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FISCALIA DE ESTADO

' Llega a-esta Fiscalia de Estado el
expediente del Registro de la Gobernacion TG-E-77145-2023
caratulado: “DEUDA PUBLICA- EVALUACION DE FACTIBILIDAD DE
ADECUACION PROGRAMA LETRAS DEL TESORO 2023"; remitido
en CODIa autenticada a través de la Nota N°895/2023 Letra:
M.E., para la mterveﬂmon de este organlsmo a DedIdO del
Sr. Ministro de Econqmla.

Por el mismo tramita un proyecto de
adecuacion del’Programa de Emision’ de Letras del Tesoro
del corriente afio, mediante una operatoria de crédito
publico consistente en la emision de nuevos titulos
extendiendo su plazo de vencimiento al ejercicio posterior.

En tal sentido, y conforme los
antecedentes adunados surge que, mediante Decretos
Provinciales N° 366/23 y N° 1841/23, el Ejecutivo aprobo el
“PROGRAMA DE EMISION Y COLOCACION DE LETRAS DEL TESORO
DE LA PROVINCIA DE TIERRA DEL FUEGO 2023, 4 fin de “alinear
la estrategia de ‘recuperacion de la economia productiva
con la mejora de los indicadores sociales basicos” y “despejar
el horizonte financiero de la atencion de sus:coOmpromisos
de corto y mediano plazo”, autorizando' al. ‘Ministerio: de
Economia, a través de la Tesoreria General dea Provincia, a
disponer la emisién de Letras del-Tesoro.por:un-:monto-de
hasta el valor nominal original de PESOS CINCO:MIL MILLONES
($5.000.000.000.-), en €l marco del art. 19 de la Ley Provincial

N° 1465—Ley de Presupuesto para el Ejercicio 2023—, con la
/] BE o ‘ o e .



modificacion establecida mediante Ley Provincial N° 1485,
se elevd la autorizacion hasta los PESOS CATORCE MIL
MILLONES ($14.000.000.000), en funcidn de o cual mediante
el Ultimo decreto se elevé el monte de la emision hasta 10s
PESOS OCHO MiL MILLONES ($8.000.000.000.-).

ES asi que, conforme surge de las
-actuaciones, el Poder Ejecutivo diSDUSO la emision de Letras
del Tesoro por debajo de Ia autorizacion conferida
legislativamente, con el objetivo de mejorar la situacion
financiera v reducir ia deuda flotante de I3 provincia.

En este esquemg, y en funcién de Ias
medidas adoptadas por el Gobiernc Nacional el 14 de
agosto de 2023 que tUViEfOﬂ un gran impacto en las
finanzas :jrovi'nciales a partir de la devaiuacion del tipo de
cambio y el aumento de la tasa de politica monetaria, es
que el Sr. Tesorero de la Provincia inicia fas actuaciones para
readecuar el “Programa de Emision de Letras de Tesoreria
2023". i | At

- En resumen, se propone aliviar asi la

’situacién -financiera del TéSOfO, con dos emisiones a

realizarse en 10s ieses subsiguientes, al efecto de cubrir 10s

cumplimientos raci:uales Y CUyO NUEVO vencimiento operaria

en el ejercicio siguiente, pero dentro-ce {0512 meses como

lo establece ia autorizacion dispuesta; iegislativamente (fs.
2/3).

- Como- sustento de la peticion, se
aco‘m’paﬁé' Un anexo QUe' refieja el fiujo de fondos estimado
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para los préximos meses como consecuencia de la situacion
descripta como la normativa que posibilitarian tal fin fs.
3vta./9). Seguido a ello el Sr. Ministro de Economia soiicita la
intervencion de la Contado'ra General para qu’e se analice la
adecuauon propuesta por el Tesorero. '

~Previo a la intervencion solicitada,

agregados por él area de Deuda Publica dei Ministerio, lucen
documentos relativos a la situacion economica provincial: el
esquema de ahorro inversion para ei ejercicio 2024, 1as
estimaciones generales de recursos .coparticipables bara
dicho ejercicio, diversas proyecciones sobre _él mercado de
cambios la estimacidon de servicios de la deuda provincial
para el perlodo sagwénte el informe REM dc expectatlvas
de mercado emitido por el BCRA correspondlente ai mes de
agostoc del 2023, encontrandose dichos mstrumentos»
glosados a continuacion (fs. 10/29). S

