Balance cambiario comienza a mostrar consecuencias del ajuste. ;Es suficiente?

Recientemente se conocio el balance cambiario de junio de este aio, un momento que puede
considerarse “bisagra” si se tienen en cuenta que el tipo de cambio ARS/USD se ubic6 durante
una buena parte del mes en 25 pesos para, luego de conocido el acuerdo con el FMI saltar, a 28.
Concretamente, el ajuste en la cuenta corriente y la demanda de activos externos netos del
sector privado no financiero, entre otras cuentas del balance, todavia no refleja plenamente el
impacto de la nueva realidad cambiaria

La tabla que sigue muestra informacion mensual en momentos puntuales de la cuenta corriente
del balance cambiario, la demanda de activos externos del sector privado no financiero y la
desagregacion de la venta bruta de dolar ahorro, entre minoristas -billete- y mayoristas -divisa.

Balance cambiario y venta de USD
UsD millones. Base caja. Al 30/6/2018

Demanda Act.
Aiio Mes cu |.enta Externos 5. Total Compra de USD
Corriente
Privado (neto)
Billete Divisa Total
1 2 3=1+2 4 5 6=4+5
2015 nowv.-15 -2.414 -832 -3.247 937 - 937
dic.-15 -954 -2.024 -2.978 1.705 521 2.230
2016 jun.-16 -1.728 -1.283 -3.010 1.465 652 2.121
2017 jun.-17 -1.522 -1.020 -2.543 2.401 1.592 3.993
abr.-18 -1.502 -2.055 -3.557 2.817 1.214 4,031
2018 may.-18 -2.151 -1,616 -6.767 2.091 2.455 7.5406
jun.-18 -387 -3.074 -3.461 3.913 1.732 5.645

Fuente: BCRA

Puede verse que la cuenta corriente registroé una correccion importante en junio respecto de los
meses anteriores -inclusive respecto de junio de los anos precedentes-, al pasar de niveles de
déficit mensual de USD 1.500-2.000 millones a USD 400 millones. Sin embargo, la demanda neta
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de activos externos del sector privado aunque inferior a mayo, es aln superior a los registros de
abril y de junio de aios previos. La incertidumbre determind una demanda neta mensual superior

a USD 3.000 millones en junio.

Los cambios en la politica monetaria desde principios de este mes, reflejados en una nueva suba
de encajes y el aumento de la tasa de interés a niveles del 45% anual son elementos centrales
en la estrategia de reduccion de expectativas de devaluacion y de absorcion de liquidez
excedente. Ello y la venta de doélares del Tesoro y de bancos oficiales parece haber generado
cierta calma en el mercado de cambios. Sin embargo, la alta tasa de inflacion y el impacto de
la incertidumbre dificultan la baja de la tasa de interés nominal (y real). Al mismo tiempo esas
altas tasas son dificiles de sostener por un largo periodo. En este contexto es necesario que se
genere un escenario de expectativas mas favorables para que la demanda de dodlares se alineé

con la oferta en un marco de tasas de interés nominal y real mas bajas.

El grafico que sigue muestra el nivel actual del tipo de cambio real ARS/USD (20/7) y la tasa de

interés real en ARS.

Tipo de cambio real ARS/USD y tasa interés real en ARS*
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Fuente: Of en base a BCRA, Bloomberg y calculos propios
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En los niveles actuales el tipo de cambio real ARS/USD es similar al de principios de 2016, luego
de la unificacion cambiaria pero la tasa de interés real es 5pps mas alta que en ese momento.
Ademas, las expectativas son menos favorables por un mundo mas incierto y un escenario local
no solo en proceso de ajuste y estabilizacion sino menos claro desde el punto de vista econdmico
y politico.

iSon en ese contexto el tipo de cambio real -aun suponiendo que el nominal acompane la
inflacion- y esta tasa de interés real en ARS los adecuados para revertir el desequilibrio en la
balanza de pagos y evitar una profundizacion de la caida del nivel de actividad?



