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La suba de la tasa del UST10 afecté relativamente menos a la region... jseguira asi?

En nuestro informe semanal de hace 15 dias analizamos la forma de la pendiente de la curva de
la deuda del Tesoro de Estados Unidos y nos preguntamos sobre posibles movimientos que podria
enfrentar en el corto plazo teniendo en cuenta la perspectiva de suba de tasas de corto plazo.
Destacamos que era esperable que en el escenario actual las tasas del tramo medio y largo
acompanen en parte las subas de corto, dado que con los fundamentos de la economia, a priori,
no existirian elementos que convaliden una curva invertida. Mas aun, el programa de expansion
fiscal de la administracion Trump, que incluye reduccion de impuestos y aumento de la
necesidad de emision de deuda, apuntalaran el movimiento.

Ademas, ello tendria consecuencias sobre el costo del financiamiento y sobre
reposicionamientos de portafolios anticipando probables caidas en los precios de deuda
comparable, en particular de la region. El grafico que sigue muestra la evolucién del rendimiento
de la deuda a 10 afos de Estados Unidos y la comparable en paises de la region. Puede verse
que desde principios de septiembre del ano pasado el rendimiento de la deuda de ese pais
comenzo a subir, seguido luego por el de los otros de la muestra. Si bien con diferencias en los
momentos en que comienzan a acompanar el movimiento, todos en mayor medida lo hacen.
Aunque parcialmente.
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En efecto, la tabla que sigue muestra la variacion en la tasa de rendimiento entre principios de
septiembre del afo pasado (6/9) y la actualidad (2/2). Puede verse que mientras la tasa a 10
afnos en Estados Unidos subio 70 pbs, el promedio de América Latina lo hizo en algo mas de la
mitad, 44 pbs. Mas aln, en el caso de la deuda argentina (Global 27), mas alla de la posible
percepcion de un deterioro mayor, lo cierto es que lo hizo en la misma magnitud, 41 pbs.

Evolucion tasa 10 afios en USD
% vy pbs. Al 2/02/2018
06/09/2017 02/02/2018 Var. (pbs)

usT 2,10% 2,79% 69
ARG 5,77% 6,18% 41
BRA 4,36% 4.77% 41
CHI 2,66% 3,17% 51
CoL 3,61% 3,83% 22
MEX 3,41% 4,04% B2
PER 2,85% 3,31% 45
Prom. LATAM

[excl. ARG)* 3,38% 3,82% 44

* Promedio simple.

Fuente: Bloomberg.

La perspectiva es que el mundo seguird avanzando en un escenario de tasa base creciente,
aunque posiblemente dentro de un contexto de movimientos relativamente controlados. Por el
momento no existe consenso respecto de que los movimientos de tasa ya hayan terminado. Con
diferencias, es probable que se requiera que las politicas econdomicas comiencen a acomodarse
a ese nuevo escenario. En concreto, reducir las necesidades de financiamiento a cubrir o estar
dispuesto a pagar tasas superiores. Por el momento, no existen elementos para creer que la
region y en especial Argentina en particular tengan dificultades para seguir teniendo acceso al
financiamiento en lo sucesivo (tanto el sector publico como el privado). Sin embargo, el grado
de adaptabilidad podria ser considerado un activo en un contexto internacional que comienza a
modificarse.
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En este contexto volvemos a comentar nuestra vision respecto de posicionamientos sobre la
curva argentina. Con horizonte a un ano y considerando un escenario de aumento adicional de
rendimientos de la deuda Argentina (ej, 25 pbs), vemos valor en el tramo de duration 3-5 (BONAR
25, GLOBAL 26). La combinacion de cupon alto y efecto roll-down sobre la curva compensan
caidas adicionales en precio, con retornos totales del orden del 5-5,5%.

Ejercicio retorno total a 1 afio bajo supuestos evolucion tasa
% anual. Al 2/2/2018

Carry & Ganancia de Capital & Roll Down
GLOBAL BONAR GLOBAL DISCUSD BONAR GLOBAL GLOBAL

Delta pbs.

