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RESUMEN EJECUTIVO

A fines de marzo, el stock de la deuda publica en situacion de pago normal o performing pagadera
en pesos resultdé en $307.506 miles de millones (MM), lo que representd un aumento del 4% con
respecto al cierre de febrero. El stock de la deuda en moneda extranjera resultd en USD258.926
millones, lo que representd una disminucidon de USD676 millones con respecto al mes anterior.
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FUENTE: OPC, en base a datos del Ministerio de Economia.

OPERACIONES Y PERFIL DE VENCIMIENTOS

o Intereses: el Tesoro cancel6 intereses de deuda en pesos por $38MM y en  Variaciones de la deuda

moneda extranjera por USD306 millones. - Deuda pagadera en pesos
En miles de millones de $

e Amortizaciones: se cancel6é capital de deuda en moneda extranjera por 50.000 Variacién neta
USD554 millones y de deuda en moneda local por $19.538MM, de los cuales 40.000 n.e23
$13.614MM correspondieron a vencimientos del mes, $5.698MM a canjes y 30.000
$226MM a adelantos transitorios. 20.000

e Nuevo endeudamiento: el Tesoro obtuvo financiamiento en pesos por 10.000
$22.820MM, de los cuales $21.889MM fueron adjudicados por licitaciones 0

Aumentos Disminuciones
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cuales USD682 millones fueron por licitaciones, USD87 millones por préstamos e Varincldn nata
y USD31 millones por emisién de letras intransferibles con el BCRA - ~676
e Ajustes de valuacion y capitalizacion de intereses: los ajustes por valuacion y 2000
capitalizacion de intereses registrados en el sistema sumaron $8.347MM para la 1.000
deuda en pesos y -USD921 millones para la deuda en moneda extranjera. o
1000

o Perfil: para lo que resta del afio, se estiman vencimientos en moneda local por
$181.11IMM, incluyendo instrumentos capitalizables y no capitalizables, mientras acitiZacionesvotiaseanesiacioney
AR a g q = Capitalizacion de intereses
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REFERENCIAS

$: Pesos argentinos 1.000 millones (MM) : 1.000.000.000
USD: Délares estadounidenses 10.000 millones: 10.000.000.000
EUR: Euros 100.000 millones 6 0,1 billones: 100.000.000.000
DEG: Derechos especiales de giro 1.000.000 millones 6 1 billén: 1.000.000.000.000

CER: Coeficiente de Estabilizacion de Referencia

Deuda publica pagadera en pesos

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

e denominados en moneda nacional ajustable por CER

e denominados en moneda nacional no ajustables

e denominados en délares pero que pagan en pesos (USD linked y bonos duales).

En este apartado se incluyen los titulos emitidos por licitacion publica, por reestructuraciones, los
colocados a entes del sector publico (FGS, BCRA, Banco Nacién, 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

Segun los datos registrados por la Secretaria de Finanzas, en marzo el stock' de la deuda performing?
pagadera en pesos aument6 en $11.629MM respecto del cierre de febrero, alcanzando un total de
$307.506°MM al cierre del mes (Grafico 1).

Grafico 1 Composicion del stock de la deuda pagadera en pesos
Al cierre de marzo de 2026; en MM de $.

$ 307.506 Qri-l 307.506 Titulos publicos
. -« BONCER y LECER: TZX27, TZX26, TZX28, TZXD&, TZXD7, TZXMT, TX26,
Ajustable por CER 168.510 TX28, TXZ1, TZX06, TZXA7, X30NE, X31L6 , TZX26, TZXDE, X15Y6,
= — TZXM7, TZXST y TZXSE.
Vit (s st - Bonos reestructuracién 2005-2010: DICP, DIPO, PAPO, PARP y CUAP.
559 Ctros® 740 - LECAP, BONCAP: T30J6, TISE7, TTJ26, TTS26, TTD26, 520Y6, S30AE,
— 53006, T30A7, 531G6, M31G6, M30AE, S17A6, S30M6, T31Y7, S3ILE,
Sin ajuste 128.114 T30J7, 515Y6, 53056 y S17L6 .
Titules Pubklicos 123335 e
- BONTE: TB¥1, TY27, TO26, TB27 y TYZOP.
AT BCRA 4.091 « BOCOMNES: PR17.
Otros* 687 - Titules de suscripcién directa: BONTE ARSAT, Bonte FGS, Bono del
42% Consenso Fiscal, Bone Consolidade BCRA.
En USD pagadera en $ 10.883

= Titules USD linked: D30AE, DI0S6 y TIV2E.
4%, Titulos Pablicos 10.883 » Bonos duales: dual 2036.

*Otros incluye préstamos garantizados, pagarés, uso del Fondo Unificado de Cuentas Oficiales (FUCO), avales, entre otros.
Nota: los ticker en rojo corresponden a titulos publicos nuevos, emitidos en marzo.

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

L El stock de la deuda publica hace referencia al monto de capital que atn no fue cancelado a una determinada fecha (es lo
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 situacién de pago normal o performing consiste en el endeudamiento vigente que se esta pagando bajo las
condiciones acordadas en los contratos de emision de los instrumentos.

