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ACERCA DEL MANUAL

La Auditoria de la Gestién de la Deuda Publica — Un manual para las Entidades Fiscalizadoras Superiores
— es un bien publico global de la IDI elaborado como parte del programa de la IDI sobre el Marco de
Auditoria de Otorgamiento de Préstamos y Endeudamiento Publico. El presente manual es una
actualizacién de la Guia sobre Deuda Publica de la IDI-WGPD (Grupo de Trabajo de la INTOSAI sobre
Deuda Publica) publicada en el afio 2012. Considerado como un Bien Publico Global (BPG) de la IDI, este
producto ha sido disefiado de conformidad con los requisitos del protocolo de Aseguramiento de
Calidad de los BPG de la IDI.

Un equipo internacional de expertos en deuda publica, los especialistas de WGPD de la INTOSAI, asi
como recursos de personas provenientes de diversas EFS, han desarrollado este manual; su contenido
ha sido revisado internamente por el equipo de elaboracién del producto, con retroalimentacion de
expertos. Todos los comentarios han sido tomados en cuenta y abordados en el desarrollo de esta
Version 0. El manual fue, asimismo, expuesto en la pagina web de la IDI para sus comentarios. Sin
embargo, dado que el manual ha sufrido modificaciones sustanciales, desde entonces, y tomando en
consideracion que el protocolo de la IDI para Aseguramiento de Calidad entrd en vigencia en diciembre
de 2017, la IDI estima conveniente aun presentar esta versidon actual como Version 0. La presente
version fue corregida y aprobada por el equipo de gerencia de la IDI para ser expuesta al publico para
sus analisis y comentarios.

Este manual se propone suministrar a los auditores de la deuda publica en las EFS, una "guia acerca del
como" realizar auditorias financieras, de gestion o cumplimiento de los diferentes aspectos que
conforman la gestion de la deuda publica. Los capitulos 2 al 9 del manual estan divididos en dos partes —
la primera, explica el problema o la préctica de la gestion de la deuda publica como es, por ejemplo, el
caso de la estrategia de gestién de la deuda y, la segunda, explica como auditar ese problema o practica.
A su vez, esta segunda parte sobre auditoria esta estructurada de modo uniforme a lo largo de los
capitulos y consta de las siguientes secciones: a) metodologia de auditoria aplicable a la materia objeto;
b) objetivos de auditoria representativos en cada metodologia; c) criterios de auditoria; d) fuentes de
evidencia; y e) llustraciones de los hallazgos de auditoria sobre la materia objeto.

Adicionalmente, el presente manual proveera aportes al WGPD de la INTOSAI para el Proyecto 2.9
(desarrollo de directrices para las ISSAIl sobre Consolidacién y Alineacion de la Auditoria de Deuda
Publica con la ISSAI 100). Actualmente, el manual se refiere a las ISSAI de auditoria de la deuda publica
existentes en diversos lugares. Estas referencias serdn actualizadas al momento en que el WGPD de la
INTOSAI finalice el Proyecto 2.9 y que las ISSAI sobre auditoria de la deuda publica sean reemplazadas
por una directriz.



CAPITULO 1: INTRODUCCION A LA GESTION DE LA DEUDA PUBLICA Y AL ENFOQUE DE
AUDITORIA RELACIONADO

El presente manual ayudard a las EFS a entender los conceptos relacionados con la deuda publica, los
principales participantes en la gestiéon de la deuda publica (GDP) y sus roles, la importancia de la
auditoria y de la GDP, y cémo las EFS deben enfocar la auditoria de la deuda publica.

1.1 ¢QUE ES LA GESTION DE LA DEUDA PUBLICA?

La GDP es comunmente definida como "el proceso de establecer y ejecutar una estrategia para la
administracién de la deuda gubernamental, con el fin de recaudar la cantidad requerida de fondos, al
menor costo posible en el mediano a largo plazo, que sea consistente con un grado prudencial de riesgo.
Dicha estrategia debe ademds cumplir con otros objetivos de gestion de la deuda publica que el
Gobierno haya establecido, tal y como el desarrollo y mantenimiento de un mercado eficiente para los

titulos de la deuda del Gobierno"?.

De acuerdo con esta definicién, las metas u objetivos del Gobierno en cuanto a GD deben ser los
siguientes:

e cumplir con los requisitos de toma de préstamos o endeudamiento del gobierno;

e solicitar préstamos al menor costo posible en el mediano a largo plazo;

e mantener un grado de riesgo prudencial en el portafolio de la deuda; y

e satisfacer todo otro objetivo que el gobierno haya fijado, tal y como, desarrollar y mantener un
mercado eficiente para los valores del Gobierno.

El principal instrumento para el logro de estos objetivos es preparar y ejecutar una estrategia de GD.

Al examinar los objetivos de costo-riesgo, se deben buscar ciertas compensaciones o soluciones
intermedias. Para los paises de mercados emergentes, por lo general les resulta mds barato tomar
préstamos en divisas extranjeras de menor valor que la moneda nacional. Por otra parte, la solicitud de
préstamos en monedas extranjeras, por lo regular, aumenta el riesgo del portafolio (aumenta la
exposicién en divisas extranjeras). Aun cuando los préstamos a los plazos mas cortos de la curva de
rendimiento suelen ser mas baratos que los de largo plazo, el riesgo aumentard, en razén de que el
interés a corto plazo es mas volatil y los préstamos necesitan ser refinanciados con mas frecuencia
(mayor es la exposicién a los tipos de interés y al riesgo de refinanciamiento). En este contexto, el
ingrediente esencial en la elaboracién de una estrategia es el andlisis de los diferentes escenarios de
obtencidon de créditos y las compensaciones que se pueden efectuar. La tolerancia al riesgo del
Gobierno sera la que, en ultima instancia, decidird estas compensaciones y se reflejara en el documento
de la estrategia.

En consecuencia, el papel preponderante de un gerente de la deuda es obtener la composicién deseada
del portafolio de la deuda gubernamental, que capte las preferencias del Gobierno con respecto a las
compensaciones de costo-riesgo. Las herramientas con las que cuenta la GD son la estrategia de gestién
de la deuda a mediano plazo (EDMP) basada sobre los analisis de costo-riesgo del flujo del servicio de la

! Directrices para la Gestion de la Deuda Publica del Banco Mundial y del FMI de 2001, revisadas en el afio 2014.
Una serie de aportes y sugerencias para la revision de las Directrices fueron hechas por un grupo de trabajo de
gerentes de la deuda publica que comprendidé a representantes de Alemania, Argentina, Bangladesh, Bélgica,
Brasil, Corea, las Comoras, Dinamarca, Espafa, Estados Unidos, Gambia, India, Italia, Jamaica, la Republica
Popular de China, Rusia, Sierra Leona, Sudan, Suecia, Turquia, Uruguay y Vietnam.



deuda en el portafolio de la deuda real y prevista, de conformidad con los diversos escenarios; planes de
endeudamiento basados sobre la estrategia establecida; y préstamos u otras operaciones de GD para
lograr los objetivos estratégicos. Como se describe en el Capitulo 4, la estrategia de GD operativiza los
objetivos de GD y se enfoca fuertemente en el manejo de la exposicidn al riesgo inherente al portafolio
de deuda -especificamente, las variaciones potenciales en el costo del servicio de la deuda y su impacto
directo sobre el presupuesto.

El alcance de la estrategia de GD del Gobierno por lo regular se limita a la cartera de deuda publica del
gobierno central presupuestario. Ampliar el alcance de la estrategia para abarcar portafolios de deuda
de algunos gobiernos o administraciones locales puede crear dificultades de coordinacién al momento
de facultar a esas administraciones locales para solicitar préstamos en los mercados, a los fines de
cumplir con sus propias necesidades financieras. Incluir tales préstamos dentro del alcance de la
estrategia de GD exigiria que cada una de las operaciones de endeudamiento local sea aprobada por el
Gobierno central (a saber, el Ministerio de Finanzas (MF), a los efectos de asegurar que todos los
préstamos sean hechos de conformidad con la estrategia. Esto puede no ser posible ni constituir
tampoco la forma mas eficiente de controlar el endeudamiento por parte de los sub nacionales.

Las directrices del Banco Mundial y del Fondo Monetario Internacional declaran lo siguiente en relacion
con el alcance de la GD: "La gestién de la deuda debe comprender las obligaciones financieras mas
importantes sobre las cuales el Gobierno central ejerce control. Estas obligaciones tipicamente incluyen
la deuda negociable y la deuda no negociable, como seria el caso de un financiamiento en condiciones
favorables y de renta fija, en algunas circunstancias, obtenido de fuentes oficiales bilaterales y
multilaterales. En qué medida la deuda del sector publico esta o no incluida en el mandato del Gobierno
central variara de un pais a otro, dependiendo de la naturaleza de los marcos institucional y politico".

Para efectos de la GD del Gobierno, el término "deuda" se define comunmente como los pasivos
financieros generados por el endeudamiento; los créditos aceptados conforme a acuerdos de crédito
con proveedores?; la emisién de titulos de deuda para propdsitos distintos a los fondos de préstamos -
por ejemplo, para regularizar pagos en mora acumulados ; y la responsabilidad del pago de obligaciones
bajo una garantia de préstamo del Gobierno (a saber, en caso de incumplimiento de pago -default por
sus siglas en inglés- el Gobierno se hace cargo del préstamo del acreedor).

En el sistema estadistico macroecondmico, sin embargo, la definicion de "deuda" es mucho mas amplia,
debido a que se busca incluir a todos los pasivos que implican obligaciones de pagos futuros y que
pueden dar lugar a circunstancias que hagan que, no solo el Gobierno y las empresas publicas, sino
también la economia, en su totalidad, sean vulnerables a los problemas de solvencia y liquidez3.
Igualmente, el alcance es también mdas amplio y abarca a todo el sector publico: el Gobierno central, los
gobiernos locales, el Banco Central y las corporaciones o empresas publicas.

En este contexto, la deuda es definida como todos los reclamos financieros que exigen el pago de
intereses o del capital, o de ambos, por parte del deudor al acreedor, en una fecha o fechas, en el

2 Un convenio de crédito de un proveedor es un acuerdo de crédito que incluye el pago de intereses entre un comprador y un
proveedor de bienes o servicios, y que le otorga al comprador el derecho de pagar totalmente por esos bienes o servicios, en
una fecha futura, en la cual los mismos seran entregados o prestados. Los términos financieros de dichos acuerdos son
similares a los de un contrato de préstamo.

3Estadisticas de deuda del sector publico: Guia para compiladores y usuarios (2013), pagina VII. Esta guia fue preparada,
conjuntamente, por las siguientes nueve organizaciones: el Banco de Pagos Internacionales (BIS por sus siglas en inglés), la
Secretaria de la Mancomunidad, el Banco Central Europeo (BCE), la Organizacion para la Cooperacion y el Desarrollo Econdmico
(OCDE), la Oficina Estadistica de las Comunidades Europeas (Eurostat por sus siglas en inglés), el Fondo Monetario Internacional
(FMI), la Secretaria del Club de Paris, la Conferencia de las Naciones Unidas sobre Comercio y Desarrollo (UNCTAD por sus siglas
en inglés), y el Grupo del Banco Mundial (WBG por sus siglas en inglés).



futuro. Tomando como base esta definicion mas amplia, la Guia de Estadisticas de la Deuda Publica
enumera los siguientes instrumentos de deuda: derechos especiales de giro (SDR por sus siglas en
inglés); divisa y depdsitos; titulos de deuda; préstamos; seguros, pensiones y planes de garantia
estandarizados; y otras cuentas por pagar.

Comparando esta ultima con la definicién mas restringida de deuda, cominmente utilizada en la GD, los
Unicos instrumentos que aparecen en ambas definiciones son los titulos de deuda, préstamos y créditos
de los proveedores.

Para fines estadisticos, no obstante, los paises estdn obligados a reportar estos datos al FMI vy, al
momento de solicitar préstamos del Banco Mundial también®.

Finalmente, la GD gubernamental no debe ser parte de la determinacién de una politica fiscal. Los
objetivos de las politicas fiscales y de la GD son bastante diferentes y, por lo tanto, se deben utilizar
instrumentos distintos para su cumplimiento. En tanto que una oficina dedicada a la gestién de la deuda
(OGD) es habitualmente responsable de las operaciones de GD, el departamento responsable del
presupuesto y la unidad macroeconémica, normalmente, asumen el liderazgo de la estrategia e
implementacién de la politica fiscal, incluidos los andlisis de sostenibilidad de la deuda (ASD).

La politica fiscal, por lo general, se define como el uso del gasto gubernamental, recaudacion de
impuestos (imposicion tributaria) y fondos del préstamo que influyen en la economia de un pais. Los
objetivos de la politica fiscal, usualmente, estan dirigidos a estabilizar la produccién econdmica (bienes y
servicios), mejorar la asignacion de recursos y realizar una distribucion "justa" de la riqueza. La
estrategia de la politica fiscal para lograr estos objetivos incluye una politica presupuestaria lo menos
distorsionada posible, que se mantenga equilibrada durante el ciclo econdmico y comercial, y unas
finanzas publicas sanas con claros déficits presupuestarios y limites de deuda. Las herramientas de
politica fiscal mas importantes son la preparaciéon de un marco fiscal, a mediano plazo, respaldado por
un sélido analisis de sostenibilidad de la deuda, y proyectos presupuestarios anuales’. A ellos hay que
agregar otros instrumentos tales como leyes tributarias y transferencias gubernamentales que
promuevan una distribucion justa de la riqueza, y limites a la deuda, a objeto de mitigar una politica
fiscal laxa, que implique altos riesgos o sea incluso irresponsable.

En consecuencia, como herramienta de politica fiscal, encontrar un nivel éptimo de deuda no forma
parte de la elaboracién de una estrategia de GD. En su lugar, se realiza un analisis de sostenibilidad de la
deuda o ASD para controlar el nivel de la deuda con relacién a sus riesgos fiscales y al crecimiento
previsto de la economia.

1.1.1 Tipos de deuda

La deuda se puede clasificar como nacional o externa. La metodologia de clasificacion puede variar de
acuerdo con numerosos factores entre los cuales figuran los riesgos considerados relevantes por los
gerentes de la deuda. En aquellos paises que histéricamente han experimentado crisis en la balanza de
pagos, el criterio para captar mejor el riesgo asociado con la deuda es el referente a la divisa de pago, a
saber, la deuda en moneda nacional se clasificard como interna, y la deuda en otras divisas sera

4 Para obtener una amplia definicidn sobre la deuda, vea la ISSAI 5421: Lineamientos sobre la definicién y la
revelacion de la deuda publica.

SEl presupuesto, habitualmente, indica para qué se utilizaran los ingresos (impuestos, otorgamientos, fondos de
préstamos, etc.), si se asignaran para educacion e inversion en infraestructura (items que normalmente producen
crecimiento) o se dirigirdn a otros gastos.



denominada externa®. Esta representa la clasificacion mds frecuentemente utilizada por el gerente de
deuda para evaluar el riesgo, en moneda extranjera, en la cartera de la deuda.

Otra posibilidad es considerar los criterios de residencia en la clasificacién de la deuda, es decir, la deuda
de los residentes nacionales es clasificada como deuda interna vy, la que esta en manos de no residentes
nacionales es considerada como deuda externa. Esta clasificacidén resulta mas interesante para paises
con flujos libres de capital, partiendo del supuesto de que los inversores no residentes se comportaran
de modo distinto a los inversores residentes o nacionales. Como consecuencia, los valores en moneda
de denominacioén local, pero en manos de no residentes, se consideraran como deuda externa, mientras
que los valores en moneda de nominacidn extranjera en poder de los residentes serdn considerados
como deuda interna. Esta clasificacidon se usa en el sistema estadistico macroecondmico descrito
anteriormente’.

Tomando como base el tipo de acreedor, la deuda se puede clasificar como deuda de acreedores
publicos y deuda de acreedores privados. Los acreedores publicos son los Gobiernos o instituciones
financieras propiedad del Gobierno o controladas por él y por entidades internacionales, en
contraposicion a los acreedores privados. Entre los acreedores publicos se encuentran las
organizaciones bilaterales y multilaterales que otorgan préstamos. Los acreedores bilaterales son
Gobiernos individuales o agencias gubernamentales que proporcionan préstamos a otros Gobiernos,
como, por ejemplo, ocurre cuando el Gobierno francés extiende un préstamo al Gobierno de
Bangladesh. Los acreedores multilaterales son, en cambio, las organizaciones internacionales (por
ejemplo, el Banco Mundial) que cuentan con paises como Estados miembros que proveen préstamos a
otros paises miembros. Ademds de los acreedores publicos, estan los acreedores privados. Entre estos
se incluyen bancos privados que prestan dinero a los Gobiernos y compradores privados que compran
titulos del Gobierno.

1.1.2 Instrumentos de préstamo

Los instrumentos de préstamo representan los acuerdos celebrados entre uno o mas acreedores que
otorgan los fondos, y el deudor que recibe y usa o presta, a su vez, los fondos. Para cada instrumento de
préstamo existe un tipo particular de acuerdo. Los acuerdos definen los términos para la liberacion y
reembolso de los fondos y, con frecuencia, estipulan condiciones especificas para su uso.

Las dos principales categorias de instrumentos de préstamo son los préstamos vy los titulos de deuda.
Los préstamos soberanos son las operaciones de crédito publico basadas sobre un contrato legal que
garantiza el cumplimiento de las cldusulas acordadas por las partes. Las partes involucradas en estas
operaciones son el prestamista del dinero y el prestatario. Las partes de un contrato de préstamo
pueden ser personas, entidades legales, bancos o Gobiernos.

Tomando en consideracién la naturaleza de las partes involucradas, existen diversos tipos de contratos:
bilaterales, de proveedores, multilaterales y privados (véase el cuadro siguiente). Los préstamos
bilaterales son aquellos mediante los cuales un Gobierno presta dinero a otro pais, por ejemplo, para
financiar servicios o infraestructuras publicas que contribuyan al crecimiento y desarrollo. En este caso,
el prestatario es el pais que recibe los fondos para un fin determinado y se compromete a reembolsar al
prestamista el capital mas los intereses en el plazo acordado

6Silva, A.C.; Oliveira de Carvalho, L; Ladeira de Medeiros, O. 2010. Brasil - Deuda publica: la experiencia brasilefia.
Washington, DC: World Bank. http://documents.worldbank.org/curated/en/967171469672182286/Brazil-Public-
debt-the-Brazilian-experience

7 Para mayor informacion, vea el Manual de Estadisticas de Finanzas Publicas 2014 (MEFP). Fondo Monetario
Internacional.
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Cuando un d6rgano multilateral (por ejemplo, el Grupo del Banco Mundial, el Banco de Desarrollo de
América Latina, el Banco Interamericano de Desarrollo, el Banco Asiatico para el Desarrollo, el Banco
Africano para el Desarrollo) otorga un préstamo a un Gobierno de uno de sus paises miembros, se trata
de un préstamo multilateral; en caso de que el prestamista sea una compania privada o una institucién
financiera privada, entonces, se habla de un préstamo privado.

Diferentes tipos de préstamo

item Tipo de préstamo Acreedor

1 Bilateral Otro gobierno

2 Multilateral Organismos multilaterales

3 Privado Companiia privada o institucion financiera
privada

La deuda publica puede también crecer como resultado de la emisién de titulos de deuda con distintos
vencimientos. Los bonos y los pagarés son titulos de deuda con un vencimiento original de mds de un
afio. Usualmente, son comercializados (o negociables) en mercados financieros organizados y en otros.
Estos instrumentos le proporcionan al titular un ingreso regular (el "cupon") y el retorno o recuperacion
del capital al valor de rescate. Pueden emitirse conforme a una variedad de formas, siendo la
convencional la mas comun, la cual le da al titular derecho a un cupén nominal fijo; y, en caso de estar
indexada, los pagos del cupén estdn vinculados con un indice oficial, por ejemplo, el indice de inflacién o
el indice de Producto Interno Bruto (PIB).

Adicionalmente, los Gobiernos pueden emitir instrumentos de deuda a corto plazo (llamados,
frecuentemente, instrumentos de mercado monetario) con vencimientos menores a un afo. Estos
instrumentos son titulos de deuda que le confieren al titular el derecho incondicional de recibir una
suma fija y establecida de dinero en una fecha determinada. Estos instrumentos financieros,
usualmente, son negociables, con un descuento, en mercados organizados; el descuento depende de la
tasa de interés y del tiempo que resta para su vencimiento. Entre ellos figuran: las letras del tesoro;
valores comerciales y financieros; aceptaciones bancarias; certificados de depdsito negociables (con
vencimientos originales de un afio o menos); y pagarés a corto plazo emitidos conforme a programas de
emision de pagarés.

Dado que los acuerdos de préstamos son legalmente vinculantes, es de vital importancia conocer en
profundidad los derechos y obligaciones inherentes, con el fin de comprender la naturaleza de las
obligaciones contraidas.

Derechos y obligaciones de los prestatarios. El prestatario -en su condicion de parte de un contrato y
obligado por el acto legal a pagar el interés acordado y a reembolsar el dinero que le ha sido prestado-
tiene derecho a hacer una copia del contrato, a tener el monto correspondiente al préstamo conforme a
lo acordado en el contrato, y a recibir los documentos de la liquidacién, tales como la solicitud de pago
de los acreedores y las justificaciones de pago, segun lo especificado

El acuerdo se entrega al momento de su firma por el funcionario del Gobierno que cuenta con el
mandato correspondiente.

A los fines de recibir el préstamo, el prestatario debe cumplir con los requisitos del prestamista o de la
institucion financiera involucrada y debe, igualmente, honrar sus obligaciones como prestatario.

Ademas de las obligaciones de servicio de la deuda, el prestatario por lo comun estd obligado a:

e informar sobre su situacion financiera;
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e usar los fondos para el propésito previsto;

e cumplir con los honorarios y pagos acordados;

e pagar los gastos incurridos en la entrega del préstamo;

e cumplir con cualquier acuerdo especial hecho con el prestamista, de ser aplicable; e

e informar al prestamista acerca de cualquier cambio que se pueda producir en sus circunstancias
sociales, politicas o econdmicas, antes o durante el plazo del préstamo, que pueda afectar el
cumplimiento de cualesquiera de los términos o condiciones del acuerdo de préstamo.

Derechos y obligaciones de los prestamistas. A su vez, los prestamistas tienen también derechos y
obligaciones en esta relacidn de responsabilidad mutua o solidaria, con respecto a un endeudamiento
soberano prudente. Los prestamistas tienen el derecho de recibir el pago del capital prestado con sus
intereses, dentro del marco de tiempo acordado. Ellos pueden investigar la historia crediticia del pais
prestatario, entre otros.

1.2 PRINCIPALES PARTICIPANTES EN LA GESTION DE LA DEUDA PUBLICA

El grafico que aparece en la Figura 1 muestra a los principales participantes en la GDP y sus nexos. Estos
ultimos se describen con mas detalle en el texto que sigue.

El Estado, el pueblo, los ciudadanos presentes y futuros. En el tope de la jerarquia se encuentra el
Estado de la nacién. La deuda es un contrato inter generacional. Los responsables de disefiar la politica
deben asegurarse de preservar la equidad entre la generacidn actual y la futura. Los préstamos no
deben uUnicamente beneficiar, directamente, a los ciudadanos actuales, sino también y, de modo
especial, a los ciudadanos futuros, quienes serdn los responsables del pago del servicio de la deuda. El
caracter inter generacional de la deuda publica impone responsabilidades fiduciarias significativas sobre
la gerencia que debe, por este motivo, actuar con lealtad y cuidado.

Poder Legislativo (Parlamento, Congreso) en el Gobierno central. La potestad para solicitar préstamos
y las facultades fiscales para gravar y gastar deben, de manera ideal, residir en el mismo poder
gubernamental. Se trata de la Legislatura, el representante directo del pueblo, la cual detenta ambas
potestades en la mayor parte de los paises. Las legislaturas son las responsables de crear un marco legal
solido que prevea lineas de autoridad clara y asegure la transparencia. Como se explicara mas adelante
en este manual, las leyes deben otorgarle al Poder Ejecutivo suficiente flexibilidad para que pueda
administrar la deuda de forma eficaz, establecer patrones comparativos de referencia (benchmarks)
claros y exigir informes de auditoria oportunos que los legisladores puedan utilizar para preparar los
presupuestos y aprobar decisiones de endeudamiento.
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Figura 1. Participantes en la gestion de la deuda publica

Algunas agencias externas buscan ayuda para efectuar el seguimiento de la GDP a nivel nacional. Esta
puede ser una primera fase para comprender y mejorar el rol de la EFS.

Poder Ejecutivo. El Poder Ejecutivo puede incluir al Ministerio de Finanzas; a la Oficina de Gestién de la
Deuda; al tesorero y al contralor; departamentos o ministerios de presupuesto, planificacion y
economia; movilizacién de recursos; y unidades de ejecucion del programa.

Con el fin de proporcionar una mayor flexibilidad y eficacia en la GDP, el Poder Legislativo, con
frecuencia, delega o asigna la facultad de solicitar préstamos a un ministerio o agencia clave del Poder
Ejecutivo, tal y como el Ministerio de Finanzas. Por lo general, los mecanismos organizativos para la GDP
requieren que los funcionarios de las unidades de gestidon de la deuda dentro del MF desempefien
funciones administrativas y de apoyo esenciales. Asimismo, se deben incluir a los bancos centrales en
caso de actuar como agentes fiscales del MF, efectuando pagos y recibiendo fondos en moneda local y
extranjera. En muchos paises, hay que incluir también al tesorero, quien es el responsable de la gestién
del efectivo; al contralor, quien es el responsable de la rendicién de cuentas de la deuda publica; a los
funcionarios de los ministerios de presupuesto, planificacién y economia, quienes son responsables de
integrar la informacién concerniente a la deuda dentro del presupuesto y los planes macroeconémicos;
a las unidades de movilizacion de recursos que asumen el liderazgo en la busqueda de fondos
especificos para sus proyectos de inversion; y a las unidades de ejecucion de programas multiples que
son las responsables del uso de los préstamos.

Instituciones prestamistas (internas y externas; bilaterales y multilaterales). Las actividades de gestion
de la deuda estan determinadas por las fuentes de financiamiento. Gran parte de los paises avanzados
con acceso a mercados financieros desarrollados, dependen de la emisién de titulos o valores del
gobierno como su principal fuente de financiamiento. Instituciones especificas como son los operadores
primarios, se comprometen a participar activamente en las subastas gubernamentales a cambio de un
acceso privilegiado a instrumentos de deuda del Gobierno. Los mercados secundarios activos en valores
gubernamentales proporcionan informacién util a los administradores de la deuda y a las EFS que se
puede usar en la gestidon de riesgos inherentes a la deuda publica.
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Por el contrario, los paises de bajos ingresos, que no tienen acceso a mercados financieros, dependen
fundamentalmente de los préstamos concesionarios o en condiciones favorables, a largo plazo, que les
otorgan diversas instituciones bilaterales y multilaterales, con imposicién de condiciones especificas. No
existe un mercado secundario activo de préstamos concesionarios, y las actividades de coordinacién
entre agencias pueden constituir un verdadero desafio. Finalmente, hay también un grupo de paises de
ingresos medios, en su mayoria, que tienen la capacidad de emitir valores y obtener préstamos. Los
retos en cuanto a la gestién y auditoria del desempefio de la deuda en cada uno de estos grupos son
diferentes.

1.3 ELROL DE LA OFICINA DE GESTION DE LA DEUDA (OGD)

La OGD es la entidad publica gubernamental cuya responsabilidad primordial es llevar a cabo la
estrategia de GD mediante solicitudes de préstamos, instrumentos financieros derivados y otras
transacciones relacionadas con la deuda. Adicionalmente, la OGD debe realizar analisis y proporcionar
informacién a quienes toman las decisiones sobre las posibles estrategias de GD, asi como los costos y
riesgos de las compensaciones asociadas con enfoques alternativos.

Otras funciones de la OGD son la administracién del saldo de efectivo, la gestion de garantias y la
concesién de préstamos. Algunas funciones esenciales de apoyo tales como previsiones de flujo de
efectivo, asesoria legal, gerencia de recursos humanos, Tl, y auditoria interna, forman parte, algunas
veces, de la OGD, en tanto que, en otros casos -particularmente cuando dicha Oficina se halla ubicada
dentro del Ministerio de Finanzas- estas funciones de apoyo se encuentran fuera de ella, sirviendo a
otras unidades de las cuales, la OGD, es una de ellas. La Figura 2 representa las funciones de la OGD.

Figura 2. Funciones de la OGD

Marco general de las funciones de la OGD

INTER -
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Fuente: El Sistema de Gestion y Andlisis de la Deuda (SGAD) de la UNCTAD

Las funciones de GD soberana de una OGD, propiamente dicha, pueden ser las que a continuacidn se
indican:



e Tomar parte en todos los acuerdos de solicitud de préstamos y créditos y otras actividades de
GD, tanto nacional como extranjera;

e Preparar y proponer un SGAD con actualizaciones anuales sobre una base continua, para ser
aprobado por el Gabinete;

e Preparar planes anuales de endeudamiento basados sobre la estrategia, que incluyan los
calendarios de subasta, la consideracién de los requisitos de préstamos del Gobierno y los
prondsticos de flujo de efectivo;

e Permanecer en contacto regular con la base del inversionista para los valores del Gobierno y
otros participantes del mercado para, inter alia, informar sobre las necesidades de
financiamiento y los planes de endeudamiento del Gobierno central;

e Mantener relaciones con las agencias de calificacion crediticia;

e Asumir la responsabilidad del sistema de registro de la deuda publica y asegurarse de que los
datos al respecto sean siempre exactos, oportunos y completos;

e Enviar solicitudes de retiro a los acreedores y llevar el registro de todos los desembolsos;

e Verificar que los desembolsos sean hechos de conformidad con el plan original de desembolsos
y, de no ser asi, plantear este problema a la unidad de gestién de proyecto designada a tal
efecto (UGP) (véase también de seguidas: cronograma de desembolsos);

e Garantizar que todos los pagos de intereses, pagos de acuerdo con contratos de derivados y
reembolsos sean hechos en la fecha de vencimiento;

e Preparar regularmente un boletin estadistico sobre la deuda (o su equivalente) que suministre
informacidn sobre el portafolio de la deuda del Gobierno central (por acreedor, clasificacion de
residencia, instrumento, divisa, base de la tasa de interés, y madurez residual), flujos de deuda
(capital y pago de intereses), indicadores e indices de deuda, y medidas basicas de riesgo de la
cartera de la deuda;

e Preparar un informe anual para el Parlamento que provea detalles acerca de las actividades de
GD del Gobierno y evalle los resultados con respecto a los objetivos de GD, la estrategia de GD
escogida y la racionalidad que la sustenta, asi como la conformidad de las actividades de GD con
esta estrategia;

e Como parte de los preparativos para la elaboracién del presupuesto anual, elaborar las
previsiones de servicio de la deuda con base en la deuda actual y prevista, e incluir algin andlisis
de sensibilidad sobre como esta prevision cambiara de producirse movimientos en las tasas de
interés y en las monedas;

e Durante la preparacion del presupuesto, afiadir comentarios acerca del tamafio del déficit
presupuestario planificado (de existir) y en qué medida se puede financiar mediante préstamos
en el mercado nacional o en los mercados externos, o en ambos, sin que ello implique un costo
excesivo, y cuanto puede el mercado de la deuda interna absorber sin que ello frene o desplace
al sector privado;

e Mantener al Banco Central regularmente informado acerca de los préstamos planificados y
acordados y en relacién con las actividades de GD;

e Guardar todos los contratos de préstamos originales y los registros de administracién de la
deuda en un lugar seguro;

e Contribuir a la minimizacidn de riesgos operativos de las actividades de GD.

Las funciones de la OGD se pueden ademas clasificar, en términos generales, de acuerdo con las
actividades de la front office-negociacién, middle office-analisis, y back office -registro y elaboracién de
informes (front, middle y back office por sus términos en inglés). La Figura 3 describe la relacidon que
media entre estas tres oficinas que conforman la OGD.
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Figura 3. Unidades y funciones de la OGD
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La OGD mantiene todos los datos de las transacciones de préstamos en su sistema de registro de la
deuda, incluido el cronograma de desembolso original para cada proyecto de préstamo. Cada vez que se
desembolsa un préstamo, éste se registra en el sistema. Mediante un chequeo regular del cronograma
de desembolsos con respecto a los desembolsos reales, la OGD puede facilmente verificar si los
préstamos han sido desembolsados conforme a lo planeado y, de no ser asi, plantear el problema ante
la Unidad de Gestidn de la Deuda. Un beneficio agregado de esta comunicaciéon es que la OGD tendra un
mejor control sobre cualquier retraso que se produzca en la finalizacion del proyecto y, como
consecuencia, sobre el momento de los desembolsos, lo que ayudara a la OGD a preparar predicciones
razonablemente confiables sobre el servicio total de la deuda, como parte de la preparacién
presupuestaria anual. La gestién del proyecto, no obstante, no es una actividad de gestion de la deuda vy,
como tal, no debe formar parte del mandato de la OGD:

La OGD, particularmente en los paises en desarrollo, es, por lo general, establecida como un
departamento o unidad gubernamental dentro del MF. Otros paises como, por ejemplo, Alemania,
Hungria, Nigeria, Portugal y Suecia, han creado la OGD como una agencia gubernamental
independiente.

Una tercera opcidn consiste en establecer una OGD en el Banco Central. Entre los paises que han optado
por esta ultima solucidn estan Dinamarca y la India. La ventaja de este acuerdo es que el conocimiento
de la mayor parte de los aspectos relativos a los mercados financieros es retenido centralmente por una
sola autoridad. La desventaja estriba en que la participacion del Banco Central en la GD interna puede
generar una percepcion del mercado de que la GD se beneficia de informacidn privilegiada acerca de la
futura trayectoria de las tasas de interés. Esta fue la causa fundamental por la cual el Reino Unido
trasladd la GD nacional del Banco de Inglaterra a la OGD del Reino Unido en el aifio 1998, y la razén por
la que la India ha decidido transferir la funcidon de GD federal del Banco de la Reserva de la India a una
OGD independiente. Tener una OGD dentro del Banco Central puede también hacer mas dificil separar
la GD de los objetivos y rendiciones de cuenta de la politica monetaria.