21 25 26 ARL 37 48 117

75 7,9% 10,4% 11,7%  13,1%  15,8%  17,8% 18,7%
-50 7,2% 9,1% 10,1%  11,1%  13,1%  14,3% 14,8%
-25 6,5% 7,8% B,6% 9,2% 10,4%  11,0% 11,0%
o 5,8% 6,5% 7,0% 7,4% 7,8% 7,9% 7,6%
25 5,1% 5,2% 5,5% 5,6% 5,4% 4,9% 4,3%
50 4,4% 3,9% 4,1% 3,8% 3,0% 2,1% 1,3%
75 3,7% 2,7% 2,6% 2,1% 0,7% -0,6% -1,6%
YTM  4,7% 5,5% 6,0% 6,6% 6,9% 7,2% 7,3%
Duration 2,8 5,2 6,1 7.3 10,1 12,2 13,5

Fuente: Qf en base a Bloomberg y calculos propios
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Tasas de interés - Tipos de cambio - Materias primas - Bolsas 02feb18 [# l'

Nivel Tasa de variacion anualizada
ultimo dato | 1 semana . 3 6 12 meses 1 semana * s 5 12 meses
mes meses meses mes meses meses

Tipos de cambio
ARS/USD Spot 19,37 19,57 18,62 17,64 17,67 15,80 -1,0% 4,0% 9,8% 9,6% 22,6%
Impl en Bonar 24 19,47 19,64 18,55 17,69 17,70 15,84 -0,8% 5,0% 10,1% 10,0% 23,0%
CLP/USD Spot 598 602 615 635 650 647 -0,6% -2,9% -5,8% -8,1% -7,7%
COP/USD Spot 2.795 2.813 2.986 3.038 2.987 2.905 -0,6% -6,4% -8,0% -6,4% -3,8%
PEN/USD Spot 3,21 3,22 3,24 3,24 3,25 3,27 -0,1% -0,8% -1,0% -1,0% -1,8%
MXN/USD Spot 18,47 18,49 19,66 19,20 17,89 20,71 -0,1% -6,1% -3,8% 3,2% -10,8%
BRL/USD Spot 3,20 3,15 3,31 3,31 3,13 3,13 1,6% -3,4% -3,5% 2,2% 2,3%
Yuan/USD Spot 6,29 6,33 6,51 6,64 6,73 6,88 -0,6% -3,4% -5,3% -6,6% -8,7%
Yen/USD Spot 109,8 108,6 112,6 114,1 110,7 113,3 1,2% -2,5% -3,7% -0,8% -3,0%
USD/EUR Spot 1,25 1,24 1,20 1,16 1,18 1,08 0,5% 4,0% 7,6% 6,1% 16,0%
Tasas
Libor 1 m 1,58 1,57 1,56 1,24 1,23 0,78 1pb 2pb 34 pb 35 pb 80 pb
Libor 6 m 1,97 1,96 1,84 1,59 1,45 1,35 1pb 13 pb 38 pb 52 pb 62 pb
UST 2 afios 2,15 2,12 1,88 1,61 1,35 1,21 3pb 27 pb 53 pb 80 pb 94 pb
UST 10 afios 2,78 2,66 2,41 2,33 2,26 2,47 12 pb 38 pb 45 pb 52 pb 31 pb
UST 30 afios 3,03 2,91 2,74 2,81 2,84 3,08 11 pb 29 pb 21 pb 18 pb -5 pb
Indice de Materias Primas Qf (1)

IMP Qf 111 112 107 107 104 111 1,8% 2,0% 0,4% 4,2% 6,4%

Agro (70.2%) 101 101 97 99 98 105 1,9% 1,2% -2,4% 2,9% 3,7%

Soja spot (60%) 361 362 350 359 349 381 -0,4% 3,1% 0,4% 3,4% -5,4%

Soja Futuro Mar18 361 362 353 366 358 373 -0,4% 2,0% -1,6% 0,8% -3,3%

Energia (11.5%) 147 148 138 125 111 120 1,3% 4,2% 10,3% 3,4% 4,1%

Metales (9.3%) 180 180 181 175 162 154 2,2% 6,3% 13,5% 17,2% 35,9%
indices Bursatiles (en moneda local)
MSCI Mundo 611 622 588 578 551 509 -1,6% 4,0% 5,7% 10,9% 20,1%
S&P 500 2.822 2.873 2.674 2.588 2.477 2.280 -1,8% 5,5% 9,0% 13,9% 23,8%
Euro Stoxx 50 3.541 3.647 3.504 3.690 3.507 3.259 -2,9% 1,1% -4,0% 1,0% 8,7%
MSCI Emergentes 64.698 65.823 60.831 60.420 56.697 49.699 -1,7% 6,4% 7,1% 14,1% 30,2%
MSCI Lat Am 93.263 93.673 85.742 83.895 79.988 75.713 -0,4% 8,8% 11,2% 16,6% 23,2%
Merval 34.641 35.126 30.066 27.978 21.704 19.201 -1,4% 15,2% 23,8% 59,6% 80,4%
Bovespa 84.382 85.531 76.402 73.915 66.898 64.836 -1,3% 10,4% 14,2% 26,1% 30,1%