- Seguidamente, acompafiando 1o
indicado por el funcionario iniciador, la Contadora General
de Ia Provmaa emlte la oplnlon solicitada, exponlendo que
la propuesta cumple con l0s recaudos dei articulo 70 de Ia
CP, en cuanto a que se respeta ei porfentaje cuantltativo
de endeudamiento y que la medida de adecuauon
planteada cualltatlvamente "busca optlmlzar Ia gestlon
financiera de ia provmc:a v garantlzar la establlldad
econom/ca" I|berando asi recursos en el corto plazo para
garantlzar eI cumplimsento de todos Ios vencumlentos y
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obligaciones existentes de manera consistente (fs. 30/32). Se
adjunta seguido a ello 1a proyeccidén de ia adecuacion de
letras propuesta (fs.32vta.). '

Por su parte, se agrega un
documento suscripto per la Sra. Subsecretaria de Finanzas y
el Sr. Secretario de Hacienda que, en el mismo sentido que
los informes precedentes, resaltan la necesidad de
proceder a ia reconversion, por cuanto redundaria en
diversos beneficios sustanciales para la Provincia ya que
corregiria el desequilibrio producido por el contexto de
incertidumbre electoral y el impacto verificado en 1as
distintas variables econémicas existentes (fs. 33vta. /35).

| Cerrada esta etapa formativa se le da
intervencion ‘al servicio juridico del Ministerio para que se
expida'so’bre; la viabilidad de la adecuacién propuesta. En
este punto luego de analizar los antecedentes obrantes en
el expediente, los importes y autorizaciones contenidas en
las Leyes Provinciaies N° 1465 y N° 1485, comgo asi también
ias estipul,aciones'éontenidas en el art. 57, inc. o) de la Ley
Provincial N°495, ei servicio juridico concluye gue no existen
impedimentos iegaies para llevar adelante la modificacion
propuesta (fs.39 vta. /41). -

Finalmente, se le da intervencion al
Tribunal de Cuentas de la Provincia, donde se producen una
serie de informes, contables y juridicos que, en definitiva,
habilitan la modificacion del programa gropuesta.
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| ‘En tal instancia, de conformidad a
las opiniones emitidas por ias distintas‘éreas'intervmientes,
se emitio la Resoiucion Plenaria del Tribunal de Cuentas de
la Provincia N° 248/23, glosada a fs. 66/73, mediante ia cual
se analizé el proyecto de operatoria remitida. desde el
Mlnlsterlo ‘de Economig, destacande los informes
elaborados por parte del grupo de Control de Deuda Publica
(ver fs 43/50) y por las Secretarlas Contable (fs. 51/58) y Legal
(59/64) de dIChO organlsmo de control..

a5 ~ Esasique, de la lectura del plenario,
se colige que vl_afs_‘éfre_as. técnicas del Tribunal verificaron
sucesivamente los documentos elabcracdos desde e,I
Cobierno para justificar la medida, como asi también
exam_iharon las proyecciones, encuadres y argumentos
contenidos en 1os mismos llegando ala concluSidn que no
exusten obstaculos para su procedenaa i

o No obstante ello compartlendo Io
expuesto en. 10s. mformes el Tribunal hizo saber. a los
mentados funC!onarlos que, a Ios ﬂnes c!e 1a tramltaCIon del
credlto publlco aprobado por Ia Iey 1465 Y su modlflcatorla
deb|an dar mtervenuon a esta Flscana de Estado como asi
tamblen dar partlcmaaon al Banco de Tlerra del Fuego en
caracter de agente ﬂnanmero del Estado Provmual Y
cumpllr con Ia Ley Nar:|ona| No 25. 917 de Responsabllldad
Fiscal. ' '
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| Asimismo, como viene sucediendo
en este tipo de operatorias, se puso én conocimiento del
Ejecutivo ‘que e! Tribunal evaluard, en etapa de control
posterior, la acreditacion que exponga que la tasa de
interés de la operatoria propuesta no supere las
operaciones de similares caracteristicas. £ :
Asl Ias cosas, habiendo sintetizado 10s
principales antecedentes relacionados con la cuestion que
viene a conocimiento de la Fiscalia de Estado, corresponde
expedirse en relacion a lo actuado en el expediente,
verificando e! cumplimiento de las exigencias dadas por 1a
constitucion de la Provincia para este tipo de operaciones.

