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RESUMEN EJECUTIVO

Variaciones de la deuda en pesos 2023

En miles de millones de 3

100000 ; 00.492
L ]

80.000 | Variacién neta
60.454
60.000
40.000 r 30.038
L ]
20.000
4] L )

Aumentos Disminuciones

Amortizaciones y ofras cancelacicnes
Capitalizacién de intereses
Ajustes de valuacion

= Colocaciones/desembolsos

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

Servicios de amortizacién e interés con el FMI 2024
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Fuente: : OPC, en base a datos del Ministerio de Economia.

Deuda en pesos

Al 31 de diciembre el stock de la deuda en pesos
ascendi6 a $83.677.668 millones, compuesta por 46%
de titulos USD linked, 44% de titulos ajustables por CER
y 10% de deuda en pesos sin ajuste. Durante 2023 se
registraron emisiones por $37.127.261 millones vy
cancelaciones de capital por $30.038.428 millones. La
variacion del stock por ajustes de valuacion y
capitalizacion de intereses fue de $53.365.070
millones.

En 2023 se realizaron 30 licitaciones de titulos publicos
en las que se colocd un total de $35.892.067 millones
(VE $35,4 billones) a un plazo promedio de 355 dias.

Deuda en moneda extranjera

En2023 hubo cancelacionesde capital porUSD34.282
millones y emisiones por USD35.771 millones. El stock
de la deuda en moneda extranjera ascendid a
USD264.968 millones, compuestos principalmente por
USD109.839 millones de bonos emitidos en la
reestructuracion de deuda en moneda extranjera de
2020, USD67.190 millones de letras intransferibles
BCRA, USD40.899 millones por préstamos del FMI,
USD37.980 millones por otros préstamos multilaterales
y bilaterales.

El incremento de USD1.948 millones se explicd por
emisiones netas por USD1.489 millones y por ajustes de
valuacion por USD459 millones.

Por los programas vigentes con el FMI se pagaron
servicios de amortizaciones e intereses por el
equivalente a USD20.794 millones y se recibieron
desembolsos por USD12.680 millones.

Proximos vencimientos

Los servicios de la deuda estimados para 2024 en
moneda local totalizan $94.103.633 millones y en
moneda extranjera se calculan en USD33.090 millones,
conformados por deuda ajustable por CER (55% del
total de pagos en pesos), bonos duales (32%), bonos
USD linked (8%) y titulos en pesos sin ajuste (6%).
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Resumen de operaciones de 2023
Variaciones de capital

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

e denominados en moneda nacional no ajustables

e denominados en ddlares 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 23.982y 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.

Al cierre del afio 2022 el stock de la deuda en situaciéon de pago normal‘ pagadera en pesos fue de
$23.223.765 millones® de capital®. Al cierre de 2023 el stock ascendi6 a $83.677.668 millones,
compuesto por 46% de deuda denominada en dodlares pagadera en pesos (USD linked), 44%
ajustable por CER y 10% de deuda en pesos sin ajuste (Grafico 1).

Grafico 1. Stock de la deuda pagadera en pesos

Al 31 de diciembre; en miles de millones de $

2022 2023

Sin ajuste

6.601

Nota: el stock esta valuado al tipo de cambio y CER acumulado al 31 de diciembre de cada afio.

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

El incremento en el stock en 2023 de $60.453.903 millones se debe al efecto combinado de los
ajustesde valuacion por $53.360.234 millones, lasemisiones netasde deuda por $7.088.833 millones

! La deuda en situacion de pago normal o performing consiste en el endeudamiento vigente que se esta pagando bajo las
condiciones originales acordadas en los contratos de emision de los instrumentos.

2 Monto expresado en Valores Residuales Actualizados (VRA), que es el valor nominal ajustado por las capitalizaciones de
intereses y ajustes por CER y tipo de cambio para la deuda denominada en doélares pagadera en pesos. El stock esta
expresadoen pesos al 31 de diciembre, por lo tanto incluye el ajuste del capital por CER de los instrumentos que ajustan por
dicho coeficiente que sigue la evolucion de la inflacion, y por tipo de cambio USD/ARP en el caso de los instrumentos USD
linked.

8 El stock de ladeuda y sus variaciones a una determinada fecha puede variar dependiendo del momento en que se observen
los datos debido a que en el sistema de registro se pueden ingresar datos con posterioridad que afecten el stock de fechas
anteriores.
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y la capitalizacion de intereses por $4.836 millones® (Grafico 2). Con respecto a los primeros, el
incrementoen eltipo de cambio provoco un ajuste de valuacion en los titulos USD linked por $29.770
millones y la inflacion interanual impacto en el stock de los instrumentos que ajustan por CER por
$23.590 millones, ambos efectos produjeron un incremento del stock de dicha deuda expresado en
pesos.

Gréafico 2. Stock y flujos de la deuda pagadera en pesos

En miles de millones de $
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Nota: los stocks estan valuados al tipode cambioy CER acumulado de las fechas de corte del stock y los flujos a las de cada
operacion. Los ajustes de valuacion incluyen ajustes por CER y por tipo de cambio para la deuda USD linked.

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

Durante 2023 se registraron emisiones brutas de deuda pagadera en pesos (colocaciones de titulos
y desembolsos de préstamos) por un total de $37.127.261 millones ($35.892.067 millones por
licitacion), y cancelaciones de capital (amortizaciones y otras bajas de titulos) por $30.038.428
millones (Gréfico 3).

Grafico 3. Variaciones de capital de la deuda en pesos de 2023 por instrumento

En miles de millones de $
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_ neta:
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0

Nota: todos los flujos fueron expresados en pesos al CER y tipo de cambio de la fecha de cada operaciéon. No incluye
capitalizacion de intereses. “Otros” incluye préstamos garantizados, préstamos de bancos comerciales, pagarés y avales.

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

4 Correspondiente a los bonos de consolidacion PR17 emitidos en mayo de 2022.
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Las cancelaciones de capital se explican principalmente por pagos de amortizacion, renovaciones al
vencimiento y canjes de titulos publicos por un total de $27.383.479 millones. Las amortizaciones
de Adelantos Transitorios del BCRA (AT) sumaron $2.443.100 millones. En marzo se cancelaron los
pagarés del Tesoro a 90 dias de plazo emitidos en diciembre de 2022 por un total de $180.000
millones, que se encontraban en poder de diversos organismos de la Administracion Nacional.