En términos de organizacidn, normalmente la OGD cuenta con tres departamentos, a saber: front-,
middle-, y back- office con sus correspondientes funciones:

La front office es la responsable del financiamiento de las transacciones, las relaciones con los

inversionistas, aseguradoras y bancos, mediante préstamos y emisiones de valores, entre los cuales se
incluyen los créditos externos y las negociaciones de los titulos de deuda, asi como subastas de la deuda
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nacional del gobierno, buscando siempre, durante este proceso, el costo de financiamiento mas
eficiente versus los factores de riesgo, y tomando en consideracion las directrices establecidas por
EBDM (Comité Directivo de Gestidn de la Deuda). La front office implementa la estrategia y administra el
portafolio con relacién a un patrén comparativo de referencia o benchmark. En algunos paises, la
administracién del efectivo es también responsabilidad de la OGD vy, en esta area, la front office
desempena un rol activo, conjuntamente con la middle office, proveyendo la retrolimentacién necesaria
respectivo.

La middle office es la que se encarga del andlisis y asesoria en relacion con la estrategia de gestidn de la
deuda lo que le permitird a la alta gerencia seleccionar la estrategia mds adecuada; igualmente,
monitorea el desempefio de la front office, definiendo los limites de las desviaciones resultantes con
respecto a los benchmarks, asi como la implementacidn de controles de riesgo. La middle office
proporciona, ademas, informacidn y participa en la implementacidon de un analisis de sostenibilidad de
modo regular; dentro de este contexto, realiza analisis de consistencia de las variables de |la deuda con
relacidn a las variables de la economia real. La middle office fija las tasas preferenciales que se deben
pagar por concepto de garantias o avales, asi como los margenes que se cobraran por las operaciones de
préstamos, y monitorea otros pasivos contingentes implicitos. En ciertos paises, la administracién del
efectivo es responsabilidad de la OGD, y la middle office asume esta funcién en coordinacién con la front

office.

La back office es la responsable del registro de la deuda y maneja las confirmaciones de las
transacciones, liquidaciones y pagos, manteniendo los registros de todos los contratos de deuda,
desembolsos, pagos, reestructuracién o renegociacién de la deuda, otorgamiento de préstamos con
base en los créditos obtenidos, garantias emitidas, liquidacidon de transacciones, etc. La back office debe
implementar todo lo relativo a la seguridad para las instrucciones y liquidaciones de pagos vy tiene,
ademas, a su cargo las proyecciones presupuestarias con respecto a los desembolsos y el servicio de la
deuda, siendo adicionalmente responsable de la implementacién y el mantenimiento del Sistema de
Gestién de la Deuda y su integracién en el Sistema Integrado de Informacion de Gestién Financiera
(IFMIS).

Luego de haber tomado consciencia de que la GD debe ser abordada como una politica publica por
separado, hoy en dia, existe un consenso creciente en cuanto a la necesidad de consolidar las funciones
de la GD dentro de una OGD, como uno de los pasos mas importantes a efectuar para mejorar la calidad
general de la gestion de la deuda, y allanar el camino para una gerencia mas estratégica. Esta
organizacion muy posiblemente aumentara la eficiencia, transparencia y rendicidon de cuentas, y dara
lugar a mejores costos y compensaciones de riesgos en la cartera de la deuda, asi como a un enfoque
mas profesional en el abordaje de los mercados.

A pesar de ello, resulta ain comun encontrarse con una estructura gerencial fragmentada,
particularmente en los paises en desarrollo. Es asi como en algunos paises, una entidad tiene a su cargo
el endeudamiento externo en condiciones favorables; otra, es responsable de la toma de préstamos
externos en términos comerciales; una tercera entidad se ocupa de los préstamos nacionales
provenientes de inversionistas institucionales; una cuarta es responsable de los préstamos procedentes
del sector de comercio minorista interno, y asi sucesivamente. Este modelo organizativo puede
funcionar razonablemente bien cuando el objetivo fundamental de la GD es obtener los fondos
necesarios, asignando poca prioridad al manejo de los riesgos en la cartera general de la deuda. Sin
embargo, cuando el enfoque en la gestidn de la deuda publica del Gobierno se basa mas en los costos y
compensaciones de riesgo en el portafolio de la deuda; en la promocidon del desarrollo de un mercado
interno de la deuda; en la elaboracién de una estrategia, rendicidon de cuentas y coordinacién con las
politicas monetarias y fiscales, esta estructura administrativa fragmentada se torna altamente dificil e
ineficiente.
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1.4 EL ROL DE LAS INSTITUCIONES MULTILATERALES

La GDP tiende a adquirir cada vez mayor relevancia debido a que la deuda publica, con frecuencia, es el
pasivo financiero mas grande de un Gobierno y un contribuyente de primer orden de la deuda publica
externa de un pais. Dada la naturaleza y dimensién de la deuda publica en la mayor parte de los paises,
resulta fundamental disminuir sus costos. Una deuda alta, por lo regular, trae consigo un enorme pasivo
por concepto de servicio de la deuda. Generalmente, estos pasivos altos se convierten en una causa que
genera pobreza, desigualdad y desempleo en los paises altamente endeudados, debido a que los pagos
de la deuda acompaiados de un crecimiento econédmico lento, no dejan dinero suficiente para financiar
los gastos necesarios en materia de salud, educacién y bienestar general. En este contexto, los
problemas relativos a la GD adquieren una particular relevancia.

Cada gobierno enfrenta opciones politicas relativas a los objetivos de la GD, en concreto, su riesgo de
tolerancia preferido, las partes del balance del gobierno de las que son responsables los gerentes de la
deuda, la gestidén de pasivos contingentes, y el establecimiento de una sélida gobernanza de la GDP. En
muchos de estos asuntos, existe una convergencia creciente sobre lo que se consideran practicas de
GDP prudentes que pueden también reducir la vulnerabilidad a las crisis financieras y al contagio. Esto
incluye el reconocimiento de los beneficios de objetivos claros para la GD; la valuacién de los riesgos
con relacién a las consideraciones de costos; la separacion de la deuda y los objetivos de gestidon
monetaria y rendicién de cuentas (cuando ello sea indicado, combinado con la consulta y el intercambio
de informacién entre el gerente de la deuda y el Banco Central); la necesidad de gestionar
cuidadosamente los riegos de refinanciamiento y de mercado, asi como los costos por intereses con
respecto a las cargas de la deuda; y la necesidad de crear una estructura y unas politicas institucionales
solidas, a los efectos de reducir los riesgos operativos, e incluir una delegacién clara de
responsabilidades y rendiciones de cuenta asociadas entre las agencias gubernamentales involucradas
en la GD.

Las carteras de deuda mal estructuradas, en términos de vencimiento, divisa o0 composicion de las tasas
de interés y un alto contingente de pasivos, han sido factores importantes en la induccién o propagacion
de crisis econdmicas en muchos paises a lo largo de la historia. Por ejemplo, independientemente del
régimen cambiario o del tipo de divisa de la deuda interna o extranjera, las crisis con frecuencia han
surgido a causa de gobiernos excesivamente centrados en los posibles ahorros en cuanto a costos
asociados con deudas a corto plazo o con tasa variable. La emisidn de grandes voliumenes de
instrumentos de deuda de esta naturaleza ha dejado a los presupuestos gubernamentales gravemente
expuestos a cambios en el crecimiento y en las condiciones del mercado financiero, incluidos los
cambios en cuanto a la solvencia o liquidez del pais, cuando esta deuda ha tenido que ser refinanciada.
Una excesiva dependencia de la deuda en moneda extranjera plantea particulares riesgos en cuanto
puede conducir a presiones monetarias o de la tasa de cambio, o ambas, de encontrarse los
inversionistas reacios a refinanciar la deuda del gobierno. La reduccidn de los riesgos del portafolio
mismo de la deuda gubernamental con el fin de evitar que se convierta en una fuente de inestabilidad
para el sector privado, aunado a una prudente GD del Gobierno que cuente con politicas sensatas en
cuanto a la administracién de los pasivos contingentes, puede hacer que los paises sean menos
susceptibles al riesgo y al contagio financiero. Mas aun, una sélida cartera de deuda resistente a los
impactos coloca al Gobierno en una mejor posicion para enfrentar de manera eficaz las crisis
financieras®.

8 Lineamientos de Gestion de la Deuda Publica (2014) revisados del Banco Mundial-FMI
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1.5 ELROLDELASEFS

Las Entidades Fiscalizadoras Superiores o EFS tienen un papel central a jugar al ejercer una supervision
externa independiente de la GDP en un pais y al informar publicamente los resultados de sus auditorias.
Las EFS llevan a cabo auditorias financieras, de desempefio y cumplimiento sobre la materia objeto de la
GDP. Las auditorias realizadas y los procesos para la preparacién de los informes dependen del
mandato legal y de los procedimientos establecidos con respecto a la elaboracion de los informes en el
pais. En los préoximos capitulos de este manual se explorard "cdmo" las EFS pueden ejercer sus
mandatos y los diversos temas de auditoria vinculados con la GDP.

1.6 MEJORES PRACTICAS EN LA GESTION DE LA DEUDA PUBLICA

Los principios de las NU son un conjunto genérico de declaraciones que abarcan no solo las
responsabilidades de endeudamiento sino también a los Prestamistas. La herramienta de Evaluacién de
Desempefio de Gestion de la Deuda (DeMPA por sus siglas en inglés) es una metodologia para evaluar el
desempeio en la gestién de la deuda, a través de una serie de indicadores integrales que comprenden
la gama total de funciones y directrices que fueron elaboradas por el Banco Mundial y el FMI para
establecer un marco de mejores practicas para la GD.

A continuacidn, se presenta una lista de documentos conocidos por presentar sdlidas practicas en la GD
gubernamental:

e Los Principios de la UNCTAD sobre otorgamiento y toma responsables de préstamos soberanos
(2012)

e Las Directrices conjuntas del Banco Mundial / FMI para la gestidén de la deuda publica (2001,
revisada en 2014)

e La herramienta de Evaluaciéon de Desempefio de la Gestidon de la Deuda del Banco Mundial
(DeMPA por sus siglas en inglés) (2007, revisada en 2015)

1.6.1 Principios para promover el otorgamiento y toma responsables de préstamos
soberanos (Principios de la UNCTAD)

Comparados con las Directrices conjuntas del Banco Mundial y el FMI para la Gestién de la Deuda y la
herramienta de DeMPA, los principios de la UNCTAD incluyen principios de endeudamiento soberano
responsable. Estos principios se presentan a continuacion:

Responsabilidades de los prestamistas

1) Los prestamistas deben reconocer que los funcionarios gubernamentales involucrados en las
transacciones de toma de préstamos y endeudamiento soberano son responsables ante el Estado y
sus ciudadanos de la proteccién del interés publico.

2) Los prestamistas tienen la responsabilidad de suministrar informacion a sus clientes soberanos para
ayudar a los prestatarios a tomar decisiones de crédito informadas.

3) Los prestamistas tienen la responsabilidad de determinar, hasta donde sus capacidades se lo
permitan, en qué medida el financiamiento ha sido adecuadamente autorizado y si los acuerdos de
crédito resultantes son validos y de obligado cumplimiento, conforme a sus jurisdicciones
pertinentes.

19



4)

5)

Los prestamistas son responsables de efectuar evaluaciones realistas de la capacidad de su
prestatario soberano para pagar el servicio de un préstamo, con base en la mejor informacién
disponible y de acuerdo con las normas técnicas objetivas y acordadas sobre la debida diligencia y
las cuentas nacionales.

Los prestamistas que financian un proyecto en el pais deudor tienen la responsabilidad de realizar
su propia investigacidn ex-ante de los probables efectos del proyecto, incluidas sus consecuencias
financieras, operacionales, civiles, sociales, culturales y ambientales. Cuando ello corresponda,
deben también supervisar los efectos resultantes posteriormente al desembolso. Esta
responsabilidad debe ser proporcional a la experiencia técnica del prestamista y al monto de los
fondos a prestar.

Todos los prestamistas tienen el deber de cumplir con las sanciones impuestas por las Naciones
Unidas contra un régimen gubernamental. En aquellas circunstancias en las que un soberano sea
manifiestamente incapaz de pagar sus deudas, todos los prestamistas tienen la obligacidn de actuar
de buena fe y con espiritu cooperativo para lograr un nuevo arreglo consensuado de esas
obligaciones. Los acreedores deben buscar una resolucion rapida y ordenada del problema.

Responsabilidades de los prestatarios soberanos

1)

Los Gobiernos son agentes del Estado y, como tales, cuando contraen obligaciones de deuda tienen
la responsabilidad de proteger los intereses de sus ciudadanos. De ser aplicable, los prestatarios
deben también considerar la responsabilidad de los agentes de los prestamistas hacia sus
organizaciones.

Un contrato de deuda soberana es una obligacion vinculante y debe ser honrado. No obstante,
pueden surgir casos excepcionales. Un estado de necesidad econdmica puede evitar el reembolso
total o puntual, o ambos, por parte del prestatario. Ademads, una autoridad judicial competente
puede dictaminar que han ocurrido circunstancias que dan lugar a una defensa legal. Cuando los
cambios de las condiciones contractuales originales del préstamo son inevitables debido al estado
econdmico del prestatario, deben seguirse los principios 7 y 15.

El proceso para obtener financiamiento y asumir las obligaciones y pasivos de la deuda soberana
debe ser transparente. Los Gobiernos tienen la responsabilidad de establecer e implementar un
marco legal integral que defina claramente los procedimientos, responsabilidades y rendiciones de
cuenta pertinentes. De manera particular, deben establecer acuerdos que garanticen la debida
aprobacion y supervision de los préstamos publicos y otras formas de financiamiento, incluidas las
garantias otorgadas por entidades relacionadas con el Estado.

El prestatario soberano debe revelar los términos y condiciones pertinentes de un acuerdo de
financiamiento, hacer que esté disponible universalmente y que sea de acceso libre y oportuno, a
través de los medios de comunicacidon electrénicos, para todas las partes interesadas, incluidos los
ciudadanos. Los deudores soberanos tienen la responsabilidad de divulgar, de forma precisa, toda la
informacidn sobre su situacién econdmica y financiera, de acuerdo con los requisitos de informes
estandarizados y que sean relevantes para la situacidon de la deuda en referencia. Los Gobiernos
deben responder abiertamente a las solicitudes de informacién relacionada que interpongan las
partes pertinentes. Las restricciones legales a la revelacion de informacién deben estar basadas en
un interés publico que sea evidente y deben utilizarse de modo razonable.

En el contexto del financiamiento de proyectos, los prestatarios soberanos tienen la responsabilidad

de realizar, con anterioridad, una investigacién exhaustiva de las consecuencias financieras,
operativas, civiles, sociales, culturales y ambientales del proyecto y su financiamiento. Los
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6)

7)

prestatarios deben poner a disposicion del publico los resultados de los estudios de evaluacién del
proyecto.

Los deudores deben diseiar e implementar una estrategia de gestidn y sostenibilidad de la deuda y
asegurarse de que su gestion de la deuda sea adecuada. Los paises deudores tienen la
responsabilidad de establecer sistemas de monitoreo eficaces, incluso a nivel sub nacional, que
también capten y registren los pasivos contingentes.

Los Gobiernos tienen la responsabilidad de sopesar los costos y beneficios al momento de buscar
préstamos soberanos. Deben solicitar un préstamo soberano cuando esto les permita obtener una
inversién publica o privada adicional, que sea ademas susceptible de proveer un beneficio social al
menos igual a la posible tasa de interés.

De resultar inevitable la reestructuracién de las obligaciones de la deuda soberana, debe realizarse
de forma rdpida, eficiente y justa.

1.6.2 Lineamientos para la gestion de la deuda publica (FMI/Banco Mundial)

De seguidas se presentan las directrices recomendadas para la GDP por el Banco Mundial y el FMI.

1)

2)

3)

4)

5)

6)

7)

8)

El objetivo principal de la GDP es asegurar que las necesidades de financiamiento del Gobierno y sus
obligaciones de pago se cumplan al menor costo posible, en el mediano y largo plazo, y que sean
consistentes con un grado prudente de riesgo.

La gestion de la deuda debe abarcar las principales obligaciones financieras sobre las cuales el
Gobierno central ejerce control.

La GD debe estar anclada sobre politicas macroecondmicas y del sector financiero que sean sélidas y
razonables, con el fin de asegurar que el nivel y la tasa de crecimiento de la deuda publica sean
sostenibles.

Los gerentes de la deuda, las autoridades fiscales y monetarias, y los reguladores del sector
financiero deben tener una vision compartida y una comprension comun de los objetivos de las
politicas de GD, fiscales, monetarias y del sector financiero, en razén de las interconexiones y las
interdependencias que hay entre sus respectivos instrumentos de politica.

En principio, debe existir una separacién entre la politica de GD y los objetivos de la politica monetaria y
las rendiciones de cuentas.

Los gerentes de la deuda y las autoridades fiscales y monetarias deben intercambiar informacién
sobre las necesidades actuales y futuras de flujo de efectivo del Gobierno.

Aunque la responsabilidad de garantizar niveles de deuda prudentes y de llevar a cabo un analisis
sostenibilidad de la deuda (ASD) recae en las autoridades fiscales, los gerentes de deuda deben
supervisar cualquier problema emergente de sostenibilidad de la deuda, con base en el anadlisis de
riesgos de la cartera y las reacciones de mercado que se han observado al realizar operaciones de
GD, y deben informar oportunamente al Gobierno.

Debe hacerse publica la asignacién de responsabilidades entre el Ministerio de Finanzas, el Banco
central o una agencia independiente de gestion de la deuda, para asesorar sobre politicas de GD y
para abordar problemas relativos a la deuda primaria, acuerdos de mercado secundario, servicios de
depdsitos, y acuerdos de compensacion y liquidacion para el comercio de valores gubernamentales.
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9) Los objetivos de GD se deben definir claramente, deben darse a conocer al publico en general y se
deben, igualmente, explicar las medidas de costo y riesgo adoptadas.

10) Se deben divulgar publicamente los aspectos mas importantes de las operaciones de GD.

11) Debe garantizarse al publico un fécil acceso a la documentacidn que describe la base legal para la
politica y operaciones de la gestidn de la deuda.

12) Tanto la legislatura como el publico deben ser informados, mediante un informe anual, acerca del
contexto en el que opera la GD y los resultados de la estrategia de GD.

13) El Gobierno o el gerente de la deuda debe publicar periédicamente informacion sobre el saldo y la
composicion de sus pasivos de deuda, activos financieros y pasivos contingentes pendientes de
pago, en caso de existir, incluida su denominacién en divisas, vencimiento y estructura de la tasa de
interés

14) Si las operaciones de GD incluyen derivados, las razones para su uso se deben dar a conocer y se
deben publicar periédicamente las estadisticas globales o acumuladas a sobre la cartera de
derivados, de conformidad con las prdcticas contables reconocidas. En este sentido, el Gobierno
puede beneficiarse de una funcion dentro de la OGD que mantenga relaciones habituales con las
principales partes interesadas en la deuda y genere informes favorables a los inversores, que
incluyan estadisticas de la deuda y toda otra informacién relevante.

15) Las EFS deben auditar, anualmente, las actividades de la GD. Los sistemas de tecnologia de la
informacidn (Tl) y los procedimientos de control de riesgos deben estar también estar sujetos a
auditorias externas. Adicionalmente, deben existir auditorias internas regulares de las actividades
de gestién de la deuda, y de los sistemas y procedimientos de control.

16) El marco legal debe definir claramente la autoridad responsable de la toma de préstamos y emision
de nueva deuda, de mantener activos para efectos de la gestion de efectivo y de realizar otras
transacciones en nombre del Gobierno, cuando ello corresponda.

17) El marco organizativo de la GD debe estar especificado de modo claro y los mandatos y roles bien
articulados.

18) Los riesgos operativos deben gestionarse de acuerdo con buenas practicas comerciales, entre las
cuales figuran responsabilidades bien articuladas para el personal y politicas claras de supervisién y

control, asi como mecanismos de informacion.

19) El personal involucrado en GD debe estar sujeto a un cédigo de conducta y directrices sobre
conflicto de intereses, con respecto a la administracidon de sus asuntos financieros personales.

20) Las actividades de gestion de la deuda deben estar respaldadas por un sistema de informacidn de
administracién preciso y completo que cuente con las garantias adecuadas.

21) Debe contarse con procedimientos adecuados de recuperacion comercial para mitigar el riesgo de
que las actividades de GD puedan verse seriamente afectadas por robos, incendios, desastres

naturales, disturbios sociales o actos de terrorismo.

22) Los gerentes de deuda deben asegurarse de haber recibido el asesoramiento legal apropiado y de
que las transacciones que realizan incluyan caracteristicas legales correctas y solidas.

23) Las clausulas de accién colectiva (CAC) en los contratos de bonos podrian ayudar a lograr una
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resolucion mas ordenada y eficiente, en caso de producirse una reestructuracion de la deuda
soberana.

24) Los riesgos inherentes a la estructura de deuda del Gobierno deben ser cuidadosamente
monitoreados y evaluados. Estos riesgos deben mitigarse en la medida de lo posible, teniendo en
cuenta el costo que ello implica.

25) A objeto de asistir en la orientacion de las decisiones de endeudamiento y reducir el riesgo
gubernamental, los gerentes de la deuda deben considerar las caracteristicas de riesgo financiero
y de otro tipo con relacién a los flujos de efectivo del Gobierno.

26) Los gerentes de la deuda deben evaluar y manejar cuidadosamente los riesgos asociados con
divisas extranjeras y con la deuda a corto plazo y a tasa variable.

27) Deben existir politicas de gestidon del efectivo que sean rentables para permitir a las autoridades
cumplir con sus obligaciones financieras y presupuestarias, a medida que se producen los
vencimientos.

28) Se debe disefiar un marco que le permita a los gerentes de la deuda identificar y administrar las
compensaciones entre el costo esperado y el riesgo en la cartera de deuda publica.

29) Para evaluar el riesgo, los gerentes de la deuda deben llevar a cabo, de forma regular, pruebas de
resistencia de la cartera de la deuda con respecto a las crisis econdmicas y financieras a las que el
Gobierno y el pais en general estan por lo comun expuestos.

30) Los gerentes de la deuda que se proponen manejar activamente el portafolio de la deuda para
obtener beneficios de las fluctuaciones esperadas en las tasas cambiarias y de interés, distinto de
aquellos implicitos en los precios reales y actuales del mercado, deben estar conscientes de los
riesgos que esto conlleva y asumir la responsabilidad de sus acciones.

31) Cuando los derivados se utilizan para gestionar posiciones de riesgo de la cartera de deuda, los
administradores de la deuda deben estar al tanto de los costos financieros y los escenarios de
reembolso que pueden surgir, asi como de las consecuencias potenciales de los contratos de
derivados (por ejemplo, en caso de una baja de la calificacién crediticia de una contraparte del
mercado).

32) Los administradores de efectivo y de la deuda deben evaluar los riesgos crediticios y gestionarlos de
forma consistente.

33) El riesgo de liquidacion debe controlarse contando con procedimientos y responsabilidades de
liguidacion claramente documentados, y limitando, segun corresponda, el monto de los pagos que
fluyen a través de cualquier banco de liquidacion

34) Los gerentes de la deuda deben asegurarse que el impacto de los riesgos asociados con los pasivos
contingentes de las finanzas publicas, incluida su liquidez general, sea tomado en consideracion al
disefar las estrategias de gestién de la deuda.

35) Para minimizar el costo y el riesgo en el mediano y largo plazo, los administradores de la deuda
deben tomar las medidas adecuadas para desarrollar un mercado de valores gubernamentales que
sea eficiente.

36) El Gobierno debe esforzarse por lograr una amplia base de inversionistas para sus instrumentos de
deuda interna y externa, otorgdndole la debida consideracién al costo y al riesgo, y debe tratar a los
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inversionistas de manera equitativa.

37) Las operaciones de GD en el mercado primario deben ser transparentes y predecibles. En la medida
de lo posible, la emisidn de deuda debe utilizar mecanismos basados en el mercado, incluidas las
subastas y las sindicaciones competitivas.

38) Los Gobiernos y los Bancos Centrales deben promover el desarrollo de mercados secundarios
resistentes y flexibles que puedan funcionar eficazmente en una amplia gama de condiciones de
mercado.

39) Los sistemas utilizados para el pago y la compensacién de las transacciones de valores publicos en el
mercado financiero deben reflejar buenas practicas.

1.6.3 Herramienta de Evaluacion de Desempeno de Gestion de la Deuda (DeMPA) (Banco
Mundial)

La herramienta de Evaluacion del Desempefio de la Gestion de la Deuda (DeMPA) es una metodologia
para valorar el desempeiio de la GD a través de un conjunto integral de indicadores que abarcan la gama
total de funciones de GD del Gobierno. Dicha herramienta destaca las fortalezas y debilidades que
existen en las practicas gubernamentales de gestién de la deuda, a través de una metodologia de
ponderacién o puntaje, que facilita la supervisién de los progresos alcanzados, en el transcurso del
tiempo, en el logro de los objetivos de GD del Gobierno, de una manera que sea consistente con las
buenas practicas internacionales.

Los indicadores de desempefio abarcan el espectro completo de las operaciones de GD del Gobierno, asi
como el entorno general en el que se llevan a cabo estas operaciones. Para cada indicador, la
herramienta de DeMPA contiene informacién detallada de los antecedentes, fundamentos y ldgica de
los indicadores, a los efectos de su inclusién. Si bien el DeMPA no especifica recomendaciones para
reformas o necesidades de capacidad y fortalecimiento institucional, los indicadores de desempeiio
estipulan un nivel minimo (el puntaje "C") que debe cumplirse siempre, cualesquiera sean las
condiciones. En consecuencia, una evaluacién que demuestre que los requisitos minimos de DeMPA no
se han cumplido, indica que existe un area que requiere de una reforma o creacién de capacidad, o
ambas cosas. Los criterios para el puntaje mas alto (el puntaje "A") se consideran una buena practica.

Los indicadores de desempefio de GD (IDD) a evaluar mediante el uso de la herramienta de DeMPA son
los siguientes:

1) Gobernanza y desarrollo estratégico
e |DD-1: Marco legal
e |DD-2: Estructura gerencial
o |IDD-3: Estrategia de gestidn de la deuda
e |DD-4: Evaluacion e informe de la deuda
e |IDD-5: Auditoria

2) Coordinacion con las politicas macroeconémicas
e |IDD-6: Coordinacion con la politica fiscal

e |IDD-7: Coordinacion con la politica monetaria

3) Endeudamiento y actividades financieras afines
e |DD-8: Endeudamiento interno
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e |IDD-9: Endeudamiento externo
e |DD-10: Garantias crediticias, préstamos intermediados y derivados financieros,
e |IDD-11: Previsiones de flujo de efectivo y gestidn del saldo de efectivo

4) Registro de la deuda y gestion de riesgo operacional
e |DD-12: Administracién de la deuda y seguridad de los datos
e |DD-13: Separacidn de funciones, capacidad del personal y continuidad operativa
e |IDD-14 Deuda y registros relacionados con la deuda

Ademas de lo anterior, el item 1.1 incluye el marco conceptual de este conjunto de herramientas.

1.7 AUDITORIA DE LA GESTION DE LA DEUDA PUBLICA

1.7.1 IMPORTANCIA DEL MANDATO LEGAL DE LA EFS

Como se explicé previamente, en la mayoria de los paises, el Parlamento es quien detenta la facultad
para aprobar el endeudamiento del Gobierno central y quien la delega, a veces, al Ejecutivo
manteniendo un seguimiento y supervision periédico. Dada la naturaleza técnica de la GDP y el hecho
de que muchas transacciones que pueden ser significativas con relacién a la deuda no se hacen del
conocimiento publico, los miembros de la Legislatura y el publico, en general, deben confiar en las
auditorias independientes realizadas por la EFS para determinar en qué medida los informes acerca de
la deuda publica del Ejecutivo efectivamente presentan la verdadera condicién de la deuda publica y sus
detalles mds relevantes.

El marco legal de la EFS es un factor fundamental para definir los objetivos de auditoria, el alcance y las
obligaciones de presentar informes. Algunas EFS pueden tener autoridad legal para realizar auditorias
de cumplimiento de los recursos del presupuesto, pero no auditorias financieras y de desempefio de la
deuda publica. Un mandato legal claro y explicito ayuda a las EFS a obtener acceso a los funcionarios y a
los registros de la deuda. Por este motivo, la ISSAlI 100 formuld las recomendaciones que aparecen a
continuacién.

Una EFS ejercera su funcidn de auditoria del sector publico dentro de un marco constitucional especifico
y en virtud de su cargo y mandato, que le asegure una independencia y poder discrecional suficientes en
el desempefio de sus funciones. El mandato de una EFS puede definir sus responsabilidades generales
en el ambito de la auditoria del sector publico y proporcionar otras propuestas relativas a las auditorias
y otros compromisos a realizar.

“El titular de la EFS debe buscar obtener un mandato legal que sea adecuado y que obedezca a los
siguientes criterios:

e Un mandato para efectuar auditorias de desempefio sobre la economia, eficiencia y eficacia de
las entidades y programas gubernamentales;

e Libertad para seleccionar qué auditar, cuando auditar, y cdmo auditar, finalizar e informar sobre
los hallazgos;

e Libertad para poner los resultados de la auditoria a disposicién del publico;

e Acceso a toda la informacidn que sea necesaria para realizar la auditoria; y
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e Libertad para decidir a quién contratar”.

El siguiente recuadro de contenido titulado "Mandatos legales para llevar a cabo auditorias", muestra la
ley en Uganda que concede autoridad a su Auditor General para llevar a cabo auditorias de desempefio,
y la ley que otorga autoridad al Contralor General de los Estados Unidos para realizar una auditoria
financiera de los estados financieros del gobierno.

MANDATOS LEGALES PARA REALIZAR AUDITORIAS

Uganda - Autoridad Legal para Auditorias de Desemperfio, Ley Nacional de Auditoria de 2008, Seccién 21:
Auditorias de valor por dinero aleatorias, de conformidad con el articulo 163 (3) (b) de la Constitucidn e informar
cuando él o ella lo considere necesario ... a las organizaciones y consejos de gobierno local ... "

Estados Unidos de América- Autoridad Legal para las Auditorias Financieras, USC, Titulo 31:

"El Secretario del Tesoro, en coordinacion con el Director de la Oficina de Gerencia y Presupuesto, preparard
anualmente y presentard al Presidente y al Congreso un estado financiero auditado ..."

“Los estados financieros de los EE. UU. reflejardn la situacion financiera general, incluidos los activos y pasivos, y los
resultados de las operaciones de la rama ejecutiva del Gobierno de los Estados Unidos ..."

"El Contralor General de los Estados Unidos auditard los estados financieros ... A mds tardar el 31 de marzo de 1998
Yy cada afio a partir de entonces ..."

"Los estados financieros se preparardn anualmente” ... "de conformidad con los requisitos de forma y contenido
establecidos por el Director de la Oficina de Gestion y Presupuesto”.

Fuente: varios

Las EFS desempefian un rol en materia de rendicién de cuentas en relacién con el informe y la gestidn
de la deuda publica. Las auditorias financieras regulares de la deuda publica ayudan a que los gerentes
de la deuda publica rindan cuenta de sus acciones vinculadas con la deuda publica. Ademas, los
informes de auditoria financiera pueden mejorar la transparencia de los problemas de la deuda publica,
dependiendo de la capacidad que tengan para comunicar, claramente, a los legisladores y ciudadanos
informados, informacidn clave sobre la deuda.

Las auditorias de desempefio contribuyen a incrementar la eficacia, eficiencia y economia de la gestion
de la deuda, y fortalecen el control interno para evitar el fraude en las actividades de la deuda publica.

De acuerdo con los Estandares y directrices para la auditoria de desempefio de las ISSAI (ISSAI 300), las
EFS pueden considerar efectuar auditorias sobre cuestiones de deuda publica en aquellos casos en los
que tienen la capacidad para aportar nuevos conocimientos, percepciones y perspectivas al respecto.
Los informes de auditoria de la EFS deben ser capaces de influir en los responsables de la formulacién de
politicas y, por lo tanto, contribuir significativamente a mejorar la GDP. Por ejemplo, las EFS pueden
acrecentar la transparencia y la rendicidn de cuentas en la deuda publica, mediante el examen de las
practicas actuales de presentacidn de informes; fortalecer el control interno de los programas de deuda
publica para reducir los riesgos de fraude y corrupcion, mediante el aporte de recomendaciones para
mejorar los sistemas y procedimientos existentes; y modernizar el marco legal de la deuda publica a
través del examen de las mejores practicas identificadas en las directrices de auditoria de la deuda
publica de las ISSAI. Si las EFS pueden seleccionar estos y otros temas para auditar es algo que depende
criticamente de su mandato legal.
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1.7.2 Planificacion estratégica y auditoria de gestion de la deuda publica

En funcion de su mandato, los recursos disponibles, la situacidn en el pais y las expectativas de las partes
interesadas, una EFS puede incluir una auditoria de desempeiio de la deuda publica en sus planes
estratégicos y operativos. Para llevar a cabo estas auditorias, de acuerdo con las ISSAI aplicables, es
necesario que una EFS se asegure de que:

- La EFS tiene una metodologia de auditoria definida (financiera, de desempeifio y de
cumplimiento) que puede aplicar a la materia objeto de la gestion de la deuda publica.

- La EFS cuenta con personal profesional competente tanto en la metodologia de auditoria
correspondiente, como en el tema de la auditoria de la deuda publica.

- La EFS posee un mecanismo para identificar areas de gestién de la deuda publica a incluir en su
portafolio estratégico de auditorias e incluye estos temas en sus planes anuales de auditoria.

- La EFS cuenta con un mecanismo de aseguramiento de calidad que le permite proporcionar una
garantia independiente acerca de la calidad de la auditoria realizada.

El recuadro que figura, a continuacidon, muestra un extracto de un plan estratégico de una EFS que
identifica una cantidad significativa de refinanciamiento de deuda como un tema potencial de auditoria

de deuda publica.