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) l'
30ene 18 Ne

Nivel Variacion
T B T S Factores de variacién de |a Base Monetaria
| Moneda Fecha Gltimo dato ‘ 1 semana ‘ es | oses ‘ 6 meses 12 meses Unidad ‘ 1 semana ‘ es oses ‘ 6 meses 12 meses por 5;‘",‘;; d‘;‘n“_’wl'ﬂ:gf;; i‘;‘f"e"’ mI017 w2018
Reservas Internacionales usb 24-ene-18 63.167 63.504 56.415 51.884 47.391 39.915 Millones -337 6.752  11.283  15.776 ~ 23.251  80.0%0
% nominal -0,5% 12,06 21,7%  33,3%  58,3% 6000 510
Intervencién cambiaria (2) (3) usD 24-ene-18 0 0 0 0 -15 -1 40.000 v e o
Base Monetaria ARS 24-ene-18 1.001.854  1.060.588 1.032.123 874.105 866.435  804.230 Millones -58.734 -30.269 127.749 135.419 197.624 oo P _. o - 2476
% nominal -5,5% 2,9%  14,6%  156%  24,6% ’ o . [ |
Circulacion Monetaria ARS  24-ene-18 771.934 781.942 765.120  673.531  644.412  598.788 Millones -10.008 6.814  98.403 127.522 173.146 0 22584 17.434
En poder del pUblico ARS 24-ene-18 675.423 684.854 680.623 605.349 575.216  510.840 Millones -9.431 -5.200 70.074 100.207 164.583 -40.000
En entidades financieras ARS 24-ene-18 96.511 97.088 84.497 68.182 69.196 87.948 Millones -577 12.014 28.329 27.315 8.563 -s0.000
Cta Cte en el BCRA ARS 24-ene-18 229.920 278.646 267.002 200.574 222.023  205.442 Millones -48.726 -37.082 29.346 7.897 24.478 . 00 -67.885
Lebacs y Nobacs ARS 24-ene-18 1.055.197  1.011.481 987.874 1.025.027 884.601  597.729 Millones 43.716 67.323 30.170 170.596 457.468 ecter | Seeter p..of.iﬁ;mveaiii:i:ms BZ-;:L:S;‘*:; Total
Pases netos ARS 24-ene-18 13.918 21.253 71.321 81.906 65.901 98.453 Millones -7.335 -57.403 -67.988 -51.983 -84.535 financiers  divisas divisas
LELIQ ARS 24-ene-18 99.346 47.605 0 0 0 0 Millones 51.741 99.346 99.346 99.346 99.346
Exp. de BM por S. Pablico ARS 24-ene-18 Millones 28.536 60.085 134.396 278.012 468.578 o e e
- Comp. Neta divisas al Tesoro ARS 24-ene-18 Millones 28.338 38.375 71.930 205.583 300.046 Variacion de la Base Monetaria
Resto (Utilidades o Adelantos) ARS 24-ene-18 Millones 199 21.710 62.466 72.429 168.532 w2018 Al 24-Enero Miles de millones de ARS
Agregados Monetarios (4) o
M2 ARS 24-ene-18 1.624.806 1.680.611 1.697.449 1.419.551 1.390.681 1.244.056 Millones -55.805 -72.643 205.255 234.125 380.750
% nominal -3,3% -4,3%  14,5%  16,8%  30,6% 0%
M2 privado ARS 24-ene-18 1.357.674 1.402.018 1.451.299 1.230.767 1.186.709 1.043.889 Millones -44.344 -93.625 126.907 170.965 313.785
% nominal -3,2% 6,5%  10,3%  14,4%  30,1%  10-000 £391.00
M3 privado ARS 24-ene-18 1.991.505  2.022.691 2.034.263 1.789.138 1.729.190 1.553.603 Millones -31.186 -42.758 202.367 262.315 437.902
-1,5% -2,1% 11,3% 15,2% 28,2%  -15.000
