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Comportamiento del Mercado de
Capitales durante el 4° Trimestre de 2016

Resumen Ejecutivo

* Eneltranscurso del cuarto trimestre
del 2016 se emitieron 53 Fideicomisos
Financieros (FF) por un monto total
de $ 9.872 millones, 61 Obligaciones
Negociables (ON)y 5 Valores a Corto
Plazo (VCP) por un monto total de
$ 32.789 millones. Con respecto
a Cheques de Pago Diferido (CPD)
descontados, el monto total ascendié a
$ 3.234 millones, el cual representd una
disminucién del 34% respecto al trimestre
anterior. Por Ultimo, el descuento de
pagarés avalados permitié obtener
un monto de financiamiento de $ 91
millones.

* Los sectores econémicos que mayor
cantidad de FF emitieron fueron:

* Servicios Financieros: 58,49%,
e Consumo Masivo: 30,19%, y
* Energiay Recursos: 3,77%.

* Enrelacion alas ON:
* Servicios Financieros: 63,93%,
* Manufactura: 14,75%, y

* Energiay Recursos: 8,20%.

Por ultimo, con respecto a la emision
de VCP:

e Elsector de Servicios Financieros fue
responsable del 100% de la emision
total de VCP con 5 emisiones.

Los FF mostraron una reduccién del
7,02% en la cantidad de emisiones, y del
11,32% en el monto recaudado respecto
al tercer trimestre del afio. Las ON'y
VCP mostraron respectivamente, un
incremento en la cantidad de emisiones
del 15,09% y una reduccion del 16,67%,
y una reduccion del 11,32% en el monto
recaudado respecto de Q3 2016.

Se emitieron
Fideicomisos
Financieros (FF) por
un monto total de
$ 9.872 millones,
Obligaciones
Negociables (ON)
y Valores a Corto
Plazo (VCP) por
un monto total de
$ 32.789 millones



Financiamiento Total

Financiamiento Obtenido (en $ millones)
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El financiamiento total en el mercado de capitales E| ﬂnanc'amlento total en e|

alcanzo los $192.062 millones en 2016. En la grafica,

se puede observar que el mayor flujo de fondos se mercado de Capltales a|CaﬂZé |OS

obtuvo a través de la emisiéon de ON Y VCP (el 67,51%).

En segundo lugar aparecen los FF (con el 21,93%) $/|92062 m|||OﬂeS en 20/]6

seguido por los CPD (8,31%), la emision de Acciones
(2,14%) y los Pagarés avalados (0,11%).



Las Obligaciones Negociables y Valores a
Corto Plazo como principales fuentes de
financiamiento en el 4° Trimestre de 2016

En el cuarto trimestre de 2016 se pudo
observar que las ON y los VCP fueron

las herramientas que mayor cantidad de
fondos movieron, equivalente a un 70,74%
del total. En comparacion con el trimestre
anterior, el volumen de fondos cayé de un,
11,32%. El mes con el mayor volumen de
fondos del cuarto trimestre fue el mes de
Noviembre ($ 16.485 millones), o cual se
explica principalmente por las emisiones
realizadas por Banco Hipotecario S.A. (por
$ 6.078 millones).

70.74%
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Emision de Obligaciones Negociables
por sector econémico

Se emitieron un total de 61 ON, de las
cuales el 63,93% (39 ON) correspondieron
al sector de Servicios Financieros, el 14,75%
(9 ON) al sector de Manufactura, el 8,20%
(5 ON) al sector de Energfa y Recursos

y el 6,56% (4 ON) al sector de Consumo
Masivo, mientras que tanto los sectores
de Real Estate y Tecnologia, Medios y
Telecomunicaciones, obtuvieron un 3,28%
de los fondos cada uno con 2 emisiones.

Cantidad de ON emitidas
por sector econémico
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En el cuarto trimestre de 2016 se pudo
observar que las ON vy los VCP fueron
las herramientas que mayor cantidad
de fondos movieron, equivalente a un

70,74% del total

Emisién de Valores a Corto Plazo por
sector econémico

Se emitieron 5 VCP en Q4 2016. La totalidad
de los valores a corto plazo emitidos en el
cuarto trimestre tuvo lugar en el sector de
los servicios financieros.

Cantidad de VCP emitidas
por sector econémico
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Analisis de la emision de Obligaciones
Negociables y Valores a Corto Plazo

Total recaudado por medio de ON y VCP
El grafico permite observar que, luego

de una fuerte calda en la cuantia de los
montos obtenidos a través de ONy VCP
desde Junio a Agosto, se ha producido un
repunte en los volumenes de financiacion
durante el cierre del tercer trimestre y a
principios del cuarto trimestre. Se puede
observar un comportamiento ciclico en

los montos financiados por medio de este
instrumento a lo largo del 2016, alcanzando
los mayores registros (en términos
nominales) en los meses de Marzo, Junio y
Noviembre.

Distribucion entre Grandes Empresas
y PyMES

M Grandes PyMEs
Empresas
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Participacion de las empresas segun su tamaio

Tanto las ON como los VCP son instrumentos principalmente utilizados por grandes
empresas, dado que para las PyMEs suele representar un instrumento oneroso debido a
su baja calificacién como consecuencia de su mayor riesgo, que les obliga a pagar mayores
tasas de interés, o bien, les otorga un menor plazo de duracion.

Con respecto al cuarto trimestre tan solo el 6,06% de las ON y VCP fueron emitidas por
PyMEs por un monto total de $ 179 millones.

