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Evolucion de emisiones de Fideicomisos Financieros mar-23 a mar-24
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It e ‘ Montos en millones de AR$. Los instrumentos emitidos en USD / UVA han sido convertidos al tipo de cambio del dia de la colocacion.

En el mes de marzo 2024 se emitieron:

El recorte de la tasa de referencia en pesos que

realizd el BCRA a mediados de marzo generd un
descenso de la BADLAR (TNA) que inici6 el mes
en torno a 109% vy lo finalizd apenas por debajo

Con 8 emisiones durante el mes de marzo por un total de
ARS$ 31.966 M, el segmento de FF se recuperd en cuanto

al monto nominal emitido. Sin embargo, cabe resaltar que

. ) . la colocacion llevada a cabo por MercadoLibre explicd

de AR$ 25.868,9 M a una tasa promedio (TNA) de 85,9% y una duration promedio de alrededor del 50% del mismo (AR$ 13.000 M). El volumen se

3,5 meses; y 1 FF en USD Linked por un monto de USD 7,2 M a una tasa (TNA) de 7,8% mantuvo en linea con el mes anterior, aunque se encuentra
un 20% por debajo del promedio de los ultimos 12 meses.

distribuidos en 7 FF en pesos por un monto total
del 71%. Esto generé una disminucion en la tasa
promedio de las colocaciones de FF en pesos desde
103% en febrero hasta 86% en marzo, tendencia

y una duration de 11,8 meses. gue continuara durante el mes de abril.

distribuidas de la siguiente manera: Evolucion de emisiones de Obligaciones Negociables mar-23 a mar-24

ON del Régimen General en pesos por un monto total de AR$ 43.949,8 M a una 24 34 37
28
tasa promedio (TNA) de 105,6% y una duration promedio de 8,0 meses. g 21 22 * 14 & 14 21
Q 9 ©
1 (0]
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ON del Régimen General en USD por un monto total de USD 310,0 M a una tasa 2 017 501 . 267.880 =
promedio (TNA) de 7,8% y una duration promedio de 28,2 meses. = 176.687 153 921 o7 176 : ey I . 105,623 é
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ON del Régimen General en USD Linked por un monto total de USD 39,4 M auna mar-23 abr-23 may-23 jun-23 jul-23 ago-23 sep-23 oct-23 nov-23 dic-23 ene-24 feb-24 mar-24
tasa promedio (TNA) de 6,0% y una duration promedio de 20,5 meses. : : » : : : : : y
Montos en millones de AR$. Los instrumentos emitidos en USD / UVA han sido convertidos al tipo de cambio del dia de la colocacion.
ON del Régimen General en UVA por un monto total de UVA 18,1 M a una tasa L . .
) o ) ] Durante marzo se reafirmo la tendencia a la rotacion
promedio (TNA) de -2,8% y una duration promedio de 30 meses. Luego de un febrero con mucha actividad, marzo presentd de emisiones en el Reg. Gral. desde el segmento
21 emisiones de ON (18 Reg. Gral. y 3 PYME) marcando USD Linked hacia el USD (Hard-dollar), tanto
. ) una recuperacion en el Régimen General que se aproxima en volumen como en montos emitidos. Como
ON del Régimen PYME CNV Ggrantlzada en pesos por un monto total dt_a a los volimenes habituales de los meses previos a las referencia, en el primer trimestre de 2024 se ha
AR$ 3-800,0 M auna tasa promedlo (TNA) de 71 ,40/0 y una durat|on promed|0 de e|ecciones presidencia|es_ Por su parte, e| Rég|men PYME emltldo un total de USD 1.439 M, de |OS CUaIeS 890/0
11,7 meses. aln se encuentra un 60% por debajo de su volumen se han colocado en USD y 11% en USD Linked:
habitual, a la espera de una mayor normalizacion de las mientras que en todo 2023 las emisiones alcanzaron
variables macroecondmicas. USD 5.256, 25% de las cuales se cursaron en USD y

el 75% restante en USD Linked.