Ejemplo de un plan institucional de una EFS®.

Plan estratégico de la GAO 2014-2019

Desde el afio fiscal 2007, la porcion de deuda publica del PIB se ha mas que duplicado, pasando de 35% a 70%,
para finales del afio fiscal 2012. Mientras que el déficit ha disminuido considerablemente desde el afio 2009, la
deuda acumulada del sector publico contintia creciendo. La deuda publica alcanzé $12,0 billones, o el 72 por
ciento del PIB, a fines del afio fiscal 2013, el mayor porcentaje de deuda publica del PIB habido desde 1950.

Estados Unidos no es el tinico que esta enfrentando altos niveles de deuda. Muchos paises avanzados confrontan
desafios similares y deberan seguir realizando esfuerzos fiscales, sin precedentes, para estabilizar las tasas de
endeudamiento que tienen niveles insostenibles. En las simulaciones alternativa y extendida, con un escenario
de punto de partida, llevadas a cabo por la GAO, el porcentaje de la deuda ptblica del PIB continta creciendo en
las décadas venideras. Una elevada deuda, incluso si es estable, retrasa el crecimiento potencial, restringe el
alcance de la futura politica discrecional y deja a las economias expuestas a nuevas crisis del mercado. Aunque
los fuertes incrementos de la deuda puiblica no han dado lugar a altas tasas de interés en la mayoria de los paises,
los Estados Unidos incluido, es poco probable que las tasas mas bajas persistan indefinidamente, en parte
porque reflejan condiciones monetarias laxas que no pueden continuar para siempre. A medida que la economia
se fortalece y aumentan las tasas de interés, la gran cantidad de deuda ptblica que el Departamento del Tesoro
debe refinanciar se torna costosa. Este departamento ha estado tomando medidas para aumentar el vencimiento
promedio de sus titulos de deuda vigentes, no en respuesta a un entorno de tasa de interés tunico, sino en
consistencia con su objetivo de financiar al gobierno al costo mas bajo posible, a lo largo del tiempo.

Ayudar al Congreso y al Gobierno federal a comprender y manejar mejor los desafios le exigira a la GAO adoptar
un enfoque transversal en su trabajo que incorpore un conjunto completo y complejo de factores sociales y
econdmicos. A tal efecto, la GAO planea llevar a cabo una serie de simulaciones y analisis a largo plazo de déficits
federales, niveles de deuda de los sectores local, estadal y federal.

° El documento completo esta disponible en: http://www.gao.gov/assets/670/661281.pdf
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1.7.3 Aplicacidn de las ISSAI a la auditoria de la gestidn de la deuda publica

Como anteriormente se menciond, las EFS deben aplicar las ISSAlI de auditoria financiera, de
cumplimiento o desempeno para asegurarse de efectuar una auditoria de la gestién de la deuda publica
gue sea de alta calidad.

e Una auditoria de cumplimiento puede centrarse en determinar si ciertos asuntos vinculados con
la gestién de la deuda publica cumplen con los mandatos identificados como criterios. La
auditoria de cumplimiento de la deuda publica se realiza evaluando en qué medida el proceso
de gestiéon de deuda, las actividades de endeudamiento y préstamos, las transacciones
financieras y la informacién acerca de la deuda publica cumplen, en todos los aspectos
materiales, con los mandatos que gobiernan la entidad auditada. Estos mandatos pueden incluir
normas, leyes y reglamentos de GD soberana; resoluciones presupuestarias de deuda, politica
fiscal y monetaria; cédigos establecidos; acuerdos de préstamo o los principios generales que
gobiernan una buena gestion financiera del sector publico y la conducta de los funcionarios de la
deuda publica.

e Una auditoria financiera se centra en determinar si la informacidn financiera gubernamental con
respecto a la deuda soberana estd presentada de acuerdo con la forma aplicable que deben
revestir los informes financieros y el marco normativo de la deuda. Esto se logra mediante la
obtencidn de evidencia de auditoria suficiente y apropiada que le permita a las EFS expresar una
opinidén sobre si la informacidn financiera con respecto a la deuda soberana esta libre de errores
significativos debido a fraude o error.

e Una auditoria de desempeifio se enfoca en determinar en qué medida los prestatarios y
prestamistas, la gestion de la deuda soberana y otras partes relacionadas estan funcionando de
acuerdo con los principios de economia, eficiencia y eficacia, y si existen posibilidades de
mejorar. El desempeiio se examina con respecto a criterios adecuados, tales como leyes y
reglamentos nacionales que rigen las actividades de deuda soberana, las politicas vy
procedimientos establecidos por funcionarios de GD, y las mejores practicas recomendadas por
las organizaciones que realizan actividades similares o que tienen programas, politicas y
procedimientos andlogos establecidos por funcionarios de GD, préstamos y acuerdos de
contrato. Se analizan las causas de las desviaciones de esos criterios y otros problemas. El
objetivo es responder preguntas clave de auditoria y proporcionar recomendaciones para
mejorar.

Existen pasos de auditoria estandarizados que las EFS deben efectuar cuando planean las auditorias de
la deuda publica. Por consiguiente, las EFS deben seguir los procedimientos de planificaciéon adoptados e
incorporar, en la medida de lo posible, las normas de la INTOSALI: la ISSAI 100 (Principios fundamentales
de auditoria del sector publico) y la ISSAI 200 (Principios fundamentales de auditoria financiera); la ISSAI
400 (Principios fundamentales de auditoria de cumplimiento) y la ISSAI 300 (Principios fundamentales
de auditoria de desempefio); respectivamente. Adicionalmente a ellas, la ISSAI 5400-5499° (Directrices
sobre la auditoria de la deuda publica) proporciona orientacién especifica para planificar y llevar a cabo
auditorias de la deuda publica.

Las EFS pueden tener obligaciones especificas relacionadas con el momento oportuno y el alcance de las
auditorias de la deuda publica, en este caso, las EFS deben realizar esas auditorias conforme a las reglas
a las que estan sujetas. De modo alternativo, las EFS pueden elegir seleccionar entre los temas tratados
en este Manual. Dada la complejidad técnica de los problemas de la deuda publica, la disponibilidad de

10 Actualmente, estas ISSAI estan siendo objeto de una armonizacidn y alineacién con la ISSAl 100 para ser luego examinadas
como una Guia en lugar de una ISSAI.
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suficientes conocimientos técnicos y la experiencia de auditoria dentro de la EFS, son factores
importantes a considerar en la seleccidén de la primera auditoria de desempeiio de la deuda publica. Por
lo tanto, no se recomienda tratar de abarcar todos los temas en una sola auditoria. El mejor enfoque de
auditoria es preparar y ejecutar metédicamente un plan de auditoria plurianual que permita a las EFS
desarrollar su propia experticia técnica en el transcurso del tiempo y examinar todas las dareas
importantes de la GDP de una manera que le sea rentable y eficiente.
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CAPITULO 2: AUDITORIA DEL MARCO LEGAL DE GESTION DE LA DEUDA PUBLICA

Esta seccidn ayuda a las EFS a identificar los elementos, reconocer la importancia del marco legal para la
GDP y relacionar el tema con posibles tipos de auditoria, criterios, fuentes de evidencia y ejemplos de
preguntas y hallazgos de auditoria.

2.1 MARCO LEGAL PARA LA GESTION DE LA DEUDA PUBLICA

El marco legal para la GDP comprende tanto la legislaciéon primaria (leyes promulgadas con aprobacion
de la legislatura), como la legislacion secundaria o delegada (6rdenes ejecutivas, decretos, ordenanzas,
etc., establecidas por la rama ejecutiva del Gobierno).

La decision de incluir ciertas disposiciones en la legislacién primaria se guia por los principios
constitucionales y el rol que se espera desempene del Parlamento o Congreso en la GD soberana. Su
incorporacién en la legislacién primaria le confiere prominencia a esas disposiciones y evita cambios
frecuentes y ad hoc.

De conformidad con una buena practica, la legislacion primaria debe comprender:

e una autorizacion clara del Parlamento a la rama ejecutiva del Gobierno (normalmente al
Gabinete o Consejo de Ministros, o directamente al Ministro de Finanzas) para aprobar la toma
de préstamos en nombre del soberano;

o fines especificos para la solicitud de los préstamos;

e objetivos o metas de GD claros;

e obligacidn de elaborar una estrategia de GD y planes de préstamos anuales; e

e informes anuales que deben presentarse ante el Parlamento sobre la toma de préstamos y otras
actividades de gestiéon de deuda, que abarquen la evaluacién de los resultados frente a los
objetivos definidos y la estrategia establecida.

La legislacidn secundaria, por lo regular, incluye:

e Una autorizacién clara dentro de la rama ejecutiva del Gobierno para que una unidad de GD (a
veces denominada Oficina de Gestidn de la Deuda o, para abreviar, OGD) realice transacciones
relacionadas con la toma de préstamos y el endeudamiento dentro de un marco determinado; y

e otros asuntos tales como los procedimientos de solicitud de préstamos y otras normas que no
necesitan ser establecidas por el Parlamento, de acuerdo con el principio de subsidiariedad.

Las EFS pueden examinar si el marco legal ha establecido los procesos necesarios de gobernanza,
auditoria, presentacién de informes y rendicién de cuentas. En términos fundamentales, los siguientes
elementos deben estar presentes en el marco legal para GDP y se deben definir de forma explicita, clara
y consistente:

e Delegacién de poderes soberanos por parte del Parlamento al Ejecutivo

e Remisién de (responsabilidad, esfera de actividad) de la OGD

e Fines para la toma de préstamos

e Objetivos y metas de GD

e Requisitos para una estrategia de GD y planes de endeudamiento anuales

e Obligaciones de informar acerca de la deuda
Desde la perspectiva de la auditoria de desempefio, las EFS pueden también examinar en qué medida se
han observado estos elementos en el contexto de una buena GDP.
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2.1.1 Delegacion de facultades del Parlamento o Congreso al Ejecutivo

En la mayor parte de los paises, la decision final para tomar préstamos en nombre del Gobierno central
es atribucion del Parlamento o el Congreso. Esta facultad tiene su origen en el poder constitucional que
tiene la Legislatura para aprobar los impuestos del Gobierno central y las medidas de gasto. Por
consiguiente, el primer nivel de delegaciéon de la facultad para solicitar préstamos seria desde el
Parlamento o el Congreso al Poder Ejecutivo (por ejemplo, al Presidente, al Gabinete o Consejo de
Ministros, o directamente, al ministro de finanzas).

Para mantener un cierto control sobre los préstamos y el nivel de endeudamiento, el Parlamento,
normalmente, restringe la delegacion del poder de endeudamiento a fines especificos o establece, de lo
contrario, un limite para el endeudamiento neto anual o la deuda pendiente de pago. Otro control
comunmente utilizado es la retencion, por parte del Parlamento o Congreso, de la facultad de ratificar
acuerdos de préstamo considerados como tratados (es decir, acuerdos internacionales celebrados entre
dos soberanos, o entre un soberano y otro sujeto de derecho internacional, como seria el caso del
Banco Mundial). Este requisito normalmente se incluye en la Constitucion. Otros préstamos extranjeros,
como emisiones de bonos en los mercados internacionales de capital y préstamos directamente de
bancos extranjeros, normalmente no requieren de la aprobaciéon del Parlamento o Congreso.

En su examen de las cldusulas de delegacidon en el marco juridico, las EFS deben determinar si los
términos de la delegacidn son explicitos y claros, tanto para el control interno como para efectos de la
debida diligencia.

Habitualmente, el Gabinete o el ministro de finanzas delega, al menos, algunas de las facultades, en
materia de toma de préstamos, recibidas del Parlamento a la OGD, por ejemplo, la aprobacién de las
ofertas recibidas en subasta de titulos de deuda publica. En estos casos, las EFS deben verificar la
existencia de esos poderes delegados y determinar si son apropiados para permitir que la OGD gestione
la deuda publica de manera adecuada.

En el siguiente recuadro se ilustran algunas de las principales leyes referentes a las facultades de toma
de préstamos y endeudamiento en Filipinas.

Disposiciones legales relativas a la gestion de la deuda publica en Filipinas:

El poder para emitir deuda ha sido tradicionalmente compartido por el Presidente con la Legislatura, la Junta
Monetaria (BM por sus siglas en inglés) del Banco Central de Filipinas (BSP por sus siglas en inglés) y otras agencias
de Gobierno. El poder otorgado al Presidente para pedir préstamos ha sido extendido al Secretario de Finanzas por
varias Leyes de la Republica (RAs por sus siglas en inglés) emitidas por el Congreso.

El Articulo VI, Seccién 24, de la Constitucién de Filipinas de 1987 asigna al Congreso el poder exclusivo para
promulgar "proyectos de ley que autoricen el aumento de la deuda publica".

El Articulo VII, Seccidon 20, autoriza al Presidente a "contratar o garantizar préstamos extranjeros, en nombre de la
Republica de Filipinas (RF), con el consentimiento previo del MB y sujeto a las limitaciones previstas por la ley".

El Articulo XIlI, Seccidn 21. "Los préstamos extranjeros solo pueden contraerse de conformidad con la ley y las
normas de la autoridad monetaria. La informacidn sobre préstamos extranjeros obtenidos o garantizados por el
Gobierno se pondra a disposicidn del publico ".

La RA (Ley de la Republica) No. 245 (12 de junio de 1948), Seccidén 1, autoriza al Secretario de Finanzas, con la
aprobacién del Presidente, previa consulta con el MB, a solicitar, eventualmente, préstamos sobre el crédito de
Filipinas, de la suma que sea necesaria, y a emitir, como consecuencia, evidencias de endeudamiento del Gobierno
filipino.




La RA No. 4860 (8 de agosto de 1966) autoriza al Presidente de Filipinas, entre otras cosas, a obtener los
préstamos y créditos extranjeros, o a contraer las deudas externas que sean necesarias para financiar objetivos o
proyectos de desarrollo econémico que hayan sido previamente aprobados, y para garantizar, en nombre de la
Republica de Filipinas, préstamos extranjeros que han sido obtenidos o bonos externos emitidos por companiias
que son propiedad del Gobierno de Filipinas, o que estan bajo su control, para efectos de desarrollo econédmico,
incluidos aquellos incurridos por causa del otorgamiento de préstamos al sector privado ".

Fuente: varios

2.1.2 Propdsitos del endeudamiento

Los limites legales para el endeudamiento son una salvaguarda contra los préstamos para inversiones
especulativas y préstamos para financiar gastos que no han sido incluidos en el presupuesto anual o
aprobados por el Parlamento. De tener el Poder Ejecutivo del Gobierno la posibilidad de tomar
préstamos para financiar gastos no aprobados por la Legislatura, el proceso presupuestario legislativo se
tornaria ineficaz debido a que el Parlamento, en el futuro, se veria forzado a adoptar medidas fiscales
para pagar intereses y el servicio de una deuda publica contraida, sin su aprobacion directa o indirecta.
Otra consecuencia negativa de un marco de esta naturaleza seria que el Parlamento o el Congreso no
tendria la oportunidad de examinar esos gastos y compararlos con otras prioridades, lo que constituye
una de sus funciones basicas en una democracia.

Las EFS deben examinar si el marco legal define clara y explicitamente los propdsitos del préstamo.
Ejemplos de fines de préstamos comunes especificados en la legislacién son aquellos usados para:
financiar déficits presupuestarios; llenar vacios de efectivo a corto plazo; refinanciar deuda por vencer;
financiar proyectos de inversién aprobados por la legislatura; cumplir con las obligaciones de pago del
gobierno por concepto de garantias pendientes; aumentar las reservas de divisas; respaldar los
objetivos de politica monetaria (por ejemplo, drenar el exceso de liquidez del mercado interno); y
eliminar los efectos causados por los desastres ambientales naturales.

La mayor parte de las solicitudes de préstamo suelen ser para cubrir el déficit presupuestario. Es
importante clarificar que este déficit debe haber sido aprobado por la Legislatura. Otros requisitos para
la toma de préstamos son crear y mantener un colchén de liquidez que determinard el ministro,
financiar cualquier compensacion y, en general, todo otro fin que el Parlamento determine.

2.1.3 Objetivos y metas de la gestion de la deuda

La definicion legal de metas y objetivos de la deuda publica ayuda a formular una estrategia de GDP. Las
EFS deben revisar si el marco legal del pais contiene objetivos y metas de deuda publica que sean
I6gicamente consistentes entre si y se apoyen mutuamente. Las EFS también deben evaluar si los
objetivos son claros, estables y lo suficientemente sélidos como para servir de anclaje a las estrategias
de GD.

Esta es una disposicidn clave. Es importante considerar cuidadosamente la redaccién de los objetivos de
gestidn de la deuda, ya que sirven de soporte para el desarrollo de la estrategia de gestion de la deuda,
y como patréon comparativo de referencia o benchmark para el proceso de evaluacion. A los fines de
cumplir con estos propésitos, los objetivos deben ser claros, a largo plazo y tener cierta solidez.
Adicionalmente, deben ser alcanzables, estar directamente relacionados con las actividades de gestion
de la deuda, y ser especificos. Un ejemplo de un objetivo que no cumple con estos criterios es una
declaracion general de que las actividades de GD promoveran el crecimiento econdmico. Esto es
imposible de evaluar. Otro ejemplo es una declaracién de que las actividades de gestidon de la deuda
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garantizaran que la deuda se mantenga a un nivel sostenible. Empero, el nivel de deuda gubernamental
suele estar impulsado mucho mas por una politica fiscal flexible y pasivos contingentes que por la
estructura de la deuda.

Las EFS pueden usar las metas y los objetivos de la GD como criterios en sus auditorias de desempefio
del MGD. En particular, las EFS pueden valorar en qué medida los objetivos se traducen en una
estrategia de GD que define cdmo se logrardn los objetivos. El analisis acerca del modo cémo se
obtuvieron los objetivos conforme a estrategias especificas, debe ser un elemento importante a
considerar en los informes de deuda publica.

2.1.4 Estrategia de gestion de la deuda

Una estrategia de GD debe abarcar toda la deuda existente del Gobierno central, asi como el
endeudamiento proyectado, incluido el del Banco Central, con un alcance minimo de tres afios (por lo
tanto, debe actualizarse anualmente). En particular, una estrategia de gestion de la deuda identifica
como las caracteristicas de costo y riesgo varian con los cambios en la composicién de la cartera de
deuda. El contenido de la estrategia y los indicadores de riesgo diferirdn de un pais a otro, dependiendo
de la etapa de desarrollo econdmico que tengan, las fuentes de financiamiento, la amplitud y
profundidad del mercado de deuda nacional y las transacciones utilizadas para administrar la deuda del
gobierno central.

El documento de estrategia de GD incluye, preferentemente, lo siguiente:

¢ Descripcién de los riesgos de mercado que estan siendo administrados (divisa, tasa de interés y
refinanciamiento o riesgos de reinversion) y contexto histérico de la cartera de deuda

¢ Descripcion del entorno futuro para la gestién de la deuda, incluidas las proyecciones fiscales y de
deuda; supuestos sobre intereses y tipos de cambio; y limitaciones en la eleccién de cartera, incluidas
las relacionadas con el desarrollo del mercado y la implementacién de la politica monetaria

¢ Descripcién del andlisis realizado para respaldar la estrategia de GD recomendada, aclarando los
supuestos utilizados y las limitaciones del analisis.

e Estrategia recomendada y su fundamento.

Las EFS deben verificar si se ha incrementado la adopcién del requisito de una estrategia de gestion de
la deuda en la legislacidn de la GD. Esto comprenderia un requisito para publicar una estrategia de GD.
Una estrategia de GD, habitualmente, es aprobada por el Ejecutivo (ya sea por el Ministro de Finanzas o
el Consejo de Ministros) como un documento formal. Proporciona la ruta estratégica, a mediano plazo,
para cumplir con los objetivos de alto nivel de la GD, y asegura su coherencia con las politicas
macroecondmicas.

2.1.5 Elaboracion de informes de la deuda

Un boletin estadistico de la deuda (o su equivalente) que abarque la deuda del gobierno central interna
y externa, las garantias de los préstamos y las operaciones relacionadas con la deuda, es esencial para
garantizar la transparencia de la cartera de deuda y de las garantias de los préstamos sin reembolsar, y
es vital para los inversionistas en titulos de deuda del Gobierno central.

Este boletin puede ser bajo la forma de publicaciones regulares del Ministerio de Finanzas o del Banco
Central o cuadros estadisticos elaborados por una oficina de estadisticas. El boletin debe publicarse al
menos una vez al afio (preferiblemente trimestral o semestralmente) y proporcionar informacién sobre
la cuantia de la deuda del Gobierno central (por acreedor, clasificacion de residencia, instrumento,
moneda, base de tasa de interés, original y vencimiento residual); flujos de deuda (pagos de capital e
intereses); indices e indicadores de deuda; y medidas de riesgo basico de la cartera de deuda.
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Las EFS deben examinar si existen requisitos claros y explicitos en cuanto a la presentacion de informes
legales para que los gerentes de la deuda publica rindan cuentas a los funcionarios de alto nivel
responsables, ministros y juntas (de corresponder) encargados de la gobernanza y del Parlamento. Las
EFS deben también verificar si existen otros requisitos legales con respecto a la presentacién de
informes, tales como estados financieros, informes presupuestarios e informes de deuda publica, y si
dichos informes son objeto de auditorias externas.

2.2 AUDITORIA DEL MARCO LEGAL PARA LA GESTION DE LA DEUDA PUBLICA

El examen del marco legal es un procedimiento de auditoria necesario para comprender el entorno en el
que se ejecutan las operaciones de deuda publica. Por este motivo, cuando se realiza una auditoria
financiera, de cumplimiento o de desempeiio de la deuda publica, las EFS deben tener un buen
conocimiento y comprension del marco legal para la GD.

Por lo general, la realizacion de auditorias de desempefio o cumplimiento le proporciona a las EFS una
mejor vision general del marco legal, incluidos los procesos de gobernanza, elaboracion de informes y
rendicion de cuentas. Al momento de auditar el marco legal de la GDP, las EFS, no obstante, pueden
llevar a cabo una auditoria de desempenio, a fin de determinar si las decisiones de la Legislatura o el
Ejecutivo han sido preparadas e implementadas de manera eficiente y eficaz. Por su parte, las auditorias
de cumplimiento analizan en qué medida las actividades, transacciones financieras y la informacién
relacionadas con la deuda, cumplen con los fundamentos y competencias que rigen la entidad auditada.
Ejemplos de auditorias de cumplimiento de la GDP se presentan en los capitulos siguientes que tratan
sobre la gestion de deuda y otras actividades relacionadas.

2.2.1 Auditoria de desempeio del marco legal

Una auditoria de desempefio del marco legal de la GDP puede examinar si los elementos analizados
estan presentes en el marco legal para la deuda publica y si estdn explicita, clara y consistentemente
definidos.

Entre los ejemplos de objetivos de auditoria para una auditoria de desempenio figuran los siguientes:

e Determinar si existe un marco legal claro y explicito;

e Determinar si el marco legal previsto para la GD prevé una delegacion de poderes o facultades
claray evidente;

e Determinar si las obligaciones de la deuda reportadas estan declaradas de manera expresa en la
legislacién de GDP existente.

Los tres primeros objetivos de auditoria forman parte de un enfoque de auditoria orientado a los
sistemas para la auditoria del desempefio, en el que la EFS se centra en el examen del funcionamiento
adecuado de los sistemas de gestion de la deuda. Los dos uUltimos objetivos forman parte, mas bien, de
un enfoque basado en los resultados, que evalua si los objetivos de la GD se han logrado segun lo
previsto.

La auditoria de desempeio promueve la transparencia al brindarle a la Legislatura, los contribuyentes y
otras fuentes de financiamiento, que son los destinatarios de las politicas gubernamentales, asi como a
los medios de comunicacién, una visién de la gestidén y los resultados de las diferentes actividades
gubernamentales'®.
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A continuacioén, se presentan lo que pudieran ser algunos ejemplos de objetivos de auditoria relativos a
la auditoria de desempefio del marco legal de la GDP:

e Evaluar la adecuacién del marco legal de gestidn la deuda publica para llevar a cabo una gestion
eficaz de la deuda; y

e Determinar en qué medida el marco legal proporciona mecanismos para establecer el limite
maximo de deuda externa que el Gobierno puede solicitar en préstamo.

2.3 PREGUNTAS DE AUDITORIA REPRESENTATIVAS SOBRE EL MARCO LEGAL PARA LA GESTION DE LA

DEUDA PUBLICA

Los siguientes son ejemplos de preguntas de auditoria que podrian usarse para respaldar los objetivos
de auditoria de las auditorias de desempefio del marco legal para la GDP*2.

Objetivo de auditoria: evaluar la adecuacion del marco legal de gestién de la deuda publica para llevar a
cabo una gestién eficaz de la deuda

1)

2)

3)

4)

5)

¢Existen leyes que definan, claramente, los propdsitos para los cuales se pueden tomar préstamos,
por ejemplo, para financiar el déficit presupuestario aprobado por el Parlamento?

éExisten leyes que definan claramente las metas y los objetivos de la GD a alcanzar?

¢Qué secciones o clausulas en la legislacion abarcan lo siguiente?

a. propositos especificados de endeudamiento;

b. metas claras de gestién de la deuda;

c. requisitos para elaborar una estrategia de gestidn de la deuda a mediano plazo (EDMP); y

d. obligacién de presentar informes anuales al Parlamento o Congreso que contengan las
actividades de GD y, donde ello sea aplicable, las garantias de préstamo emitidas.

¢Existen leyes que prevén la obligacidn del Ejecutivo de informar al Parlamento, al menos una vez al
afio, sobre los resultados de la gestién de la deuda publica con respecto a los objetivos definidos y la
estrategia de gestion de la deuda establecida?

¢Existen superposiciones o inconsistencias entre los diferentes conjuntos de legislacién relacionados
con la deuda publica?

Objetivo de auditoria: determinar si el marco legal para la gestion de la deuda prevé, de modo claro y
explicito, la delegacion de poderes para la GDP:

1)

2)

¢Existe una autorizacidn legal expresa y clara del Parlamento al Ejecutivo (Gabinete o Consejo de
Ministros, Presidente o directamente al Ministro de Finanzas) a los fines de aprobar préstamos y
garantias en nombre del Gobierno central? De ser asi, équé legislacién prevé dicha autorizacion y
cudles son las secciones o clausulas relevantes?

¢Quién suscribe los documentos del préstamo y otros documentos necesarios relacionados con una
toma de préstamo particular? éQué legislacion proporciona esta autorizacién y cudles son las
secciones o cldusulas relevantes?

12 Dempa 2015.pdf (con relacidn a las preguntas 3 a 7 Unicamente)
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3) ¢éExiste una autorizaciéon legal clara por parte del Poder Ejecutivo para que una OGD emprenda
operaciones de toma de préstamos y transacciones relacionadas con la deuda, y emita, asimismo,
garantias de préstamos en nombre del gobierno central? De ser asi, ¢qué legislacion establece dicha
autorizacion y cudles son las secciones o clausulas pertinentes?

4) ¢Ha cumplido la OGD con sus obligaciones en cuanto a presentacion de informes de manera
oportuna, evitando de este modo, consecuencias financieras negativas significativas debido a la
pasividad?

La EFS analizara la informacidn recabada y se asegurara de que los hallazgos de auditoria sean colocados
en su justa perspectiva y respondan a los objetivos y a las preguntas de auditoria®®.

2.4 CRITERIOS DE AUDITORIA PARA LA AUDITORIA DEL IMARCO LEGAL

Al realizar una auditoria del marco legal para la GDP, una EFS puede usar los indicadores identificados
por la herramienta de DeMPA como fuente de criterios para examinar la solidez del marco. El indicador
de desempefio de la deuda 1 (IDD-1) de la herramienta de DeMPA se utiliza para evaluar la existencia,
alcance y contenido del marco legal con relacion a la autorizacion para tomar préstamos y efectuar otras
actividades de gestién de la deuda, y para emitir garantias de préstamos.

Una EFS también puede utilizar los principios de la UNCTAD como fuente de criterios de auditoria. En tal
sentido, se pueden considerar los siguientes principios de la UNCTAD:

El Principio 3 de la UNCTAD sobre la debida autorizacion exige que los prestamistas se aseguren que la
contraparte publica tenga la autorizacion correcta para suscribir un contrato de crédito y que el acuerdo
sea valido y ejecutable bajo su jurisdiccidn. Los prestamistas deben estar familiarizados con la ley y
asegurarse de que estdn tratando con las entidades debidamente autorizadas. Si el prestamista
determina que estas condiciones no existen, no deberia cerrar el acuerdo.

El principio 10 de la UNCTAD sobre transparencia estipula que: "El proceso para obtener y asumir
obligaciones y pasivos de deuda soberana debe ser transparente. Es responsabilidad de los Gobiernos
crear e implementar un marco legal integral que defina claramente los procedimientos, las
responsabilidades y las rendiciones de cuenta. En particular, se deben establecer acuerdos que aseguren
la debida aprobacién y supervision de los préstamos oficiales y otras formas de financiacién, incluidas
las garantias otorgadas por entidades relacionadas con el Estado ".

El Principio 13 de la UNCTAD sobre gestion y supervisién adecuadas prevé, entre otros, lo siguiente:

e "Los deudores deben disefiar e implementar una estrategia de gestidn y sostenibilidad de la
deuda y asegurarse que la gestion de su deuda sea adecuada".

e "Una OGD debe participar tanto en los aspectos previos como en los posteriores al desembolso
de cualquier crédito por el cual el Estado, o uno de sus organismos, serad responsable. La OGD
debe contar con buenos procesos para desarrollar una estrategia de la deuda que sea eficaz a
mediano plazo (incluyendo procedimientos para revisar la estrategia periddicamente,
monitorear riesgos emergentes, supervisar costos de intereses, tomar en cuenta otros pasivos
que pudieran afectar la situacidn presupuestaria del Gobierno, hacerle seguimiento al
desempeiio e informar de forma clara y transparente los resultados de la estrategia)".

13 Parrafo 112, ISSAI 3000 — Norma para la Auditoria de Desempefio
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2.5 FUENTES DE EVIDENCIA EN LA AUDITORIA DEL MARCO LEGAL

Una EFS puede utilizar las siguientes fuentes para recolectar evidencia o conocer y comprender el marco
legal:

1) Toda la legislaciéon primaria, que, idealmente hablando, deberia estar disponible en los sitios
web del Gobierno, Ministerio de Finanzas, OGD o Banco Central, se debe solicitar formalmente a
las autoridades auditadas.

a. Constitucion del pais

Fija los principios fundamentales o precedentes establecidos seguin los cuales se gobierna
un Estado. En la Constitucién de Filipinas, por ejemplo, el Presidente tiene autoridad para
contratar o garantizar préstamos extranjeros en nombre de la Republica de Filipinas xxx.

b. Ley de presupuesto

Regula los mecanismos que rigen la adopcion, registro, administracion, preparacion,
desarrollo y ejecucidn del presupuesto de la Republica®. En Filipinas, por ejemplo, la Ley de
Presupuestos, llamada "Ley de Apropiaciones Generales", que se promulga con base en un
afio fiscal, incluye disposiciones para el servicio de la deuda.

c. Leyde Finanzas Publicas o normas relacionadas, o ambas

Se refiere a la legislacién y las normas relacionadas con las actividades financieras de las
organizaciones gubernamentales o del sector publico. Ellas regulan el financiamiento y la
administracién de actividades gubernamentales especificas, incluida la venta y compra de
diversos tipos de bonos.

d. Ley de Crédito Publico o Deuda o normas relacionadas, o todas ellas
En algunos paises, se refiere a la legislacidn y las normas relacionadas con el crédito publico
y las operaciones de GD, asi como a la organizacidn institucional, incluidas las funciones y

misiones de la OGD.

2) Todas las legislaciones secundarias que deberian estar disponibles en los sitios web del
Gobierno, Ministerio de Finanzas, OGD o Banco Central.

a. Normas del Mercado de Capitales Internos, de existir
Normas y reglamentos relacionados con el funcionamiento del mercado interno de deuda,
incluida la definicidn de actores institucionales como, por ejemplo, soberanos, entidades de

registro, creadores de mercado e inversores institucionales e individuales, asi como sus
derechos y obligaciones.

2.6 ILUSTRACIONES DE HALLAZGOS DE AUDITORIA SOBRE EL MARCO LEGAL

Esta seccidn contiene algunos de los hallazgos de auditoria relacionados con la auditoria del marco legal.
Estas auditorias fueron llevadas a cabo por las EFS que estaban participando en el programa de

14 wwwi.worldbank.org/.../BudgetLaws/Montenegro%20Budget%20Law%200fficial%
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Auditoria de Marcos de Otorgamiento y Toma de Préstamos de la IDI, durante el lapso 2015-2016. Los
principales hallazgos del programa en cuestion hacen referencia a dos tipos de circunstancias en cuanto
a la competencia del sistema de GDP, a saber, las situaciones en las que no existe un marco legal o
aquellas en las cuales la legislacién es muy vaga en lo que concierne a la GDP. Adicionalmente, se
ofrecen algunos ejemplos de hallazgos de auditoria que pueden proporcionar una mayor orientacién a
las EFS para efectuar auditorias del marco legal para la GDP.

1) Legislacion poco clara sobre la autoridad asignada

En los casos en que la legislacidon no estaba clara en la autoridad asignada, se descubridé que las
actividades de front office, middle office, y back office no estaban coordinadas y se encontraban
distribuidas en una serie de entidades lo que daba lugar a ineficiencias en la funcidn de gestién de la
deuda Esto afecté la disponibilidad de informacidn para los departamentos y especificamente para
las EFS.

2) Marco legal inadecuado para la GDP

Sin un marco legal adecuado, la estrategia de GDP o los planes de endeudamiento no se elaboraron,
lo que dio lugar a un alto costo de endeudamiento y convenios menos éptimos para los paises. Esto
va de la mano con la falta de politicas y manuales operativos (mecanismos institucionales) acerca de
como llevar a cabo las actividades de préstamo y endeudamiento, lo que trae, como consecuencia,
elevados niveles de deuda, alta exposicion a ciertas monedas en relacidon con las condiciones
econdmicas.