Tanto las ON como los VCP son
instrumentos principalmente utilizados
por grandes empresas



Fideicomisos Financieros: el segundo
instrumento que mas fondos capto en el
tercer trimestre del 2016

En Q4 2016, los FF fueron el segundo Emision de Fideicomisos Financieros Cantidad de FF emitidas

instrumento que mayor cantidad de por sector econémico por sector econémico

fondos capt6, con un 21,30% del total. Se emitieron en total 53 FF, de las cudles el 4

En comparacién al trimestre anterior, la 58,49% (31 FF) correspondieron al sector 2

cantidad de FF emitidos disminuyd en un de Servicios Financieros, el 30,19% (16 FF) al

7,02%, y el volumen de fondos obtenidos sector de Consumo Masivo, un 3,77% (2 FF)

cay6 de un 35,84%. La mayor emision del a cada uno de los sectores de Manufactura

cuarto trimestre tuvo lugar en Noviembre, y Energia y Recursos, y por ultimo un 1,89%

por un monto de $621,2 millones emitidos (1 FF), a cada uno los sectores de Real
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Fideicomisos Financieros:

Relacion Margen - Duration

Octubre
FF Octubre 4°T
- . Margen . Plazo
Fideicomiso diferencial Duration
sobre Badlar (en meses)
Consubond 127 1.00% 39 25
Garbarino 129 1.00% 39 30
Megabono 159 3.00% 5.8 36
Megabono Crédito 158 2.00% 53 15
CCF Créditos Serie 14 3.25% 6.0 59
Secubono 145 2.00% 55 36
Ribeiro LXXXIX 2.50% 49 23
Pvcred Serie XXIX 3.00% 7.8 47
Tarjeta Shopping XClI 2.00% 6.6 14
Credimas 28 1.50% 5.6 17
Centrocard XX 4.00% 6.7 34
Fidebica XLIII 1.00% 55 57
CGM Leasing XXIX 5.00% 7.9 35
Secubono Credinea 146 2.00% 43 16
Noviembre
FF Noviembre 4°T
S . _Marger) . Plazo
Fideicomiso diferencial Duration
sobre Badlar (en meses)
Consubond 128 1.00% 4.8 25
Megabono 161 2.00% 54 35
CMR Falabella LXII 2.00% 2.8 5
Secubono 147 2.00% 5.7 35
Tarjeta Shopping XClII 2.00% 6.1 14
Provincia Leasing | 3.50% 7.2 25
Ribeiro XC 2.50% 55 24
Secubono Credinea 148 2.00% 5.1 18
Tarjeta Actual XX 3.00% 7.8 32
MIS IV 2.50% 49 56
Tarjeta Grupar XII 1.50% 2.3 24

Relacion margen - duration
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Sobre las emisiones del mes de Octubre
Las emisiones de FF realizadas en el mes de
Octubre de 2016 se concretaron a un plazo
de entre 14y 59 meses, y con durations que
oscilaron entre los 4 y 8 meses. En cuanto al

margen diferencial, el
1%y el 5%.

mismo oscild entre el

Relacion margen - duration
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Sobre las emisiones del mes de

Noviembre

Las emisiones de FF realizadas en el mes
de Noviembre de 2016 se concretaron

a un plazo de entre 5y 56 meses, y con
durations que oscilaron entre los 2y 8
meses. En cuanto al margen diferencial, el

mismo oscild entre el

1%y el 3,5%.



Diciembre
FF Diciembre 4°T
L . .Marger) . Plazo
Fideicomiso diferencial Duration (en meses)
sobre Badlar

Mas Cuotas VI 1.50% 4.2 8
Megabono Crédito 160 2.00% 5.0 36
Garbarino 129 1.00% 4.2 30
Consubond 129 1.00% 43 25
RG Albanesi V 4.50% 6.6 12
Secubono 149 2.00% 59 35
Red Mutual XLV 3.00% 8.6 36
Comafi Leasing Pymes X 3.00% 10.8 45
Sucredito XV 2.00% 52 16
Ribeiro XCI 2.50% 56 24
Fidebica XLIV 1.00% 4.2 57
Secubono Credinea 150 2.00% 44 17
Agrofina X 2.50% 3.7 7
AMF AyS 24 3.00% 54 42
Mila XIV 2.00% 7.1 60
Tarjeta Elebar XX 3.00% 52 22
Tarjeta Fértil IX 3.50% 4.4 31
AGL X 3.50% 5.0 38
Naldo Lombardi | 2.50% 1.0 13
Sensei Il 2.50% 4.5 23
Amargot | 3.00% 5.8 34
Yanapai V 3.00% 8.2 26

Relacion margen - duration
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Sobre las emisiones del mes de
Diciembre

Las emisiones de FF realizadas en el mes
de Diciembre de 2016 se concretaron

a un plazo de entre 7 y 60 meses, y con
durations que oscilaron entre los 1y 11
meses. En cuanto al margen diferencial, el
mismo oscild entre el 1%y el 4,5%.



Cheques de Pago Diferido: el instrumento
mas utilizado por las PyMEs en el mercado

de capitales

AR
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En Q4 2016, el descuento de Cheques de

Pago Diferido descendi6 a $ 3.234 millones,

lo cual representd una caida de un 34%
con respecto al tercer trimestre ($ 4.894
millones). La distribucién se mantuvo en
unrango entre $ 946 millonesy $ 1.212
millones; con $ 1.076 millones descontados
en Octubre, $ 946 millones en Noviembre,
y $ 1.212 millones en el mes de Diciembre.
Una particularidad de este mecanismo

de financiamiento es que representa el
medio més utilizado por las PyME para
conseguir fondos. En 2016, las pequefias
y medianas empresas han obtenido $
12.110,34 millones mediante el descuento
de cheques, lo que representé un 95% del
total de su financiacién en el Mercado de
Capitales.

Monto Descontado (en $ millones)
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Acciones emitidas: representan un
2,14 % del financiamiento global obtenido

enel 2016

La emision de acciones, el cuarto método de financiamiento Las acciones (44,979,827) de Medanito S.A. emitidas en el mes

en 2016 de julio de 2016 que figuran en el grafico, por un monto de
En 2016 el monto financiado a través de la emision de acciones $ 323 millones, no fueron oportunamente captadas en el Reporte
alcanzé un monto de $ 4.110 millones, es el cuarto método de Mercado de Capitales Argentina del tercer trimestre 2016.

financiamiento mas importante con un 2,14%. En 2016, la mayor
emision de acciones tuvo lugar en el 2T con la emisién de acciones
del Grupo Supervielle por un monto de $ 3.264 millones.