M3* privado ARS 24-ene-18 2.494.743  2.511.759 2.508.469 2.222.265 2.142.632 1.916.454 Millones -17.016 -13.726  272.479 352.112 578.290
% nominal -0,7% -0,5% 12,3% 16,4% 30,2%  .20.000
Depésitos Sector Publico ARS 24-ene-18 829.148 720.443 665.005 582.184 624.129  492.813 Millones 108.706 164.144 246.964 205.020 336.336 . ., -23.118,00
En Moneda Nacional ARS 24-ene-18 632.758 583.478 580.444 505.545 524.228  460.901 Millones 49.280 52.314 127.213 108.530 171.857 Total dltima semana Total dltimo mes
En Moneda Extranjera usD 24-ene-18 10.058 7.250 4.695 4.393 5.717 2.000 Millones 2.808 5.363 5.665 4.341 8.058 R
Depésitos Sector Privado ARS 24-ene-18 1.882.047  1.889.747 1.898.369 1.676.735 1.619.380 1.454.154 Millones -7.700 -16.322 205.313 262.668 427.894
% nominal -0,4% -0,9% 12,2% 16,2% 29,4%
En Moneda Nacional (5) ARS 24-ene-18 1.378.809  1.400.679 1.424.163 1.243.608 1.205.938 1.091.303 Millones -21.870 -45.354 135.201 172.871 287.506 N .
Factores de explicacién de las Reservas Internacionales
% nominal -1,6% -3,2% 10,9% 14,3% 26,3% Acumulado al 24-Enero
Ala vista ARS  24-ene-18 682.251  717.164 770.676  625.418  611.493  533.049 Millones -34.913  -88.425 56.833  70.758 149.202 Miles demiliones de USD.  Lgry: gapia
Cta Cte ARS  24-ene-18 307.193 308.647 308.490 292.846  281.180  255.391 Millones -1.454 -1.297  14.347  26.013  51.802 %
Caja de Ahorro ARS 24-ene-18 375.058 408.517 462.186 332.572 330.313  277.658 Millones -33.459 -87.128 42.486  44.745 97.400  s.000 7.783,4
Plazo Fijo ARS 24-ene-18 633.831 620.673 582.964 558.371 542.481  509.714 Millones 13.158 50.867 75.460 91.350 124.117
En Moneda Extranjera usD 24-ene-18 25.773 25.888 26.329 24.827 23.660 22.741 Millones -115 -556 946 2.113 3.032 e ST
% nominal -0,4% -2,1% 3,8% 8,9% 13,3%
5.000
Préstamos al Sector Privado ARS 24-ene-18 1.663.715 1.631.034 1.587.439 1.460.296 1.304.993 1.078.048 % nominal 2,0% 4,8% 13,9% 27,5% 54,3y 00
3.000
En Moneda Nacional ARS 24-ene-18 1.361.729  1.343.332 1.320.321 1.208.536 1.065.752  927.760 % nominal 1,4% 3,1% 12,7% 27,8% 46,8%  z.000 1.389,0 i
En Moneda Extranjera usD 24-ene-18 15.451 15.213 14.815 14.415 13.676 9.404 % nominal 1,6% 4,3% 7,2% 13,0% 64,3% o0 662,592,7 g
Préstamos al Sector Pablico ARS  24-ene-18 25.568 26.290 26.677  28.381 31.719  40.090 % nominal -2,7% -4,2% 9,9%  -19,4%  -36,2% . 0000 f‘é'. 220,
-1.000 = £
Ratio de liquidez bancaria (6) Compra de Org. Int Sector  Ef. Minimo  Otros Total
Total 24-ene-18 26,4% 28,2% 26,5% 27,9% 31,0% 34,7% Ditims Al publico
En pesos 24-ene-18 20,8% 21,6% 19,4% 19,7% 22,8% 24,7% Fonte: O an base bR
En délares 24-ene-18 44, 7% 51,2% 53,5% 56,3% 60,5% 74,1%

