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RESUMEN EJECUTIVO

Sintesis del mes

= E| financiamiento total de diciembre ascendié a $53.857 millones,
representando una variacion interanual positiva del 61%, y de un
crecimiento del 14% respecto a noviembre.

* Se emitieron 22 obligaciones negociables ~-ONs- por $34.486 millones (64%
del financiamiento mensual). En este mes se realizaron tres canjes de
obligaciones negociables en circulacion por nuevas series de las siguientes
emisoras: EDESA S.A, Plaza Logistica S.R.L. y Jonh Deere Credit Compania
Financiera S.A, todas denominadas y pagaderas en dodlares
estadounidenses.

=  Asimismo, del total de ONs colocadas, once fueron denominadas en ARS,
siete en dodlar linked, las tres reestructuradas constituyeron emisiones en
dodlares, y finalmente la restante en UVAs.

» El volumen nominal negociado de Cheques de Pago Diferido (CPD) en
diciembre ascendié a $13.646 millones (25% del financiamiento total),
representando éste una variacion positiva de 13% en términos interanuales,
y del 43% en relacion al mes inmediato anterior.

* Aumentod la participacion de los CPD electronicos (Echeq) en el flujo
negociado, alcanzando el 61% del total. Desde el inicio de la ASPO, el
monto de negociacién de este instrumento digital asciende a $57.991
millones, lo que representa el 44% del total negociado de CPD durante
2020.

= El resto de los instrumentos PyMEs, pagarés y las Facturas de Crédito
Electronicas (FCE), se negociaron por $1150 millones y $145 millones
respectivamente, acumulando el 2% del financiamiento mensual. Los
pagarés del segmento directo representaron el 58% en la negociacion de
este instrumento.

» Se colocaron 10 Fideicomisos Financieros —FF- por un total de $4.430
millones (8% del financiamiento total).

= No se registraron colocaciones de fondos comunes de inversion cerrados
Nni emisiones de nuevas acciones durante diciembre.

= Los costos de financiamiento en pesos aumentaron, tanto en las emisiones
en serie (FF y ON), como en el caso de los instrumentos a descuento como
los pagarés y FCE, a excepcion del CPD, cuyo costo disminuyd en 4 p.p.
respecto de noviembre.

*» El financiamiento Pyme ascendidé a $11.771 millones, monto que no solo
exhibe un aumento del 16% respecto del mismo mes del ano anterior, sino
gue representa el 22% del financiamiento total obtenido en el mercado de
capitales durante diciembre de 2020.

= Casiel 73% del financiamiento de este segmento de empresas se obtiene a
partir de la negociacion de cheques de pago diferido, tanto a través del
sistema avalado como garantizado (67% y 6%, respectivamente).



* En el mes de diciembre se emitid la primera ON de Desdelsur S. A, que
salid a la oferta publica mediante el régimen de ONs garantizadas por SGR.

Acumulado

» E| financiamiento acumulado en el ano ascendid a $619.343 millones,
monto que casi duplica al del 2019. Destacan las subas en los montos
colocados de ONs (+137%) y en los negociados de CPD (+67%).

* Del total colocado, $406.065 (655% del total) fue en concepto de
obligaciones negociables; en cheques de pago diferido, $156.178 (25% del
total) y por medio de fideicomisos financieros, $40.753 millones (6.5% del
total).

® E| financiamiento PyME ascendié a $135.809 millones (USD 1.938 millones)
durante el 2020, monto 10,5% mayor al del 2019.

® A lo largo del ano se colocaron 14 ONs garantizadas por sociedades de
garantia reciprocas, por un monto equivalente a $949 millones.
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FINANCIAMIENTO TOTAL EN EL MERCADO DE CAPITALES

Colocaciones Diciembre 2020

En el mes de diciembre el financiamiento total en el mercado de capitales argentino
ascendid a $53.857 millones, monto que supera en 61% al observado en diciembre del
ano pasado, y en 14% a noviembre del corriente.

FINANCIAMIENTO TOTAL POR INSTRUMENTO - DICIEMBRE 2020
En millones de pesos y porcentajes

Fuente: CNV
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MONTO DEL FINANCIAMIENTO TOTAL POR INSTRUMENTO - 2020

En millones de pesos

Fuente: CNV
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Durante el ano 2020, el financiamiento total en el mercado de capitales alcanzé los
$619.343 millones, observandose una variacion positiva de 90% respecto del afo
anterior.