Tasas de interés - Tipos de cambio - Materias primas - Bolsas 27 jul 18 ] "

Nivel Tasa de variacion anualizada
Gltimo dato | 1 semana . 3 N 12 meses 1 semana 5 3 6 12 meses
mes meses meses mes meses meses

Tipos de cambio
ARS/USD Spot 27,41 27,57 27,03 20,54 19,57 17,80 -0,6% 1,4% 33,4% 40,0% 54,0%
CLP/USD Spot 645 660 637 608 602 654 -2,3% 1,3% 6,1% 7,2% -1,4%
COP/USD Spot 2.883 2.879 2.916 2.806 2.813 3.001 0,2% -1,1% 2,8% 2,5% -3,9%
PEN/USD Spot 3,27 3,28 3,27 3,24 3,22 3,25 -0,1% 0,1% 1,1% 1,8% 0,9%
MXN/USD Spot 18,59 19,02 20,01 18,61 18,49 17,78 -2,3% -7,1% -0,1% 0,5% 4,6%
BRL/USD Spot 3,73 3,77 3,79 3,46 3,15 3,13 -1,1% -1,5% 7,9% 18,5% 19,1%
Yuan/USD Spot 6,83 6,77 6,51 6,33 6,33 6,74 0,9% 5,0% 7,8% 7,9% 1,4%
Yen/USD Spot 111,0 111,4 110,0 109,1 108,6 110,7 -0,4% 0,9% 1,8% 2,2% 0,3%
USD/EUR Spot 1,164 1,172 1,165 1,213 1,243 1,175 -0,7% -0,1% -4,1% -6,3% -1,0%
Tasas
Libor 1 m 2,08 2,07 2,10 1,91 1,57 1,23 1pb -2 pb 17 pb 51 pb 85 pb
Libor 6 m 2,52 2,52 2,51 2,52 1,96 1,46 0 pb 2 pb 0 pb 56 pb 107 pb
UST 2 afios 2,67 2,59 2,54 2,48 2,12 1,35 8 pb 13pb  19pb 56 pb 133 pb
UST 10 afios 2,96 2,89 2,89 2,96 2,66 2,29 6 pb 6 pb 0 pb 30 pb 67 pb
UST 20 afios 3,08 3,03 3,04 3,12 2,91 2,90 6 pb 4 pb -4 pb 17 pb 19 pb
Indice de Materias Primas Qf (1)

IMP Qf 109 108 109 120 112 107 1,8% 2,0% 0,4% 4,2% 6,4%

Agro (70.2%) 99 98 98 111 101 102 1,9% 1,2% -2,4% 2,9% 3,7%

Soja spot (60%) 318 312 329 384 362 368 2,0% -3,1% -17,1% -12,1% -13,4%

Soja Futuro Aug18 318 312 331 389 371 379 2,0% -3,7% -18,1% -14,1% -15,9%

Energia (11.5%) 156 158 163 153 148 110 1,3% 4,2% 10,3% 3,4% 4,1%

Metales (9.3%) 163 160 172 174 180 162 2,2% 6,3% 13,5% 17,2% 35,9%
indices Bursatiles (en moneda local)
MSCI Mundo 605 599 593 585 622 548 1,0% 2,1% 3,4% -2,6% 10,3%
S&P 500 2.837 2.802 2.755 2.670 2.873 2.472 1,3% 3,0% 6,3% -1,2% 14,8%
Euro Stoxx 50 3.523 3.460 3.442 3.519 3.647 3.468 1,8% 2,4% 0,1% -3,4% 1,6%
MSCI Emergentes 59.344 58.631 59.232 61.282 65.823 56.376 1,2% 0,2% -3,2% -9,8% 5,3%
MSCI Lat Am 87.136 86.409 80.481 92.359 93.673 79.143 0,8% 8,3% -5,7% -7,0% 10,1%
Merval 29.205 27.625 30.211 30.006 35.126 21.689 5,7% -3,3% -2,7% -16,9% 34,7%
Bovespa 79.405 78.571 70.641 86.445 85.531 65.497 1,1% 12,4% -8,1% -7,2% 21,2%

Notas: (1) IMP Qf: Indice de Precios de Materias Primas relevante para el comercio exterior argentino. Metodologia y ponderaciones equivalantes a Indice de Materias Primas del BCRA con precio internacionales, fuente
Bloomberg.