3 Datos al tipo de cambio mayorista segun publicacién del BCRA “A” 3500 al 27/02/2026 (1.408,9662)
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El stock se compone por los siguientes instrumentos:

e 55% de deuda en pesos ajustable por CER.
Son instrumentos cuyo capital se ajusta en funcidon del Coeficiente de Estabilizacion de
Referencia (CER) que sigue la evolucion de la inflacion.
» BONCERY LECER: a tasa cero, algunos amortizan semestralmente y otros al vencimiento,
y a tasa fija (con TNA entre 1,2% y 4,5%) con amortizacion semestral.
» Discount, Par y Cuasipar. Fueron emitidos en la reestructuracion de 2005-2010.
» Pagarés y préstamos garantizados.

e 42% de deuda en pesos sin ajuste.
Son instrumentos cuyo capital no esta sujeto a ajustes de valuacién por la evolucion de la
inflacion ni el tipo de cambio, incluye instrumentos capitalizables y no capitalizables
Instrumentos capitalizables

» Titulos publicos con tasa de interés fija que capitaliza periédicamente y amortizacion al

vencimiento.
= LECAP: letras del Tesoro a corto plazo, devengan una tasa fija que capitaliza
mensualmente y paga al vencimiento. Amortizan al vencimiento.
= BONCAP: similares a las LECAP pero con un plazo mayor al afo.

» Letras capitalizables a una tasa de interés variable, TAMAR.

» Bonos capitalizables a tasa dual. Amortizan al vencimiento y devengan intereses que
capitalizan mensualmente a la tasa mayor entre dos opciones.

Instrumentos no capitalizables

» Bocones PRI17: bonos de consolidacion emitidos en mayo de 2022 con vencimiento en
2029. Amortizan en cuotas del 7% al 12%, pagaderas trimestralmente desde mayo de
2026. Devenga intereses a la tasa BADLAR que capitalizan trimestralmente hasta mayo
de 2026, y a partir de esa fecha se pagan conjuntamente con las cuotas de amortizacion.

» Bonos tasa BADLAR: bonos que pagan intereses trimestralmente a tasa BADLAR.

» Bonos del Consenso Fiscal: emitidos en 2018 en el marco del Consenso Fiscal, distribuidos
entre las jurisdicciones intervinientes en funciéon de los coeficientes del régimen de
Coparticipacion Federal. Amortiza (125 cuotas mensuales) y paga intereses
mensualmente a una TNA del 6,73% hasta el vencimiento en 2028.

» Adelantos Transitorios del BCRA: es financiamiento que otorga el BCRA al Tesoro a tasa
cero (Ver Adelantos transitorios del BCRA).

» Uso del FUCO (Fondo Unificado de Cuentas): importe utilizado por el Tesoro en caracter
de anticipo, sobre el FUCO, que es el saldo total de cuentas corrientes de jurisdicciones
y entidades de la Administraciéon Nacional en el Banco de la Nacién Argentina. Constituye
un financiamiento a costo cero.

e 4% de deuda denominada en ddlares estadounidenses pagadera en pesos:
Bonos y letras del Tesoro cuyo capital, denominado en USD, es ajustado segun la evolucion del
USD de la comunicacion A 3500 del BCRA:

» Bonos USD linked y LELINK: a tasa cero.

» Bonos duales 2036: emitidos bajo el que dispuso la venta de tenencias de
los organismos del SPN de titulos en dodlares (AL29, AL30, AL35, AL38 y AL4l)
destinandose el 70% de lo obtenido a la suscripcién de estos bonos con vencimiento en
2036. Al vencimiento pagan el mayor valor entre (i) capital en pesos al tipo de cambio de
emision ajustado por CER mas 3% anual, y (ii) capital ajustado al tipo de cambio del
momento del vencimiento.
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El aumento del stock en $11.629MM se explica por el efecto combinado de:

e Cancelaciones de capital netas del periodo por $3.282MM (nuevas colocaciones,
$22.820MM, netas de amortizaciones y otras cancelaciones de capital, es decir, canjes,
recompras, etc., $19.538MM).

e Ajustes de valuacion del capital por $4.937MM, producto del impacto del tipo de cambio
en la deuda denominada en ddlares estadounidenses pagadera en pesos (-$3.096MM) y
del indice de precios en la deuda en pesos ajustable por CER ($8.033MM).

e Capitalizacion de intereses de LECAP, LETAMAR, BONCAP y PR17 por $3.409MM%, seguin
los registros de operaciones de la deuda publica de la Secretaria de Finanzas.

Gréfico 2 Variaciones de capital de la deuda pagadera en pesos
Marzo 2026- en miles de millones de $

Variacién neta:

Titulos ajustables por CER -9.078 13,216 £.033 12172
Titulos no ajustables -10.234 8811 3.409 1.987
Titulos duales y USD linked -3.056 5E7 -2.530
-1
Adelantos transitorios BCRA _235 276 0]
TOTAL -13.538 22.820 3.409 4537 11.629
Cancelaciones Colo@ciones/ desembolsos Ajustes de valuacion Capitalizacion de interesas

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

Operaciones de la deuda pagadera en pesos
En marzo el Tesoro incrementd su deuda en pesos por $22.820MM (Cuadro 1) mediante:

e licitaciones de titulos puUblicos por un VNO de $21.889MM?> (ver Licitaciones),
e emision de BONCAP T30A7 y BONCAP T30JT por $705MM® por canjes con el BCRA, y
e renovacion de vencimientos de adelantos transitorios del BCRA por $226MM.

