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RESUMEN EJECUTIVO

En abril el stock de la deuda publica pagaderaen pesos ascendio a $136.021.294 millones, lo que
representd un incremento de 11,8% con respecto al cierre de marzo. Por otro lado, el stock de la
deuda en moneda extranjera disminuy6 en USD2.253 millones con respecto al mes anterior, hasta
alcanzar un monto de USD256.473 millones al cierre del mes analizado.

STOCK, OPERACIONES DE DEUDA y OTRAS VARIACIONES (en millones)

STOCK FLUJOS Y OTRAS VARIACIONES DE CAPITAL STOCK

INICIAL Colocaciones y Cancelaciones Ajustes de valuacion FINAL_
31-mar-2024 desembolsos o ' y cap. de intereses 30-abr-2024

$121.649.577

-$3.468.704 $136.021.294

Deuda
pagadera
en pesos

- USD294

INTERESES En pesos $99.545 En moneda extranjera USD236

FUENTE: OPC, en base a datos del Ministerio de Economia.

Variaciones de la deuda

e Intereses: se cancelaron $99.545 millones por intereses de b
euda pagadera en pesos

deuda en pesos y USD236 millones en moneda extranjera. Enmillones de $
20.000.000 17.840.421

e Amortizaciones: se pagaron amortizaciones por $3.468.704 15.000.000 Variacién neta
millones y USD2.078 millones. Se destacan los pagos por el usnnz
préstamo del FMI del acuerdo stand-by por el equivalente a

5.000.000 3.468.704
USD1.927 millones. -
(0}

Aumentos  Disminuciones

10.000.000

¢ Nuevo endeudamiento: el Tesoro obtuvo financiamiento en
) ) ) ; Deuda pagadera en moneda extranjera
pesos por $5.593.310 millones, principalmente por titulos  Enmilones de usD
publicos colocados por licitacién por un total de $5.306.546 2500 a8z

millones, y en moneda extranjera por USD119 millones. 2000

1.500 [Variacién neta

e Perfil:los servicios de la deuda estimados parael periodo mayo oo | 2288
a septiembre en moneda local totalizan $22.256.249 millones y 500 1o
en moneda extranjera se calculan en USD14.110 millones. Se O —
Aumentos  Disminuciones
destacan los pagosde titulos publicosen pesos por $19.150.279 Amortizaciones y otras cancelaciones
. . . Capitalizacion de intereses
millones y en moneda extranjera por USD3.765 millones. Alustes de valuacicn

OPERACIONES Y PERFIL DE VENCIMIENTOS

u Colocaciones/desembolsos

Fuente: OPC en base a Ministerio de Economia.

156,9 777 76,3
701 657 7B 11467 NS
m Lo 84,7 486
+ ) 45,7 6451 6378 Datos al 31 de diciembre

x <2 59,2 400 357 377 = =8 €02 de cada afio.
8 433 47,0 20 - * 38,1 37,6 34,5 355’ 37.9 3481 386.2 3642 3244 37,4

1N o6 26 172 T2 a5 343943 5095 ooy, 1667 Deuda: stock de deuda
< / 133 143 4 151 d 1949 2361 e > performing de la Adm.
@) 0 : . ; : ] 0 0 0 " " 0 L 1651 , 1405 , Central.
a 2019 2020 2021 2022 2023 2019 2020 2021 2022 2023 2019 2020 2021 2022 2023 B
Z Deuda/PBI Deuda en moneda extranjera/Deuda Deuda en moneda extranjera/Reservas datos délohﬁ%.i?mrio ;
- -~ Deuda externa/PBI Deuda ajustable por CER/Deuda Deuda externa/Reservas B

Deuda a tasa variable/Deuda Deuda en moneda extranjera/Exportaciones

Intereses y amortizaciones pagadas/PBI .
v — /! ~——Deuda externa/Deuda ~——Deuda externa/Exportaciones



OPC | Operaciones de deuda publica | Abril 2024 28 de mayo de 2024

indice de contenidos

(BICT0(o =W o 1U o] [Tor= W o F=Te F= T [T = =T o TN o 1< 1 TR 2
Stock de la deuda pagadera €N PESOS. ... e 2
Operaciones de la deuda Pagadera €N PESOS ... sessssssssesesssssssssssssssssesssesssssns 3

Deuda publica pagadera €n MONEa EXIIANJETA ......cccocueeurrieeeiresresessese st sessse s sesssssessssssssnsssens 5
Stock de la deuda pagadera en MONEda EXIIANJEIA .........ccccciieeieeeeee e 5
Operaciones de la deuda pagadera en moneda EXEraNEIa.........ccuviiiiiiii i s 5

Uso de autorizaciones de Crédito PUDICO..........ore ettt 6

Operaciones previstas para 10S ProXimMOS MESES........criririirieeineieinsis s sssss s sessssesssssssssessssesssssssssesns 7

