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Sintesis

Al cierre del 1° trimestre del 2023, el stock de deuda publica de la provincia del Chaco
ascendi6 a un total de $ 114.102,5 millones. En términos nominales, exhibe una variacion
del 58,3% respecto a igual periodo del 2022 (+$ 42.011,8 millones) y del 11,3% respecto
al trimestre anterior (+$ 11.610,5 millones). Al medirlo en moneda constante, se observan

descensos tanto en términos nominales como reales (-22,5% y -8,5%, respectivamente).

Visto por componentes de la deuda chaquefa, la mayor porcién se concentra en Titulos
Publicos Provinciales (53,9% del total), seguida por deuda con el Gobierno Nacional
(27,1% del total), con Organismos Internacionales de Crédito de manera directa (11,3%) y
Entidades Bancarias y Financieras (7,7%). A su vez, el 69,8% del total del stock de deuda

esta expresado en ddlares, superando los anteriores picos histdricos.

El siguiente documento fue elaborado por la consultora Politikon Chaco en base a datos

oficiales.

Evolucion de la deuda publica del Chaco

Al cierre del primer trimestre del 2023, el stock de deuda publica del Chaco totalizé $
114.102,5 millones. Comparandolo con el mismo periodo de 2022, tuvo un crecimiento del
58,3%, equivalente a un incremento en pesos corrientes por $ 42.011,8 millones; sin
embargo, si se mide en moneda constante, el stock chaquefio muestra un descenso real
interanual del 22,5%.

A su vez, en la comparacion contra el trimestre anterior (4° del 2022) el stock de deuda
creciéen $ 11.610,5 millones, equivalente a un 11,3% en moneda corriente pero -8,5% en

moneda constante.
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Gréfico 1. Evolucién Stock de deuda publica del Chaco, en millones de pesos corrientes, y variaciones %

interanuales nominales y reales. 1° trimestre 2021 —1° trimestre 2023
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Fuente: Politikon Chaco en base a datos de la Contaduria General de la provincia del Chaco

Stock de Deuda chaquefia segun acreedores

1. Gobierno Nacional: al cierre de primer trimestre totalizé $ 30.904,2 millones
(27,1% del stock total provincial) y registra una expansiéon nominal del 26% interanual y -
1,3% trimestral. Los pasivos con el Gobierno nacional cuentan con diversos componentes,

que se detallaran a continuacion.

a. Fondo Fiduciario de Desarrollo Provincial (FFDP): el stock de deuda
asciende a $ 26.186,4 millones e incluye lineas de créditos agrupados en el
“Programa de Asistencia Financiera a provincias”. Exhibe un alza nominal del
40,4%% interanual y 3,1% trimestral. Cabe sefialar que la totalidad de esta deuda
fue refinanciada en abril del corriente afio y contempla un periodo de gracia para el

pago hasta el 30 de septiembre del corriente afio.
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b. Otros Fondos Fiduciarios: este punto engloba a dos lineas. Por un lado, la
deuda con el Fideicomiso del Banco Nacién que asciende a $ 107,4 millones (sin
variacion interanual ni trimestral); por el otro, a créditos otorgados por el Fondo
Fiduciario Federal de Infraestructura Regional - FFFIR) cuyo stock asciende a $
2.294,7 millones (222,7% interanual y 47,9% trimestral). Dicha suba est4 explicada
por nuevos desembolsos del FFFIR para obras en la localidad de Barranqueras y

para el proyecto de la Ruta 6.

c. Organismos internacionales: son lineas de créditos con el BID tomados a
través del estado nacional y que por ello se contabilizan en este punto. Totaliza $
2.315,7 millones con una baja nominal del 16,4% interanual basada en la
cancelacién total de los créditos con el BIRF (lineas PIDU y PROSAP); por el
contrario, contra el trimestre anterior este stock se expande 17,9% por subas en los
montos de programas del BID-Prosap y proyectos de Enohsa. Estos créditos fueron

emitidos en ddlares y se liquidan en esa moneda, pero se pagan en pesos.

Entidades Bancarias y Financieras: el stock de deuda con este tipo de acreedor es

por $ 8.737,4 millones (-5,1% interanual y -8,4% trimestral). Estd compuesto de dos lineas

de crédito (ambas fueron emitidas en ddlares).

3.

a. Banco Nacion: se tom¢ el crédito para la ejecucidon del segundo acueducto;
acumula un stock de $ 4.626,5 millones (-0,4% interanual y -5,4% trimestral, baja

por pagos parciales)
b. Banco Nacional de Desarrollo Econémico y Social de Brasil (BNDES):

tomado también para la obra del segundo acueducto, pero luego fue discontinuado.
El stock asciende a $4.110,9 millones (-9,9% i.ay-11,5%i.t).