Resultados de colocacion — Fideicomisos Financieros (VDFA)

: TEA d TNAd Ofertas
e Fideicomiso Fecha de Emision Monto  Duration  Cupdn VDFA (Min-Max) Precio de € € /Valores Calif. de .
Fiduciante " . PYME .. Moneda N rend. rend. . " Calificacién
Financiero colocacion total VDFA VDFA Emision d d ofrecidos riesgo
Cupén | Min | Max esperado esperado VDEA
. . . . Badlar+ :
Moni Online S. A. Moni Mobile X - 1/3/2024 AR$ 1.096,6 1.086,0 3,8 19 100% 160% 100,4 184,02% 109,06% 1,6 FixScr Al+
0
. Mercado Crédito Badlar+ .
Mercadolibre S. R. L. - 4/3/2024 AR$ 13.000,0 10.075,0 6,7 75% 155% 96,6 165,90% 101,89% 1,8 FixScr AAA
Consumo XXX 2%
Insumos USD " .
o Insuagro Xl PYME  8/3/2024 . 7,2 4,9 11,8 Fija 3% N/A N/A 95,5 8,08% 7,80% 2,8 FixScr AA
Agroquimicos S. A. Linked
Badlar+ :
Carsa S. A. Secubono 232 - 13/3/2024 AR$ 2.179,1 1.253,4 3,0 19 100% 160% 104,9 137,28% 89,59% 1,5 FixScr AA
0
Electrénica Badlar+ .
Megabono 305 - 14/3/2024 AR$ 3.120,2 2.839,4 3,2 85% 155% 106,0 111,39% 77,24% 3,3 FixScr AAA
Megatone S. A. 1%
Bazar Avenida S. A. - . Badlar+ .
Confibono LXXIV - 19/3/2024 AR$ 1.225,8 935,0 2,8 90% 155% 102,7 108,00% 75,52% 3,4 FixScr AAA
Consumo S.A. 1%
L. Badlar+
Espacio Digital S. A. Pareto lll - 20/3/2024 AR$ 521,1 460,1 2,5 19 90% 150% 98,0 108,25% 75,65% 2,2 Moody's ML A- 1
0
Megabono Crédito Badlar+ .
CFN S. A o - 21/3/2024 AR$ 4.726,2 4.631,7 2,8 19% 70% 135% 101,6 102,35% 72,60% 2,6 FixScr AAA
0
AR$ 25.868,9
uUsD
7,2
Linked

Fuente: Elaboracion propia en base a CNV



Yield Curve — Fideicomisos Financieros (VDFA)
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Fuente: Elaboracion propia en base a CNV



Resultados de colocacion — ON pesos

. . . Fecha de Monto Plazo Duration Tasa de Precio de Calif. de e e
Emisor Serie/Clase Canje . colocado . o Margen ) Calificacion
colocacion . (meses) (meses) cupon Emision riesgo
(millones)
Badlar + .
Banco CMF S. A. Clase 15 No 1/3/2024 10.024,0 6,0 6,1 Spread 100,0 3,50% Fix Scr A1l
E Distribui iali Badl Fi
mpresa Distribuidora y Comercializadora ., , No 5/3/2024 3.577,4 12,0 8,6 adlar + 100,0 3,00% xSer/ a1 /BBB+
Norte S. A Spread Moody’s
G ion Medit S. A. y Central Badl
eneracion iedierranea =. Ay ~eniral  Clase xXIX  No 7/3/2024  1.696,4 12,0 8,6 adlar+ 100,0 500%  Fix Scr A2
Térmica Roca S. A. Spread
Badlar + .
MSU Energy S. A. Clase VI No 8/3/2024 7.831,1 10,0 7,7 Spread 100,0 3,00% Fix Scr Al
< . . . Badlar + . . Fix Scr/
Angel Estrada y Compainia S. A. Clase 14 No 14/3/2024 Desierta 12,0 Desierta Desierta Desierta : A2 /ML A- 1
Spread Moody's
< . . . Badlar + . . Fix Scr/
Angel Estrada y Compaifiia S. A. Clase 15 No 14/3/2024 Desierta 24,0 Desierta Desierta Desierta , A-/A
Spread Moody's
Empresa Distribuidora y Comercializadora Clase 4 Badlar + Fix Scr/
N 26/3/2024 20.82 11 7 103, ,009 , A1/ BBB
Norte S. A Adicionales ° 6/3/20 0.820,9 3 8 3% 03,3 6,00% Moody’s / *
AR$ 43.949,8

* El monto total no incluye las colocaciones que fueron canje

Fuente: Elaboracion propia en base a CNV



Yield Curve — ON pesos
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Fuente: Elaboracion propia en base a CNV