F A 1= (o OSSOSO 1

(o] aql=TaY F=YaTo R ap'=] (0 e [o] (] | {ox'e Jumu TR OO 12

Indice de cuadros

Cuadro 1. Operaciones de deuda Pagadera €N PESOS ......cccwwrririrremesrienesssssssssessssssssssssssesessssssssessssssssssessssssees 3
Cuadro 2. Operaciones de deuda pagadera en moneda EXranjera......ccceeecsseeeeeeee e 6
Cuadro 3. Autorizaciones de endeudamiento: art. 37 LeY 27.70L.....cennneeerneee s 7
Cuadro 4. Cronograma de licitaciones de mayo a diciembre de 2024 ... 8
Cuadro 5. ProxXimoSs VENCIMUENTOS ........cccuiieiiiicietsie sttt sttt s et s st s s s bt es s bt s s nnnenis 9
Cuadro 6. Perfil de vencimientos por tipo de iNStrUMENTO..........ccccvviierirccce e 10
Cuadro A.l. Resultados de licitaCionNes de @D Iil..........coiiiiiiii e 1

Indice de graficos

Gréfico 1. Composicion del stock de la deuda pagadera €N PESOS .......ccocrrrreererieseesesessesesesesssessesesesenns 2
Grafico 2. Variaciones de capital de la deuda pagadera €N PESOS.......ccurrrrinenneerssessseesssessseesssessssesesns 3
Grafico 3. Licitaciones de titulos publicos: plazo promedio y monto colocado.........cccnnnnerineenennes 4
Grafico 4. Adelantos Transitorios el BCRA ...ttt sttt sttt ssaes 4
Grafico 5. Variaciones de capital de la deuda pagadera en moneda extranjera..........eneenenens 5
Gréfico 6. Autorizaciones de endeudamiento: art. 38 LEY 27.70L......cccoeriereeenessesiesssssse e sssssssessssssesnnns 7
Gréfico 7. Perfil de vencimientos por tipo de instrumento (excluye ATs, letras intransferibles BCRA
y titulos suscriptos por organisMOS PUDIICOS)......ccvrrrcrrs s nneses 10

Pl


file:///C:/Users/opc1/Nextcloud2/DASDP/Deuda%20pública/Informe%20Mensual/2024-04/OD%202024-04%20-%20corregido.docx%23_Toc168063526

OPC | Operaciones de deuda publica | Abril 2024 28 de mayo de 2024

Deuda publica pagadera en pesos

La deuda publica de la Administracion Central pagadera en pesos incluye los siguientes
instrumentos:

¢ denominados en moneda nacional ajustable por CER
¢ denominados en moneda nacional no ajustables
e denominados en dodlares pero que pagan en pesos (USD linked y bonos duales).

Aqui se incluyen los titulos emitidos por licitacion publica, por reestructuraciones, los colocados a
entes del sector publico (FGS, BCRA, Banco Nacion, Fondos Fiduciarios, etc.), bonos de
consolidacion (emitidos para la cancelacion de la deuda consolidada bajo las leyes 23.982 y 25.344),
adelantos transitorios del BCRA, préstamos al Tesoro en moneda nacional (de bancos comerciales,
pagarés y préstamos garantizados), pagarés del Tesoro y avales (deuda indirecta), entre otros.

Stock de la deuda pagadera en pesos

En abril el stock' de la deuda en situaciéon de pago normal® pagadera en pesos aumento $14.371.717
millones con respecto al nivel del cierre de marzo (Grafico 1). Asi, al 30 de abril el capital adeudado
ascendio a $136.021.294 millones, compuesto por 83% de deuda en pesos ajustable por CER, 10% de
denominada en ddlares pero pagadera en pesos (USD linked y bonos duales) y 7% de deuda en
pesos sin ajuste.

Gréafico 1. Composicion del stock de la deuda pagadera en pesos
Al cierre de los meses de marzo y abril de 2024

$121.649.577 $136.021.294
millones millones
5% 7% .
13% 10% Ajustable por CER
Denominada en dolares pagadera en pesos
Sin ajuste
82% 83%
MARZO ABRIL

FUENTE: OPC, en base a datos del Ministerio de Economia.

El incremento del stock se explico por el efecto combinado de los ajustes de valuacién del capital
de $12.217.109 millones - por el impacto del aumento del tipo de cambio en la deuda denominada en
délarespagadera en pesos ($338.321 millones) y delindice de preciosenla deuda en pesos ajustable
por CER ($11.878.787 millones) -, por la emision neta de deuda por $2.124.607 millones y la
capitalizacion de intereses de las LECAP S31E5 por $30.002 millones (Grafico 2).