Indicadores monetarios (1)
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Nivel Variacion
| Moneda | Fecha altimo dato ‘ 1 semana ‘ mles 6 meses | 12 meses | Unidad | 1 semana | mles m:SeS 6meses | 12 meses
Reservas Internacionales usb 18-jul-18 59.921 60.547 48.286 62.456 63.225 47.781 Millones -626 11.636 -2.535 -3.304  12.140
% nominal -1,0% 24,1% -4,1% -5,2% 25,4%
Intervencién cambiaria (2) (3) UsD 18-jul-18 0 0 -16 -136 -94 -58
Base Monetaria ARS 18-jul-18 1.217.562  1.085.633 1.046.603 1.034.676 1.033.152 818.010 Millones 131.929 170.959 182.886 184.410 399.552
9% nominal 12,2% 16,3% 17,7% 17,8% 48,8%
Circulacion Monetaria ARS 18-jul-18 774.968 782.768 745.950  745.684 777.953 648.112 Millones -7.800 29.018  29.284 -2.985 126.856
En poder del publico ARS 18-jul-18 678.931 694.790 656.157  652.253 681.816 577.643 Millones -15.859 22.774  26.678 -2.885 101.288
En entidades financieras ARS 18-jul-18 96.037 87.978 89.793 93.431 96.137 70.469 Millones 8.059 6.244 2.606 -100  25.568
Cta Cte en el BCRA ARS 18-jul-18 442.594 302.865 300.653  288.992 255.199 169.898 Millones 139.729 141.941 153.602 187.395 272.696
Lebacs y Nobacs ARS 18-jul-18 825.851 962.904 1.060.496 1.133.290 1.027.200 900.597 Millones -137.053  -234.645 -307.439 -201.349 -74.746
Pases netos ARS 18-jul-18 8.248 2.815 5.548 27.449 22.528 72.040 Millones 5.433 2.700 -19.201 -14.280 -63.792
LELIQ ARS 18-jul-18 70.494 55.008 25  150.631 86.851 0 Millones 15.486 70.469 -80.137 -16.357  70.494
Exp. de BM por S. Publico ARS 18-jul-18 Millones -14.212 -48.173 -133.427  17.732 304.370
- Comp. Neta divisas al Tesoro ARS 18-jul-18 Millones 0 3.906 -99.689  28.514 242.766
Resto (Utilidades o Adelantos) ARS 18-jul-18 Millones -14.212 -52.078  -33.738  -10.782  61.604
Agregados Monetarios (4)
M2 ARS 18-jul-18 1.803.421  1.720.309 1.765.252 1.611.351 1.641.289  1.354.437 Millones 83.112 38.169 192.070 162.132 448.984
% nominal 4,8% 2,2% 11,9% 9,9% 33,1%
M2 privado ARS 18-jul-18 1.458.547  1.480.052 1.384.548 1.351.243 1.380.020  1.197.254 Millones -21.505 73.999 107.304  78.527 261.293
% nominal -1,5% 5,3% 7,9% 5,7% 21,8%
M3 privado ARS 18-jul-18 2.166.186  2.176.542 2.070.191 2.021.194 2.010.258  1.738.830 Millones -10.356 95.995 144.992 155.928 427.356
-0,5% 4,6% 7,2% 7,8% 24,6%