Préstamos Directos con Organismos internacionales: en este punto, el Chaco tiene

un stock de deuda por $ 12.937,6 millones (257% interanual y +20,4% trimestral) y el total

corresponde a cuatro lineas de créditos otorgado por el FONPLATA. Todas estas lineas

e
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fueron emitidas en ddlares y la suba relativa del stock que se detalla en ellos se explica por
la evoluciéon de los desembolsos realizados en el ultimo afio (principalmente en los

proyectos de salud y educacién) y la variacion del tipo de cambio.

a. Obra de la Ruta 13 por $ 5.546,8 millones creciendo 154,3% interanual y
19,35% trimestral.

b. Obras del Puerto de Las Palmas por $ 2.267,5 millones, crece 146,1%

interanual y 18% trimestral.

c. Obras de salud por $ 3.817,8 millones (+997,1% interanual y 18,1%

trimestral).

d. Obras de educacién por $ 1.305,6 millones (650,3% interanual y 39%

trimestral).

4. Titulos Publicos Provinciales: es el componente que tiene el mayor peso en el stock
total provincial (53,9%) y asciende a los $ 61.523,3 millones, creciendo un 77,2%

interanual y 10,9% trimestral. Consta de cuatro puntos.

a. Titulos de Reestructuracion de Deuda 2026 Banco Frances -CHAQ- por $
640,3 millones, emitido bajo ley local en ddlares (42,2% interanual y 10,6%

trimestral).

b. Bonos de Saneamiento Garantizado -Bosagar- Serie 1 -CHSG1- por $ 97,5
millones emitido bajo ley local en délares (-22,8% interanual y -11,5%

trimestral).

c. Bono de Conversion -CH31- por $ 5.887,5 millones que corresponden a los
créditos del FGS 2017-2018 y otro del 2019 refinanciados via emisién de

bono, en pesos (60,0% interanual y trimestral).
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d. Titulos de Deuda Ptblica USD -CH24D- por $ 54.898 millones, emitido bajo
ley extranjera en ddlares en 2016 y reestructurado en el afio 2021 (80,2%

interanual y 18% trimestral).

Enlos casos del CHAQy CH24D, sus subas estan explicadas principalmente por la variacion
del tipo de cambio, al ser titulos en délares. El CHSG1, por su parte, si bien estd nominado
en ddlares tiene cancelaciones mensuales que reduce su stock. Finalmente, para el CH31
la variacion se explica por la ampliacion del mismo con el segundo tramo que corresponde

al crédito 2019 con FGS.

Para mas detalles y analisis de las variaciones porcentuales y absolutas, ver tabla anexa al

final del documento.

Grafico 2. Stock de deuda publica del Chaco por acreedores. Participacion % sobre el total. 12 T.2023

Gobierno Nacional

Directo con O.1 Bancos

Fuente: Politikon Chaco en base a datos de la Contaduria General de la provincia del Chaco
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Grafico 3. Stock de deuda puiblica del Chaco desagregado por componentes. 12 T. 2023, en MM de $ ctes.
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Los colores de las barras determinan el concepto global de prestamista. En celeste, el Gobierno Nacional; en amarillo,
Entidades Bancarias y Financieras; en rojo, préstamos directos con Organismos Internacionales; en gris, Titulos Publicos.

Fuente: Politikon Chaco en base a datos de la Contaduria General de la provincia del Chaco

El peso de la deuda en délares

Un dato relevante en relacidn con el stock de deuda chaquefia es el nivel de esta que tiene
al délar como moneda de origen: al cierre del primer trimestre 2023 equivalia al 69,8% del
total del stock, por un total, pesificado al tipo de cambio correspondiente, de $ 79.626,5
millones, un valor que es +$ 10.161,1 millones respecto al cierre del trimestre anterior,
explicado mayormente por el desembolso de créditos en el marco de las lineas vigentes y

otro tanto por la variacién del tipo de cambio.

Cabe seiialar que esta proporcién de deuda emitida en ddlares es la mayor de los ultimos

afos, incrementandose en 5,1 puntos porcentuales (p.p) anual y +2,0 p.p trimestral.
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Gréfico 4. Stock de deuda publica del Chaco emitida en délares como % del total.
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Fuente: Politikon Chaco en base a datos de la Contaduria General de la provincia del Chaco

El stock de deuda en relacion con la recaudacion

Otra forma de evaluar el stock de deuda publica es relacionandola con la recaudacion
provincial, es decir, la cantidad de meses de recaudacién a los que equivale la deuda
publica. Para ello, se toma el stock de deuda publica al fin de cada trimestre y se lo divide
por el promedio mensual del trimestre de los ingresos vinculados a recaudacién provincial

propia y transferencias automaticas de origen nacional.

