.4 54.7

Fuente: Elaboracion propia con datos del Ministerio de Finanzas de la Provincia de Cérdoba.

Un comentario adicional merece la afectacién de recursos asociados a la Ley de Financiamiento
Educativo la cual, al comenzar a detraerse de la masa coparticipable de libre disponibilidad,
implica menos recursos para los municipios y comunas?2. A causa de tal afectacién mantenida por
la provincia, se calcula que durante los meses de enero a septiembre de 2017 los municipios y
comunas habrian dejado de percibir alrededor de $1.190,7 millones?3.

22por el articulo 19 de la Ley de Presupuesto Nacional 2016 N° 27.198 se asegura el reparto automatico de los recursos
a los municipios para cubrir gastos estrictamente ligados a la finalidad y funcién educacién.

BTales estimaciones se calcularon a partir de aplicar el coeficiente de 0,20 al monto afectado para Financiamiento
Educativo.
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4. Resultados y financiamiento

4.1. Resultados

Direccién de
Analisis Fiscal

La dinamica de las cuentas fiscales provinciales durante periodo enero - septiembre de 2017
registré una tasa de expansién de los recursos por debajo de la correspondiente a los gastos (la
diferencia fue de 2,5 puntos porcentuales). No obstante, se obtuvo una mejora en los indicadores
de Resultado con relacién a iguales meses de 2016. Los Recursos Corrientes crecieron un 35,3% y
los Gastos Corrientes un 27,6% i.a., alcanzando un Resultado Econédmico positivo que exhibio un
crecimiento interanual de 82,8% (+57.863,1millones). Por su parte, el incremento de los Recursos
de Capital (+55,1% i.a.) y la suba en los Gastos de Capital (+155,4% i.a.) incidieron en el Resultado
Primario y el Resultado Financiero, que crecieron en menor medida. Ambos fueron
superavitarios en $6.721,4 millones y $6.430,3 millones, respectivamente. Al tercer trimestre del
afo 2017, el superavit Primario y el superdvit Financiero representaron el 7,1% y 6,8% de los

recursos totales.

CUADRO N° 11
CUENTA AHORRO-INVERSION-FINANCIAMIENTO
EJECUCION COMPARADA AL TERCER TRIMESTRE
(en millones de pesos)

2016 2017 2017-2016
Realizado/ Realizado/

CONCEPTO Devengado Devengado Diferencia Dif. %
Recursos Corrientes 68,200.5 92,256.7 24,056.2 35.3
Gastos Corrientes 58,702.7 74,895.7 16,193.1 27.6
Resultado Econémico 9,497.9 17,361.0 7,863.1 82.8
Recursos de Capital 1,831.4 2,840.7 1,009.3 55.1
Erogaciones de Capital 5,391.8 13,771.3 8,379.5 155.4
Recursos Totales 70,031.9 95,097.4 25,065.5 35.8
Gastos Totales 64,094.4 88,667.0 24,572.6 38.3
Resultado Primario 6,611.7 6,721.4 109.7 1.7
Resultado Financiero 5,937.4 6,430.3 492.9 8.3
Financiamiento Neto -5,937.4 -6,430.3 -492 .9 8.3
Fuentes Financieras 12,171.2 11,417.6 -753.6 -6.2
Aplicaciones Financieras 18,108.6 17,848.0 -260.7 -1.4

Fuente: Elaboracion propia con datos del Ministerio de Finanzas de la Provincia de Cérdoba.
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4.2. Situacion de la Deuda Publica Provincial

El stock de deuda publica consolidada al 30 de septiembre de 2017 fue de $6.763,3 millones y la
deuda flotante alcanzé los $9.697,1 millones. Si, a la primera, se suma la deuda de la ACIF el
monto consolidado ascendid a $42.858,3 millones aumentando en valores corrientes un 77,6%
con relacién al dltimo dato de 2016. Este importante aumento refleja la colocacién de titulos
internacionales con un rendimiento de 7,45% con vencimiento en 2024 (por USD510 millones),
vinculados al financiamiento de proyectos de infraestructura. Asi, la deuda de ACIF crecié en
64,5% con relacion a 2016 (Ver Cuadro N°12).