3) Planes deficientes de endeudamiento

Las EFS hallaron que cuando la legislacidén exige la elaboracion de una estrategia de endeudamiento
y planes de deuda, estos documentos no contenian parametros clave, tales como limites de
endeudamiento y combinacion de monedas, etc. Tampoco habia monitoreo de la estrategia y de los
planes, lo que daba lugar a resultados distintos a los previstos. Las EFS observaron, ademas, que
esta situacion estaba relacionada tanto con la ausencia de experticia como con la falta de un
personal capacitado en las oficinas de deuda publica, a los fines de poder cumplir con los requisitos
de las estrategias y la debida revision.

4) Definicidn inconsistente de deuda publica

Los participantes en el Programa destacaron también la presencia de polémicas y desacuerdos en
torno la definiciéon de deuda publica. La definicion de deuda publica no es consistente debido a que
algunos paises excluyen de la misma la deuda de las empresas estatales con respecto a la cual se
han ofrecido garantias. Actualmente, la posicién estandar, en este sentido, es que las garantias
deben incluirse como parte de la deuda publica indirecta.

Al revisar los resultados de las auditorias, se observd que una buena legislacién sobre deuda publica
constituye la base de una buena OGD, por cuanto sirve de sustentacién a todos los demds principios
relacionados con una buena GDP. Las EFS que realizaron las auditorias sobre otros temas preliminares
encontraron que sus causas fundamentales estaban vinculadas, principalmente, con el marco legislativo
y, como consecuencia, se vieron obligadas a reducir el alcance del trabajo o a modificar los objetivos de
la auditoria.
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CAPiTULO 3: AUDITORIA DE LOS MECANISMOS INSTITUCIONALES Y ORGANIZATIVOS DE GESTION
DE LA DEUDA PUBLICA

Esta seccién ayuda a las EFS a identificar los elementos en la GDP, reconocer la importancia de los
mecanismos institucionales y organizativos en la GDP, asi como relacionar el tema con posibles tipos de
auditoria, criterios, fuentes de evidencia, y ejemplos de preguntas y hallazgos de auditoria.

3.1 MECANISMOS INSTITUCIONALES Y ORGANIZATIVOS DE GESTION DE LA DEUDA PUBLICA

Mecanismos institucionales. Los mecanismos institucionales estan conformados por las politicas, los
sistemas y los procesos que utilizan las organizaciones para legislar, planificar y gestionar sus
actividades, de manera eficiente, y para coordinarse eficazmente con los demas, a fin de cumplir con su
mandato.

La GDP debe estar fundamentada en politicas sdlidas y razonables del sector macroecondmico vy
financiero, a objeto de garantizar que el nivel y la tasa de crecimiento de la deuda publica sean
sostenibles. Unos mecanismos organizativos e institucionales integrales deben promover la existencia
de elementos de politicas publicas de GD, en términos de facilitar la coordinacién con la politica
monetaria y fiscal; el desarrollo del mercado interno de deuda; el control del posible impacto de
estructuras de deuda riesgosas sobre el presupuesto y la supervisidon de posibles pasivos contingentes.
Los gerentes de la deuda, las autoridades fiscales y monetarias y las autoridades normativas del sector
financiero deben tener un entendimiento comun de los objetivos de las politicas fiscal, monetaria, de
GD vy del sector financiero, dadas las interconexiones e interdependencias existentes entre sus
respectivos instrumentos de politica, como se muestra en la Figura 4.

En principio, debe haber una separacion entre la politica de gestidon de la deuda y los objetivos y
rendiciones de cuenta de la politica monetaria. Los administradores de la deuda y las autoridades
fiscales y monetarias deben compartir informacién sobre las necesidades actuales y futuras de flujo de
efectivo del Gobierno. Aunque la responsabilidad de garantizar niveles de deuda prudentes y realizar
anadlisis de sostenibilidad de deuda recae en las autoridades fiscales, los gerentes de la deuda deben
monitorear cualquier problema emergente de sostenibilidad de la deuda, con base en el andlisis de
riesgo del portafolio y las reacciones del mercado observadas al realizar operaciones de GD e informar al
Gobierno oportunamente?s,

Bhttp://documents.worldbank.org/curated/en/539361468170971115/pdf/866520REV0SecM0COdisclosed040160140.pdf
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Figura 4. Mecanismos institucionales de GD
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Fuente: La evaluacion del desempefio de la gestion de la deuda del Banco Mundial (herramienta DeMPA)

Para que un mecanismo institucional de GDP sea eficaz, debe estar debidamente especificado, con
mandatos y roles bien articulados, y un buen sistema de controles y equilibrios. Existe un sistema sélido
de pesos y contrapesos, por ejemplo, cuando hay una divisién clara de las responsabilidades a nivel
politico (Parlamento y Congreso, Presidente, Gabinete y Consejo de Ministros, y MF) que establece los
objetivos y la estrategia de la GD y las entidades de nivel técnico (OGD) que son responsables de
implementar la estrategia de GD.

Hoy en dia, la toma de consciencia de que la gestién de la deuda debe ser tratada como una politica
publica independiente y separada, ha dado lugar a un mayor consenso con relacién a la consolidacion de
las funciones de GD en una OGD, lo que es considerado como uno de los pasos mds importantes a tomar
para mejorar la calidad general de la GD y allanar el camino para una gestién mas estratégica. Ademas
de conformar una OGD, existe, igualmente, consenso en que la GD debe guiarse por objetivos a largo
plazo y una estrategia a mediano plazo determinada dentro de la esfera politica, ademas del analisis de
los requisitos a corto plazo. Una organizacion de este tipo puede aumentar la eficiencia, la transparencia
y la rendicién de cuentas, asi como también generar mejores costos y compensaciones de riesgo en la
cartera de deuda, y un enfoque mas profesional de los mercados.

En muchos paises en desarrollo, el Gobierno puede emitir titulos de deuda tanto en el mercado interno
como en el extranjero, asi como negociar préstamos ofrecidos por paises e instituciones multilaterales.
Debido a que cada importante fuente de financiamiento, por lo regular, tendra un conjunto diferente de
instrumentos de préstamo, condicionalidad y procedimientos, existe un requisito adicional para
coordinar multiples funciones ejecutivas y operativas, a los efectos de garantizar la eficacia y eficiencia
de los programas de GD. Para las EFS de estos paises, es importante examinar la efectividad de las
actividades de coordinacién de la deuda entre el Ministerio de Finanzas, el Banco Central, las agencias
de movilizacidn de recursos y los programas de ejecucion de préstamos.

Estructura organizativa. La ubicacion y la estructura organizativa de una OGD del Gobierno variaran
segln los paises. Las diferencias en los mecanismos organizativos entre los paises en desarrollo y
desarrollados se deben, en parte, a las diferencias en sus fuentes de financiacién. Los paises
desarrollados se endeudan principalmente en los mercados de deuda, emitiendo titulos de deuda
negociables en su moneda local. Por el contrario, los paises en desarrollo tienen multiples fuentes de
financiamiento, como préstamos de prestamistas bilaterales y multilaterales en moneda nacional y
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extranjera, asi como emisiones de titulos de deuda en el mercado interno -al menos en el extremo mas
corto de ese mercado- y ocasionalmente también en los mercados internacionales de capitales.

Con respecto a la estructura de la OGD, existen basicamente dos modelos: la OGD puede establecerse
como una agencia separada o entidad corporativa fuera del Ministerio de Finanzas (por ejemplo, las
OGD de Alemania, Hungria, Nigeria, Portugal y Suecia), o puede crearse dentro del Ministerio de
Finanzas (por ejemplo, las OGD de Argentina, Brasil, Francia, Kenia y Nueva Zelanda). La experiencia de
los paises avanzados de la OCDE sugiere que las economias en transicion y de mercados emergentes
pueden tener que realizar un andlisis muy cuidadoso acerca de los tipos de mecanismos institucionales
mas adecuados para su GDP. Esto se debe a que propenden a tener una situacidn econdmica en la que
los elementos de politica publica son cruciales (por ejemplo, el desarrollo de mercados de deuda
internos; la coordinacidon con la politica monetaria; el impacto del servicio de la deuda en el
presupuesto; el control de pasivos contingentes) y carecen de una politica independiente.

Una tercera opcidn es conformar la OGD en el Banco Central. Entre los paises que han optado por esta
solucidn estan Dinamarca y la India. La ventaja de este acuerdo es que la retencidn del conocimiento de
la mayoria de los aspectos de los mercados financieros se centraliza dentro de una autoridad Unica. La
desventaja es que la participacion del Banco Central en la gestién de la deuda nacional puede generar
una percepcion en el mercado de que la gestién de deuda se beneficia de informacién privilegiada sobre
la trayectoria futura de las tasas de interés. Esta fue la razén principal por la cual el Reino Unido trasladé
la GD nacional del Banco de Inglaterra a la OGD del Reino Unido en 1998, y por la que la India decidié
transferir la funcién federal de GD del Banco de la Reserva de la India a una OGD india separada. Tener
la OGD dentro del Banco Central también puede dificultar la separacién de la GD de los objetivos y
rendiciones de cuenta de la politica monetaria.

La cuarta opcidn es continuar con una estructura organizativa fragmentada donde el endeudamiento del
Gobierno y otras funciones de GD se distribuyen entre diferentes entidades, como el Ministerio de
Finanzas, el Ministerio de Planificacidn e Inversiones, el Banco Central, la Tesoreria, el Departamento de
Recursos Externos, la Oficina del Auditor General y otras. Los casos de Bolivia, Ecuador, Vietham e
Indonesia son ejemplos de estructuras fragmentadas.

Entre las principales desventajas de una estructura organizativa fragmentada se encuentran las
siguientes: pueden conducir facilmente a la "proteccidn del territorio"; a un intercambio de informacion
insuficiente e inoportuno entre las unidades; a responsabilidades poco claras y a problemas para
implementar consistentemente la EGDP. Esto, a su vez, puede facilmente causar que se le proporcione
una informacién de deuda incompleta y poco confiable a los formuladores de politicas, lo que puede dar
lugar a un exceso de endeudamiento, un costo mas alto de los préstamos, o un endeudamiento
insuficiente, lo cual haria al gobierno vulnerable a una crisis de liquidez.

Los paises pueden tener que sopesar los costos y beneficios relativos a los diferentes mecanismos
organizativos y, eventualmente, llegar a algin tipo de compensacion. Con el fin de aumentar la
eficiencia, crear una separacidn de funciones adecuada y lograr un nivel basico de control interno, una
OGD se organiza, normalmente, en funciones separadas de front, middle y back office, como se ilustra
en la Figura 5.
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Figura 5. Organizacién de una OGD
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Sin embargo, en los paises mas pequefios con recursos de personal limitados, resulta comun encontrar
una organizacién mas sencilla con solo dos secciones: una seccién combinada de front y middle office, y
una seccién de back-office separada.

La front office obtiene los recursos financieros necesarios para satisfacer las necesidades financieras del
gobierno. Entre sus actividades se incluyen:

e comunicacidn y consulta periddicas con fuentes de financiamiento internas y externas;
e negociacién de préstamos; y
e emisidn de titulos de deuda publica y contratos de deuda bancaria.

La middle office es responsable de:

e realizar investigaciones y analisis (incluidos los aportes a la AED);

e proporcionar asesoramiento sobre la estrategia de GD con miras a administrar el riesgo con
prudencia;

e preparar procedimientos operativos para reducir los riesgos operativos; y

e asegurarse de que las transacciones de GD que la front office lleva a cabo, se hagan dentro de
los limites de riesgo estipulados.

La back office centraliza todas las operaciones del Gobierno vinculadas con la deuda:

e registroy validacidn de los datos de la deuda;

e pago de las transacciones de préstamos;

e supervisién y control de los desembolsos;®

e ejecucién y administracion de las operaciones de servicio de la deuda; y

16 Al examinar, regularmente, el cronograma de desembolsos con respecto a los desembolsos reales, la OGD
puede verificar facilmente si los préstamos se desembolsaron segun lo planificado y, de no ser asi, plantear este
problema a la unidad de gestién del proyecto. Un beneficio adicional de esta comunicacion es que la OGD tendra
un mejor control de los retrasos en la finalizacion del proyecto y, por consiguiente, del tiempo de los
desembolsos, lo que ayudara a la OGD a preparar prondsticos razonablemente confiables sobre el servicio total
de la deuda como parte de la preparacion del presupuesto anual. Sin embargo, la gestion del proyecto no es una
actividad de gestidn de la deuda y no debe, por tanto, formar parte del mandato de la OGD.
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e produccién de informacién estadistica.

La separacién de responsabilidades entre la front office y la back office es estandar en la industria
financiera. Las principales ventajas de este modelo son que, de cumplirse adecuadamente, reducira los
riesgos operativos y mejorard, sustancialmente, la probabilidad de que los datos sean siempre
oportunos y correctos. Lo que es importante que las EFS examinen es si existe una distincidn eficaz de
responsabilidades y un sistema de control interno que funcione efectivamente.

3.2 AUDITORIA DE LOS MEECANISMOS INSTITUCIONALES Y ORGANIZATIVOS DE GESTION DE LA DEUDA
PUBLICA

Después de obtener la informacién legal sobre la deuda publica y los mecanismos organizativos de la
GDP, las EFS deben determinar si dichos mecanismos son eficientes y crean una separacidon adecuada de
las obligaciones.

Generalmente, los mecanismos organizativos deben permitir la ejecucion eficaz y eficiente de las
funciones de front, middle y back office. Las EFS deben obtener el manual de procedimientos y el
organigrama especifico que identifica cada una de las unidades y sus correspondientes roles y
responsabilidades. En términos de mecanismos institucionales, las EFS pueden evaluar los mecanismos
de coordinacién existentes entre las unidades de GD con los responsables de la formulacién de la
politica fiscal y monetaria, en lo concerniente al intercambio periddico de informacién de prondsticos
precisos y oportunos del servicio de la deuda del Gobierno central y el AED, asi como sobre las
transacciones de deuda actuales y futuras y los flujos de efectivo del Gobierno central y otras
transacciones relacionadas con la deuda.

A fin de desarrollar criterios para evaluar los mecanismos institucionales y organizativos especificos en
sus respectivos paises, las EFS pueden usar las publicaciones de las ISSAl preparadas por el Grupo de
trabajo sobre deuda publica, las mejores précticas descritas en las publicaciones sobre gestion de deuda
y los Principios de las Naciones Unidas sobre otorgamiento y toma responsables de préstamos
soberanos.

Al comienzo de una auditoria de los mecanismos institucionales y organizativos de la deuda publica, las
EFS deben decidir qué componentes de los controles internos se deben examinar y cudl debe ser la
profundidad del anélisis de cada componente'’. A continuacidn, se describen ejemplos de auditorias
relevantes de los mecanismos institucionales y organizativos para la GDP que utilizan métodos de
auditoria de cumplimiento y desempefio.

3.2.1 Auditoria de cumplimiento de los mecanismos institucionales y organizativos
Una auditoria de cumplimiento de los mecanismos institucionales y organizativos de la GDP puede
verificar si la estructura organizacional y los mecanismos institucionales existentes son conformes con el

marco legal de la GDP.

Los siguientes son ejemplos de objetivos de auditoria que las EFS pueden usar en su auditoria de
cumplimiento de los mecanismos organizativos para la GD:

173 ISSAI 5410 - “Guia para la planificacién y realizacién de auditorias de los controles internos de la deuda
publica” - le permite al Auditor definir el alcance de las auditorias de la deuda mediante el uso de los cinco
componentes de un sistema de control interno: ambiente de control; evaluacidon de riesgos; actividades de
control; informacién y comunicacidn; y supervision.
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e Determinar en qué medida las politicas, sistemas y procesos son conformes con los definidos
en el marco legal; y

e Determinar en qué medida las disposiciones organizativas actuales de la OGD estdn de acuerdo
con el marco juridico existente y las directrices operativas de gestion.

3.2.2 Auditoria de desempeiio de los mecanismos institucionales y organizativos

Una auditoria de desempeiio de los mecanismos institucionales y organizativos de la GDP puede
examinar si el marco organizacional esta bien articulado, es prdactico y asegura una GDP honesta y
transparente; y si la estructura institucional y organizativa de la GDP es eficiente y promueve un sistema
efectivo de controles y equilibrios.

Algunos ejemplos de objetivos de auditoria que las EFS pueden usar en su auditoria de desempefio de
los mecanismos institucionales y organizativos son los que se sefialan de seguidas:

e Examinar si los mandatos, roles y responsabilidades de las diferentes unidades de GD estan
bien articulados;

e Determinar si la divisién de roles y responsabilidades establecida promueve un sistema eficaz
de controles y equilibrios. Por ejemplo, si existe una clara divisidon de responsabilidades entre la
Legislatura (Parlamento), el Ejecutivo (Presidente o Consejo de Ministros) y el nivel técnico
(OGD); y

e Verificar si los mecanismos institucionales y organizativos para GDP son eficientes y promueven
un sistema efectivo de control interno, con controles y equilibrios sélidos.

3.3 PREGUNTAS DE AUDITORIA REPRESENTATIVAS SOBRE LOS MECANISMOS INSTITUCIONALES Y
ORGANIZATIVOS DE LA GESTION DE DEUDA PUBLICA

Los siguientes son ejemplos de preguntas de auditoria que pueden utilizarse para sustentar los objetivos
de auditoria para las auditorias de desempefio de los mecanismos institucionales y organizativos:

Objetivo de auditoria: examinar si los mandatos, roles y responsabilidades de las diferentes unidades de
GD estan bien articulados

1) ¢Los mecanismos institucionales y organizativos para la GDP estan debidamente documentados,
es decir, existe un manual de procedimientos completo y exhaustivo al respecto?

2) ¢éSe encuentran los mecanismos claramente especificados y bien articulados?

3) ¢Estan los mandatos, roles y responsabilidades de las diferentes unidades de GD definidos en la
legislacién primaria o secundaria?

Objetivo de auditoria: determinar si la division de roles y responsabilidades promueve un sistema eficaz
de controles y equilibrios

1) ¢Existe una clara division de roles y responsabilidades entre las unidades de GD a nivel técnico?

¢Cudles son las unidades que desempefian las funciones definidas en las oficinas de “front”,
“middle” and “back” de una OGD?
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2)

¢Existe una unidad primordial de GD que asegure la coordinacion adecuada y el intercambio de
informacidn entre las diversas unidades?

Objetivo de auditoria: establecer en qué medida los mecanismos institucionales y organizativos de GDP
son eficientes y promueven un sistema eficaz de control interno, con sélidos pesos y contrapesos.

Organizativo (sobre la capacidad del personal y la administracion de los recursos humanos)

1)

2)

3)

4)

éCuenta la entidad (o entidades) principal(es) de gestién de la deuda con un personal
profesional? ¢Cudnto tiempo llevan los miembros del personal como empleados en sus
actividades actuales de gestion de la deuda? ¢Qué calificaciones tienen los miembros del
personal? 8

¢éTienen los miembros del personal planes individuales de capacitacién y desarrollo? De ser asi,
écomo se formulan estos planes y cudles son las politicas y el presupuesto asignado para la
capacitaciéon?

¢Cuentan los miembros del personal con pautas de cddigo de conducta, pautas de conflicto de
intereses, o ambas? De ser asi, équién es el responsable de preparar y hacerle seguimiento a
estas pautas? ¢Esta el personal debidamente capacitado en estas pautas?

¢Se han identificado en las auditorias previas casos de incumplimiento, fraude, actos ilicitos,
comportamiento poco ético, prejuicios o sesgos en la gestidn, etc.?

Institucional (en coordinacion con los responsables de formular las politicas fiscales y monetarias)

1)

2)

3)

¢Existe una clara separacion entre las operaciones monetarias y fiscales, y las transacciones de
GD?

¢Existe un intercambio regular y oportuno de informacién relacionada con la deuda (previsiones
de servicio de la deuda y AED) entre los responsables de la politica fiscal y la OGD?

éExiste un intercambio de informacién regular entre la OGD y el Banco Central sobre las
operaciones de politica monetaria - transacciones de deuda y flujos de efectivo actuales y
futuros?

3.4 CRITERIOS PARA LA AUDITORIA DE LOS IMECANISMOS INSTITUCIONALES Y ORGANIZATIVOS

En general, los mecanismos institucionales y organizativos deben establecer roles y responsabilidades
claros, para asegurar una ejecucién eficaz de las actividades de gestion de la deuda, proporcionar
mecanismos de coordinacion bien definidos, y crear un sistema transparente y responsable de controles
y equilibrios. La falta de coordinacidon en los paises entre las diversas unidades de gestién de la deuda es
un factor de riesgo que puede contribuir a un suministro de informacién sobre la deuda, incompleta y
poco confiable, a los responsables de la formulacion de politicas. Esta situacién puede conducir a un
endeudamiento excesivo, a costos mas elevados de endeudamiento o a un Gobierno vulnerable a una
crisis de liquidez.

En términos de los mecanismos organizativos, la herramienta de DeMPA incluye dos indicadores de
desempefio de GD (IDD) que deben ser evaluados.

1)

La estructura gerencial (IDD-2), que tiene dos dimensiones a ser evaluadas:

18 DeMPA 2015.pdf (referente a las preguntas 7 a 9 Unicamente)
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La eficacia de la estructura gerencial para la toma de préstamos del Gobierno central y
las transacciones relacionadas con la deuda y, en qué medida incluye una clara division
entre los niveles politicos y de ejecucion; y

La efectividad de la estructura gerencial en la preparacién y emisiéon de garantias de
préstamos del Gobierno central.

2) La separacion de funciones, la capacidad del personal y la continuidad de las operaciones (IDD-
13), que tiene dos dimensiones a ser evaluadas:

a.

La separacién de tareas para algunas funciones clave, asi como la presencia de una
funcién de supervisiéon y cumplimiento de riesgos; y

La capacidad y competencia del personal y la gestiéon de los recursos humanos, para
garantizar que se emplee un numero suficiente de personal de GD, que dicho personal
haya sido debidamente capacitado y que se hayan preparado descripciones de cargos
individuales, entre otros.

En términos de mecanismos institucionales, la herramienta de DeMPA incluye dos indicadores de
desempenio de gestion de la deuda (IDD) que necesitan ser examinados.

1) La coordinacion con la politica fiscal (IDD-6), que tiene dos dimensiones a evaluar:

a.

Apoyo a los responsables de la elaboracién de la politica fiscal mediante el suministro de
prondsticos precisos y oportunos del servicio de la deuda del Gobierno central en
diferentes escenarios, a los fines de asegurar el aporte de previsiones acerca del servicio
de la deuda, que sean razonablemente confiables y oportunas, durante el proceso anual
de preparacion del presupuesto; y

Disponibilidad de variables macro clave, un analisis de la sostenibilidad de la deuda y de
la frecuencia con la que dicho andlisis se lleva a cabo, con el fin de asegurarse que todos
ellos se compartan con la OGD (o las unidades de GD, en el caso de una estructura
fragmentada).

2) La coordinacién con la politica monetaria (IDD-7) que tiene tres dimensiones a evaluar:

a.

La claridad en la separacién existente entre las operaciones de politica monetaria y las
transacciones de GD;

La coordinacién con el Banco central a través del intercambio regular de informacion
sobre las transacciones de deuda actuales y futuras, y acerca de los flujos de efectivo del
Gobierno central; y

El alcance del limite para el acceso directo a los recursos financieros del Banco Central
(financiamiento monetario de los déficits del Gobierno).

El Principio 13 de la UNCTAD sobre gestién y supervisién adecuadas prevé, entre otros, el
establecimiento de una OGD eficiente que pueda abordar muchos problemas relacionados con practicas
indisciplinadas vinculadas con obligaciones de deuda contraidas por el soberano y otros prestatarios del
sector publico. La OGD debe estar involucrada en los aspectos previos y posteriores al desembolso de
cualquier crédito del que el Estado, o uno de sus instrumentos, sea responsable. La OGD debe contar
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con buenos procesos para elaborar una estrategia de gestion de la deuda que sea eficaz (y que incluya
los procedimientos para revisar periédicamente la estrategia; el monitoreo de riesgos emergentes; la
supervisién de costos de los intereses, asi como la consideracidn de otros pasivos que puedan afectar la
situacién presupuestaria del Gobierno; el monitoreo del desempefo), e informar, de forma clara y
transparente, el resultado de la estrategia.

3.5 FUENTES DE EVIDENCIA PARA LA AUDITORIA DE LOS IMECANISMOS INSTITUCIONALES Y
ORGANIZATIVOS

Las EFS pueden hacer uso de los siguientes documentos para conocer y comprender los mecanismos
institucionales y organizativos de la OGD. Los siguientes documentos se pueden obtener de la propia
OGD, el Ministerio de Finanzas o el Banco Central, segun sea indicado.

1) El organigrama, el manual de operaciones y la legislacidon secundaria que define las entidades
involucradas en la gestién de la deuda, asi como la preparacidon y emision de garantias de
préstamos, y los roles y responsabilidades correspondientes a cada una de esas entidades;

2) Elacuerdo de agencia entre la principal entidad de GD y el Banco Central (de existir tal acuerdo);
y

3) El marco de garantia documentado y aprobado o la politica del Gobierno.

3.6 ILUSTRACIONES DE HALLAZGOS DE AUDITORIA SOBRE IMECANISMOS INSTITUCIONALES Y
ORGANIZATIVOS

Los hallazgos relativos a los mecanismos institucionales recabados por las EFS que realizaron auditorias
durante el programa de Auditoria de Marcos de Otorgamiento y Toma de Préstamos de la IDI sobre esta
materia, identificaron tres causas principales (1) falta de separacién de funciones, (2) falta de personal
adecuadamente calificado, y (3) ausencia de politicas y manuales de procedimientos.

1) Falta de separacién de funciones

Las EFS encontraron que no habia separacion de funciones en los mecanismos concernientes a la
front, middle y back office. Esto tuvo como consecuencia, una falta de transparencia en los
informes, en el aseguramiento de calidad y en los acuerdos de eficiencia en cuanto a las
operaciones de la OGD. La naturaleza informal de los acuerdos dio, igualmente, lugar a una falta de
rendicion de cuentas en el funcionamiento de la OGD. Especificamente, cuando la OGD esta dentro
del Ministerio de Finanza, el personal, a menudo, realiza funciones en la OGD, ademas de sus
responsabilidades normales. Por este motivo, las EFS no pudieron verificar la informacion
reportada, ni determinar si las transacciones habidas en relacidon con la emisidn y el servicio de la
deuda, contaron con la la debida autoridad para llevarlas a cabo.

Por otra parte, la funcidon descentralizada de front, middle y back office, con frecuencia conferida a
varias entidades, trajo como resultado la ausencia de coordinacién entre las funciones de las OGD.
Cuando los funcionarios fueron designados para diversos puestos, la descripcién de sus cargos no
hacia referencia alguna a las funciones de las OGD y vagamente describia los roles que debian
desempenar, los cuales no guardaban relacién con lo que debia realizar un funcionario de la OGD.

2) Carencia de un personal calificado
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3)

En respuesta a algunos de los hallazgos recaudados por las EFS, los funcionarios contables y el
director (o directores) del departamento (o departamentos) sefalaron la falta de personal
calificado en la OGD como una de las razones principales para los hallazgos recabados.
Especificamente, con respecto al andlisis de la deuda (middle office), se encontrd que el registro, la
contabilidad (back office) y la elaboracion de informes (back office) adolecian de problemas por
falta de personal capacitado. Otro departamento donde encontraron carencias en cuanto a
competencias fue en TI, concretamente, la ausencia de las habilidades de Tl requeridas, para
mantener y administrar el software utilizado para la rendicidn de cuentas y la preparacion del
informe de la deuda publica (SIGADE (DMFAS por sus siglas en inglés)), lo que exige un buen
conocimiento de Oracle.

Ausencia de politicas y manuales de procedimientos

La ausencia de politicas y manuales de procedimientos ocasiond practicas inconsistentes con
respecto a la toma y otorgamiento de préstamos en condiciones menos que éptimas para el
Gobierno. Durante las negociaciones de préstamos, se descubrid que no existian politicas de
evaluacion de riesgos; que la decision sobre las condiciones éptimas de endeudamiento estuvo
primordialmente basada en experiencias pasadas; y que la autoridad sobre la cual recaia esa
decisién era una sola. Esto se debe a que los procedimientos operativos no estan documentados ni
estandarizados. A ello hay que agregar, la falta de claridad de los organigramas y descripciones de
cargos lo que agravd la situacién aun mas, no pudiendo, por tanto cumplirse el objetivo de la OGD.

Por otro lado, en una auditoria de desempefio sobre actividades de endeudamiento, la encuesta
preliminar reveld que existe una clara delineacién de roles y responsabilidades en una estructura
organizativa aprobada por la autoridad competente. Las funciones de registro estdn a cargo de un
area que depende jerarquicamente del Ministerio de Economia y Finanzas. El registro de la deuda
publica se realiza a través de un sistema (por ejemplo, SIGADE 6.1). Para este propdsito, existe una
Coordinacion del sistema que es responsable de mantenerlo y actualizarlo. Al mismo tiempo, el
personal que carga el sistema y realiza las tareas correspondientes se capacitd en diferentes
instancias (especialmente cuando el cambio se produjo a una versidon mas actualizada) y los cargos
de los directores y coordinadores estan ocupados por personal "de carrera" capacitado y
actualizado en la misma oficina.
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CAPITULO 4: AUDITORIA DE LA ELABORACION DE LA ESTRATEGIA DE GESTION DE LA
DeubpA

Esta seccidn ayuda a las EFS a comprender la importancia de elaborar una estrategia de GD de un pais
como parte importante de la politica fiscal publica, y a relacionar dicha estrategia con los posibles tipos
de auditoria, criterios, fuentes de evidencia y ejemplos de preguntas y hallazgos de auditoria

4.1 ESTRATEGIA DE GESTION DE LA DEUDA

Una estrategia de gestion de la deuda es un plan que el Gobierno aspira implementar, a mediano plazo,
a los efectos de lograr la composicién de la cartera de deuda publica que desea la cual debe, ademas,
incorporar las preferencias del Gobierno con respecto a la compensacién costo-riesgo. La estrategia
operativiza los objetivos de gestion de la deuda de las autoridades del pais, -por ejemplo, asegurando
gue las necesidades de financiacién y las obligaciones de pago del Gobierno se satisfagan al menor costo
posible y sean consistentes con un grado prudencial de riesgo °.

Aunque la estrategia, por lo general, suele ser concebida en términos de mediano plazo?® (3 a 5 afios),
debe estar sujeta a una revisiéon periddica para evaluar en qué medida sus supuestos, a la luz de las
nuevas circunstancias, contindan estando vigentes. Lo ideal es que dicha revisién sea anual y forme
parte, preferiblemente, del proceso presupuestario. De considerar que la estrategia existente sigue
siendo adecuada, deberan presentarse de modo explicito las razones correspondientes.

El alcance de la Estrategia a Mediano Plazo de la Deuda (EMPD) depende de la informacidn disponible y
de los mecanismos institucionales que tiene un pais. Como minimo, debe incluir la deuda total directa
(interna y externa) del Gobierno central. La definicidon exacta del alcance estara en funcion del grado en
que el gerente de la deuda puede influir en la exposicidn al riesgo de carteras especificas. La cobertura
de la EMPD podria ampliarse, gradualmente, en la medida en que la informacion esté disponible y que
los mecanismos institucionales permitan implementar una estrategia més general e integral®®.

El contenido de la estrategia variara de un pais a otro, dependiendo de la etapa de desarrollo en la que
se encuentran o de la reforma de la gestidn de la deuda, asi como de las fuentes de financiamiento y de
las transacciones utilizadas para administrar la deuda del Gobierno central. Preferiblemente, el
documento de estrategia debe incluir lo siguiente:

e Descripcion de los riesgos de mercado que estan siendo administrados (moneda, tasa de interés
y refinanciacidn o riesgos de reinversidn) y el contexto histdrico de la cartera de deuda;

e Descripcion del entorno futuro para la gestion de la deuda, incluidas las proyecciones fiscales y
de deuda; supuestos sobre los tipos de interés y de cambio; y restricciones en cuanto a la
seleccion de portafolio, incluidas las relacionadas con el desarrollo del mercado y la
implementacién de la politica monetaria;

19 Banco Mundial y FMI (2009): elaboracién de una Estrategia a Mediano Plazo de la Deuda (EMPD) — Nota
de orientacion para las autoridades del pafs, pag. 3.

20 Si el horizonte de tiempo es demasiado corto, por ejemplo, el ciclo presupuestario, existe el riesgo de que
prevalezca el criterio de conveniencia a corto plazo, centrando la atencién en los costos a corto plazo, sin
considerar los riesgos que pueden materializarse mas adelante.

21 Banco Mundial y FMI (2009): elaboracién de una Estrategia a Mediano Plazo de la Deuda (EMPD) — Nota
de orientacion para las autoridades del pais, pag. 9.
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e Descripcién del analisis realizado para sustentar la estrategia de GD recomendada, aclarando los
supuestos utilizados y las limitaciones del analisis; y

e |aestrategia recomendada y su fundamento.

A los fines de orientar las decisiones de toma de préstamos y otras operaciones de gestion de deuda, la
estrategia, por lo comun, incluye parametros o patrones comparativos de referencia (benchmarks)
estratégicos. Una vez que esos patrones de referencia han sido establecidos, todos los préstamos deben
estar dentro de esos limites, a saber:

e proporcion o relacién entre la deuda en moneda extranjera y la deuda interna o en moneda
nacional;

e composicién en monedas de la deuda en divisa extranjera;

e vencimiento promedio minimo de la deuda;

e proporcidon o ratio maxima de la deuda que puede vencer durante uno o dos afos
presupuestarios;

e proporcién maxima de la deuda a corto plazo (hasta un afio) y de la deuda a largo plazo;

e proporcidon maxima de la deuda a tasa variable y de la deuda a tasa fija; y

e tiempo promedio minimo para fijar de nuevo la tasa de interés.