! El stock de ladeuda publica hace referencia al monto de capital que atn no fue cancelado a una determinada fecha (eslo
que se conoce como “Valor Residual”). Puede variar de un periodo a otro por las operaciones que ocurren durante el mismo,
ya sea por una toma de deuda, cancelaciones de capital (pago de amortizaciones, canjes, recompras y condonaciones de
deuda), ajustes de valuacion y capitalizacion de los intereses. Durante el periodo la deuda genera intereses, que son la
retribucion a los acreedores por el hecho de haber prestado el dinero a la Administracion Central. Cada vez que el Tesoro
coloca deuda, también pueden originarse gastos correspondientes a comisiones que se les paga, por lo general,a los entes
que participan de la colocacién o armado de la operacion.

2 La deuda en situacion de pago normal o performing consiste en el endeudamientovigente que se esta pagando bajo las
condiciones originales acordadas en los contratos de emision de los instrumentos.
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Gréafico 2. Variaciones de capital de la deuda pagadera en pesos
Abril de 2024; en millones de $

[Variacidn neta:\

Titulos ajustables por CER -408.175 - 1.870.387 11.766.006 13.228.217
Titulos no ajustables* -5.517 - 3.050.103 3.074.588
Titulos duales y USD linked -2.770.61 - 338.321 -2.043.870
Adelantos transitorios BCRA -284.400 - 284.400 o
Otros** - 112.782 112.782
""""" TOTAL ssca704[ssessio  wawios | 14371717
o
Colocaciones/desembolsos Cancelaciones Capitalizacién de intereses Ajustes de valuacion

*Incluye la capitalizacion de intereses de las LECAP S31E5 por $30.002 millones.
**Incluye préstamos garantizados y pagarés.

FUENTE: OPC, en base a datos del Ministerio de Economia.

Operaciones de la deuda pagadera en pesos

Enabrilel Tesoro obtuvo financiamiento en pesos por $5.593.310 millones (Cuadrol), principalmente
mediante dos licitaciones de titulos publicos por un total de $5.306.546 millones (ver Licitaciones),
la renovacion de Adelantos Transitorios del BCRA por $284.400 millones y $2.364 millones por la
colocacion de bonos de consolidacion PR17.

Asimismo, cancel6 capital de deuda en pesos por $3.468.704 millones. Del total, $3.183.717 millones
correspondieron a vencimientos de titulos de mercado ($2.112.224 millones de bonos USD linked
TV24D, $658.387 millones de bonos duales TDA24, $408.175 millones de BONCER T3X4 y $4.931
millones de Bonte Badlar TB24), $284.400 millones al vencimiento de Adelantos Transitorios al
BCRA y $586 millones a la amortizacion del bono del Consenso Fiscal.

Adicionalmente, el Tesoro pago intereses de deuda en pesos por $99.545 millones.

Cuadro 1. Operaciones de deuda pagadera en pesos
Abril de 2024; en millones de $

NUEVO ENDEUDAMIENTO CANCELACIONES
Emisiones

Intereses
$65.840 $408.175
$13.885 $2.770.611

Capital
$1.870.387
$388.420

$284.400
$3.050.103

$284.400
$19.821 $5.517

TOTAL $5.593.310 TOTAL $99.545 $3.468.704

FUENTE: OPC, en base a datos del Ministerio de Economia.

Licitaciones. En abril el Ministerio de Economia realizé dos licitaciones de titulos publicos donde
coloco Letras del Tesoro con intereses capitalizables (LECAP S29N4, S1404, S28F5 y S31M5),
BONCER (TZXD5 y TZXM6) y Bonte USD linked TZV25 por un total de Valor Efectivo (VE)*

3 El'valor Nominal Original (VNO) corresponde al valor de un instrumento de deuda a la fecha de emision. El Valor Nominal
(VN) corresponde al monto de capital que se debe pagar al vencimiento. El Valor Efectivo (VE) es el que surge de aplicar
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$5.732.924 millones®, que equivalena Valores Nominales $5.306.546 millones (ver Cuadro A.lL. del
Anexo y Grafico 3).

El plazo promedio de los titulos colocados mediante las licitaciones en abril fue de 416 dias, en

particular, paralos que devengan tasa fija (LECAP) fue de 252dias; paralos titulos USD linked (Bonte
TZV25) de 426 dias y para los ajustables por CER (BONCER) de 633 dias.