Notas: (1) Salvo que se aclare lo contrario son valores punta (2) Promedio diario  (3) Valores Negativos significa venta de délares y Positivos, compra de délares por parte de la autoridad monetaria  (4) M1 = Billetes y monedas + Cta. Cte. - Uso FUCO, M2 = M1+ Caja de Ahorro, M3 = M2 + Plazo Fijo, M3 * = M3 + Depsitos en dolares  (5) Depésitos En Moneda Nacional = A la
vista + Plazo Fijo + "Otros" no incluidos en el informe por su escasa relevancia a los fines analiticos  (6) Ratio de liquidez bancaria = Activos liquidos / Depésitos. Activos liquidos: integracion de efectivo minimo (efectivo, cuenta corriente en el BCRA y cuentas especiales de garantia), otras di: ibili T ias) y los pases activos netos en efectivo
de las entidades financieras contra el BCRA.




ARS/USD 19,37 BADLAR 23,2 CER 8,59

CCL (BONAR 24) 19,47 ARS/EUR 24,19

MEP (BONAR 24) 19,43

Precio Precio Rendimiento Rendimiento Monto en Var dltimos
Compra Venta Paridad | Cup6n (%) = Duracién Comprador vendedor Spread vs EEUU | Spread vs Brasil |Préximo cupén Vencimiento cirf:ulacién 7 dias Ley
(%) (%) (Mill. USD)
Bonos en USD
BONAR 18 105,83 106,83 104,6% 9,00 0,78 3,76 2,56 195 144 29/05/2018  29/11/2018 2.312 -0,4% AR
ARGENT 19 103,37 103,65 101,7% 6,25 1,15 3,38 3,15 143 150 22/04/2018  22/04/2019 2.733 -0,4% NY
BONAR 20 110,32 111,32 108,1% 8,00 2,35 4,89 4,50 261 181 08/04/2018  08/10/2020 669 -0,8% AR
ARGENT 21 106,34 106,71 104,5% 6,88 2,83 4,72 4,60 236 165 22/04/2018  22/04/2021 4.469 -0,7% NY
ARGENT 22 102,32 102,74 102,4% 5,63 3,53 4,97 4,86 252 163 26/07/2018  26/01/2022 3.246 -0,8% NY
BONAR 24 114,57 115,09 112,5% 8,75 3,21 5,01 4,87 258 177 07/05/2018  07/05/2024 19.622 -0,5% AR
ARGENT 25 104,35 106,88 103,9% 5,75 5,18 5,25 4,78 257 85 18/04/2018  18/04/2025 1.536 -1,7% AR
ARGENT 26 109,42 109,92 107,4% 7,50 6,07 6,03 5,95 327 173 22/04/2018  22/04/2026 6.468 -1,0% NY
ARGENT 27 104,79 105,27 104,9% 6,88 6,68 6,17 6,10 340 153 26/07/2018  26/01/2027 3.745 -1,2% NY
ARGENT 28 101,58 102,27 101,4% 6,63 7,43 6,41 6,32 362 152 06/07/2018  06/07/2028 988 -1,4% NY
DISC USD ARL 112,31 112,93 112,6% 8,28 7,32 6,67 6,58 386 182 30/06/2018  31/12/2033 4.901 -2,2% AR
DISC USD NYL 113,00 114,00 113,4% 8,28 7,34 6,58 6,47 378 169 30/06/2018  31/12/2033 3.966 -2,2% NY
ARGENT 36 101,75 102,75 102,2% 7,13 10,19 6,95 6,86 406 138 06/07/2018  06/07/2036 1.711 -1,3% NY
ARGENT 37 109,85 111,01 110,2% 7,63 10,06 6,89 6,78 399 130 18/04/2018  18/04/2037 2.021 -2,5% AR
PAR USD ARL 68,82 69,15 68,4% 2,50 10,95 7,20 7,16 434 168 31/03/2018  31/12/2038 1.230 -1,4% AR
PAR USD NYL 70,07 70,32 69,6% 2,50 11,01 7,04 7,01 418 153 31/03/2018  31/12/2038 5.297 -0,7% NY
ARGENT 46 104,55 105,16 102,6% 7,63 11,61 7,24 7,19 424 166 22/04/2018  22/04/2046 2.744 -2,0% NY
ARGENT 2117 97,18 97,91 96,9% 7,13 13,53 7,33 7,28 430 166 28/06/2018  28/06/2117 2.750 -1,4% NY
Bonos USD-linked
Bonad 2018 1929,56 1936,82 99,2% 2,40 0,12 13,55 10,29 18/03/2018  18/03/2018 654 1833,2% AR
Spread vs Eq yield USD
Bonos Euros Bunds hedge 12 M
ARG 2022 104,40 104,91 106,5% 3,88 3,63 2,68 2,55 298 5,1 15/01/2019  15/01/2022 1.250 -0,6%  EUR
ARG 2023 100,61 101,08 102,4% 3,38 4,48 3,24 3,13 333 5,7 15/01/2019  15/01/2023 1.000 -0,4%  EUR
ARG 2027 101,04 101,63 103,7% 5,00 7,07 4,85 4,77 433 7,3 15/01/2019  15/01/2027 1.250 -1,4%  EUR
ARG 2028 101,15 101,71 103,9% 5,25 7,59 5,10 5,03 449 7,6 15/01/2019  15/01/2028 1.000 -1,4%  EUR
ARG 2033 115,64 116,39 83,9% 7,82 7,56 5,86 5,77 524 8,3 30/06/2018  31/12/2033 2.270 -1,1%  EUR
ARG 2038 71,79 72,40 71,5% 2,26 11,47 6,36 6,29 540 8,9 31/03/2018  31/12/2038 5.035 -1,3%  EUR
ARG 2047 98,71 99,35 100,7% 6,25 13,08 6,35 6,30 530 6,0 09/11/2018  09/11/2047 750 -1,8%  EUR
Bonos ARS
ARGTES 2018 22 3/4 109,10 109,45 99,9% 22,75 0,08 25,85 21,84 05/03/2018  05/03/2018 783 0,1% AR
ARGTES 2018 21 1/5 107,30 107,95 99,7% 21,20 0,51 22,40 21,24 19/03/2018  19/09/2018 1.287 0,2% AR
ARGTES 2021 111,70 112,40 105,6% 18,20 2,50 16,13 15,88 03/04/2018  03/10/2021 3.217 1,1% AR
ARGTES 2023 105,59 106,14 101,1% 16,00 3,50 15,78 15,63 17/04/2018  17/10/2023 1.404 0,8% AR
ARGTES 2026 106,26 106,93 101,9% 15,50 4,52 15,16 15,02 17/04/2018  17/10/2026 3.099 0,5% AR
Bonos Politica Monetaria s/Pases Pasivos **
POMO 2020 113,17 113,75 103,0% 27,81 0,19 23,89 23,53 -3,35% 21/03/2018  21/06/2020 5.374 0,3% AR
s/Badlar Bcos Privados