Para los paises que tienen acceso limitado a los instrumentos de deuda, con base en el mercado, y
dependen principalmente de la financiacién concesionaria oficial externa, estos pardmetros, basados en
el riesgo, pueden no ser igualmente relevantes. En tales casos, los pardmetros mds pertinentes para
contener los riesgos de la cartera de deuda, probablemente, seran la combinacién de monedas, la
composicion de la tasa de interés y el monto de la deuda que debe refinanciarse en un momento dado.
Como paso intermedio, seria suficiente presentar la estrategia como lineamientos para indicar la
direccidn en la que se espera que evolucionen ciertos indicadores clave (por ejemplo, una declaracién
de que "se reducira el importe de la deuda en moneda local que vence dentro de 12 meses").

En algunos paises, la OGD ha disefiado o tiene acceso a herramientas relevantes para llevar a cabo una
evaluacidn cuantitativa del costo y riesgo de estrategias alternativas. Por lo general, estas herramientas
comparan el costo de la deuda con el riesgo (evaluado con respecto al cambio en el costo), en el marco
de un horizonte de tiempo determinado, y bajo diferentes escenarios. Dichas herramientas le permiten
a la OGD simular el impacto de distintas opciones de financiamiento, al tiempo que efectia un
seguimiento de la evolucidon de los indicadores clave de costos y riesgos para cada una de las estrategias
sometidas a prueba.

De no existir herramientas cuantitativas especificas para el analisis de estrategias alternativas, la OGD
debe considerar qué caracteristicas de la deuda o composicidon de la deuda pueden mitigar las fuentes
clave de volatilidad del presupuesto, y considerar los costos potenciales para lograr esa composicién de
la deuda. Por ejemplo, si el pais estd expuesto a shocks externos y el tipo de cambio real es volatil o
corre el riesgo de caer en una tendencia descendente, la OGD puede querer evitar tal agravacién
mediante la reduccién del financiamiento externo. Esto le permitiria a la OGD establecer la direccidon
preferente de los indicadores de riesgo especificos, tal y como aumentar la proporcién de la deuda
monetaria nacional o extender el vencimiento de la deuda.

Las estrategias de GD no se pueden desarrollar aisladamente. La perspectiva de las variables
macroecondémicas clave (real, monetaria, externa y fiscal) define el entorno en el que operan los
gerentes de la deuda y es esencial para el desarrollo de la estrategia de GD. En este contexto, es comun
gue la OGD se coordine estrechamente con la unidad macroecondmica para preparar la estrategia.
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Una buena practica es hacer del conocimiento publico la estrategia de GD, una vez haya sido aprobada.
La transparencia es esencial para ayudar a los mercados a tener una comprensién clara de cuales son los
objetivos de las actividades de GD, lo que hara que la toma de préstamos sea mas rentable al reducir las
primas de riesgo. Por su parte, la difusidn de la estrategia ayudar3, igualmente, al gerente de la deuda, a
fortalecer la relacidn con los acreedores, los inversores y otras partes interesadas clave (por ejemplo, las
agencias de calificacion crediticia), y facilitara un didlogo abierto sobre los factores clave que influyen en
la eleccion e implementacién de la estrategia. Esto pudiera contribuir a asegurar el apoyo necesario para
la estrategia elegida y a reducir la incertidumbre de los inversores.

Al adoptar la estrategia de GD, las autoridades pueden tomar decisiones informadas sobre cémo deben
cumplirse los requisitos de financiacidon del gobierno, teniendo en cuenta los riesgos potenciales. Un
enfoque sistémico de este tipo garantiza una gestiéon eficaz de la GD y ayuda a reducir el riesgo
operativo. Si el gobierno ha elegido una estrategia que resulta demasiado riesgosa o costosa, esto
afectara el resultado del presupuesto, mucho mas que cualquier transaccion de gestién de la deuda que
haya sido mal justipreciada, o cuyos tiempos no hayan sido calculados correctamente, o ambas cosas a
la vez.

Ademas, y siempre que esto esté en consonancia con los objetivos de la GD, la estrategia puede apoyar
los esfuerzos por desarrollar el mercado interno de deuda, facilitando una estrategia transparente y
predecible para el endeudamiento interno.

4.2 AUDITORIA DE LA ESTRATEGIA DE GESTION DE LA DEUDA EN LA GESTION DE LA DEUDA PUBLICA

Las EFS deben comprender la importancia de evaluar la estrategia de GD. Los enfoques de cumplimiento
y desempefio son los tipos de auditoria mds comunes para examinar la estrategia de gestién de la
deuda. En caso de que la legislacién de un pais tenga previsto algunos estandares para disefiar un plan
estratégico para asumir una nueva deuda, se pueden llevar a cabo, conjuntamente, una auditoria de
cumplimiento y una auditoria de desempefio.

Las EFS pueden evaluar hasta qué punto la deuda de un pais y otros objetivos estratégicos fiscales o
monetarios cuentan con el respaldo de la estrategia de GD. Como consecuencia, las EFS pueden
examinar la forma como la estrategia de gestién de la deuda define los siguientes aspectos:

e niveles de exposicidn al riesgo en moneda extranjera;

e estructura de vencimiento de la deuda objetivo;

e sensibilidad del presupuesto del Gobierno a los cambios en las tasas de interés;
e proporcién de la deuda publica indexada a la inflacién; y

e plan para apoyar el desarrollo del mercado de deuda nacional.

Al evaluar una estrategia de gestion de la deuda, las EFS pueden verificar el grado con el cual la GD ha
seguido una secuencia de pasos ldgicos, al formular e implementar estrategias de deuda, como la que se
muestra a continuacion:

¢ |dentificar los objetivos para la GDP y el alcance de la estrategia;

e |dentificar y analizar el costo y el riesgo de la deuda existente;

¢ |dentificar y analizar las fuentes potenciales de financiamiento, incluyendo sus caracteristicas de
costo y riesgo;

¢ |dentificar las proyecciones y los riesgos de referencia en areas clave de politica fiscal,
monetaria, externa (movimiento de la tasa cambiaria y evolucién anticipada de la balanza de
pagos) y mercado (proyecciones de curvas de rendimiento relevantes);
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e Revisar los factores estructurales clave a mas largo plazo;

e Evaluary clasificar las estrategias alternativas con base en la compensacidn de costo-riesgo;

e Revisar las implicaciones de las estrategias propuestas de gestién de deuda para las autoridades
de politica fiscal y monetaria, y para las condiciones del mercado; y

e Presentary obtener el acuerdo sobre la estrategia.

Las EFS deben establecer la frecuencia de las revisiones de la estrategia de deuda para evaluar si los
supuestos que le sirven de soporte se mantienen vigentes, a la luz de las nuevas circunstancias.
Idealmente, dicha revisién deberia efectuarse anualmente, preferentemente como parte del proceso
presupuestario y, de considerarse dicha estrategia aun adecuada, deben definirse, explicitamente, las
razones para continuar utilizandola.

4.2.1 Auditoria de cumplimiento de la estrategia de gestion de la deuda

Una auditoria de cumplimiento debe identificar todos los mecanismos legales y cémo estos afectan al
endeudamiento. Las EFS deben examinar si la estrategia de GD cumple con la legislacion del pais para
asumir deudas; si la estrategia de GD cumple con los objetivos de GD a mas largo plazo; y, en ultima
instancia, si la estrategia de GD cumple con los estandares internacionales.

La planificacion de los procedimientos de auditoria para una auditoria de cumplimiento de la estrategia
de GD implica el disefio de procedimientos que den respuesta a los riesgos identificados de
incumplimiento de las leyes y normas de la deuda publica?2.

Los objetivos comunes para una auditoria de cumplimiento pueden ser los siguientes:

e Determinar si la estrategia de gestidon de la deuda cumple con los requisitos del marco legal
soberano sobre deuda publica;

e Establecer sila estrategia de GD es consistente con los objetivos de GD a mas largo plazo; y

e Determinar si la estrategia disefiada de GD estd de acuerdo con las mejores practicas
internacionales.

4.2.2 Auditoria de desempeiio de la estrategia de gestion de la deuda

Realizar una auditoria de desempefio para evaluar los resultados de la estrategia de GD de un pais no es
una tarea sencilla. Las EFS deben asegurarse de que la economia, la eficiencia y la eficacia de la gestidn
de la deuda involucren otras politicas publicas y estén dentro del mandato de la EFS.

Las buenas practicas en GD tienen como objetivo ayudar a administrar los riesgos del balance general
del Gobierno y reducir la vulnerabilidad de la economia a las crisis econémicas y financieras. Los
gerentes de deuda publica, los asesores de politica fiscal y los banqueros centrales necesitan tener una
comprension compartida de los objetivos de la politica de GD y de los instrumentos tradicionales de
politica macroecondémica.

Las EFS pueden determinar si la OGD ejecuté la estrategia de gestion de la deuda tal y como se planifico;
como respondiod la estrategia de gestion de la deuda ante los cambios de los supuestos y riesgos; y como
se ha desempefiado la OGD, en términos de desarrollo de la estrategia, implementacion y generacion de
informes de gestién de la deuda.

22 http://issai.org/media/13196/issai_4100_e_.pdf
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Las EFS pueden considerar los siguientes objetivos para una auditoria de desempefio de la estrategia de

GD:

Determinar si la OGD ha desempefiado eficientemente sus responsabilidades y ha efectuado las
rendiciones de cuenta relacionadas con la elaboracion de la estrategia de gestion de la deuda;

Determinar cuan eficientemente la OGD ha introducido cambios en la estrategia de GD, con
miras a las modificaciones de los supuestos y riesgos considerados en la estrategia de GD; y

Determinar si la estrategia de gestion de la deuda se implementé conforme a lo planeado.

4.3 PREGUNTAS DE AUDITORIA REPRESENTATIVAS SOBRE LA ESTRATEGIA DE GESTION DE LA DEUDA

A continuacidn, se presentan algunas posibles preguntas de auditoria relativas a la estrategia de GD:

Objetivo de auditoria: determinar si la OGD ha desempefiado eficientemente sus responsabilidades y ha
efectuado las rendiciones de cuenta relacionadas con la elaboracién de la estrategia de gestién de la

deuda.

1) ¢Prepard la OGD una EMPD? De ser asi:

a.

¢Quiénes son los responsables de elaborar la estrategia y cuales fueron sus respectivos roles?

¢Cémo se disefid la estrategia? ¢Se hizo conforme a una buena practica (por ejemplo, la guia del
Banco Mundial y el FMI para desarrollar una EMPD)?

¢Cual es el contenido de la estrategia? éEstablece claramente los objetivos deseados? ¢ Utiliza
indicadores de riesgo apropiados?

¢Esta la estrategia elaborada de conformidad con las normas especiales en materia de deuda o
los mandatos legales?

¢Qué tipo de andlisis se utiliza para formular la estrategia?

¢Como se realiza ese andlisis? éQuién es el responsable de fijar los pardmetros econdmicos y
presupuestarios, y quién es el responsable de las previsiones de la deuda?

¢Toma la OGD en cuenta una serie de estrategias alternativas desde una perspectiva de costos y
riesgos antes de finalizar su estrategia?

éConsidera la OGD qué caracteristicas de la deuda o de la composicion de la deuda pueden
mitigar las principales fuentes de volatilidad del presupuesto, asi como los costos potenciales
para lograr esa composicion de la deuda?

¢éSe tienen en cuenta los riesgos inherentes a los pasivos contingentes y cdmo se evallan estos
riesgos?

2) ¢éSe consulta al Banco Central durante la formulaciéon de la estrategia? (Es dicha estrategia
consistente con la implementacidn de la politica monetaria del Banco Central? ¢Es la estrategia de
deuda aprobada por una autoridad superior de formulacién de politicas? éEstd la estrategia a
disposicion del publico? De ser asi, écuando se publicd y en qué formato?
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Objetivo de auditoria: determinar si la estrategia de gestion de la deuda se implementé conforme a lo
planeado:

1) ¢Haseguido la OGD las estrategias planificadas en la estrategia de gestion de deuda?
2) ¢Responden las estrategias a las condiciones existentes?
3) ¢Selogran los resultados esperados?

4) ¢Existen cambios en la estrategia de gestion de deuda? ¢ Cuales son las bases que sustentan dichos
cambios y estan ellas documentadas?

5) ¢Con qué frecuencia se revisa y actualiza la estrategia?

6) ¢Se preparan y presentan a la Legislatura y a las autoridades relacionadas los resultados de la
estrategia?

4.4 CRITERIOS DE AUDITORIA PARA LA ESTRATEGIA DE GESTION DE LA DEUDA

De acuerdo con el Principio 13 de la UNCTAD, la OGD debe contar con procesos soélidos para elaborar
una EMPD que sea eficaz y que incluya procedimientos para: revisar la estrategia periédicamente;
supervisar los riesgos emergentes; monitorear los costos de los intereses; tener en cuenta otros pasivos
que pueden afectar la situacidon presupuestaria del Gobierno; hacerle seguimiento al desempefio; e
informar de manera clara y transparente el resultado de la estrategia. Ademas, toda la deuda contraida
debe estar en consonancia con los objetivos y la estrategia de GD del soberano.

El indicador de desempefio de la deuda, IDD-3 de la herramienta de DeMPA, destaca, igualmente, la
importancia de la estrategia de gestion de deuda y evalla en qué medida el documento de la estrategia
cumple con ciertos requisitos de calidad; si el gobierno tiene un sélido proceso de toma de decisiones y
si los documentos estdn a disposicidn del publico.

4.5 FUENTES DE EVIDENCIA EN LA AUDITORIA DE LA ESTRATEGIA DE GESTION DE LA DEUDA PARA LA
GESTION DE LA DEUDA PUBLICA

Las EFS deben obtener evidencia suficiente para establecer si la OGD cuenta con una estrategia de GD
formal y un proceso para su formulacién, implementacién e informe.

Los siguientes son algunos de los documentos de respaldo que pudieran ser utiles en la auditoria y que
se pueden obtener de la OGD:

e Laestrategia de GD mas reciente;

e El proceso definido de formulacion y aprobacion de la estrategia, y la documentacion
relacionada;

e Los documentos que proporcionan las estadisticas y las bases para la estrategia de gestion de la
deuda;

e Los documentos que sustentan cualquier modificacion que se introduzca en la estrategia de
gestién de la deuda;

e Losinformes de seguimiento de la implementacion de la estrategia de gestién de la deuda; y

e El(los) informe(s) sobre los resultados de la estrategia de gestion de la deuda.
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4.6 ILUSTRACIONES DE LOS HALLAZGOS DE AUDITORIA SOBRE LA ESTRATEGIA DE GESTION DE LA
DEUDA

En el marco del programa, las EFS que llevaron a cabo revisiones de la estrategia de deuda publica en
algunos paises pudieron evaluar si los modelos y estimaciones utilizados por el gerente eran precisos
para generar los cambios propuestos por los organismos de deuda.

Esta seccién contiene algunos hallazgos de auditoria relacionados con la estrategia de gestion de la
deuda:

1) Estrategia de GD insuficiente

Las EFS encontraron que, en aquellos casos en los que se establecieron estrategias de
endeudamiento, hubo, por ejemplo, parametros insuficientes o dichos pardmetros no se siguieron.
La ausencia de estrategia dio como resultado préstamos no favorables y escasez de efectivo
disponible, lo que se tradujo en mayores costos de endeudamiento

2) Ausencia en la legislacion de un requisito que exija una estrategia de GD

Se puede destacar, en algunos casos, la existencia de un requisito en la legislacién que exige el
disefo de una estrategia de GD, a los fines de establecer la responsabilidad y la rendicién de cuentas
en su desarrollo, publicacidn, revisién periddica y actualizacién, y la presentacion de informes sobre
los resultados al respecto.

En otros casos, no hubo requisitos para una estrategia de gestion de la deuda; la ausencia de este
requisito no ha permitido establecer la responsabilidad y rendicidon de cuentas para su desarrollo,
publicacidn, revisién periddica y actualizacion, y la presentacion de informes sobre los resultados
relacionados.

Por otro lado, también hubo hallazgos positivos donde la estrategia de endeudamiento permitié

reducir los costos de endeudamiento y el perfil de vencimiento de la deuda, pudiendo cumplir con
las obligaciones de deuda antes de su vencimiento.
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CAPITULO 5: AUDITORIA DE LAS ACTIVIDADES DE ENDEUDAMIENTO

Esta seccion ayuda a las EFS a identificar los elementos y a reconocer la importancia de las operaciones
de endeudamiento en la GDP, asi como a relacionar el tema con los posibles tipos de auditoria, criterios,
fuentes de evidencia, y ejemplos de preguntas y hallazgos de auditoria.

5.1 CicLo DE OBTENCION DE PRESTAMOS PUBLICOS O ENDEUDAMIENTO

La toma de préstamos le permite a los gobiernos cubrir las discrepancias entre los ingresos y los gastos
presupuestarios. Tales divergencias pueden ser la consecuencia de factores internos o externos.
Cualquiera sea el caso, un plan de endeudamiento estratégico, bien considerado y transparente, es
necesario para lograr unas finanzas publicas sostenibles.

El ciclo de obtencidn de préstamos publicos comprende varias actividades especificas que pueden ser
examinadas por las EFS, a saber: la estimacidn de los requisitos de endeudamiento; la preparacién de un
plan de endeudamiento anual que sea coherente con la estrategia de GD del pais; y la identificacién de
los mejores instrumentos de endeudamiento, tales como préstamos en condiciones favorables o valores
de referencia, o ambos.

Determinar cuanto pedir prestado es parte del ciclo de planificacion de las actividades de obtencidn de
préstamos. Hay cuatro factores principales que los gerentes de la deuda publica deben conocer para
obtener una estimacion confiable de las necesidades de endeudamiento en el siguiente periodo, por
ejemplo, un ano: la deuda que vence dentro de un afio; una estimacion del déficit presupuestario del
proximo afio; una estimacién de las contingencias, tales como el incumplimiento de los préstamos
garantizados que se activaria el préoximo afio; y una estimacién de los activos financieros netos, incluida
la acumulacidn de saldos de efectivo, que se adquiririan dentro de un ano, como se muestra en la Figura
6.

Figura 6. Formula general para determinar las necesidades de deuda publica

Adquisicién
neta de
+ activos

financieros

Necesidad
de un

Deficit

+ presupuestar
io

Capital

Pasivos
adeudado + contingentes

préstamo

De los cuatro factores anteriores, los gerentes de la deuda solo sabrdn con certeza la cantidad de deuda
gue vence dentro de un afio, de estar sus registros de deuda completos y actualizados. Los otros tres
factores (déficit presupuestario, contingencias y adquisicidn neta de activos financieros) los
proporcionan, por lo general, otras agencias. Varios paises de todo el mundo usan diferentes versiones
modificadas de este enfoque general para establecer el volumen de préstamos para el afio proximo. Por
ejemplo, el método estandarizado de la OCDE para calcular las necesidades brutas de endeudamiento
establece que son el resultado de la suma del déficit presupuestario (requisito de endeudamiento neto)
y la deuda vencida dentro de un afio (amortizaciones totales).

En la Figura 7 se muestra cdmo el Tesoro Nacional de Brasil determina sus requisitos de endeudamiento
neto.
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Figura 7. Determinacion de los requisitos de endeudamiento neto, Tesoro Nacional de Brasil

En afos normales, la necesidad de endeudamiento del gobierno esta determinada en gran medida por
la magnitud del déficit presupuestario y por el monto del refinanciamiento de la deuda; otros factores
tienen un efecto menor sobre las necesidades de endeudamiento.

El déficit presupuestario es la cantidad por la cual el gasto de un Gobierno, tanto para desembolsos
recurrentes como para inversiones, excede sus ingresos durante un periodo de tiempo particular. La
oficina encargada de proporcionar estos datos a la OGD debe ser la agencia responsable de la
preparacion y administracion del presupuesto estatal.

Los pasivos contingentes son pasivos potenciales que dependen de que un evento futuro ocurra o no
(Ver la ISSAI 5430 sobre contingencias)®.

Los funcionarios de GD dependen de otros ministerios y gerentes de programa para determinar la
probabilidad de las contingencias que tendran lugar en el periodo actual. La mayoria de los gobiernos
cuentan con diversos programas que producen grandes pasivos contingentes explicitos, como son las
garantias de préstamos emitidas por el Gobierno. Ciertas contingencias pueden complicar
inmensamente el trabajo de la GDP. Por ejemplo, el desencadenamiento de contingencias asociadas con
obligaciones legales (a saber, pasivos contingentes explicitos) puede tener un gran impacto sobre el
endeudamiento publico. Ademads de los pasivos contingentes explicitos, los Gobiernos también estan
agobiados por pasivos implicitos. Los pasivos contingentes implicitos no estdn vinculados a ninguna
obligacion legal. En cambio, el desencadenamiento de estas "garantias implicitas" estd en funcién de
motivos politicos o morales. Entre los ejemplos de eventos desencadenantes de garantias implicitas

23 Esta ISSAI esta siendo objeto de una evaluacidn referente al Proyecto 2.9 del Plan de Desarrollo Estratégico para
el Marco de Pronunciamientos Profesionales de la INTOSAI
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figuran el incumplimiento por parte de los gobiernos regionales o locales, las empresas estatales (EPE) o
las empresas o bancos privados estratégicamente importantes, y las catdstrofes naturales.

Una vez definido el monto total del préstamo a solicitar, en el contexto de la estrategia de GD, se debe
preparar un plan anual de endeudamiento que describa cdmo se implementara la estrategia de GD
durante el siguiente periodo presupuestario. El plan anual de endeudamiento es un documento explicito
0 una autorizacién legal especial para que la OGD tome fondos prestados a los fines de cubrir las
necesidades financieras anuales. Algunos paises?* publican el plan de préstamos en un documento por
separado. Sin embargo, en algunos casos, se incluye un plan de préstamo anual aproximado en el
presupuesto estatal. Por ejemplo, en Eslovenia, el documento nacional clave en el ambito del
endeudamiento es el Programa de Financiamiento del Presupuesto del Gobierno Central de la Republica
de Eslovenia, adoptado por el Gobierno, que define los objetivos estratégicos y operativos del
endeudamiento para un ejercicio fiscal determinado.

Cuando el soberano esta emitiendo titulos de deuda en el mercado nacional, a través de subastas, el
plan de endeudamiento también debe incluir el calendario de subastas. Asimismo, una administracion
de efectivo eficiente y eficaz sirve de respaldo para el desarrollo de un plan de endeudamiento mas
comprometido y transparente y, en general, contribuye a reducir el costo de la deuda. Las previsiones
de flujo de caja son normalmente una funcién de tesoreria, aunque en algunos paises en desarrollo las
OGD también podrian asumir esa responsabilidad. Sin embargo, debido a la estrecha vinculacién que
existe entre las previsiones de flujo de caja del Gobierno Central y la gestiéon de deuda, es esencial que
se produzca un intercambio de informacidn regular y confiable entre estas dos funciones. Es importante
destacar que la ejecucidn del plan anual de endeudamiento requiere de una observacidn constante y
estrecha de las condiciones del mercado. En momentos de intensa adversidad, los planes de emisidn
pueden ajustarse de modo tal, que minimicen la volatilidad del mercado de bonos del Gobierno, y
aseguren asi un balance adecuado entre costos y riesgos.

Es bastante usual vincular los programas de endeudamiento con las proyecciones fiscales y econdmicas
que figuran en el presupuesto anual establecido por el Congreso o el Parlamento. La unidad de GD debe
participar en el proceso de elaboracidn presupuestaria informando a los responsables de la toma de
decisiones acerca de la cantidad que, razonablemente, se puede tomar en préstamo, en moneda
nacional y extranjera y, cuanto, de ese monto puede absorber el mercado interno, sin que ello redunde
en detrimento de la inversién del sector privado y su desplazamiento. Es, igualmente, comun incorporar
las opiniones del Banco Central con respecto a cualquier efecto en materia de desplazamiento o
exclusién que pueda ocurrir como resultado de las decisiones. Una vez que el plan de endeudamiento es
aprobado e incorporado en el presupuesto, los gerentes de la deuda publica programan los préstamos
necesarios tanto en el mercado nacional como en el extranjero, desglosados en términos de montos,
vencimientos, monedas, estructura de tasas de interés, y posibles acreedores y mercados.

La mayoria de los Gobiernos pueden tomar dinero prestado de los mercados nacionales e
internacionales. Los mercados locales de capital son importantes para obtener fuentes estables de
financiamiento en moneda nacional y ayudan a los Gobiernos a correlacionar y emparejar sus pasivos de
deuda con los ingresos gubernamentales. La mejor practica recomendada, en este mercado, es
concentrar los préstamos del Gobierno en un conjunto reducido de valores de deuda liquidos de
referencia que contribuyan al desarrollo de los mercados nacionales, mejoren su capacidad de
intermediacién financiera y generen la creacidn de una gama mds amplia de activos de gestiéon de
riesgos, como seria el mercado de futuros, lo que facilitaria una mejor gestion de riesgos para todos.

Al emitir instrumentos de deuda en el mercado interno, los soberanos, por lo general, utilizan subastas
competitivas para decidir el precio o el rendimiento de las letras del Tesoro o los bonos que se emiten, o

24 Brasil, México, Bosnia y Herzegovina
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ambos, asi como también el monto total de cada emisidn. Para obtener el interés mas bajo posible en
estos instrumentos de deuda (es decir, el precio mas alto), el soberano debe publicar un cronograma de
subastas con bastante anticipacidn, incluyendo el tipo de instrumentos de deuda que se emitiran y las
fechas programadas para cada emision, lo que constituye una buena prdactica consistente con el
principio de transparencia.

Los términos y condiciones de los instrumentos de deuda emitidos por el soberano en el mercado
interno son cortos y simples, por cuando solo incluyen las condiciones financieras que son relevantes
para los compradores (inversores): tasa de interés a pagar; fechas en las que se pagan los intereses;
fecha en la que el soberano esta obligado a canjear el instrumento de deuda y el proceso aplicable a
estos pagos. La OGD debe llevar un registro de todos los tenedores de instrumentos de deuda y hacerles
un seguimiento a todas las ventas de estos valores en el mercado secundario.

Si bien la subasta es la técnica de fijacion de precios y venta mds cominmente usada por los Gobiernos,
existen otras opciones, como la suscripcidon y la sindicacién, o los mejores esfuerzos de registros
contables (book-building).

En muchos paises en desarrollo, el Gobierno obtiene préstamos primordialmente de prestamistas
externos multilaterales y bilaterales. Los paises de bajos ingresos califican para la Asistencia Oficial al
Desarrollo (AOD), que son fondos multilaterales prestados a tasas favorables y con plazos mas largos de
vencimiento. Por el contrario, algunos paises de ingresos medios y la mayoria de altos ingresos venden
titulos de deuda negociables a tasas de interés basadas en el mercado. La tabla a continuacion ilustra las
actividades principales que se pueden examinar en ambos tipos de préstamos.

Las principales actividades de endeudamiento son diferentes para los titulos de deuda y los préstamos

| — Titulos de deuda Il — Préstamos

e Defina la estructura de la deuda: Planifique los proyectos de capital del

estructura de vencimiento de los pais
bonos, disposiciones de emergencia e |dentifique proyectos o programas
e Prepare la declaracidn oficial e Determine el alcance del proyecto o
e En caso de emision de bonos programa
internacionales, solicite la calificacion e Prepare una evaluacién del proyecto o
crediticia de dichos bonos programa
e Seleccione los métodos de venta: e Negocie el préstamo
ofertas.  competitiva o  ventas e Obtenga la aprobacién de los términos
negociadas de contrato del préstamo
* Realizacion de procedimientos de e Suscriba los documentos del préstamo
cierre posteriores a la venta e Gestione los desembolsos del préstamo
e Informe acerca de la emision de titulos e Cierre el préstamo
de deuda. e Informe sobre las actividades de

contratacién del préstamo.

Fuente: varios
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Desde una perspectiva legal, es mdas complicado cuando el soberano toma prestados fondos de
acreedores o inversionistas extranjeros, bien sea mediante contratos de préstamo o emitiendo
instrumentos de deuda en mercados extranjeros. En este caso, el soberano recibe el tratamiento dado a
cualquier otro prestatario, y los prestamistas exigen garantias de que el soberano reembolsara los
fondos prestados, conforme al contrato de préstamo. Dado que la mayoria de estos préstamos no estdn
garantizados (deuda no garantizada), la Unica proteccidon que los prestamistas pueden obtener es la
elaboracion de garantias en el contrato de préstamo. Por lo general, un contrato de préstamo
extranjero contiene sus condiciones financieras, el uso de los recursos financieros, las condiciones
previas, las declaraciones y garantias, los convenios, los eventos de incumplimiento, y la ley aplicable,
asi como las clausulas sobre jurisdiccién.

Los términos financieros estipulan la cantidad y la moneda del préstamo; el proceso de desembolso; la
tasa de interés y las cuotas a pagar por el prestatario; el proceso de pago del préstamo (que se
amortizard en cuotas durante la vigencia del préstamo o en una suma global en la fecha de vencimiento
del préstamo); condiciones de pago; cuentas que se utilizaran, etc. El destino de los fondos se debe
indicar en el contrato de préstamo, declarando que los fondos del préstamo se utilizardn para un
propdsito especifico, segun lo previsto en el contrato de préstamo.

Los préstamos de acreedores extranjeros, generalmente, se rigen por la legislaciéon extranjera aplicable;
los préstamos de acreedores bilaterales, segin la ley de la institucion crediticia; y las emisiones de
valores de renta fija, por la ley del pais donde se emitieron los bonos.

La determinacidn de las necesidades de endeudamiento es una funcidon compleja que requiere de una
gran cantidad de informaciéon y coordinacién entre las agencias gubernamentales. Los Gobiernos con
capacidad suficiente para estimar correctamente, evitaran el endeudamiento excesivo, que es costoso, y
podria conducir a un deterioro de la situacién fiscal del gobierno. Los Gobiernos también pueden evitar
el endeudamiento insuficiente, lo que los puede obligar a modificar sus presupuestos, o puede crear una
crisis de liquidez o desencadenar un incumplimiento de la deuda. La auditoria de las necesidades de
endeudamiento, por lo tanto, puede generar hallazgos y recomendaciones Utiles para mejorar los
esfuerzos de coordinacién interinstitucional, minimizar el endeudamiento, fortalecer la ejecucién del
presupuesto, estimar las contingencias de pérdida y aumentar el rendimiento de las inversiones
financieras.

El plan anual de endeudamiento, junto con la estrategia de gestién de la deuda y otros documentos
relevantes, debe ser un conjunto simple y claro de documentos o herramientas que promuevan una
mejor coordinacidn y comunicacidn con otras instituciones estatales y niveles de gobierno en un pais, y
le faciliten también a los acreedores o inversionistas y al publico, en general, familiarizarse con los
objetivos y las politicas de GD del Gobierno.

Las actividades de endeudamiento estan sujetas a importantes riesgos operativos que pueden impedir
que el gobierno obtenga préstamos al costo mas bajo posible, en el transcurso del tiempo, con la debida
consideracion del riesgo. Por ejemplo, muchos paises en desarrollo que obtienen préstamos en
condiciones favorables para financiar proyectos, también tienen que pagar comisiones de compromiso
altas y recurrentes sobre los saldos de los préstamos no utilizados. Las actividades ineficientes en
materia de préstamos, pueden constituir, en algunos casos, un grave obstaculo para el desarrollo
econdmico, especialmente cuando causan demoras significativas y recurrentes, y la cancelacién de
proyectos de inversidn estratégicos.
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5.2 AUDITORIA DE LAS OPERACIONES DE ENDEUDAMIENTO EN LA GESTION DE LA DEUDA PUBLICA

Después de obtener evidencia suficiente para determinar si la OGD cuenta con informaciéon completa y
confiable sobre la deuda vencida y por vencer, como seria el caso de un cronograma completo y
actualizado de amortizacién de la deuda para todos los préstamos y valores de deuda, la EFS deber3,
igualmente, evaluar la capacidad del Gobierno para generar las cifras presupuestarias con respecto a los
ingresos y gastos, y su oportuna comunicacion a los gerentes de la deuda.

A los fines de estar en condiciones de prever los requerimientos en cuanto a solicitudes de préstamos
provocados por un desencadenamiento de pasivos contingentes, las EFS pueden incluir en su plan de
auditoria un conjunto de procedimientos para establecer cdmo los funcionarios del Gobierno evaldan la
probabilidad de que ocurran tales eventos, y sus consecuencias financieras. Algunos paises han incluido
estas contingencias en el proceso de planificacion del presupuesto. Ademds de las contingencias
explicitas, las EFS deben realizar consultas sobre los pasivos contingentes implicitos, que no estan
vinculados con ninguna obligacidn legal.

La auditoria de las actividades de endeudamiento exige evaluar si el Gobierno cuenta con un plan de
endeudamiento documentado y alineado con las metas, los objetivos y la estrategia de deuda publica, y
si la GD soberana ha adoptado mejores practicas y procedimientos.

5.2.1 Auditoria de cumplimiento de las actividades de endeudamiento

La planificacion de los procedimientos de auditoria para una auditoria de las necesidades de préstamos
implica el disefio de procedimientos para responder a los riesgos identificados de incumplimiento, de
conformidad con las leyes y reglamentos que rigen la deuda publica.

Los siguientes objetivos de auditoria se pueden considerar en una auditoria de cumplimiento:

e Determinar si el plan de endeudamiento se desarrollé de acuerdo con los requisitos legales (por
ejemplo, la inclusién del plan de endeudamiento como un anexo a la ley de presupuesto);

e Definir si los préstamos contratados para proyectos se hicieron conforme al proceso de
financiamiento y al desarrollo del proyecto prescrito; y

e Verificar si las emisiones de valores del Gobierno estaban dentro de la autoridad o limites

establecidos.

5.2.2 Auditoria de desempeiio de las actividades de endeudamiento

La EFS debe analizar si las actividades de endeudamiento son conformes con los principios de economia,
eficiencia y eficacia, y si contribuyen a practicas prudentes de endeudamiento. El rol de la EFS consistiria
en evaluar el desempefio de las actividades de toma de préstamos del Gobierno, incluidas las partes
relativas a planificacion y ejecucion del ciclo de endeudamiento publico.

Los siguientes objetivos de auditoria se pueden incluir en el plan:

e Determinar si el endeudamiento real del Gobierno se basé en un proceso de estimacion sdélido y
razonable de las necesidades de endeudamiento;

e Evaluar en qué medida hubo estimaciones confiables de las contingencias; y
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e Verificar si el principio de economia (minimizacién de costo y riesgo) fue considerado al
momento de tomar préstamos.