ﬂ Al respecto, se considera que Ia
herramienta en andlisis recepta una facuitad concedida a
titulo excepcionai al Ejecutivo, producto de las especiales
circunstancias descriptas en los decretos que dieran 'origen
a2 la emision, como en los su‘cesivoS-m'ensajes de elevacion
correspondientes a 10s proyectos de reforma de la‘ley de
presupuesto del afio 2023. ‘

En efecto, a través de una serie de
autorizaciones inciuidas en leyes espaciales antes resefiadas,
con lz mayorfa agravada prevista por la Constitucion
Provincial, Ia Legisiatura permitié ampliar el monto por el
cual la Tesoreria General de la Provirncia puede emitir ietras
del Tesoro para cubrir deficiencias estacionales ce caja

~durante el ejercicio en curso, vy otorg¢ autorizacicnes para
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readecuar la deuda en tanto ello ocurra dentro de los 12
meses posteriores. -

En todos 10s casos, se sujetd ademas
al Poder Ejecutivo a una serie de modalidades 'y
condiciones,-estip'UIa‘dos en la horma, para la emisién de las
letras, con lo cual puede decirse de todo o anterior que se
cumplié con el requisito constitucional de fijar objeto y
bases determinados para la autorizacion a endeudarse.

~ En este sentido, a tenor ‘de los
informes efectuados por la Sra. Contadora General de la
Provincia, el Sr. Tesorero General de Gobierno y el Sr.
Secretario de Hacienda del Ministerio de Economia —cuya
consideracion ~me excede atento la  naturaleza
eminentemente técnica de los mismos, perc que fueron
tenidas a la vista por el Tribunal de Cuentas de la Provincia al
momento de expresar su conformidad—, .la .operacion
propuesta cumple con los recaudos propios de este tipo de
financiamiento, a saber: objeto, monto y plazo quedando
pendiente de evaluacion la convenjencia de la tasa de
interés a aplicar; que el organismo de control se reservo
revisar una vez establec;da la operatoria. ..

| - luego, con relacién al respeto del
limite cuantitativo- que fija el segundo parrafo del texto
constitucional, . que dispone ‘que‘l la toté!idad de “I_b‘s
empréstitos adquiridos o titulos DUbIICOS emitidos no podra
superar el vemtlcmco ‘por ciento (25%) de los recursos
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ordinarios del Estado provincial, cabe indicar que éste
puede tenerse por cumplido en virtud de lo afirmado por el
Tribunal de Cuentas de la Provincia en la Resolucién Plenaria
N©°248/23, - - AR R

L Al respecto, el organismo de control
dejo sentado en dicha resolucién que no se hallarian
excedidos Ios limites cuantitativos norrhados en el art. 70 de
la Constitucion local, y que por dicho andarivel no habria
Obice normativo para que proceda la operatoria propUesta.

Finaimente, en cuanto ai destino de
los fondos, se comparte lo 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 emision de
letras —originada’ en la imposibilidad: de cumplir con los
COmpromisos  financieros existentes por las medidas
adbptadas"'pcr"el gobierno nacional— no puede ser
calificada como gasto de funcionamiento y servicios, cuya
utilizacién estd vedada por Ia Cohsti,tUcién, sino que su
objeto = es reestructurar las obligaciones existentes
vinculadas al servicio de la deuda. para garantizar Ia
regularidad y solvencia fiscal. |

como vya fuera sefialado con relacion
a la adecuacion dei programa de emision de Letras de
Tesoreria del afio anterior (ver Dictamen F.E. N° 19/22), el
hecho de que el producido de los titulos ya emitidos se
hubiese aplicado a corto plazo “para corregir desequilibrios
estacionales de caja’, no 'i_mporta que a nueva emision
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proyectada —y Ssu consecuente conversion en deuda
publica producto de la eventual extension del plazo de
amortizacion— lleve la misma finalidad.

| En lo que aqui nos ocupa, de. 10s
informes elaborados por Ios funcionarios responsables se
deduce que 0s nuevos titulos a emitirse tienen por objeto,
exclusivamente, refinanciar el vencimiento {/_absorber los
desequilibrios -emergentes del dese'me!so‘ de los
compromiscs asurh&dos en el marco del .Programa. de
Emision de Letras precedente en funcion del cambio de las
variables macroecohémica’s_ establecidas por la autoridad
nacional. | | ' e
Asi las cosas, en -el contexto
economico actual,, es razonable asumir que estas
operatorias de canje de deuda o aplazamiento del
vencimiento de titulos no puedan ser asimiladas lisa y
llanamente al pago de gastos corrientes tales camo sueldos,
adqwsmlon de mercaderlas [¢ sumlmstros 0 contratacmn de
serwcuos no personales aunque lo obtenldo de
operatoma orlgmal SI Io hublese sudo eventualmente

