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INTRODUCCION

El analisis de la deuda publica permite comprender las caracteristicas de las obligaciones contraidas por el
Estado y las formas a través de las cuales este se financia con el objetivo de cubrir gastos de capital y/o
realizar inversiones. En este informe se presenta la composicion del stock de deuda publica, su evolucion a

lo largo de los ultimos cinco afios y los perfiles de vencimiento correspondientes.

COMPOSICION DE LA DEUDA PUBLICA PROVINCIAL

Partiendo de las definiciones establecidas en la Ley N.” 12.510 de Administracion, Eficiencia y Control del
Estado de la Provincia de Santa Fe, la deuda publica se clasifica como interna o externa. La deuda interna es
aquella contraida con personas fisicas o juridicas residentes o domiciliadas en el pais y cuyo pago es
exigible dentro del territorio nacional, y la deuda externa es aquella contraida con otro Estado, organismo
internacional o cualquier persona fisica o juridica sin residencia ni domicilio en el pais y cuyo pago puede

ser exigible fuera del territorio nacional.

A su vez, actualmente la provincia cuenta con deuda vigente bajo distintas monedas de nominacion (entre
las cuales se pueden mencionar los pesos argentinos, dolares estadounidenses, dinares kuwaities y dirham

de los Emiratos Arabes), y diversos plazos de amortizacion que se extienden hasta el afio 2039.

En base a los ultimos datos provisorios disponibles, al cierre del ano 2022, el stock de deuda publica
provincial ascendié a $118.546,9 millones, evidenciando una variacion nominal positiva del 34,8%, pero

una variacion real negativa del 30,8% en comparacion con los valores registrados al cierre del afo 2021.

Segun la clasificacion expuesta por la Cuenta Inversion de la Provincia, la deuda se compone de la siguiente
manera: I. Deuda con el Sector Financiero, II. Deuda con el Sector No Financiero, representando ambos el
total de la deuda publica provincial, y III. Otros conceptos de deuda, incluyendo a la deuda flotante y al
Fondo Unificado de Cuentas Oficiales (FUCO). Es importante destacar que, desde el aino 2010 en adelante,
la deuda con el Sector Financiero represent6 mas del 90,0% del total de la misma, logrando en diciembre de

2022 el mayor nivel de participacion (99,5%).

Con anterioridad a la descripcion de la situacion de cada uno de los componentes mencionados

recientemente, se presenta el siguiente cuadro con la evoluciéon de la deuda publica provincial desde el mes
de diciembre de 2018 hasta diciembre de 2022.
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Cuadro 1 | Evolucion de la Deuda Publica Provincial en millones de pesos corrientes. Periodo 2018 - 2022.

CONCEPTO 2018 2019 2020 2021 2022

|. CON EL SECTOR FINANCIERO 24.305,0 39.479,5 69.931,1] 86.400,1 117.948,8
*SECTOR FINANCIERO NACIONAL 0,0 0,0 9.000,0| 11.988,1) 14.845,2
*FONDOS FIDUCIARIOS 0,0 0,0 5.352,3 5.408,3 0,0
*SECTOR FINANCIERO INTERNACIONAL 24.305,0 30.479,5 55.578,38 69.003,7 103.103,6
Con Organismos Internacionales 2.858,9 3.366,4 3.078,9 2.129,7 3.341,4
B.L.R.F. 2.365,5 2.681,1 2,245 4 1.239,5| 2.008,8
B.1.D. 493,3 685,3 B833,5] BE9,9 1.332,6
Con Otros Organismos 21.446,1) 36.113,0 52.499,9| 66.874,0| 99.762,2
FONDO KUWAIT 1.040,5 1.913,3 2.802,2 3.5839,0 5.702,8
OPEP 1.555,0 3.351,7 5.107,8| 6.923,0| 13.075,5
FONDO ABU DHAEI 0,0 9030 2.514.9] 5.002,0] 11.101,5
CAF 0,0 0,0 0,0 0,0 3.4474
TITULOS DE DEUDA PUBLICA - LEY 13.543 18.850,0 29.945,0 42.075,0 51.360,0 66.435,0