5.3 PREGUNTAS DE AUDITORIA REPRESENTATIVAS SOBRE LAS OPERACIONES DE ENDEUDAMIENTO DE

LA GESTION DE LA DEUDA PUBLICA

Objetivo de auditoria: determinar si el endeudamiento real del Gobierno se basé en un proceso de
estimacion sélido y razonable de las necesidades de endeudamiento.

1)
2)

3)

4)

5)

6)

7)

8)

9)

¢Como determina el Gobierno un requisito anual de préstamos?
¢ Participa la OGD en el proceso presupuestario del Gobierno?

éCumple el Gobierno con los patrones comparativos de referencia estratégicos (strategic
benchmarks), de existir?

¢Quién es responsable de coordinar la gestion de la deuda y del efectivo? éExiste un acuerdo formal
que describa los roles y las responsabilidades de cada parte?

¢Cuenta el Gobierno con un plan de préstamos documentado? De ser asi:
a. éIncluye fechas indicativas de cada préstamo, asi como los métodos y fuentes de cada uno?

b. ¢Esta el plan de endeudamiento en consonancia con la estrategia de deuda del Gobierno, de
existir dicha estrategia?

c. ¢Estd el plan de endeudamiento coordinado con la autoridad monetaria (Banco Central)?

d. ¢Ha sido implementado el plan de endeudamiento de forma regular y predecible? élLos
funcionarios de GD elaboran un informe sobre la implementacién de los planes de
endeudamiento? ¢Existen avisos y notificaciones publicas que expliquen los cambios en dicho
plan?

éTiene la OGD registros completos y actualizados de la deuda a vencer en el siguiente periodo?

¢éSe incluyen contingencias implicitas en la estimacion? De no ser asi, ¢por qué no, y cuales podrian
ser los riesgos?

¢Cudndo anuncia el gobierno el plan de endeudamiento interno y qué informacién se proporciona?
¢Con qué frecuencia se actualiza esta informacién durante el afio fiscal?

¢Quién es el responsable de prever los flujos de efectivo del Gobierno?

10) ¢Con qué frecuencia se preparan las previsiones o prondsticos?

11) ¢Cuan precisas han sido las predicciones? De haber sido materialmente inexactas a lo largo de los

afios, écudles fueron las razones y las medidas que se tomaron para mejorar el sistema de
prondstico?

Objetivo de auditoria: examinar si el principio de economia fue tomado en cuenta al momento de
efectuar los préstamos
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1)

2)
3)

4)
5)

6)

7)

¢Cual es el proceso para negociar y contratar nuevos préstamos? ¢Qué entidad es responsable de
gestionar este proceso?

éSelecciona la OGD la mejor fuente de financiamiento en términos del balance costo- riesgo?

¢Como se establecen los términos y condiciones para cada préstamo y con qué capacidad se cuenta
para negociar estos términos y condiciones?

éExisten directrices y limites para el endeudamiento externo no concesionario?

éCudl es la base que han utilizado los funcionarios de GD para seleccionar las fuentes de
financiacion: fuentes multilaterales, bilaterales y comerciales?

¢Se toman préstamos en condiciones no favorables, aunque el Gobierno podria haber sido elegible
para recibir financiamiento concesionario? De ser asi, ¢cudles fueron las razones para no hacerlo?
¢Qué instrumentos de deuda se venden en los mercados nacionales y qué técnicas se utilizan para
emitir cada instrumento?

5.4 CRITERIOS PARA AUDITAR LAS OPERACIONES DE PRESTAMOS

La herramienta de DeMPA evalla las actividades de endeudamiento y financiamiento relacionadas,
mediante tres indicadores de desempefio.

Los indicadores IDD-8 e IDD-9 se ocupan, respectivamente, de las actividades de endeudamiento interno
y externo. En términos de préstamos nacionales, es importante verificar lo siguiente:

e el alcance con el que se utilizan los mecanismos de mercado para emitir deuda;

e la preparacion de un plan anual para el monto acumulado de endeudamiento en el mercado
nacional, dividido entre los mercados mayorista y minorista;

e la publicacion de un calendario de préstamos para valores mayoristas; y

e la disponibilidad y la calidad de los procedimientos documentados para el otorgamiento de
préstamos en el mercado interno y las interacciones con los participantes del mercado.

Para evaluar las actividades de endeudamiento externo (IDD-9), se deben investigar las siguientes
dimensiones:

e evaluacion documentada de los términos y condiciones de préstamos mas beneficiosos o
rentables (prestamista o fuente de fondos, moneda, tasa de interés y vencimiento) y un plan de
endeudamiento;

e disponibilidad y calidad de los procedimientos documentados para préstamos externos; y

e disponibilidad y grado de participacion de los asesores legales antes de suscribir el contrato de
préstamo.

Adicionalmente, el IDD-11 destaca la importancia de una buena gestién del efectivo en el desarrollo del
plan de endeudamiento. La previsidn del flujo de caja y la gestion del saldo de efectivo se evalldan
mediante las dos dimensiones siguientes:

e eficacia de la prevision del nivel agregado de los saldos de efectivo en las cuentas bancarias del
Gobierno; y

e decisidn sobre un saldo de efectivo adecuado (colchdn de reserva de liquidez) y la efectividad de
la administracién de este saldo de caja (incluida la integracion con cualquier programa de
endeudamiento interno, de ser necesario).

Principio 14 de la UNCTAD: Evitar incidencias de Estados con exceso de deuda, "los Gobiernos tienen la
responsabilidad de sopesar los costos y beneficios cuando buscan préstamos soberanos. Deben buscar
un préstamo soberano a condicion de que ello permita una inversién publica o privada adicional, con un
retorno social futuro que sea, al menos igual, a la tasa probable de interés". Mas aun," Comprometerse
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con préstamos para cubrir Unicamente grandes déficits presupuestarios créonicos, puede eventualmente
erosionar la solvencia crediticia del pais deudor, afectar su capacidad para obtener préstamos en
condiciones favorables en el futuro, e imponer una carga a las siguientes generaciones de ciudadanos.
Endeudarse con esta finalidad, cuando ello no estd justificado por una emergencia nacional, puede ser,
por tanto, incompatible con una politica econémica sostenible ".

5.5 FUENTES DE EVIDENCIA MIENTRAS SE AUDITAN LAS OPERACIONES DE ENDEUDAMIENTO DE LA
GESTION PUBLICA

La EFS debe obtener evidencia suficiente para determinar si las unidades de GD tienen informacién
completa y confiable sobre la deuda vencida. Un ejemplo seria un cronograma de amortizacién de
deuda actualizado para todos los préstamos y valores de deuda.

La EFS también puede evaluar la capacidad del Gobierno para elaborar y comunicar, oportunamente a
los gerentes de la deuda, las cifras presupuestarias: ingresos y gastos.

De igual manera, las EFS evaluaran la confiabilidad de la estimacién hecha con respecto a la cantidad de
pasivos contingentes que se activaran en el periodo actual. En su plan de auditoria, necesitan incluir un
conjunto de procedimientos de auditoria para examinar la gestion de los pasivos contingentes explicitos,
es decir, las obligaciones legales con base en un contrato (por ejemplo, una garantia emitida para un
proyecto especifico) o una ley particular (por ejemplo, un sistema de garantia de depdsitos). Por tratarse
de una obligacion legal, el Gobierno no tiene mas opcidén que hacer el pago después de que ocurra el
evento que desencadena el pasivo contingente.

La EFS puede usar las siguientes fuentes para recolectar evidencia o conocer y entender las operaciones
de préstamos:

1) Paraoperaciones de deuda interna:
a. Memorando de informacién o folleto para cada instrumento
b. Procedimientos operativos para inversores o participantes en el mercado primario
c. Plan anual de endeudamiento
d. Programa de emision de bonos y letras del Tesoro, anunciado por la principal entidad de GD,
la entidad de GD responsable de los empréstitos en el mercado mayorista nacional, o el
Banco Central

2) Para operaciones de deuda externa:
a. Procedimientos documentados para el endeudamiento externo
b. Analisis mas reciente de los términos y condiciones mas beneficiosos y rentables
c. Documentacién acerca de la participacion de asesores legales (por ejemplo,
recomendaciones sobre cambios de clausulas presentadas en diversas etapas del proceso de
negociacion)

5.6 ILUSTRACIONES DE LOS HALLAZGOS DE AUDITORIA SOBRE OPERACIONES DE ENDEUDAMIENTO

Para las EFS que se centraron en las necesidades de préstamos de los paises durante el programa de
Auditoria de Marcos de Otorgamiento y Toma de Préstamos de la IDI (ALBF por sus siglas en inglés), la
auditoria se centré en verificar la eficacia de las operaciones de la OGD, asi como en el cumplimiento de
las condiciones de los acuerdos de préstamo por parte del prestamista o el prestatario, y si se conté con
la aprobacidn necesaria en el caso de los préstamos soberanos.
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Los resultados de las auditorias fueron combinados y dificiles de generalizar. Hubo tanto observaciones
positivas como negativas, durante las auditorias, en relaciéon con la autoridad responsable de las
necesidades de endeudamiento

1) Necesidad de contar con la autorizacién del Parlamento para los préstamos de emergencia

En aquellos casos en los que el marco legal no es tan amplio y los mecanismos institucionales no son
suficientemente soélidos, a saber: estrategias de endeudamiento, planes de endeudamiento y
manuales de procedimientos operativos, la necesidad de préstamos de emergencia crea un vacio en
términos de autoridad, con respecto a la resolucién que se requiere de los miembros del
Parlamento, a tal efecto.

Por otro lado, cuando se cuentan con estrategias y planes de endeudamiento vigentes, junto con
buenos mecanismos institucionales, las EFS consideraron que no solo el proceso de endeudamiento
externo fue muy eficaz, sino que ademas se cumplieron los compromisos o clausulas establecidos
como parte de las negociaciones, y su seguimiento fue mucho mas facil.

65



CAPITULO 6: AUDITORIA DE LAS ACTIVIDADES DEL SERVICIO DE LA DEUDA PUBLICA

Esta seccion ayuda a las EFS a identificar los elementos de las actividades del servicio de la deuda en la
GDP, reconoce su importancia y relaciona el tema con los tipos de auditoria, criterios, fuentes de
evidencias y ejemplos de preguntas y hallazgos relevantes.

6.1 ¢QUE SON LAS ACTIVIDADES DEL SERVICIO DE LA DEUDA PUBLICA?

Las actividades del servicio de la deuda publica son operaciones financieras relacionadas con el
reembolso del capital y el pago de intereses, comisiones, comisiones de compromiso, cargos por
servicios y otros honorarios, y, posiblemente, pago retrasado de intereses. El servicio de la deuda puede
tomar la forma de pagos en efectivo; creacidn de una mora; reprogramacion de los pagos del capital; un
pago parcial o completo, por anticipado, del capital; la condonacién de la deuda o un canje de deuda.

El servicio de la deuda o el proceso de pago requiere la participacién activa de varias entidades, a saber,
las OGD, los acreedores, el Ministerio de Finanzas (las unidades de presupuesto y tesoreria) y el Banco
Central, como agente fiscal responsable de las reservas de divisas y la politica monetaria del pais.

En el contexto de la gestion de las finanzas publicas, la implementacién de un sistema integrado de
informacidon de gestidon financiera (IFMIS por sus siglas en inglés) permite la automatizacién del
procedimiento de pago del servicio de la deuda. Este concepto moderno minimiza los riesgos y facilita la
elaboracion de cronogramas precisos de servicio de la deuda, la generacién de 6rdenes de pago, la
ejecucién del presupuesto relacionado con la deuda y la transferencia de fondos de servicios sin
demoras.

La reorganizacién o reestructuracion de la deuda, generalmente, implica alivio para el deudor en
relacidon con los términos y condiciones originales de las obligaciones de deuda. La reorganizacién o
reestructuracién de la deuda puede tomar la forma de reprogramacion de la deuda, condonacion de la
deuda y conversiones de la deuda.

Pagar a tiempo las cantidades correctas, especificadas en los acuerdos de deuda publica, es el objetivo
principal de las actividades del servicio de la deuda. Es importante que los gerentes de la deuda adopten
buenas practicas en el servicio de la deuda, en razén de que los paises que siempre pagan a tiempo,
probablemente tendran un mayor estatus crediticio y menores costos de endeudamiento.

Un componente critico de una operacion eficaz de servicio de la deuda es una base de datos de deuda
que sea segura, actualizada y completa. Esta herramienta es esencial para realizar analisis de riesgos, tal
y como la deteccién de grandes pagos de servicios en un futuro cercano, independientemente del
vencimiento original de los instrumentos de deuda.

Se necesita una base de datos de la deuda que sea completa y actualizada, para producir cronogramas
precisos y exactos del servicio de la deuda. Los gerentes de la deuda que son prudentes, prepararan
estimaciones conservadoras del endeudamiento futuro factible e incorporaran en sus planes futuros de
deuda, las condiciones macroecondmicas del pais, las perspectivas de balanza de pagos del pais y la
situacion fiscal del Gobierno.

La integracidon entre los sistemas de informacion de la deuda y los demds componentes de la

administracién publica (contabilidad, tesoreria y presupuesto) es importante para ejecutar las
operaciones del servicio de la deuda de manera automatica.
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6.2 AUDITORIA DE LAS ACTIVIDADES DEL SERVICIO DE LA DEUDA EN LA GESTION DE LA DEUDA
PuBLICA

El objetivo de la auditoria de las actividades del servicio de la deuda es examinar si los pagos se
realizaron a tiempo, en las cantidades correctas, y si las transacciones relacionadas se registraron en su
totalidad y con exactitud.

A los fines de efectuar actividades eficientes del servicio de la deuda, los gerentes de la deuda deben
adoptar practicas sélidas y una base de datos de deuda segura, actualizada y completa y, de ser posible,
integrada con los otros componentes de la administracion publica. Al evaluar la eficacia, eficiencia y
economia de las actividades de servicio de la deuda, las EFS pueden usar diagramas de flujo que
representen visualmente el intercambio de documentos y comunicaciones importantes en operaciones
de deuda, como se muestra en la Figura 8 que aparece a continuacién. Las EFS pueden enfocarse
también en determinar la adecuacién del proceso de proyeccién de efectivo con el alcance considerado
en la formulacion del presupuesto fiscal y en el intercambio de informacidn entre las diferentes partes
interesadas.

Figura 8. Diagrama de flujo de la actividad de servicio de la deuda

Lending agency sends
loan agreement

Process new debt agreement: v

(1) record disbursement schedule —

{(2) compute and record debt servicing schedule

Process debt servicing:
_
(1) verify payments due with debt servicing schedule Debt database
(2) send payment request to Treasury
o
(3) record payment in debt database
Produce debt report: -

(1) Initial balance
(plus)
(2) Borrowing
(minus)
(3) Repayments
(equals)

(3) End balance

La Figura 9 presenta el modo cdmo las funciones anteriores se pueden distribuir entre los distintos
departamentos.
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Figura 9. Distribucion de las funciones para los pagos del servicio de la deuda

Payment of the public debt service:
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Accountant i Treasury i

Confinm the payjment
in local currency
H

Cheack IT thars ars

Budgetary e S

'

Central Treasury orders

drawingsito Central Bank
'

6.2.1 Auditoria de cumplimiento de las actividades del servicio de la deuda

Una EFS puede realizar una auditoria de cumplimiento para verificar, entre otros: si los pagos se realizan
conforme a los planes y acuerdos de amortizacién; si la informacion en el cronograma esta de acuerdo
con los contratos subyacentes; y si las actividades de servicio de la deuda estan en consonancia con las
politicas y procedimientos establecidos.

Los siguientes podrian ser objetivos de auditoria comunes:

e Determinar si la base de datos de la deuda publica estd completa y es exacta, a fin de
proporcionar informacién financiera confiable para el servicio de la deuda;

e Examinar si el sistema de gestion de la deuda se integré con otros componentes de la
administracién publica, de conformidad con las buenas practicas internacionales;

e Determinar si se cumplid con el proceso, el presupuesto y los cronogramas del servicio de la
deuda, conforme lo exigen las leyes, normas y acuerdos pertinentes; y

e Determinar si se efectuaron los reembolsos al acreedor, segun el acuerdo de préstamo.

6.2.2 Auditoria de desempeio de las actividades del servicio de la deuda

La auditoria de desempeno debe centrarse en la eficiencia, eficacia y economia de la realizacion de las
actividades del servicio de la deuda. Las EFS pueden examinar la exactitud de las previsiones del servicio
de la deuda incluidas en el presupuesto fiscal y su impacto en el costo del servicio de la deuda y las
actividades de administracién de efectivo y los costos de tenencia de efectivo relacionados. Deben,
asimismo, determinar si los procedimientos establecidos relacionados con las actividades del servicio de
la deuda se ajustan a las mejores practicas y si la gestién del conocimiento entre las partes interesadas
clave promueve un servicio de la deuda eficiente, eficaz y econémico.

Los siguientes son posibles objetivos para una auditoria de desempefio de actividades de servicio de la
deuda:

e Verificar la precisidon y exactitud de las previsiones de flujo de efectivo del Gobierno y su
impacto en el costo del servicio de la deuda;

e Determinar la racionalidad de la fijacién del plan de reembolso en relacién con la eleccion del
momento oportuno del flujo de las principales fuentes de ingresos del Gobierno;

e Examinar la adecuacion y efectividad de la coordinacién y consulta entre las agencias relevantes
con respecto a las actividades del servicio de la deuda;
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e Comprobar la capacidad de previsidon o proyeccién del flujo de caja existente en relacién con la
administracién de la cuenta consolidada del Gobierno, la cuenta del Gobierno Central y las
cuentas en moneda extranjera;

e Determinar en qué medida toda la informacidn relevante sobre préstamos bajo
reestructuracion de la deuda ha sido validada y actualizada en el EMPD; y

e Examinar si la informacién de la deuda proporcionada por la OGD para la reestructuracion de la
deuda fue completa y adecuada.

6.3 PREGUNTAS DE AUDITORIA REPRESENTATIVAS SOBRE LAS ACTIVIDADES DEL SERVICIO DE LA

DEUDA PUBLICA

Objetivo de auditoria: determinar si la base de datos de la deuda publica estd completa y es exacta, a fin
de proporcionar informacidn financiera confiable para el servicio de la deuda

1)

2)

3)

4)

¢Es relevante toda la informacidn sobre la deuda para el servicio de la deuda, como se muestra en el
acuerdo de préstamo captado con precision en el SGD?

éSon consistentes las fechas que aparecen en el cronograma de deuda publica en el sistema de GD
con las fechas programadas en los contratos de préstamos?

¢Se actualizan las proyecciones de intereses en el sistema de acuerdo con la dltima informacién de
desembolso?

¢éConcilia el personal de GD las discrepancias que puedan haber entre el cronograma de deuda
publica y los datos de deuda publica del pais disponibles en los sitios web del Banco Mundial, el FMI
y otros acreedores?

Objetivo de auditoria: determinar si se cumplié el proceso, el presupuesto y los cronogramas del servicio
de la deuda conforme lo exigen las leyes, normas y acuerdos pertinentes.

1)

2)
3)

4)

5)
6)
7)

8)

éExiste un registro de toda la correspondencia recibida en la OGD con respecto a los pagos
programados?

éSe reciben todos los estados de cuenta antes de la fecha de vencimiento?
¢éSe realiza un pago en ausencia de un estado de cuenta?

éSe comparan los estados de cuenta con el plan de deudas de la OGD? ¢Cudntas discrepancias se
detectaron?

¢Se han liquidado todos los pagos en espera dentro de un lapso apropiado?

¢éSe llevan a cabo los pagos del servicio de la deuda de acuerdo con los procedimientos?

¢éSe efectlian pagos de servicio de la deuda que no estaban previstos en el presupuesto?

En el Departamento de Presupuesto, éexiste alguin documento que registre los gastos reales

relacionados con el servicio de la deuda? ¢Deben reconciliarse las diferencias que hay en los gastos
reales?
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9) ¢Existen diferencias entre los montos por concepto de intereses presupuestados y los montos
efectivamente pagados en este rubro por la OGD? De existir, ¢han sido reconciliadas estas
diferencias?

10) éSe concilian los estados de cuenta con los pagos reales efectuados del servicio de la deuda?
¢Cuantas discrepancias se detectaron?

11) éExisten diferencias entre las drdenes de pago registradas en el Ministerio de Finanzas o Tesoreria y
los pagos realizados ("avisos de débito") por los agentes fiscales (Banco Central o Banco agente)?

12) ¢ldentifica el personal de la OGD las razones de los pagos insuficientes o excesivos informados por
los acreedores?

13) ¢Existen pagos anticipados del servicio de la deuda? ¢Se ha modificado el cronograma del servicio
de la deuda para incorporar pagos por adelantado?

14) ¢ Existe algun pago programado que no se haya cumplido?

15) ¢Se han concretado todos los pagos en mora? ¢Se efectud algun pago que ya hubiera estado,
previamente, en mora?

16) éCual es el estatus o la clasificacion de los montos en espera que no se pagaran o que estan en
mora? ¢Se ha producido alguna condonacién o reprogramacién de la deuda?

Objetivo de auditoria: determinar la exactitud de las previsiones de flujo de efectivo del Gobierno y su
impacto en el costo del servicio de la deuda

1) ¢Qué oficinas estan involucradas en la prevision de flujo de efectivo?
2) éQué oficina(s) prepara(n) la prevision de flujo de efectivo y con qué frecuencia lo hacen?
3) éQué tipo de informacion se considera en las previsiones de flujo de efectivo y de dénde proviene?

4) ¢Se realiza una prevision de flujo de efectivo y una reunién antes de las subastas de los valores
gubernamentales?

5) éExiste un analisis de la desviacidon del flujo de efectivo real con respecto al flujo de efectivo
proyectado y su efecto sobre el nivel de los préstamos y los costos relacionados?

Objetivo de auditoria: determinar si toda la informacion relevante sobre préstamos bajo reorganizacion
de deuda ha sido validada y actualizada en la EMPD.

1) ¢Se confirman los nuevos acuerdos de deuda con los acreedores?
2) ¢Se identifica claramente cada préstamo reprogramado como una renegociacidn, por ejemplo, con
una extensién del nombre del archivo tal y como "Paris Clubl", "Paris Club2", "Paises Pobres

Altamente Endeudados" (HIPC por sus siglas en inglés)?

3) ¢Se modifican los elementos relativos a los datos en cada tramo de préstamo, de acuerdo con el
acuerdo de renegociacién de la deuda?
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4) ¢Certifica el personal de GD que los cuadros de amortizacion de préstamos efectivamente incorporen
los términos de cada acuerdo de renegociacién de la deuda?

5) éEs correcta la nueva tasa de interés a los efectos de que los gerentes de la deuda puedan obtener el
monto apropiado de los intereses a reprogramar?

6) éLos términos negociados en el documento del Club de Paris estan incorporados en la EMPD?

6.4 CRITERIOS DE AUDITORIA PARA LAS ACTIVIDADES DEL SERVICIO DE LA DEUDA

Los principios fundamentales de DEMPA que se pueden utilizar para establecer criterios durante la
auditoria de las actividades del servicio de la deuda estdn incluidos en los indicadores IDD-11 e IDD 12.

Como previamente se indicd, el servicio de la deuda incluye los procedimientos y actividades
relacionados con el pago del capital y los componentes de intereses de la deuda, teniendo en cuenta la
posible reorganizacion o reestructuracion de la deuda. Los principios establecen una guia sobre cémo
organizar las actividades del servicio de la deuda.

El indicador IDD-12 se refiere a la administracién de la deuda y la seguridad de los datos, incluida la
disponibilidad y la calidad de los procedimientos documentados para el procesamiento de los pagos
relacionados con la deuda. La practica recomendada requiere que todas las notificaciones de pago se
verifiquen con los registros internos antes de efectuar los pagos; las instrucciones de pago estaran
sujetas a un proceso minimo de autorizacién por parte de dos personas, y todos los pagos se realizardn
antes de la fecha de vencimiento.

Otro principio, el indicador IDD 6 sobre la coordinacién con la politica fiscal, no aborda directamente las
actividades del servicio de la deuda, pero afecta la capacidad del Gobierno para atender el servicio de la
deuda de manera eficaz. Destaca la importancia de contar con prondsticos confiables y oportunos del
servicio de la deuda del Gobierno central.

A diferencia de DEMPA, los Principios de la UNCTAD no abarcan las actividades de servicio de la deuda,
pero incluyen dos recomendaciones sobre la reestructuracién de la deuda: una, sobre la responsabilidad
de los prestamistas y, otra, sobre la responsabilidad de los prestatarios soberanos.

Con respecto a la responsabilidad de los prestamistas sefialan: "En circunstancias en las que un
soberano es manifiestamente incapaz de pagar sus deudas, todos los prestamistas tienen el deber de
comportarse de buena fe y con espiritu cooperativo para alcanzar una reorganizacidon consensual de
esas obligaciones. Los acreedores deben buscar una resolucién rdpida y ordenada del problema ".

Con relacidn a la responsabilidad de los prestatarios soberanos afirma: "Si una reestructuracion de las
obligaciones de deuda soberana se torna inevitable, debe acometerse de manera rapida, eficiente y
justa".

6.5 FUENTES DE EVIDENCIA EN LA AUDITORIA DE LAS ACTIVIDADES DEL SERVICIO DE LA DEUDA DE LA
GESTION DE DEUDA PUBLICA

La EFS debe obtener evidencia suficiente para determinar si las OGD cuentan con informacién completa

y confiable sobre las deudas pendientes. Un ejemplo de ello seria un cronograma de amortizacién de
deuda actualizado para todos los préstamos y valores de deuda.
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La EFS puede usar las siguientes fuentes para recopilar evidencia o conocer y comprender las actividades
del servicio de la deuda:

1)

2)

3)

4)

5)

6.6

Manual de procedimientos para el procesamiento de pagos y las cuentas por cobrar relacionadas
con la deuda, para el registro y validaciéon de datos de la deuda, y para el almacenamiento de los
acuerdos y los registros de administracién de la deuda;

Documentos sobre el almacenamiento fisico de copias originales y firmadas de contratos de
préstamo y derivados en un lugar seguro, asi como del escaneo y mantenimiento de dichos
acuerdos en forma electrdnica en un lugar seguro, o de ambos;

Documentos sobre procedimientos de validacién con respecto a notificaciones de pago;

Evidencia de una confirmacién independiente de todos los datos con los acreedores externos y los
principales inversionistas nacionales; y

Evidencia de un proceso de autorizacidn por dos personas.

ILUSTRACIONES DE LOS HALLAZGOS DE AUDITORIA SOBRE LAS ACTIVIDADES DEL SERVICIO DE LA
DEUDA

Los hallazgos identificados por las EFS se pueden clasificar en tres grandes categorias, los hallazgos
relacionados con: (1) proyecciones del servicio de la deuda y ordenes de pago; (2) obligaciones
pendientes de pago de los gobiernos estatales o locales; y (3) mala administracidn de efectivo.

1)

Proyecciones del servicio de la deuda y érdenes de pago

Las EFS encontraron que la carencia de buenos registros y la falta de actualizacidn de las variables
necesarias estan causando discrepancias entre el cronograma de pagos y la orden de pago. En
ciertos casos, los reembolsos de la deuda no se incluyeron en el presupuesto fiscal, lo que provocé
una escasez de efectivo y préstamos a corto plazo para cubrir la deuda a largo plazo.

2) Obligaciones pendientes de pago de los gobiernos estatales o locales

3)

Las EFS observaron que el registro y monitoreo incorrecto de las obligaciones del Gobierno general
estan causando problemas (atrasos) debido al incumplimiento de los pagos de las obligaciones por
parte de los gobiernos locales. Las disposiciones de la ley del pais en referencia exigen que el
Gobierno Estatal deduzca los pagos de intereses de las subvenciones a los gobiernos locales, en
razon de que la deuda del Estado ha estado aumentando en el curso de los afios

Mala gestion del efectivo

Las EFS notaron que la inexistencia de un fondo de amortizacién para financiar los pagos de la
deuda, a su vencimiento, dio como resultado el endeudamiento para financiar los pagos de la
deuda. Se suponia que el fondo de amortizacién financiaria la deuda actual con los ingresos y los
impuestos recaudados durante el periodo y disminuiria la exposiciéon del pais a los riesgos de
incumplimiento.

72



CAPITULO 7: AUDITORIA DE LOS INFORMES DE LA DEUDA PUBLICA

7.1 ¢QUE SON LOS INFORMES DE LA DEUDA PUBLICA?

La presentacién de informes de la deuda publica incluye la generacidon de reportes con diferentes
objetivos. En primer lugar, se encuentran los informes operacionales utilizados por los funcionarios de
deuda para validar y confirmar los registros de la deuda; y, en segundo lugar, estan los informes
estadisticos que se producen para elaborar boletines o publicaciones periddicas, incluyendo las
acciones, flujos y proyecciones. A esto hay que agregar otros informes que prepara la OGD como
aportes o para efectos de conciliacién con las cuentas especificas relacionadas con la deuda en los
estados financieros. Ademas de los objetivos antes citados, los informes de la deuda también se hacen
para apoyar la preparacién de la balanza de pagos, la formulacién del presupuesto, etc.

El proceso de elaboracién del informe de deuda requiere la participacién activa de varias entidades, a
saber, las OGD, los acreedores, el Ministerio de Finanzas (las unidades de presupuesto y tesoreria) y el
Banco Central, como agente fiscal responsable de las reservas de divisas, y la politica monetaria del pais.

7.2 AUDITORIA DE LOS INFORMES DE LA DEUDA EN LA GESTION DE LA DEUDA PUBLICA

Los informes de deuda publica difieren, primordialmente, seglin las necesidades de los usuarios a
quienes se dirigen. Los informes de deuda pueden proporcionar datos financieros u otra informacion
sobre operaciones.

Con los datos financieros que, a menudo, se presentan en los estados financieros, las EFS se proponen
verificar si dichos datos cumplen con los criterios de integridad, confiabilidad, exactitud y consistencia, si
estan conformes con las normas contables vigentes y en qué medida la revelacién de informacién
relevante de deuda publica se hace de manera oportuna.

Otro objetivo clave de la auditoria del informe de la deuda es evaluar si esos informes cumplen con los
requisitos y estandares establecidos en la legislacién nacional y en los acuerdos internacionales. A tal
efecto, las EFS disefiardn procedimientos de auditoria para determinar si el Gobierno publica,
regularmente, informacién sobre las acciones o titulos y la composicién de su deuda, incluyendo la
moneda, el vencimiento, la clasificacion de residencia y la estructura de la tasa de interés, asi como los
costos del servicio de su deuda. Las EFS determinaran si los datos sobre los titulos y los flujos de deuda
se difunden de manera coherente con las normas de informacidn nacional e internacional, y si los
informes de deuda satisfacen las necesidades de los miembros del Congreso o el Parlamento, el
personal ejecutivo del MF y las principales instituciones y prestamistas institucionales, como el Banco
Mundial y el FMI.

Las EFS también examinaran si el boletin estadistico de deuda, o su equivalente, incluye indicadores de
endeudamiento, indicadores y medidas de riesgo de la cartera, asi como informacidn de las garantias de
los préstamos, desglosada por deudor, acreedor, clasificacion de residencia, tipo de instrumento,
moneda, tasa de interés, entre otros, y verificaran si dicho boletin es también publicado, regularmente,
por el Gobierno y estd disponible al publico. Los Informes al Congreso o al Parlamento deben
proporcionar una evaluacién de las operaciones de GD, asi como una informacién completa sobre la
deuda publica pendiente, la reorganizacion de la deuda, las garantias y el otorgamiento de préstamos vy,
de contar con objetivos y una estrategia de GD, contrastard toda esa informacién con dicha estrategia y
objetivos, explicando los cambios o desviaciones ocurridos y los resultados obtenidos.
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7.2.1 Auditoria financiera de los informes de la deuda

La informacidn de la deuda publica sobre los préstamos contraidos por un soberano, entre otros, para
respaldar los gastos del Gobierno o para el otorgamiento de préstamos o los valores emitidos por el
Gobierno, y para pagos del servicio de la deuda se presentan en los estados financieros (EF) del
Gobierno. En este caso, se puede efectuar una auditoria financiera del informe de la deuda con los
siguientes objetivos:

e Determinar si la informacién de la deuda publica se presenta de manera completa y exacta en
los EF; y

e Determinar si la informacién de la deuda publica que aparece en los EF se ha divulgado con
precision y de manera correcta, de acuerdo con las normas contables vigentes.

7.2.2 Auditoria de cumplimiento de los informes de la deuda

Una auditoria de cumplimiento de los informes de la deuda publica, generalmente, determina si los
informes de la deuda cumplen con los requisitos de la legislacion interna y los acuerdos internacionales,
como el FMI, el Banco Mundial, otros prestamistas y partes interesadas.

En algunos paises, los prestamistas multilaterales y bilaterales contratan a la EFS para que examine si se
han cumplido los términos y condiciones de los acuerdos de préstamo y esto incluye los requisitos de
presentaciéon de informes de los prestamistas. En este caso, la auditoria abordarad este objetivo de
auditoria especifico mediante la aplicacidon de procedimientos de auditoria que evalten el cumplimiento
de los requisitos de informacidn establecidos en cada contrato de préstamo.

Cuando se necesita que, ademads, examinen las estadisticas de deuda publica elaboradas para las
instituciones crediticias multilaterales y bilaterales, como el Banco Mundial y el FMI, las EFS disefiaran
procedimientos de auditoria para determinar si las estadisticas de deuda publica cumplen con los
lineamientos de divulgacion acordados por el pais con cada institucidén prestamista.

Si el gobierno presenta la informacion de la deuda publica en declaraciones periédicas, como los
boletines de la OGD, la auditoria debe determinar si las cifras de la deuda publica se han divulgado
correctamente y si son coherentes con otras fuentes de informacion de la deuda publica.

