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RESUMEN EJECUTIVO BONOS EN DOLARES
Maturity Coupon Price Wow
POLITICA: el Ministro Caputo aclaré que “no es que no entendemos el juego de la Hard Dollar Ley Local
politica como dicen algunos, nosotros no lo queremos jugar’. “Lo ideal seria un AL29 09-07-29 1,0% 52,3
camino en el que la politica acomparie, y eso es lo que nosotros estamos buscando. AL30 09-07-30 0,8% 50,5 9.5%
Pero si la politica no nos acomparia, nosotros vamos a seguir con el mismo rumbo. AL35 09-07-35 3,6% 429 8,5%
Segun el Decreto 274/24 se modifica la actualizacién de las jubilaciones, se adelantan AE38 09-01-38 4,3% 46,7 12,3%
los ajustes del trimestre de junio, y desde julio se actualizaran con el IPC. AL4T 09-07-41 3,5% 41,6 12,6%
BALANCE CAMBIARIO (BASE CAJA): En febrero hubo un superavit de cuenta
corriente de U$S 1.576 min, desde un déficit de U$S 1.237 min en feb-23. Hard Dollar Ley NY _
MARZO: En la tltima semana, el promedio de exportaciones liquidadas diariamente GD29 09-07-29 1.0% 55.2
en MULC baj6 14% WoW hasta U$S 340 min, y el promedio de las importacionesy | ©P30 09-07-30 0,8% 528 8,0%
pagos subieron 24% hasta U$S 239 min. GD35 09-07-35 3,6% 432 105%
BALANCE COMERCIAL (BASE DEVENGADO): las exportaciones subieron +6%  ©P38 09-01-38 A% 477 90%
YoY hasta U$S 5.531 min, y las importaciones cayeron -19% YoY hasta U$S 4.093 P41 09-07-41 35% M7 Bek
min, alcanzando un superavit de U$S 1.438 min. La diferencia entre importaciones P4 09-07-46 6% 455
devengadas y pagadas, acumularon una deuda con importadores de U$S 5.949 min
en enero y febrero. RESERVAS
RESERVAS: Las reservas brutas del Banco Central bajaron U$S 168 min la semana En US$S min 22-mar  15-mar  WoW
pasada, hasta U$S 28.035 min. Vale la pena recordar, que en abril vencen U$S 1.941 Reservas Brutas 28.035  28.203  -168
min con el FMI (el 9-abr U$S 1.300 min y el 16-abr U$S 650 min), y los DEGs Encajes de Dep. en BC 10251 10202 49
remanentes son U$S 893 min, lo que redundara en pagos netos por U$S 1.048 min. Swap Chino 17982  18.067 85
RESERVAS NETAS al 22-mar rondarian los U$S -3.793 min, desde U$S -10.307 min DEG'’s del FMI 893 893 0
en nov-23. SEDESA (PASE) 1.886 1.886 0
BONOS NACIONALES EN DOLARES: En una buena semana a nivel global, los BIS 815 815 0
bonos argentinos subieron de precio. El AL30 +9,5%, GD30 +8,0% y GD35 +10,5%. Reservas Netas 3793 -3.661 132
SPREADS ENTRE BONOS: Spread entre GD30/GD35, sugiriere salir de GD30 e
ingresar en GD35. Se obtiene un 25% mas de nominales, se aumenta el cup6n de
0,8% a 3,6% anual, aunque se aumenta la duration. TASAS DE INTERES
TIPOS DE CAMBIO: La semana pasada el tipo de cambio oficial Com A3500 subi¢ LA ZoEr  ISmar el
0,5% semanal, y cerré el viernes en $854,75 (el futuro de abril subi6 $4,0 pesos hasta = Pases Pasivos 1d (RefBC) 80.0 80,0 0
$914). El precio del CCL subié entre 2,4% y 3,1%, y la brecha cambiaria subi6 a 27%  <ucionasdias 7.4 708 59
el viernes 22-MAR. Caucién 7d 71,8 71,5 29
Badlar 713 71,6 -38

El 1-abril los importadores que compraron Bopreal en la licitacion primaria y lo
vendieron contra C, podran recuperar esa pérdida de paridad operando CCL.

BONOS PARA IMPORTADORES: El BCRA colocd VN U$S 89 min del BOPREAL  FUTUROS DE USD
Serie 3 (BPY26), con un tipo de cambio implicito de $1.394, llegando asi a un monto

Implicit Open

total de VN U$S 981 min y seguiran licitando hasta completar VN U$S 3.000 min. valor / Value rate  interest  WoW
AGREGADOS: los plazos fijos mayoristas subieron +51% MoM. (TNA) (K US$S)
INFLACION: La inflacién mayorista de feb-24 fue +10,2% MoM, desde +18,0% MoM Mar-24 860,5 351%  717.430 4
ene-24. La medicién de las consultoras privadas para la tercer semana de marzo dio Apr-24 914,0 64,9%  964.887 4
1,6% WoW, desde 2,4% en igual semana de febrero.

TASAS: Durante la semana, la tasa de caucién a 3 dia subi6é +59 pb a TNA 71,4%. 22-Mar-24 $ 855 TC com A 3500

LICITACIONES DEL TESORO: El Tesoro coloc6 VN $ 949.484 min con ofertas que
llegaron hasta 2,9 veces. La colocacién en pesos fue de $1.324.281 min, sobre
vencimientos estimados del mes de $541.000 min (con el excedente compraran
dolares). La LECAP cort6é a una TNA de 85,47%, comparada con una TNA de Pases

del Banco Central de 80%. ALLARIA S.A.

BONOS SOBERANOS EN PESOS: La semana pasada, en la curva CER, TX24

+0,6%, TZX26 +3,7%. Y los bonos dollar linked y duales (TV24 +0,4%, TDJ24 +0,5%). Soledad Tortarolo - Gte Renta Fija -Macro
EUA: La FED mantuvo sin cambios la tasa de politica monetaria en 5,25%-5,5% en Federico Pomi - Responsable Renta Fija
linea con lo esperado por el mercado, pero redujeron los recortes proyectados para Gabriela Carbajal - Analista Renta Fija

el 2025 desde 4 a 3 para finalizar el 2025 con una tasa de 3,9%.
(54 11) 5555-6000
CALENDARIO DE LOS PROXIMOS DIAS: research@allaria.com.ar
Lunes 25-mar, Balanza de Pagos 4Q23. @allaria_SA
Martes 26-mar: EMAE de ene-24.
Miércoles 27-mar: indice de salarios (INDEC) de ene-24.
Jueves 28-mar: EUA PIB ultima lectura del 4Q23.
Viernes 29-mar: Deuda Publica de la Administracion Central de 4g23. EUA: PCE feb-
24 y discurso de Powell.

Este reporte fue elaborado con propésito puramente informativo. De las opiniones vertidas sobre predicciones de
mercado de cualquier tipo no deben asumirse invitaciones ni sugerencias de comprar o vender activo alguno. La
informacién en este reporte ha sido compilada de fuentes consideradas confiables y si bien se han tomado recaudos
razonables no podemos garantizar plena ni parcial exactitud o exhaustividad de la informacién vertida ni de los
resultados analiticos ni contables. Todas las opiniones y estimaciones incluidas en el reporte constituyen nuestro juicio
al momento de salir este reporte y estdn sujetas a cambio sin previo aviso.
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POLITICA

El ministro Caputo estuvo en el Encuentro del Consejo Interamericano de Comercio y Produccion (CICYP)
el jueves 21-mar y dijo:

e Caputoserefirié ala herencia recibida por el Gobierno, haciendo hincapié en el elevado nivel de la inflacion,
el déficit fiscal, la emision monetaria y las deudas comerciales. De esta manera, el Ministro explicé las
medidas implementadas para enfrentar estos problemas y remarcé que actualmente el pais se encuentra
“con equilibrio fiscal, con inflacién a la baja, habiendo resuelto gran parte de ese problema comercial y
habiendo recomprado algo mas de 10.000 millones de délares el Banco Central”.

e “Estamos aqui porque se hicieron los deberes, se hizo lo que habia que hacer. La estabilidad va a continuar
porque nosotros vamos a seguir en ese mismo rumbo. No nos vamos a desviar de este curso, la estabilidad
vino para quedarse”, aseguré Caputo. En este sentido, el Ministro aclaré que “no es que no entendemos el
juego de la politica como dicen algunos, nosotros no lo queremos jugar”. “Lo ideal seria un camino en el
que la politica acompafie, y eso es lo que nosotros estamos buscando. Pero si la politica no nos acompafia,
nosotros vamos a seguir con el mismo rumbo”, agrego.

Jubilaciones: Segln el decreto 274/24" las jubilaciones se actualizaran de la siguiente forma:

e Enabr-24 se dara un incremento extraordinario equivalente al 12,5% sobre los haberes prestacionales
correspondientes al mes de marzo de 2024; y un adelanto de la movilidad correspondiente al mes de
jun-24, calculado conforme a la pauta fijada en el articulo 32 de la Ley N° 24.241 segun la redaccion
establecida en el articulo 1° del presente, que se aplicara sobre el resultado del apartado precedente.

e En may-24 un adelanto de la movilidad correspondiente al mes de junio del mismo afio, calculado
conforme a la pauta fijada en el articulo 32 de la Ley N° 24.241 segun la redaccién establecida en el
articulo 1° del presente.

e En jun-24, un incremento calculado conforme a la pauta fijada en el articulo 32 de la Ley N° 24.241
segun la redaccion establecida en el articulo 1° del presente.

e Enjul-24, Los haberes se actualizaran mensualmente de acuerdo con las variaciones del Nivel General
del indice de Precios al Consumidor Nacional publicado por el INDEC.

CUENTAS EXTERNAS
BALANCE CAMBIARIO (BASE CAJA)

En febrero hubo un superavit de cuenta corriente de U$S 1.576 min, desde un déficit de U$S 1.237 min en
feb-23. El mismo se explica por un superavit comercial de U$S 3.059 min, parcialmente compensado por un
déficit de servicios de U$S 232 min, uno de turismo de U$S 266 min, y pagos de intereses por U$S 1.263 min,
entre otros.

Por el lado de la cuenta financiera, los privados demandaron U$S 1.040 min en feb-24, desde U$S 77 mIn en
ene-24.