CUADRO N° 12
STOCK DE DEUDA CONSOLIDADA PROVINCIAL*
(en millones de pesos)

2012 2013 2014 2015 2016 2017

Acreedor/Prestamista al 31/12 | al 31/12 | al 31/12 | al 31/12 | al 31/12 | al 30/09
Instituciones Financieras 235.5 285.1 349.5 494.8 580.9 616.2
Organismos Internacionales 381.5 352.0 259.5 87.4 93.7 91.1
Proveedores y Contratistas 0.1 0.1 0.1 0.1 0.1 0.1
Gobierno Nacional 5,365.4| 5,636.8| 5,305.4| 5,073.9| 2,209.0( 2,316.9
Otros conceptos 85.3 90.9 88.5 87.4 42.4 9.0
Titulos Publicos 1,898.0( 1,098.5| 1,291.0] 1,740.8| 3,631.2| 3,728.8
Pasivo Consolidado 0.9 0.9 0.9 0.9 0.9 0.9
Subtotal Deuda Publica 7,966.8| 7,464.3| 7,294.7| 7,485.4| 6,558.2| 6,763.0
Agencia Coérdoba Inversion y
Financiamiento SEM (ACIF) 4,753.3] 5,960.5| 7,294.7|11,020.5(21,940.7 | 36,095.4
Total Deuda Publica 12,720.1|13,424.7 [ 14,589.5 [ 18,506.0 | 28,498.9 | 42,858.3

* Excluida la Deuda Flotante.

Fuente: Elaboracion propia con datos del Ministerio de Finanzas de Cérdoba.

Entre los principales acreedores, se encuentra el Gobierno Nacional con el 5,4% del stock total, la
deuda instrumentada en Titulos Publicos (Titulo Internacional 2021 al 7,125%) con el 8,7% y los
acreedores de la ACIF?4, que representaron el 83,5% del total al 30 de septiembre de 2017. Si se
considera el stock de deuda publica de la Administracién General (excluyendo ACIF), la
participacion del Gobierno Nacional como acreedor se eleva al 34,2% de dicho total. Cabe
destacar que, en este ultimo caso, el monto correspondié casi integramente al saldo por
refinanciacion de la deuda con la Nacion dispuesta en el convenio bilateral celebrado en el marco

del Programa de Desendeudamiento de las Provincias Argentinas (que incluye intereses

243 composicion de la deuda ACIF incluye préstamos del BID, BIRF y la derivada de la emisién de los Titulos
Internacionales 2021 al 7,125%, 2024 al 7,45% y 2027 al 7,125%.
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capitalizados), a los que se suman $540,7 millones derivados del Convenio con la Nacién para el
financiamiento a la Provincia del plan de obras de infraestructura en el marco de la emergencia
por inundaciones (Decreto N° 261/15).

Mas alla del crecimiento en valores nominales registrado en los ultimos afios, a lo largo del
periodo 2003 — 2017 se verifica una evidente mejora en la exposicion financiera del Estado
provincial, tal como refleja el Grafico N°2 que presenta el stock de deuda consolidada con relaciéon
a los ingresos totales (incluyendo tanto a la deuda de Administracidn General como la de la ACIF).
Este es un indicador clave al medir la carga de la deuda sobre la capacidad de la Provincia de
captar recursos. En el periodo sefalado se observa una continua tendencia histérica decreciente,
al pasar de representar el 205,5% de los ingresos totales en el afio 2003, a 29% en 2016. En
cambio, de acuerdo al ultimo dato de 2017, se estima una proporciéon de 33% tomando los
recursos presupuestados para el afio en curso, proporcidn que refleja la operatoria de titulos
publicos antes mencionada.