En otras ocasiones, las auditorias de cumplimiento se pueden llevar a cabo como parte integral de la
auditoria de los estados financieros, tomando en consideracidon que las cuentas y transacciones de la
deuda se presentan en los estados financieros del Ministerio de Finanzas o la Tesoreria. En estos casos,
una EFS puede considerar eficiente integrar la estrategia de auditoria, el plan de auditoria y los
procedimientos de auditoria exigidos para una auditoria de cumplimiento dentro de los requeridos para
la auditoria de los estados financieros.

Las EFS pueden considerar los siguientes objetivos de auditoria en una auditoria de cumplimiento del
informe de la deuda:

e Determinar si los informes de la deuda cumplen con los requisitos de las leyes, normas y
reglamentos de un soberano; y
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e Determinar en qué medida se ha cumplido con los requisitos establecidos en materia de
informes en los acuerdos de préstamos.

7.2.3 Auditoria de desempeiio del informe de la deuda

Una auditoria de desempeno del informe de la deuda puede evaluar las practicas relativas a la
preparacion del informe que permiten a la OGD elaborarlos de manera oportuna; examinar la eficiencia
con la que se elaboran los informes de deuda para satisfacer las necesidades de los miembros del
Congreso o del Parlamento, el personal ejecutivo del MF y las principales instituciones y prestamistas
institucionales, como el Banco Mundial y el FMI, y otros usuarios del informe ; y determinar si los
informes de deuda ayudan a los gerentes de la deuda en la formulaciéon y el seguimiento de las politicas
econdmicas, fiscales o monetarias, o todas ellas. Dicha auditoria también puede verificar si las OGD
proporcionan informes de deuda sobre la evaluacién de las operaciones de la GD con respecto a los
objetivos y la estrategia de GD, y cdmo se informan los resultados.

Los siguientes son algunos objetivos de auditoria a considerar en una auditoria de desempefio del
informe de la deuda:

e Evaluar las practicas en materia de informes que le permiten a la OGD preparar los informes de
manera oportuna; y

e Determinar la eficiencia de los informes de la deuda para satisfacer las necesidades de los
miembros del Congreso o el Parlamento, el personal ejecutivo del MF y las principales

instituciones y prestamistas institucionales, como el Banco Mundial y el FMI, y otros usuarios del
informe.

7.3 PREGUNTAS DE AUDITORIA REPRESENTATIVAS SOBRE LOS INFORMES DE LA DEUDA

Se pueden plantear las siguientes preguntas de auditoria para abordar algunos objetivos de auditoria de
desempeiio:

Objetivo de auditoria: Evaluar las practicas en materia de informes que le permiten a la OGD preparar
los informes de manera oportuna

1) ¢Cudles son los requisitos legales y contractuales de su Gobierno con relacién a los informes?

2) ¢Qué tan bien ha cumplido su Gobierno con los requisitos legales y contractuales de presentacién
de informes en términos de puntualidad?

3) ¢éQuién es responsable de preparar y enviar los datos de la deuda al FMI y al Banco Mundial (por
ejemplo, para el Sistema de informes de los deudores)?

4) ¢Como se preparan estos datos de deuda y cuando se presentan?
5) ¢éCual es el proceso usado y quién es el responsable de preparar un boletin estadistico de deuda o
un informe de deuda equivalente? ¢Con qué frecuencia se publica esta informacién acerca de la

deuda? ¢Esta disponible al publico? De ser asi, icdmo y en qué formato?

6) ¢Qué otros informes de deuda elabora el Gobierno o el Banco Central? De haber otros, éicdmo y en
qué formato?

75



7)

8)

¢Cual es el periodo de tiempo transcurrido, o la demora, entre el momento en que se debe preparar
el informe hasta el momento en que se producen informes de deuda confiables? ¢Qué medidas de
validacidn se utilizan para asegurar la exactitud de estos informes?

¢Quién es el responsable de suscribir o autorizar la publicacidn de estos informes?

Objetivo de auditoria: determinar si los informes de la deuda satisfacen las necesidades de los miembros
del Congreso o el Parlamento, el personal ejecutivo del MF y las principales instituciones y prestamistas
institucionales, como el Banco Mundial y el FMI, y otros usuarios del informe

1)

2)

3)

4)

5)

6)

7)

¢Qué tan bien ha cumplido su Gobierno con los requisitos legales y contractuales de los informes en
términos de puntualidad, integridad, fiabilidad, exactitud y coherencia de los datos presentados o
publicados?

¢Estdn incluidos los pasivos contingentes en los informes de deuda?
¢El boletin estadistico de la deuda, o su equivalente, incluye lo siguiente?

a. Flujos de deuda (capital e intereses), informaciéon sobre el monto o saldo de la deuda del
Gobierno central (por acreedor, clasificacion de residencia, instrumento, moneda, tasa de
interés y vencimiento residual)

Flujos de deuda (pagos de capital e intereses)
c. Iindices de deuda o indicadores (o ambos)
d. Medidas basicas de riesgo de la cartera de deuda

¢Se incorporan en el informe de la deuda la informacion, los datos usualmente solicitados u otros
requeridos por el Congreso o el Parlamento, el MF, los principales prestamistas, instituciones y otros
usuarios?

¢Han sido utilizados los informes de deuda por sus usuarios previstos?

éSe han usado los informes de deuda como base para la toma de decisiones por parte de sus
usuarios previstos?

¢ Estdn satisfechos los usuarios principales de los informes de deudas con ellos?

7.4 CRITERIOS DE AUDITORIA PARA LA INFORMACION DE LA DEUDA

La herramienta de DeMPA incluye la evaluacién de las siguientes dos dimensiones del indicador IDD-4
sobre Informes y Evaluacidon de la Deuda:

e C(Calidad y puntualidad en la publicacion de un boletin estadistico sobre la deuda (o su
equivalente) que abarque la deuda del Gobierno central, las garantias de préstamos y las
operaciones relacionadas con la deuda; y

e La presentacion y el contenido de un informe anual de evaluacion al Parlamento o el Congreso
sobre las actividades de gestidon de la deuda y el desempefio general.
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El Principio 11 de la UNCTAD sobre divulgacion y publicacion establece: "Los términos y condiciones
pertinentes de un acuerdo de financiamiento deben ser divulgados por el prestatario soberano, estar
universalmente disponibles y ser de acceso libre y oportuno, por medios electrénicos o virtuales, para
todos los interesados, incluidos los ciudadanos. Los deudores soberanos tienen la responsabilidad de
divulgar informacion completa y precisa sobre su situacidon econdmica y financiera, que sea acorde con
los requisitos estandarizados en materia de informes, y relevante para su nivel o situacién de deuda. Los
Gobiernos deben responder, abiertamente, a las solicitudes de informacién relacionada que le hagan las
partes pertinentes. Las restricciones legales a la divulgacién de informacion deben basarse en un
evidente interés publico y ser utilizadas razonablemente ".

Los términos materiales (financieros y legales) de las emisiones de deuda pendientes de pago de un
soberano deben estar, al menos, disponibles publicamente en el(los) idioma(s) oficial(es) del pais".

Los deudores deben divulgar, abiertamente, su situaciéon financiera y econdmica, proporcionando, entre
otros, la siguiente informacién: (i) datos fiscales exactos y oportunos; (ii) nivel y composicidon de la
deuda soberana externa e interna, incluyendo vencimientos, monedas y formas de indexacién vy
convenios; (iii) cuentas externas; (iv) el uso de instrumentos derivados y su valor real de mercado; (v)
planes de amortizacidn; y (vi) detalles de cualquier tipo acerca de las garantias soberanas implicitas y
explicitas ".

De acuerdo con las directrices e indicadores antes mencionados, un boletin estadistico de la deuda (o su
equivalente) que comprenda la deuda del Gobierno central interna y externa, las garantias de
préstamos y las operaciones relacionadas con la deuda, es esencial para garantizar la transparencia de la
cartera de deuda y de las garantias de préstamos pendientes de pago. Se trata de una informacién vital
para los inversores en titulos de deuda del Gobierno central.

Este boletin podria tener la forma de publicaciones regulares de la OGD o del Banco Central o de
cuadros estadisticos elaborados por una oficina de estadisticas. El boletin debe publicarse, al menos,
una vez al afo (trimestral o semestralmente, de preferencia) y proporcionar informacidn sobre los
valores de la deuda del Gobierno central (desglosados por acreedor, clasificaciéon de residencia,
instrumento, moneda, tasa de interés, vencimiento original y residual); flujos de deuda (pagos de capital
e intereses); indices e indicadores de deuda; y medidas basicas de riesgo del portafolio de la deuda.

Las garantias de los préstamos, igualmente, se deben distinguir por tipo de préstamo (por ejemplo,
acreedor, clasificacion de residencia, instrumento, moneda, base de la tasa de interés, vencimiento
original y residual), aclarando cuanto ha sido amortizado. Deben suministrarse algunas medidas de
riesgo bdsicas, incluidas las proporciones o ratio entre la deuda garantizada y el producto interno bruto
(PIB); los préstamos garantizados en moneda extranjera con respecto a la deuda total garantizada; y la
proporcién de garantias activadas en los ultimos cinco afios, entre otros.

En otra dimensidn, el pais debe ser responsable de sus operaciones de gestién de la deuda ante el
Parlamento o el Congreso, y ante los ciudadanos del pais, mediante informes frecuentes sobre la gestion
de la deuda y las operaciones relacionadas con ella, y debe hacer que dichos informes estén a
disposicion del publico. Un enfoque de este género promueve la transparencia en las operaciones de GD
y la buena gobernanza, a través de una mayor rendicién de cuentas con respecto a las responsabilidades
sustanciales delegadas en las entidades de GD.

Ademas de brindar informacién completa sobre la deuda publica pendiente de pago, la rendicidn de
cuentas se fortalece presentando un informe anual detallado al Parlamento o al Congreso, acompafiado
de una evaluacidn de las operaciones de GD -incluyendo préstamos, operaciones de administracidon de
pasivos como canjes de deuda y otorgamiento de préstamos- vy, luego, publicar el informe en el sitio
web del Gobierno. La razdn de todo esto, es asegurar que las operaciones de GD se realicen de acuerdo
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con los objetivos establecidos por la Legislatura y con la estrategia de gestion de la deuda aprobada por
el Ejecutivo.

El informe debe incluir informacién suficiente como para permitir que el Parlamento o el Congreso
evalle cudn exitosas han sido las operaciones de gestidén de deuda -incluidos los nuevos préstamos y las
transacciones relacionadas con la deuda- en cumplir con los objetivos de la GD. Si existe una OGD, a ella
le corresponde preparar este informe y enviarlo a la Legislatura; de lo contrario, le toca a las entidades
de la GD preparar, conjuntamente, este informe y presentarlo ante el Parlamento o el Congreso. En
ambos casos, el informe debe publicarse en los sitios web de las entidades.

7.5 FUENTES DE EVIDENCIA EN LA AUDITORIA DE LOS INFORMES DE LA DEUDA ACERCA DE LA GESTION
DE DEUDA PUBLICA

Las EFS deben obtener evidencia suficiente para establecer si la OGD cuenta con estadisticas completas
y confiables, que sean, ademas, congruentes con las normas internacionales y nacionales. En general, se
debe solicitar la siguiente documentacion:

e Estados financieros y documentos relacionados;

e Préstamos, garantias y acuerdos subsidiarios y documentos relacionados;

e Estrategia de gestion de deuda;

e Publicacién mas reciente de las existencias y flujos de deuda externa e interna del Gobierno
central;

e Boletin estadistico de deuda mas reciente o su equivalente;

e Informes de evaluacién anuales;

e Otros informes (por ejemplo, el informe de implementacion presupuestaria), que incluyan
detalles de las actividades de la GD;

e Todos los informes proporcionados a agencias internacionales (Banco Mundial, FMI,
Organizaciones Regionales, etc.); e

e Informes sobre proyectos financiados con préstamos externos o nacionales.

7.6 ILUSTRACIONES DE LOS HALLAZGOS DE AUDITORIA SOBRE LOS INFORMES DE LA DEUDA

Las auditorias de las EFS sobre el informe de la deuda encontraron problemas en cuanto a: (1) la
publicacion de las estadisticas de la deuda; (2) la publicacién de datos incompletos; e (3) inconsistencias
en la informacién y los datos de la deuda.

1) Ausencia de publicacién de datos estadisticos

Las EFS encontraron que la publicacion frecuente de informes y estadisticas de deuda no se realizé,
a pesar de que las leyes asi lo exigian. Las EFS destacaron la necesidad de informes regulares que
sirvan de base para una toma de decisiones acorde con la estrategia y el plan de endeudamiento.
También se observaron errores frecuentes en los datos registrados. Las EFS identificaron a la
ausencia de capacidad y habilidades necesarias en la middle office como la raiz de estos problemas.
Adicionalmente, los convenios contractuales rara vez se publicaron.

2) Datos incompletos en los informes de deuda

Las EFS observaron que un grupo importante de casos produce peridodicamente datos estadisticos;
sin embargo, tales datos no fueron utiles o relevantes a los efectos de la toma de decisiones. Los
datos en referencia carecian de detalles acerca de: las fuentes de la deuda; la deuda publica interna
registrada; la deuda interna; asi como el registro o la divulgacién de la deuda relacionada con las
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3)

garantias. Adicionalmente, se hallé que ciertas estadisticas cruciales no incluian los totales como,
por ejemplo, la deuda total del Estado, los aumentos de la deuda, los reembolsos del capital y los

intereses.
Inconsistencias en la informacidén o datos de la deuda
Las EFS encontraron varios casos en los que las publicaciones estan siendo elaboradas por diferentes
fuentes, lo que provoca inconsistencias en la informacién que las diferentes unidades de la OGD

tienen a su disposicidon. Las EFS identificaron que la falta de conciliacién entre los diferentes
departamentos, y entre estos y el sistema son las causas de los problemas.
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CAPITULO 8: AUDITORIA DE LAS ACTIVIDADES DE OTORGAMIENTO DE PRESTAMOS

Este capitulo analiza las caracteristicas principales de un mecanismo de préstamo y ayuda a las EFS a
comprender las buenas practicas internacionales en materia de préstamos, y relaciona el tema con
posibles tipos de auditoria, criterios, fuentes de evidencia y ejemplos de preguntas y hallazgos de
auditoria.

8.1 ACTIVIDADES DE OTORGAMIENTO DE PRESTAMOS

Los Gobiernos, con frecuencia, respaldan los programas de inversion publica, los desarrollos comerciales
regionales y las necesidades comerciales de las empresas estatales, a través de préstamos
gubernamentales directos u otorgamiento de fondos tomados en préstamo. Se espera que dichos
instrumentos suministren una provisién adecuada de crédito para las necesidades comerciales o de
inversién legitimas del beneficiario, tal como se define en la politica gubernamental respectiva. También
se espera que el Gobierno le asigne a ese crédito un precio acorde con las tasas de interés del mercado
determinadas por la competencia®.

Los paises, especialmente aquellos con menor nivel de desarrollo econdmico, utilizan mucho el
mecanismo de otorgamiento de préstamos para apoyar la implementacién de proyectos de inversién.
Un préstamo de esta naturaleza ocurre, cuando un Gobierno o una institucién financiera nacional
(usualmente, una organizacidn publica que actla en nombre del Gobierno) toma un préstamo, con el fin
de prestarle los fondos asi obtenidos, a entidades del sector publico. Este dinero, mediante un acuerdo
de préstamo, se pondrd a disposicion de un tercero en el pais del prestatario, por lo regular, previo
acuerdo con el acreedor extranjero. Por lo tanto, este tipo de préstamo, como se muestra en la Figura
10, implica dos acuerdos distintos:

e el préstamo directo entre el acreedor (usualmente la institucidn financiera internacional) y el
Gobierno, donde el Gobierno es el deudor y asume el servicio de la deuda, bajo un contrato de
préstamo primario (CPP); y

e un otorgamiento de préstamo entre el Gobierno y una institucién sub nacional del sector
publico, donde el Gobierno central es el acreedor y firma un contrato de préstamo subsidiario
(CPS) con el beneficiario final.

También pueden existir acuerdos de préstamos mas complejos. Estos pueden involucrar a mas de una
entidad publica como acreedor o a varias empresas del sector publico, o a todos a la vez, como
deudores. En estos casos, el Gobierno actlia como un intermediario entre la entidad prestataria
(beneficiario final) y el prestamista. El otorgamiento de préstamos por parte del Gobierno suele ser,
también, un sustituto para garantizar préstamos que el beneficiario obtiene directamente.

25 DeMPA (2015)
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Figura 10. Operaciones de otorgamiento de préstamos

Desembolso Desembolso
Prestamista crr The L Beneficiario
primario Government (empresas
(Instituciones (The estatales,
financieras Ministry of gobiernos
internacionales) Reembolso Finance) Reembolso locales)
CPP CPS

La base legal para las operaciones de otorgamiento de préstamos, por lo comun, se establece en las
leyes publicas de GD. El Gobierno puede usar multiples canales para dicho otorgamiento, tales como, el
Ministerio de Finanzas (MF) o las agencias gubernamentales establecidas, a tal efecto, en sectores
especificos. El préstamo puede, igualmente, otorgarse mediante el uso de instituciones financieras
(bancos comerciales u organizaciones de micro finanzas). En ese caso, se firma un CPS con las
instituciones financieras, las cuales asumen la responsabilidad de invertir esos fondos en el area objeto
del proyecto de inversién, indicada en el contrato de préstamo.

Cuando el MF no otorga los fondos, directamente, a los prestatarios finales, establece los términos y
condiciones para los contratos de préstamos con agencias que, posteriormente, canalizan los fondos
asignados. De alli en adelante, estas agencias asumen la responsabilidad total de la gestidn de todos los
préstamos individuales que extienden. Los prestatarios individuales realizan pagos del servicio de la
deuda a la agencia de préstamos, que luego transfiere estos fondos al prestamista principal. En ciertos
casos, el intermediario (soberano, banco o empresa) puede cobrar intereses, ademads del interés del
préstamo original, que no se transfieren al prestamista primario.

Muy a menudo, los términos del préstamo directo y del contrato de otorgamiento de préstamos
diferirdn, por ejemplo, en el monto, los términos de reembolso, etc. El reembolso de un préstamo
depende de los términos y condiciones del contrato entre el Gobierno y el prestamista. Sin embargo, el
periodo de amortizaciéon bajo el CPS, normalmente, no excede la fecha estipulada en el préstamo
directo.

Mas aun, cada vez que un Gobierno contrata un préstamo externo, en condiciones de mercado, y luego
lo pone a disposicién en forma de sub préstamos en moneda nacional o extranjera, por lo general, aplica
la tasa de interés y las comisiones que le debe al prestamista, mds una tasa anual sobre el préstamo.
También puede cobrar una tasa de interés preferencial para ciertas categorias de proyectos, por
ejemplo, en el sector social o para los costos de reconstruccion después de un desastre nacional.

Clasificacion de la deuda de los fondos otorgados a partir de préstamos. La "Estadistica de la deuda

externa: Guia para compiladores y usuarios" del FMI proporciona la siguiente guia sobre la clasificacion
de la deuda de los préstamos otorgados:
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"Una unidad institucional dentro de una economia puede tomar prestados fondos de un no residente vy,
luego, a su vez, prestar los fondos a una segunda unidad institucional dentro de la economia. En tales
casos, la primera unidad institucional debe registrar un pasivo de deuda externa, y todo préstamo
subsiguiente otorgado, sera clasificado como un activo nacional. En el supuesto de que una unidad
institucional dentro de una economia dada tome un préstamo de un no residente y preste, a su vez, los
fondos asi obtenidos a un no residente, la unidad debe registrar tanto una deuda externa como una
concesion externa'.

Los ingresos por concepto de préstamos otorgados se reflejan en el presupuesto nacional como fuentes
de financiamiento. Como consecuencia, el otorgamiento de préstamos mejorara la situacion
presupuestaria al momento en que los mismos sean pagados.

Las entidades estatales, habitualmente, tienen la autoridad legal para tomar préstamos en sus propios
términos. Sin embargo, en general, no suelen gozar de una situacion financiera sélida y, por lo tanto, no
pueden acceder a los fondos provenientes de varios prestamistas, en términos mds favorables que los
del mercado. El otorgamiento de préstamos le proporciona a las entidades estatales o privadas, un
medio para beneficiarse de la solidez del balance general del Gobierno y el acceso a financiamiento en
condiciones favorables. También es un medio para que las entidades estatales o privadas, o ambas,
entreguen los proyectos de desarrollo del Gobierno y, de ese modo, contribuyan a mejorar el entorno
econdmico.

La légica del otorgamiento de préstamos es apoyar la implementacién de importantes proyectos de
inversidon, mediante el servicio de la deuda externa, sin aumentar por ello la carga presupuestaria del
Estado. Al dar un préstamo, el Gobierno aumenta el volumen de los activos financieros nacionales.

Al mismo tiempo, el deterioro en el rendimiento del reembolso del préstamo otorgado tiene un impacto
adverso significativo en la situacién fiscal del Gobierno. De acuerdo con el mecanismo de otorgamiento
de préstamos tomados, el Gobierno asume el riesgo de que la entidad prestataria deje de pagar su
préstamo. El incumplimiento del prestatario carga al Gobierno con la obligacion del servicio de la deuda,
que debe financiar con sus propios recursos. De este modo, el Gobierno estd implicitamente
respaldando a prestatarios morosos y esto no se considera, en modo alguno una buena practica. Cuando
la probabilidad de que se materialice este riesgo es significativa, se deben considerar los préstamos
cuidadosamente, comparandolos con otras alternativas, tales como licitaciones publicas, asociaciones
publico-privadas o el desarrollo directo del sector privado.

Las autoridades de la OGD deben estar bien preparadas para identificar, evaluar y mitigar las principales
fuentes de riesgo (moneda, tasa de interés, riesgo de desfase de vencimientos y riesgo de crédito)
relacionadas con las transacciones de préstamos individuales, asi como con toda la cartera de
préstamos. La materializacion de esos riesgos afectaria negativamente los flujos de efectivo y, en
consecuencia, tendria un efecto adverso sobre el déficit presupuestario. Una implementacidn prudente
de las practicas de préstamos, le ofrece a los paises la oportunidad de aumentar el potencial de
crecimiento econémico.
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8.2 AUDITORIA DE LAS ACTIVIDADES DE OTORGAMIENTO DE PRESTAMOS

Antes de llevar a cabo una auditoria de las actividades de otorgamiento de préstamos, las EFS deben
tener un conocimiento general de las operaciones, tipos de acuerdo, y principales instituciones
involucradas en las operaciones de otorgamiento de préstamos, asi como de las norma, reglamentos y
politicas relacionadas. Las EFS deben realizar un andlisis preliminar de las mejores practicas que rigen
esta modalidad de préstamos como una fuente de criterios de auditoria.

8.2.1 Auditoria de cumplimiento de las actividades de otorgamiento de préstamos

Una EFS puede efectuar una auditoria de cumplimiento de las actividades de otorgamiento de
préstamos para evaluar en qué medida los préstamos utilizados para el otorgamiento fueron obtenidos
de acuerdo con las leyes, reglamentos, politicas y procesos prescritos relevantes; y si todas las partes
involucradas han cumplido con los términos del CPP y del CPS.

Los siguientes son algunos posibles objetivos de auditoria para las actividades de otorgamiento de
préstamos:

e Verificar si los préstamos tomados para ser otorgados estdn de conformidad con las leyes,
reglamentos, politicas y procesos pertinentes;

e Examinar si los términos del CPP y del CPS han sido observados por las partes involucradas en
los acuerdos; y

e Determinar si los préstamos fueron otorgados a los prestatarios, de conformidad con el(los)
objetivo(s) acordado(s) en el CPP y el CPS.

8.2.2 Auditoria de desempeiio en las actividades de otorgamiento de préstamos

Una EFS puede realizar una auditoria de desempefio de las actividades de otorgamiento de préstamos
para determinar la economia, la eficiencia y la eficacia del plan para financiar proyectos de inversion; la
eficiencia y efectividad de las OGD en la evaluacién de riesgos de las actividades de otorgamiento de
préstamos, y en la implementacion de mecanismos para reducir los riesgos identificados; y el
desempeno de las entidades que dan los préstamos o prestatarios en términos del reembolso de esos
préstamos y su impacto en la situacion fiscal del Gobierno.

Los siguientes son algunos objetivos de auditoria que se pueden considerar en una auditoria de
desempeiio de las actividades de otorgamiento de préstamos:

e Determinar en qué medida el otorgamiento de préstamos constituye una medida econdmica,
eficiente y eficaz para financiar proyectos de inversion del Gobierno;

e Examinar si la entidad que da los préstamos ha realizado una evaluacion de riesgos, de forma
eficiente y eficaz, con relacion al otorgamiento de préstamos a los prestatarios y ha previsto la

implementacién de estrategias de mitigacion de riesgos; y

e Determinar la idoneidad y la puntualidad de la respuesta del Gobierno ante el incumplimiento
de los pagos de los préstamos otorgados, por parte de los prestatarios.
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8.3 PREGUNTAS DE AUDITORIA REPRESENTATIVAS DE LAS ACTIVIDADES DE OTORGAMIENTO DE

PRESTAMOS

Objetivo de auditoria: determinar en qué medida el otorgamiento de préstamos constituye una medida
econdmica, eficiente y eficaz para financiar proyectos de inversidn del Gobierno

1)

2)

3)
4)

5)

éSe consideraron otras opciones para financiar proyectos de inversion del Gobierno? ¢Cudles
fueron?

¢Se realizé un estudio o analisis detallado acerca del uso del otorgamiento de préstamos para
proyectos de inversidén y cudles son los resultados?

¢Cuales son los costos involucrados en el otorgamiento de préstamos por parte del Gobierno?
¢Cuales son los procesos involucrados? ¢éSe llevaron a cabo de manera eficiente?

En comparacion con otros esquemas de financiamiento, ése ha determinado si el otorgamiento de
préstamos es la mejor alternativa para los proyectos de inversidn, en términos de costo?

Objetivo de auditoria: Examinar si la entidad que da los préstamos ha realizado una evaluacion de
riesgos, de forma eficiente y eficaz, con relacidn al otorgamiento de préstamos a los prestatarios y ha
previsto la implementacion de estrategias de mitigacién de riesgos;

1)

2)

3)

4)

5)

6)

éla entidad prestamista cuenta con politicas claras para el otorgamiento de préstamos a los
prestatarios o beneficiarios?

¢Ha realizado la entidad que otorga el préstamo una evaluacién de riesgo consistente y a intervalos
periddicos?

¢éSe han desarrollado estrategias de mitigacion para los riesgos identificados?

éHubo casos en los que, de hecho, se produjeron los riesgos identificados? éSe implementaron
estrategias de mitigacion al respecto? ¢Han sido evaluadas como efectivas o ineficaces?

éHa sido eficiente la entidad prestataria en la realizacidn de la evaluacién de riesgos de las
actividades de otorgamiento de préstamos?

¢éSe ha preparado, difundido y actualizado periddicamente un registro de riesgos para actividades de
otorgamiento de préstamos?

Objetivo de auditoria: Determinar la idoneidad y la puntualidad de la respuesta del Gobierno ante el
incumplimiento de los pagos de los préstamos otorgados, por parte de los prestatarios

1)

2)

¢éSe ha asegurado la entidad que otorga los préstamos de que los prestatarios reciban los estados de
cuenta o facturacion en un plazo que les permita realizar los pagos a tiempo?

Existe un proceso prescrito para informar al Gobierno de la incapacidad del prestatario para liquidar
determinados reembolsos adeudados?
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3) ¢éCudles son los recursos disponibles con los que cuenta el Gobierno en caso de incapacidad de los
prestatarios para liquidar sus obligaciones a su vencimiento?

4) ¢Han efectuado reembolsos todos los prestatarios a quienes se les otorgaron préstamos por el
monto total adeudado y dentro de los lapsos establecidos?

5) ¢éCémo se ha preparado el Gobierno para las incidencias de no liquidacién de los montos adeudados
por los prestatarios?

6) ¢Hubo casos en los que los reembolsos al prestamista o institucidon financiera principal no se
liguidaron a tiempo a causa de una notificacién tardia, por parte de los prestatarios, de su
incapacidad para pagar los montos adeudados al Gobierno?

7) ¢éExiste una provision en el presupuesto nacional para adelantos al Gobierno, por concepto de
reembolsos al prestamista o institucion financiera principal, por los préstamos otorgados o se han
previsto fuentes de fondos a este efecto?

8.4 CRITERIOS DE AUDITORIA PARA LAS ACTIVIDADES DE OTORGAMIENTO DE PRESTAMOS

La herramienta de DeMPA evalla las actividades de otorgamiento de préstamos dentro del indicador
IDD-10 (garantias de préstamos, préstamos a otorgar y derivados). La dimensién 2 de ese indicador de
desempeno valora ese tipo de actividades del Gobierno, mediante el examen de la disponibilidad y
calidad de las politicas y procedimientos documentados para la aprobacion y emisidon de préstamos del
Gobierno central en materia de otorgamientos. A los fines de garantizar la buena gestién de las
operaciones de otorgamiento de préstamos, la evaluacién del riesgo de crédito y el analisis del impacto
financiero, en caso de no pagar el beneficiario dicho préstamo, debe realizarse regularmente.
Adicionalmente, los activos del Gobierno utilizados con fines crediticios deben ser objeto de un
seguimiento regular.

Los Principios 5y 12 de la UNCTAD, en el contexto del financiamiento de proyectos, se centran en las
necesidades de evaluacién ex ante del proyecto a financiar con los fondos prestados. "La
responsabilidad del prestamista de investigar un proyecto que esta siendo financiado con fondos
publicos, no exime al prestatario soberano de sus responsabilidades independientes en este sentido".

8.5 FUENTES DE EVIDENCIA EN LA AUDITORIA DE LAS ACTIVIDADES DE OTORGAMIENTO DE
PRESTAMOS

Las EFS pueden usar las siguientes fuentes para recolectar evidencia o conocer las actividades de
otorgamiento de préstamos:

e Directrices operativas para el otorgamiento de préstamos gubernamentales, incluido el
método para calcular las tasas de dichos préstamos

e Préstamo original entre el Gobierno y el prestamista inicial

e Contratos subsidiarios entre el Gobierno y los prestatarios finales
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8.6

ILUSTRACIONES DE LOS HALLAZGOS DE AUDITORIA EN LAS ACTIVIDADES DE OTORGAMIENTO DE
PRESTAMOS

En la auditoria de las actividades de otorgamiento de préstamos, una EFS observd lo siguiente:

1)

2)

3)

Ausencia de un documento integral de politica en materia de otorgamiento de préstamos

El Ministerio de Finanzas no cuenta con un documento de politica integral sobre otorgamiento de
préstamos que establezca los criterios para la seleccion del deudor y las responsabilidades de las
entidades involucradas en el proceso. Fundamentalmente, la seleccion de los deudores la efectia la
organizacidon donante y el MF no verifica la solidez financiera de la compafiia que constituye el
beneficiario final de los fondos prestados externamente. Como resultado, el proceso de seleccidon
del deudor no incluye las actividades de debida diligencia y, en este momento, se estan dando
préstamos a empresas con dificultades financieras.

2) Riesgos no evaluados de las actividades de otorgamiento de préstamos y ausencia de directrices
relacionadas

Los riesgos relacionados con la actividad de otorgamiento de préstamos no se evalian, no se
justiprecian, ni se toman en cuenta para definir los términos y condiciones de los préstamos. El MF
no realizé ninguna evaluacidon independiente del riesgo de crédito, antes de efectuar las
transacciones de préstamos. Ademds, el MF no cuenta con una guia, por escrito, que describa como
debe evaluarse el riesgo del crédito y la forma cédmo se deben formular los términos
correspondientes al préstamo, al momento de evaluar las propuestas de otorgamiento de
préstamos. Como consecuencia, la base para dar (o reorganizar) el préstamo a la entidad, cuya
situacién financiera no garantiza el reembolso del préstamo, es ambigua.

Monitoreo ineficaz para el desempefio de los acuerdos de préstamos

La supervisidon y seguimiento del desempeiio de los contratos de préstamos y de los contratos de
otorgamiento de préstamos es una operacion importante para una administracion eficaz de un
portafolio y un requisito legal. La funcién de seguimiento del MF no es una herramienta eficaz para
detectar las amenazas, en términos de recuperacién de préstamos. El sistema de monitoreo de
crédito existente no proporciona al MF informacién suficiente sobre la solidez financiera del
prestatario y no asegura la identificacidon de los posibles problemas que se puedan presentar en el
servicio de la deuda.

Practicas deficientes de registro y publicacién de los otorgamientos de préstamos

La prdctica para registrar los préstamos otorgados no garantiza su integridad y la informacién
provista no refleja la situacidon real de la cartera de otorgamiento de préstamos. Ademas, la
informacidon detallada sobre la situacidn actual de la cartera no se revela publicamente, ni a través
de fuentes de la web, ni tampoco se incluye en los documentos presupuestarios. Por consiguiente,
la transparencia de los datos no estd garantizada.
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CAPITULO 9: AUDITORIA DE LOS SISTEMAS DE INFORMACION DE GESTION DE LA DEUDA
PusLica

El presente capitulo ayuda a las EFS a conocer las funciones principales de un sistema de informacion de
gestidn de la deuda publica (PDMIS por sus siglas en inglés) y su importancia en una GDP. Este capitulo
también proporciona un enfoque de auditoria que incorpora las normas y directrices de la INTOSAI
relacionadas con la auditoria de la deuda publica, asi como los tipos de auditorias, los criterios, las
fuentes de evidencia y ejemplos de preguntas y hallazgos de auditoria relevantes.

9.1 ¢QUE ES UN SISTEMA DE INFORMACION DE GESTION DE LA DEUDA PUBLICA?