i .+ . Dicho lo an,terl,-orc,;—v's.r:blen-v,.es;,.de
pUblice. y notorio que las Ultimas medidas en materia
cambiaria y monetaria adoptadas por el gobierno nacional
han trastocado ~de. manera. sustancial, las finanzas
provinciales -aumentando los desequmbnos ﬂnancneros en
todos los ordenes, a las que se suman las dlversas varlables
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negativas exi’sten:tevs' en materia ec'oné_mi'ca general-, es
necesario reiterar que la reestructuracion de oblig'a‘c'iones
como las que adw’ se producen deben tener caracter
excepcnonal y deben ser profundamente sopesadas.

Sobre este tipo de mstrumentos en
partlcunar va se ha aﬂrmado que las estsmarlones de gastos
y recursos deben efectuarse sobre bases solidas vy
verosimiles, ya que el empleo de instrumentos de corto
plazo de este tipc debe responder a una crisis o situacion
concreta que justifique dicho proceder -lo que se
verificaria a partir io expuesto sobre 1as medidas nacionales
que dieron origen al pedido de readecuacién-, o en su
defecto, a un reperfilamiento beneficioso para l1as arcas del
Estadc. e

Esto implica, no s6lo que la emision
de Letras de Tesoreria debe ser fundada con un
pormenorizado 'y completo andlisis tanto de la
sustentabilidad de la deuda, como de las efectivas
posibiiidades de pago de dicho financiamiento transitorio,
sino que debe ser enmarcado en todo el horizonte de I
deuda publica existente.

“Ahora- bien, . considerando la
particular coyuntura existente en la Republica Argentina, se
sugiere como conveniente, de agui en mas, compiementar
la instrumentacion pfopuest'a con informes de contingencia
mas de’taliados, donde se indaguen' évent’uales hipotesis de
agravamiento superiores a las normaimente previstas, para
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dotar ‘a las emisiones con un adecuado margen de
resguardo, y potenciar la sustentabilidad de las finanzas
provinciales mas alld de las previsiones habituales. Ello, al
menos, hasta que se obtenga mayor certeza respecto de 10s
lineamientos macro fiscales que a futuro se adoptaran en el
plano nacional. s

En este sentido, se observa Ia
emisién del informe Contable N° 417/2023 TCP-CABA, en. €l
que se exponen ias estimaciones de las variables financieras
a las que estan atadas:las emisiones de Letras del Tesoro a
fin de garantizar su sustentabilidad (REM Porrespondlente 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 10s proximos meses,
con mas razén en el actual contexto de incertidumbre del
mercado financiero argentino v'dé' Ia'\“/olatil"idad de las
variables que afectan a los instrumentos de deuda (fs.
43/50) L

: ’ EN GSte punto,‘ aun guando ]
SitU&Ciéh attual que obliga a refinanciar emisiones
anterlores conforme surge de la mformamon contable
adunada en eI expedlente no sea atrlbwble a Ia conducta
fiscal asumlda DGF la Provincia -al menos en buena medlda-
debe deJarse sentado una vez mas que proceder a este tIDO
de operatorlas de restructuraCIon SIstematlcamente V sm

1M

e



medidas de correccion respecto del fondo, dificiimente
pueda ser compatibilizado a futuro con Ias previsiones de
nuestra Constitucién Provincial.

Dejando a salvo lo expresado, en 10s
términos y condiciones descriptos a 1o largo del expediente
remitido a este organismo, es dable concluir que la
adecuacién aue se pretende llevar a cabo luce enmarcada
en las prescrinciones constitucionales wgentes en materia
de empréstito puohco

Por ultimo, habiendc culminaco con
el tratamiénto de la cuestion traida a analisis debo senalar
que, sin perjuicio de ia intervencion del Banco de Tierra del
Fuego exigida por €l 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 aplicacion de los fondos, a la fecha no surgen de Ios
elementos at‘ompaﬁados impedimentos juridicos . a 1a
prosecucién de{ tramite en analisis, restando comun,i’car el
presente dictamen al Sr. Gobernador; al Sr. Ministro de
Economia; al Tribunal de Cuentas de la Provincia, y darse al
Boletin Oficial para su pubiicacion. |

DICTAMEN FISCALIA DE ESTADON® 19 /23,

y ANAN

Ushuaia, -7 N0V 2020 ol e
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