" https://www.boletinoficial.gob.ar/detalleAviso/primera/305089/20240325
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Eialanza comercial Bienes [E - [] stz T -mar " om0 T 2363 T -ax 355 1232 1,406 554 1382 3581 3574 3,053
Exportacién 45335 5540 6233 5246 5.203 5564 535S 5413 3.585 3504 4004 4347 4747
Importacidn 3765 B.OET 5337 5aEsR £.150 4573 4035 4006 2740 1611 TaE 106 1685
Bralanaa comercial Servicios (E - 1] 653 " -s66 " -s0e 7 o430 " .33 T .m0 T2 461 "oz T owems T o200 T os4 -252
Exportacidn £20 45 E42 £33 &5 (33 EBE R4 503 5 543 654 a3
Impartacian 1272 1603 1145 1125 1038 353 1075 1.015 1261 1.203 56S £00 G526
Turisme 453 " <463 " 433 7 561 7 -ma5 T 537 T 548 515 7 -sT0 T 833 7 o-2eT " 4135 -266
Intereses 1142 452 -310 1163 -426 1312 -1.251 -425 -ETE -1.256 3BT 2006 1263
Utilidades -26 -2z -13 -43 -26 52 -1 13 -7 -26 -2 -7 -10
Otres 47 510 457 &17 570 01 555 57a S44 57 287 218 284
- - - r - - - - - - - - -
| Cueata Finamciera (1s2s3+4) | -21491  -2.515 -3.676 4403 -1.132 -4.254 -1631 -1.525 2.751
1] FAE Secter privade no financiers T3 -BT5 -352 BT -155 343 345 632 -335 M4z -0 -450 4T
2] FAE Secter privade financicro 62 135 6 B35 13 -B00 403 405 1 128 -1.555 374 -EEA
3] FAE Secter piiblice -2iE 2515 2823 -TET 2452 -lETE 4807 823 34T 516 504 2133 1715
4] Otros 135 454 -4as -3 -456 243 -455 17 -z 155 1533 628 267
Cuenta Corriente [menos
) . B -T46 -2OGS -394 572 -1.262  -1.082 936 710 -7196 33 790 3833 1733
intereses] mas FAE sector privado
Tipa de Cambic oficial a ralores 552 553 551 541 554 570 640 554 508 ATS 346 ETH B84
de koy
Brecha [¢je der] 6BT 92% 98T 4% 4% 8Tx 93% 122% 120% 138% 19% 50% 28T

BALANCE COMERCIAL (BASE DEVENGADO)
Por otro lado, si tomamos el balance comercial devengado encontramos que:

e En base devengado, las exportaciones subieron +6% YoY hasta U$S 5.531 mln, y las importaciones
cayeron -19% YoY hasta U$S 4.093 min (el objetivo buscado en cualquier devaluacién), alcanzando un
superavit de U$S 1.438 min, desde un superavit de U$S 210 min en feb-23.

e En base caja, las exportaciones subieron hasta U$S 4.747 min, y las importaciones pagadas fueron
U$S 1.688 min. Si comparamos febrero con enero, encontramos que aumentaron U$S 620 min, lo
que sugiere el ritmo que podrian subir los préoximos meses, a medida que se acumulen pagos del
25% mensual normativo.

e Sicalculamos la diferencia entre importaciones devengadas y pagadas, notamos que nuevamente se
acumulé una deuda con importadores de U$S 5.949 mIn en enero y febrero (no tenemos en cuenta
diciembre, porque una parte se cubrié con Bopreal, y otra no funcionaron los sistemas de bancos).

e Lo anterior sugiere que, la mitad de las compras acumuladas en la administracion de LLA por U$S
11.146 min, en realidad se debid al impago con importadores.

Importaciones

) ) ) ) Exportaciones Importaciones Dev menos . .
Exportaciones  Exportaciones Importaciones  Importaciones Saldo X . . Importaciones  Exportaciones
En USS min . . Saldo base caja Dev - Caja Dev - Caja Pagadas
Devengadas base caja Devengadas base caja devengado devengadas YoY devengadas YoY
mensual mensual acumuladas
desde ene-24

ene-23 4.925 4.577 5.368 4.163 -443 414 348 1.205

feb-23 5.239 4.335 5.029 3.763 210 572 904 1.266
mar-23 5.735 5.340 6.846 6.087 -1.111 -747 395 759

abr-23 5.898 6.299 6.091 5.397 -193 903 -401 694
may-23 6.262 8.246 7.386 5.882 -1.124 2.363 -1.984 1.504

jun-23 5.415 5.209 7.248 6.130 -1.833 -921 206 1.118

jul-23 6.060 5.564 6.761 4.579 -701 985 496 2.182

ago-23 5.910 5.388 6.885 4.095 -975 1.292 522 2.790

sep-23 5.751 5.413 6.525 4.006 -774 1.406 338 2.519

oct-23 5.396 3.595 5.839 2.740 -443 854 1.801 3.099

nov-23 4.923 3.594 5.482 1.611 -559 1.982 1.329 3.871

dic-23 5.273 4.104 4.255 723 1.018 3.381 1.169 3.532 0
ene-24 5.398 4.947 4.613 1.068 785 3.879 451 3.545 3.545 -14% 10%
feb-24 5.531 4.747 4.093 1.688 1.438 3.059 784 2.405 5.949 -19% 6%
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Balanza de energia febrero: Por otro lado, un parrafo aparte merece el saldo devengado de energia. En feb-
24 las importaciones de energia fueron U$S 160 min (-74% YoY), y las exportaciones U$S 718 min (-3% YoY),
esto arrojo un superavit energético de U$S 558 min en ene-24 y U$S 971 miIn en el primer bimestre, desde
un déficit de U$S 46 min en el primer bimestre del afio previo. Quitando el afio de la pandemia (2020) no

habia superavit energético desde 2011.

MARZO: En la ultima semana, el
promedio de exportaciones
liquidadas diariamente en MULC
bajo 14% WoW hasta U$S 340
min, y el promedio de las
importaciones y pagos subieron
24% hasta U$S 239 min.

De la diferencia surgié el monto
comprado por el Banco Central de
U$S 101 min diarios (-50% WoW).

Expo, Impo y compras del BCRA diarias
EnU$S min
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RESERVAS: Las reservas brutas del Banco Central bajaron U$S 168 min la semana pasada, hasta U$S 28.035
min. El Banco Central compro divisas por U$S 503 min, pero estas compras fueron mas que compensadas
por temas de valuacién y otros usos (desconocemos si fueron pagos de deuda de provincias, o cancelacién

de activos de corto plazo).

En el acumulado de los dias del gobierno LLA, el Banco central compré U$S 11.146 min, y las reservas brutas

subieron U$S 6.827 min.

Vale la pena recordar, que en abril vencen U$S 1.941 min con el FMI (el 9-abr U$S 1.300 min y el 16-abr U$S
650 min), y los DEGs remanentes son U$S 893 min, lo que redundara en un pago neto de U$S 1.048 min.

cumulative variations
$/USD min 22-Mar 21-Mar 20-Mar 19-Mar 18-Mar  15-Mar 22-Feb  23-Mar | WoW MoM YoY
Gross Reserves/ Reservas Brutas 28.035 28.110 28.047 27980 28.178 28203 27363  37.600 -168 672 -9.565
bank reserves / Encajes bancarios 16.743 16743 16743 16743 16690 16663  16.052 16.237 80 721 506
Chinese swap / Swap Chino 17982 18.057 18058 18.058 18.060 18.067 18070  19.065 -85 -101 -1.083
Reasons for variation / Motivos de var. -75 63 67 -198 -25 -288 207 6 -168 672 -9.565
CB intervention in USD / Intervencién en MULC en USD 184 206 121 71 67 229 285 -88 506 2927 14.889
CB intervention in RMB/ Intervencién en MULC en Yuanes 0 -1 0 1 0 0 0 3 " a2 73508
Payment to Multilateral / Pagos de Multilaterales 0 0 -335 0 0 -384 -5.209
Other treasury payments / Otros pagos del Tesoro 0 -44 -1 1 -44 -78 -846
Bank reserve requirements / Encajes Bancarios 0 0 0 -52 2 -108 2 -183 -49 -599 -2.888
China swap valuation / Swap Chino -75 0 0 -3 -7 -6 -13 170 -85 -87 -1.083
Gold valuation / Oro 32 10 57 5 9 1 2 47 18 7 279 7 339
CB Intervention in BCS and others / Intervencién del Banco ce  -152 -132 -111 -65 -52 -46 -65 60 -512 -1.373  -11.170

Change in Reservessince 7-Dec-2023 (Var reservas LLA)

6.827

Dollar purchases since December 7, 2023 (Compras LLA)

11.146

RESERVAS NETAS
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Con datos oficiales al 29-feb, el Banco Central cancelo pasivos con el BIS por U$S 652 min en febrero, y por
U$S 1.546 min en el acumulado del gobierno de LLA. Vale la pena aclarar, que el Gobierno Nacional tenia
depdsitos en divisas por U$S 1.765 min.

Ademas, estimamos que en lo transcurrido de marzo habrian cancelado otros U$S 540 min al BIS. De ahi
surge la estimacién de que las reservas netas al 22-mar rondarian los U$S -3.793 mIn, desde U$S -10.307 miIn

en nov-23.

$min// U$S min Mar-24 Feb-24 Jan-24 Dec-23 Nov-23 Dec-22 Dec-21 Dec-20 Dec-19 Dec-18 Dec-17 Dec-16 Dec-15 Dec-14

Gross Reserves / Reservas Brutas ~ 28.035 27.595 25.108 23.071 21.602 44.598 39.662 39.387 44.848 65.786 55.055 39.308 25.563 31.443
bank reserves in CB 10.251 9.295 9.776 9.096 = 8.829 12.064 12.083 10.883 8909 14.151 12.818 15544 10.727 8.073
Chinese swap / Swap Chino 17.982 18.251 18.280 18.432 18.321 18.848 20.453 19.917 18.670 18.899 10.758 10.079 10.788 2.587
SDR’s IMF / DEGs 893 893 2.707 0 0 5.764 673 1.354 2605 4360 2.545 2401 2.845 2975
SEDESA (PASE) 1.886 1.886 1.877 1.869 1.859 1.777 0 0 0 0 0 0 1.068 953
BIS 815 1355 2,007 2162 2901 3.014 3.002 3.001 3.516 2.504 0 0 0 0

Net Reserves / Reservas Netas -3.793 -4.085 -9.539 -8.488 -10.307 3.133 3.451 4232 11.149 25.871 28934 11.283 135 16.856

En una buena semana a nivel global (caidas generalizadas de rendimientos de renta fija), los bonos soberanos
argentinos subieron de precio. El AL30 +9,5%, GD30 +8,0% y GD35 +10,5%.