1. CON EL SECTOR NO FINANCIERO 697,5 466,0 2.582,4 1.553,6 518,9
*DEUDA COMNSOLIDADA 14,5 0,0 2.404,8) 1.550,6| 518,09
*OTROS 683,0 466,0) 177,6 3,0 0,0
Garantia y/o avales 0,0 0,0 0,0 0,0 79,0
TOTAL DEUDA PUBLICA PROVINCIAL (I + Il 25.002,5 39.945,5 72.513,5 87.953,8 118.546,9
1ll. OTROS CONCEPTOS DE DEUDA 28.397,4 45.031,0 56.259,4 87.212,2 158.324,2
*DEUDA FLOTANTE 16.034,4 28.581,0 41.394. 4 50.447,2 118.498.4
Personal 5.524,4 9.835,5 12.155,8| 18.047,0| 39.871,5
Proveedores y contratistas 3.024,0 6.804,2 5.636,0| 5.916,1 24.735,2
Transferencias 2.423,8 3.171,3 10.347,2 17.633,1 18.074,8
Otros 5.082,2 8.770,0 13.255 .4 17.851,0) 35.816,9
*FUCO 12.363,0 16.450,0 14.865,0| 27.765,0 30.825,8

Fuente: CES-BCSF en base a datos del Ministerio de Economia de la Provincia de Santa Fe.

En el cuadro se puede visualizar que el endeudamiento con el sector financiero nacional y los fondos
fiduciarios fueron ganando peso a partir del afio 2020, ya que, en los afios anteriores, el total de la deuda
con el sector financiero se correspondia integramente con el sector internacional, salvo en el 2022, donde

los fondos fiduciarios vuelven a ser nulos.

Habiendo visualizado la evoluciéon de la deuda publica provincial, se procede a realizar un analisis

desagregado de los distintos sectores componentes de la misma.

I Deuda con el Sector Financiero

Como se mencion6 anteriormente, el Sector Financiero presenta una notable participaciéon en la
composicion de la deuda provincial, ya que al cierre de 2022 representaba el 99,5% del total del stock
($117.948,8 millones), constituyendo la mayor participacion alcanzada durante la ultima década. Dentro de
este sector encontramos tres sub-componentes: sector financiero nacional, fondos fiduciarios y sector

financiero internacional.

En cuanto al sector financiero nacional, a partir del afio 2020 se vuelve a registrar deuda con el mismo
luego de tres afnos sin obligaciones contraidas, principalmente con los objetivos de cubrir los gastos e

inversiones relacionados con la atencién sanitaria durante la pandemia por COVID-19, y recomponer las
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existencias del FUCO. Siguiendo los datos acumulados al ultimo mes de 2022, las obligaciones con este
sector representaban el 12,6% de la totalidad de deuda con el sector financiero ($14.845,2 millones),
comprendiendo los préstamos provenientes de entidades bancarias y financieras (Banco de la Nacion

Argentina y Nuevo Banco Santa Fe).

En la clasificacién Fondos Fiduciarios, la cual termina el afio con una participacién nula, se encuentra el

Fondo Fiduciario para el Desarrollo Provincial' (FFDP) en el marco de las leyes N." 13.977 y 13.978.

Por ultimo, el sector financiero internacional es el de mayor importancia dentro del sector financiero,
alcanzando una participaciéon del 87,4% y un monto total de $103.103,8 millones, aun cuando evidenci6

una disminucion del 23,3% en términos reales durante el ano 2022.

Realizando un analisis desagregado del sector financiero internacional (Grafico 1), los titulos de deuda
publica en moneda extranjera, emitidos en el marco de la Ley N.” 13.543, cuentan con la mayor
participacion (64,4%). El monto de los mismos ascendia, al 31 de diciembre de 2022, a $66.435,0 millones,
mostrando una variacion nominal del 29,4%, aunque una variacion real negativa del 33,6% en comparacion
con el cierre de 2021. Esto se debié fundamentalmente al pago de la primera amortizacion del Bono SF23D
por un monto de USD 125,0 millones el dia 23 de marzo de 2022, ademas de los factores inflacionarios que
ayudan a licuar parte de la deuda. Dicha Ley, la cual serda mencionada a continuacion, fue aprobada en julio

de 2016 y autoriz6 a la provincia a contraer un endeudamiento de USD 500,0 millones.

Grafico 1 | Composicion de la Deuda Publica de la Provincia de Santa Fe con el Sistema Financiero Internacional.
Anos 2021 y 2022.
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Fuente: CES-BCSF en base a datos del Ministerio de Economia de la Provincia de Santa Fe.

Los conceptos que ocupan el segundo y tercer lugar dentro de esta clasificacién corresponden a las

obligaciones contraidas con la Organizacion de Paises Exportadores de Petroleo (O.P.E.P.), con un monto al

! El FFDP fue creado con el objetivo de prestar apoyo a las reformas del Sector Publico Provincial Argentino y de promover el
desarrollo de las provincias, pudiendo financiar ademas programas de reforma fiscal, financiera o administrativa de los Estados
Provinciales, como también asistir programas que contemplen el saneamiento de la deuda publica y otros tendientes a promover el
desarrollo de los sectores de la economia real de las provincias. Este préstamo fue cancelado de manera anticipada en el mes de
octubre de 2022.