M3* privado ARS 18-jul-18 2.926.388  2.926.672 2.802.061 2.547.802 2.497.689  2.137.306 Millones -284 124.327 378.586 428.699 789.083
% nominal 0,0% 4,4% 14,9% 17,2% 36,9%
Dep6sitos Sector Publico ARS 18-jul-18 997.090 874.211 861.688  862.726 838.005 556.173 Millones 122.879 135.402 134.364 159.085 440.917
En Moneda Nacional ARS 18-jul-18 894.650 771.212 768.485  776.278 616.997 457.912 Millones 123.438 126.165 118.372 277.653 436.738
En Moneda Extranjera usb 18-jul-18 3.706 3.751 3.341 4.289 11.655 5.771 Millones -45 365 -583 -7.949 -2.065
Dep6sitos Sector Privado ARS 18-jul-18 2.282.795  2.277.152 2.210.921 1.963.751 1.879.484  1.605.689 Millones 5.643 71.874 319.044 403.311 677.106
% nominal 0,2% 3,3% 16,2% 21,5% 42,2%
En Moneda Nacional (5) ARS 18-jul-18 1.559.854  1.559.066 1.486.025 1.440.408 1.390.195  1.216.629 Millones 788 73.829 119.446 169.659 343.225
% nominal 0,1% 5,0% 8,3% 12,2% 28,2%
A la vista ARS 18-jul-18 779.616 785.262 728.391  698.990 698.204 619.611 Millones -5.646 51.225 80.626  81.412 160.005
Cta Cte ARS 18-jul-18 328.010 310.304 325.586  319.516 302.763 276.864 Millones 17.706 2.424 8.494  25.247  51.146
Caja de Ahorro ARS 18-jul-18 451.606 474.958 402.805  379.474 395.441 342.747 Millones -23.352 48.801  72.132  56.165 108.859
Plazo Fijo ARS 18-jul-18 707.639 696.490 685.643  669.951 630.238 541.576 Millones 11.149 21.996 37.688  77.401 166.063
En Moneda Extranjera usb 18-jul-18 27.502 27.318 26.235 26.127 25.705 23.403 Millones 184 1.267 1.375 1.797 4.099
9% nominal 0,7% 4,8% 5,3% 7,0% 17,5%
Préstamos al Sector Privado ARS 18-jul-18 1.992.666  1.995.111 1.977.027 1.787.131  1.639.460 1.277.360 % nominal -0,1% 0,8% 11,5% 21,5% 56,0%
En Moneda Nacional ARS 18-jul-18 1.546.335  1.550.958 1.525.324 1.460.488 1.349.049  1.048.691 % nominal -0,3% 1,4% 5,9% 14,6% 47,5%
En Moneda Extranjera usb 18-jul-18 16.144 16.172 16.189 16.200 15.299 13.415 % nominal -0,2% -0,3% -0,3% 5,5% 20,3%
Préstamos al Sector Publico ARS 18-jul-18 27.291 27.621 26.682 25.529 25.745 32.201 % nominal -1,2% 2,3% 6,9% 6,0% -15,2%
Ratio de liquidez bancaria (6)
Total 18-jul-18 29,2% 25,8% 25,4% 24,7% 29,5% 27,5%
En pesos 18-jul-18 24,8% 18,9% 17,3% 25,0% 22,9% 18,4%
En délares 18-jul-18 49,5% 50,6% 47,1% 47,7% 60,3% 58,3%