Bocan 18 104,33 105,01 100,3% 25,77 0,05 35,64 22,41 3,99% 01/03/2018  01/03/2018 548 0,1% AR
Bocan 19 105,62 106,56 102,6% 25,51 0,09 25,80 24,64 0,50% 12/03/2018  11/03/2019 2.027 -0,4% AR
Boncer 2020 125,97 127,79 28,3% 2,25 2,13 3,98 3,31 179 28/04/2018  28/04/2020 2.962 -0,6% AR
BONCER 2 1/2 132,28 132,58 29,9% 2,50 3,27 3,88 3,81 148 22/07/2018  22/07/2021 8.860 -1,1% AR
DISC ARS 841,02 849,36 107,4% 5,83 8,25 4,36 4,24 156 30/06/2018  31/12/2033 4.687 -1,3% AR
PAR ARS 395,17 406,00 65,5% 1,18 14,58 4,77 4,57 160 31/03/2018  31/12/2038 1.269 -2,3% AR
Unidades ligadas al PBI
Cupon USD - Ley NY. 9,00 9,50 15/12/2018 17.220 -14,3%  NY
Cupon USD - Ley Arg. 8,50 9,00 15/12/2018 160 -16,0% AR
Cupon EUR 9,25 9,75 15/12/2018 23.665 -16,3%  ENG



Argentina: bonos corporativos y provinciales 02/feb/2018 ‘

Rating Precio Precio ! Rendimiento Rendimiento | o0\ o2 v Spread vs . ) . Monto en
N Cup6n Duracién Comprador vendedor Prox Call Precio Call Yield To Call Vencimiento N N
ly vendedor ) ) usT soberano ARG circulacion