Resultados de Colocacion — ON USD-USD Linked-UVA

Criterio de Licitacion: Precio

Monto
. . . Fecha de Monto canje  Plazo Duration , Precio de Tasa de . . o
Emisor Serie/Clase Canje Moneda o colocado . Cup6n o Calif. de riesgo  Calificacién
colocacion . (Millones) (meses) (meses) Emision corte
(millones)
CneEeion W EliEEnee . sy GanilE s Gl ety Si USDLinked  7/3/2024 04 1,5 16,4 15,9 Tasa Fija: 5,00% 100,0 5,51% Fix Scr A
Roca S. A. Adicionales
Plaza Logistica S. R. L. Clase 12 No UVA 6/3/2024 13,3 24,0 24,0 Tasa Fija: 0,00% 112,0 -5,62% Fix Scr AA-
Criterio de Licitacion: Tasa
Monto
. . . Fecha de Monto canje  Plazo Duration ) Precio de Tasa de . . o
Emisor Serie/Clase Canje Moneda o colocado . Cupoén o Calif. de riesgo  Calificacion
colocacion (Millones) (meses) (meses) Emision corte
(millones)
Fix Scr /
Vista Energy Argentina S. A. U. Clase XXl \[o) UsD 4/3/2024 60,0 36,0 33,1 Tasa Fija 100,0 6,50% Vow AAA / AAA
oody’s
Empresa Distribuidora y Comercializadora Norte S. Fix Scr /
Clase 3 Si USsD 5/3/2024 61,6 34,2 32,0 29,4 Tasa Fija 100,0 9,75% A/ BBB+
A Moody’s
Genneia S. A. [(Z] Clase XLIII No USD 6/3/2024 20,7 36,0 33,1 Tasa Fija 100,0 6,25% Moody's AA
Generacion Mediterranea S. A. y Central Térmica
Clase XXVIII No usD 7/3/2024 5,6 24,0 22,5 Tasa Fija 100,0 9,50% Fix Scr A
Roca S. A.
Laboratorios Richmond S. A. C. . . Serie V No USD 7/3/2024 1,5 36,0 32,4 Tasa Fija 100,0 10,00% - -
MSU Energy S. A. Clase X Si (U]p) 8/3/2024 5,5 8,5 24,0 22,6 Tasa Fija 100,0 8,25% Fix Scr A+
Aluar Aluminio Argentino S. A. I. C. Serie 8 No USD 19/3/2024 100,0 36,0 29,3 Tasa Fija 100,0 6,25% Fix Scr AAA
Pampa Energia S. A. Clase 20 No (US]p) 22/3/2024 55,2 24,0 23,0 Tasa Fija 100,0 6,00% Fix Scr AA+
John Deere Credit Compania Financiera S. A. Clase X \[o} USD Linked 5/3/2024 26,5 24,0 22,6 Tasa Fija 100,0 7,50% Fix Scr AA
Genneia S. A. [(Z] Clase XLIV No USD Linked 6/3/2024 12,5 24,0 23,0 Tasa Fija 100,0 5,00% Moody’s AA
MSU Energy S. A. Clase IX Desierta USD Linked 8/3/2024 Desierta 24,0 Desierta Tasa Fija 100,0 Desierta Fix Scr A+
MSU Energy S. A. Clase XI Desierta USD Linked 8/3/2024 Desierta 10,0 Desierta Tasa Fija 100,0 Desierta Fix Scr A1l
Generacion Mediterranea S. A. y Central Térmica . . )
Clase XXX Si UVA 7/3/2024 4,8 1,2 36,0 36,0 Tasa Fija 100,0 0,00% Fix Scr A
Roca S. A.
usD 310,0
USD Linked 39,4
UVA 18,1

9%
E’J Bonos Sociales, Verdes y Sustentables (SVS)
El monto total no incluye las colocaciones que fueron canje

Fuente: Elaboracion propia en base a CNV



Yield Curve — ON USD
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Fuente: Elaboracion propia en base a CNV

Fech Durati
Obligaciones Negociables Moneda echd de dration Tasa
colocacion (WEEED)]