Asimismo, el Tesoro cancel6 capital de deuda en pesos por $19.538MM compuesto por:

e vencimientos de titulos publicos por $13.614MM,
e rescate y vencimiento de LECAP S16M6 y BONO DAL TTM26 por $5.698MM,
e cancelacion de adelantos transitorios del BCRA por $226 MM.

Adicionalmente, el Tesoro pagoé intereses de deuda en pesos por $38MM segun el siguiente detalle:
$2IMM por BONTE a tasa BADLAR con vto. en 2026, $14MM por BONAR con vto. en 2028, $2MM
por bonos PAR con vto. en 2038 y $IMM por un pagaré con el BNA con vto. en 2038.

4 Dicho monto es el que figura en el sistema de registro de la deuda de la Secretaria de Finanzas, SIGADE. Incluye la
capitalizacion de los titulos colocados en el mes del informe desde la fecha de emision del instrumento hasta la fecha de
colocacion. Por esta razon, el monto de las colocaciones de titulos que capitalizan refleja tnicamente los VNO.

5 valor al tipo de cambio mayorista publicado por el BCRA en la comunicacion “A 3500” al 31/03/2026 (1382,7578)
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Cuadro 1 Operaciones de deuda pagadera en pesos

Marzo de 2026; en miles de millones de $

NUEVO ENDEUDAMIENTO CANCELACIONES

Emisiones

$8.811

Capital Intereses
$10.234 b 174

$13.216 $9.078

$567 21

$226

TOTAL | 522020 IR

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

Licitacioness®

Cuadro 2 Cronograma de licitaciones ler Cuatrimestre- 2026
1 2 3z 4 5 B 7 10 il 12 12 14 15 e 17 1B 19 20 21 22 23 24 25 26 27 2B 22 30 I

Frevistas |Adicionales

Llarmeds
Licitarian

En marzo el Ministerio de Economia realizé dos licitaciones de titulos publicos, tal como se habia
previsto en el cronograma, con estas operaciones el Tesoro obtuvo financiamiento en pesos
equivalente a $20.701MM en valores nominales y a $21.461MM en valores efectivos (ver detalle en
Anexo), y en moneda extranjera equivalente a USD681 millones en valores nominales y a USD677
millones en valores efectivos. Los titulos ofertados en cada una fueron:

* Licitacion del 12/03 (programada): se ofrecieron titulos publicos en pesos a tasa fija (LECAP
S15Y6 y LECAP S30S6), titulos publicos ajustados por CER (LECER X15Y6, LECER X30S6,
BONCER TZXM7 y BONCER TZX28), titulos capitalizables a tasa variable (LETAMAR M31G6
y BONO A TASA TAMAR TMF27) y titulos USD linked (LELINK D30A6 y LELINK D30S6). Por
estas operaciones se adjudicaron $8.680MM en valores nominales, lo que en valores efectivos
equivale a $10.418MM. Adicionalmente se licitdé con dos rondas el BONAR AO27 por el que se
obtuvo un financiamiento en valores nominales de USD250 millones lo que equivale a
USD253 millones en valores efectivos.

* Licitacion 27/03 (programada): se ofrecieron titulos publicos en pesos a tasa fija (LECAP
S17L6), titulos publicos ajustados por CER (LECER X15Y6, LECER X30S6, BONCER TZXM7 y
BONCER TZX28), titulos capitalizables a tasa variable (BONO A TASA TAMAR TMF27) y
titulos USD linked (BONTE TZV28). Por esta operaciéon se adjudicaron $12.021MM en valor
nominal, lo que en valores efectivos equivale a $11.043MM. Por otro lado, se licitdé en dos
vueltas un titulo délares BONAR A027 y el BONAR AO28 por el que se obtuvo financiamiento
por USD43!1 millones en valores nominales lo que equivale a USD424 en valores efectivos.

6 En la siguiente seccién los valores nominales y efectivos se informan de acuerdo con lo publicado por la Secretaria de
Finanzas en los boletines informativos de los resultados de las licitaciones. Las diferencias con los montos totales que se
informaron para las licitaciones se explican por la variacion del tipo de cambio del dia de la licitacion y el del cierre del mes
del informe corriente.
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El plazo promedio ponderado’ de los titulos colocados mediante las licitaciones de marzo fue de
459 dias (Grafico 3). En particular los titulos que devengan tasa fija (LECAP y BONCAP) se colocaron
a un plazo promedio de 95 dias, los de tasa variable (LETAMAR) a 358 dias, los ajustables por CER
(LECER y BONCER) a 625 dias, los USD linked a 55! dias y los de moneda extranjera a 701 dias.

Grafico 3 Licitaciones de titulos publicos: plazo promedio ponderado y monto colocado
Plazo en dias; montos a valor efectivo en miles de millones de pesos.

i 459
@
2 27344
2 ) 242
o
2
E
e
a
a ene-26 feb-26 mar-26

25000

22579 22.395

20.000 - 19.711
E 15.000 -
3
2

10.000

5.000 .