Gréafico 3. Licitaciones de titulos publicos: plazo promedio y monto colocado

Plazo en dias; montos a valor efectivo en millones de pesos

1.200 1.052
2 1000
3
£ 800 r
s 600 |
S 400 g
T
o 200 r
0 . . . . . . . . . . . L )
abr-23 may-23 jun-23 jul-23 ago-23 sep-23 oct-23 nov-23 dic-23 ene-24 feb-24 mar-24 abr-24
50.000.000
Titulos en pesos ajustables por CER 45296.437
Bones duales
40.000.000 | = Titulos en pesos tasa fija
Titulos USD linked
[<]
T Titulos en pesos tasa variable
3 30.000.000 |
[]
°
o
2
g 20.000.000
=
9.017.678
10.000.000 | 7637625
5.339.533 5.732.924
1569.026 2202157 2.704.141
4058500 1532.760 1.685.111 2.040.864 3.464.971 [
O — 1 1

abr-23 may-23 jun-23  jul-23  ago-23 sep-23  oct-23 nov-23  dic-23  ene-24 feb-24 mar-24 abr-24
Nota: incluye licitaciones en efectivo y en especie (canjes).

FUENTE: OPC, en base a datos del Ministerio de Economia.

Adelantos transitorios del BCRA: enelmesel =10 4 Adelantos Transitorios del BCRA

Rk . . . En miles de millones de $
Tesoro no registré financiamiento neto por . Limite al

Adelantos Transitorios (AT), con lo cual el 1072280
stock permanecio invariable desde el cierre

de agosto de 2023 en $4.091.100 millones. 7000

Conforme a la ultima informacién disponible Sbou s T
de recursos del Sector Publico Nacional no 3.000 4.091,10
Financiero (SPNF) correspondiente a marzo, 1000 |

a fin de dicho mes el limite maximo legal ., 9 Iﬁ 'g 'Q Iﬁ IR IR I& IR IR IQ Ig 'g
sobre el stock de AT se ubic6 en $10.722.796 % :i % g b ﬁ % :i % E $ :8 E

mlllones (Graflco 4) FUENTE: ©PC, en base a datos del Ministerio de Economia y el BCRA.
Nota: de acuerdo al articulo 20 de laCarta Organica del BCRA, el calculo del limite total se compone de 12% del saldo
del dltimodia del mes de la base monetaria, 10% de los ingresos corrientes del SPNF acumulados en los dltimos 12
meses (incluyendo las rentas de la propiedad por utilidades del BCRA vy las percibidas por el FGS y otros entes
publicos), mas un adicional de caracter excepcional equivalente a 10% de los ingresos corrientes del SPNF
acumulados en los ultimos 12 meses.

el precio de suscripcion del instrumento al VNO y equivale a los recursos obtenidos por el Tesoro al momento de la
colocacion.

4SegL’Jn anunciola Secretaria de Finanzas dicho montorepresent6 175% por sobre los vencimientos de abril. Adicionalmente,
comunico que se utilizara el excedente de la primera licitacion ($2.446.837 millones) y la liquidez acumulada en el Tesoro
para la compra de ddlares al BCRA para el pago de los vencimientos en moneda extranjera.
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Deuda publica pagadera en moneda extranjera

La deuda publica en moneda extranjera incluye instrumentos denominados en diversas monedas
(ddlar estadounidense, euros, yenes, etc.). Comprende los titulos emitidos por licitacion publica, por
reestructuraciones, los colocados a entes del sector publico (FGS, BCRA, Banco Nacion, Fondos
Fiduciarios, etc.), préstamos al Tesoro en moneda extranjera (de bancos comerciales, organismos
internacionales y oficiales) y avales (deuda indirecta), entre otros.

Stock de la deuda pagadera en moneda extranjera

A fines de abril el stock de la deuda denominada y pagadera en moneda extranjera ascendio al
equivalentea USD256.473millones, que implico una disminucion de USD2.253 millones con respecto
al cierre de marzo (Gréafico 5). La variacion se compone de cancelaciones de capital por USD2.078
millones, colocaciones de titulos publicos y desembolsos de préstamos por un total equivalente a
USD119 millones y ajustes de valuacion a la baja por USD294 millones.

Grafico 5. Variaciones de capital de la deuda pagadera en moneda extranjera
Abril de 2024; en millones de USD

Variacién
i neta:
FMI -198 -1.927 -66
Organismos internacionales (excl. FMI) -2212§ 80 -2.126
Titulos Publicos -70 |38 -39
Otros -22
TOTAL  -294 -2.078 119 -2.253

Ajustes de valuacion Cancelaciones Colocaciones/desembolsos
FUENTE: OPC, en base a datos del Ministerio de Economia.

Operaciones de la deuda pagadera en moneda extranjera

En abril el Tesoro obtuvo financiamiento por el equivalente a USD119 millones (Cuadro 2). Del total,
USD38 millones se explica por una colocacion de letras intransferibles al BCRA para la renovacion al
vencimiento de intereses (segun lo dispuesto por el articulo 4 del DNU 23/2024 modificado por el
DNU 280/2024) y USD80 millones correspondieron a desembolsos por préstamos de organismaos
multilaterales y bilaterales de crédito (principalmente BID, CAF, FONPLATA y Banco Mundial).