Dicho financiamiento, segun el tipo de instrumento, se descompone del siguiente
modo:

Fideicomises  Obligaaiones . Chaquasda P . Facturas ¢ Crédity -
Acumulado 2020 . gac: Aastanas q. . &) Pagares i FCICarrados W Financiamiants Tatal
Finanaiares Nagaciablas Diferida Elactrdniazs

alor (Mllones $) 40.753 406085 7738 156178 B 583 2130 g47 £19343
Canticiad 83 200 [4 23007 1.743 2121 3
Var Interanual Valor &% 3% 205% 7% 8% 148% £5% a0%



En el siguiente grafico se puede observar como fue variando el financiamiento
obtenido por medio del mercado de capitales mes a mes durante el 2020.

EVOLUCION MENSUAL DE LOS MONTOS COLOCADOS

En millones de pesos

Fuente: CNV
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Dentro de esta serie destacan las emisiones de YPF S.A. que a lo largo de los ultimos
24 meses representan el 14% del financiamiento total obtenido en el mercado de

capitales durante ese periodo.

Ene. 2012 - Dic. 2012 Ene. 2020 - Dic. 2020 Variacién Montos
Mante Participacidn Monte Participacidn .
Mill. $) {% dal total) iMill. §) {24 d=l total) ATl
YPF S.A. 50285 15,4% 82377 13.3% 32.092 B4%
Resto 275.401 24,6% 536.966 26,7 % 261565 95%
325686 100,0% 519343 100,0% 293 657 20%

"Incluye las emisiones de empresas relacionadas.



Evoluciéon Anual

A continuacion se expone el financiamiento anual expresado en dodlares
estadounidenses, acompanado por la serie que permite su comparacion con el ano
precedente.

FINANCIAMIENTO TOTAL POR INSTRUMENTO
Anos 2011 -2020

En millones de ddlares estadounidenses

Fuente: CNV
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Fideicomisos
Financieros
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FIDEICOMISOS FINANCIEROS

Colocaciones Diciembre 2020

En diciembre de 2020 se colocaron 10 fideicomisos financieros por un total de $4.430
millones, representando una variacion interanual positiva de 41%. De las diez
emisiones, siete de ellas fueron en pesos ARS, dos de ellas estuvieron denominadas en
ddlares estadounidenses pero seran pagaderas en pesos y la restante constituyd
financiamiento en ddlares.

FIDEICOMISOS FINANCIEROS COLOCADOS POR TIPO - DICIEMBRE 2020

En millones de pesos y en porcentajes
Fuente: CNV

Agropecuarios;
% 1.713; 38%

Consumo;
$ 2.327; 53%

Prendarios;
$152; 3%

Derechos de
Cobro;
$ 238; 5%

A continuacion se enumeran las colocaciones de fideicomisos financieros que se
registraron en el mes de analisis, cuyo costo de financiamiento promedio ponderado
en pesos ascendid a 43,7% nominal anual, 4,4 p.p. por encima del promedio del mes
pasado.
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COLOCACIONES DE FIDEICOMISOS FINANCIEROS - DICIEMBRE 2020

Denominacion . . . L= . . Plazo Duration
. . N . Activos Fideicomitidos Moneda Colocado Tipode Tasa THAInicial TIRde corte
Fideicomise Financieio . [meses) [meses)]
[Mill. $)
Megabana 235 Cansurna Créditas d= consuma v persanales 4 10612 Margen+Badlar 35,1% H37% 25 55
Invernea Ganadera Trama | Agrapacuarias Cinera para payactas de praduccidn ganadara 4 8141 ne
Magabana Crédito 232 Cansurma Créditas da consuma v personales 4 T4 Margen+Badlar 353% 44 5% 2 56
Agra Salutions CVA Il Agrapacuarias Créditas Comerciales Agrapsauarios Cdlar Linked =7 Fija 30 100,08 o 61
Insuagra Wil Agropscuanios Créditas camerciales sivta. prod. Agrop. Usc 22T Fija 3 (e 3 04
Red Mutual 57 Cansurma Créditas parsonales 4 2887 margen+Badlar 38 5% 46.3% 46 g0
Fecavita | Agrapscuarnias Facturas de expartacidn vitivinicala Cidlar Linked 2447 Fija 2% 0,0% L 95
Rad Surcas X Crerachas de Cabra Chaques de paga diferida 4 2384 Margen+Badlar 354% 39.5% g B3
Secubana 201 Cansurma Créditos de consurmo 4 2350 Margen+Badlar 351 44 0H% 2 41
Fiducar X1l Prendarias Créditos can garantia prandaria 4 1515 Margen+Badlar 36,1% 43004 7 75

Las emisiones de fideicomisos financieros en pesos se colocaron a plazos que variaron
entre los 9 meses y los 4 anos, excepto por el caso de Invernea Ganadero, cuyo plazo
llega a los 9 anos. Este fideicomiso financiero esta constituido por certificados de
participacion con el fin de financiar proyectos de inversion para la produccion
ganadera. En tanto el resto de los fideicomisos en pesos que remuneran tasas de
interés variables, las mismas oscilaron entre 35% y 38.5%. Las TIR de corte, no obstante,
oscilaron entre 39% y 46%.