Al primer trimestre 2023, el stock de deuda publica chaquefa equivale a 2,7 meses de
recaudacion promedio, un escenario mejor al registrado en igual trimestre del 2022 (era de
3,5 meses) y levemente mayor al del trimestre anterior (4° del 2022, con 2,6). En los ultimos
cuatro afios, el pico maximo se observa en el primer trimestre 2019, cuando el stock de

deuda equivalia a 5,1 meses de recaudacién promedio.
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Grafico 5. Cantidad de meses de recaudacion a los que equivale la deuda publica.
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Fuente: Politikon Chaco en base a datos de la Contaduria General de la provincia del Chaco

Proyecciones para el resto del 2023

El stock de deuda publica vera incrementos en términos nominales, en parte, por los

desembolsos de crédito que estan pendientes. Estos son:

o Fondo Fiduciario Federal de Infraestructura Regional (FFFIR) para construccién
de obras basicas y pavimento de la Ruta Provincial N° 15, Tramo Venado Grande-
Chorotis. La suma del préstamo es de U$S 6.000.000 a pagar en pesos. El plazo de
este crédito es de 120 meses (vencimiento septiembre de 2032); los intereses se
pagan en pesos de manera mensual y tiene un plazo de gracia para el pago de
capital de 12 meses; una vez finalizado ese periodo, el pago de la amortizaciéon

también sera mensual. La tasa tedrica estimada es del 6,86% anual.

e Banco Centroamericano de integracion econémica (BCIE) para Proyecto de
Inversion Social en Seguridad Ciudadana. El monto del préstamo es US$
15.000.000 con un plazo de hasta 20 afos, incluyendo hasta 5 afios de periodo de

gracia para el pago de capital, ambos contados a partir de la fecha del primer
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desembolso. El pago de intereses y de amortizaciones seran semestrales. La tasa

tedrica por aplicar es del 5,66% anual.

e Fondo Financiero para el Desarrollo de la Cuenca del Plata (FONPLATA) para
Proyecto Ruta Provincial N° 13, Tramo Empalme Ruta Nacional N°11- Empalme
Ruta Nacional N° 95, Seccion 2. La suma el préstamo asciende a U$S 33.400.000
con un plazo 15 anos y 4 afos de periodo de gracia. Los intereses y las

amortizaciones son de pago semestral, y la tasa teoria es del 6,42%.
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ANEXO
Prestamista 1°T-2023 VAR % YoY VAR % ToT
GOBIERNO NACIONAL $30.904,2 26,0% -1,3%
-Tesoro Nacional $0,0 -100,0% -100,0%
FGS Ley 7821 $0,0 -100,0% -100,0%
-Fdo Fiduciario Desarrollo Provincial (FFDP) $26.186,4 40,4% 3,1%
Prog. Asistencia Financiera a provincias $26.186,4 40,4% 3,1%
-Otros Fondos Fiduciarios $2.402,1 193,5% 44,8%
Fideicomiso Banco Nacién $107,4 0,0% 0,0%
FFFIR $2.294,7 222,7% 47,9%
-Finac. Organismos Internacionales de Crédito $2.315,7 -16,4% 17,9%
BID $2.315,7 66,0% 17,9%
BIRF $0,0 -100,0% -
ENTIDADES BANCARIAS Y FINANCIERAS $8.737,4 -5,1% -8,4%
-Regidas por BCRA $4.626,5 -0,4% -5,4%
Banco Nacién — Acueducto $4.626,5 -0,4% -5,4%
-No Regidas por BCRA $4.110,9 -9,9% -11,5%
BNDES - Segundo Acueducto $4.110,9 -9,9% -11,5%
PREST. DIRECTOS CON ORG. INTERNAC $12.937,6 257,0% 20,4%
-Otros $12.937,6 257,0% 20,4%
FONPLATA Puerto Las Palmas $2.267,5 146,1% 18,0%
FONPLATA Ruta 13 $5.546,8 154,3% 19,3%
FONPLATA Obras Salud $3.817,8 997,1% 18,0%
FONPLATA Obras Educacion $1.305,6 650,3% 39,0%
TITULOS PUBLICOS $61.523,3 77,2% 20,9%
-Bajo Ley Local $6.625,3 55,6% 51,6%
Titulos 2026-Banco Francés (CHAQ) $640,3 42,2% 10,6%
Bosagar Serie 1 (CSHG1) $97,5 -22,8% -11,5%
Bono de Conversién (CH31) $5.887,5 60,0% 60,0%
-Bajo Ley Extranjera $54.898,0 80,2% 18,0%
CH24D $54.898,0 80,2% 18,0%
Total Stock Provincial de Deuda Publica $114.102,5 58,3% 11,3%

Fuente: Politikon Chaco en base a datos de la Contaduria General de la provincia del Chaco
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