Asimismo, hubo cancelaciones de deuda en moneda extranjera por USD2.078 millones, explicados
principalmente por las amortizaciones del préstamo del FMI por el acuerdo stand-by de 2018 por el
equivalente a USD1.927 millones y la amortizacion de préstamos de organismos multilaterales y
bilaterales por USD125 millones.

Adicionalmente, vencieron intereses de deuda en moneda extranjera por el equivalente a USD294
millones, de los cuales USD167 millonesfueronintereses por préstamos de organismos multilaterales.
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Cuadro 2. Operaciones de deuda pagadera en moneda extranjera
Abril de 2024; en millones de USD
CANCELACIONES
Pago de amortizaciones e intereses, y otras cancelaciones
Intereses Capital
USD1.927
UsD167 USDI125

USD64 uspDg
UsSD5 UsDi18

TOTAL UsD236 USD2.078

FUENTE: OPC, en base a datos del Ministerio de Economia.

Uso de autorizaciones de crédito publico

Seguln la normativa vigente, las entidades de la Administracion Nacional no podran formalizar
ninguna operacion de crédito publico que no esté contemplada en la ley de presupuesto general del
afiorespectivooenunaley especifica®, excepto porlasoperaciones de crédito publico que formalice
el Poder Ejecutivo Nacional (PEN) con los organismos financieros internacionales de los que la
Nacion forma parte. Con respecto a estas Ultimas, el PEN est& facultado a contratar préstamos con
organismos internacionales econémico-financieros a los que la Argentina pertenezca como
miembro®, con la Gnica salvedad del financiamiento del FMI que requerira de una ley del Honorable
Congreso de la Nacion que lo apruebe expresamente, luego de la sancién de la Ley 27.612 de 2022.

Asi, porun lado, la Ley de Presupuesto establece limites para realizar operacionesde crédito publico
paracada ejercicio presupuestario. Dado que no habia presupuesto aprobado parael ejercicio 2024,
mediante el Decreto 88/2023 se dispuso la prorroga’ del Presupuesto 2023, ey 27.7018, El Capitulo
VIl de dicha ley contiene diversos articulos que autorizan la formalizacion de operaciones de crédito
publico en los términos del Art. 60 de la Ley 24.156 de Administracion Financiera.

Un primer grupo de articulos de la Ley 27.701 (37, 43 y 45) establece limites a los montos brutos de
emision de titulos y contratacion de préstamos con vencimientos que pueden ser posteriores al
cierre del ejercicio en el que se realiza la colocacién o desembolso.

ElIDNU 280/2024 amplié el monto autorizado del art. 37 para la emision de deuda con vencimiento
en ejercicios futuros, con destino de financiamiento “servicio de la deuda y gastos no operativos”’,
en $63.570.000 millones. EI monto autorizado vigente asciende a $204.314.520 millones.

En el mes el Tesoro coloco titulos publicos por $3.956.999 millones en el marco de la autorizacion
del art. 37, con vencimientos en 2025, 2026 y 2029 (Cuadro 3). Si se suman las colocaciones
realizadas en 2023 y el primer trimestre de 2024, el monto total colocado por esta autorizacion
asciende a $97.518.150 millones, 48% del limite.

5 Articulo 60 de la Ley 24.156 de Administracion Financiera y de los Sistemas de Control del Sector Publico Nacional.

6 Articulo 53 de la Ley 11.672 Complementaria Permanente de Presupuesto.

7 El articulo 27 de la Ley 24156 de Administracion Financiera determina que, si al inicio del ejercicio financiero no se
encuentra aprobado el presupuesto general, rige el que estuvo en vigencia el afio anterior.

8 Modificada por la Resolucion 758/2023 del Ministeriode Economia, el DNU 436/2023, el DNU 56/2023, el DNU23/2024 y
el DNU280/2024.
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Cuadro 3. Autorizaciones de endeudamiento: art. 37 Ley 27.701

Colocaciones acumuladas al 30 de abril de 2024; montos en millones; limites sobre montos de emision

Monto Monto Monto
Instrumento Plazo minimo Moneda autorizado colocado remanente

Titulos publicos o

préstamos 90 dias a 4 afios 204.314.520 97.518.150 106.796.370
usD 28.595 s.d. s.d.
Préstamos 3 anos
EUR 155 s.d. s.d.

FUENTE: OPC, en base adatos del Ministerio de Economia.

Unsegundogrupode articulosde laLey 27.701 (38y 39) establece limites para hacerusodelcrédito
a corto plazo (con vencimiento dentro del mismo ejercicio). En estos casos, en lugar de establecer
limites sobre el monto bruto a emitirse, se fijan limites maximos sobre los montos en circulacion de
estos instrumentos. Por lo tanto, a medida que vanvenciendo liberan margen para realizar nuevas
emisiones. EI DNU 280/2024 amplié el monto limite autorizadoen el art. 38 en $$6.160.507 millones,
por lo que el limite vigente asciende a $12.824.958 millones.