Titulos en UDS
m Titulos USD linked

m Titulos 5 3 tasa variahle

dic-25 mar-26 Titulos 5 ajustables por CER

m Titulos & & tasa fija

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

Canje con el BCRA

El 10 de marzo, mediante la resolucion 8/2026 de la Secretaria de Finanzas y la Secretaria de
Hacienda, se anuncié la emision de dos BONCAP con vencimientos el 30/04/2027 (T30A7) y el
30/06/2027 (T30J7) para realizar una operacion de conversion con el Banco Central de la Republica
Argentina por sus tenencias del BONCAP T13F6, con vencimiento el 13, y de la LETAMAR M27F6 y

7 Se ha aplicado esta nueva metodologia para analizar los plazos promedios ya que con este criterio los titulos con mayor
VNO emitido tienen mayor peso en el promedio. De esta forma, se ve mas claramente a que plazo vencera la mayor parte
de la deuda.
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la LECAP S27F6 que vencian el 27. Para llevar a cabo la operacion se emitieron $353MM del BONCAP
T30A7 y $353MM del BONCAP T30JT.

La deuda publica en moneda extranjera incluye instrumentos denominados en diversas monedas
(ddlar estadounidense, euros, yenes, etc.). Comprende los titulos emitidos por licitacién publica, por
reestructuraciones, los colocados a entes del sector publico (FGS, BCRA, Banco Nacién, 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

Segun datos de la Secretaria de Finanzas, a fines de marzo el stock de la deuda denominada y
pagadera en moneda extranjera totalizé el equivalente a USD258.926millones (Grafico 4), lo que
implicé una disminucion de USD676 millones con respecto al cierre de enero. Dicho stock se
compone por:

e 37.9% por los bonos step-up emitidos en el proceso de reestructuracion de la deuda en
moneda extranjera de 2020 (Bonares y Globales).

e 20,3% por letras intransferibles colocadas al BCRA.

e 229% por los préstamos del Fondo Monetario Internacional (FMI) por los programas de
Facilidades Extendidas de 2022 (EFF 2022) y 2025 (EFF 2025).

e 16,1% por préstamos de otros organismos internacionales de crédito.

e 3,8% por otras deudas (letras en garantia, otros titulos publicos, avales y préstamos de
bancos comerciales).

Al cierre de marzo de 2026; en millones de USD

Titulos pidblicos 158.8T1 jj Préstamos 100.7115

Bonares v Globales 100.070 FMI 56.678

Bonares en USD (AL29, AL3C, AL3S, AE3E v AL4TY 39793  Otros Organismos Internacionales 41,803

Globales en USD (GD29, GD30, GO3E, GD3E, G041 y GO4E) EE.870 BID 19.0M

USD Globales en EUR (GEZ9, GE30, GE35, GE3E, GE4] y GE4&) 4407 Banco Mundial 12.765
258.926 Letras BCRA 52.564  CAF 5234
Otros 6.176 BCIE, FOMPLAT A, BEI OFID v FIDA 1.956

Letras en garantia 4.092 Clulk de Paris 6B6

Letra USD intra sector publice 1228 Otros bilaterales 2151

Otros titulos publicos® 856 Otros 1.634

*Incluye BONTE AN29, PAR EUR (PAEO y PAE5), PAR JPY, PAR USD (PAYO y PAY5), Discount JPY y USD (DICA) y otros.
FUENTE: OPC, en base a datos del Ministerio de Economia.

La variacion del stock de -USD676 millones se compone de:

e Cancelaciones de capital por el equivalente a USD554 millones.

e Desembolsos de préstamos y colocaciones de titulos publicos por un total de USD799
millones.

e Ajustes de valuacion por -USD921 millones.

Operaciones de la deuda pagadera en moneda extranjera

En marzo el Tesoro incrementod la deuda en moneda extranjera por USD799 millones (Cuadro 3) por:
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e Lalicitacion de BONAR AO27 y AO28 que resultdé en un VNO adjudicado de USD682 millones
lo que en valores efectivos equivale a USD 677 millones,

e Desembolsos de organismos internacionales por USD85 millones segun el siguiente detalle:
el BM por USD32 millones, la CAF por USD23 millones, el FONPLATA por USD17 millones y
el BID por USD13 millones,

e La emision de Letras intransferibles con el Banco Central de la Republica Argentina por USD
31 millones vy,

e Desembolsos de préstamos bilaterales por UDS2 millones.

Asimismo, hubo cancelaciones de capital de deuda en moneda extranjera por USD554 millones
explicados por:

e Amortizaciones de préstamos de organismos internacionales por USD403 millones segun el
siguiente detalle: USD254 millones del BID, USD70 millones del BM, USD54 millones de la
CAF, USD18 millones del FONPLATA, USD5 millones del BEl y USD2 millones de la OFID,

¢ Vencimientos de acuerdos del Club de Paris por USD150 millones,

e Amortizaciones de préstamos bilaterales por USD1 millén, y

e Amparos por USD! millén.

Adicionalmente, se cancelaron intereses de deuda en moneda extranjera por USD306 millones de
los cuales USD275 millones son por préstamos con organismos internacionales segun el siguiente
detalle: USD127 millones del BID, USD67 millones del BM, USD37 millones de otros préstamos, USD26
millones de la CAF y USD19 millones del Club de Paris. Los restantes USD31 millones corresponden
a pagos de titulos publicos.

