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FISCALIA BE ESTADO

Liega a esta Fiscaia de. Estado el

expediente del Registro de la GobernaciOn TG-E-77145-2023

caratulado: "DEUDA PUBLICA- EVALUACION DE FACTIBIUDAD DE

ADECUACION PROGRAMA LETRAS DEL TESORO 2023' rem itido

en copia autenticada a través de la Nota N 0 895/2023, Letra:

M.E., para la intervenciOn de este organismo a pedido del

Sr. Ministro de Econamia.

Por el mismo tram ita un proyecto de

adecuaciOn del Programa de EmisiOn de Letras del Tesoro

del corriente año; mediante una operatoria de crédito

püblico consistente en la emisiOn de nuevos t(tulos

extendiendo su plaza de vencimiento al ejerciclo posterior.

En tal sentido, y conforme los

antecedentes adunados surge que, mediante Decretos

Provinciales N O 366/23 y N O 1841/23, el Ejecutivo aprobO el

"PROGRAMA DE EMISION Y COLOCACION DE LETRAS DEL TESORO

DE LA PROVINCIAIDE TIERRA DEL FUEGO 20231, afin de "al/hear

la estrategia de recuperac!On de la econornia productiva

con la mejora de los indicadores soda/es básicos" y "despejar

el horizonte financiero de la atenciOn de sus corn promisos

de corto y mediano plaza', autorizando at Mnisterio de

Economla, através de la Tesorerla General. de : ta Provincia,a

disponer la emisiOn de Letras delTesoropor un montode

hasta el valor nominal original de PESOS CINCO,; MIL MILLONES

65.000.000.000--), el marco del art. 19 de la Ley Provincial

N O 1465—Ley de Presupuesto para el Ejercicio 2023—, con la



rnodificacOn establecida mediante Ley Provincial N O 1485,

se elevO a autorizaciOn hasta los PESOS CATORCE MIL

MILLONES ($14.000.000.000), en funciOn de Io cual mediante

el ültimo decreto se elevO el monto de la emisiOn hasta los

PESOS OCHO MIL MILLONES ($8.000000000.-).

ES asi que, conforme surge de las

actuaciones, el Poder Ejecutivo dispuso la emisiOn de Letras

del Tesoro par debajo de la autorizaciOn conferida

legislatRiarnente, con el objetivo de mejorar la situaciOn

financiera y reducir ia deuda flotante de la provincia.

En este esquem2l, y en funciOn de [as

medidas adoptacas por el Gobierno Nacional el 14 de

agosto de 2023 que tuvieron un gran impacto en las

finanzas provinciales a partir de la devaivaciOn del tipo de

camblo y el aumento de la tasa de poiltica monetaria, es

que el Sr. Tesorero de la Provincia inicia las actuaciones para

readecuar el "Programa de EmisiOn de Letras de Tesorerla

2023".

En resumen, Se propone aliviar as[ la

situaciOn financiera del Tesoro, con dos em isiones a

reaUzarse en Iosri'ieseS subsiguientes, al efecto de cubrir los

cumplimientos actUales V cu yo nuevo vericirniëntooperarIa

en el ejërcicio siguiente, pero dentroce los 12rneses coma

10 establece la autorizaciOn dispuesta Iegislativamente (fs.

2/3).

Coma sustento de la peticiOn, se

acornpaña un anexo ciue refleja el fiUjode fondos estimado
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Para los prOximos meses coma consecuencia de la situaciOn

descripta corno la normativa que posibflitarian tal fin (fs.

3vta.19). Seguiclo a euo el Sr. Ministro de Economla soUcita la

intervenciOn de la Contaclora General Para que se anatice la

adecuaciOn propuesta por el Tesorero.

Previo a la intervenciOn solicitada,

agregados por el area de Deuda PUblica del Ministerio, lucen

docurnentos relativoS a la situaciOn econOrnica provincial: el

esquema de ahorro inversiOn Para el ejerciciô 2024, las

estirnaciones generales de recursos coparticipables Para

dicho ejerciclo, diversas proyecc i ones sobre el mercado de

cambios, la estimacián de servicios de la deuda provincial

para el perlodo sguiénte, el informe REM de expectatRfas

de mercado emitido por el BCRA correspond iente al mes de

agosto del 2023, encontrándose dichos instrumentos

glosados a continuaciOn (fs. 10/29).