Acciones emitidas (en AR$ millones)

3,500
Grupo Supervielle, 3,264
3,000
2,500
2,000
1,500
1,000
Medanito S.A., Quickfood S.A.,
500
i 158 .
0 ’ ° 0 ° m B 0 0 0 0
o o N = 9 2 2 = 2 2 L o
(] ) — = =) n o) O o) o)
2 g g < 2 3 = S £ E = £
[@] <C [ O Q (3}
b = @) > ©
o © a
%) =

En 2076 el monto financiado a través de la emision de
acciones alcanzo un monto de $ 4.110 millones, es el cuarto
método de financiamiento mas importante con un 2,14%
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Pagares Avalados: el instrumento
menos utilizado en el transcurso
del 2016

Los Pagarés Avalados como alternativa de financiamiento incremento del 11% vs. Q3 dado que la recaudacion del periodo
En 2016 el monto financiado a través de este instrumento alcanzé alcanzé un monto de $ 91 millones (contra los $ 82 millones
los $ 205 millones, representando solamente el 0,11% del monto recaudados en Q3).

total financiado. En términos nominales, se pudo observar un

Pagarés Avalados (en $ millones)
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En 2016 el monto financiado a través de este instrumento
alcanzd los $ 205 millones, representando solamente el 0,11%
del monto total financiado
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Financiamiento en ON, VCP, FFy Acciones
segun cada sector de la industria en el
cuarto trimestre de 2016

0.57% 0.24%

12.64%*

20.11%
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* Incluye la emission de acciones por Medanito S.A.
(323 millones $) de Julio 2016.

Los sectores de Servicios Financieros (SF) y Energia y Recursos (E&R) representaron
mas del 75 % del financiamiento en ON, VCP, FF y Acciones del Q4 2016.

En el cuarto trimestre 2016, el financiamiento en ON, VCP, FF y Acciones alcanzé un monto
de $ 43.025,50 millones, lo que representa 92,83% del total de este trimestre.

Entre estos cuatro medios de financiamiento, el sector de los Servicios Financieros
representé un 56,97% con un monto de $ 24.694,90 millones.

En segundo lugar, el sector de Energfa y recursos representé un 20,11% del financiamiento
de este trimestre, con un monto de $ 8.715,30 millones.

El sector del Consumo Masivo llega en tercer lugar con un 12,64% del financiamiento por
un monto de $ 5.477,40 millones. Este monto incluye $ 688 millones de financiamiento en
acciones donde figuran los $ 323 millones de acciones emitidas por Medanito S.A. en Julio
2016 que no fueron oportunamente captados en el Reporte de ese trimestre.

Los sectores de Manufactura y de Tecnologia, Medios y Telecomunicaciones llegan en
cuarto y quinto lugar con montos de financiamiento de $ 2.203,40 millones (5,08%) y
$ 1.907,80 millones (4,40%) respectivamente.

Finalmente, los sectores de Real Estate y de Agribusiness representan respectivamente
0,57% ($ 245,30 millones) y 0,24% ($ 104,30 millones) del financiamiento.

En el cuarto trimestre 2016, el financiamiento en ON, VCP, FF
y Acciones alcanzo un monto de $ 43.025,50 millones, lo que
representa 92,83% del total de este trimestre
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Financiamiento de las PyMEs en 2016

2% 3%

ONy [l CPD M Pagarés
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En 2016,

el financiamiento
de PyMEs en
Argentina alcanzo
un monto total
de $12.734,32
millones

El método de financiamiento mas utilizado por las PyMEs en el mercado de
capitales son los Cheques de Pago Diferido (CPD) que representan 95% de su
financiamiento en 2016.

En 2016, el financiamiento de PyMEs en Argentina alcanzé un monto total de $ 12.734,32
millones. El medio de financiamiento por Cheque de Pago Diferido fue plebiscitado a un
95,10% por las PyMEs para su financiamiento dado que resulta menos costoso que un
financiamiento por ON y VCP que les obliga a pagar mayores tasas de interés, o bien,

les otorga un menor plazo de duracién. El financiamiento de las PyMEs por CPD en 2016
alcanzé un monto de

$12.110,34 millones.

El financiamiento de las PyMEs por el medio de ON y VCP, alcanzé un monto de
solamente $ 431,30 millones lo que representa un 3,39% del financiamiento total de las

PyMEs en 2016.

El financiamiento por Pagarés Avalados, llego a un monto de $ 192,68 millones para las
PyMEs, lo cual representa un 1,51% de su financiamiento anual.

Financiamiento mensual PyMEs (en millones de $)
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Tasas de Interés Nominal

Evolucion de la Tasa Badlar (Bancos Privados)
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Con respecto al andlisis de la evolucion de la tasa badlar durante el afio 2016, podemos
mencionar dos etapas o dos momentos distintos que han tenido impacto en el valor de
dicha tasa:

e En primer lugar, si se tiene en cuenta el periodo comprendido entre el inicio del afio y
mediados de Mayo, se puede observar un crecimiento en la tasa badlar, que se dio como
consecuencia de dos factores: (1) la fijacion de tasas de interés altas de las Lebacs (letras
del Banco Central) con el fin de reducir la base monetaria y, de esa manera, desacelerar
la inflacion; (2) los primeros datos obtenidos reflejaron una inflacion mayor a la esperada
y una profunda recesion en la economia argentina, lo cual hizo que las expectativas de
mejoras en materia econémica se trasladaran al segundo semestre del 2016.

En segundo lugar, si tomamos el periodo que va desde mediados de Mayo, hasta el cierre
del cuarto trimestre, se puede ver una reduccion importante de la tasa badlar debido
principalmente a una mejora en las expectativas macroeconémicas y a una reduccion en
la tasa de las Lebacs.