Cuadro 3 Operaciones de deuda pagadera en moneda extranjera
Marzo de 2026; en millones de USD
NUEVO ENDEUDAMIENTO CANCELACIONES
Pago de amortizaciones e intereses, y otras cancelaciones

Capital Intereses
UsD31
usopy USD37

USD403 USD219

UsD3
USDIS0O  USDIS
USD407 USD306

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

Uso de autorizaciones de crédito publico

Segun 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
afo respectivo o en una ley especifica®, excepto por las operaciones de crédito publico que formalice
el Poder Ejecutivo Nacional (PEN) con los organismos financieros internacionales de los que la
Naciéon forma parte. Con respecto a estas Ultimas, el PEN esta facultado a contratar préstamos, con
la Unica salvedad del financiamiento del FMI que requerird de una ley del Honorable Congreso de la
Nacién que lo apruebe expresamente, luego de la sancion de la Ley 27.612 de 2022.

8Articulo 60 de la Ley 24.156 de Administracion Financiera y de los Sistemas de Control del Sector Publico Nacional.
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Autorizaciones presupuestarias:

Asi, por un lado, la Ley de Presupuesto establece un grupo de articulos que fijan limites a los montos
de emisioén de titulos y contratacion de préstamos para cada ejercicio presupuestario y otro grupo
de articulos que fijan limites maximos sobre los montos en circulaciéon durante el ejercicio vigente,
de instrumentos con vencimiento en el periodo considerado. Por lo tanto, a medida que van
venciendo liberan margen para realizar nuevas emisiones.

La Ley de Presupuesto Nacional 2026 - Ley N° 27.798, Capitulo VII “De las operaciones de crédito
publico” contiene los articulos mencionados que autorizan la formalizacion de operaciones de
crédito publico en los términos del Art. 60 de la Ley 24.156 de Administracion Financiera, segun el
siguiente detalle.

Un primer grupo de articulos de la Ley 27.798 (44, 51 y 52) establece limites a los montos de emision
de titulos y contratacion de préstamos con vencimientos posteriores al cierre del ejercicio en el que
se realiza la colocacion o desembolso (ver Cuadro 4).

En marzo el Tesoro colocé instrumentos con vencimientos posteriores al ejercicio, por un valor
nominal original de $12.409MM, equivalentes en valor efectivo a $13.069MM, en el marco de la
autorizacion del art. 44, por lo que el monto total utilizado por este articulo al 31 de marzo 2026,
asciende a $17.227MM, 7,9% del limite autorizado.

Cuadro 4 Autorizaciones de endeudamiento presupuestarias = Art. 44, 51y 52

Sobre montos efectivos de emisidn y montos totales de préstamos

Art44 Limites vigentes (en miles de millones de $ y millones de USD y
EUR)

Plazo minimo de Monto maximo Monto colocado/
amortizacion autorizado ejecutado

Instrumento Monto remanente

Titulos publicos o . o
préstamos 90 dias a 4 afios $218.569MM $17.227MM $201.342MM
Préstamos 3 afios Lopese
EUR325

Art. 43: garantias y avales

Faculta el otorgamiento de avales y garantias de acuerdo al detalle y montos maximos detallados en la planilla anexa a dicho
articulo. El limite vigente asciende a USD1.500millones. segun la siguiente sintesis:

Plazo minimo de Monto maximo Avales otorgados al
amortizacion autorizado (USD) 31/01/26

INVAP/ENARSA Garantias A la vista 600.000
Provincia de Cérdoba Préstamos 3 afios 565.000

Provincias de Neuquén, San p =
Juan, Santa Fe y Chaco, Préstamos 3 afios 335.000

Art. 45: bonos de consolidacién

Autoriza a colocar bonos de consolidacion décima serie (PR17) para cancelar las obligaciones establecidas en el segundo
parrafo del articulo 68 de la ley 11.672. El limite vigente establecido es de $100MM.

Entes avalados Instrumento

FUENTE: OPC, en base a Ley de Presupuesto 2026, Boletin Oficial y datos del Ministerio de Economia.

Un segundo grupo de articulos de la Ley 27.798 (45, 46 y 47) establece limites para hacer uso del
crédito 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 van venciendo liberan margen para
realizar nuevas emisiones. el limite vigente por el Articulo 45 asciende a valor nominal de pesos
setenta billones (V.N. $70.000MM) o su equivalente en otras monedas.
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En marzo de 2026 se colocaron titulos con vencimiento en el ejercicio por un valor nominal original
de $9.939MM, lo que en valores efectivos equivale al $10.030MM y se rescataron Letras en
circulacion por $4.914MM, por lo que a fines del mes quedaron en circulacion titulos con vencimiento
en el ejercicio por $34.805MM (ver Grafico 5)

En cuanto al Art 46 corresponde a la autorizacidon por un importe maximo en circulaciéon de pesos
quince billones (V.N. $15.000MM), para emisiones de los meses de noviembre y diciembre de 2026,
con vencimiento en el afio 2027 y por plazos de amortizacion inferiores a noventa (90) dias.

Por altimo, el Art. 47 Fija en la suma de pesos cuatro billones ($4.000MM) y dos billones quinientos
mil millones ($2.500MM) los montos maximos de autorizacion a la TGN y ANSES, respectivamente,
para hacer uso del crédito a corto plazo a que se refieren los articulos 82° y 83'° de la Ley 24.156.

Gréafico 5 Autorizaciones de endeudamiento: art. 45 Ley 27.798
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70.000
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29.780 circulacién
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Al 31 de marzo de 2026. Limite sobre montos en circulaciéon; en MM de $ de VNO
FUENTE: OPC, en base a datos del Ministerio de Economia.