GRAFICO N° 2
STOCK DEUDA PUBLICA CONSOLIDADA
(en porcentaje de los Recursos Totales)

Deuda Provincial/Recursos Totales
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* Excluye la deuda flotante.
Fuente: Elaboracidn propia con datos del Ministerio de Finanzas de Cérdoba.
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5. Esquema Consolidado de la Administracion Publica No Financiera

En cumplimiento del Régimen Federal de Responsabilidad Fiscal — Ley 25.917 al cual la Provincia
de Cérdoba adhirié mediante la Ley N° 9.237, se publica periédicamente en la pagina web de la
Provincia informacion referida a la ejecucion de la Administracidn Publica No Financiera. La
misma incluye a la Administracién General, cuyo seguimiento trimestral es objeto de analisis en
este informe, y a los Organismos Descentralizados, que abarcan el tratamiento de cuatro
Agencias, sobre un total de seis (Agencia Cordoba Deportes, Agencia Pro Cérdoba, Agencia
Turismo y Agencia de Inversién y Financiamiento — ACIF), y del Ente Regulador de los Servicios
Publicos (ERSEP)?®, asi como de la Caja de Jubilaciones, Retiros y Pensiones de la Provincia de
Coérdoba (considerada como una Institucién de la Seguridad Social). Tomando en conjunto a los
Organismos Descentralizados y a la Caja de Jubilaciones, Retiros y Pensiones el presupuesto
aprobado 2017 de los mismos alcanza casi $57.891 millones. Dentro de ellos, se destacan por su
relevancia financiera, la Caja de Jubilaciones, Retiros y Pensiones y la ACIF.

El Cuadro N° 13 presenta el esquema consolidado de recursos y gastos devengados junto con el
calculo de los Resultados Econémico, Primario y Financiero al tercer trimestre del afio 2017. A fin
de evitar duplicaciones, para su elaboracién no se computan dentro del total de recursos y gastos
a aquellas transferencias intrasectoriales (que se realizan entre los sectores que conforman la
Administracién Publica No Financiera), las cuales se identifican en forma separada como Gastos
Figurativos (para el sector que realiza las transferencias) y como Contribuciones Figurativas (para
quien las recibe).

B as seis Agencias son: Agencia Cérdoba de Inversién y Financiamiento S.E.M., Agencia Cérdoba Deportes - S.E.M.,
Agencia Cordoba Joven, Agencia Cordoba Cultura S.E., Agencia Cérdoba Turismo - S.E.M. y Agencia Procérdoba S.E.M.
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EJECUCION AL TERCER TRIMESTRE ANO 2017

CUADRO N° 13
ADMINISTRACION PUBLICA NO FINANCIERA PROVINCIAL
CUENTA AHORRO-INVERSION

(en millones de pesos)

F

Direccién de
Analisis Fiscal

2017
Total Adm.
Administracion Organismos Cajade Publica

CONCEPTO General Descentralizados |Jubilaciones|Provincial

Recursos Corrientes 96,489.7 179.3 19,042.4| 115,711.4

Gastos Corrientes 74,302.6 3,174.9 24,131.8| 101,609.3

Resultado Econémico 22,187.1 -2,995.6 -5,089.4| 14,102.1

Recursos de Capital 3,019.4 107.5 0.0 3,126.9

Erogaciones de Capital 8,798.2 8,051.8 9.8/ 16,859.8

Recursos Totales 99,509.1 286.8 19,042.4| 118,838.3

Gastos Totales 83,100.8 11,226.7 24,141.6| 118,469.1
Resultado Financiero antes de

Figurativas 16,408.3 -10,939.9 -5,099.2 369.2

Contribuciones Figurativas 0.0 6,403.8 3,583.6 9,987.4

Gastos Figurativos 9,987.4 0.0 0.0 9,987.4

Resultado Primario 6,711.9 -2,725.9 -1,515.5 2,470.5

Resultado Financiero 6,420.9 -4,536.2 -1,515.5 369.2

Fuente: Elaboracion propia con datos del Ministerio de Finanzas de la Provincia de Cérdoba. La columna Administracién General tanto en recursos
como gastos comprende $3.021 millones en concepto de fondos por cuenta de terceros (principalmente ATN y programas financiados con recursos
nacionales), los cuales no se incluyen en los cuadros correspondientes a la Administracién General (Cuadros N°1 a N°11).