25

ANIVERSARI

10
15382025 CENTRO DE ESTUDIOS Y SERVICIOS

cierre de 2022 de $13.075,5 millones (12,7%), y el Fondo Abu Dabi por $11.101,5 millones (10,8%), siendo

estos ultimos los Ginicos que mostraron una variacion real positiva del 13,9% en comparaciéon al afio 2021.

Dichos aportes son destinados a financiar los gastos correspondientes a la segunda etapa de los
Acueductos Reconquista y Desvio Arijon. Por su parte, los montos aportados por el Fondo Kuwait (5,5%)

ascendieron a $5.702,8 millones, y se destinaron a la primera etapa del Acueducto Reconquista.

Otros organismos internacionales de importancia fueron el Banco Internacional de Reconstruccién y
Fomento (B.IR.F.) y el Banco Interamericano de Desarrollo (B.ILD.). El endeudamiento con el B.LR.F.
totalizaba al cierre de 2022 un monto de $2.008,8 millones, representando un 1,9% de la deuda total con el
sector financiero internacional. Desde el afio 2021 en adelante, la totalidad de este crédito fue destinado al

Programa de Infraestructura Vial Provincial (P.I.Vi.P.).

Por otro lado, la deuda con el B.I.D. ascendia a $1.332,7 millones (1,3%), disminuyendo un 23,1% en
términos reales respecto a diciembre de 2021. Los fondos provenientes de este endeudamiento se
destinaron a diversos programas, tales como el Programa de Gestion Municipal (72,2% del total), Servicio
Provincial de Agua Potable y Saneamiento Rural (16,1%) y el Programa de Agua Potable y Saneamiento
(11,7%).

Los fondos aportados por el Banco de Desarrollo de América Latina (CAF), que aparece como prestamista
en 2022, completan el recuento con un total de $3.447,4 millones (3,3%) destinados a financiar el Programa
“Santa Fe + Conectada”, a través del cual se pretende que cerca del 95% de la poblacion santafesina cuente
con Internet de alta calidad, factor que modernizara el sistema educativo y mejorara la eficiencia en la

prestacion de servicios publicos.
Ley N." 13.543

Como se mencion6 anteriormente, esta Ley autoriz6 a la provincia a contraer un endeudamiento de USD
500,0 millones y/o su equivalente en otras monedas con el objeto de financiar parcial o totalmente la
ejecucion de proyectos de inversion publica en el territorio provincial. El endeudamiento fue contraido
mediante la emision de titulos de deuda publica en doélares y su colocaciéon en el mercado internacional de

capitales.

Al momento de la conversiéon de los USD 500,0 millones en moneda nacional, ingresaron $8.800,6 millones
al territorio provincial. Segun los ultimos datos disponibles al tercer trimestre de 2019, la ejecucion de
estos fondos comenzé en el afio 2016, alcanzando un acumulado de $8.503,1 millones a septiembre de

2019, implicando una ejecucion del 96,6% de los mismos.

Las emisiones de los mencionados titulos publicos internacionales, se concretaron a través de los bonos
SF23D y SF27D, emitidos en marzo de 2017 y noviembre de 2016, respectivamente, por un valor nominal

de USD 250,0 millones cada uno. En cuanto al bono SF23D, durante el primer trimestre de 2022 se realiz6

2 El objetivo del P.L.Vi.P. es mejorar la transitabilidad del Corredor Biocednico Central, ademas de fortalecer la gestién de la seguridad
vial y avanzar en el planeamiento del desarrollo territorial relacionado con el transporte y la logistica.
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el pago del 50,0% del capital (representando el 25,0% del total de la deuda correspondiente a titulos

publicos en moneda extranjera), pagandose el 23 de marzo de 2023 la ultima cuota de capital (USD 125,0
millones) e intereses (USD 4,375 millones). De esta manera, el bono SF23D fue cancelado y restarian por

saldar los USD 250,0 millones correspondientes al bono SF27D ademas de sus respectivos intereses.

Por otro lado, segun la proyeccion de los servicios de deuda publica provincial, la amortizacion del capital
del bono SF27D sera distribuido en tres cuotas por un monto equivalente a USD 83,3 millones cada una y
pagaderas los dias 1 de noviembre de 2025, 2026 y 2027.

IL. Deuda con el Sector No Financiero
La totalidad de la deuda con este sector ($518,9 millones a finales de 2022) esta compuesta por los titulos

de deuda emitidos en pesos denominados SFA23 y enmarcados en la Ley N." 13.977 y el Decreto 415/20.