En 2023 el Tesoro obtuvo financiamiento principalmente mediante licitaciones de bonos y letras de
mercado por $35.892.067 millones. Se realizaron 30 licitaciones en las que se colocaron titulos
publicos por un total de VE $35.380.273 millones (VE $20.545.923 millones por licitaciones
realizadas en efectivo y VE $14.834.350 millones por canjes voluntarios de otros titulos) (Grafico 4),
de los cuales 46% fueron titulos ajustables por CER (VE $16.448.971 millones), 34% bonos duales
(VE $11.914.042 millones), 15% letras a descuento (VE $5.148.306 millones) y 5% titulos USD linked
(VE $1.799.951 millones). El plazo promedio de colocacion fue de 355 dias.

En tres de las licitaciones realizadas en el afio se ofrecieron canjes voluntarios de titulos publicos
para aliviar los vencimientos en pesos de los meses préoximos. El primero se realizé en enero y tuvo
unaadhesionde 67%. Elsegundo, de marzo,logréreduciren 47% la carga devencimientos al canjear
58% de los titulos elegibles. El Gltimo ocurrié en junio y como resultado se canje6 78% de los titulos
elegiblesy se redujo la carga de sus vencimientos a aproximadamente un quinto de los previstos

antes del canje.

Grafico 4. Licitaciones de titulos publicos: plazo promedio y monto colocado

Plazo en dias; montos a valor efectivo en millones de pesos
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Nota: incluye licitaciones en efectivo y en especie (canjes).

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

Adicionalmente, se colocaron $814.064 millones de BONCER (TX26) por el canje que se ofreci6 en
octubre a entidades del Estado Nacional (FGS, BCRA) de sus tenencias de LECER X1803, LEDES
S3103, LELINK D3103 y LECER X23N3 con vencimiento en octubre y noviembre de 2023 (como
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resultado, se canjearon letras por $661.668 millones), $446.618 millones de letras del Tesoro a
distintos organismos del sector publico para refinanciar el vencimiento de otras similares por
$324.698 millones, $135.874 millones (USD641 millones) de bonos duales con vencimiento en 2036
en el marco del DNU 164/2023 de marzo de 2023, $109.601 millones de BONCER 2031 (TX31) a la
Ciudad Auténoma de Buenos Aires® y $28.562 millones de BONCER (TX28) colocados a la Provincia
de La Pampa en diciembre (ver Anexo 1). Se registré financiamiento por $300.000 millones

mediante un aumento del uso del Fondo Unificado de Cuentas Oficiales (FUCO) y se cancelaron
$30.000 millones de afios anteriores’.

El BCRA aport6 financiamiento bruto a través de AT por $3.741.100 millones, con lo cual el stock al
31 de diciembre ascendi6 a $4.091.100 millones. El financiamiento neto del BCRA al Tesoro acumuld
$1.698.000 millones en 2023 ($1.298.000 millones por AT y $400.000 millones por utilidades®). En
agosto se adelantaron pagos de vencimientos de septiembre anoviembrey desde ese momento no
se registro financiamiento neto por AT. Conforme a la ultima informacion disponible de recursos del
Sector Publico Nacional no Financiero (SPNF) correspondiente a noviembre, a fin de dicho mes el
limite maximo legal sobre el stock de AT se ubicé en $7.200.549 millones (Grafico 5)°.

Grafico 5. Adelantos transitorios del Banco Central
En millones de $

8.000.000 r Limite al 30/11
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FUENTE: OPC, en base adatos del Ministerio de Economia y el BCRA

5 Estos titulos fueron emitidos en el marco del DNU 668/2019 (y sus modificatorias) que dispone que los organismos del
sector publico nacional solo pueden invertir sus excedentes transitorios de liquidez mediante la suscripcion de letras
Erecancelables emitidas con un plazo maximo de 180 dias.

Estos titulos fueron emitidos por el gobierno nacional en funcién de lo dispuesto por la medida cautelar de la Corte Suprema
de Justiciade diciembre de 2022, que ordend entregar a CABA el 2,95% de la masa de fondos definidosenel Art. 2 de la Ley
23.548. El monto de la colocacién corresponde a la diferencia entre el porcentaje dispuesto en la cautelar y el porcentaje
g)revio al fallo (1,4%).

El FUCO representa la sumatoria de los saldos de las cuentas corrientes en el Banco de la Nacion Argentina (BNA) de las
jurisdiccionesy entidades de la Administracion Nacional. El Tesoro puede disponer del equivalente al 100% del importe del
FUCO en caracter de anticipo, lo que constituye un financiamiento a costo cero. Para més informacion sobre el uso de FUCO,
ver nuestro informe de Operaciones de Deuda Publica - Diciembre y Acumulado de 2019.

Los recursos por utilidades del BCRA no son deuda publica.

De acuerdo al articulo 20 de la Carta Organica del BCRA, el calculodel limite total se compone de 12% del saldo del Gltimo
diadel mes de la base monetaria, 10% de los ingresos corrientes del SPNF acumulados en los tltimos 12 meses (incluyendo
las rentas de la propiedad por utilidades del BCRA y 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.
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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, organismaos
internacionales y oficiales) y avales (deuda indirecta), entre otros.

Al cierre del afio 2022 el stock de la deuda en situacion de pago normal pagadera en moneda
extranjera fue de USD263.020 millones de capital ‘°. Al cierre de 2023 el stock ascendi6 a
USD264.968 millones, compuesto por 41% de bonos emitidos en la reestructuracion de titulos
publicos en moneda extranjerade 2020 (Bonos Globales - GD29, GD30, GD35, GD38, GD41 GD46,
GE29, GE30, GE35, GE38, GE4l y GE46 -y Bonares en USD - AL29, AL30, AL35, AL38Yy AL41-), 25%
de letras intransferibles al BCRA, 15% de préstamos del Fondo Monetario Internacional (FMI), 13% de
préstamos de otros organismos multilaterales, 2% de préstamos de organismos bilateralesy 3% de
otros instrumentos (Grafico 6).

Gréfico 6. Stock de la deuda pagadera en moneda extranjera

Al 31 de diciembre; en millones de USD

2022 2023
FMI FMI
45,707 40.899
Letras BCRA Letras BCRA
61.707 Otros multilaterales 67.190 Otros multilaterales
29.807 33.312
Bilaterales 5.049 Bilaterales 4.668
Bo Letras del Tesoro 1.628 Bonos Letras del Tesoro 1.219
nos tructuracidn ot 7.841
reestructuracidén Otros 7.809 rees 2020 ros /.