CURVAS DE TASAS DE INTERES (TIR) DE VRDs SENIOR DE FIDEICOMISOS FINANCIEROS
COLOCADOS EN PESOS POR DURATION - DICIEMBRE Y NOVIEMBRE 2020

Fuente: CNV
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Acumulado anual 2020

La colocacion de fideicomisos financieros a lo largo del afio ascendié a $40.753
millones, representando una variacion negativa del 9% respecto al nivel registrado
durante el mismo periodo del ano anterior.

MONTO DE FIDEICOMISOS FINANCIEROS COLOCADOS POR SECTOR

Ano 2020

En millones de pesos

Fuente: CNV
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Durante este ano se colocaron 93 fideicomisos financieros, 29 unidades menos que el

ano pasado.
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CANTIDAD DE FIDEICOMISOS FINANCIEROS COLOCADOS POR SECTOR

Ano 2020
En cantidades

Fuente: CNV
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Evolucién Mensual

La evolucion de los montos mensuales colocados en fideicomisos financieros se exhibe

en el grafico siguiente.
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EVOLUCION MENSUAL DE COLOCACION DE FIDEICOMISOS FINANCIEROS

En millones de pesos

Fuente: CNV
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EVOLUCION MENSUAL DE COLOCACION DE FIDEICOMISOS FINANCIEROS

En cantidades

Fuente: CNV
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A su vez, los 93 fideicomisos financieros colocados el ano que pasd fue menor en 29
unidades (-24%) a los 122 colocados durante el ano que lo antecedio.
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Obligaciones
hegociables
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OBLIGACIONES NEGOCIABLES?

Colocaciones Diciembre 2020

En diciembre se colocaron 22 obligaciones negociables por un monto de $34.486
millones de pesos. Entre estas 22 colocaciones encontramos dieciocho emisiones bajo
el régimen general, otras dos bajo el réegimen de ON garantizada por SGR, una ON
bajo el regimen PyME y un VCP.

A su vez, de estas veintidds, once constituyeron emisiones en pesos ARS (el 32% del
monto colocado), siete (el 31% del financiamiento obtenido) fueron denominadas en
dodlares, y pagaderas en pesos. De las cuatro restantes, una denominada en UVAs (23%
del monto financiado en el mes), mientras que el 14% del volumen colocado restante
correspondio a tres emisiones en dolares estadounidenses.

OBLIGACIONES NEGOCIABLES COLOCADAS POR SECTOR - DICIEMBRE 2020

En millones de pesosy en porcentajes

Fuente: CNV

Servicios Servicios No

Financieros; Financieros;
$ 6.966; 20% $9.746;28%

Construccién e
Infraestructura
1$642; 2%

Industria;
$639; 2%

Energia;
$16.493; 48%

2 Incluye Valores de Corto Plazo (VCP) emitidos bajo la modalidad ON.
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A continuacion se enumeran y detallan las colocaciones de obligaciones negociables
registradas durante el mes de analisis.