22/09/2016
4/11/2016
21/12/2016
1/2/2017

Podemos
mencionar

dos etapas

0 dos momentos
distintos que

han tenido
impacto en el
valor de dicha tasa
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Tasas de Interés Real

Evolucion de la Tasa Badlar (Real)
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El grafico muestra una tasa badlar real negativa, lo cual se debe a La reduccion observada tanto en las expectativas de inflacion
una alta expectativa inflacionaria. La caida de la Tasa Badlar (TNA), como las tasas de interés podrfa verse reflejado en un mayor nivel
refleja que el comportamiento de los depdsitos a plazo en pesos de inversién, y como consecuencia un mayor nivel de empleoy

estd en linea con la trayectoria de las tasas de interés pasivas, que actividad econémica.
muestran una tendencia a la baja. Las tasas activas también se han

. o . , La Tasa Badlar real fue calculada con la identidad de Fisher
reducido (siguiendo el comportamiento de las tasas pasivas).

ampliada tomando en cuenta la inflacién promedio publicada por
la Universidad Torcuato Di Tella mensualmente.

La caida de la Tasa Badlar (TNA), refleja que el comportamiento
de los depdsitos a plazo en pesos esta en linea con la
trayectoria de las tasas de interés pasivas, que muestran una
tendencia a la baja
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Tipo de Cambio

Evolucién histérica del tipo de cambio durante 2016
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INflacion

Inflacién mensual

7.00% 6.50%
6.00% R
5.00% / o

4.10% 4.00%

4.00%
3.00%

2.00%

1.00%

0.00%

Enero
Febrero
Marzo
Abril
Mayo

Inflacién acumulada 2016
45.0%

Junio

Julio

Septiembre

Octubre

Noviembre

Diciembre

40.0%

W
¢
H

2
~

37.6%

39.2%

35.0%

30.0%

2

8.0%

25.0%

24.1V

19.1%
20.0%

15.0% 11.8%

10.0% 8.3%

5.0%

0.0%

Enero
Febrero
Marzo
Abril
Mayo

Junio

Julio

Agosto

Septiembre

Octubre

Noviembre

Diciembre

Continua la mejora en los ultimos tres
meses del afio

Luego de un primer semestre en el que la
inflacion estuvo por encima de lo esperado,
el cuarto trimestre del 2016 comienza a
reflejar ya una tendencia a la baja, con una
disminucion desde octubre a diciembre

de 1,2 puntos porcentuales en la tasa de
inflacion mensual.

En el trimestre, la Argentina evidencio

la tasa mas baja de inflacion en el mes

de Diciembre que si bien, no alcanzé

el punto minimo anual que se dio en el
mes de Agosto, representa la segunda
menor inflacion mensual del afio. Por otra
parte, en Octubre se observo un pico
inflacionario (2,4%) superando la inflacion
de los meses del trimestre anterior.

Por ultimo, podemos decir que, a pesar
de reconocer niveles de inflacion mas
altos que el trimestre anterior, confirma la
tendencia bajista del segundo semestre.

Una inflacién acumulada mas alta de
lo esperado

Al cierre del mes de Diciembre de 2016, la
inflacion acumulada difirié de las primeras
estimaciones realizadas, las cuales
reflejaban un 30% anual.

No obstante, cabe destacar que, visto

los valores arrojados por el Indec en los
Ultimos 3 meses, de mantenerse esta
tendencia, alcanzar las metas inflacionarias
previstas para el 2017 podria ser algo mas
factible.

18



A lo largo del dltimo cuarto del 2016, el
financiamiento obtenido por las empresas
ha ido en aumento, siendo su principal
fuente la emision de Obligaciones
Negociables (manteniéndose de esta
manera la tendencia reflejada a lo largo del
afo). Con respecto a los montos financiados
obtenidos, se puede observar un
comportamiento irregular en el Mercado de
Capitales, siendo los meses de Marzo, Junio,
Julio y Noviembre aquellos en los que se
obtuvo mayor volumen de financiamiento.

Con respecto a la tasa de interes, se

espera que las mismas tiendan a la baja
acompariando la tendencia de una baja en
los niveles de inflacion. Esta reduccion en
las tasas de interés, podria incluso llegar a
facilitar en un primer momento el acceso de
mas jugadores a créditos que le permitan
financiar sus actividades, especialmente a
las PYMES, cuya participacion en el mercado
de capitales es aun baja.

El afio 2016 fue marcado por el regreso de
la emision de acciones por empresas de
capitales privados en el mercado local luego
de cinco afios sin emision de estos titulos.
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ANexo