Notas: (1) Salvo que se aclare lo contrario son valores punta  (2) Promediio diario ~ (3) Valores Negativos significa venta de délares y Positivos, compra de délares por parte de la autoridad monetaria

Plazo Fijo + "Otros" no incluidos en el informe por su escasa relevancia a los fines analiticos

entidades financieras contra el BCRA.
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Fusente: Qf en base BCRA

(4) M1 = Billetes y monedas + Cta. Cte. - Uso FUCO, M2 = M1+ Caja de Ahorro, M3 = M2 + Plazo Fijo, M3 * = M3 + Depésitos en dlares  (5) Depdsitos En Moneda Nacional = A la vista +
ibili cor iias) y los pases activos netos, y Lelids, de las

(6) Ratio de liquidez bancaria = Activos liquidos / Depdsitos. Activos liquidos: integracion de efectivo minimo (efectivo, cuenta corriente en el BCRA y cuentas especiales de garantia), otras di

(
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N . " Amt . . . . Spread Arg-
USD Bond Maturity Coupon Duration Avg. Life Outstanding Next Coupon Clean Price Var. 20-jul Yield Var. 20-jul Spread Arg-Bra EEUU
BONAR 18 29/11/2018 9,000 0,3 0,3 3.374 29/11/2018 100,82 -2,6% 6,36% 5 461 413
GLOBAL 19 22/04/2019 6,250 0,7 0,7 2.750 22/10/2018 100,90 0,1% 4,96% -19 283 263
BONAR 20 08/10/2020 8,000 19 2,2 1.205 08/10/2018 103,07 -0,2% 6,47% 2 307 379
GLOBAL 21 22/04/2021 6,875 2,4 2,7 4.500 22/10/2018 100,17 0,9% 6,80% -37 299 408
BONAR 24 07/05/2024 8,750 2,7 33 19.622 07/11/2018 103,09 0,0% 7,62% -7 370 487
GLOBAL 22 26/01/2022 5,625 BN} 85 3.250 26/01/2019 95,17 0,8% 7,20% -31 316 442
GLOBAL 23 11/01/2023 4,625 39 4,4 1.750 11/01/2019 90,01 0,7% 7,30% -17 300 449
BONAR 25 18/04/2025 5,750 4,7 57 3.494 18/10/2018 89,06 -0,6% 8,19% 11 357 534
GLOBAL 26 22/04/2026 7,500 5,6 7,7 6.500 22/10/2018 95,45 0,4% 8,31% -7 353 542
GLOBAL 27 26/01/2027 6,875 6,2 8,5 3.750 26/01/2019 91,37 0,8% 8,31% -13 300 540
GLOBAL 28 11/01/2028 5,875 6,9 9,4 4.250 11/01/2019 84,52 0,4% 8,27% -5 280 534
GLOBAL 28 06/07/2028 6,625 6,9 9,9 1.000 06/01/2019 88,79 0,6% 8,30% -9 282 537
DISC USD NYL 31/12/2033 8,280 6,7 10,7 3.966 31/12/2018 95,81 0,3% 8,90% -4 347 597
DISC USD ARL 31/12/2033 8,280 6,6 10,7 4.901 31/12/2018 94,72 0,0% 9,07% 0 365 614
GLOBAL 36 06/07/2036 7,125 9,2 17,9 1.750 06/01/2019 84,56 1,2% 8,86% -13 283 589
GLOBAL 37 18/04/2037 7,625 8,9 17,7 2.021 18/10/2018 87,97 0,1% 9,25% =l 330 629
PAR USD ARL 31/12/2038 2,500 9,9 15,9 1.230 30/09/2018 57,38 0,1% 9,10% 0 305 613
PAR USD NYL 31/12/2038 2,500 10,2 15,9 5.297 30/09/2018 60,23 0,9% 8,63% -8 258 565
GLOBAL 46 22/04/2046 7,625 10,0 27,7 2.750 22/10/2018 85,15 -0,1% 9,10% 1 305 613
GLOBAL 48 11/01/2048 6,875 10,7 29,4 3.000 11/01/2019 79,13 0,0% 8,88% 0 284 590
GLOBAL 117 28/06/2117 7,125 11,1 98,9 147 28/12/2018 79,85 -0,3% 8,92% 3 287 594

N : . Amt . :
GDP Warrants Maturity Coupon Duration Avg. Life N Next Coupon Price Var. 20-jul

Outstanding

Cupon USD - Ley NY. 15/12/2035 14.386 15/12/2018 4,75 0,0%
Cupon USD - Ley Arg. 15/12/2035 3.105 15/12/2017 4,00 0,0%
Cupon EUR 15/12/2035 18.947 15/12/2018 G5 1,0%

N N N Amt N . N N Spread vs
EUR Maturity Coupon Duration Avg. Life Outstanding Next Coupon Price Var. 20-jul Yield Var. 20-jul Bunds
ARG 2022 15/01/2022 3,875 S 85 1.250 15/01/2019 96,10 0,2% 5,13% -7 563
ARG 2023 15/01/2023 3,375 39 4,5 1.000 15/01/2019 91,37 0,1% 5,61% -3 598
ARG 2027 15/01/2027 5,000 6,3 8,5 1.250 15/01/2019 87,56 0,3% 6,99% £5] 702
ARG 2028 15/01/2028 5,250 6,8 9,5 1.000 15/01/2019 87,33 0,3% 7,13% -5 710
DIsC 31/12/2033 7,820 7,0 10,7 2.270 31/12/2018 100,68 0,1% 7,72% 0 767
PAR 31/12/2038 2,260 10,6 15,9 5.035 30/09/2018 61,37 1,0% 7,92% -9 745
ARG 2047 09/11/2047 6,250 11,1 29,3 750 09/11/2018 81,53 0,1% 7,88% = 735

- . N . Amt . . . N
ARS Fija Maturity Coupon Duration Avg. Life " Next Coupon Price Var. 20-jul Yield Var. 20-jul
Outstanding