Joblel 109.839

11.313 -

Nota: el stock esta valuado al tipo de cambio del 31 de diciembre de cada afo.

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

El incremento de USD1.948 millones se explicé por emisiones netas por USD1.489 millones y por
ajustes de valuacion por tipo de cambio de las distintas monedas con respecto al doélar por USD459
millones (Gréfico 7).

10 Monto expresadoen Valores Residuales Actualizados (VRA), que es el valor nominal ajustado por las capitalizaciones de
intereses.
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Gréafico 7. Stock y flujos de la deuda pagadera en moneda extranjera
En millones de USD
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Nota: los stocks estan valuados a los tipos de cambio de las fechas de corte del stock y los flujos a las de cada operacion.

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

Durante 2023 se registraron cancelaciones de capital de deuda en moneda extranjera por
USD34.282 millones y emisiones brutas por un total de USD35.771 millones (Grafico 8).

Lascancelacionesde capital se explican principalmente por los pagos de amortizacion del préstamo
del acuerdo stand-by del FMI por el equivalente a USD17.780 millones (ver Recuadro 1),
amortizaciones de letras intransferibles al BCRA por USD9.425 millones que fueron renovadas al
vencimiento por letras de similares caracteristicas, pagos a otros organismos multilaterales y
bilaterales porUSD2.548 millones (de los cuales USD320 millones corresponden a pagosa los paises
miembro del Club de Paris en el marco de la reestructuracion acordada en octubre de 2022),
amortizaciones de letras intra sector publico por USD2.288 millones, también renovadas al
vencimiento, la recompra de Bonos Globales en ddlares GD29, GD30, GD35 y GD38 por USD1.617
millones, y amortizaciones de la letra del Tesoro emitida a la Provincia de Mendoza en 2019 por
UsD448 millones.

Recuadro 1. Préstamos del FMI

El stock al 31 de diciembre de 2022 de los préstamos del FMI ascendié al equivalente a USD45.707
millones. Teniendo en cuenta los desembolsos y amortizaciones, la deuda con el organismo en 2023
se redujo en USD5.100 millones (DEG3.803 millones) (Cuadro 1), por lo que el stock de deuda a fin
de afloascendié a USD40.899 millones aproximadamente. Adicionalmente, se pagaron intereses por
el equivalente a USD3.014 millones (que representan 2,3% del gasto primario devengado estimado
de 2023). Los servicios totales pagados en 2023 totalizaron USD20.794 millones.
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Cuadro 1. Flujos de los préstamos del FMI 2023

En millones

En DEG En USD

Mes
Desembolsos | Intereses| Amortizacion | Desembolsos | Intereses| Amortizacion
(0} (0]

ene-23 (0) 1.975 0) 2.656
feb-23 (0) 518 (0) (0) 695 0)
mar-23 4.000 (0) 2.014 5.381 0] 2.709
abr-23 (0) (0) 1.975 (0) 0] 2.665
may-23 (0] 549 (0) (0] 743 (0]
jun-23 (0) (0) 2.014 (0] (0] 2.679
jul-23 (0) (0) 1.975 (0] 0] 2.652
ago-23 5.500 582 688 7.299 778 912
sep-23 (0) (0) (0) (0) 0] 0]
oct-23 (0) (0) (0) (0) 0] 0]
nov-23 (0) 607 1.975 (0) 799 2.585
dic-23 (0) (0) 688 (0) 0) 920
Total 9.500 2.255 13.303 12.680 3.014 17.780

FUENTE: OPC, en base adatos del FMI.

A principios de abril el Directorio Ejecutivo del FMI aprobé la cuarta revision del programa de
Facilidades Extendidas (Extended Fund Facility - EFF) vigente, que verificd el cumplimiento de las
metas acordadas para el cuarto trimestre de 2022 y habilité el quinto desembolso del programa por
el equivalente a USD5.381 millones, y a fines de agosto aprobd la quinta v sexta revision, con
incumplimiento de metas y habilitd el sexto desembolso por el equivalente a USD7.299 millones. De
este ultimo, una parte fue destinada al adelanto del pago de amortizacion del préstamo stand-By
(SBA) de 2018 por USD912 millones (DEG688 millones) que tenia fecha de vencimiento el 21 de
septiembre. En la Ultima revisién se acordé un nuevo paquete de medidas y estaba prevista una
proxima revision para noviembre de 2023 que habilitaria un nuevo desembolso, que aln no se
concreto.

En cuanto al financiamiento en moneda extranjera, se emitieron letras intransferibles al BCRA por
USD14.907 millones (ver Recuadro 2), de los cuales se colocaron USD10.001 millones por la
renovacion al vencimiento de las letras mencionada, USD2.254 millones para la compensacion al
BCRA por la diferencia entre el tipo de cambio diferencial y el oficial por el régimen transitorio de
liquidacion de exportaciones implementado en el marco del Programa de Incremento Exportador, y
USD2.652 millones para el pago de los compromisos asumidos con el FMI del 31 de julio. Se colocaron
letras del Tesoro en ddlares a distintos organismos publicos por la renovacion al vencimiento de
otras similares por USD2.328 millones.

Uia Argentina solicité agrupar (bundle) los tres vencimientos de julio por el SBA para cancelarlos en un solo pago en el
ultimo dia del mes por un total de USD2.652 millones. Para realizarlo, se utilizé un préstamo puente excepcional de corto
plazo de la CAF por USD1.000 millones, depositado en el BCRA, y el swap de monedas con China por USD1.700 millones
hasta que se recibiera el desembolso por el EFF luego de la quinta y sexta revision. A tal fin, el Tesoro colocé letras
intransferibles por USD2.652 millones al Banco Central en julio. Adicionalmente, para hacer frente al pago de intereses de
agosto por el equivalente a USD778 millones se obtuvo un préstamo de corto plazodel Estadode Catar que se cancel6éuna
vez recibido el desembolso del FMI.
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Recuadro 2. Letras Intransferibles al BCRA en USD

Las Letras Intransferibles al BCRA son titulos de deuda que el Tesoro le da a la Autoridad Monetaria,
con el objetivo de captar dolares para ser utilizados frente a distintos vencimientos, y no pueden ser
comercializados. Suelen ser titulos que se emiten a un plazo de 10 afios, con amortizacion integra al
vencimiento e intereses pagaderos semestralmente a tasas atadas a las que devengan las Reservas
Internacionales del BCRA.