Seguidamente, acompañando Ia

indicado por el funçionario iniciador, la Contadora General

de la Provincia emite la opiniOn solicitada, exponiendo que

la propuesta cumple con los recaudos ael artculo 70 de la

C P, en cuanto a que se respeta el porcentaje cuantitatvo

de endeudamiento y que la mecflda de adecuaciOn

planteada cualitativamente "busca optimizar Ia gestiOn

financiera de la pro vincia y garantizar la estabilidad

economica", liberando asI recursos en el corto plazo Para

garantizar el cumpImiento de todos los vencimientos y

3



obugaciones existentes de manera conistente (fs. 30/32). Se
adjunta seguido a eUo la proyecciOn de la adecuaciOn de

letras propuesta (fs.32vta.).

Par su parte, se agrega Un

documento suscripto par la Sra. Subsecretaria de Finanzas y
el Sr. Secretaria de Hacienda que, en el mismo sentido que
los informes precedentes, resaltan la necesidad de
proceder a la reconversiOn, par cuanto redundarla en
diversos beneficios sustanciales para la Pravincia ya que
corregirla el deseciuilibrio producido par el contexto de
incertidumbre electoral y el impacto verificado en las
distintas variables econOmicas existentes (fs. 33vta. /35).

Cerrada esta etai3a formativa se le da
intervënciOnalservicio jurIdico del Mfnisterio para que se
expidasobre la viabilidad de la adecuáciOn propuesta. En

este punto Iuëgo de analizar los antecedentes obrantes en
el expediente, los importes y autorizaciones contenidas en
lasLeyes Provnciales N°.1465 y N O 1485, como asItamblén
]as estipulacionescontenidas en el art. 57, Inc. d) de la Ley

Provincial N9495, el servicio jLlrIdica concluye que no existen
impedirnentos legaics para Hevar aclelante la rnodificaciOn
propuesta (fs.39 vta. 141).

Finalmente, se le cia intervenciOn al
Tribunal de Cuentas de la Provincia, donde se producen una
serie de informes, cOntables y juridCOS que, en definitiva,
habilitan la modificaciOn del programa propuesta.
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En tal instancia, dc conformidad a

lasopiniones ernitidas par las distintas areas interiinientes,

se emitiO Ia ResoiuciOn Plenaria del Tribunal de Cuentas de

Ia Provincia N O 248/23, glosada a fs. 66/73, mediante Ia cual

se analizO el proyeçto de operatoria remitida. desde el

Ministerio de Economla, destacando los informes

elaborados par parte del grupo de Control de Deuda Püblica

(ver fs. 43/50) y par las Secretarlas Contabie (fs. 51/58) y Legal

(59/64) de dicho organ ismo decontrol..

Es asI que, de la lectura del plenaria,

se colige que Jas areas técnicas del Tribunal verificaron

sucesivamente los documentos elaborados desde el

Gobierno Para justficar Ia medida, coma asI tamb{én

examinaron las proyecciones, encuadres y argumentos

contenidos en los mismos Ilegando a Ia conc!usiOn que no

existen obstáculos Para su procedencia.

Na obstante eUo, comparti.endo .10

expuesto en. Ios.informes,. el.. hizo saber, a los

rne.ntados funconarios qu,e, a los fines de Ia :rrnaOn del

crédito püblico aprobado par Ia ley 1465 y su modificatona,

deblan dar intervenciOn a esta Fiscalla de Estado, coma asI

también dar participaciOn al Banco de Tierra del Fuego en

carcter de agente financiero del Estado Provincial, y

cumplir con Ia..Ley Nacional N O 25.917 de Responsabilidad

Fiscal.

i.'.... ...
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Asimismo, como viene sucedléndo

en este tpo deoperatorias, se puso en conocimiento del

Ejecutivo que el Tribunal evaluará, en ëtapa de control

posterior, la acreditaciOn que exponga qué la tasa de

iliterés de la opératoria propuesta no supere las

operaciones cie similares caracterIsticas.

ASI las cosas, habiCndO sintetizado los

principales antecedentes relacionados con la cuestiOn que

viene a conocmiento de la Fiscalia de Estado, corresponde

expedirse en relaciOn a 10 actuado en el expediente,

verificando el cumplirniento de las exigencias dadas por la

ConstituciOn de Ia Provinda para este tipo de operadones.

Al respecto, Se considera que la

herrarnienta en anãUslsrecepta una facultad concedida a

tItulo excëpcionai al Ejecutivo, producto de las especiales

circunstancias descriptas en los decretos que dieran origen

a la enhisión, cornoen los sucesivos mensajes de eleVaciOn

correspond lentes a los proyectos de reforma de la 'ley de

presupuesto del año 2023.