Durante el mes se registraron colocaciones por $1.809.364 millones bajo esta autorizacion, por lo
que el monto total en circulacién de estos instrumentos ascendio a $3.988.796 millones al 30 de
abril (Gréafico 6). En mayo vencen $1.182.654 millones.

Grafico 6. Autorizaciones de endeudamiento: art. 38 Ley 27.701
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FUENTE: OPC, en base adatos del Ministerio de Economia.

EIDNU 23/2024 del 5 de enero autorizé la emision de letras en dolares a 10 afios de plazo por hasta
USD3.200 millones para el pago de obligaciones de deuda denominadas en moneda extranjera. En
enero se colocaron USD1.600 millones de letras por esta autorizacion.

Operaciones previstas para los proximos meses

La Secretaria de Finanzas del Ministerio de Economia anuncié un cronograma de licitaciones de
letras del Tesoro a tasa fija, que se realizardn de manera quincenal (Cuadro 4). En mayo se realizd
una licitacion el 16 que liquido el 20 y se prevé otra el 29 que liquidara el 31.

Enla primera licitacion de mayo, el Tesoro colocé LECAP con vencimientos en junio, julio y agosto
de 2024 (S14J4,S01L4, S26L4 y S30G4) por VE $10.000.000 millones, BONCER con vencimientos
en marzode 2025,2026y 2027 (TZXM5, TZXM6'y TZXM7) por VE $1.172.363 millones y bonos USD
linked con vencimiento en junio de 2025 (TZXM7) por VE $530.393 millones.
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Segun comunico la Secretaria de Finanzas, el excedente de pesos obtenido en la licitacion, luego del
pago de los vencimientos, ascendio a $8,63 billones y serd destinado a reducir la base monetaria.
Para ello, el Tesoro depositara $7,63 billones en su cuenta en el BCRA y rescatara titulos en poder
de dicho banco por el equivalente a $1 billén. En este sentido, el 21 de mayo el Tesoro comproé al
BCRA bonos en doélares AL35 por VNO USD1.329 millones a un precio de $520 por cada VNO USD|,
es decir, que utilizé $691.107 millones.

Cuadro 4. Cronograma de licitaciones de mayo a diciembre de 2024

14-may 16-may 20-may
27-may 29-may 3l-may
10-jun 12-jun 14-jun
24-jun 26-jun Ol-jul
O5-jul 10-jul 12-jul
22-jul 24-jul 26-jul
12-ago 14-ago 16-ago
26-ago 28-ago 30-ago
09-sep 11-sep 13-sep
24-sep 26-sep 30-sep
07-oct 09-oct 14-oct
25-oct 29-oct 3l-oct
05-nov O7-nov 11-nov
25-nov 27-nov 29-nov
09-dic 11-dic 13-dic

FUENTE: OPC, en base a datos del Ministerio de Economia.

El 15 de mayo el Ministerio de Economia realizé un canje de las tenencias de entidades del Sector
Publico Nacional de LECER X20Y4 con vencimiento el 20 de mayo, por una canasta de bonos
ajustables por CER, compuesta en 30% por BONCER TZXD5, 30% por BONCER TZXD6, 25% por
BONCER TZXD7 y 15% por BONCER TZX28. Como resultado, canje6 8,3% del stock de dichas letras,
por lo que el monto a pagar al vencimiento se redujo a aproximadamente $1.488.214 millones.

Los vencimientos de deuda en moneda local estimados para mayo, considerando el efecto del canje
mencionado, totalizan $3.758.350 millones, incluyendo la deuda en carterade organismos del Sector
Publico Nacional. Se destaca el pago de las LECER X20Y4 elegibles al canje del 15 de mayo
mencionado (Cuadro 5).

Los vencimientos en moneda extranjera para mayo se estiman en el equivalente a USDL.182 millones
(USD974 millones de capital y USD207 millones de intereses). Se destacan los intereses por
préstamos del FMI del 1° de mayo por un total equivalente a USD796 millones.
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Cuadro 5. Proximos vencimientos

Vencimientos de mayo

Pagos en moneda nacional; en millones de pesos Pagos en moneda extranjera; en millones de USD
IS T TN T T T
BONCER 2026 (TX26) 9-may 53.288 FEMI 1-may
BONCER 2028 (TX28) 9-may 126.233 14.201 Otros multilaterales y bilaterales ) 186 175
BONCER 2025 (TX25) 9-may [0} 34.221 Otros varos 21 3
BONTE 2031 (TB31) 17-may 295 2.025 Total 207 974
BONCER (T6X4) 20-may 1.332.884 24.992
LECER X20Y4 20-may 1.488.214 (0]
BONTE 2027 (TB27) 23-may 0 29977
BONTE 2027 (TY27) 23-may [0} 119.891
Bono Tematico Sostenible T4X5 23-may [0} 7.266
BONCER 2031 (TX31) 30-may (6] 10.304
Bonos del Consenso Fiscal 31-may 298 109
Adelantos transitorios BCRA _ 511.150 (0]