Vista Energy Argentina S. A. o
U. Clase XXII| UsD 4/3/2024 33,1 6,50%
Empresa Distribuidora y
Comercializadora Norte S. A UsSD 5/3/2024 29,4 9,75%
Clase 3
Genneia S. A. Clase XLIII usD 6/3/2024 33,1 6,25%
Generacion Mediterranea S.
A.y Central Térmica Roca S. USD 7/3/2024 22,5 9,50%
A. Clase XXVIII
L torios Rich LA

aboratorios Richmond S USD 7/3/2024 32,4 10,00%
C.|. E. Serie V
MSU Energy S. A. Clase X USD 8/3/2024 22,6 8,25%
Aluar Aluminio A ti A

uar Aluminio Argentino S USD 19/3/2024 29,3 6,25%
I. C. Serie 8
Pampa Energia S. A. Clase 20 UsD 22/3/2024 23,0 6,00%




Yield Curve — ON USD Linked
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Fuente: Elaboracion propia en base a CNV
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colocacion (meses)
Generacion Mediterranea S.
A.y Central Térmica Roca S. USD Linked 7/3/2024 15,9 5,51%
A. Clase XXIV Adicionales
hn D dit fAf
John Deere Credit Compania oy | ;o 5/3/2024 226 7,50%
Financiera S. A. Clase X
Genneia S. A. Clase XLIV USD Linked 6/3/2024 23,0 5,00%




Resultados de colocacion — ON PYME - PYME CNV Garantizada

Emisiones ON Régimen PYME CNV Garantizada

Mont
. . Fecha de onte Plazo Duration . Precio de Mg/Tasa de

Emisor Serie/Clase Moneda s o colocado Cupdn ..

colocacion . (QEEED) (QEEED) Emisién corte

(millones)
Daruma Pagos S. A. Serie | AR$ 21/3/2024 500,0 24,0 10,4 Badlar + Spread 100,0 3,00%
Asociacion Civil S tori
p:?:f::;ue'\‘/’; Eg;i:;': W Clase V AR$ 02/3/2024 800,0 24,0 11,2 Badlar + Spread 100,0 -1,55%
Liliana S. R. L. Serie Il Clase | AR$ 25/3/2024 2.500,0 24,0 13,6 Badlar + Spread 100,0 -1,00%
Liliana S. R. L. Serie Il Clase I UVA 25/3/2024 Desierta 24,0 Desierta Tasa Fija Desierta Desierta
AR$ 3.800,0

"ﬂ
Bonos Sociales, Verdes y Sustentables (SVS)
Fuente: Elaboracion propia en base a CNV



Esplecial [POs

¢ | uego de mas de 6 afos sin IPOs (Ofertas Publicas Iniciales,
por sus siglas en inglés), una compafiia argentina salié a cotizar
sus acciones en la bolsa local. Se trata de Distribuidora de Gas
del Centro, la compafiia distribuidora de gas en las provincias

de Cérdoba, La Rioja y Catamarca, la cual cuenta con una red

de distribucién de 21.321km. Segun el aviso de resultados de la
operacion, el dia 4 de marzo de 2024 la empresa captd un capital
de AR$ 8.600 millones (USD 10,2 M al tipo de cambio oficial).

¢ A nivel mundial, el volumen de IPOs viene disminuyendo desde
el ano 2022 (el afo 2021 fue record), fruto principalmente de

las crisis geopoliticas y del aumento de las tasas de interés por
parte de los bancos centrales para controlar la elevada inflacién
causada por la pandemia de Covid-19. Muchas companias
decidieron postergar su salida a la bolsa a la espera de una
recuperacion de las valuaciones que haga mas favorable la
oferta publica de sus acciones. Por ahora, 2024 viene siguiendo
una tendencia similar a 2023 - si bien las valuaciones y precios
han mejorado, los volumenes todavia no. Sigue habiendo cierta
cautela en los mercados.

¢ En el caso de Latam, en 2022 los IPOs disminuyeron mas del
90% en volumen y montos operados con respecto a 2021, nivel
que se mantuvo durante el 2023.

e Durante el periodo 2021-2024(3 meses), el pais con mayor
volumen de IPOs en la regién fue Brasil, con al menos 31
ofertas publicas por un total de USD 12.293 millones. EI IPO de
mayor valor operado fue el de Nu Holdings Ltd. (NYSE:NU), la
Fintech brasilera que logré alzarse con USD 2.541,7 M. Ademas
de Brasil, otros mercados activos en IPOs son México, Chile,
Colombia, y desde este afio Argentina.
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IPOs Latam - Periodo 2021/2024(3m) — Volumen y Valores de IPOs por pais

Paises Cantidad IPOs Valores (USD M)
Brasil 31 12.293
México 3 511
Chile 2 9
Colombia 1 30
Argentina 1 10

Total Latam

EE.UU.