High grade
IRSA 2019 -/~ 103,16 103,68 7,00 1,43 5,01 4,67 289 127 09/09/2019 185
IRSA 2020 B/B+/- 113,95 114,75 11,50 2,16 5,36 5,04 312 72 20/07/2020 71
PAE 2021 -/BB-/Ba3 107,13 108,13 7,88 2,82 4,49 4,04 228 -24 07/05/2021 500
Transener 2021 B/WD/- 103,05 103,41 9,75 2,82 2,05 -2,15 57 -267 05/03/2018 102 -0,1 15/08/2021 101
Cablevision 2021 -/B+/B2 /% 105,48 105,82 6,50 2,98 4,63 4,38 264 =21 15/06/2019 103 4,5 15/06/2021 500
YPF 2021 -/B/B2 110,79 111,07 8,50 2,69 4,75 4,66 240 -2 23/03/2021 1.000
EDN 22 B-/-/Bl 108,12 108,84 9,75 3,69 4,85 3,90 309 -15 25/10/2018 105 4,4 25/10/2022 176
Tecpetrol 2022 -/BB+/Ba3 98,03 98,57 4,88 4,23 5,34 5,21 278 25 12/12/2020 102 6,3 12/12/2022 500
Te -/BB-/Ba3 105,72 106,32 6,00 4,60 4,55 4,40 205 -60 06/07/2020 103 4,5 06/07/2023 500
IRSA 2023 B/B+/- 111,53 112,13 8,75 4,05 4,95 4,67 276 -11 23/03/2020 104 4,8 23/03/2023 360
PESA 2023 B+/-/B2 108,30 108,75 7,38 4,49 5,16 4,98 292 3 21/07/2020 104 51 21/07/2023 500
YPF 2024 -/B/B2 113,00 114,00 8,75 4,71 5,83 5,63 324 66 04/04/2024 1.325
YPF 2025 -/B/B2 113,50 113,85 8,50 5,62 6,21 6,16 348 58 28/07/2025 1.500
Galicia 2026 cce+/-/83 111,00 111,00 8,25 3,01 4,76 4,76 237 -11 19/07/2021 100 4,8 19/07/2026 250
B. Macro 2026 -/B-/B3 108,25 103,25 6,75 3,23 5,77 5,77 335 76 04/11/2021 100 5,8 04/11/2026 400
Pampa 2027 B+/B+/B2 108,80 109,13 7,50 6,57 5,84 5,75 339 -31 24/01/2022 104 5,8 24/01/2027 750
AA 2000 - 27 BB-/-/Bl 107,06 108,29 6,88 6,76 5,25 4,98 272 -98 06/02/2022 103 5,5 01/02/2027 400
YPF 2027 B+/B/- 102,95 103,33 6,95 6,88 6,53 6,47 374 20 21/07/2027 750
YPF 2028 NR/B/- 124,38 125,40 10,00 6,87 6,77 6,65 396 45 02/11/2028 15
YPF 2047 B+/B /B2 94,01 94,94 7,00 11,86 7,50 7,42 448 25 15/12/2047 750
High Yield
IMPSA 2020 NR/NR/ - 18,25 18,75 10,38 1,35 105,33 103,35 10.306 10170 30/09/2020 390
Cresud 18 -1-7- 1710,00 1710,00 1,50 0,74 27,95 27,95 2.725 2575 19/11/2018 109
Metrogas 18 B-/-/- 104,34 104,40 8,88 0,86 3,92 3,84 207 138 31/12/2018 163
TGS 2020 B+/-/B1 106,34 106,82 9,63 2,00 4,38 4,01 241 -6 14/05/2018 105 2,9 14/05/2020 192
B Hip 2020 B+/-/B2 112,98 113,59 9,75 2,45 4,77 4,55 246 -8 30/11/2020 350
Mastellone 2021 NR/B/- 109,78 110,14 12,63 2,75 3,72 2,93 212 -103 03/07/2018 106 3,3 03/07/2021 200
CGC 2021 B-/B/- 106,98 107,40 9,50 3,08 7,33 7,21 492 242 07/11/2019 105 7,6 07/11/2021 300
Genneia 2022 -/B+/B2 109,05 109,45 8,75 3,34 5,92 5,72 377 92 20/01/2020 104 5,8 20/01/2022 350
Central Termica Roca 23 -/B+/B2 110,86 111,27 9,63 4,28 6,62 6,45 437 152 27/07/2020 105 6,5 27/07/2023 336
Clisa 2023 B-/B/- 105,47 106,26 9,50 4,22 8,01 7,81 551 293 20/07/2020 105 8,6 20/07/2023 300
AES 2024 B+/B+/- 107,36 107,74 7,75 4,79 6,02 5,93 345 84 02/02/2021 104 6,1 02/02/2024 300