COLOCACIONES DE OBLIGACIONES NEGOCIABLES - DICIEMBRE 2020

Soaisdad i Manada wenta FOIOMG TipodeTasa  TNAinicial TIR da corts S L
[Mill.3) [masas]  [mases)
Telecom Argenting SA. Servicios No Financieros ON Clage Vil UVA 78168 Fija 30% 30% 7 345
YPF SA, Energia 0N Clage X1V Dolar Linked 5565 Fija 20% 20% ki 30
Tarjeta Maranja SA. Servicios Financieros 0N Clase xLY § 30570 Margen+Badlar  392% 2% 2 0.6
Ernpresa Distribuidora de Electricidad de Salta S.A, (EDESA] Energia 0N Clazelll usDh 28268 Fija 120% 14 1% kil 225
YEFEA Energia ON Clage XV § 2361 Margen+Badlar  333% ik 12 06
Telecom Argenting S.A. Servicios Mo Financieros o]} Clage vl § 19230 Margen+Badlr - 363% I62% 2 06
Pan American Energy SL Sucursal Argenting Energia o]} Adicionales Clase 7 D6lar Linked 16444 Fija 4,8% 4.4% B0 529
Pan American Energy SL Sucursal Argenting Energia o]} Adicionales Clase 4 Dolar Linked 16444 Fija 0,0% 0,0% 3 26
John Deere Credit Compafifa Financiera SA Servicions Financieros a)j] Clage vl so 14857 Fija 3.5% 5% ki 218
Pan American Energy SL Sucursal Argentina Energia ON Clase 8 % 933 Margen+Badiar  387% 38% 2 04
Toyota Cormpefiia Financiera de Argenting 5.4 Servicins Financieros a)j] Clase 26 § 3000  Margen+Badiar - 384% 384% 15 0]
vista Oil & Cas Argenting SAU Energia ON Adiciongles Clase  DOlar Linked 15,5 Fila 0,0% 0,0% I 20
Vista Oil B Cas Argenting SAU Enetgia ON Clage VI Didlar Linksd 3156 Fija 3% 3% 49 452
Plaza Logistica SRL. Construccion & Infraestructura ON Claze s usD B42.4 Fija 653% 53% 0 280
Rornbo Compafiia Financiera SA Servicios Financieros ON Serie 48 3 5933 Margen+Badler  33% %% 12 34
CFA Compafiia Financiera Argenting SA. Servicios Financieros O Clage Xl § 430,0 Fija 420% 42.0% 7 32
Banco Mariva 5.4, Servicios Financieros VCP Serig § 3520 Margen+Badlar - 394% 394% 2 04
Desdelsur SA. Industria PyME Garantizada Clase! Dolar Linked o Fiia 0,0% 0,0% k{1 240
Refl Pampa SA. Industria o]} Clasg | Serie & § 76 Margen+Badlr — 421% 42 1% 2 35
Finares 5.4 Servicios Financieros 0N PyME Setiel § 275 Margen+Badlr  423% 427% 8 88
Neg Tey 54 Industria PyME Garantizada Setiell § 000 Margen+Badiar  333% 193% 8 25
Refi Pamipa S.A Industria ON Clase! Serie B Dolar Linked f0,8 Fila 40% 40% 3 15,3

Las emisiones en pesos registradas durante el mes de diciembre se colocaron a plazos
de entre 12 y 18 meses, mientras que las denominadas en moneda extranjera (dollar
linked) alcanzaron plazos de hasta 5 anos. Las tasas de interés nominales anuales de
las colocaciones en ARS tuvieron un piso de 36%, llegando a 42%. En promedio, el costo
del financiamiento en pesos ascendio a 38,8%, 2,3 p.p mas que el mes pasado.

Este mes tres emisoras realizaron canjes de sus obligaciones negociables, todas ellas
explicadas en el marco de la comunicacion “A” 7106 (y sus modificatorias y
complementarias) del Banco Central de la Republica Argentina.

- John Deere Credit Compania Financiera S.A. canjed sus obligaciones negociables
Clase | (en dolares, con vencimiento el 23/12/2020) y Clase XIV (en doélares, con
vencimiento el 21/12/2020) por las obligaciones negociables Clase VI, en ddlares, a una
tasa fija de 9,5% y con vencimiento el 18/12/2023.

- Plaza Logistica S.R.L. realizd el canje de sus obligaciones negociables Clase 1, emitidas
el 18 de diciembre de 2017, en ddlares, a una tasa fija de 6,25% por la Clase 5, en la
misma moneda y con la misma tasa, pero con vencimiento el 4 de junio de 2023.
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- Empresa Distribuidora de Electricidad de Salta S.A. (EDESA) reestructuro su deuda en
dodlares emitida en junio de 2016 por medio de la obligacion negociable Clase I, a tasa
fija de 11,5% y con vencimiento en ese mismo mes de 2021 por la Clase Ill, en dolares, a
tasa fija escalonada (del 12% durante el primer periodo) y con vencimiento el
14/07/2023.

Las reestructuraciones explicaron el 100% de las emisiones en ddlares en el mes de
diciembre. Asimismo, constituyeron casi el 40% del volumen colocado en el mercado
de capitales durante el ano 2020, a través de Obligaciones Negociables.

El 40% se encuentra compuesto por 21 reestructuraciones de deuda, por un monto
total de $ 154. 467 millones. Las nuevas emisiones fueron denominadas en ddlares
estadounidenses, a excepcion de las clases 2 y 3 de Banco Hipotecario S.A, realizadas
en el mes de febrero, que fueron denominadas en $ y UVAs, respectivamente.

CURVAS DE TASAS DE INTERES (TIR) DE OBLIGACIONES NEGOCIABLES COLOCADAS EN
PESOS POR DURATION - DICIEMBRE Y NOVIEMBRE 2020

Fuente: CNV
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Acumulado Anual

La emision de obligaciones negociables durante el 2020 alcanzé los $406.065

millones, un 137% superior a los $171.049 millones del afio previo.