Al 31/12/2023, en los activos del Central existian 14 series de bonos que ingresan bajo esta
caracteristica, con un stock de deuda total de USD 67.189,78 millones.

Los titulos con mayor antigiiedad que actualmente tiene el Central son aquellos emitidos en virtud
del Fondo del Desendeudamiento Argentino (FDA), creado mediante Decreto 298/2010, y para la
cancelacion de los servicios de Deuda con Organismos Internacionales (FOI), en el marco del
Decreto 1311/2014.

En 2023, el Ejecutivo coloco tres letras al BCRA por un total de USD 14.819,10 millones: para la
renovacion al vencimiento de los servicios generados por estas letras, para la cancelacion de los
compromisos de julio asumidos con el FMI (esta mediante DNU 395/2023, a un afio de plazoy
precancelable) y para la compensacion al BCRA por la diferencia entre el tipo de cambio diferencial
y el oficial por el régimen transitorio de liquidaciéon de exportaciones implementado en el marco del
Programa de Incremento Exportador (emitida el 15 de septiembre).

Cuadro 2. Stock de Letras del Tesoro Intransferibles al BCRA al 31/12/2023

Fecha de
Vencimiento

Fecha de
emision

Letra Intransferible en doélares

Stock en USD

LETRA FDA Vencimiento 2024 30/1/2014 30/1/2024 7.896.764.892
LETRA FOI Vencimiento 2024 25/8/2014 25/8/2024 3.043.000.000
LETRA FDA Vencimiento 2025 1/6/2015 1/6/2025 10.562.539.717
LETRA Vencimiento 2026 29/4/2016 29/4/2026 376.299.926
LETRA Vencimiento 2029 30/12/2019 30/12/2029 4.571.000.000
LETRA Vencimiento 2030 20/4/2020 20/4/2030 118.678.584
LETRA Vencimiento 2031 7/1/2021 7/1/2031 9.627.595.813
LETRA Vencimiento 2031 20/9/2021 21/9/2031 4.334.000.000
LETRA Vencimiento 2032 20/4/2022 20/4/2032 7.809.225.270
LETRA Vencimiento 2032 30/9/2022 30/9/2032 2.961.672.406
LETRA Vencimiento 2032 30/12/2022 30/12/2032 1.069.903.003
LETRA Vencimiento 2033 16/1/2023 16/1/2033 10.000.938.869
LETRA Vencimiento 2024 31/7/2023 31/7/2024 2.652.299.040
LETRA Vencimiento 2033 15/9/2023 15/9/2033 2.165.869.311

Total

67.189.786.830

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

Se recibieron desembolsos del FMI por el programa EFF por el equivalente a USD12.680 millones y
por préstamos de otros organismos internacionales por USD5.664 millones, principalmente de la
Corporacion Andina de Fomento (CAF), el Banco Interamericano de Desarrollo (BID), el Banco
Mundial y el Banco Centroamericano de Integracion Econdmica (BCIE), por USD2.023 millones
USD1.759 millones, USD974 millones y USD454 millones, respectivamente.
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Gréafico 8. Variaciones de capital de la deuda en moneda extranjera de 2023 por
instrumento
En millones de USD

Variacién
- neta:
Titulos Pablicos 13763 17.235 3599 Colocaciones/desembolsos
- Cancelaciones
FMI -17.780 12,680 -4.808 Capitalizacion de intereses
Ot i B Ajustes de valuacion
ros organismos
internacionales -2548 | bE64 3124
Otros 32

o
Nota: todos los flujos fueron expresados en doélares al tipode cambiode la fecha de cada operacion. No incluye capitalizacion
de intereses. “Otros” incluye préstamos de bancos comerciales y avales.

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

Intereses

Durante 2023 lascancelacionesde interesesalcanzaron un totalde $1.106.516 millones para la deuda
en pesosy USD7.585 millones para la deuda en moneda extranjera. En pesos se destacan los pagos
de intereses por bonos por $929.257 millones y los vencimientos de intereses por letras intra sector
publico por $158.151 millones que se renovaron al vencimiento. En moneda extranjera, los principales
pagos se explicaron por los intereses de los préstamos del FMI por el equivalente a USD3.014
millones, los bonos emitidos en el proceso de reestructuracion iniciado en 2020 por el equivalente
a USD1.965 millones, otros préstamos multilaterales por USD1.720 millones y de las letras
intransferibles al BCRA por USD576 millones que se renovaron al vencimiento (Cuadro 3).

Cuadro 3. Intereses pagados en 2023 por instrumento

Intereses en pesos Intereses en moneda extranjera

En millones de $ En millones de USD

Bonos 929.256,7 FMI 3.014,0

Letras intra sector publico 158.151,3 Otros préstamos multilaterales 1.719,9

Otros 19.108,2 Bonos reestructuracion 2020 1.964,5

Total pesos 1.106.516,1 Letras BCRA 576,0
Préstamos bilaterales 283,2
Otros 26,8
Total moneda extranjera 75845

FUENTE: OPC, en base a datos del Ministerio de Economia.
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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 por las operacionesde 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 esta facultado a contratar préstamos con
organismos internacionales econdmico-financieros a los que la Argentina pertenezca como
miembro®, con la Unica salvedad del financiamiento del FMI que requerira de una ley del Honorable
Congreso de la Nacion que lo apruebe expresamente, luego de la sanciéon de la Ley 27.612 de 2022.

Presupuestarias

Asi, porun lado, la Ley de Presupuesto establece limites para realizar operacionesde crédito publico
para cada ejercicio presupuestario. El Capitulo Vlldela Ley 27.701 de Presupuesto 2023, modificada
por la Resolucion 758/2023 del Ministerio de Economia, el DNU 436/2023 y el DNU 56/2023,
contiene diversos articulos que autorizan la formalizacion de operaciones de crédito publico.

ElI DNU 56/2023 del 18 de diciembre incrementa los montos autorizados de las planillas anexas a los
articulos 37y 45 de la Ley 27.701 de Presupuesto 2023 en $1.000.000 millones, para operaciones
de plazo minimo de amortizacion de 90 dias, y en $4.000 millones respectivamente.