Por lo general, para los gerentes de deuda publica que administran portafolios de deuda grandes y
riesgosos que contienen transacciones en moneda extranjera, usualmente, se requieren las siguientes
funciones basicas:

e Registro y analisis de la deuda. Se necesita la capacidad de un libro mayor para contabilizar las
transacciones y registrar las obligaciones del servicio de la deuda. Se debe incluir, informacién
sobre el perfil de la deuda, como los planes de amortizacion del capital, el monto de la deuda
pendiente de pago y las fechas de vencimiento de los pagos del servicio de la deuda. Esto es
esencial para administrar la liquidez, prevenir el incumplimiento y ayudar con las necesidades de
informes (tablas de presupuesto, informes a agencias de calificacién crediticia soberanas, etc.). Si
los gerentes de la deuda del Gobierno estdn llevando a cabo emisiones de deuda publica,
realizando operaciones de cobertura y de recompra, o la negociacion estratégica con el objetivo
de formular una rentabilidad ajustada a riesgos, tendran que captar datos del mercado, a través
del acceso a precios reales tales como divisas al contado y a plazo, y tasas de interés, asi como
los margenes del mercado de intercambio o swap y los diferenciales del mercado secundario.

e Analisis de riesgo y rendimiento. Esta funcién puede incluir elementos tales como el analisis de
escenarios para la evaluacién de costos-riesgos y compensaciones; informacion sobre los costos
o presupuestos en situacién de riesgo; las comparaciones entre la composicion de la cartera
actual y la cartera de referencia; el rendimiento de operaciones tacticas en relacion con los
limites de posicién y limites de pérdidas, y una evaluacion de la exposicidn crediticia frente a los
limites de crédito inter pares.

En consecuencia, la naturaleza compleja de la deuda publica y su dependencia de datos coherentes y
oportunos para un analisis preciso ha estimulado a muchos paises a desarrollar o adquirir sistemas de
informacidn de gestién de la deuda. Estos sistemas, idealmente, los ayudan en las funciones de registro,
analisis, gestion, monitoreo e informe de la deuda publica. El sistema es una combinacion de software,
hardware, personas y un sistema de comunicacidon que admite la entrada de datos, el procesamiento, el
almacenamiento y la generacidon de productos, tales como los informes de gestién de la cartera de
deuda interna y externa.

A los fines de contribuir a una buena gestion de la deuda publica, un sistema de informacién de gestidn
de la deuda publica (PDMIS) debe contar con las siguientes funciones:

e Funcidn de registro. El personal de gestion de la deuda debe ser capaz de registrar la deuda y la
informacidn relacionada con ella, incluyendo los detalles y los términos de los instrumentos de
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deuda contractuales basicos, como seria el caso de los préstamos y valores de deuda, ademas de
las transacciones reales de los desembolsos y servicio de la deuda, y de las previsiones en cuanto
a los programas de servicio de la deuda.

e Funcidn de informes. El personal de GD debe ser capaz de generar informes que cumplan con los
requisitos de los informes internos y externos, como seria el caso de los informes de deuda para
el Sistema de Notificacion de la Deuda del Banco Mundial (DRS por sus siglas en inglés), Informes
estadisticos trimestrales de la deuda externa, QEDS, GDDS, SDDS, etc.

e Funcidn analitica. El personal de GD debe ser capaz de obtener indicadores de deuda y efectuar
anadlisis de escenarios "qué pasaria si" resultantes de cambios hipotéticos en las variables
financieras. Esta funcion, vinculada con la informacion actualizada del mercado, tales como tasas
de interés y divisas, asi como informacién macroecondmica clave como seria la relativa a los
ingresos del Gobierno, el PIB, las reservas internacionales y las exportaciones, ayudara a analizar
la cartera de deuda publica y la estrategia de la deuda. Debe también preverse la interfaz con
madulos estratégicos como, por ejemplo, el médulo de la estrategia de gestién a mediano plazo.

Adicionalmente, un PDMIS debe estar en capacidad de integrarse con otros sistemas de gestidn
financiera publica, como seria el caso de los sistemas de gestion del tesoro y ejecuciéon del presupuesto.

Las EFS deben de tener en cuenta que los componentes de software y hardware de la computadora no
seran eficaces para el cumplimiento de estas funciones si no estan acompafiados de un personal bien
capacitado y procedimientos bien disefiados.

Caracteristicas de un buen sistema de informacion de gestion de la deuda publica

Un buen sistema de informacién de gestion de la deuda publica (PDMIS) debe:

e Permitir que los gerentes de deuda registren, con exactitud, el flujo de efectivo para todas las
transacciones y traducir estos flujos en valores actuales, cuando sea necesario. El flujo de
efectivo involucrado estd asociado con el endeudamiento en moneda extranjera y en moneda
nacional, las operaciones de negociacion y cobertura, y el otorgamiento de préstamos;

e El uso de una Unica base de datos para lograr mayor exactitud y eficiencia. El sistema utilizado
debe abarcar la totalidad o la mayor parte del flujo de transacciones entre las diferentes partes
de la organizacidn;

e Proporcionar acceso a servicios de informacién de mercado. Siempre que sea factible, se debe
minimizar el procesamiento manual de datos;

e Asegurar la integridad de los datos generados y permitir desarrollos adicionales, as6 como
actualizaciones del sistema;

e Ser facil de mantener y de usar, tener caracteristicas de seguridad adecuadas, y estar
acompafiado de una buena documentacion de usuario y de ayuda en linea;

e Proveer una cobertura completa de todos los instrumentos financieros (préstamos y bonos) y su
informacidn basica (deudor, acreedor, monto, moneda, tasa de interés y un plan de reembolso,
etc.);y

e Poder producir informes sobre los totales de la deuda, de forma individual y agregada, y prever
el servicio de la deuda sobre los préstamos existentes y futuros.
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9.1.1 Sistemas de informacion de gestion de la deuda publica comunmente utilizados

El Sistema de gestidn de la deuda y el analisis financiero de la UNCTAD (SIGADE por sus siglas en inglés) y
el Sistema de registro y gestion de la deuda de la Secretaria de la Commonwealth (CS-DRMS por sus
siglas en inglés) son los dos principales sistemas de informacidn computarizada que se han desarrollado
especialmente para ser utilizados por los administradores de la deuda publica. Ambos sistemas son
ampliamente usados y estdn disefiados para ayudar a los paises a captar y almacenar informacién,
seccién por seccion, en un sistema computarizado. Dichos sistemas también incluyen caracteristicas que
pueden analizar la informacién almacenada. Estos sistemas son utilizados por diferentes paises para la
gestidn de la cartera total de la deuda o junto con otros sistemas de informacidn que se especializan en
instrumentos de deuda especificos, como las subastas de titulos de deuda nacionales. Otra opcidn es el
uso del propio desarrollo especifico de un pais o la adaptacidon de una aplicacién comercial a sus propias
necesidades.

Sistema de gestion de la deuda y anadlisis financiero de la UNCTAD (SIGADE). El SIGADE es un software
especializado de gestion de deuda y analisis financiero. Le permite a la oficina de deuda desarrollar una
base de datos de deuda que contiene datos detallados y agregados sobre la deuda publica a corto y
largo plazo y sobre aquella publicamente garantizada (externa e interna); acuerdos generales, bonos y
donaciones; deuda externa no garantizada del sector privado; operaciones de otorgamiento de
préstamos y reorganizacion de la deuda; operaciones reales (desembolsos y servicio de la deuda); y
operaciones futuras (desembolsos y servicio de la deuda). Debido a que el sistema puede procesar
grandes cantidades de informacidn acerca de la deuda, se puede dedicar mds tiempo y energia a tareas
analiticas y administrativas. Su diseifio permite una facil personalizacion y adaptacion de acuerdo con las
necesidades y preferencias de cada institucién cliente. Se debe mejorar regularmente para que
permanezca actualizado y contribuya, de este modo, a establecer mejores practicas en GD. A objeto de
perfeccionar la gestion financiera publica general, el SIGADE se puede vincular facilmente con otros
sistemas de gestidn financiera.

El software SIGADE contiene una serie de informes predefinidos y ofrece, igualmente, a los usuarios la
opcion de disefiar sus propios informes. La flexibilidad del mddulo de informes facilita la produccién de
estadisticas de deuda, utilizando cddigos que siguen los estandares internacionales. La cantidad de
posibles informes definidos por el usuario es casi ilimitada y se pueden exportar faciimente a otras
aplicaciones?®.

Sistema de Registro y Gestion de Deuda de la Secretaria de la Commonwealth (CS-DRMS). El CS-DRMS
ayuda a los paises a registrar y administrar la deuda mediante una base de datos completa para los
datos de la deuda externa e interna, tanto publica como privada, seccién por seccidn, asi como
herramientas para analizar y administrar las carteras de préstamos. Se debe mejorar, regularmente,
para incorporar los cambios en las operaciones internas, las practicas de los acreedores, los estandares
de informacidén de la deuda y la tecnologia, a fin de reflejar las mejores opciones disponibles en GD. El
CS-DRMS es un sistema integrado que registra varios tipos de flujos monetarios dentro de la deuda
externa e interna para la administracién y gestion cotidiana.

El CS-DRMS se usa, mayoritariamente, en los paises de la Commonwealth o Mancomunidad Britanica de
Naciones. Tiene un médulo de deuda externa que permite registrar una amplia gama de necesidades
oficiales y comerciales, incluida la deuda a corto plazo y la deuda del sector privado. También incluye un
mddulo de deuda nacional que permite registrar las transacciones durante el ciclo de emision de los
instrumentos de deuda nacionales, como letras del Tesoro, bonos y pagarés. EIl CS-DRMS se utiliza,

%Para informacién adicional, por favor, véase http://vi.unctad.org/debt/debt/m2/documents/dmfas.pdf
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adicionalmente para planificar problemas de deuda, subastas y andlisis de ofertas. Los datos de
transacciones reales y pronosticados, asi como los datos sobre atrasos se captan de manera que
cumplan con las directrices internacionales en materia de datos de deuda. El sistema también es capaz
de manejar la reestructuracion de la deuda, incluida su refinanciacién y la reprogramacion del Club de
Paris.

El médulo especial de herramientas de gestién ayuda a los gerentes de deuda en la formulacién y
analisis de estrategias de deuda, tal y como el analisis del portafolio, las pruebas de sensibilidad para la
gestion de riesgos y el seguimiento de los indicadores de sostenibilidad de la deuda. Cuenta, asimismo,
con servicios en materia de consultas e informes, entre los cuales figuran los informes estandar y un
generador de informes personalizado. Proporciona funciones de seguridad multicapas para cumplir con
los requisitos individuales del pais 7.

En la actualidad, la mayoria de los paises en desarrollo utilizan uno de los dos sistemas antes descritos,
en combinacidn con otros sistemas de informacidn, para la gestién de la deuda publica?.

9.1.2 Controles para los sistemas de informacion

Los controles generales proporcionan el marco global para las funciones de TI. En otras palabras, son
como una base sobre la cual se construyen los controles especificos de la aplicacidon. Los controles
generales se relacionan con todas las partes de un sistema de Tl y, por lo tanto, deben evaluarse al
principio de una auditoria. Se necesitan controles generales para respaldar las funciones de los controles
de la aplicacién, y ambas modalidades de controles son necesarias para garantizar un procesamiento de
la informacidon completo y exacto.

Las siguientes son varias categorias de controles generales:

e Los controles de organizacidn y gestion estan dirigidos a garantizar la eficiencia operativa,
politicas solidas de recursos humanos y buenas practicas de gestidn, separacion adecuada de
tareas entre el area de procesamiento de informacidn y otras secciones organizativas, asi como
dentro del propio sistema de Tl, y a suministrar métodos para evaluar la eficacia.

e La separacidon de funciones asegura que no sea una sola persona la que tenga un control
completo sobre una transaccién monetaria a lo largo de su ciclo de iniciacion, autorizacion,
registro, procesamiento y presentacién de informes. Las siguientes técnicas se utilizan para
proporcionar una seguridad razonable en este sentido:

o ldentificadores o cddigos de identificacién de usuario
o Contrasefias
o Revisién del supervisor en horarios programados o aleatorios

e Los controles operativos se refieren a las operaciones cotidianas y al uso del hardware vy
software dentro de la organizacidn. Los controles operativos aseguran que los procesos de Tl
sean eficaces y eficientes, y que solo se adopten practicas de trabajo que hayan sido
previamente autorizadas. Los controles operativos incluyen los siguientes aspectos:

2’Para informacién adicional véase
http://www.csdrms.org/uploads/public/documents/newsletters/csdrms%Z20final%20brochure.pdf

Ver Apéndice D para una descripcidn mas detallada de las funcionalidades y procedimientos de auditoria
especificos relativos al uso del software de DMFAS y CS DRMS.
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o Registro de actividad e informes: registros de errores, registros de transacciones y
registros de control de acceso;

o Procedimientos de seguimiento y monitoreo;

o Gestién de medios, incluida la gestién adecuada de discos, cintas y CD-ROM;

o Requisitos de soporte, incluidos respaldo, capacitaciéon, servicio de ayuda y gestion de
problemas;

o Respaldo de datos, regular y adecuado, para evitar la pérdida de informacion
importante en caso de falla del mantenimiento del sistema, tanto del hardware como
del software;

o Requisitos de procesamiento, incluido el procesamiento por lotes y en linea;

o Seguimiento y administracién eficaces de la red.

e Los controles fisicos (de acceso y ambientales) tienen como objetivo prevenir el acceso no
autorizado y la interferencia con los servicios de TI. Incluyen procedimientos administrativos,
por ejemplo, credenciales de identidad del personal y control de visitantes. Con frecuencia, se
usan medidas fisicas como cerraduras mecdnicas de llaves y cerraduras electrénicas de puertas.

e Los controles de acceso légico utilizan la seguridad incorporada en un sistema informatico para
evitar el acceso no autorizado a archivos y datos confidenciales. Este control también asegura
gue los derechos de acceso de todos los usuarios estén limitados a los requisitos de sus
descripciones de cargo.

e Los controles de cambio de programa son necesarios para garantizar que todos los cambios en
la configuracién del sistema se manejen de forma precisa, completa y puntual. Los cambios mal
disefados podrian alterar la informacidn relevante y eliminar pistas de auditoria.

e La planificacidn de la continuidad de las operaciones y las estrategias de emergencia son copias
de seguridad esenciales para cualquier empresa, y las oficinas gubernamentales no son una
excepcion. Es importante que las oficinas de gestiéon de la deuda desarrollen estrategias
integrales de recuperacion para garantizar que las operaciones de gestion de la deuda publica
puedan seguir funcionando, en caso de desastres naturales u otros eventos imprevisibles.

Las EFS deben determinar, con anticipacién, los métodos apropiados que se deben aplicar durante la
prueba, debido a que, normalmente, no hay tiempo y recursos suficientes para examinar todos los
controles. Se siguen cuatro métodos bdsicos para probar los controles generales:

e consulta o indagacion;
e inspeccion;
observacion; y
rendimiento limitado.

Después de la prueba, las EFS documentan y evaltan los resultados para llegar a una conclusion sobre la
efectividad de los controles generales de un sistema. Si se encuentra que los controles generales son
débiles, es posible que la auditoria no pueda continuar con las pruebas de los controles de la aplicacion
y deba depender de pruebas sustantivas. Sin embargo, de tratarse de debilidades limitadas y de poca
importancia, se pueden informar a la oficina de deuda publica durante la conferencia de salida o
mediante una nota de auditoria.

Controles de aplicacidn: validacion de datos de deuda. Después de determinar que los controles
generales funcionan de manera eficaz, la EFS estd lista para someter a prueba los controles de la
aplicacion. Los datos se prueban en las aplicaciones de contabilidad para garantizar que todas las
transacciones se autoricen, registren y procesen de forma exacta y oportuna. Los controles de aplicacion
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se relacionan con las transacciones y los datos permanentes correspondientes a cada sistema
informatico y, por lo tanto, son especificos para cada aplicacidon. Pueden consistir en procedimientos
manuales llevados a cabo por los usuarios (controles de usuario) o procedimientos y controles
automatizados realizados por el software de la computadora, como se muestra en la Figura 11.

En un PDMIS, es esencial realizar un control de calidad de los datos o validacidon de datos y asegurar la
fiabilidad de la informacién correspondiente a la deuda a largo plazo. La validacién de los datos de la
deuda se define como el proceso para garantizar que dichos datos sean completos, exactos y
consistentes, a los fines de generar una informacion confiable y oportuna, que cumpla con los objetivos
y necesidades de las instituciones nacionales y externas.

Una evaluacion de la calidad de la base de datos revelard las debilidades y las fortalezas de la OGD
(Oficina de Gestion de la Deuda) y le proporcionara informacién valiosa a todas las partes interesadas
sobre la confiabilidad de los datos. En una auditoria, la EFS analiza toda la configuracidn de la oficina de
la deuda, su organizacién y sus procedimientos. La validacion de los datos de la deuda tiene un enfoque
mas limitado y concierne solo a la base de datos y sus procedimientos circundantes.

La validacion de datos es importante para verificar si:

e Es posible que los acuerdos o transacciones, o ambos, no estén presentes en la base de datos (la
validacién de datos verificard si la informacién estd completa). Por ejemplo, las EFS deben
confirmar que todas las notificaciones de pago (estados de cuenta) hayan sido recibidas antes
de la fecha de vencimiento.

e Los acuerdos o transacciones, o ambos, pueden estar mal codificados (la validacion de datos
verificara la exactitud de la informacion). Por ejemplo, los estados de cuenta se deben comparar
con las proyecciones de la oficina de la deuda, las fechas de los pagos.

e Diferentes instituciones pueden tener informacién contradictoria sobre la misma deuda (la
validacion de datos verificara la congruencia de la informacidn). Por ejemplo, las EFS deben
examinar la puntualidad de los pagos y determinar la causa de cualquier pago atrasado.

La validacion de los datos de la deuda debe entenderse como un proceso continuo de control de calidad
por parte de la OGD. Incluye:

e Evaluacién de la confiabilidad de la base de datos de deuda.

e Medidas para subsanar los errores encontrados.

e Implementacion de medidas regulares de control de calidad para mantener la calidad de la base
de datos a largo plazo.

e Medidas para remediar o solventar errores encontrados.

o Implementacion de medidas regulares de control de calidad para mantener la calidad de la base
de datos a largo plazo.
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Figura 11. Marco de controles de TI

Controles fisicos v medio ambientales

Sistema de seguridad v auditoria interna

Seleccioén, evaluacion y capacitacion del personal

Controles de acceso a la red
Controles del sistema ovnerativo

Controles de aplicacion

Fuente: IDI—ISCITA Curso de aprendizaje virtual sobre Auditoria de Control de Tl

9.1.3 Importancia de un sistema de informacion de gestion de la deuda publica

Los informes oportunos de la deuda publica ayudan a prevenir irregularidades y a salvaguardar los
activos. Debido a que las operaciones de deuda publica involucran grandes sumas de efectivo, la
informacién oportuna sobre los ingresos en efectivo y los pagos asociados con las transacciones de
deuda pueden desalentar el fraude. En consecuencia, un sistema de informacién computarizado puede
ayudar a los gerentes de la deuda del pais a generar informes de deuda puntuales, completos y
confiables para los responsables de la formulacién de politicas y las instituciones internacionales de
monitoreo; realizar andlisis técnicos de los riesgos inherentes a la estructura de la deuda del pais, que
son utiles para el desarrollo de un plan estratégico de gestion de la deuda a mediano plazo y la
realizacion del analisis de sostenibilidad de la deuda; y lograr la integracion de la gestion de la deuda y el
efectivo con informacion presupuestaria en un IFMIS.

Un sistema de informaciéon eficaz y avanzado se caracteriza por disponer de aspectos valiosos que
promueven una buena gestion de la deuda publica. En particular, esto:

e permite a los administradores de la deuda registrar con exactitud todas las transacciones de
flujo de efectivo asociadas con: préstamos en moneda extranjera y en moneda nacional;
actividades de cobertura y negociacidn; garantias y otorgamiento de préstamos, y, de ser
necesario, traducir estos flujos a valores actuales;

e utiliza una base Unica de datos, a efectos de ser completa, precisa y eficiente, y cubre la
totalidad o la mayor parte del flujo de transacciones entre las diferentes partes de la
organizacion;

e otorga acceso a los servicios de informacién del mercado y los pone a disposicion en el sistema,
y minimiza el procesamiento manual de datos siempre que ello sea factible;
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e garantiza la integridad de los datos producidos (validos, completos y exactos) y permite nuevos
desarrollos y actualizaciones del sistema, es facil de usar y mantener, cuenta con caracteristicas
de seguridad adecuadas y también estd acompafiado de una buena documentacién del usuario;

e proporciona una cobertura completa de los instrumentos de deuda contractuales (préstamos y
bonos) y su informacién basica (deudor, acreedor, monto, moneda, tasa de interés y plan de
reembolso, etc.) y puede generar informes sobre los totales de la deuda con una base individual
y acumulada, asi como prever el servicio de la deuda sobre los préstamos existentes y futuros;

e permite respaldar, automaticamente, todas las transacciones registradas, de preferencia, y
almacenarlas en un solo depésito, a objeto de asegurar su originalidad con respecto a las
cuentas o ingresos del Gobierno.

En muchos paises, un solo sistema no esta en condiciones de aportar todas las funciones mencionadas
anteriormente, para poder administrar la gestién de la deuda publica de manera eficaz. De utilizar la
OGD sistemas adicionales, es importante que compartan una base de datos comun vy la integren con
cualquier otro mddulo especifico.

9.2 AUDITORIA DEL SISTEMA DE INFORMACION DE GESTION DE LA DEUDA PUBLICA

Antes de realizar una auditoria del PDMIS, las EFS deben adquirir un buen conocimiento del alcance y las
caracteristicas del PDMIS del pais; cdmo estd estructurado y administrado; sus aplicaciones; y cémo se
integra con las actividades de GD. El acceso al personal y los sistemas informaticos es necesario para
determinar el enfoque de auditoria. Una auditoria de PDMIS exige una evaluacidn independiente acerca
de la forma cdémo se gestionan y mitigan los riesgos para garantizar la confiabilidad de la informacion de
la deuda. Usualmente, dos son los tipos de controles de riesgo que se utilizan: controles generales y
controles de aplicacion.

Al realizar la auditoria de la informacién de la deuda publica, las EFS deben consultar las directrices de
auditoria del sistema de informacidn de la INTOSAI y el manual de auditoria del sistema de informacién
de la EFS correspondiente. La guia de la INTOSAI incluye preguntas de alto nivel que son utiles para las
EFS, y se adjunta una lista de verificacidon en su Anexo D, que se centra en el control de la aplicacién de
SIGADE y CS DRMS.

Al llevar a cabo una auditoria de PDMIS, las EFS deben verificar las siguientes areas:

e caracteristicas de seguridad en las dreas de procesamiento de datos de deuda y salvaguardas
para asegurar el acceso y el uso de datos de deuda publica;

e amenazas accidentales y deliberadas, y su impacto en la entrega de servicios relacionados con la
informatica;

o eficacia, integridad y totalidad de los controles dentro del sistema;

e valor por dinero en el proceso de adquisicién o desarrollo;

e conformidad con los estandares relevantes.

9.2.1 Auditoria financiera de los sistemas de informacion de gestion de la deuda publica
Si la auditoria del PDMIS se lleva a cabo como parte de una auditoria financiera, el enfoque de auditoria
debe disefiarse de manera que permita a la EFS verificar el disefio y la implementacion de los controles,

con el fin de determinar el grado de confianza que se puede depositar en el sistema de informacién
existente.
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Los objetivos de una auditoria financiera de PDMIS que cubren los controles generales y de aplicacion
pueden ser los siguientes:

Evaluar el disefio del PDMIS (controles generales y de aplicacion) y examinar si estan funcionando
eficazmente permitiendo una generacidn de datos de deuda completos, oportunos y precisos.

9.2.2 Auditoria de cumplimiento de los sistemas de informaciéon de gestion de la deuda
publica

De conformidad con una auditoria de cumplimiento de PDMIS, las EFS pueden evaluar el cumplimiento
de los sistemas de informacidn con las leyes, normas y directrices relativas a sus operaciones.

Los objetivos de una auditoria de cumplimiento de PDMIS que abarcan controles generales y de
aplicacién pueden ser los siguientes:

e Verificar el disefio e implementacién de controles y el cumplimiento de las leyes, normas y
directrices relacionadas con las operaciones del sistema de informacion

9.2.3 Auditoria de desempeio de los sistemas de informacion de gestion de la deuda
publica

Los objetivos de una auditoria de desempefio de PDMIS que abarque los controles generales y de
aplicacién pueden ser los siguientes:

e Comprobar si el disefo y la implementacion de los sistemas de Tl mejoran la puntualidad en la
produccién de datos, y la precision, integridad e integridad de la base de datos para permitir
operaciones de GD eficaces; y

e Determinar si hay lagunas o deficiencias en los sistemas de informacién y en los controles de T,
y cualquier efecto que pueda haber sobre la presentacion de informes de desempefio de GD.

9.3 PREGUNTAS DE AUDITORIA REPRESENTATIVAS PARA UNA AUDITORIA DE DESEMPENO DE UN
SISTEMA DE INFORMACION DE GESTION DE LA DEUDA PUBLICA

Esta seccién proporciona algunas posibles preguntas que las EFS pueden efectuar en una auditoria de
desempeno de un PDMIS.

Objetivo de auditoria: Verificar si el disefio y la implementaciéon de los sistemas de Tl mejoran la
puntualidad en la produccién de datos, y la exactitud, integridad y totalidad de la base de datos para
permitir operaciones de GD eficaces:

e (iQué sistema GD se ha adoptado y déonde esta instalado?

e (Hay sistemas adicionales instalados en diferentes instituciones? ¢ Comparten una base de datos
comun?

e (Se encuentran el programa y los datos de deuda asegurados y se verifican solo a las personas
autorizadas por parte de un custodio ?

e (Son las contrasefia asignadas formalmente, cambiadas rutinariamente y protegidas del uso por
personas no autorizadas?

e (Cuenta el sistema informatico con reglas integradas, como las comprobaciones crediticias, para
verificar la exactitud de la informacidn de la deuda a medida que se ingresa en la computadora?

e (iSe mantienen copias de seguridad de los archivos de deuda, programas y documentacion?
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¢Existe documentacién adecuada de los programas, aplicaciones y procedimientos de
procesamiento de deudas?

Preguntas referentes a controles generales

¢Se ha desarrollado y aprobado formalmente una estrategia integral y esta actualizada?

¢éCudles son las bases sobre las cuales se tomé la decision de adquirir o desarrollar con respecto
a los sistemas en competencia?

¢Estdn las guias del usuario facilmente disponibles para ellos y estdn los usuarios
suficientemente capacitados para un uso eficaz del sistema?

¢Existe un sistema de asistencia técnica que brinde apoyo eficaz para la resolucién de problemas
y cudn rentable es?

¢Existe documentacion adecuada de los procesos de gestion de deuda utilizados por el sistema?
¢Estdn claramente definidas las responsabilidades para controlar el acceso y uso de archivos?
éSon las contrasenas son formalmente asignadas, modificadas rutinariamente y protegidas
contra el uso por personas no autorizadas?

¢Estd bien controlado el acceso a archivos y equipos de Tl a través de medios fisicos?

¢Se han aprobado y asegurado las conexiones y el acceso a la red? ¢Estd el acceso a los archivos
y a la base de datos a través del software y la red bien controlado utilizando, por ejemplo,
controles de virus, firewalls, etc.?

éSe ha llevado a cabo una evaluacion de riesgos efectiva para identificar el negocio y los
sistemas de Tl criticos para la organizacion?

¢éSe ha preparado un plan de continuidad del negocio, asi como procedimientos detallados de
respaldo que permitan la recuperacion del sistema de forma controlada a partir de una pérdida
parcial o total de servicios y datos operacionales y de TI?

¢ Estan bien controlados los mecanismos de respaldo de los archivos?

Cuando el sistema estd integrado con el sistema de pago, éproporciona un proceso de flujo de
trabajo para controlar los pagos?

Si el sistema de deuda estd integrado, éhay suficientes cortafuegos (firewalls) para evitar que
informacidn incorrecta fluya al sistema de deuda a través de dicha integracién?

éConsideran las diferentes categorias de usuarios que el sistema satisface sus necesidades de
manera eficiente? De no ser asi, ¢a qué desafios se enfrentan?

¢éSe esta mejorando el sistema continuamente?

¢Estdn autorizados y son difundidos los cambios introducidos en los sistemas desarrollados
localmente en un entorno controlado?

éSon consistentes las adquisiciones del sistema de gestion de la deuda con el proceso comercial
y la estrategia de Tl de la OGD y se adhieren a las normas de adquisicion?

Preguntas relacionadas con controles de aplicacion

¢Estdn todas las transacciones ingresadas en el sistema autorizadas, completas, precisas,
oportunas y registradas una sola vez?

¢Existen controles de procesamiento apropiados para garantizar la integridad y precision de los
datos?

éCuenta el sistema con los controles adecuados para asegurar la precisién, integridad,
confidencialidad y oportunidad de los informes?

éSe mantiene un registro de auditoria completo en el sistema que permita rastrear un dato o
transaccidn desde su entrada hasta su salida?

é¢Cuenta el sistema con los mecanismos necesarios para crear copias de respaldo de datos y
programas, almacenarlos y conservarlos de manera segura, y recuperar aplicaciones en caso de
gue no haya disponibilidad del sistema y de los datos?
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e (Estdn los datos permanentes en el sistema controlados y mantenidos adecuadamente para
garantizar su confiabilidad?
e (Seinterconectan eficazmente los sistemas de informacién utilizados por diferentes OGD?

9.4 CRITERIOS DE AUDITORIA PARA LOS SISTEMAS DE INFORMACION DE GESTION DE LA DEUDA

Las herramientas de DEMPA articulan la importancia de la administracién de la deuda con la seguridad
de los datos.

El IDD-12 se concentra en cuatro caracteristicas cruciales de la administracion de la deuda:
disponibilidad y calidad de los procedimientos documentados para el procesamiento de pagos
relacionados con la deuda; disponibilidad y calidad de los procedimientos documentados para el registro
y validacién de datos de deuda y transacciones, asi como el almacenamiento de acuerdos y registros de
administracién de deudas; disponibilidad y calidad de los procedimientos documentados para controlar
el acceso al sistema de registro y gestién de datos de deuda del Gobierno central y al registro de
auditoria; y frecuencia con la que se efectia el almacenamiento seguro externo de los registros de
deudas y del sistema de respaldo de la gestién.

El IDD-13 articula la importancia de la separacion de tareas para algunas funciones clave, asi como la
presencia de una funcidon de supervision y cumplimiento de riesgos; la capacidad del personal y la
gestion de recursos humanos; y la presencia de un plan de gestién del riesgo operacional, incluidos los
acuerdos de continuidad de las operaciones y mecanismos de recuperacion de desastres.

El IDD-14 se concentra en la integridad y oportunidad de los registros del Gobierno central sobre su
deuda, garantias de préstamos y transacciones relacionadas con la deuda, asi como registros completos
y actualizados de todos los titulares de valores del Gobierno en un sistema de registro seguro, de ser
aplicable.

9.5 FUENTES DE EVIDENCIA EN LA AUDITORIA DE LOS SISTEMAS DE INFORMACION DE GESTION DE LA
DEuDA PUBLICA

Las EFS deben obtener las siguientes evidencias como documentacion de soporte:

e Manual de procedimientos para el procesamiento de pagos y cuentas por cobrar relacionados
con la deuda, para el registro y validacion de datos de la deuda, y para el almacenamiento de
acuerdos y registros de administracion de deudas.

e Documentos del almacenamiento fisico de copias originales y firmadas de acuerdos de
préstamo y derivados en un lugar seguro, del escaneo y mantenimiento de dichos acuerdos en
forma electrénica en un lugar seguro, o de ambos

e Evidencia de procedimientos de validacién con respecto a notificaciones de pago

e Documentos sobre la confirmacidn independiente de todos los datos con acreedores externos e
importantes inversores nacionales

e Evidence that audit trails are monitored

e Evidencia de un proceso de autorizacion por parte de dos personas

e Permisos de acceso al sistema y evidencia de la seguridad del sistema y de los controles de
acceso

e Evidencia de que los registros de auditoria son monitoreados

e Evidencia de la ubicacién de almacenamiento del registro de la deuda y las copias de seguridad
del sistema de gestion (la ubicacidn verificada por los evaluadores)
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9.6 ILUSTRACIONES DE LOS HALLAZGOS DE AUDITORIA SOBRE LOS SISTEMAS DE INFORMACION DE
GESTION DE LA DEUDA

SAl's conducting audits of the PDMIS found (1) certain inadequacies in the recording and record-
keeping; (2) deficiencies in the functioning of the PDMIS; and (3) deficiencies in financial reporting. Las
auditorias de las EFS sobre el PDMIS encontraron: (1) ciertas deficiencias en el registro y mantenimiento
de registros; (2) deficiencias en el funcionamiento del PDMIS; y (3) deficiencias en los informes
financieros.

1) Deficiencias en el registro y mantenimiento de registros

Las EFS descubrieron que el mantenimiento de registros no era exacto y completo. La informacion
divulgada en los informes del afio, bajo revisién, no se pudo verificar. De manera andloga, la entidad
no pudo proporcionar registro alguno acerca de las garantias ni los préstamos otorgados por el
Gobierno. En otros casos en los que se utilizd Excel para registrar los detalles de los convenios de
deuda, las EFS observaron las eficiencias y la eficacia que un sistema de gestidn y andlisis de la deuda
y el analisis aportaran en el registro y analisis de los acuerdos de deuda.

2) Deficiencias en las funciones del PDMIS

Los paises involucrados en el programa tienen diferentes sistemas de informacidn para el registro. En
algunos casos, debido a que las funciones estan divididas y distribuidas entre varios departamentos,
se usan diferentes softwares, por ejemplo, para realizar un seguimiento del flujo de efectivo y
gestionar la informacion de la deuda publica, en muchos casos el software duplica y no se concilia,
ademas, con el otro, lo que cred dudas con respecto a la integridad de la informacidn provista por los
diferentes mddulos. Otro hallazgo importante es que, en muchos casos, los sistemas de informacion
estdn aislados o no estan integrados con el resto de los Componentes de la Administracion Publica, lo
gue causa una gran duplicacidn de esfuerzos y aumenta el riesgo de errores manuales.

La diferencia de funciones entre SIGADE en comparacion con el presupuesto y el sistema de
rendicion de cuentas no permite mantener un registro sobre el endeudamiento publico debidamente
articulado. También falta un subindice del e-SIDIF que identifique, dentro de cada cuenta contable, el
saldo de cada componente del instrumento financiero de la Deuda Publica.
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