En el cuadro siguiente incorporamos los bonos bopreales, los montos negociados el viernes 22-mar en C
(cable o délares en un banco en el exterior) tanto en PPT como en SENEBI.

22-mar 21-mar 15-mar 21-feb 23-mar-23 22-mar
Lo . Monto
Vencimiento/ . X TIR/ Precio Prom / X
Issuer K Duration Coupon  Parity ) DoD Wow MoM YoY Negociado "C"
Maturity YTM Avg Price
UsD min
Hard Dollar Ley Local
BCRA BPJ25 30/06/2025 0,8 0,0% 89,7%  14,5% 89,7 1,5% 0,8% v 4 16,1
BCRA BPOA7 30/04/2025 1.1 5,0% 87,6% 18,7% 88,6 2,9% 4,3% " 4 16,4
BCRA BPY26 31/05/2026 1.9 3,0% 75,1% 20,0% 75,2 4,8% 6,6% " " 24,5
BCRA BPOB7 30/04/2026 2,0 5,0% 79,5% 17,8% 80,4 7,2% 13,0% " 4 2,6
Treasure AL29 09/07/2029 2,5 1,0% 52,2%  28,1% 52,3 " " " 0,0
Treasure AL30 09/07/2030 2,6 0,8% 50,4% 26,9% 50,5 2,9% 9,5% 19,3% 121,6% 93,6
BCRA BPOC7 30/04/2027 2,8 5,0% 72,0% 17,8% 72,8 7,0% 11,7% " 4 33
BCRA BPOD7 31/10/2027 3,0 5,0% 69,1%  18,5% 69,9 51% 93% " 35
Treasure AL35 09/07/2035 6,3 3,6% 42,5% 18,4% 42,9 4,6% 8,5% 4 1,8
Treasure AE38 09/01/2038 53 4,3% 46,3% 19,2% 46,7 1,8% 12,3% 19,9% 4 6,4
Treasure AL41 09/07/2041 6,4 3,5% 41,3% 17,2% 41,6 2,2% 12,6% 4 1,8
Hard Dollar Ley NY
Treasure GD29 09/07/2029 2,5 10%  550%  254% 55,2 4 v v 0.0
Treasure GD30 09/07/2030 2,7 0,8% 52,7% 24,9% 52,8 3,7% 8,0% 16,6% 97,6% 13,2
Treasure GD35 09/07/2035 6,4 3,6% 42,8% 18,2% 43,2 2,8% 10,5% 21,3% 76,3% 18,1
Treasure GD38 09/01/2038 54 4,3% 47,3% 18,8% 47,7 2,1% 9,0% 4 7.6
Treasure GD41 09/07/2041 6,5 3,5% 41,3% 17,2% 41,7 1,6% 8,6% 4 8,3
Treasure GD46 09/07/2046 5.4 3,6% 452%  17,6% 45,5 " 4 " 4 0,0
Il
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PARIDAD

—GD35 GD30  —GD38
Paridades: Las paridades de los bonos 54%
50%
46%
el canje 2020, y llevan un aumento de 20% el 42%
ultimo mes y de entre 76-122% en el ultimo afio. gi;
30%
26%
22%
18%

superaron el maximo desde que se emitieron en
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SPREADS ENTRE BONOS:

Spread entre GD30/GD35, sugiriere salir de GD30 Spread por Ley
e ingresar en GD35. Se obtiene un 25% mas de GD29/AL29 4% 9% 24% 0%
nominales, se aumenta el cupén de 0,8% a 3,6% GD30/AL30 4% 12% - 31% 0%
GD35/AL35 0% 0% 17%  -39%
anual, aunque se aumenta la duration. GD38/AE3S 2% 12%  30% 1%
Spread GD30/GD38, sugiere salir de GD30 e GD41/AL41 5% 9%  27% 2%
ingresar en GD38. Se obtiene 11% méas de AUl e
nominales, se aumenta el cupén de 0,8% a 4,3%, GD29/GD35 29% 13% - 31% 2%
) GD29/GD38 15% 6%  16%  -24%
aunque se aumenta la duration. GD30/GD35 2504 1% 28% 1%
GD30/GD38 1% 8%  15%  -23%

GD38/GD35 12% 21% 37% 7%

ESCENARIOS DE BONOS ARGENTINOS EN DOLARES SOBERANOS PARA DICIEMBRE DE 2024

Positivo: Se logran aprobar en el Congreso un conjunto de reformas macroecondémicas, entre las que se
encuentran la reforma laboral, previsional, superavit fiscal financiero el primer afio, cero emisién monetaria
para financiar al Tesoro y un aumento de reservas netas por comercio el primer afio de U$S 10.000 min. Esto
le permite al gobierno nacional acceder a los mercados de capitales internacionales para refinanciar sus
vencimientos en 2025.

Negativo: Durante el primer semestre de 2024 no se aprueban las reformas anteriormente mencionadas,
continla el déficit y el financiamiento monetario, se intenta cerrar la brecha cambiaria de golpe que sin
anclas genera mayor inflacion y mayores restricciones cambiarias. En este escenario no se logra el acceso a
los mercados internacionales, y debido al aumento de vencimientos se realiza un nuevo canje de bonos con
recorte del 30% del capital nominal (en linea con los paises que reestructuraron teniendo préstamos del
FMI), y se amplia el plazo de repago del capital remanente a 10 afios.

Base: Durante el primer semestre de 2024 no es posible realizar todas las reformas macroecondmicas
necesarias, pero algunas si. Y dado el aumento de los vencimientos de capital de la deuda, se realiza un canje
de deuda sin recorte de capital y con un aumento de 1% anual del cupdn de interés, pero con un
alargamiento de plazo de pago del capital de 10 afios.
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. . . Base: 0% capital haircut +10| Negotiated
" Negative: 30% capital haircut + ) .
Actual Positive . i years maturity extension | Amount (U$S
10years maturity extension
+1% Coupon min)
Couponsto
. . . Total . Total . Total
collect until  Price TIR YTM  Price EY Price EY Price 22-Mar-24
Return Return Return
Dec-24
GD29 0,50 552  254% | 9,0% 85,8 12,0% 22,5 -58% 12,8% 36,5 0
GD30 4,38 52,8 249% | 9,0% 83,4 58% 12,1% 22,4 -49% 12,9% 36,1 -23% 24
GD35 1,81 432 182% [ 9,3% 78,4 12,2% 34,5 -16% 13,4% 52,0 27
GD38 2,13 47,7  188% | 9,3% 82,9 74% 12,3% 36,5 -19%  [13,1% 56,4 23% 9
GD41 1,75 42,7 172% [ 95% 71,5 72% 12,4% 30,8 -22% 13,4% 47,9 19% 11
GD46 1,81 455 17,6% | 9,5% 75,4 65% 12,5% 33,3 -23% 13,1% 52,9 20% 0
AL29 0,50 523 281% | 100% 842 61% 13,0% 20,5 -60% 13,8% 32,5 - 0
AL30 4,38 505 269% | 100% 81,6 62% 13,1% 20,4 -51% 14,0% 32,9 -26% 209
AL35 1,81 429 184% | 103% 74,0 73% 13,2% 31,8 -22% 14,4% 46,1 12% 4
AE38 2,13 46,7  192% | 103% 788 69% 13,3% 33,8 -23%  [14,1% 50,0 11% 8
AL41 1,75 416 172% | 105% 67,2 62% 13,4% 28,3 -28% 14,4% 42,4 6% 3

TIPOS DE CAMBIO
Tipo de cambio oficial: La semana pasada el tipo de cambio oficial Com A3500 subié 0,5% semanal, en linea
con el anuncio de un crawling peg mensual del 2%, y cerrd el viernes en $854,75.

Vale la pena mencionar, que como el tipo de cambio oficial se mueve como minimo 0,50 diario (por
restricciones impuestas por MAE), entonces hay dia que sube 1 peso y pareciera que la tasa
mensualizada se acelera, y otros dias sube 0,50.

TC3500 MoM en términos reales
mAfos sin CEPO  mAfios con CEPO

ESTACIONALIDAD DEL TIPO DE
CAMBIO OFICIAL:

Hay una estacionalidad marcada en Bgﬁ;
el tipo de cambio oficial entre meses %gﬁ:
que se atrasa respecto de la gg;z
inflacion (feb, mar, abr, jul, oct y ggﬁ;
nov), y meses que se devalla 232
bastante por arriba de la inflacién %gfg
(agoy dic). 322
Esto sugiere que la cobertura ;gﬁ:
cambiaria que uno utilice debiera -3%

ene feb mar abr may jun jul ago sep oct nov dic

cubrir hasta agosto.
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Futuros de ddlar: En la semana, el futuro
de abril subié $4,0 pesos hasta $914 y el

de mayo cay0 -$9 hasta $964.

MAE DOLLAR FUTURES
$ 854,75 March 22, 2024

Viellerr 7 Implicit # contracts . Open Var
I rate (1 contract =  interest WoWw entre
(TNA) U$S 1000) (K U$S) meses

Mar-24  860,5 35,1% 175.510 717.430 4,0 2,2%
Apr-24 914,0 64,9% 220.827 964.887 4,0 6,2%
May-24  964,0 66,6% 39.823 171.564 9,0 5,5%
Jun-24  1.023,0 73,3% 34.260 116.583 -13,0 6,1%
Jul-24  1.086,5 75,5% 15.440 67.157 17,5 6,2%
Aug-24  1.1450  77,0% 808 22.752 -15,5 5,4%
Sep-24 1.2000  76,8% 2177 11.025 -20,0 4,8%
Oct-24 1.2450  74,7% 301 1.489 -30,0 3,8%
Nov-24  1.291,0 73,9% 435 3.575 -37,0 3,7%
Dec-24 1.330,0 71,5% 3.767 29.116 -64,0 3,0%

Total 493.493 2.107.734

CCL: En la semana, el precio del CCL subi6 +3,1% operado GD30 en ppty +2,4% operando con acciones de
YPF. Y la brecha cambiaria subié a 27% el viernes 22-MAR.
El monto negociado de bonos soberanos letras Cy D en PPT y SENEBI subié 3% en D y bajo 16% en C,
totalizando un promedio operado de 306 min diarios esta semana (U$S 153 min en Cy U$S 154 min en D).