En efecto, .a trav - 6 c, dc una serie de

autorizaciones incuidas en leyes especiales antes reseñadas,

con la mavoria agravada prevista por la ConstituciOn

Provincial, la Legislatura permitiO ampliar ci monto por el

cual la Tesorerla General de la Provinciapuede emitir ietras

de i, Tesoro p.ra cubrir dFiciencias estacionaes Ce caja

durante ci ejerciclo en curso, yotorgCautorizaciones para



2023 - 400 ANIVERSARIO DE LA RESTAURACION DE LA
DEMOCRACIA

At

MWttZ	 YY2

i; a(dC2iteco

cU)ZQ

FISCALIA DE ESTADO

readecuar Ia deuda en tanto ella ocurra dentro de los 12

meses posteriores.

En todos los casos, se sujetO además

al Poder Ejecutivo a una serie de modalidaaes y

condiciones, estipLflados en la horma, pära la emisiOn cle las

letras, con 10 cual puede decirse de todo to anterior que se

cumpUO con el requisito constitucional de fijar objeto y

bases determinados para la autorizaciOn a endeudarse.

En este sentido, a tenor de los

informes efectuados par la Sra. Contadora General de la

Provincia, el Sr. Tesorero General de Gobierno y el Sr.

Secretario de Hacienda del Ministerio de Economla —cuya

consideraciOn me excede atento la naturaleza

eminentemente técnica de los mismos, pero que fueron

tenidas a la vista par el Tribunal de Cuentas de la Provincia al

momento de expresar su conformiclad—, ja operaciOn

propue.sta cumpte con los recaudos propiosde este tipode

financamiento, a saber: objeto, monto y plaza, quedando

pendiente de evaluaciOn la convenlencia de ia tasa de

interés a aplicar, que el organismo de control se reservO

revisaruna vez establecidala operatoria..

tuego, con relaciOn al respeto del

Ilmite cuantitativo que fija el segundo párrafo del texto

constitucional, que dispone que la totalidad de los

empréstitos adquiridos, a tItulos püblicos emitidos no podrá

superär el veinticinco, por ciento (25%) de los recursos

C	 7
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ordinaros del Estado provncia1, cabe indicar que éste

uede tenerse por cumplido en virtud de 10 afirmado par el

Tribunal deCuentas de la Provincia en la ResoluciOn Plenaria

N°248/23.

Al respecto, el organismo de control

dejO sentado en dicha resoluciOn que no se hallarlan

excedidos los Ilmites cuantitativos normados en el art. 70 de

la ConstituciOn local, y ciue por dcho andarivel no habrIa

Obice normativo para que proceda la operatoria propuesta.

Finalmente, en cuanto al destirlo de

los fondos, se comparte Ia afirmado desde el Tribunal de

Cuentas (ver Informe Legal, fs. 61 vta.) en el sentido de que

la deuda que se pretende adecuar con la nueva em isiOn de

I etras —originada' en la imposibilidad de cumplir con los

compromisos •financieros existentes por las medidas

adoptadas par el gobierno nacional— no puede ser

calificada coma gasto de funcionamiento y servicios, cuya
utilizaciOn estávedada por la ConstituciOn, sino que su

objeto es reestructurar las obligaciones existentes

vinculadas al serviclo de la deuda para garantizar la

r'egularidad y solvencia fscaI.

Coma ya fuera señalado con relaciOn

a Ia adecuaciOn del programa dë emisiOn de Letras de

Tesoreria del año anterior (ver Dictamen FE. N° 19/22), el

hecho de que el producido de los titulos ya emitidos se

hubiese aplicado a corto plaza "para corregir desequilibrios

estacionales de caja", no iniporta que a nueva emisiOn
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proyectada —y su consecuente conversiOn en deuda

püblica producto de la eventual extensiOn del plaza de

amortizaciOn— Ileve la misma finalidad.

En 10 que aqul nos ocupa, de los

informes elaborádos por los funcionarios responsables se

deduce que los nuevos tItulos a emitirse tienen par objeto,

exciusivamente, refinanciar el vencimiento y absorber los

desecluilibrios emergentes del desembo!so de los

comprornisos asurnicios en el marco del ;PrOgrama de

EmisiOn de Letras precedente en funciOn del camblo de las

variables macroeconOrnicäs establecidas. par la autoridad

nacional.