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 colocacion o desembolso.

El total de colocaciones por este articulo totalizé $29.081.591 millones en 2023, 98% del limite total
(Cuadro 4).

Cuadro 4. Autorizaciones de endeudamiento: art. 37 Ley 27.701

Colocaciones acumuladas al 31 de diciembre de 2023; 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 afos 29.617.000 29.081.591 535.409
UsD 28.595 s.d. s.d.
Préstamos 3 afos
EUR 155 s.d. s.d.

FUENTE: OPC, en base a datos 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. Al 31 de diciembre se reembolso la totalidad del capital por los titulos emitidos bajo esta
autorizacion (Grafico 9).

2 Articulo 60 de la Ley 24.156 de Administracion Financiera.
3 Articulo 53 de la Ley 11.672 Complementaria Permanente de Presupuesto.
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Gréafico 9. Autorizaciones de endeudamiento: art. 38 Ley 27.701

7.000 6.664
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5000 r Monto autorizado
Monto en circulacion
4.000 r
3.000 r
2.000 |
1.000 |
0 . L . . . L . . . . S
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Limite sobre montos en circulacion; en miles de millones de $

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

No presupuestarias

Los DNU 787/2022,194/2023y 378/2023 , autorizaron la emision de letras en dodlares a 10 afios de
plazo por la diferencia patrimonial generada al BCRA por la liquidacién de exportaciones a un tipo
de cambio diferencial en el marco del Programa de Incremento Exportador. En 2023 se colocaron
letras al BCRA por USD2.254 millones por dichas autorizaciones.

El DNU 164/2023 de marzo de 2023 autorizo6 la emision de bonos duales denominados en dolares
pagaderos en pesos por un plazo maximo de 13 afos, por las operaciones de canje y venta de las
tenencias de entidades del Sector Publico Nacional de titulos publicos denominados y pagaderos en
dolares dispuestas por dicho Decreto. Por esta autorizacion, se colocaron nuevos bonos duales con
vencimiento en 2036 por USD641 millones.

El DNU 56/2023 autorizé la emision de instrumentos de deuda publica por hasta VE $2.000.000
millones para afrontar las emisiones que se realicen durante el 2023 con vencimiento en 2024 y
plazo de amortizacién menor a 90 dias. En diciembre se colocaron LEDES por VE $2.000.000
millones.

Durante 2023 se aprobaron préstamosy lineas de crédito condicional de diversos organismaos
internacionales de crédito por el equivalente a USD7.332 millones y USD2.216 millones
respectivamente’”,

Operaciones previstas para los proximos meses

Los vencimientos de deuda en moneda local estimados para el mes de enero totalizan $3.325.801
millones, entre los que se destacan los vencimientosde LEDES S18E4 por $2.155.219 millones, LECER
X18E4 por $980.392 millones y AT por $150.000 (Cuadro 5).

Los vencimientos en moneda extranjera para enero se estiman en el equivalente a USD12.080
millones (USD10.196 millones de capital y USD1.884 millones de intereses), incluyendo la deuda en

4 La aprobacion de los préstamos con organismos multilaterales, en general, no implica la realizacion de desembolscs de
forma inmediata. Estos se suelen concretar escalonadamente de acuerdo a los avances de cada proyecto.
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cartera de organismosdel Sector Publico Nacional. Se destacan lasamortizaciones de letrasal BCRA
por USD8.104 millones y del préstamo stand-by del FMI por el equivalente a USD1.967 millones.

Cuadro 5. Proximos vencimientos
Vencimientos de enero 2024

Pagos en moneda nacional; en millones de pesos Pagos en moneda extranjera; en millones de USD
|____instrumento ] Dia | -M
BOCON BCRA 2-ene FMI 9-ene 1.31
_ BONARES USD (AL29, AL30,
BONTE $ FGS 5-ene (0} 10.203 AL35, AL38y AL41) 9-ene (0] 588
BOCON (PR13) 15-ene 2.785 16 GLOBALES EUR (GE29, GE30, 9-ene o 51
GE35, GE38, GE4ly GE46)
BONTE 2024 (TB24) 18-ene 0 3.195
GLOBALES USD (GD29, GD30, 9-ene o 901
LECER (X18E4) 18-ene  980.392 (0] GD35, GD38, GD4ly GD46)
LEDES (SI8E4) 18-ene 2.155.219 0
FMI 16-ene 656 (0}
BONCER 2024 (T2X4) 26-ene (0} 21.797 Letra USD Mendoza 28-ene 31 o
Bonos del Consenso Fiscal 3l-ene 291 116 Letras BCRA 7.897 208
Adelantos transitorios BCRA . 150.000 (0] Otros multilaterales 85 72
Varios varios
Otros 0] 1778 Bilaterales 216 63
Total 3.288.696 37.106 Otros (0] (0}
Total 10.196 1.884
Vencimientos de febrero 2024
Pagos en moneda nacional; en millones de pesos Pagos en moneda extranjera; en millones de USD
BONCER (T2X5) 14-feb 153.361 1-feb 781
BOCON (PR13) 15-feb 3.207 13 Letras intra sector publico 23-feb 1174 (0]
BONTE 2031 (TB31) 17-feb 295 3.334 Letras BCRA 25-feb (0] 21
BONCER (T7X4) 19-feb (0} 4.452 Otros multilaterales 141 76
LECER X20F4 20-feb 1.100.441 (0} Bilaterales varios 1 1
BONTE 2027 (TB27) 23-feb (0] 97.071 Otros (0] (0]
BONO DUAL (TDF24) 28-feb 4.118.499 (0] Total 1.316 879
Bonos del Consenso Fiscal 29-feb 296 114
Otros Varios (0} 2.048
Total 5.222.738 260.393

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

Los vencimientos pagaderos en pesos estimados para 2024 ascienden a $94.103.633 millones
(Cuadro 6), conformados por deuda ajustable por CER (55% del total de pagos en pesos), bonos
duales (32%), bonos USD linked (8%) y titulos en pesos sin ajuste (6%).

Los vencimientos en moneda extranjera se estiman en USD33.090 millones. Sin embargo, los
vencimientos en dodlares por letras intransferibles del BCRA (USD14.462 millones) no implicaran
erogaciones por parte del Tesoro ya que se renuevan al vencimiento’. La mayor parte de los pagos
en moneda extranjeracorresponden a los pagosal FMI porun total equivalentea USD7.463 millones.
En dltimo pago de amortizacion del préstamo del acuerdo stand-by es en julio de 2024.