BOTE18S 19/09/2018 21,200 0,1 0,1 25.000 19/09/2018 104,75 0,7% 41,03% -16
BOTE210 03/10/2021 18,200 2,0 32 62.500 03/10/2018 87,43 -3,5% 27,19% 193
BOTE230 17/10/2023 16,000 31 52 64.150 17/10/2018 92,95 -0,1% 19,63% 14
BOTE260 17/10/2026 15,500 4,1 82 96.570 17/10/2018 93,33 -0,3% 18,13% 15
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ARS BADLAR Maturity Coupon Duration Avg. Life Out::‘r: ding Next Coupon Price Var. 20-jul Yield Var. 20-jul S:;:a:\;s
Bocan 19 11/03/2019 36,032 0,1 0,6 39.263 11/09/2018 101,47 1,2% 51,82% n.d. 1.657
Bocan 20 01/03/2020 36,230 0,0 1,6 16.728 03/09/2018 99,82 1,2% 51,71% n.d. 1.646
Bocan 22 03/04/2022 36,801 0,1 3,7 53.625 03/10/2018 91,69 1,7% 50,99% n.d. 1.574
PR 15 04/10/2022 30,131 3.235 04/10/2018 151,99 0,3% 53,84% n.d. 1.859
ARS CER Maturity Coupon Duration Avg. Life Out::‘r: din Next Coupon Price Var. 20-jul Yield Var. 20-jul Spread vs TIPs
Bogar 20 04/10/2020 2,000 1.102 250,00
DISC ARS 31/12/2033 5,830 7,1 10,7 10.472 31/12/2018 677,54 nd 8,99% n.d. 603
PAR ARS 31/12/2038 1,180 13,8 15,9 2.861 30/09/2018 417,07 0,6% 5,53% E5] 229
ARS Pol Monetaria Maturity Coupon Duration Avg. Life Out::‘r: ding Next Coupon Price Var. 20-jul Yield Var. 20-jul
POMO 20 21/06/2020 40,000 19 104.399 21/09/2018 105,04 -0,2% 45,69% n.d.
Lebacs dias TNA Lete USD dias TNA

27/07/2018 1 3,7%
15/08/2018 16 56,0% 24/08/2018 25 6,7%
19/09/2018 51 48,5% 26/10/2018 88 3,7%
17/10/2018 79 45,8% 30/11/2018 123 4,5%
21/11/2018 114 11/01/2019 165 5,9%
19/12/2018 142 44,5% 12/04/2019 256 5,6%

26/07/2019 361 5,3%
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Spread Spread Rating
3 ) Avg. Amt Clean . . . . . .
USD Bond Maturity Coupon Duration . . Next Coupon A Var. 20-jul Yield Var. 20-jul Prov- Var. 20-jul Prov- Var. 20-jul S&P/Fitch/Mo
Life  Outstanding Price
Sob EEUU odys