AsI las cosas, en el contexto

econOmico actual, I es razonable asumir que estas

operatorias de canje de deuda 0 aplazamiento del

vencimiento de titulos no puedan ser asimiladas lisa y

Ilanarnente al pago ,cle gastos corrientes tales como suelps,

adquisiciOn de mercaderlaso sumnistros, 0 contrataciOn de

servicios no personales, aunque 10 obtenido de la

operatoria original silo hubiese sido eventualmente

Dicho Ia anterior;: y s.F ien es.e

pUbUco. v notorio que: las ültim.as medidas en materia

cambiaria y monetaria adoptadas por el gobierno nacional

ban trastocado d.e. manera. sustancial, las finanzas

provinciles -aurnentando los desequilibrios financieros en

todos los Ordenes, a los que se suman las diversas variables



negativas existerites en materia econOmica general-, es

necesario reiterar que la reestructuracOn de obhgaciones

como las que aciu2 se producen deben tener carãcter

excepdonal y deben ser profundamente sopesadas.

Sobre este tipo de instrumentos en

particuiar; ya se ha afirmado que las estimaciones de gastos

y recursos deben efectuarse Sabre bases sOlidas y

verosimiles, ya que el empieo de instrumentos de cortj

azo de este tipo debe responder a una crisis o situaciOn

concreta que justifique dicho oroceder -lo que se

verificarla a partir 10 expuesto sobre las medidas nacionales

que dieron origen al pedido de readecuaciOn-, o en su

defecto, a un reperfilarnento beneficioso para las arcas del

Estadc

Esto implica, no sOlo que la enhisiOn

de Letras de Tesorerla debe ser fundada con Un

pornienorizado y completo análisis tanto de la

sustentabilidad de la deuda, corno de las efectivas

posibiUdades de pago de dicho financamiento trans itorio,

sino ciue debe ser enmarcado en todo el horizonte de la

deuda püblica existente.

Ahora bieri, considerando la

particular coyuntura existente en la RepUblica Argentina, se

sugiere como conveniente, de aqul en más, complementar

ia instrumentaciOn propuesta con informés de contingencia

mãs detalados, donde se indaguen eventuales hipOtesis de

agravamiento superiores a las normalmente previstas, para
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dotar •a las emisiones con Un adecuado margen de

resguardo, y potenciar Pa sustentabiMdad de las finanzas

provinciales mis ali•i de las previsiones habituales; Elio, al

menos, hasta que se obtenga ma yor certeza respecto de los

lineamientos macro fiscales que a futuro se adoptarin en el

piano nacional.

En este sentido, se observa Ia

emisiOn del I.nforme Contabie N o 417/2023 TCP-CABA, en el

que se exponen las estimaciones de las variables financieras

a las cjue estin atadas las emisiones de Letras del Tesoro a

fin de garantizar su süstentabilidad (REM correspondiente a

Septiembre de 2023) y, de cara a la futura gestiOn de la

deuda pUblica, se exige una cuidadosa y permanente

actualizaciOn de dichos indicadores y la adecuaciOn de las

previsiones de recursos financieros en los prOximos meses,

con mis razOn en el actual contexto de incertidumbre del

mercado financiero argentino y de la volatilidad de las

variables que afectan a los instrumentos de deuda (fs.

43/50).

En este punto, aun cuando la

situaciOn actual que obliga a refinanciar emisiones

anteriores, conforme surge de la informaciOn contable

adunada en el expediente, no sea atribuiblea la conducta

fiscal asumida por la Provincia -al menos en buena medida-,

debe dejarse sehtado una vez mis que proceder a este tipo

de operatorias de restructuraciOn, sistemiticamente V
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medidas clé correcciOn respecto del fondo, dificilmente

pueda ser compatibUizado a futuro con las previsiones de

nuestra ConstituciOn Provincial.

Dejando a salvo Ia expresado, en los

términos y condiclones descriptos a lo largo del expediente

remitido a este organismo, es dable concluir que la

adecuack5n que Sc pretende Ilevar a cabo luce enmarcada

en las prescripcones constitucionales vigentes en materia

de empréstito pübUco.

Par ültimo, habiendo culminaclo con

el tratamiento de la cuestiOn traIdaa anlisis debo señalar

que, sin perjuicio de la intervenciOn del Banco de Tierra del

Fuego exigida por el Tribunal de Cuentas y del control

posterior que la autoridad en la materia se haya reservado

efectuar respecto de determinados aspectos y de la

efectiva aplicaciOnde los fondos, a la fecha no surgen de los

elementos acornpañados impedirnentos .jurIdicos a la

prosecuctOn del , trámite en análisis, restarido comunicar el

presente dictamen al Sr. Gobernador; al Sr. Ministro de

Econornia; a! Tribunal de Cuentas de là Provincia, y darse al

BoletinOflcialpara su pubUcaciOn.

DCTAMENFISCAL1A_DE ESTADO N o 19 /23.

Ushuaia,
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