Autorizaciones extra presupuestarias:
No se registraron autorizaciones extra presupuestarias en marzo de 2026

Adelantos transitorios del BCRA: conforme a la ultima informacion disponible de recursos del
Sector Publico Nacional no Financiero (SPNF) correspondiente a marzo de 2026, a fin de dicho mes
el limite maximo legal sobre el stock de adelantos se ubicé en $36.068MM". En marzo el Tesoro no
registro financiamiento neto por este concepto, con lo cual el stock permanecié invariable desde
agosto 2023 en $4.091MM.

9 El articulo n° 82 de la Ley 24.156 autoriza a la Tesoreria General de la nacién a emitir letras del tesoro para cubrir
deficiencias estacionales de caja, respetando los limites anuales establecidos en la ley de presupuesto del afio de ejercicio,
y establece que si las mismas no son reembolsadas durante el mismo ejercicio en el que son emitidas se transformaran en
deuda publica y, por ende, deberan cumplir con los requisitos que se establecen para la misma en el titulo Ill de la misma
ley.

10 E| articulo n° 83 de la Ley 24.156 autoriza a los organismos descentralizados a tomar prestamos temporarios para
solucionar déficits estacionales de caja siempre que sean cancelados en el mismo ejercicio, tengan conformidad de la
Tesoreria General de la Nacién y que estén dentro de los limites autorizados en los presupuestos

I De acuerdo con el articulo 20 de la Carta Orgéanica del BCRA, el célculo del limite total se compone de 12% del saldo del
ultimo dia del mes de la base monetaria, 10% de los ingresos corrientes del SPNF acumulados en los ultimos 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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Autorizaciones conforme al Art. 60 de la Ley 24.156:

Durante el mes de marzo, el PEN suscribio los siguientes contratos con Organismos Financieros de
los que la Nacion forma parte:

Mediante el Decreto 132/2026 de fecha 5 de marzo de 2026 aprueba el modelo de Contrato de
Garantia con el Fondo Internacional de Desarrollo Agricola (FIDA) y el Modelo de Contrato de
Contragarantia con el Gobierno de la Provincia de Entre Rios, con el fin de cooperar en la ejecucion
del Programa “Promocioén de Sistemas Agroalimentarios Resilientes y Sostenibles para la Agricultura
Familiar - PROSAF - Desarrollo Productivo del Sector Apicola de la Provincia de Entre Rios”, por un
monto de hasta USD15.000.000.

Mediante el Decreto 131/2026 de fecha 5 de marzo de 2026 aprueba el modelo de Contrato de
Garantia a suscribirse con la CAF y el Modelo de Contrato de Contragarantia a suscribirse con el
Gobierno de la Provincia de Misiones por el cual la CAF se compromete a asistir financieramente en
la ejecucion del “Proyecto de Mejoras de Infraestructura de Redes Eléctricas en la Provincia de
Misiones”, por un monto de hasta USD 75.000.000. El objetivo general del Proyecto consiste en
mejorar la calidad de vida de los habitantes de la regién con la provisién de un servicio eléctrico
sostenible y confiable mediante la ampliaciéon y modernizacién de los sistemas de transporte de
energia eléctrica y de la integracion de las energias renovables

Operaciones previstas para los prOXimos meses
Instrumentos no capitalizables

Para el periodo comprendido entre abril y diciembre de 2026, los pagos estimados de instrumentos
no capitalizables ascienden a $92.805MM (Cuadro 5), mientras que los vencimientos en moneda
extranjera se proyectan en el equivalente a USD12.022 millones.

Los pagos de deuda denominada en pesos se concentran mayoritariamente en instrumentos
ajustables por CER, que representan el 84,8% del total. Le siguen en importancia los titulos
vinculados a la evoluciéon del délar oficial (9,3%) y los adelantos transitorios del BCRA (3,8%). El
remanente de este segmento se completa con instrumentos en pesos no ajustables, titulos
otorgados a organismos publicos y una categoria de "otros" compuesta casi integramente por
préstamos garantizados ajustables por CER.

Respecto a las obligaciones en moneda extranjera, los titulos publicos representan el rubro de mayor
peso, con erogaciones por USD4.565 millones (38,0% del total). Le siguen en importancia los
compromisos con organismos multilaterales y bilaterales, excluyendo al FMI, por USD3.768 millones
(31,3%) y los pagos al Fondo Monetario Internacional, que suman USD3.466 millones (28,8%). Este
segmento incluye también a las Letras intransferibles del BCRA, las cuales se renuevan al
vencimiento mediante la emisibn de nuevos instrumentos'?. Para el periodo considerado, no se
proyectan erogaciones en concepto de letras intra sector publico.

12 seguin el DNU 1104/2024, el Tesoro paga el 40% del vencimiento de los intereses de las letras intransferibles y el resto se
renueva al vencimiento mediante la emision de nuevas letras.
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Cuadro 5 Perfil de vencimientos por tipo de instrumento
Abril 2026 a diciembre 2026. Incluye tanto pagos de capital como de intereses.