PROVINCIA DE BUENOS AIRES
PBA 2019 15/06/2019 5,75 0,8 0,9 750 15/12/2018 99,09 0,0% 6,8% 6 171 -23 445 -5 B+/ /B2
PBA 2021 26/01/2021 10,875 1,3 1,5 750 26/01/2019 103,50 0,2% 8,3% -17 254 9 574 22 B+/ /B2
PBA 2021 09/06/2021 9,95 2,0 2,4 900 09/12/2018 101,80 0,0% 9,1% -1 250 -10 637 9 B+/ /B2
PBA 2023 15/02/2023 6,5 2,9 3,5 750 15/08/2018 92,00 1,1% 9,2% -35 200 5 643 43 B+/ /B2
PBA 2024 16/03/2024 9,125 3,5 4,6 1250 16/09/2018 96,50 -0,5% 10,1% 14 239 -24 726 -7 B+/ /B2
PBA 2027 15/06/2027 7,875 55 7,9 1750 15/12/2018 88,79 -1,1% 10,0% 20 166 -28 703 -13 B+/ /B2
PBA Par 2028 18/04/2028 9,625 5,6 8,7 400 18/10/2018 96,00 0,5% 10,3% -9 202 -3 739 15 B+/ /B2
PBA Par 2035 15/05/2035 4 6,2 9,5 446 15/11/2018 65,00 -1,5% 10,2% 25 189 -35 724 -19 B+/ /B2
CIUDAD DE BUENOS AIRES
CABA 21 19/02/2021 8,95 1,4 1,6 500 19/08/2018 102,19 -0,3% 7,4% 21 159 -28 485 -16 B+/B/B2
CABA27 01/06/2027 7,5 5,6 7,8 890 01/12/2018 91,30 0,0% 9,1% 0 77 -8 615 7 B+/B/B2
CORDOBA
Cordoba 21 10/06/2021 7,125 2,5 2,9 725 10/12/2018 96,00 -0,3% 8,7% 13 173 -43 598 -5 B+/ /B2
Cordoba 24 01/09/2024 7,45 4,5 6,1 510 01/09/2018 88,80 0,9% 9,9% -19 174 26 706 26 B+/B/B2
Cordoba 26 27/10/2026 7,125 34 4,4 300 27/10/2018 91,63 -0,3% 9,6% 9 203 -23 680 -1 / /B2
Cordoba 27 01/08/2027 7,125 5,9 9,0 450 01/08/2018 82,15 -1,2% 10,2% 20 189 -31 726 -14 B+/B/B2
SANTA FE
Santa Fe 23 23/03/2023 7 3,4 4,1 250 23/09/2018 90,62 -1,7% 9,8% 50 232 -68 700 -42 /B/B2
Santa Fe 27 01/11/2027 6,9 5,7 8,3 250 01/11/2018 81,00 0,6% 10,4% -10 208 -1 745 17 /B/B2
OTROS
Mendoza 24 19/05/2024 8,375 3,7 4,8 500 19/11/2018 88,80 -0,2% 11,5% 7 371 -13 865 1 B+/ /B2
Chaco 24 18/08/2024 9,375 3,5 51 250 18/08/2018 80,50 -1,8% 15,1% 51 717 -53 1.222 -44 /B/B2
La Rioja 25 24/02/2025 9,75 3,9 5,6 300 24/08/2018 91,30 n.d. 12,0% -21 384 n.d. 909 n.d. B+/B/
EERR 25 08/02/2025 8,75 4,1 5,8 500 08/08/2018 85,94 #iVALOR! 12,2% n.d. 402 #iVALOR! 934 #iVALOR! B/B/
Salta 24 07/07/2024 9,125 3,7 4,9 350 07/01/2019 86,80 0,3% 12,8% -8 500 5 1.000 16 B/B/
Neuquén 25 27/04/2025 7,5 4,3 5,7 366 27/10/2018 83,92 #iVALOR! 11,4% n.d. 322 #iVALOR! 854 #iVALOR! B/B/
Rio Negro 25 07/12/2025 7,75 4,5 6,4 300 07/12/2018 75,00 -6,3% 13,8% 141 558 -136 1.091 -134 B/ /B2
Jujuy 22 20/09/2022 8,625 3,2 4,1 210 20/09/2018 88,00 -1,1% 12,4% 35 493 -54 960 -27 B-/ /
CON GARANTIA
Neuquen 28 12/05/2028 8,625 4,2 58 349 12/08/2018 91,50 -0,5% 10,7% 13 249 -3 781 -6 /B/
Chubut 26 26/07/2026 7,75 3,8 51 650 26/10/2018 77,50 -1,9% 14,2% 52 628 -52 1.135 -44 /B/B2
Chubut 20 01/07/2020 7,75 1,0 1,0 23 01/10/2018 100,01 0,0% 7,7% 3 245 -18 531 -1 / /Ba3
Salta 22 16/03/2022 9,5 1,6 1,9 82 16/09/2018 97,00 -0,5% 11,3% 33 520 -35 871 -26 B/B/

TdF 27 17/04/2027 8,95 3,7 51 200 17/10/2018 92,83 0,6% 10,9% -16 298 15 805 24 / /B3
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inanzas
USD Bond Maturity Coupon Duration  Avg. Life OutsAtTnt ding (:rei:: Var. 20-jul Yield Var. 20-jul Ci’::::b c;’::::ﬁu Var. 20-jul S&':’a/tFli':ih/ Fecha de Call P::eacl:o YTC