15 De acuerdocon lodispuestoen laLey 27.701 de Presupuesto 2023, prorrogado por el Decreto 88/2023 del 26 de diciembre
de 2023.
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Cuadro 6. Perfil de vencimientos por tipo de instrumento

Incluye amortizacion e interés

Tipo de instrumento ene feb mar abr may jun jul ago sep oct nov dic 2024

Pagaderos en moneda nacional

. . 3.326 5.483 5111 9954 2603 6.420 5545 7.272 2132 15.221 13.996 17.040 94.104
En miles de millones de $

Titulos publicos 3164 5481 4684 9656 2.089 5293 5420 7.181 2.019 15208 13911 15.952 90.059
Titulos a organismos publicos 10 [0} 192 1 0 217 9 o (0] 9 (0] (0] 449
Adelantos Transitorios del BCRA 150 (0] 230 284 511 907 112 87 104 (0] 80 1.083 3.549
Otros 2 2 5 8] 3 3 3 4 8 4 5) 5) 47
Eﬁgr:"dligfs‘f;; ngeda extranjera 1,080 2198 824 2303 1100 382 6615 3.971 817 337 1.074 1389 33.090
Titulos publicos 1.572 (0] 12 7 (0} 5 2726 (0] 12 (0] (0} 5] 4.339
Letras a organismos publicos 0 1174 [0} o (0] (0] [0} o (0] [0} (0] 0 1174
FMI 1.967 781 0 1967 713 (0] 656 695 (0} (0] 684 (0} 7.463
Otros multilaterales y bilaterales 437 222 749 271 361 264 431 212 742 279 364 1.271 5.602
Letras BCRA 8.104 21 63 58 (0} 113 2.803 3.064 63 58 (0} 114 14.462
Otros (0} (0] (0] (0] 26 (0] (0] (0] (0} (0] 25 (0} 51

Nota: las categorias “Otros” incluyen pagarés, préstamos garantizados y préstamos de banca comercial.

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

El Grafico 10 muestra el perfil de vencimientos si se descuentan los vencimientos de Adelantos
Transitorios, letras intransferibles del BCRA vy los titulos no negociables en el mercado suscriptos
por organismos publicos. Se observa que, parael primer cuatrimestre de 2024 los vencimientos en
pesos que excluyen los mencionados instrumentos totalizan $22.995.857 millones y en moneda
extranjera, USD7.984 millones.

Grafico 10. Perfil de vencimientos por tipo de instrumento (excluye ATs, letras
intransferibles BCRA vy titulos suscriptos por organismos publicos)
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FUENTE: estimacion OPC, en base a datos del Ministerio de Economia.
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Anexo. Operaciones de noviembre y diciembre de 2023
Deuda publica pagadera en pesos

Variaciones de capital

Durante el mes de noviembre hubo cancelaciones de capital de deuda en pesos por $1.409.251
millones (Grafico A1), de loscuales $1.321.343 millones se explicaron por el vencimiento de las LECER
X23N3 y $85.131 millones por Adelantos Transitorios del BCRA (AT) que fueron renovados
integramente al vencimiento.

En noviembre el Tesoro obtuvo financiamiento en pesos por $2.551.585 millones, de los cuales
$2.410.503 millones correspondieron a titulos publicos colocados por licitacion (denominados en
pesos ajustables por CER por $1.602.521 millones y en ddlares pagaderos en pesos por $807.983
millones), $85.131 millonesa la referida renovacion de AT alvencimiento, y $54.717 millones (USD257
millones) a bonos duales con vencimiento en 2036 colocados en el marco del DNU 164/2023 de
marzo de 2023. La norma dispuso el canje y venta de tenencias de titulos publicos denominados y
pagaderos en ddlares de entidades del Sector Publico Nacional por nuevos bonos duales.

Gréafico A.l. Variaciones de capital de la deuda pagadera en pesos. Noviembre 2023

En millones de $

2.000.000 - Titulos ajustables por CER
2.551.585 Titulos USD linked
Titulos no ajustables
2.000.000 r
Adelantos transitorios BCRA
Otros
1.000.000 r
0
-1.000.000 |
-1.409.251
-2.000.000 *

Colocaciones/ Amortizaciones y
desembolsos  otras cancelaciones

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

En noviembre se realizaron dos licitaciones de titulos publicos. Como resultado, se colocaron bonos
ajustables por CER, un nuevo Bono Tematico Sostenible (T4X5), bonos duales, LECER y Bonos USD
linked; y se logré captar fondos por un total de Valor Efectivo (VE)* de $2.704.141 millones (VE
$1.612.821 millones por los titulos en pesos ajustablespor CERy VE $1.091.320 millones por los titulos
denominados en délares pagaderos en pesos'’) (Cuadro A.l).

16 £l 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 el
preciode suscripcion del instrumento al VNO y equivale a los recursos obtenidos por el Tesoro al momento de la colocacion.
7 Expresados en su moneda de denominacion, se colocaron USD1.921 millones de bonos duales y USD361 millones de bonos
USD linked.
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En las segundas vueltas exclusivas para participantes del Programa de Creadores de Mercado'®
(PCM) se suscribi6 el equivalente a 15% del monto colocado en las primerasvueltas de laslicitaciones
de noviembre.

El plazo promedio de los titulos colocados por licitacion en noviembre fue de 326 dias. Para los
titulos ajustables por CER, cuyo monto colocado representd 60% del total colocado por licitacion
en dicho mes, el plazo fue de 351 dias, 290 dias para los bonos duales, con una participacion de 34%
sobre el total y 283 dias para los titulos USD linked.

En diciembre hubo cancelaciones de capital de deuda en pesos por $3.445.239 millones (Grafico
A.2), principalmente por la compra que realiz6 el Tesoro de tenencias del BCRA de Discount en $
(DICP) y bonos duales (TDF24) por $2.930.084 millones en conjunto, el vencimiento de AT por
$395.000 millones que fueron renovadosy $115.866 millones por la amortizacion de letrasdel Tesoro
intra sector publico, que también fue renovada al vencimiento junto con los intereses.