Paggderos en moneda nacional 6
En miles de millones de $

Titulos ajustables por CER -
Titulos Dolar Linked 5559
Titulos en pesos no ajustables 10
Titulos a organismos plblicos -
Adelantos Transitorios del BCRA 484
Otros 7
Pagaderos en moneda extranjera 43
En millones de USD

Titulos pablicos 1
FMI -
Otros multilaterales y bilaterales 33
Letras BCRA 10
Letras intra sector plblico -
Otros 9

10638

9.530

26

12.462

8.867

43

55

294
6l
3

1.710

1.576

122

4925

4.39%5

524

jul-26 ago-26 sep-26

126 310
- 14

= 162
2 1
= 7
97 118
7 7
965 1.649
1 23
784 8
177 8
= 2

3 -

6189 947
6069 89
123 43
= 95

7 8
435 1.292
1 34

= 77
45 435
10 =

9 43

dic-26| Total resto del afio

45.892 92.806
43.740 78.687
= 8613

1 1.089
830 837
1.312 3535
8 64
677 12.022
22 4565
344 3.466
288 3.768
21 129

= (o]

3 %5

24 de abril de 2026

Nota: el perfil de vencimientos es de caracter provisorio y se elabora en base a la informacién disponible al momento de la
publicacion, por lo tanto, esta sujeto a cambios en la medida en que se incorporen o actualicen datos sobre las operaciones
realizadas. Las categorias “Otros” incluyen titulos publicos pagaderos en moneda extranjera, préstamos garantizados y
préstamos de bancos comerciales.

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

El Grafico 6 presenta el perfil de vencimientos segmentado por moneda. En el caso de las
obligaciones denominadas en moneda nacional, la mayor carga de pagos se concentra en diciembre,

mientras que, en moneda extranjera, la mayor carga de vencimientos se da en julio.

Gréfico 6 Perfil de vencimientos por tipo de instrumento y moneda

Abril 2026 a diciembre 2026

Pagos en moneda nacional de instrumentos no capitalizables
En Miles de Millones de $

w Ty aisdties por GER 45892
45.000 . fmyns Doar Lirked
»THUOS an peses 1o quitabies
37.500 & T & coganmno petiors
30.000 whAoelanios Trarstonos dol BCRA
»Ques
25800
15.000 12482
10.638 9417
750 508 . 8189
£ 1
X £ N " .
abr-26 may-26 Jan-28 jul-28 ago-26 sop-26 oct-26 nov-28 dic-26
Pagos en moneda extranjera
En Millones de USD
nFMI
5250 4828 BT kulos pobloos
e s mufliaierales ::'l.:iulululeﬁ
m Lalras infes seolon allco
3.750 u Lalmas RS
s
1000
2250
1848
1,500 1.356 1.282
A
&TT
750 413 413 . 438 —
D - L L — i L
abr-2 L] -2 jui-36 ago-26 sap-ib acl-24 nEra-20 -

Nota: el perfil de vencimientos es de caracter provisorio y se elabora en base a la informacién disponible al momento de la
publicacion, por lo tanto, esta sujeto a cambios en la medida en que se incorporen o actualicen datos sobre las operaciones
realizadas.

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

p 1l



OPC | Operaciones de deuda publica | MARZ0 2026 24 de abril de 2026

Titulos capitalizables

En el periodo abril a diciembre de 2026, se estiman un total de vencimientos de titulos capitalizables
en pesos de $88.306 MM (Cuadro 6). Dentro de este grupo se encuentran las LECAP y los BONCAP,
que capitalizan mensualmente a una tasa fija, las LETAMAR, que capitalizan mensualmente a una
tasa variable, y los BONCAP DUALES, que capitalizan mensualmente a la mayor entre una tasa fija
establecida en su licitacion y la TAMAR efectiva mensual promedio de su vida.

Dentro del horizonte temporal analizado, abril registra la mayor carga de erogaciones proyectadas,
con un total de $23.900 MM. Las mismas se componen de $20.976 MM de LECAP y $2.924 MM de
LETAMAR. Por otra parte, noviembre presenta la menor carga de vencimientos en concepto de
titulos capitalizables, con un total de $2.157 MM. Este ultimo valor corresponde integramente a la
LECAP S30N6, cuyo pago esta programado para el cierre del mes.

Cuadro 6 Vencimientos de capital estimados de titulos capitalizables entre abril y diciembre de
2026

En miles de millones de $

Crer o] ven Lz | oz | s | oz Logis | mps | aezs | vovz | oot |

LECAP

LECAP
LETAMAR
LECAP
BONCAP
BONCAP DUAL
LECAP

LECAP
LETAMAR
BONCAP DUAL
LECAP

LECAP
BONCAP DUAL
Total por mes
Total del periodo

S17A6
S30A6
M30A6
S29Y6
T30J6
TTJ26
S31L6
S31G6
M31G6
TTS26
S3006
S30N6
TTD26

17-abr
30-abr
30-abr
29-may
30-jun
30-jun
314jul
31-ago
31-ago
15-sep
30-oct
30-nov

15-dic

2,40
3,53
2,23
2,35
2,15
2,19
2,75
2,50
2,30
2,17
2,55
2,30
2,14

7.791
13.185
2.924

23.900

10.618

10.618

2.493
5.340
3.002
2.241
6.964
5.718
9.905
2157

15.968
15.968
88.306

7.833 3.002 9.205 5.718 9.905 2157

Nota: Los BONCAP DUALES TTJ26, TTS26 y TTD26 fueron capitalizados segun las tasas fijas establecidas en cada uno de
sus prospectos de emision, por resultar mayores a la tasa TAMAR efectiva mensual correspondiente al 31/03/2026. Las
LETAMAR M30A6 y M31G6 fueron capitalizadas utilizando la tasa TAMAR efectiva mensual siguiendo la metodologia
establecida por la Secretaria de Finanzas y la tasa TAMAR publicada por el BCRA para el 31/03/2026. Todas las
capitalizaciones se realizaron siguiendo las indicaciones técnicas descriptas en las resoluciones de emision publicadas en el
Boletin Oficial. El perfil de vencimientos es de caracter provisorio y se elabora en base a la informacion disponible al momento
de la publicacion, por lo tanto, esta sujeto a cambios en la medida en que se incorporen o actualicen datos sobre las
operaciones realizadas.