MONTO DE OBLIGACIONES NEGOCIABLES COLOCADAS POR SECTOR

Ano 2020
En millones de pesos

Fuente: CNV
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Servicios Financieros
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Las colocaciones internacionales de obligaciones negociables representaron el 37%
del total financiado a través de este tipo de instrumento en el ano 2020. El 89% de
estas emisiones que no se realizan en el mercado local, corresponden a canjes de
deuda. En diciembre la colocacion del canje de EDESA S.A. fue realizado fuera de Ia

Argentina.
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MONTO DE OBLIGACIONES NEGOCIABLES COLOCADAS POR PRINCIPAL MERCADO DE

SUSCRIPCION

Ano 2020

En millones de pesos y porcentajes

Fuente: CNV
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Por otra parte, a lo largo del ano se colocaron 200 obligaciones negociables, 81
unidades mas que durante el 2019 (+68%).

Valor Nagociable

Ré&gimen Simplificado Ré&gimen PYME CNVY

Chligacicnes Megeciables

walores de CoroFlazo

PyME=z Carantizada
1724 1 T4 197
) ] 8] )
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CANTIDAD DE OBLIGACIONES NEGOCIABLES COLOCADAS POR SECTOR
Afo 2020

En cantidades
Fuente: CNV

250

200

m Servicios No Financieros
150 | = Comercio

m Construccion e Infraestructura
m Agropecuario

= Industria

100
Servicios Financieros

m Energia

50

. I

Acumulado 2019 Acumulado 2020

Evolucién Mensual

La emisidon de los Ultimos doce meses, $406.065 millones, se ha incrementado en
un 137% respecto del ano anterior. La participacion de YPF S.A. y sus relacionadas
en el 2019 fue del 29,4%, mientras que en el 2020 es del 20,3%, disminuyendo en
términos relativos, aunque no en los absolutos.

Ene. 2019 - Dic. 2019 Ene. 2020 - Dic. 2020 Variacién
Manto Participacidn Manto Participacién .
(Mil$)  (odeltotal] | (Mill$) (oceltota) | "-F
YRR SA (%) D285 29 4% 82377 20 3% 2092 B4 %
Restc 120764 TO.EM A EEE Fi= Rk 202924 TE22%

171.049 100,0% 4D6.065 100,0% 235.016 137%

* Incluye emisicnes de subsidiarias

22



EVOLUCION MENSUAL DE OBLIGACIONES NEGOCIABLES COLOCADAS

En millones de pesos

Fuente: CNV
80000
nYPFS.A ) 74965
u Resto
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62581
60,745
60000
50.922
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€ 40000 37783
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= 32186
30000 27.868 28.070 96.66]
24.807 '
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EVOLUCION MENSUAL DE OBLIGACIONES NEGOCIABLES COLOCADAS

En cantidades
Fuente: CNV

30 4

25

20

u1-2019 a 12-2019

m1-2020 a 12-2020
25

Enero Febrero Marzo Abril Mayo Junio Julio Agosto  Septiembre  Octubre  Nowviembre Diclembre
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Acciones
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ACCIONES

Colocaciones Diciembre 2020

Durante el mes de diciembre de 2020 no se registraron emisiones de nuevas acciones
por parte de las companias cotizantes.

A lo largo del ano 2020 aumentaron el capital social empresas con autorizacion a la
oferta publica de acciones en $7.738 millones, representando un incremento del 205%
en relacion al ano 2019.

EMISIONES DE ACCIONES - ULTIMOS DOCE MESES

Monts Colocado

Mes Afio Sociedad 0PI Moneda .
(Mill. $}
Ererc 2020 Helcim (Argenting) 5.4 s 3 13481
Marzoc 2020 Banco Santander Ric 5.4, Mo % 1.4211
MNoviembre 2020 mMorixe Hermanos S5.a.Cl. =3 7 2400
MNoviembre 2020 [Mversocra Jurarments 5.4, =3 7 41285
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Cheques de Pago
Diferido
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CHEQUES DE PAGO DIFERIDO

Negociacién Diciembre 2020

En diciembre se negociaron 12.030 cheques de pago diferido con un volumen nominal
de $13.646 millones de pesos, representando este valor un incremento interanual de
13%.3

MONTOS Y CANTIDADES NEGOCIADOS DE CHEQUES DE PAGO DIFERIDO POR TIPO
Diciembre 2020

En millones de pesos y porcentajes

Fuente: elaborado en base a datos de CNV - Sistema de Stockwatch

Montos Negociados Endosados; . Cantidades Negociadas
% B1; 0% Directos Diractos
Garantizadoes; Garantizados;

$ B1;1% 65;1%

Patrocinados;
10; 0%

Endosados;
4; 0%
Directos Mo
Garantizados;
2.305;16%

La negociacion de cheques de pago diferido se concentré en el segmento avalado,
que representd el 58% de los montos y el 83% de las cantidades negociadas.
Entretanto, el porcentaje restante correspondid, principalmente, a la negociacion del
segmento directo no garantizado, con el 41% del total, y luego al segmento directo
garantizado, al patrocinado y al endosado, que acapararon el resto de los montos
negociados.