El Tesoro obtuvo financiamientoen pesos por $4.108.179 millones, de los cuales $3.306.969 millones
correspondieron a titulos publicos colocados por licitacion (letras a descuento por $2.155.219
millones y bonos ajustables por CER por $1.151.750), $395.000 millones y $173.854 millones a las
referidas renovaciones de AT y letras intra sector publico al vencimiento, respectivamente, y
$200.000 millones por un aumento del uso del Fondo Unificado de Cuentas Oficiales (FUCO).
Adicionalmente, se coloc6 BONCER (TX28) a la Provincia de La Pampa por $28.562 millones en el
marco del Acuerdo de Ejecucion de Sentencia entre el Estado Nacional y la Provincia de La Pampa
de noviembre de 2023.

Gréfico A.2. Variaciones de capital de la deuda pagadera en pesos. Diciembre 2023

En millones de $

5.000.000
4.108.179 Titulos no ajustables
4.000.000 r Titulos ajustables por CER
2.000.000 r Titulos USD linked
2.000.000 | Adelantos transitorios BCRA
Otros
1.000.000
0 1 )
-1.000.000
-2.000.000
-3.000.000
4000000 L -3.445,239

Colocaciones/ Amortizaciones y
desembolsos otras cancelaciones

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

En diciembre hubo dos licitaciones de titulos de mercado. En la primera, se ofrecieron LEDES SI8E4
con vencimiento el 18 de enero de 2024, por un maximo de VE $2.000.000 millones que se
suscribieron en su totalidad, y dos BONCER (T2X5y TX26) por los que se obtuvo VE $964.972

18 g| Programa de Creadores de Mercado (PCM) busca promover el desarrollo del mercado de los instrumentos de deuda
publica. Las entidades financieras participantes del programa adquieren ciertos derechos, entre los que se incluyen el acceso
exclusivo a una segunda vuelta en las licitaciones primariasy la participacion en reuniones convocadas por las autoridades
por temas relacionados con el desarrollo del mercado de capitales, asi como también otros incentivos econémicos. Como
contrapartida, deben cumplir con requisitos de participacion minimaen las licitaciones primarias 'y garantizar laliquidez del
mercado secundario.
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millones. Del total de los recursos captados en la licitacion, $2.930.084 millones (98,8%) se
destinaron a la compra de titulos de deuda del Tesoro en manos del BCRA (que forman parte del
activo del Banco), en particular, Discount en pesos ajustable por CER con vencimiento en 2033
(DICP) por $1.239.529 millones (VNO $6.229 millones, 60% del stock total del bono) y bonos duales
con vencimiento el 28 de febrero de 2024 (TDF24) por $1.690.554 millones (VNO USD2.450
millones, 33% del stock total del bono). Una vez efectuada la compra fueron dados de baja de los
registros de la deuda publica.

En la segunda licitacion del mes se ofrecieron BONCER T2X5 por un maximo de VE $500.000
millones que fueron adjudicados en su totalidad al precio maximo establecido en $2.915,88 por cada
VNO $1.000.

El plazo promedio de las colocaciones por licitacion en diciembre fue de 205 dias, 27 dias para las
letras a descuento, cuyo monto colocado representé 58% del total colocado por licitacion en
diciembre y 449 dias para los titulos ajustables por CER, con una participacion de 42% sobre eltotal.

Cuadro A.l. Resultado de licitaciones de noviembre y diciembre

Suscripciones en pesos

VNO Valor Precio de
Plazo diudicad fecti
Fecha de Fecha de Inst t Fecha de SCILCICACO SICET
licitacion | liquidacion nstrumento vencimiento (en millones | (en millones
(en dias) de $)
LECER X20F4 20/2/2024 89 191.477,0 237.431,0 12400 -2,34%
BONCER T6X4  20/5/2024 179 58.925,0 78370,0 13300 6,65%
BONCER T4X4  14/10/2024 326 5.931,0 11108,0 18730 7,58%
21/11/2023  23/11/2023  BoNCER T2X5 14/2/2025 449 155.231,0 283.452,0 18260 974%
BONCER TG25  23/8/2025 639 53.010,0 87.731,0 16550 -0,32%
BONCER 14xs  23/5/2025 547 44292,0 40.837,0 9220 998%
BONCER T4X4  14/10/2024 319 2560320  532547,0 20800 -142%
BONCER T5X4  13/12/2024 379 991750 169.094,0 17050 0,08%
28/11/2023  30/11/2023 BONCER T2X5 14/2/2025 442 27.038,0 55.861,0 20660 146%
BONCER 1axs  23/5/2025 540 111.059,0 116.390,0 10480 291%
Total noviembre 1.612.821
LEDES SI8E4  18/1/2024 27 2155219  2.000.000 9280 866%*
20/12/2023 22/12/2023 BONCER T2X5 14/2/2025 420 333133 893.630 26825 -1595%
BONCER TX26 9/11/2026 1053 8344 71.341 85500 -453%
26/12/2023 28/12/2023 BONCER T2X5 14/2/2025 414 171475 500.000 29159 -21,72%
Total diciembre 3.464.971
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Suscripciones en pesos de bonos denominados en ddlares y pagaderos en pesos (dual y USD
linked)

VNO Valor Precio de
Eadir e Fecha de Fecha de adjudicado efectivo corte
licitacion liquidacion Instrumento vencimiento i i
q (en dias) (en millones | (en millones
de USD) de $)
BONO DLK TVv24 30/4/2024 159 229 111.877 1.383,00 -6317%
BONO DUAL TDJ24 30/6/2024 220 1273 613.609 1.362,00 a4 690/
21/11/2023  23/11/2023 A
BONO DUAL TDE25 31/1/2025 435 648 298.206 1.300,00 -19,41%
BONO DLK TV25 31/3/2025 494 49 23.030 1.320,00 -19,01%
28/11/2023 30/11/2023 BONO DLK TV25 31/3/2025 487 83 44598 1.500,00 -27,78%
Total noviembre 1.091.320

Nota: las LECER forman parte del PCM. Los montos colocados incluyen la segunda vuelta de las licitaciones. * Tasa efectiva
mensual.

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

Como se menciond, los vencimientos de AT del ultimo bimestre del afio fueron renovados
integramente y no se registré financiamiento neto, con lo cual el stock permanecio invariable con
respecto al de octubre en $4.091.100 millones.