Detalle de Emisién de las Obligaciones Negociables

ON 4°T
Monto Tasa de Plazo
Mes Sociedad Sector Serie Moneda colocado Tipo de Tasa Interés (en meses)
(en $ millones) Nominal Inicial
Octubre Dietrich S.A. Consumo Masivo Clase | Serie | $ 100 Badlar + Margen 27.50% 18
Angel Estrada y ‘
Octubre o Consumo Masivo Clase | $ 94.5 Badlar + Margen 27.30% 24
Compafiia S.A.
. Adicionales Clase .
Octubre YPFS.A. Energia y Recursos vl usD 2980.2 Fija 8.80% 91
Octubre Albanesi S.A. Energfa y Recursos Clase Il $ 220 Badlar + Margen 26.10% 24
Octubre Newsan S.A. Manufactura Clase 7 $ 286.6 Badlar + Margen 25.80% 18
Octubre Newsan S.A. Manufactura Clase 8 $ 2134 Badlar + Margen 25.80% 37
Octubre  DencoHipotecario Senicos Clase XL $ 6078.3 Badlar + Margen 24.90% 40
SA Financieros
Octubre  Dancosupenvelle servicos Clase VI $ 422 Badlar + Margen 25.70% 4
SA Financieros
Octubre  aretas Cuyanas Senvicos Clase XXVI Serie |l $ 350.2 Badlar + Margen 26.00% 49
SA. Financieros
Octubre  Rombo Comafiia Senvicos Serie XXXV $ 262.8 Badlar + Margen 25.80% 37
Financiera S.A. Financieros
Octubre  Banco Séenz SA. Senicos Serie VIl $ 200 Badlar + Margen 26.70% 24
Financieros
Octubre  Cordial Compatiia Senvicos Clase 11 $ 200 Badlar + Margen 26.80% 18
Financiera S.A. Financieros
Octubre  |aretas Cuyanas Senicos Clase XXVI Serie | $ 149.8 Badlar + Margen 26.00% 18
SA. Financieros
Octubre qubo vComama .SENI(.:\OS Serie XXXIV $ 30 Badlar + Margen 24.70% 18
Financiera S.A. Financieros
Octubre Indo S.A. Senvicos Serie VIl $ 10 Badlar + Margen 27.10% 24
Financieros
Noviembre Dulcor SA. Consumo Masivo Serie 2 $ 49.6 Badlar + Margen 25.80% 24
. Compafiia General . . 5
Noviembre de Combustibles SA Energia y Recursos Clase A usb 45253 Fija 9.50% 61
Noviembre Ce'“'osas/zrge”“”a Manufactura Clase 10 usb 621.4 Fija 9.50% 37
Noviembre Agrofina S.A. Manufactura Clase il $ 157 Fija 27.00% 12
Noviembre Agrofina S.A. Manufactura Clase IV usb 926 Fija 8.50% 24
Noviembre Disal S.A. Manufactura Clase F $ 29.2 Badlar + Margen 26.80% 49
Noviembre Disal S.A. Manufactura Clase E $ 221 Badlar + Margen 26.50% 18
Noviembre Benito Roggjo e Real Estate Clase 4 $ 200 Badlar + Margen 24.90% 18

Hijos S.A.
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Detalle de Emisién de las Obligaciones Negociables

ON 4°T
Monto Tasa de Plazo
Mes Sociedad Sector Serie Moneda colocado Tipo de Tasa Interés (en meses)
(en $ millones) Nominal Inicial
Noviembre ~ Banco Macro SA. servicos Clase A USD 6050.1 Fiia 6.80% 122
Financieros
Noviembre Banco Supervielle .SerIQOS Clase 7 $ 269.1 Badlar + Margen 25.80% 12
SA. Financieros
Noviembre ~ CPAT Comparia Senicos Serie XXV $ 221 Fija 24.00% 18
Financiera S.A. Financieros
Noviembre  Tarshop SA. servicios Clase IV $ 213 Badlar + Margen 26.80% 18
Financieros
Toyota Compafiia -
. . ) Servicios
Noviembre Financiera de ' ) Clase 21 $ 210 Badlar + Margen 24.60% 24
. Financieros
Argentina S.A.
BACS Banco .
, - Servicios
Noviembre de Créditoy ) ) Clase Xl $ 201 Badlar + Margen 25.50% 37
IR Financieros
Securitizacion S.A.
Mercedes Benz
Noviembre C'ompqnla ‘Ser\uqos Clase 29 $ 200 Badlar + Margen 24.50% 18
Financiera Financieros
Argentina S.A.
Noviembre A Comparia servicios Clase X $ 200 Badlar + Margen 24.00% 18
Financiera SA. Financieros
Noviembre ~ CovABanco Senicos Clase 22 $ 181.1 Badlar + Margen 25.00% 37
Francés SA. Financieros
Noviembre Banco Comafi S.A. servicos Clase 16 $ 171 Badlar + Margen 2530% 24
Financieros
PSA Finance
Noviembre Argentina Senvicos Serie 21 $ 129 Fija 23.80% 12
Compania Financieros
Financiera S.A.
PSA Finance
Noviembre Argentina Senvicos Serie 22 $ 121 Badlar + Margen 24.30% 18
Compania Financieros
Financiera S.A.
BACS Banco Servicios
Noviembre de Créditoy ) } Clase X $ 91 Badlar + Margen 25.30% 18
IR Financieros
Securitizacion S.A.
Noviembre HEvA Eanco .Serw(l:\os Clase 21 $ 90 Badlar + Margen 24.50% 18
Francés SA. Financieros
Noviembre Tarshop S.A. ‘Serwqos Clase vV $ 778 Badlar + Margen 26.80% 30
Financieros
Banco de Servicios Cervicios
Noviembre y Transacciones ) ) Clase 11 $ 75 Badlar + Margen 26.10% 85
Financieros
SA.
Noviembre  Decréditos S.A. .Serwgos Serie V $ 55.1 Badlar + Margen 28.00% 37
Financieros
Noviembre oM Lleasmg ‘Ser\uqos Serie X $ 52.9 Badlar + Margen 27.50% 30
Argentina S.A. Financieros
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Detalle de Emisién de las Obligaciones Negociables