Varios
Otros (] 3.002
Total 3.459.074 299.276

Vencimientos de junio

Pagos en moneda nacional; en millones de pesos Pagos en moneda extranjera; en millones de USD
el e Lo Lo Lo
Letra $ intra sector publico 10-jun 173.584 66.987 DISCOUNT JPY 30-jun
BONCER (T5X4) 13-jun [0} 17.266  Letras BCRA 113
LECAP S14J4 14-jun 3.617.114 O  Otros multilaterales y bilaterales ~ Varios 134 130
BONCER (T3X5) 18-jun 0 13.333  Otros 0 0
BONTE ARSAT 22-jun 170 769 Total 137 245
Bonos del Consenso Fiscal 30-jun 299 108
CUASIPAR 2045 (CUAP) 30-jun [0} 142.110
DISCOUNT $ (DICP) 30-jun 72.683 42.374
BONO DUAL (TDJ24) 30-jun  2.410.143 (o]
Adelantos transitorios BCRA _ 907.000 (0]

Varios
Otros (0] 3.278
Total 7.180.993 286.224

Nota: Incluye el resultado del canje de tenencias del SPN del 15 de mayo, la licitacion del 16 de mayo y larecompra de AL35.

FUENTE: OPC, en base a datos del Ministerio de Economia.

Al considerar las operaciones realizadas en mayo mencionadas (primera licitacion de mayo, canje
de LECER X20Y4 y recompra de AL35) los vencimientos pagaderos en pesos entre mayo y
septiembre ascienden a $22.256.249 millones (Cuadro 6), conformados por titulos en pesos sin
ajuste (58% del total de pagos en pesos), principalmente LECAP, deuda ajustable por CER (23%),
bonos duales (17%) y bonos USD linked (1%).

Los vencimientos para el mismo periodo de la deuda en moneda extranjera se estiman en el
equivalente a USD14.110 millones. Sin embargo, los vencimientos en doélares por letras intransferibles
del BCRA (USDG6.110 millones), no implicaran erogaciones por parte del Tesoro ya que se renuevan
al vencimiento?, a excepcion del 40% de los intereses que se abonan en efectivo. Del total, el
equivalente a USD2.210 millones corresponde a pagos al FMI en concepto de intereses por USDL568

® De acuerdo con lo dispuesto en el DNU 23/2024.
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millones y a la Gltima cuota de amortizacion por el acuerdo stand-by por USD642 millones que vence
en julio.

Cuadro 6. Perfil de vencimientos por tipo de instrumento

Incluye amortizacion e interés

my e W s | "R

Pagaderos en moneda nacional

el cle 3.758.350 7.467.218 6.444.967 4.151.799 433.915 22.256.249
Titulos publicos 3.244.198 6.316.369 6.324.137 2943577 321.998 19.150.279
Titulos a organismos publicos (0} 240571 5426 1.117.537 0 1.363.534
Adelantos Transitorios del BCRA 511.150 907.000 112.000 87.000 104.000 1.721.150
Otros 3.002 3.278 3404 3.685 7.917 21.285
T 1182 381 6.503 5.236 807 14.110
Titulos publicos (0] 4 2561 1.188 11 3.765
FMI 796 (0] 642 772 o 2210
Otros multilaterales y bilaterales 361 264 431 212 732 2.000
Letras BCRA (0] 113 2.869 3.064 63 6110
Otros 25) (0} (0} (0} (0] 25

Nota: las categorias “Otros” incluyen pagarés, préstamos garantizados y préstamos de banca comercial. Incluye el resultado
del canje de tenencias del SPN del 15 de mayo, la licitacion del 16 de mayo y la recompra de AL35.

FUENTE: estimacion OPC, en base a datos del Ministerio de Economia.

El Grafico 7 muestra el perfil de vencimientos si se descuentan los Adelantos Transitorios, letras
intransferibles del BCRA y los titulos no negociables en el mercado suscriptos por organismaos
publicos. Se observa que, para los meses de mayo a septiembre los vencimientos en pesos que
excluyen los mencionados instrumentos totalizan $19.171.565 millones y en moneda extranjera,
USD8.000 millones.

Gréafico 7. Perfil de vencimientos por tipo de instrumento (excluye ATs, letras
intransferibles BCRA y titulos suscriptos por organismos publicos)
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Nota: Incluye el resultado del canje de tenencias del SPN del 15 de mayo, la licitacion del 16 de mayo y larecompra de AL35.