El acuerdo con el FMI deja explicito que el Gobierno no intervendra en los délares paralelos. Para los proximos

meses habria dos cambios relevantes, que podrian afectar el precio del CCL:
e El 1-abril los importadores que compraron Bopreal en la licitacion primaria y lo vendieron contra C,
podran recuperar esa pérdida de paridad operando CCL en el mercado financiero con otros bonos.
Tomando una aproximacion, hasta ahora se operaron en C en cualquier plazo PPT+SENEBI U$S 2.200

mIn de nominales de bopreales, y como el monto negociado fue de U$S 1.600 min, la diferencia unos

U$S 600 min podrian ir a demandar CCL.

e En junio debiera eliminarse el délar Blend, segun lo acordado con el FMI. Recordamos que hoy hay
U$S 85 mIn en promedio diario aportados por exportadores por el délar blend (20% se liquida en C).

ESTACIONALIDAD DEL TIPO DE
CAMBIO CCL: La estacionalidad el
CCL, en términos reales sugiere que
los meses de mayor caida son
febrero y diciembre, y los de mayor
suba enero, junio, julio y agosto.

9%
7%
5%
3%
1%
-1%
-3%
-5%
-7%
9%

CCL MoM en términos reales
m Afios con CEPO

ene feb mar abr may jun jul ago sep oct nov dic

En el préximo grafico, se pueden observar los valores del tipo de cambio oficial y CCL histéricos, actualizados

por inflacion a valores de hoy. En los dos ultimos periodos sin brecha:

Il

%/



RENTA FIJA & MACRO LOCAL

e Entre 2016-2019 valia $842 a valores de hoy (con un ingreso de délares por endeudamiento con
terceros de U$S 82.000 miIn, y un aumento en las reservas de U$S 40.000 min).

e Entre 2002-2005 (Roberto Lavagna estaba como ministro) valia $1.319 a valores de hoy, y se tuvo
un aumento en las reservas por superavit comercial de U$S 16.000 min).

e El salto del tipo de cambio oficial con la actual administracién el 13-dic-23, alcanz6 $1.317 a
valores de hoy.

CB reserves at today's values $ miIn (right axis) (RRIl a valores de hoy eje derecho)
—wholesale FX at today's values (COM 3500 a valores de hoy)
------ Last Wholesale FX (ultimo Com A 3500)

BCS at today's values (CCL a valores de hoy)

Last BCS (Ultimo CCL)
- —exporting dollar (délar exportador-blend) Ars903

%&88 90.000
1900 80.000
1800
1700 Ave. Apr02-Nov05 70.000
1500 Ars1319 60.000
1400 50.000
1300 - R-—a
1200 40.000
1099 _ 30.000
900 PO . A A, T
BOD s N o 20.000
ggg "Ave. 2016-2019 10.000
500 Ars842 i0
N OO —NMTSTUNONNODOODO—NMTWNONOOO —0NM <t
QIO S QO QO T s s GGl e
IR e e e e e
S=ZZ2ZSZ2S2S2=2=2=2=2=22=2=22=2=2=22=222=2=2

El BCRA colocd VN U$S 89 min del BOPREAL Serie 3 (BPY26), con un tipo de cambio implicito de $1.394,
llegando asi a un monto total de VN U$S 981 mIn y anuncian que se mantendran las colocaciones semanales
(que se realizan los miércoles y jueves) hasta completar el monto maximo a emitir de VN U$S 3.000 min y
donde todos los importadores con deudas por importacion de bienes y servicios al 12 de diciembre de 2023
podran participar, estén registrados en el padrén o no.

Licitacion . Tipo de . )
(segundo BONO Monto Oustanding F.’rfaao.fie cambio de Impu?sto Precio Precio C(,:L_ CCL
) Colocado licitacién L Pais en pesos en USD [Iufdlifdide
dia) licitacién
28-dic-23 BP27C 68 68 100,00 806,88 0,0% 80.688 67,98 1.187 933
4-ene-24 BP27C 57 125 100,08 810,65 0,0% 81.133 = 67,98 1.194 1.065
11-ene-24 BP27C 1.179 1.303 100,18 814,35 0,0% 81.582 = 67,98 1.200 1.167
18-ene-24 BP27C 340 1.643 100,28 818,15 0,0% 82.042 67,98 1.207 1.271
25-ene-24 BP27C 2.454 4.096 100,37 821,95 0,0% 82.502 = 67,98 1.214 1.280
31-ene-24 BP27C 904 5.000 100,44 825,25 0,0% 82.892 68,53 1.210 1.183
8-feb-24 BPJ5C 271 271 100,00 829,55 17,5% 97.472 | 85,99 1.134 1.253
15-feb-24 BPJ5C 1.170 1.441 100,00 831,25 17,5% 97.672 85,99 1.136 1.156
22-feb-24 BPJ5C 560 2.000 100,00 " 837,25 17,5% 98377 " 85,99 1.144 1.094
29-feb-24 BPY6C 491 f 491 100,00 841,15 17,5% 98.835 72,02 1372 1.077
7-mar-24 BPY6C 301 792 100,06 845,25 17,5% 99.375 | 72,02 1.380 1.026
14-mar-24 BPY6C 100 892 100,12 848,75 17,5% 99.844 = 72,02 1.386 1.062

21-mar-24 BPY6C 89 981 100,17 852,75 17,5% " 100.365 72,02 1.394 1.097
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Resumimos las condiciones de estos bonos, resaltando la siguiente caracteristica en comun para los tres
bonos: “Desde el 1-abr-24 se pueden vender en el exterior (contra cable) bonos por la diferencia entre el valor
nominal suscripto en la licitacion primaria y el valor obtenido por la venta de BOPREAL en el mercado
secundario.”

SERIE 1 SERIE 2 SERIE 3

Nombre BPOA7, BPOB7, BPOC7, BPOD7 BPJ25 BPY26
Registro de Deuda U$S 42.600 min (netos de U$S 8.500 min registrados y pagados)

Dirigido a: grandes empresas PYMES | PYMES

las licitaciones cursadas hasta el 31-ene-24 tendran 0% en el

| to Pai
mpuesto Pals Impuesto PAIS

Paga el Impuesto Pais

Negociacion Seran listados para cotizacién y negociacién en BYMA/MAE, y podran ser negociados a través de la Caja y Euroclear.

CCL: Se pueden vender en el exterior (contra cable) los BOPREAL comprados en licitacion primaria, y transferir a terceros (sin
cuenta bancaria en el exterior) sin perder MULC.
MEPy CABLE Desde el 1-abr-24 se pueden vender en el exterior (contra cable) bonos por la diferencia entrel el valor nominal suscripto en la
licitacién primaria y el valor obtenido por la venta de BOPREAL en el mercado secundario.
MEP: La venta de BOPREAL en plaza local (MEP) no habilita la cancelacion de deuda con importadores.

Apartir del 1-feb-24 si se suscribi6 antes del 31-ene-24 el

Acceso al TC COM A3500 por .
50% de la deuda en la serie 1, se otorga acceso al MULC por el NA NA

0,
el 5% 5% del monto suscripto de la serie 1
Monto Colocado VNO U$S min VNO U$S 5.000 min VNO U$S 2.000 min VNO U$S 892 min
Monto Méximo a Colocar en
USS min VNO U$S 5.000 min VNO U$S 2.000 min VNO U$S 3.000 min
Emision 5-ene-24 16-feb-24 7-mar-24
Liguidacién 5-ene-24 16-feb-24 7-mar-24
Vencimiento 31-oct-27 30-jun-25 31-may-26
12 cuotas mensuales 3 cuotas trimestrales consecutivas,
Amortizaciéon 50% el 30-abr-27 y 50% el 31-10-27 consecutivas, 11 de 8,33% y 1 | dos de 33% y una de 34% dese el
de 8,37% a partir del 31-jul-24 30-nov-25
Moneda.de. Pago al USD
vencimiento
Moneda de Suscripcion TC Com A 3500 del dia previo a la fecha de inicio de Licitacién
Precio Ala PAR
. Semestralmente, con TNA de 5% los 31 de octubre y 30 de . Trismestrasles con TNA de 3%
Interés . - No devenga intereses
abril de cada afo. desde el 31-ago-24
STRIP Sera separado en 4 instrumentos independientes el 1-mar-24: NA NA

. I
BPOA7 20% del VNO con opcion de rescate a favor del tenedor desde NA NA
el 30-abr-25 al vto

20% del VNO; con opcion de rescate a favor del tenedor desde

BPOBY el 30-abr-26 al vto NA NA
o —
BPOC7 30% del VNO con opcién de rescate a favor del tenedor desde NA NA
30-abr-27 al vto
BPOD7 30% del VNO; sin opcion de rescate a favor del tenedor.
- La opcién de rescate anticipado sera liquidada en t+2 al tipo de
O de R te af del ) ) . s . .
pcion de T::Eiijra avor de cambio de referencia Com*“A” 3500 del dia en el cual se ejercid No tiene No tiene
la opcion.

Si (excepto serie 1-D), al tipo de cambio mayor entre com

A3500 y el implicito de promediar la compraventa de titulos

Aplicacion a Impuestos publicos elegibles adquiridos con liquidaciéon en moneda No No tiene

extranjera con transferencia en la plaza local y vendidos con
liquidacién en moneda local.

VNO 100 USD y mdiltiplos de VNO 10 USD. A partir de la
Denominacién Minima separacion de los nominales (strip), la denominaciéon minima VN 1 USD VN 1USD
de las series 1A, 1B y 1C sera de VNO 1 USD.

Opcion de Rescate afavor del
Emisor

EI BCRA podré rescatar de manera anticipada el instrumento, en forma parcial o total, en cualquier fecha de pago

Con informacién (al 20-mar), la base monetaria subié +2% en el mes, y los pasivos
remunerados (PASES) subieron 14% mensual, con una inflaciéon que en febrero fue de 13%.

