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Ratings:�
Diciembre 1997�
�
Short Term�
�
Long Term�
�
Bonos Clase “C”  $70 millones�
�
�
�
AAA�
�
�
Producto Bruto Interno�
Variación de�
Inflación�
Indice de�
Superávit / (Déficit) Operativo�
Servicio Deuda/�
�
�
Miles de $�
PBI�
�
Desempleo�
Millones de $�
Ing. Corrientes�
�
31/12/95�
4.894.860�
4,0%�
6,0%�
11,8%�
(176,8)�
15,6%�
�
31/12/94�
---(1)�
6,6%�
5,8%�
12,2%�
(60,41)�
6,8%�
�
(1) No se incorporan datos para 1994 ya que cambios en la metodología hacen que los datos no sean comparables�
Analista: Lorna Martin�
�
�
Antecedentes: La Provincia de Entre Ríos (PER) es la novena jurisdicción de la República Argentina medida según el Producto Bruto Interno (PBI) de un total de veinticuatro jurisdicciones, representando el 2 % del PBI nacional. PER tiene una superficie de 78,781 Km2 y una población de 1,020,257 habitantes (Censo 1991) que representan el 3.1% de la población de la Argentina. La actividad principal de PER es la agropecuaria representando, el 21.7% del PBI. Una importante proporción de su producción se destina a la exportación, principalmente a países del Mercosur, encontrándose entre las principales provincias exportadoras. Al mes de mayo de 1996 el índice de desempleo ascendía al 11.8%, siendo el mismo a nivel nacional del 18.6%. El Poder Ejecutivo provincial está representado por miembros del Partido Justicialista, partido que ejerce el Poder Ejecutivo a nivel nacional.


Descripción de los Bonos: Los BONOS Ley 8918 Clase "C", con afectación de garantía de la Coparticipación Federal de Impuestos de la Provincia, por un total de valor nominal $70 millones, se distribuyen en cutro series: la Serie 1-1995 por $ 13 millones a cinco años, y las Serie 2-1995 por $ 22 millones, Serie 1-1996 por $ 20 millones y Serie 2-1996  a siete años. La  tasa de interés devengada es equivalente a la capitalización mensual de la tasa de plazo fijo más 5.2235 puntos anuales. La Coparticipación se afecta mensualmente en un fideicomiso constituido a tal efecto, donde el Banco de Entre Ríos S.A. (BERSA) actúa como fiduciario. Asimismo se ha dispuesto la colocación de la Serie 2-1997 por $ 2,5 millones, a siete años de plazo e iguales condiciones que las series anteriores. Es importante destacar que la presente calificación se refiere a los Bonos Clase "C" y la misma se fundamente en su estructuración.


Evaluación: En la República Argentina existen una serie de impuestos directos e indirectos que son recaudados en todo el país por la Nación a través de la Dirección General Impositiva (DGI). Los recursos obtenidos se distribuyen entre la Nación y las provincias, de acuerdo a determinados porcentajes específicos, determinados en la Ley de Coparticipación de Impuestos Federales. El régimen de coparticipación regula la relación económica del Estado Nacional con las provincias, dando un marco de seguridad a los ingresos tributarios que reciben las mismas. Los fondos coparticipables diariamente girados son transferidos por la DGI a la Secretaría de Hacienda dependiente del Ministerio de Economía que diariamente realiza la distribución destinando el 42.34% al Estado Nacional, el 2% al Ministerio del Interior y el 54.66% a los gobiernos provinciales. PER recibe mensualmente un mínimo garantizado de $ 36.1 millones. PER también ha afectado su coparticipación a la cancelación de otras deudas con la banca privada y organismos internacionales, y el monto total de deuda de la provincia garantizada con fondos de coparticipación en ningún momento supera el 41% de dicha coparticipación (período 11/97 - 12/00 - estimaciones propias en base a estimaciones oficiales de PER). Conforme a las leyes del año 1995, de Emergencia Económica y Administración Financiera , las cuales dan sustento legal a las políticas de saneamiento de las finanzas provinciales y permiten una correcta asignación de los recursos, PER revierte en el presupuesto 1996 el creciente déficit provincial registrado desde 1991 a 1995. El déficit del año 1995 ascendía a $ 176.9 millones. En la ejecución provisoria del presupuesto 1996 los recursos corrientes representan el  82.3% del total de recursos. Los recursos de jurisdicción nacional se incrementan un 6.6%, mientras que los de jurisdicción provincial aumentan un 1.2%. Los recursos de capital se incrementan más de 10 veces debido al proceso de privatización de empresas públicas provinciales. Luego de una tendencia creciente, las erogaciones corrientes se reducen un 9.4% en la ejecución provisoria del presupuesto 1996, y están compuestas en un 60% por gastos de personal. La ejecución provisoria del presupuesto 1996 arroja un superávit total de $ 108.94 millones, superior a lo presupuestado, producto de la privatización de la empresa provincial de energía (EDEERSA).