Durante el periodo enero - septiembre de 2017, la ejecucién devengada de la Administracién
Publica No Financiera presentd un Resultado Financiero positivo en $369,3 millones. Sobre este
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Direccién de
Analisis Fiscal

monto, impactd mayormente el superdvit (después de figurativas) presentado en la
Administraciéon General que mas que compensa el déficit de la Caja de Jubilaciones, Retiros y
Pensiones. Los Recursos Totales en el periodo bajo analisis ascendieron a $118.838,3millones y
los Gastos a $118.469,1millones. La Administracidon General realizd transferencias a los otros dos
sectores (contribuciones figurativas) por un monto de $9.987,4 millones, de los cuales $3.583,6
millones correspondieron a los aportes a las cuatro Agencias mencionadas, especialmente la ACIF.
Del mismo modo, la Caja de Jubilaciones, Retiros y Pensiones recibié aportes por $6.403,8
millones. De no contemplar tales transferencias, la Administracion General mostraria un
superavit financiero de $16.408,3 millones. En cambio, los Organismos Descentralizados
exhibirian un déficit financiero de -$10.939,9 millones y la Caja de Jubilaciones, Retiros y
Pensiones de -$5.099,2 millones.
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Consideraciones metodoldgicas

- El alcance jurisdiccional

Para realizar todos los andlisis de este informe se trabajé sobre la Administracién General
conformada por las jurisdicciones y entidades del Poder Ejecutivo (Ministerios y Secretarias de
Estado), Poder Legislativo y Poder Judicial; el Tribunal de Cuentas de la Provincia y la Defensoria
del Pueblo, los cuales, seglin corresponda financian sus gastos con recursos provenientes de
Rentas Generales, Cuentas Especiales y Recursos con Afectacién Especifica.

Se incluye de manera agregada, a partir del presente informe, la ejecucidn de la Administracion
Pidblica No Financiera que contempla a la Administracion General, los Organismos
Descentralizados vy las Instituciones de la Seguridad Social. Dicha informacidn se presenta en la
seccion 6.

No se incluyen a las obras sociales estatales, las empresas y sociedades del Estado que, junto con
los anteriores, conforman el Sector Publico Provincial no Financiero.

- La caja, el devengado

Existen diferencias en la presentacién de la ejecucidén presupuestaria, en base devengado y en
base caja. En tanto los ingresos son imputados en todos los casos por lo efectivamente percibido
y los gastos de intereses por los pagos efectivamente realizados, las diferencias entre una y otra
forma de presentacion se concentran en el gasto primario.

En el caso de la ejecucién del devengado, se considera al gasto en el momento en el que la
transaccién produce una obligacion de pago, hay un registro y un cambio patrimonial, y el crédito
presupuestario es afectado en forma definitiva.

En lo que se refiere a los gastos primarios, en el informe se sigue el devengado.

La ejecucidn de caja se remite al momento en el que los gastos son efectivamente pagados por la
Tesoreria, con independencia de cuando fueron devengados. En general, la diferencia entre una
y otra medicidén impacta sobre la deuda exigible, es decir, sobre las obligaciones de pago que aun
no han sido canceladas por la Tesoreria.

- Fuentes de informacion

Todos los cuadros han sido realizados a partir de la informaciéon publicada en el area de Finanzas
de la pdagina web de la Provincia de Cordoba. En esta pagina se publican diversos informes, tales
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como: Ejecucidon Presupuestaria, trimestral, Ley de Presupuesto Provincial 2016 y Ley de
Presupuesto Provincial 2017, Cuenta de Inversion y otros.

Las cifras de ejecucién de la Administracion General corresponden al estado de Ejecucién
Presupuestaria suministrado por la Contaduria General de la Provincia. El esquema consolidado
de la Administracion Publica No Financiera responde al publicado en la pagina web de la Provincia,
en cumplimiento del Decreto Reglamentario N° 1.731/04 de la Ley de Responsabilidad Fiscal N°
25.917.

Ademas, la informacion resulté complementada con datos publicados por la Direccidon Nacional
de Coordinacién Fiscal con las provincias del Ministerio de Hacienda de la Nacién en su pagina
web.
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