Los depdsitos en pesos de privados subieron 8% MoM, en particular los plazos fijos mayoristas subieron
+51% MoM.

%/
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variaciones
WowW MoM LLA YoY
20-mar-24 " 13-mar-24 20-feb-24 7-dic-23 17-mar-23 20-mar-24 acum  mar-24
Depésitos Publicos 1.130.120 1.604.568 1.602.163 1.986.979 230.166 -30% -29% 43%  391%
Depésitos Privados 41.950.950 41.916.165 38.964.687 29.171.737 17.710.842 0% 8% 44% 137%
En USD 38.249 40.045 34.603 29.191 43.526 -4% 11% 31% -12%
Plazo Fijo Mas de $20 M 6.979.244 5.745.454 4637163 5528526  3.626373| 21% 51% | 26%  92%
Cuentas a la Vista Mas
de $ 20M 17.013.904 17.857.322 17.932.102 8.409.195 4.693.270 -5% -5% 102% 263%
Plazo Fijo Menos de $20
M 7.907.603 8.059.587 7.372.697 6.624.218 5.120.644 -2% 7% 19% 54%
Cuentas a la Vista Menos
de $ 20M 10.050.199 10.253.802 9.022.725 8.609.798 4.270.555 -2% 11% 17% 135%
Base Monetaria 10.590.711 7 10.801.122 10.381.534 10.124.959 5.147.370 2% 5% 106%
En USD 9.656 5.624 9.219 10.132 12.650 6% 3% -23%
Leligs y Pases 31.351.261 30.840.501 27.992.658 21.395.454 11.788.916 4% 14% 47% 171%
En USD 28.584 29.464 24.859 21.410 28.972 -1% 17% 34% 0%
Ledivy BOPREAL 8.981 8.785 6.797 5.051 240 3% 33% 78% 3642%
Inflacién 300%

La inflacién mayorista de feb-24 fue +10,2% MoM, desde +18,0% MoM ene-24, por debajo de lo que dio la
inflacion minorista de feb-24 (+13,2%).

feb-23  mar-23 abr-23 may-23 jun-23  jul-23 ago-23 sep-23 oct-23 nov-23  dic-23  ene-24  feb-24

Mayorista Mensual 70% 51% 69% 71% 75% 7.0% 187% 92%  76% 11,1% 540% 180%  10,2%
Nacionales 68% 49% 67% 69% 73% 70% 176% 96%  74% 11,1% 51,1%  196%  11,0%
Primarios 88% 15%  79% 45% 60%  70% 197%  76%  80%  7,6%  467%  243%  9,5%
Manufacturados 62% 59% 64% 75% 7,6% 69% 172% 104%  73% 122% 531%  186%  102%
Energia 108% 74% 77% 171% 100% 72% 3%  1,9%  05% 102%  51%  42%  142,7%
Internacionales 92%  69% 92% 85% 97%  77% 302% 53%  93% 109% 80,6%  51%  27%
TC Oficial MoM 55% 60% 65% 75%  7.2%  72% 27,% 00%  00% 30% [1243% 22%  1,9%
TC CCL MoM A121%  233%  89%  77%  1,5%  81% 247%  196% -19% 77%  174%  228%  -9,0%
Minorista IPC INDEC 66% 77% 84% 78% 60% 63% 124% 127% 83% 128% 255%  20,6%  13.2%
Annualized monthly cpi 115%  144% 163% 146% 101% 108% 307%  320%  160% 324% 1427%  847%  343%
National CPI YoY 102% 104% 109% 114% 116% 113% 124%  138%  142% 161%  211%  254%  276%
TC Oficial YoY 83%  88%  93%  99%  105% 110% 152%  138%  123% 116%  356%  342%  32/%
TC CCL YoY 60%  107% 117% 130%  84%  60%  127%  184%  164% 148%  191%  216%  228%
MARZO
La medicion de las consultoras privadas B Inflacion mensual (SPE - PXQ) eje der
para la tercera semana de marzo dio Inflacién mensual INDEC
1,6% WoW, desde 2,4% en igual semana = |nflacion mensual estimada (Var misma SEM mes previo)
I ’ I p
de febrero. 27% 8%
24% 7%
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Durante la semana, la tasa de caucion a 3 dia subié +59 pb a TNA 71,4%, tomando la tasa promedio ponderada
por monto negociado. Y la tasa Badlar bajé -38 pb a TNA 71,3% (5,9% mensual directo).

Var
22-mar 15-mar 20-feb  WoW MoM
Pases Pasivos 1d (Ref BC) 80,0 80,0 100,0 0 -2.000
i Caucion a 3 dias 71,4 70,8 90,7 59 -1.933
Caucion 7d 71,8 71,5 91,7 29 -1.996
Badlar 71,3 71,6 109,6 -38 -3.831
Pases Pasivos 1d (Ref BC) 122,4 1224 171,5 0 -4.910
Pases Pasivos 1d para FCI 97.3 97,3 133,7 0 -3.647
TEA Caucion a 3 dias 103,8 1026 147,0 119 -4.315
Caucion 7d 104,0 1034 148,3 58 -4.429
Badlar 99,9 100,6 185,5 -71 -8.564

El Tesoro colocé VN $ 949.484 min con ofertas que llegaron hasta 2,9 veces. La colocacion en pesos fue de
$1.324.281 min, sobre vencimientos estimados del mes de $541.000 min.

La LECAP tuvo un monto ofertado de mas de 4 veces el monto adjudicado de $ VN 545.488 min. La tasa de
corte fue una tasa efectiva mensual de 5,50% (TNA 85,47%, comparada con una TNA de Pases de TNA 80%).

De acuerdo al comunicado del Ministerio, el financiamiento neto obtenido de $783.077 mIn (U$S 918 min)
serd utilizado para la compra de ddlares al BCRA para el pago de los vencimientos de bonos en moneda
extranjera (Globales y Bonares) que representa el 35% de los vencimientos estimados para julio que son U$S
2.645 min entre capital e intereses.

Licitacion del 22-mar

Valor % de
Instrumento Efectivo  Adjudicado/ Tasa de Corte
Adjudicado Total

S31E5 $ 545.488 41% 85,47%
TZX25 $ 505.866 38% -17,09%
TG25 $272.927 21% -23,39%

La semana pasada, los bonos en pesos mas liquidos subieron. En la curva CER, TX24 +0,6%, TZX26 +3,7%. Y
los bonos dollar linked y duales (TV24 +0,4%) y duales (TDJ24 +0,5%).
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22-mar 21-mar 15-mar 21-feb
TIR/ Precio Pi dio 5
Maturity Duration  Parity Prom / Avg DoD WoW MoM ’rome I?
YTM dias previos
Price
Inflation Linked and Duales (TD)

TX24 25-03-24 0,0 101,4% -80,6% 1437 0,2% 0,6% 7,4% 16.877
T3X4 14-04-24 0,1 105,1% -53,0% 373 -0,1% 0,7% 7,.9% 8.511
TDA24 30-04-24 0,1 115,0% -72,2% 83200 -0,4% 0,8% 5,5% 4.834
T6X4 20-05-24 0,2 115,5% -57,4% 286 -0,7% 0,8% 6,8% 28.572
TDJ24 30-06-24 0,3 119,5% -46,2% 97300 -0,3% 0,5% 8,8% 34.832
T2X4 26-07-24 0,3 123,3% -44,6% 1310 -0,2% 0,9% 7,6% 17.928
TDG24 30-08-24 0,4 132,8% -45,8% 94100 0,8% -1,7% 6,3% 12.560
T4X4 14-10-24 0,6 126,5% -31,9% 450 -2,1% -2,0% 12,0% 19.117
T5X4 13-12-24 0,7 131,5% -28,7% 377 -1,7% 2,0% 16,3% 4.502
TDE25 31-01-25 0,9 133,8% -26,4% 94800 -0,2% -0,1% -5,5% 196
TC25P 27-04-25 11 1289% -17,9% 4099 1,6% 9.2% 26,2% 80
TZX25 30-06-25 1.3 126,9% -17,0% 147 3,3% 4 11.880
TX25 09-11-25 1,6 130,3% -13,6% 805 -1,6% 7,5% 18,8% 215
TX26 09-11-26 1,7 123,3% -10,3% 1562 -2,0% 4,2% 23,2% 54.201
TZXD5 15-12-25 1.7 1252% -12,2% 131 4 4
TZX26 30-06-26 2,3 120,9% -8,0% 171 3,7% 34,1% 82.177
TX28 09-11-28 2,4 120,1% -5,1% 1524 0,1% -3,2% 3.3% 1.153
TZXD6 15-12-26 2,7 120,9% -6,7% 127 Y 4
TZX27 30-06-27 3,3 111,6% -3,3% 158 -6,3% 20,8% 4.045
TZXD7 15-12-27 3,7 109,4% -2,4% 115 4 4
TZX28 30-06-28 4,3 100,1% 0,0% 142 4 4

DICP 31-12-33 4,4 114,7% 2,6% 28750 -1,2% -1,3% 1.2% 2.435

PARP 31-12-38 9,0 85,9% 3,8% 16750 -2,3% 1,5% 17,0% 68

CUAP 30-12-41 12,0 72,4% 6,0% 19250 0,7% 0,4% 6,9% 100

Tasa Fija / Fixed rate
TO26 1,8 50,6% 64,7% 54 2,0% 2,0% 33,3% 431
Dollar Linked (T) and Duales (TD)

TV24 30-04-24 0,1 97,3% 29,6% 83160 -0,6% 0,4% 7,7% 74.066
TDA24 30-04-24 0,1 97,5% 26,6% 83200 -0,4% 0,8% 5,5% 4.834
TDJ24 30-06-24 0.3 114,0% -38,1% 97300 -0,3% 0,5% 8,8% 34.832
TDG24 30-08-24 0,4 110,3% -19,9% 94100 0,8% -1,7% 6,3% 12.560

T2V4 30-09-24 0,5 104,0% -6,8% 88960 1.1% -1,3% 2,9% 3.758
TDN24 29-11-24 0,7 111.3% -14,4% 95000 d
TDE25 31-01-25 0,8 1M11,1%  -11,5% 94800 -0,2% -0,1% -5,5% 196

TV25 31-03-25 1,0 99,4% 1,1% 85000 -0,1% 1,8% -2,7% 11.246
BPOA7 30-04-25 1.1 109,6% -1,9% 94550 -0,1% 4,1% " 14.856
BPOB7 30-04-26 2,0 94,6% 9,7% 81550 -1,2% 6,4% " 8.445
BPOC7 30-04-27 2,8 86,3% 16,7% 74400 -0,6% 5,4% " 10.454

Resumimos la variacion de los activos que cotizan en pesos. En la primera quincena de marzo, de los activos
gue seguimos, las mayores subas en pesos estuvieron en BYMA, BMA, Vista, CEPU, TX26 (CER), GD35/8/0.