Patrocinados;
52 0%

Avalados;

$ 7.B63; 58 Avalados;

1.844; B3%

Directos Ho
Garantizacos;
$5.619; 51%

De los montos y cantidades negociados puede deducirse que el monto promedio por
cheque emitido alcanzé los $959.101, una suba interanual de 114%.

Las tasas promedio ponderadas mensuales del mercado de cheques de pago diferido
en el mes de diciembre y sus variaciones intermensuales medidas en puntos
porcentuales fueron las siguientes:

3 Aqui no se contabilizan los montos correspondientes a la renegociacion de cheques de pago diferido.
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TASAS DE INTERES Y PLAZOS DEL MERCADO DE CHEQUES - DICIEMBRE 2020

Tipo de cheque/Sistema Tasa promedic Variacién Plazo promedio

de Negocacidn pond. mensual mensual (pp)) pond. mensual
Total 36,8% -dg D5 102
Avalados 33,4% -7 1% Nz
Directos 51,45% +0 5% 24
Directocs Sarantizados 3E2% -3% 12&
Directos Mo Garantizados 41 5% +019% 2s
Patrocinados 42 0% -0,6% 104
Endocsadcs 353% -07% E0

A continuacion se expone la evolucion de las tasas promedio ponderadas por el monto
de negociacion a lo largo del ano, con periodicidad diaria.

MONTOS Y TASAS DE INTERES DIARIOS NEGOCIADOS DE CPD
ArRo 2020

En millones de pesos y en porcentajes

Fuente: CNV - Sistema de Stockwatch

1800 - Monto Nominal negociado - 55%

—Tasa prom. ponderada diaria -eje der.-

1600 FS0%

1400 Fo45%

1200 - F 4D

TNA

1.000 4 - 35%

Millones $

800 4 - 30%

600 - 25%

400 P 20%

200 - 15%

La negociacion del Echeq mantiene su relevancia en el marco del aislamiento social
preventivo y obligatorio (ASPO) y DISPO, actualmente. En diciembre, la negociacion de
estos instrumentos digitales alcanzé el 61% del volumen mensual ($8.308 millones) v,
desde el inicio del ASPO, ya se han negociado $57.991 millones (64.560 unidades)
mediante el CPD electronico, lo cual representa el 44% del volumen negociado. Al
coincidir la entrada en vigencia del echeqg con el ASPO, el 44% del volumen negociado
de los CPD durante el 2020 se concretaron mediante esta opcion digital.
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TASAS DE INTERES PROMEDIO DE CHEQUES DE PAGO DIFERIDO POR PLAZO SEGUN
MONTO NEGOCIADO

Diciembre 2020

Fuente: CNV - Sistema de Stockwatch

70 1

20 A

@ Avalados

@ Directos
10 -

@ Otros

0 50 100 150 200 250 300 350

Acumulado Anual

Alo largo del ano 2020 se negociaron 223.017 cheques de pago diferido, equivalentes a
$156.178 millones. En tanto volumen de negociacion, se observa un aumento del 67%

respecto del ano anterior, mientras que las cantidades negociadas sufrieron una caida
del 27%

De acuerdo al tipo de cheque, el financiamiento acumulado en el ano corriente se
desagrega del siguiente modo:

Tipo de cheque/Sistema . Monto Participacién
... Cantidad )
de Negociazién (Mill. %} sfimonto

Total 223.017 1561768 100%
Aovalados 192166 107122 £59%
Fatrocinados 352 33 0%
Directos 30473 L3293 1%

Carantizados 1.053 S37E 3%

Mo Garantizados 29.420 42 953 28%

A fijar 0] 0] 0%
Endosadcs 20 £21 0%
YWiarrant ] ] D%
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Evoluciéon Mensual

EVOLUCION MENSUAL NEGOCIACION DE CHEQUES DE PAGO DIFERIDO
TOTAL MERCADOS
En millones de pesos
Fuente: elaborado en base a datos de CNV - Sistema de Stockwatch
20000

m1-20312 3 12-2012
18.000
m1-2020 a 12-2020

16.000

14.000 13.646

12.030
12000

10.000

Millohes $

8.000

6.000

4000

2000

Enerc Febrerc Marzo Abril Mayo Junic Julic Agosto Septiembre Octubre Noviembre  Diciembre

El monto negociado en diciembre fue de $13.646, valor que excede al de diciembre del
2019 en 13%.