Capex 2024 B+/B+/- 103,74 104,37 6,88 5,00 6,03 5,90 344 82 15/05/2021 103 6,4 15/05/2024 300
Stoneway Cap 2027 -/B/B3 108,05 109,13 10,00 5,80 8,06 7,82 548 228 01/03/2022 105 8,5 01/03/2027 665
Sub-Sov
Mendoza 2018 B+/-/B2 100,00 101,00 5,50 0,32 5,48 2,44 394 456 04/09/2018 24
PBA 2018 B+/-/B2 102,75 103,50 9,38 0,57 4,70 3,47 299 302 14/09/2018 475
PBA 2019 B+/-/B2 102,26 102,75 5,75 1,29 4,02 3,66 204 46 15/06/2019 750
Chubut 2020 -/-/Ba3 102,00 104,00 7,75 1,19 6,09 4,48 417 265 01/07/2020 29
PBA 2021 B+/-/B2 110,50 111,25 10,88 1,78 5,16 4,78 300 98 26/01/2021 750
PBA 2021 B+/-/B2 111,75 112,50 9,95 2,46 5,42 5,15 311 57 09/06/2021 900
CABA 2021 B+/B/B2 108,00 108,62 8,95 1,80 4,77 4,46 260 57 19/02/2021 500
Neuquen 2021 B/-/- 103,50 104,50 7,88 1,62 5,74 5,15 368 177 26/04/2021 48
Cordoba 2021 B+/-/B2 105,91 106,56 7,13 2,94 5,17 4,97 280 37 10/06/2021 725
Salta 2022 B/B/- 105,26 108,50 9,50 1,86 6,74 5,15 462 247 16/03/2022 93
Jujuy 2022 B-/-/- 104,08 105,00 8,63 3,67 7,56 7,33 503 256 20/09/2022 210
Salta 2024 B/B/- 107,17 108,30 9,13 4,23 7,48 7,24 489 239 07/07/2024 350
PBA 2023 B+/-/B2 102,62 103,34 6,50 3,40 5,76 5,56 330 7 15/02/2023 750
PBA 2023 - EUR B+/-/B2 105,66 106,22 5,38 4,31 4,09 3,97 - - 20/01/2023 500
PBA 2024 B+/-/B2 113,00 113,77 9,13 4,00 6,11 5,95 353 106 16/03/2024 1.250
Santa Fe 2023 /77 105,26 106,25 7,00 3,84 5,69 5,45 316 66 23/03/2023 250
Mendoza 2024 B+/-/B2 109,00 110,02 8,38 4,21 6,33 6,12 374 125 19/05/2024 500
Chaco 2024 -/B/B2 103,09 104,36 9,38 4,09 8,66 8,37 604 359 18/08/2024 250
Cordoba 2024 B+/B/B2 106,23 107,03 7,45 5,04 6,28 6,13 359 105 01/09/2024 510
Neuquen 2025 B/B/- 103,22 104,33 7,50 4,83 6,85 6,63 418 166 27/04/2025 366
La Rioja 2025 B+/B/- 109,00 110,13 9,75 4,12 7,71 7,47 510 264 24/02/2025 200
EERR 2025 B/B/- 104,59 105,85 8,75 4,62 7,81 7,56 515 266 08/02/2025 500
Rio Negro 2025 B/-/B2 98,46 99,30 7,75 5,13 8,05 7,88 533 281 07/12/2025 300
Chubut 2026 -/B/B2 98,62 100,00 7,75 4,40 8,06 7,75 553 294 26/07/2026 650
Cordoba 2026 -/-/82 106,50 106,85 7,13 4,03 5,55 5,46 304 49 27/10/2026 300
Cordoba 2027 B+/B/B2 102,32 102,91 7,13 6,85 6,79 6,71 400 49 01/08/2027 450
Tierra del Fuego 27 -/-/83 106,33 107,62 8,95 4,28 7,51 7,23 497 241 17/04/2027 200
CABA 27 B+/B/B2 106,69 107,39 7,50 6,12 6,44 6,34 369 41 01/06/2027 890
PBA 2027 B+/-/B2 106,30 106,41 7,88 6,07 6,87 6,85 411 84 15/06/2027 1.750
PBA Par 2028 B+/-/B2 116,00 118,00 9,63 6,15 7,21 6,94 443 116 18/04/2028 400
Neuguen 2028 -/B/- 109,00 110,00 8,63 4,74 6,81 6,62 421 164 12/05/2028 349
Santa Fe 2027 -/B/B2 102,27 103,10 6,90 6,39 6,55 6,43 379 45 01/11/2027 250

PBA Par 2035 B+/-/B2 79,00 80,60 4,00 7,16 7,10 6,83 433 56 15/05/2035 446