MoM YoY

Feb-23 Mar-23 Apr-23 May-23 Jun-23 Jul-23 Aug-23 Sep-23 Oct-23 Nov-23 Dec-23 Jan-24 Feb-24  22-Mar-24 Feb-24

GD35 -8% 2% -4% 14% 33% 1% 37% -11% 6% 27% 20% 27% -9% 18% 275%

GD38 -6% 1% 2% 12% 27% 6% 41% -12% 9% 19% 22% 26% -10% 17% 245%

GD30 -10% -1% -6% 17% 31% 12% 39% -11% 4% 28% 23% 36% -6% 17% 309%

TV24 14% 7% 16% 11% 8% 8% 34% -13% 25% 34% 36% 5% -2% 5% 339%
TDG24 4 4 4 4 i’ 9% 25% -10% 23% 36% 38% 20% 5% 5% v

TX24 7% 6% 8% 10% 11% 7% 15% -3% 22% 19% 44% 0% 9% 6% 276%

TX26 9% 2% 8% 11% 16% 9% 21% -19% 32% 25% 52% 2% 23% 23% 373%

YPFD 1% 4% 1% 7% 41% 7% 41% -11% -14% 62% 15% 37% -17% 19% 324%

PAMP -2% 10% 16% 16% 22% 5% 57% -14% 3% 24% 17% 35% -28% 6% 269%

CEPU -2% -3% 24% 19% 7% 6% 54% -14% -1% 48% 24% 36% -29% 22% 281%

TGSU2 1% 1% 23% 17% 15% -1% 45% -15% 4% 33% 23% 33% -27% 13% 241%

BYMA 0% -1% 18% 9% -1% -3% 47% -9% 6% 25% 28% 40% -18% 40% 222%

IRSA 4% -2% 4% 17% 38% 4% 34% 14% -18% 47% 6% 31% -21% 16% 249%

BMA -4% -6% 11% 8% 61% 12% 37% -30% 2% 54% 14% 57% -5% 42% 423%

VIST 13% 21% 18% 7% 21% 17% 49% 18% 7% 8% 11% T 49% -8% 23% 7 481%

TSLA 21% 9% -11% 31% 38% 9% 39% 1% -17% 14% 21% 4% -10% -16% 190%

MELI 3% 21% 9% 4% 1% 11% 59% -3% 1% 22% 16% T4a1% 22% 0% 7 289%

SPY -2% 13% 14% 8% 10% 12% 42% -1% 1% 5% 20% 38% -12% 4% 275%

Wholesale FX // TC COM

AZETH 6% 6% 7% 8% 7% 7% 27% 0% 0% 3% 124% 2% 2% 2% 327%

Implicit FX // CCL -12% 23% 9% 8% 1% 8% 25% 20% -2% 8% 17% 31% -15% 2% 227%

Implicit FX // MEP 0% 12% 10% 7% 3% 5% 31% 5% 23% 2% 15% 21% -15% 0% 189%

Inflation CPI // IPC
inflacién 7% 8% 8% 8% 6% 6% 12% 13% 8% 13% 26% 21% 13% 9% 276%
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INTERNACIONAL

EUA: La FED mantuvo sin cambios la tasa de politica monetaria en 5,25%-5,5% en linea con lo esperado por
el mercado. En su comunicado remarcaron que la actividad se mantiene fuerte, cambiando el discurso de la
dltima reunion en donde veian una moderacién. Esto es algo que se puede ver en las proyecciones publicadas
en donde muestra una mejora en la actividad econdmica proyectada para este afio con un crecimiento de
2,1% desde 1,4% proyectado en diciembre.

Con respecto a la tasa, mantuvieron la proyeccion de tres recortes para este afio para finalizar con una
tasa de politica monetaria de 4,6%, pero redujeron los recortes proyectados para el 2025 desde 4 a 3
para finalizar el 2025 con una tasa de 3,9%. Esto puede marcar que, si bien este aflo mantendrian el ritmo
en la desaceleracidn, hacia adelante ven que sera necesario mantener la tasa levemente mas alta que en las
proyecciones previas, al punto que también modificaron al alza la proyeccién de tasa de largo plazo,
aumentandola a 2,6% desde 2,5%.

Percent

:'\[l'l“"hlll
Variable 2024 | 2025 | 2026 | Longes
run
Change in real GDP 2.1 2.0 2.0 : 1.8
December projection 1.4 1.8 : 1.8
Unemployment rate 1.0 1.1 1.0 :
December projection 1.1 1.1 1.1 :
'
PCE inflation 24 217 20 : 2.0
December projection 24 21 2.0 1 20
1
Core PCE inflation® 2.6 232 a0 :
December |.:l|'l.a-jl.'l.'1 ion 2.4 22 2.0 i
Memo: |:':|uj|1 ted :
n]r]rl'n]rl'iﬂtl' |.:ln|i\'_'-' ]Nl.t|| 1
1
Federal funds rate 1.6 3.9 31 : 2.6
December projection 1.6 BN 2.9 : 2.4

Por el lado del mercado, se mantiene la proyeccién de que la primera baja de tasas sera en la reunién del 12
de junio, y que sera la primera de 3 bajas (alineandose con las proyecciones de la FED).

Rendimientos: La tasa del Tesoro a 6 meses bajé 3pb a 5,29%, y latasa a 10 afios bajé 11 pb a 4,20%. Mirando
los bonos soberanos con calificacién C, se observaron caidas en los rendimientos (Pakistan -110 pb WoW,

Ucrania -208 pb WoW, El Salvador -159 pb WoW).

Calificacién Emisor Vencimiento  22-mar-24 DoD WoW MoM  YoY
CCC- YPF 30-sep-33 9,2 0 -27 -62 -430
CCC- EL SALVADOR 18-ene-27 12,2 -23 -159 113 -1403
CCC- PAKISTAN 5-dic-27 11,0 11 -110 -613  -2321

CcC UKRAINE 1-sep-29 36,3 -139 -208 -1183 -1666
B+ TURKEY 15-ene-30 6,5 -5 -33 -35 -165
B- PEMEX 16-feb-32 9,8 -16 -47 -52 -85
BB BRAZIL 4-feb-25 5,80 -31 -65 93 75
BB BRAZIL 20-ene-34 592 0 -1 -17 -27
BB+ PETROBRAS GL 15-ene-30 5,90 -5 -2 9 -55
BBB- COLOMBIA 28-ene-33 6,93 -15 -15 -27 -120
BBB MEXICO 11-ene-40 6,12 -3 -9 -10 22
BBB+ PERU 21-nov-33 5,46 -5 -15 -14 9
BBB+ SOUTHERN CO 27-jul-35 5,64 0 -2 -9 2
BBB+ CORP NAC COE 14-ene-30 5,41 -3 -10 -16 32
A CHILE 27-jul-33 5,05 -3 -1 -8 24
EUA 6M 5,29 -1 -3 -4 48
EUA 2Y 4,95 -3 -10 1 49
EUA 10Y 4,20 -7 -1 -8 75
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Nuevas emisiones:
¢ Aluar Aluminio Argentino S.A.L.C. licit6 esta semana una ON Hard Dollar con una tasa de 6,25% por
U$S 100 miny por un plazo de 36 meses.
e Laprdéxima semana, Pampa Energia S.A. licitara una ON Hard Dollar por un plazo de 24 meses, con un
monto autorizado de U$S 120 min y una tasa fija a licitar.

Variaciones semanales:

Hard Dollar (Ley Extranjera) medidas en doélares, subieron en promedio 1,5% WoW, con un monto negociado
de U$S 215 mil (promedio de las ultimas 10 ruedas) destacandose;

. Raghsa S.A.: 24-abr-30 (RAC5D) 6% WoW, operando U$S 11 mil.

. YPF S.A.: 12-feb-26 (YMCHD) 3% WoW, operando U$S 159 mil.

. Telecom: 18-jul-26 (TLC1D) 2,6% WoW, operando U$S 504 mil.

Hard Dollar (Ley Local) medidas en ddlares, subieron en promedio 0,9% WoW, con un monto negociado de
U$S 168 mil (promedio de las ultimas 10 ruedas) destacandose;

. CGC: 09-dic-25 (CP32D) 3,7% WoW, operando U$S 16 mil.

. Cresud: 03-mar-26 (CS38D) 1,8% WoW, operando U$S 315 mil.

. Pampa Energy S.A.: 04-may-25 (MGCHD) 0,5% WoW, operando U$S 96 mil.