ON 3°T
Monto Tasa de Plazo
Mes Sociedad Sector Serie Moneda colocado Tipo de Tasa Interés (en meses)
(en $ millones) Nominal Inicial
Tecnologfa,
, Telecom Personal Mediosy . .
Noviembre Serie IV usb 1185.8 Fija 4.90% 24
SA. Telecomu-
nicaciones
Tecnologia,
) Telecom Personal Medios y !
Noviembre Serie |l $ 722 Badlar + Margen 24.00% 18
SA. Telecomu-
nicaciones
Diciembre Serviaut S.A. Consumo Masivo Clase 1 $ 522 Badlar + Margen 26.10% 18
Diciembre Medanito SAA.  Energiay Recursos Clase 10 usb 319 Fija 9.90% 37
Diciembre Roch S.A. Energfa y Recursos Clase 3 usb 2524 Fija 9.90% 37
Diciembre  Rogiro Aceros S.A. Manufactura Serie X $ 50 Badlar + Margen 26.30% 34
Diciembre Euro S.A. Manufactura Clase Il usb 32 Fija 9.00% 38
Diciembre Sicom S.A. Real Estate Classe lll $ 40 Badlar + Margen 26.80% 36
- ! : Servicios .
Diciembre  Tarjeta Naranja SA. ) . Clase XXXVI Serie Il $ 636.4 Badlar + Margen 25.20% 37
Financieros
Diciembre Banco (je \nvergony .Serw(l:\os Clase 3 $ 615 Badlar + Margen 23.30% 18
Comerdio Exterior SA Financieros
Diciembre ~ Doncodenversiny Senvicos Clase 4 $ 540.6 Badlar + Margen 23.80% 37
Comercio Exterior SA Financieros
John Deere Servicios
Diciembre  Credit Compafiia ) ) Clase IX usb 484.8 Fija 6.80% 37
) . Financieros
Financiera S.A.
Diciembre Banco tau servicios Clase 21 $ 3449 Badlar + Margen 23.50% 37
Argentina S.A. Financieros
Diciembre Banco CMFS.A. ‘Ser\uqos Clase 9 $ 250 Badlar + Margen 23.60% 18
Financieros
Diciembre  '27jeta Naranja servicos Clase XXXVI Serie | $ 2106 Badlar + Margen 25.20% 18
SA. Financieros
Caterpillar -
. ) . , Servicios
Diciembre  Financial Services ) ) Clase 2 $ 164.4 Badlar + Margen 23.40% 24
. Financieros
Argentina S.A.
Diciembre ~ 0rdial Compaiia Senvicos Clase 12 $ 154.2 Fija 24.90% 12
Financiera S.A. Financieros
Diciembre ~ C0rdial Compafiia Senvicos Clase 13 $ 1514 Badlar + Margen 25.30% 18
Financiera S.A. Financieros
Diciembre CFN SA. servicios Serie | - Clase A $ 150 Fija 25.00% 9
Financieros
Diciembre CFN SA. Senvicos Serie | - Clase B $ 1135 Badlar + Margen 25.30% 24
Financieros
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Detalle de emisién de los Valores a Corto Plazo

VCP 4°T
Monto Tasa de Plazo
Mes Sociedad Sector Serie Moneda colocado Tipo de Tasa Interés (en meses)
(en $ millones) Nominal Inicial
Octubre Crédito birecto ‘Ser\uqos Clase vV $ 75 Badlar + Margen 26.60% 12
SA. Financieros
Noviembre  Banco Voii S.A. .Serwqos Clase | $ 70 Badlar + Margen 26.50% 12
Financieros
Noviembre Balanz Capital ‘Ser\uqos Clase 1 $ 1336 Badlar + Margen 24.90% 12
Valores S.A Financieros
Noviembre ~ B2lanz Capital servicios Clase 2 usD 68.1 Fija 7.30% 12
Valores S.A Financieros
Diciembre  C€dito Directo Senicos Clase VI $ 69.5 Badlar + Margen 25.40% 12
SA. Financieros
Integracion
Septiembre Eléctrica Sur Energla y Recursos Clase IV $ 250,5 Badlar + Margen 27,80% 12

Argentina S.A.
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Detalle de emisién de Fideicomisos Financieros

ON 4°T
Monto Margen Tasa Plazo
Mes Fideicomiso Fiduciante Sector ($ Moneda Cupén Sobre Real Calificacién Duration (en
millones) Badlar meses)
. Consumo Badlar + 1% ) 5
Octubre Consubond 127 Fravega SACl el. Masivo 4392 $ (25%-31%) 1.00% 27.49% AAA 39 25
) Garbarino SA.IC. el.- Consumo Badlar + 1%
0 0,
Octubre Garbarino 129 Compumundo SA. Masivo 379.7 $ (24%-33%) 1.00% 26.29%  AAA/AAA 39 30
Electrénica Megatone Consumo Badlar + 3% ) )
Octubre Megabono 159 SA Masivo 336.1 $ (26%-36%) 3.00% 27% AAA 58 36
L Servicios Badlar + 2%
0 0
Octubre Megabono Crédito 158 CFN SA. Financieros 328.7 $ (24%-34%) 2.00%  26.85% AAA 53 15
Cordial Compafiia Servicios Badlar+
Octubre CCF Creditos Serie 14 . -omp ; ; 266.3 $ Margen 3.25%  28.96% AAA 6.0 59
Financiera S.A. Financieros
(25%-35%)
Servicios Badlar + 2% ) )
Octubre Secubono 145 Carsa S.A. Financieros 205 $ (25%-35%) 2.00% 26% AAA 55 36
- - Consumo Badlar +2,5%
! 0, 0
Octubre Ribeiro LXXXIX Ribeiro SACILFA el Masivo 180.6 $ (25%-34%) 250%  26.17% AAA 49 23
) Servicios Badlar + 3% ) )
Octubre Pvcred Serie XXIX PVCred S.A. Financieros 172.6 $ (24%-38%) 3.00% 27% Aaa 7.8 47
. ) Servicios Badlar + 2%
0, 0/
Octubre Tarjeta Shopping XClI Tarshop S.A. Financieros 155.7 $ (26%-36%) 2.00%  27.50% AAA 6.6 14
. . Servicios Badlar + Mg ) )
Octubre Credimas 28 Credimas S.A. Financieros 130 $ (26%-36%) 1.50% 29% A1+ 56 17
. )
Octubre Centrocard XX Centro Card S.A. 'Servpos 100.6 $ Badlar + 4% 4.00% 28% AA 6.7 34
Financieros (28%-35%)
BancoBica SA. - o iios Badlar + 1%
Octubre Fidebica XLIII Asociacion Mutual . 95.8 $ °1.00% 27% AAA 55 57
. Financieros (26%-36%)
Centro Litoral
. CGM Leasing Servicios Badlar + 5% ) 5
Octubre CGM Leasing XXIX Argentina Financieros 80.9 $ (20%-35%) 5.00% 28.06% AAA 79 35
Octubre Aval Rural XXV Pymes Seleccionadas MatZLrJ;aG 779 usb Fija 5% A2 10.7 11
Secubono Credinea ) Servicios Badlar + 2%
0 0
Octubre 146 Credinea S.A. Financieros 71.7 $ (24%-34%) 2.00% 26.78% AAA 43 16
Octubre Pilay Il Real Estate 53 $ 55
Noviembre VIc€ntin Ex\ﬁortac'ones Vicentin SALC. M‘E‘;Lac’ 621.2 UsD Fija 3.50% AA- 108 12
) . Consumo Badlar +1% ) o
Noviembre Consubond 128 FravegaSACl el Masivo 440.5 $ (25%-31%) 1.00% 26.78% AAA 4.8 25
Electronica Megatone Consumo Badlar + 2% ) o
Noviembre Megabono 161 SA Masivo 315.7 $ (24%-34%) 2.00%  25.93% AAA 5.4 35
) Consumo Badlar + 2% ) o
Noviembre — CMR Falabella LXII CMR Falabella S.A. Masivo 215.6 $ (25%-34%) 2.00% 25.23% AAA 2.8 5
Consumo Badlar + 2%
0 0,
Noviembre Secubono 147 Carsa S.AA. Masivo 191.2 $ (239%-329%) 2.00%  26.00% AAA 5.7 35
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Detalle de emisién de Fideicomisos Financieros