FUENTE: estimacion OPC, en base a datos del Ministerio de Economia.

p 10



OPC | Operaciones de deuda publica | Abril 2024 28 de mayo de 2024

Anexo

Cuadro A.l. Resultados de licitaciones de abril

Suscripciones en pesos

'VNO VaI(_)r Precio de
Fecha de Fecha de Inst t Fecha de adjudicado efectivo sointe
licitacion | liquidacion AL vencimiento (en millones | (en millones
de $) de $)
LECAP S1404 14/10/2024 182 687.893 687.893 1.000,00 64,16%
LECAP S28F5 28/2/2025 319 626.761 626.761 1.000,00 67,04%
11/4/2024 15/4/2024
BONCER TzXD5 15/12/2025 609 1145932 1.684.521 1.470,00 -13,31%
BONTE DLK TzZV25 30/6/2025 441 Desierta
LECAP S29N4  29/11/2024 213 1121471 1121471 1.000,00 60,26%
25/4/2024 30/4/2024 LECAP S31M5 31/3/2025 335 611.614 611.614 1.000,00 60,63%
BONCER TZXM6  31/3/2026 700 573.191 607.583 1.060,00 -2,95%
Total instrumentos denominados en pesos 5.339.843

Suscripciones en pesos de bonos denominados en ddolares y pagaderos en pesos (USD linked)

VNO Valor Precio de
adjudicado efectivo

Fecha de Fecha de Fecha de

Instrumento

licitacion | liquidacion vencimiento , (en millones | (en millones
(en dias) de USD)
25/4/2024  30/4/2024 BONO DLK TzVv25 30/6/2025 426 445 393.081 1.012,00 -1,02%
Total instrumentos denominados en ddlares 393.081

FUENTE: estimacion OPC, en base a datos del Ministerio de Economia.
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Las operaciones de deuda analizadas corresponden a la Administracion Central, integrada por las
instituciones de los poderes Ejecutivo, Legislativo y Judicial, y el Ministerio Publico. Incluyen
desembolsos, amortizaciones, capitalizaciones y pagos de intereses.

Los desembolsos comprenden colocaciones de mercado, suscripciones directas de titulos publicos
y desembolsos de préstamos. Estas operaciones estan expresadas en valores nominales.

Las amortizaciones hacen referencia a las cancelaciones de principal de los instrumentos de deuda
(vencimientos, precancelaciones, recompras, canjes, etc.). En linea con los registros del SIGADE,
para los titulos a descuento (cupon cero), el pago final se contabiliza integramente como principal.

A efectos comparativos y de agregacion, las operaciones en ddlares estadounidenses son valuadas
al tipo de cambio de referencia del BCRA (Comunicacion A 3500). Para los stocks, se utiliza el tipo
de cambio de fin de mes, mientras que los flujos son valuados a la fecha de cada operacion.

Adicionalmente, se incluye una estimacion del perfil de vencimientos de interés y principal de la
deuda al cierre del mes bajo andlisis. Para la estimacion se utilizé el tipo de cambio e inflacion del
Relevamiento de Expectativas de Mercado (REM) publicado por el BCRA. En los casos indicados
explicitamente se incluye el impacto de operaciones realizadas con posterioridad. El perfi de
vencimientos comprende exclusivamente la deuda directa de la Administracion Central.

La informacion utilizada para el presente informe surge principalmente de anuncios publicados por
el Ministerio de Economia en su sitio web, normas publicadas en el Boletin Oficial, comunicados del
Mercado Abierto Electronico (MAE) y de Bolsas y Mercados Argentinos (BYMA), el Relevamiento de
Expectativas de Mercado (REM) del Banco Central y consultas efectuadas en el Sistema de
Informacion Financiera (e-SIDIF) y el Sistema de Gestion y Analisis de la Deuda (SIGADE). Los datos
informados pueden diferir dependiendo de la fecha en que se realizo el corte de la informacion. Para
este informe, se analizaron los datos preliminares registrados en el SIGADE y e-SIDIF al 7 de mayo
de 2024.

P12



OPC | Operaciones de deuda publica | Abril 2024 28 de mayo de 2024

Publicaciones de la OPC
La Oficina de Presupuesto del Congreso de la Nacion fue creada por la
Ley 27.343 para brindar soporte al Poder Legislativo y profundizar la
comprension de temas que involucren recursos publicos,
democratizando el conocimiento y latoma de decisiones. Es una oficina
técnica de analisis fiscal que produce informes abiertos a la ciudadania.
Este informe no contiene recomendaciones vinculantes.

www.opc.gob.ar

a
—

OPC

OFICINA DE PRESUPUESTO
DEL CONGRESO

Hipdlito Yrigoyen 1628. Piso 10 (C1089aaf) CABA, Argentina.
T. 54 11 4381 0682 / contacto@opc.gob.ar

www.opc.gob.ar
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