25
% Corporate Fundamentals // Fundamentos de Corporativos

PAN

Generaci
IRSAC VISTA YPF YPF LUZ PAMPA ARCOR AA2000 GENNEIA AMERICA CGC TELECOM TGS CAPEX @ M Cresud
N b
Solvency Ratios // Ratios de Solvencia
Total Debt / Assets //
. 49% 62% 64% 48% 49% 67% 51% 76% 47% 94% 59% 44% 57% 83% 58%

Deuda total / Activos
Net Financial Debt / Net Equity //

25% 63% 75% 72% 13% 103% 56% 166% 32% 897% 85% 29% 76% 367% 107%
Deuda Fin. Neta / PN
Coverage Ratios // Ratios de Cobertura
EBITDA / Interest //

14,9 36,4 -5,9 -47,1 1.9 83 6,6 5.8 2,7 19,6 24,9 27,4 10,0 1.8 6,6
EBITDA / Intereses
Cash / Short Term Debt //

0,7 0,4 03 0,9 2,2 0,2 0,9 0,7 0,2 0,5 0,3 1,9 0,1 0,7 0,4
Efectivo / Deuda de Corto Plazo
Operating Income / Total Debt //

X 0,2 0,6 0,4 0,3 0.2 1.9 0,8 0,2 0,6 0,4 0,6 0,7 0,8 0,1 0,2

Ingresos Operativos / Deuda Total
Net Financial Debt / EBITDA //

1.2 0,8 -11,4 2,7 2,2 1.9 1,7 a2 2,2 57 3,2 1.4 1.5 9,0 a1
Deuda Financiera Neta / EBITDA
Last Balance Date //

o Dec-23  Jun-23 Dec-23  Jun-23 Dec-23  Sep-23  Jun-23 Sep-23  Jun-23 Dec-23 Dec-23 Dec-23 Oct-22 Mar-23  Dec-23

Fecha del ultimo Balance
RANKING 5,2 5,7 5,4 2,9 5,4 4,8 5.1 3,9 4,6 3,2 5,0 6,5 4,7 2,9 4,2
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Monto
Bid Price Technical Outs. Amount  Minimum B
ISIN Ticker Company Name Maturity YTM (Bid) Parity MD Coupon GoverningLaw DoD WoW MoM Prom.10  Call Date YTw
(clean) Value (U$S min) Denom.
ruedas en
min. BYMA
USP3063DAB84 CP170 cGC 8-mar-25 9,7% 100,0 100% 47,0% 0,76 9,50% 204 1.000 NY -02% 2,6% -27,0% 97 0,0%
X$2502495786 PNMCO  Pan American Energy 21-jul-25 -3,6% 0,0 115% 101,3% NULL 7,25% 105 1.000 NY 0,0% 00%  0,0%
US69784DAB47 PNDCO  Pan American Energy 30-abr-27 6,8% 1058 104% 103,7% 1,82 9,13% 300 1.000 NY 06% 32% -43% 473
USP9308RAZ66 TSC20 TGS 2-may-25 9,9% 96,3 97% 102,7% 1,01 6,75% 482 150.000 NY 0,0% 00% 0,0% 2-may-24 9,9%
US984245AT72 YMCEO  YPFSA 23-mar-25 9,4% 98,9 100% 25,0% 0,70 8,50% 34 150.000 NY #{VALOR!
USP989MJBE04 YCA6O  YPFSA 28jul-25 9,5% 98,8 99% 101,4% 1,23 8,50% 1132 1.000 NY 06% 34% -07% 1.590 9,5%
USP989MBR17 YMCHO  YPFSA 12-feb-26 8,3% 100,8 01% 62,2% 0,91 9,00% 775 1 NY -04% 29% -21% 1.439 12-nov-25 8.2%
US984245AQ34 YCAMO  YPFSA 21-jul-27 10,7% 90,9 9% 101,3% 2,82 6,95% 809 150.000 NY 0,0% -40% -4,0% 100
USP989MJBPS0 YMC10  YPFSA 27-jun-29 10,8% 921 92% 102,1% 4,00 8,50% 399 150.000 NY 0,0%
USP989M)BS99 YMCIO  YPFSA 30-jun-29 10,4% 97,0 97% 102,2% 3,01 9,00% 748 1 NY 04% 40% -08% 872 30-mar-29 10,4%
USP989M|BU46 YMCUO  YPFSA 17-ene-31 9,0% 103,0 102% 101,8% 4,89 9,50% 800 150.000 NY
USP989M|BT72 YMCJO YPF SA 30-sep-33 9,4% 87,0 87% 103,4% 5,60 7,00% 576 1 NY -09% 1.1%  0,3% 387 30-jun-33 9,4%
USP989MJBNO3 YCANO  YPFSA 15-dic-47 10,2% 731 73% 102,0% 9,38 7,00% 537 150.000 NY 0,0%
USP20058AE63 CAC50 Capex SA 25-ago-28 5,8% 99,4 109% 100,8% 1,55 9,25% 189 1 NY 02% 3,6% -10,5% 163 25-feb-25 0,0%
USP0092MAF07 AERT1O  AA 2000 1-feb-27 15,8% 96,0 96% 50,5% 129 6,88% 400 130.000 NY 6-feb-26
US00786PAE43 ARC10  AA 2000 1-ago-31 8,8% 99,6 100% 101,3% 3,55 8,50% 273 1.000 NY -21%  2,6% -1,7% 197 1-ago-31 8,8%
USP3063XA)74 CLsIo CLISA 25-jul-27 89,5% 230 24% 101,3% 1,67 7,50% 325 100 NY -29%  2,7% -7.9% 33 0,0%
USP1000CAE41 AEC20  AES SA 30-ago-27 13,5% 92,0 92% 100,7% 2,24 9,50% 122 1 NY 0,0% 00%  0,0%
USP46214AC95 MRCAO  Generacion Mediterranea SA 1-dic-27 15,7% 91,0 91% 86,6% 1,58 9,63% 325 1 NY -09% 25% -39% 497 1-dic-27 15,7%
USP46756BA25 GNCXO  Genneia SA 2-sep-27 10,2% 97,5 98% 70,4% 1,69 8,75% 366 1.000 NY -1,0%  38% -181% 565 #{VALOR! #{VALOR!
US76706AAA25 RUUOO  MSU Energy SA 1-feb-25 351% 81,5 82% 101,1% 0,72 6,88% 600 150.000 NY 1-feb-25 351%
USP7464EAH91T MGC90  Pampa Energia SA 8-dic-26 7,5% 103,0 103% 102,9% 1,24 9,50% 293 1 NY -04% 39% -3,6% 460 8-dic-25 7,0%
USP7464EAA49 MGC10  Pampa Energia SA 24-ene-27 9,0% 96,3 97% 101,3% 2,46 7,50% 750 150.000 NY 0,0% 00% -19,9% 24-ene-27 9,0%
USP7464EAB22 MGC30  Pampa Energia SA 15-abr-29 9,7% 99,0 99% 104,1% 3,82 9,13% 293 150.000 NY 15-abr-29 9.7%
USP9897PABO6 YFC20 YPF Luz 25-jul-26 11,1% 98,3 98% 101,7% 2,00 10,00% 400 1.000 NY 25-jul-26 11,1%
USP9028NAZ44 TLC50 Telecom 6-ago-25 10,6% 98,8 99% 67,8% 0,80 8,50% 389 1.000 NY 0,0% 24% -0,5% 208 0,0%
USP9028NAV30 TLC10 Telecom 18-jul-26 9,7% 96,8 97% 101,5% 2,03 8,00% 400 1 NY 06% 32% -1.2% 618 18-jul-26 9.7%
USP58809BH95 IRCFO  IRSAIR 22-jun-28 8,8% 99,8 100% 102,3% 2,29 8,75% 171 1 NY 03% 38% -1,6% 403
USP79849AE89 RAC50 RAGHSA SA 24-abr-30 8,9% 97,8 98% 103,5% 4,53 8,25% 57 1 NY 00% 00% -08% 17-abr-24 6,0%
USP04559AW36 RCCO Arcor SAIC 9-oct-27 7,8% 100,5 101% 103,8% 0,89 8,25% 265 1 NY 06% 31% -34% 620 0,0%

Monto
Bid Price Technical Outs. Amount  Minimum LLEELED
ISIN Ticker Company Name Maturity YTM (Bid) Parity MD Coupon Governinglaw DoD WoW MoM  Prom.10 Call Date YTW.
(clean) Value (U$S min) Denom.
ruedas en
min. BYMA
ARAESA560065 AEC10  AESSA 14-jul-25 15,5% 92,0 92% 101,6% 1,15 8,00% 31 1 ARG. 2.566 14-mar-25 13,4%
ARARCS560014 RCCMO  Arcor SAIC 22-nov-25 11,4% 88,7 89% 101,2% 1,52 3,50% 77 1 ARG -23% -1,0% -4,4% 3.157 22-ago-25 11,4%
ARCELU5600B0 CRCEO  Celulosa 4-jun-25 5.2% 1034 103% 37,7% 0,70 10,00% 63 1 ARG -05% 29% -191% 58 0,0%
ARCGCOS5600X1 CP320 CGC 9-dic-25 11,7% 91,8 92% 101,8% 1,53 6,00% 13 1 ARG 44% 30% -11,9% 1.883 9-dic-24 21,4%
ARCRES5600R7 €s340 Cresud 30-jun-24 0,0% 101,8 102% 33,9% 0,26 6,99% 19 1 ARG -23% 101% -81% 73 30-jun-24 0,0%
ARCRES5600Q9 CSKZO Cresud 6-jul-24 -9,0% 104,7 105% 33,9% 0,29 6,99% 36 1 ARG 30% 83% -148% 6-oct-23 -9,0%
ARCRES5600U1 €S370 Cresud 15-mar-25 18,8% 89,3 89% 101,5% 0,86 5,50% 24 1 ARG 0,0% -29% -14,5% #NUM! #NUM!
ARCRES5600V9 CS380  Cresud 3-mar-26 12,4% 93,2 93% 101,8% 1,69 8,00% 7 1 ARG 1,4%  04%  -6,5% 318 3-ene-26 12,8%
ARENOR560040 DNC20  EDENOR 22-nov-24 17,9% 95,5 96% 103,4% 0,58 9,75% 30 1 ARG. 102 22-may-24 46,3%
ARGMCT5600D1 MRCFO  Generacion Mediterranea SA 18-jul-24 41,8% 92,1 92% 101,8% 0,26 9,50% 6 1 ARG 04% 13% -31%
ARGMCT5600)8 MRCLO  Generacion Mediterranea SA 27-jul-25 16,1% 93,0 93% 101,6% 117 9,50% 19 1 ARG.
ARGMCT5600L4 MRCOO  Generacion Mediterranea SA 20-ene-26 15,9% 90,9 9% 101,7% 1,56 9,50% 9 1 ARG.
ARGEMES600)6 GMCIO  Generacion Mediterranea SA 28-may-27 27,5% 74,2 75% 102,6% 1,51 8,00% 24 1 ARG #N/D #NUM!
AREMGAS5600)4 GN340  Genneia SA 10-ago-24 0,5% 102,1 102% 25,2% 0,37 6,00% 16 1 ARG 11% 1.8% -19,1% 2-sep-24 12,2%
AREMGA5600S5 GN400  Genneia SA 14-jul-25 14,9% 89,7 90% 103,9% 118 5,50% " 1 ARG. 367 14-abr-25 9,7%
ARIRSAS600v4 IRCGO IRSA IR 25-mar-25 15,6% 93,7 94% 101,2% 0,90 8,00% 62 1 ARG 680 31-ene-25 13,4%
ARIRSA5600U6 IRCHO IRSA IR 25-jul-25 8,9% 97,9 98% 101,1% 123 7,00% 28 1 ARG 28 31-ene-25 7.9%
ARIRSA5600W2 IRCIO IRSA IR 7-dic-25 12,2% 89,7 90% 100,3% 1,55 5,00% 25 1 ARG 116 7-jun-25 0,0%
ARJDCC5600M1 HJC70  John Deere 25-jun-24 -3,5% 102,9 103% 20,0% 0,25 8,00% 40 1 ARG 0,0% 227 #N/D 0,0%
ARLOMA560041 LOC20 Loma Negra 21-dic-25 12,6% 91,2 9% 101,7% 1,54 6,50% 72 1 ARG. 4.625
ARLOMA560058 LOC30 Loma Negra 11-mar-26 12,3% 923 92% 100,3% 1,74 7,49% 55 1 ARG 410
ARMSUES60075 ~ RUC40  MSU Energy SA 20-may-24 80,5% 92,3 92% 102,6% 0,11 7,50% 15 1 ARG -1,4%  09%  -4,6% 6 20-may-24  92.4%
ARMSUS5600F5 MSSEO  MSU Energy SA 17-jul-26 13,6% 86,5 87% 104,5% 1,86 6,50% 25 1 ARG. #N/D 0,0%
ARPAMP560013 MGCHO  Pampa Energia SA 4-may-25 12,3% 93,0 93% 102,0% 1,01 4,99% 56 1 ARG. -31%  25% -2,3% 424 4-may-25 12,3%
ARPAMP5600K9 MGCJO  Pampa Energia SA 8-sep-25 10,5% 931 93% 100,2% 135 5,00% 72 1 ARG. 803 #VALOR! #{VALOR!
AROILG5600D1 VSCEO Vista Oil & Gas 8-ago-24 5,5% 100,2 100% 100,2% 0,36 6,00% 44 1 ARG 05% 33% -38% 366 #{VALOR! #{VALOR!
AROILG5600K6 VSCLO Vista Oil & Gas 20-jul-25 12,1% 91,5 91% 100,3% 124 4,50% 14 1 ARG. #{VALOR!
AR0064363101 VSCNO  Vista Oil & Gas 5-jun-26 5.2% 99,7 100% 101,5% 2,02 5,00% 15 1 ARG. 295
ARYPFS5601W0 YMCQO  YPFSA 13-feb-26 12,1% 90,2 90% 101,4% 1,69 5,00% 125 1 ARG. -01% 03% -51% 3.574 13-feb-26 12,0%
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ARGENTINA SUB-SOVEREIGN DEBT