Intereses

En el dltimo bimestre de 2023 se cancelaron intereses en pesos por $362.228 millones, $204.972
millones en noviembre, principalmente por el vencimiento de los BONTE 2027 TY27 y TB27 por
$119.891 millones y $40.018 millones respectivamente, y $157.256 millones en diciembre, entre los
que se destacan los pagos de BONCER T5X4 por $89.274 millonesyy letras intra sector publico por
$58.004 millones (Cuadro A.2).

Cuadro A.2. Intereses en pesos por tipo de instrumento

En millones de $

Noviembre Diciembre
BOCON (PR13) e BOCON (PRI3) 16,7
B T g BONCER (T5X4) 89.273:8
BONIIE20SHENBST AR Bonos del Consenso Fiscal 17,6
Bonos del Consenso Fiscal 119,2 BONTE ARSAT 1332.4
BONCER 2025 (TX25) 1.387,9 BONCER (T3X5) 6.659.8
EICINC AR 202 (72423 A Letra $ intra sector publico 58.004,2
BONCER 2028 (TX28) 5.605,4 Fies 18516
EIOINCER ZORl (el RIS Total diciembre 157.256,1
BONTE 2027 (TY27) 119.890,9
BONTE 2027 (TB27) 40.017,7
Otros 1.707,3
Total noviembre 204.971,6

FUENTE: OPC, en base adatos del Ministerio de Economia.
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Deuda publica pagadera en moneda extranjera

Variaciones de capital

En noviembre se pagaron amortizaciones de deuda en moneda extranjera por USD4.399 millones y
se recibieron desembolsos de préstamos por un total equivalente a USD46!1 millones (Grafico A3y
Cuadro A.3).

Grafico A.3. Variaciones de capital de la deuda pagadera en moneda extranjera.
Noviembre 2023

En millones de USD
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desembolsos otras cancelaclones

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

Los desembolsos de noviembre correspondieron a préstamos de organismos multilaterales,
principalmente del Banco Interamericano de Desarrollo (BID), el Banco Mundial y la Corporacion
Andina de Fomento (CAF) por USDI89 millones, USD149 millones y USDI1O02 millones
respectivamente. Ademas, se pagaron amortizaciones de préstamos de organismos multilaterales
por USD2.782 millones, de los cuales se destacan las amortizaciones por el préstamo stand-by del
FMI porel equivalentea USD2.585 millones (DEGL1.975 millones) del1° de noviembre que, de acuerdo
con el cronograma, estaban previstas para los dias 6, 12 y 30 de octubre.

En enero de 2023 el Ministerio de Economia anuncio su intencidon de realizar operaciones de
recompra de titulos publicos en ddlares. Al 30 de septiembre el Tesoro tenia en su cartera VNO
USD1.617 millones de Bonos Globales en dolares GD29, GD30, GD35 y GD38, que fueron cancelados
en noviembre.

P 19


https://www.argentina.gob.ar/noticias/recompra-de-instrumentos-de-deuda-publica-nacional-denominados-en-moneda-extranjera

OPC | Operaciones de deuda publica | Acumulado 2023 9 de enero de 2024

Cuadro A.3. Flujos de capital en moneda extranjera. Noviembre 2023
En millones de USD

. . Colocaciones/
AcCr r Amortizacion

Organismos multilaterales 2.743,9 452.,6
FMI 2.585,4 0,0
BID 13,5 188,8
Banco Mundial 26,0 148,9
CAF 14,3 101,7
FONPLATA 88 0,0
OFID =5 0,0
BCIE 0,0 11,7
FIDA 0,0 1,6

Organismos bilaterales 7.4 8,4

Titulos publicos 1.618,4 0,0

GLOBALES USD (GD29,

GD30, GD35 y GD38) LEtEE 20
Otros 85 0,0
Otros 29,4 0,0
Total 4.399,1 461,0

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

En cuanto a las variaciones de capital de la deuda en moneda extranjera del mes de diciembre, por
un lado, hubo amortizaciones por el equivalente a USD1.065 millones y nuevo endeudamiento por
USD1.282 millones (Grafico A4y Cuadro A.4).

Grafico A.4. Variaciones de capital de la deuda pagadera en moneda extranjera.
Diciembre 2023

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

Las amortizaciones se explicaron principalmente por el pago del equivalente a USD920 millones por
el préstamo del acuerdo stand-by con el FMI, que fueron financiados con un Préstamo Contingente
de Liquidez de la CAF con un plazo de 12 meses por igual monto. Dicho desembolso explica gran
parte del financiamiento recibido en moneda extranjera del mes. El resto correspondié en mayor
medida a préstamos del Banco Mundial y del BID por USD176 millones y USD95 millones
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respectivamente. Adicionalmente se emitieron letras del Tesoro al BCRA por la renovacion de los
vencimientos de intereses del mes de letras similares por USD46 millones.

Cuadro A.4. Flujos de capital en moneda extranjera. Diciembre 2023
En millones de USD

Colocaciones/

Acreedor Amortizaciones
Desembolsos
Organismos multilaterales 1.057,0 1.235,7
FMI 920,5 0,0
CAF 65,8 964,5
Banco Mundial 32,5 175,9
BID 29,5 95,3
FIDA 2,3 0,0
OFID 2,2 0,0
FONPLATA 2,8 0,0
BCIE 1,4 0,0
Organismos bilaterales 0,8 0,0
Letras BCRA 0,0 46,3
Otros 7,4 0,0
Total 1.065,3 1.282,0

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

Intereses

En noviembre se pagaron intereses en moneda extranjera por USD1.008 millones, principalmente
por el pago al FMI por el equivalente a USD799 millones. Por préstamos de otros organismos
multilaterales se pagaron USD200 millones (Cuadro A.5). En diciembre se cancelaron intereses por
USD224 millones.

Cuadro A.5. Intereses en moneda extranjera por tipo de instrumento
En millones de USD

Noviembre Diciembre
FMI 799,0 Préstamos multilaterales 120,5
Otros préstamos multilaterales 200,4 Préstamos bilaterales 55,0
Otros 8,5 Letras BCRA 46,3
Total noviembre 1.007,8 Otros 25
Total diciembre 224.4

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

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 perfil de
vencimientos comprende exclusivamente la deuda directa de la Administracién 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). Para este
informe, se analizaron los datos preliminares registrados en el SIGADE y e-SIDIF al 6 de enero de
2024.
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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.
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