ON 4°T
Monto Margen Tasa Plazo
Mes Fideicomiso Fiduciante Sector ($ Moneda Cupén Sobre Real Calificacién Duration (en
millones) Badlar meses)
, ) , Servicios Badlar + 2% ) 5
Noviembre  Tarjeta Shopping XClII Tarshop S.A. Financieros 166.7 $ (24%-329%) 2.00%  27.00% AAA 6.1 14
. o ) o ) Servicios
Noviembre  Provincia Leasing |  Provincia Leasing S.A. Financieros 164.8 $ Badlar +35% 3.50%  26.52% AAA 7.2 25
, L . Consumo Badlar +2,5% ) )
Noviembre Ribeiro XC Ribeiro SACILFA el. Masivo 108.8 $ (24%-33%) 2.50% 27% AAA 55 24
Cooperativa de Senvicios Badlar +
Noviembre  Unicred Cheques Il Créditoy Vivienda Financieros 915 $ Margen A licitar 29% AA 6.1 12
Unicred Ltda. (24,5%-45%)
, Secubono Credinea ) Servicios Badlar + 2%
0, 0
Noviembre 148 Credinea S.A. Financieros 87.1 $ (24%-34%) 2.00%  26.23% AAA 5.1 18
. . Servicios Badlar + 3% ) o
Noviembre Tarjeta Actual XX Actual SA. Financieros 68.7 $ (27%-35%) 3.00%  27.95% AA+ 7.8 32
Noviembre ~ CAMORENaION& —  p Rental A EMBR@Y gy UsD Fija 4.00% A 16.1 36
Gas VIl Recursos
. Mutual Integral de  Servicios Badlar + 2,5% ) 0
Noviembre MIS IV Servicios Financieros 60.6 $ (25%-34%) 2.50% 28% AAA 4.9 56
) . . Servicios Badlar + 1,5% ) 5
Noviembre Tarjeta Grupar XII Tarjeta Grupar S.A. Financieros 53.4 $ (24%-34%) 1.50%  27.00% Al 2.3 24
Badlar +1,5%
- Consumo
Diciembre Mas Cuotas VI Cencosud S.A. ) 595.7 $ (23,5%- 1.50% 2891% AAA 4.2 8
Masivo
33,5%)
- . Servicios Badlar +2%
0 0
Diciembre  Megabono Crédito 160 CFNSA. Financieros 497.9 $ (22%-30%) 2.00%  27.58% AAA 5.0 36
- ) Garbarino SAlCel.- Consumo Badlar +1% ) o
Diciembre Garbarino 129 Compumundo SA Masivo 4535 $ (22%-30%) 1.00% 26.73% AAA 4.2 30
- . Consumo Badlar +1%
0, 0/
Diciembre Consubond 129 FravegaSAClel Masivo 409.4 $ (24%-30%) 1.00%  25.00% AAA 43 25
- , . Energfay Badlar +4,5% ) 5
Diciembre RG Albanesi V Rafael G. Albanesi S.A. ROCUISOS 350 $ (24,5%-31%) 450%  27.40% Al+ 6.6 12
Diciembre  Supervielle Créditos 94 Banco Supervielle S.A Servicos 250 $ Badiar +Mg Alicitar  26.34% AAA 83 55
P P " Financieros (23%-30%) R '
. Consumo Badlar +2% ) o
Diciembre Secubono 149 Carsa SA. Masivo 2259 $ (22%-30%) 2.00%  26.64% AAA 59 35
. Asosiacién Mutual Servicios Badlar +3%
0, 0
Diciembre Red Mutual XLV Unién Solidaria Financieros 185.2 $ (24%-35%) 3.00% 27.28% AAA 8.6 36
- Comafi Leasing Pymes ) Servicios Badlar +3% ) o
Diciembre X Banco Comafi S.A. Financieros 170 $ (20%-33%) 3.00% 26.55% AAA 10.8 45
Servicios Badlar +2%
Diciembre Slcredito XV Valle Fértil S.A. ; ; 149 $ (24,5%- 2.00% 26.76% AAA 52 16
Financieros
33,5%)
- L - Consumo Badlar +2,5% ) 5
Diciembre Ribeiro XCl Riberiro SACILFA. el. Masivo 1189 $ (23%-32%) 250%  25.30% AAA 5.6 24