IIL. Otros conceptos de deuda

Dentro del tercer y ultimo apartado encontramos a la deuda flotante y al Fondo Unificado de Cuentas
Oficiales (FUCO). La deuda flotante es la que se utiliza para remediar las deficiencias temporales de caja y
que no puede exceder la fecha de cierre del ejercicio financiero, es decir, la parte de la deuda publica
contraida a corto plazo mediante bonos y letras del tesoro. Generalmente representa obligaciones ciertas
pendientes de pago con proveedores, contratistas, empleados, entre otros. Al cierre de 2022, dicha deuda
alcanzaba los $118.498,4 millones, mostrando un aumento del 2,3% en términos reales en comparacion

con el cierre de 2021.

El F.U.C.O., creado por la Ley N.” 8.973, es un fondo de las jurisdicciones de la Administracion Central,
Organismos Descentralizados y otros entes de la Administracion Provincial abiertas en el Banco de Santa
Fe. De esta manera, el poder ejecutivo puede utilizar por intermedio del Ministerio de Economia, hasta el
80,0% de este fondo para cubrir necesidades transitorias del Tesoro Provincial. El monto de este concepto
fue de $39.825,8 millones, habiendo disminuido en términos reales en un 26,4% en comparacion al aio
2021.

PERFILES DE VENCIMIENTOS DE PRESTAMOS EN DOLARES

En el siguiente grafico se visualizan los perfiles de vencimientos de los servicios de la deuda publica
provincial con los diversos organismos multilaterales (B.I.LR.F. y B.LLD.) e internacionales (O.P.E.P., Fondo
Kuwait, Fondo Abu Dhabi y emision de titulos segun Ley N.” 13.543) hasta el afio 2039 inclusive publicados

en la Cuenta Inversion de la Provincia.

El 83,6% de los intereses y capital a abonar con dichos organismos queda comprendido en el plazo de

vencimiento desde el afio 2022 al 2027 inclusive, principalmente los titulos de deuda emitidos bajo la Ley
N.” 13.543, cuya totalidad asciende a USD 603,75 millones. El 13,4% de los servicios de deuda se deberan
abonar entre 2028 y 2033, v el 3,0% restante entre el aino 2034 y 2039.
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Grafico 2 | Proyeccion de los servicios de deuda publica provincial con organismos multilaterales e

internacionales. Periodo 2022-2039. Cifras en miles de dolares.

Abu Dhabi - 56.545,5
Fondo Kuwait . I20.294,9
O.P.E.P. - I 61.244,6

B.LD. I‘ 6.440,7

B.LR.F. Il 6.199,2

0,0 100.000,0 200.000,0 300.000,0 400.000,0 500.000,0 600.000,0

m2022-2027 2028-2033 m2034-2039

Fuente: CES-BCSF en base a datos del Ministerio de Economia de la Provincia de Santa Fe.




ANIVERSARID

25400

15382025 CENTRO DE ESTUDIOS Y SERVICIOS

Presidente

SINTESIS

Al cierre del afio 2022, el stock de deuda publica de la provincia de Santa Fe ascendi6 a $118.546,9
millones, evidenciando una variacién nominal positiva del 34,8%, pero una variacion real negativa

del 30,8% en comparacion a diciembre de 2021.

El Sector Financiero presenta una notable participacion en la composicion de la deuda provincial,
representando el 99,5% del total del stock ($117.948,8 millones) al cierre de 2022, constituyendo la

mayor participacion alcanzada durante la tltima década.

Dentro del sector financiero internacional, en primer lugar, se encuentran los titulos de deuda
publica en moneda extranjera, emitidos en el marco de la Ley N." 13.543, con una participacion del
64,4%. Seguidos por las obligaciones contraidas con la O.P.E.P. (12,7%) y el Fondo Abu Dabi (10,8%).

La Ley N° 13.543 autoriz6 a la provincia a contraer un endeudamiento de USD 500,0 millones para
financiar la ejecuciébn de proyectos de inversion publica en el territorio provincial. El
endeudamiento fue contraido mediante la emision de titulos puiblicos internacionales, los cuales se

concretaron a través de los bonos SF23D y SF27D emitidos en marzo de 2017 y noviembre de 2016.

La deuda flotante, que se utiliza para remediar las deficiencias temporales de caja y que no puede
exceder la fecha de cierre del ejercicio financiero, finaliz6 el afio 2022 con un monto de $118.498,4

millones, mostrando un aumento del 2,3% en términos reales en comparacion con el cierre de 2021.

El 83,6% de los intereses y capital a abonar con los organismos multilaterales e internacionales

queda comprendido en el plazo de vencimiento desde el afio 2022 al 2027 inclusive.
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