Se puede observar que en cada uno de los meses del ano pasado el volumen
negociado de cheques de pago diferido superd al del mes correspondiente del 2019.

Por otra parte, se puede apreciar en el grafico siguiente que las cantidades de cheques
no tuvieron el mismo comportamiento. Si bien en los primeros dos meses del afo se
aprecian cantidades que superaban a las del ano anterior, a partir de marzo se revirtio
esa tendencia.
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EVOLUCION MENSUAL DE LA CANTIDAD DE CHEQUES DE PAGO DIFERIDO NEGOCIADOS
TOTAL MERCADOS

En cantidades

Fuente: elaborado en base a datos de CNV - Sistema de Stockwatch

25000

»1-2019 a2 12-201%
W1-2020 3 12-2020
30.000
26.782
25.000
20.000 4
15.000 | 228
10.000
5.000
O 4
Enero Febrero Marzo Abril Mayo Junio Julio Agosto Septiembre Octubre  Noviembre  Diciembre

Las cantidades negociadas de cheques de pago diferido durante diciembre alcanzaron
$14.228 millones, nimero 56% menor al del mismo mes del aflo precedente.
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Pagareés
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PAGARES

Negociaciéon Diciembre 2020

Yelumen

DICIEMBRE s Cantidad

249.321.809 125 nfa

76.337.839 72 394
172.983.970 53 0,32%
900.630.639 (1 nfa

215.500.000 9 {25

&6B85.130.639 27 3,905

1.149.952. 448

Evolucién Mensual

Alo largo del ano 2020, se negociaron 1.743 pagarés (tanto avalados como directos) por
un Mmonto equivalente a $5.583 millones. Este Ultimo valor representa una disminucién
en el volumen de transacciones de este instrumento en una cuantia de 18%. Lo mismo
ocurrio en las cantidades que se negociaron, que alcanzaron las 6.526 en 2019.

EVOLUCION MENSUAL NEGOCIACION DE PAGARES AVALADOS Y TASA DE INTERES
PROMEDIO PONDERADA EN DOLARES - TOTAL MERCADOS

Ano 2020

En millones de pesos y porcentajes

Fuente: elaborado en base a datos de CNV - Sistema de Stockwatch
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mm Monto Nominal Avalados (Mill. §) 445% “sp
TNASP M | fwvalados (eje d 1150~ %
1300 | 414% 409%+ rom. Mensual Avaladaos [g]e der) .

39,5%

—-TNA $ Prom. Mensual Directos [eje der) 352% Lo

341% 340%
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TNA U$S
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Facturas de Crédito
Electronicas (FCE)
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FACTURAS DE CREDITO ELECTRONICAS

Negociacion Diciembre 2020

En diciembre de 2020 se negociaron 136 facturas de crédito electronicas por un monto
total equivalente a $145 millones,* representando una incremento intermensual de 9%,
y una caida de 56% respecto a diciembre de 2019.

El 90%, 6 122 facturas del total de las FCE negociadas se denominaron en pesos
argentinos (84% del monto negociado). La tasa de interés nominal promedio en pesos
de estos valores negociables se ubicd en 37,6% y sus plazos de pago se fijaron entre 9
dias y 3 meses. En tanto, las 14 FCE negociadas en dodlares estadounidenses obtuvieron
una tasa de interés promedio de 560% anual, mas que duplicando la tasa del
noviembre, a plazos entre 17 dias y 3 meses.

Evolucion Mensual

Durante el 2020 se negociaron 2.121 FCE por un monto equivalente a $2.130 millones. El
aumento relativo de las cantidades respecto del 2019 fue de 218% y la mejora en el
volumen negociado alcanzd 148%.

EVOLUCION MENSUAL NEGOCIACION DE FACTURAS DE CREDITO ELECTRONICAS Y TASA
DE INTERES PROMEDIO PONDERADA EN PESOS - TOTAL MERCADOS
AR 2020

En millones de pesos y porcentajes

Fuente: elaborado en base a datos de CNV - Sistema de Stockwatch

mm Monto Nominal (mill. §) —a-TNA S Prom. Pond. Mensual (eje der}
450 4 - 60,0%

400 4 380
- 50,0%

350

300 37,6%  400%

37,0%

TNA $

250

Millones $

- 30,0%
200 4

130 P 20,0%

100 4
F00%

50 4

1 F 0,0%
ene-20 feb-20 mar-20  abr-20  may-20 jun-20 Jul-20 age-20 sep-20 oct-20 nov-20 dic-20

“ Agui tampoco se consideran las facturas de crédito electrénicas renegociadas.
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Fondos Comunes
de Inversion
(cerrados)

36



FONDOS COMUNES DE INVERSION CERRADOS

Colocaciones Diciembre 2020

Durante el mes de diciembre no se registraron colocaciones de fondos comunes de
inversion cerrados.