12.853
253.076

Fuente: S&P Capital 1Q



e La tendencia, aun gradual, de reduccién de tasas y normalizacién e E| atraso del tipo de cambio es un factor que también afecta. Hay
econdmica, deberia impulsar el crecimiento de la actividad en el mercado mucho apetito por pesos, en especial en el corto plazo. Las emisiones en

[ J
Perspe Ctl ‘ 7 aS de capitales local. Previsibilidad y estabilidad son factores esenciales que =~ USD son mas atractivas con maturities mas largos.

necesita el mercado. . . . .
e Se espera también, en la medida que se sigan normalizando los

* En cuanto al segmento dolar, se observa mayor actividad en el indicadores econdmicos, que los plazos de emisidén poco a poco se vayan
segmento Hard Dollar, que en USD Linked. Esto refleja en gran parte las alargando.

expectativas del mercado por una salida del cepo y la convergencia de los o .

tipos de cambio en el corto/mediano plazo. ¢ El IPO de Distribuidora de Gas del Centro resulta interesante, y tal

vez una sefal indicando que es un segmento que deberia repuntar en
* En el segmento pesos, las tasas contindan siendo negativas, tendencia los préximos anos. Las empresas deben aprovechar las ventanas de
que se espera continue al menos en el corto plazo. En este sentido, el oportunidad que se van dando.
segmento UVA luce atractivo, aunque todavia registra pocas emisiones —
para los emisores, considerando que la economia aun sigue en proceso
de estabilizarse, todavia hay poca previsibilidad para colocaciones atadas
a la inflacion.

Principales indicadores

Y Marzo Febrero

L I RPN
Tasa de Politica Monetaria TNA 80,0% W -20,0%
BADLAR en pesos TNA 709% Y -34,9%
A o
=

Fuentes: BCRA, REM mar-24 (BCRA) y Ambito Financiero
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Acerca de Deals Strategy&

Deals Strategy& es una plataforma integral de asesoramiento en negocios con un fuerte enfoque estratégico financiero.

Acompafamos en todas las etapas del ciclo de vida del negocio, enfocandonos en generar valor.

Algunas areas en las que trabajamos incluyen busqueda de financiamiento, reestructuracién de deuda, compra y venta de

empresas (M&A), fundraising y rondas de inversion, entre otros.
Servicios de Finanzas Estructuradas

Ayudamos a las empresas a implementar su estrategia de financiamiento a través de la estructuracién de financiacion en el
mercado de capitales, bancario y en los mercados de deuda privada. En mercado de capitales trabajamos en la estructuracion
y organizacién de Fideicomisos Financieros y Obligaciones Negociables.

Para mas informacioén contactar al equipo de Finanzas Estructuradas de PwC Argentina

Contactos

Juan Pablo Herrero Vidana
Senior Associate
juan.pablo.herrero.vidana@pwc.com

Juan Tripier
Director
juan.benjamin.tripier.lorio@pwc.com
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Esta publicacién ha sido preparada para orientacion general sobre asuntos de interés solamente, y no constituye asesoramiento profesional. Usted no debe actuar sobre la informacién
contenida en esta publicacion sin obtener asesoramiento profesional especifico. Ninguna representacion o garantia (expresa o implicita) se da en cuanto a la exactitud o integridad de la

L informacion contenida en esta publicacion y, en la medida permitida por la ley, Price Waterhouse & Co. Asesores de Empresas S.R.L., sus miembros, empleados y agentes no aceptan ni
| ] asumen ninguna obligacion, responsabilidad o deber de cuidado por cualquier consecuencia de usted o cualquier otro actuante, o abstenerse de actuar, en la confianza en la informacion
contenida en esta publicacion o por cualquier decision basada en ella.
W‘ : © 2024 Price Waterhouse & Co. Asesores de Empresas S.R.L. Todos los derechos reservados. En Argentina, las firmas miembro de la red global de PricewaterhouseCoopers International
Limited son las sociedades Price Waterhouse & Co. S.R.L., Price Waterhouse & Co. Asesores de Empresas S.R.L., PwC Legal S.R.L. y PwC Servicios de Argentina S.R.L., cada una de las

cuales es una entidad legal independiente, que en forma separada o conjunta son identificadas como PwC Argentina. Para mas informacion visita www.pwc.com/structure.