25



Detalle de emisién de Fideicomisos Financieros

ON 4°T
Monto Margen Tasa Plazo
Mes Fideicomiso Fiduciante Sector ($ Moneda Cupén Sobre Real Calificacién Duration (en
millones) Badlar meses)
BancoBica SA-  qrvicios Badlar +1%
Diciembre Fidebica XLIV Asosiacion Mutual ; 117.4 0 220 > 1.00%  25.73% AAA 4.2 57
Centro Litoral Financieros (24%-33%)
. Secubono Credinea . Servicios Badlar +2% ) o
Diciembre 150 Credinea S.A. Financieros 112.6 (22%-30%) 2.00% 26.78% AAA 4.4 17
0
Diciembre Agrofina X Agrofina S.A. Agribusiness  104.3 Bgﬂ;{:ﬁggyﬁf) 2.50%  26.38% AAA 3.7 7
o Servicios Badlar +3% ) 5
Diciembre AMF AyS 24 AMFAYS Financieros 74.8 (27%-35%) 3.00%  26.60% AAA 54 42
- . ! : Servicios Badlar +2% ) N
Diciembre Mila XIV Micro Lending S.A. Financieros 69.1 (23%-34%) 2.00%  26.78% AAA 71 60
- . - Servicios Badlar +3% ) 5
Diciembre Tarjeta Elebar XX Santa Ménica S.A. Financieros 66.9 (24%-33%) 3.00%  27.49% AA+ 5.2 22
L A - Servicios Badlar + 3,5% ) 5
Diciembre Tarjeta Fértil IX Fértil Finanzas S.A. Financieros 59.5 (27%-35%) 3.50%  29.00% AA 4.4 31
- ) Servicios Badlar +3,5% ) o
Diciembre AGLX AGL Capital SA. Financieros 55 (24%-34%) 3.50%  25.48% AAA 50 38
o . : Consumo Badlar +2,5% ) o
Diciembre Naldo Lombardi | Naldo Lombardi S.A. Masivo 47.7 (24%-34%) 2.50%  28.09% AAA 1.0 13
- . Schejter y Schejter ~ Consumo Badlar +2,5% ) 5
Diciembre Sensei Il <A Masivo 34.6 (24%-34%) 2.50%  28.40% AA 4.5 23
- Servicios Badlar +3% ) 5
Diciembre Amargot | Amargot S.A. Financieros 24.8 (26%-36%) 3.00%  29.50% AA 58 34
o : Asosiacion Mutual  Servicios Badlar +3% ) 5
Diciembre Yanapai V Yanapai Financieros 19.4 (25%-29%) 3.00%  29.40% AA 8.2 26
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Glosario

ON: Obligaciones negociables
VCP: Valores a Corto Plazo

FF: Fideicomisos Financieros
CPD: Cheques de Pago Diferido
PA: Pagarés Avalados

Q1: Primer Trimestre

Q2: Segundo Trimestre

Q3: Tercer Trimestre

Q4: Cuarto Trimestre

Sectores de la Industria:

Agricultura (AB): Ganaderia, agricultura,
pesca, forestacion.

Real Estate (RE): bienes inmuebles,
desarrollo de proyectos inmobiliarios.

Consumo Masivo (CM): manufacturay
provision de los productos de consumo.
Incluye: tabaco, cerveza, juguetes,
productos de lujo, aplicaciones eléctricas
para el hogar, ropa, productos enlatado,
cereales, ingredientes, productos
congelados, azlcar y derivados, comida
para nifios, panaderfa, pesado, carne,
alimentos diarios, servicios profesionales,
consultorfa, educacion y capacitacion,
hoteleria, restaurants/bares,

turismo, importadores y mayoristas,
distribuidores, materiales para la

construccion, productos para la salud,
muebles, supermercados, vehiculos,
productos de deporte, musica, etc.

Energia y Recursos Naturales (E&R):
energia alternativa, derivados del carbdn,
generacién, transmisiony conservacion
de energia, explotacion de gasy
petroleo, minerfa, minerales metalicos

y no-metalicos, otros actividades de
mineria, biotecnologia agricola/animal,
investigacion, produccion de equipos de
biotecnologfa, biotecnologfa industrial.

Manufactura (MFC): equipos

de medicién industrial, sistemas
maquinarias, herramientas para

las maquinas, robots, instrumentos
cientificos, baterfas y proveedores de
energia, componentes eléctricos, fibra
Optica, componentes automotrices,
manufactura de vehiculos, agregados,
cemento, concreto, proveedores de
construccion, vidrios, plasticos, tubos
de PVC, obra, productos empresariales,
textiles, impresiones, productos de
packaging, muebles para oficinas,
aeroespacio, servicios industriales,
produccion de metales, equipos de
refrigeracion, ventilacion/calefaccién/aire
acondicionado, compuestos de las vias,
lo relacionado a la polucién y reciclado,
equipamiento industrial, aviones,
aeropuertos, colectivos, despacho

de correo, trenes y vias, transporte

maritimo, agroquimicos, commodities,
cosméticos, saborizantes y fragancias,
pinturas, quimicos inorganicos, derivados
de petroquimicos.

Ciencias de la Vida y Cuidado de la
Salud (CV&CS): desarrollo, manufactura
y distribucién de medicamentos, gestion
de los hospitales, instituciones de salud,
equipamiento médico, ayuda para
discapacitados.

Sector Publico (SP)

Servicios Financieros (SF): bancos,
fondos de inversion, aseguradoras,
préstamos y créditos, venture capital,
brokers.

Tecnologia, Medios y
Telecomunicaciones (TMT): hardware,
PDA, equipos de reconocimiento,
servidores, buscadores, e-retailing,
portales, ISPs, disefio web, publicidad,
radio, TV, lineas fijas, portacables,
satélites moviles, equipamiento de

voz y datos, procesamiento de datos,
mantenimiento de hardware, consultoria
de Tl, capacitacion de Tl, aplicaciones

de software, integracion de sistemas,
desarrollo de software.
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