. Issuer , , , Ask Price ~ Modified s&p T o SOT last
ISIN Ticker Maturity Dirty Price YTM (Bid) . Coupon B Amount Law
Name (clean) Duration Rating Denom. (bp.)
(U$S miIn)
XS1422866456 CABA 1-jun-27 96,63 95,00 10,41% 1,87 7,50% Caa3 890 200.000 NY
US157223AA64 CH24D Chaco 18-feb-28 64,35 63,63 36,01% 1,39 8,25% Ca 222 150.000 NY 1731
US17127LAA35 PUL26 Chubut 26-jul-30 88,27 89,00 14,89% 1,85 7,75% Ca 461 150.000 NY 1145
US74408DAC83 CO21D Coérdoba 10-dic-25 87,26 86,25 25,82% 0,76 6,88% Ca 481 150.000 NY
ARPCDB320099 CO26 Cérdoba 27-oct-26 35,01 33,04 11,43% 1,16 7.13% WR 103 1 ARG 1177
US74408DAD66  CO24D Cérdoba 1-jun-27 78,46 77,25 19,87% 1,96 6,99% Ca 516 150.000 NY
USP79171AF45 CO29D Cérdoba 1-feb-29 69,78 70,75 18,03% 3,16 6,88% Ca 456 150.000 NY
US29384NAA28  ERF25 Entre Rios 8-ago-28 78,33 78,25 18,97% 2,21 8,25% NULL 419 1 NY
XS51686882298 Jus22 Jujuy 20-mar-27 77,62 79,50 26,05% 1,33 8,38% NULL 140 150.000 NY
USP6S52BAA07 RIF25 La Rioja 24-feb-28 55,25 56,25 26,81% 1,87 8,50% NULL 318 1 NY
US586805AJ20 PMM29 Mendoza 19-mar-29 79,85 80,75 15,58% 2,16 5,75% Ca 454 1.000 NY
USP71695AC75 NDT11 Neuquén 12-may-30 97,84 97,63 8,28% 2,57 7,00% NULL 243 150.000 NY 723
US64131GAA04 NDT25 Neuquén 27-oct-30 81,36 80,00 13,76% 2,69 5,75% NULL 366 1.000 NY
XS$2385150417 BA37D Prov. BS AS 1-sep-37 42,36 41,00 27,91% 3,17 6,38% Ca 6.202 1 NY 317
XS$2385151811 BB37D Prov. BS AS 1-sep-37 36,93 37,50 22,75% 4,84 5,50% Ca 778 1 NY 230
XS2385151068 BC37D  Prov. BS AS 1-sep-37 32,87 33,50 23,78% 4,83 5,00% Ca 153 1 NY 414
US744086AA73 RND25 Rio Negro 10-mar-28 59,29 61,00 27,61% 1,65 6,88% Ca 267 150.000 NY
USP8388TABOO  SA24D Salta 1-dic-27 81,44 81,25 11,79% 1,85 8,50% NULL 322 1 NY 1309
USP84641AB82 Sante Fé 1-nov-27 90,26 87,79 12,78% 2,15 6,90% Ca 250 150.000 NY
Fundamentos de Provincias
. Prov. Bs RIO ENTRE
Indicadores Acumulados 12 meses ($ mIn) CABA n CORDOBA CHACO CHUBUT MENDOZA  NEUQUEN  SALTA SANTA FE NEEE JUjuY e LA RIOJA
s
Total ingresos 3.341.209 6.852.325 2.516.397 460.605 458.689 964.412 1.036.187 659.986 2.395.242 428465  403.883 1.306.695 338.020
De los cuales Ingresos federales 367.544 3.119.911 1.053.759 337.952 178.391 535.764 210.871 544.463 1.347.610 264.985  306.144 721.516  286.825
Total gastos 3.061.363 7.446.116 2.191.758 457.990 440.779 945.952 1.041.614  672.342 2.539.590 443.336  399.368 1.374.479 336.028
De los cuales Gastos por intereses 99.128 202.455 40.227 7.406 13.970 35.732 24.196 13.529 37.637 19.968 67.860 17.418 7.122
De los cuales Gastos por salarios 1.357.778 3.117.578 784.614 193.994 231.810 365.297 498.799 392.765 1.081.646 275.841 219.407 596.072 129.010
Rdo Corriente antes de intereses 840.470  166.374 680.739 61.655 60.895 177.776 93.275 36.790 39.725 18.199 137.103 14.560 41.844
Resultado primario 378.974 -391.336 364.866 10.021 31.880 54.192 18.769 1.173 -106.710 5.097 72.374 -50.366 9.115
Resultado Financiero 279.846  -593.791 324.639 2,615 17.910 18.460 -5.426 -12.356  -144.347  -14.872 4.515 -67.784 1.993
Afio del dato fiscal dic-23 sep-23 sep-23 dic-22 sep-23 sep-23 sep-23 sep-23 dic-23 sep-23 sep-23 dic-23 sep-23
Deuda Total ($mlin) 1.377.266 9.107.673 1.970.178 373.051 590.797 587.278 860.921 382.897 437.046  340.114  555.599 616.121  320.796
En Moneda Nacional 62.226 191.083 8.327 26.343 117.168 40.932 73.855 42.278 38.244 15.759 14.481 24316 26.424
En Moneda Extranjera 1.315.041 8.916.590 1.961.851 346.707 473.629 546.346 787.065 340.618  398.802 324.355  541.118 591.805 294.372
Fecha del ultimo stock de deuda conocido dic-23 jun-23 sep-23 sep-22 sep-23 sep-23 sep-23 sep-23 dic-23 sep-23 sep-23 dic-23 sep-23
Fuente: Ultimos prospectos de emisiones de deuda. INDEC. Reuters. Ministerio de Hacienda Nacional. Ministerio del Interior y Obras Publicas. Ministerios de Hacienda provinciales.
. Prov. Bs RIO ENTRE
Ratios CABA CORDOBA CHACO CHUBUT MENDOZA NEUQUEN SALTA  SANTA FE JUjuy A LARIOJA
As NEGRO RiOS
Resultado primario / Ingresos Totales 11,3% -5,7% 14,5% 2,2% 7,0% 5,6% 1,8% 0,2% -4,5% 1.2% 17,9% -3,9% 2,7%
Ingres. de fuent. Federales / Ingres. Totales 1% 46% 42% 73% 39% 56% 20% 82% 56% 62% 76% 55% 85%
Salarios / Gastos Totales 44% 42% 36% 42% 53% 39% 48% 58% 43% 62% 55% 43% 38%
Intereses / ingresos totales 3,0% 3,0% 1,6% 1,6% 3,0% 3,7% 2,3% 2,0% 1,6% 4,7% 16,8% 1,3% 2,1%
Deuda Publica / Ingresos Totales 41% 133% 78% 81% 129% 61% 83% 58% 18% 79% 138% 47% 95%
Deuda en Moned. Extr / Total de Deuda " 95% 98% 100% 93% 80% 93% 91% 89% 91% 95% 97% 96% 92%
Transparencia Presupuestaria (2022)
9,9 8,0 9,9 9,7 33 89 9,6 7.5 10,0 9,0 71 10,0 82
CIPPEC
Ranking Allaria de Solvencia Provincial 7.6 1,8 6,3 41 4,5 5,4 51 4,2 5.2 4,0 41 4,3 3,6

(*) Elaboracién propia en base a datos fiscales oficiales.

(1) Stock de deuda en moneda extranijera ajustado al tipo de cambio mayorista Ask al cierre de ayer.
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