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

Cuadro A 1 Resultados de licitaciones de marzo
En miles de millones de pesos y millones de USD

Suscripciones de titulos en pesos

VNO valor | Preciode

: A . te
Tipo de Fecha de Plazo adjudicado efectivo cor
instrumento RELITTERLS vencimiento (en dias) (en MM de
$)
LECAP S15Y6 15/5/2026 60 2.209 2.209 1.000,00 36,07%
Tasa fija LECAP S30S6 30/9/2026 198 407 407 1.000,00 34,96%
LECAP S17L6 17/7/2026 108 2.752 2.752 1.000,00 29,23%
LECER X15Y6 15/5/2026 78 2.687 2.736 101849 0,37%
LECER X30S6 30/9/2026 198 1118 1.088 973,59 5,09%
. BONCER TZXM7 31/3/2027 1045 463 855 1.846,50 6,87%
Ajustables por
CER BONCER TzX28 30/6/2028 928 633 1.866 294750 8,70%
BONCER TZXS7 30/9/2027 548 1.219 1.141 936,50 4,47%
BONCER TZXS8 29/9/2028 913 5.757 4778 830,00 7,75%
LETAMAR M31G6 31/8/2026 259 516 593 1.150,50 39,83%
BONO A
Capitalizables TLAI:/IS:\R TMF27 26/2/2027 379 397 418 1.053,00 42,16%
a tasa variable
BONO A
TASA TMF27 26/2/2027 379 1.979 2.108 1.065,50 37,18%
TAMAR
20.136 20.953

Suscripciones de titulos en USD pagaderos en pesos

S Valor Precio de

Fecha de Plazo VNO adjudicado P corte
Instrumento vencimiento (en millones de ($ cada VN TIREA

(en dias) USD) (en MM de $) $1.000)
LELINK D30A6 30/4/2026 212 59 82 9925 6,35%
LELINK D30S6 30/9/2026 198 120 163 973,4 5,13%

BONO

LINKED TZV28 30/6/2028 822 230 263 833 8,46%

409 508

p 13



OPC | Operaciones de deuda publica | MARZ0 2026 24 de abril de 2026

Suscripciones de titulos en moneda extranjera

Valor Precio de
Fecha de efectivo corte

vencimiento G (en millones de (en millones (usd cada
USD) de USD) VN $1.000)

Plazo VNO adjudicado

Instrumento

BONAR AO27 29/10/2027 610 150 152 1011,98 5,59%

BONAR AO27 29/10/2027 610 100 101 1011,98 5,59%

BONAR AO27 29/10/2027 610 150 152 1015,33 5,12%

BONAR AO28 31/10/2028 945 150 141 942 8,86%

BONAR AO27 29/10/2027 610 95 97 1015,33 5,12%

BONAR AO28 31/10/2028 945 36 34 942 8,86%
681 677

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

Cuadro A 2 Resultado canjes de marzo
En miles de millones de pesos y en millones de USD

Bono a canjear Letra otorgada

(BCRA)

VNO Adjudicado

Vencimiento al 31/03

Vencimiento

(BCRA)

LECAP  SI6M6  16/3/2026 BONCAP T30A7 30/4/2027 353
Bonoa  trvos  16/3/2026 BONCAP T30JT 30/6/2027 353
tasa DUAL

705

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

Las cifras del presente informe se han presentado en miles de millones de pesos y millones de ddlares
estadounidenses para facilitar la conciliaciéon con los datos presentados por la Secretaria de Finanzas
en su informe mensual, que se publican en millones de ddélares estadounidenses. Los valores en pesos
se han convertido utilizando el tipo de cambio mayorista al cierre del mes de marzo publicado por
el Banco Central de la Republica Argentina en la comunicacion “A 3500”. La sigla de MM se
incorporé teniendo en cuenta que plantear cifras en millones de $ es poco significativo; si se
presentan las cifras en billones muchos conceptos quedan fuera de rango y las cifras en $MM son
del mismo orden que las expresadas en millones de USD, por lo que permiten una comparacion
directa del volumen de la deuda en ambas monedas, dado que 1 millén de USD equivale alrededor
de 1,4/1,5 MM$

Las operaciones de deuda analizadas corresponden a la Administracién 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 y/o
efectivos segun corresponda.

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 (cupoén cero), el pago final se contabiliza integramente como principal.

A efectos comparativos y de agregacion, las operaciones en délares 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. El perfil 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 Electréonico (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 Andlisis de la Deuda (SIGADE). Los datos
informados pueden diferir dependiendo de la fecha en que se realizé el corte de la informacion. Para
este informe, se analizaron los datos preliminares registrados en el SIGADE al 17 de abril de 2026.
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Publicaciones de la OPC
La Oficina de Presupuesto del Congreso de la Nacién 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 la toma 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
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