Moodys

YPF 2018 19/12/2018 8,9 0,4 0,4 452 101,72 0,1% 4,3% -35 -187 205 33 /B/B2
YPF 2021 23/03/2021 8,5 2,3 2,6 1000 99,18 -2,6% 7,6% -16 105 487 24 /B/B2
YPF 2024 04/04/2024 8,8 3,7 4,8 1325 99,50 -0,4% 8,9% 10 158 609 -2 /B/B2
YPF 2025 28/07/2025 8,5 52 7,0 1500 98,00 0,4% 8,9% -8 9 603 15 /B/B2
YPF 2027 21/07/2027 7,0 6,4 9,0 1003 88,30 0,8% 8,9% -12 64 597 20 B+/B/
YPF 2047 15/12/2047 7,0 10,6 29,4 750 79,07 0,6% 8,9% -16 11 598 22 B+/B/ 15/06/2047  100,0 89
TECPETROL 2022 12/12/2022 4,9 3,8 44 500 92,99 0,5% 6,8% -13 -59 396 21 / BB+ /Ba3 12/12/2020  102,4 9,1
PAE 2021 07/05/2021 7,9 1,6 1,8 503 102,52 0,0% 6,3% 0 47 376 5 /BB-/Ba3
PAMPA ENERGIA 2023 21/07/2023 7,4 41 5,0 500 96,60 0,2% 8,2% -5 77 542 il B+/ /B2 21/07/2020  103,7 11,1
PAMPA ENERGIA 2027 24/01/2027 7,5 6,1 8,5 750 92,67 1,4% 8,7% -23 53 586 30 B+/B+*- /B2 24/01/2022 103,8 11,0
CGC 2021 07/11/2021 9,5 2,7 33 300 96,94 -0,2% 10,6% 9 385 789 -1 B-/B/ 07/11/2019  104,8 15,7
GENNEIA 2022 20/01/2022 8,8 2,9 35 500 96,27 -0,5% 10,0% 18 298 729 -10 /B+*-/B2 20/01/2020  104,4 14,5
GENERACION MEDIT/FRIAS 2023  27/07/2023 9,6 39 5,0 336 98,46 0,5% 10,0% -12 266 723 20 /B+*-/B2 27/07/2020  104,8 12,7
AES 2024 02/02/2024 7,8 4,2 55 300 93,99 0,6% 9,2% -12 166 636 20 B+/B+*-/ 02/02/2021  103,9 12,0
CAPEX 2024 15/05/2024 6,9 4,5 58 300 89,15 0,4% 9,3% -8 169 652 16 B+/B+*-/ 15/05/2021  103,4 12,7
STONEWAY CAPITAL 2027 01/03/2027 10,0 35 5,0 665 98,63 -0,3% 10,4% 8 313 760 0 /B/B3 01/03/2022  105,0 11,6
TGS 2025 02/05/2025 6,8 52 6,8 500 92,89 0,9% 8,1% -16 19 529 n.d. B+/ /Bl 02/05/2022  103,4 9,8
TRANSENER 2021 15/08/2021 9,8 0,9 1,0 101 100,78 -0,5% 8,9% 107 378 653 -107 B+/WD/ 27/08/2018  101,2 15,6
EDENOR 2022 25/10/2022 9,8 2,7 3,2 176 100,75 -0,1% 9,5% 4 271 673 4 B/ /Bl 25/10/2018  104,9 26,3
GALICIA 2026 19/07/2026 83 2,6 3,0 250 102,75 0,3% 7,2% -11 48 448 20 ccc+/ /B3 19/07/2021  100,0 7,2
MACRO 2026 04/11/2026 6,8 2,8 33 400 93,76 0,2% 9,0% -6 209 625 n.d. /B-/B3 04/11/2021  100,0 9,0
HIPOTECARIO 2020 30/11/2020 9,8 2,0 2,3 350 104,27 0,0% 7,7% 0 140 503 8 B+/ /B2
Telecom 2021 15/06/2021 6,5 2,6 2,9 500 100,16 -0,2% 6,4% 8 -26 371 0 /B+/B1 15/06/2019  103,3 9,9
ARCOR 2023 06/07/2023 6,0 3,4 39 500 100,39 -0,7% 5,9% 21 -139 311 -13 /BB-/Ba3 06/07/2020  103,0 72
MASTELLONE 2021 03/07/2021 12,6 1,7 1,9 200 105,30 -0,3% 9,5% 14 360 695 -8 NR/B/ 27/08/2018  106,3 24,6
ARCOS DORADOS 2023 27/09/2023 6,6 43 52 348 105,61 0,3% 5,4% -6 -218 255 14 / BB+ /Ba3
AEROPUERTOS 2027 01/02/2027 6,9 3,7 4,6 400 97,33 0,6% 7,6% -15 31 480 23 BB-/ /Bl 06/02/2022  103,4 8,6
IRSA 2019 09/09/2019 7,0 1,0 1,1 185 98,98 0,0% 8,2% 2 298 580 -1 /7
IRSA 2023 23/03/2023 8,8 3,0 3,6 360 100,94 -0,1% 8,4% 3 125 568 6 B+/B+/ 23/03/2020  104,4 10,6
CLISA 2023 20/07/2023 9,5 3,6 5,0 300 79,17 0,7% 15,7% -17 842 1.290 25 B-/B*-/ 20/07/2020  104,8 25,7
IMPSA 2020 30/09/2020 10,4 1,1 2,2 390 16,87 -0,2% 132,1% 175 12,678 12.967 -173 NR/NR/