Se ha obtenido financiamiento por $897 millones durante el afo, a través de este

producto de inversion colectiva.

El monto colocado desde 2016, fecha en que fue sancionada la Ley 27.260 de
Sinceramiento Fiscal, que junto a su reglamentacion promovio la constitucion de buen
numero de los FCI Cerrados vigentes; asciende a $13.214 millones.

COLOCACIONES DE FCIC 2016 - 2020

Fecha de Colocacién

Denominacién FCIC

Cbjeto de Inversién

Moneda

(MO}

Monto Maximo

autorizado

Monto Colocado

{mill. MO}

Monto Colocado

(mill. $}

Monto Colocado
{mill. USD}

20/12/2016

01/03/2017

07/03/2017

07/03/2017

08/03/2017

08/03/2017

09/03/2017

28/1/2017

05/1/2018

05/02/2019

06/06/2019

24/09/2019

03/10/2019

19/06/2020

09/09/2020

16/11/2020

Allaria Residencial CasasARG |

FCICI Ley 27.260

SBS Infraestructura y Desarrello Productive
FCIC Ley 27.260

Consultatio Inmebiliaric FCIC Ley 27.260

Quinguela + Predial FCIC Inmobiliario Ley 27.260

Allaria Argenceons Distrite Quartier Puerto Retiro
FCIC Inmobiliaric Ley 27.260

First Renta Agro FCIC Ley 27.260

FCIC Inmobiliaric al Rio Ley 27.260

GNNW SBS FCIC Ganadero Wa6

SBS Renta Fija | FCIC

Allaria Residencial | FCIC Inmebiliaric

Megainver Estrateaia Agro |

Allaria Adblick Granos FCIC Agropecuario

SBS Creaurban Desarrollo FCIC Inmebiliaric

Adblick Ganaderfa FCIC Agropecuario |

Adblick Graneos FCIC Agrepscuaric - Trame |l

Allaria Nomada Renta Corporativa FCIC Inmobiliario - Tramo

Inmobiliario

Infraestructura

Inmebiliarie

Inmobiliario

Inmobiliario

Adropecuario

Inmebiliarie

Agropecuario

Financierc

Inmobiliario

Agropecuario

Agropecuario

Inmobiliario

Adropecuario

Agropecuario

Inmobiliario

TOTAL COLOCADO FCIC

ust

uso

uso

usp

uspo

uso

uso

uso

usp

uspo

uso

(mill. MO}

400,0

150,0

2000

50,0

170,0

60,0

40,0

400,0

1500,0

4.000,0

20,0

100,0

200,0

3000

10,0

11224

2%

148

449

10,0

62,1

122

151

360,0

14905

40000

10,6

3,1

230

1787

33

4715

464,56

17762

6961

155,4

968,7

130,7

236,0

360,0

14905

4.000,0

477,0

174,0

13285

1787

2464

4715

13.214,3

29,4
14,8
449
10,0
62,1
122
151
20,8
42,0
1075
10,6
31
23,0
26
33
59

507,2
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Financiamiento PyME
en el mercado de
capitales

38



FINANCIAMIENTO PYME EN EL MERCADO DE CAPITALES

Colocaciones PYME Diciembre 2020

En el mes de diciembre el financiamiento obtenido por las pequehas y medianas
empresas® en el mercado de capitales ascendié a $11.771 millones, un monto 16%
superior al observado el mismo mes del ano anterior.

Se estima que alrededor de 50% de las emisoras registradas por la Comision Nacional
de Valores estan incluidas dentro del segmento PyME.

El financiamiento de este segmento de empresas constituyd el 22% del total del
financiamiento total de la colocacion de instrumentos con oferta publica en el
corriente mes.

FINANCIAMIENTO TOTAL SEGUN TAMANO DE EMPRESA - DICIEMBRE 2020

En millones de pesos y porcentajes

Fuente: CNV
_on
Grandes
Empresas; PyMEs;
$ 42.086; $ 771 22%
78%

5 El financiamiento PyME nuclea a aquellas emisoras que la CNV considera PyME por el promedio de las ventas de sus ultimos tres
ejercicios financieros y aguellas que emiten mediante los regimenes PyME y PyME Garantizada; asimismo, se incluyen los cheques
de pago diferido, pagarés y facturas de crédito electrénicas emitidos por PyMEs.
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FINANCIAMIENTO PYME DESAGREGADO POR INSTRUMENTO - DICIEMBRE 2020
En millones de pesos y porcentajes
Fuente: CNV

Cheques de Pago
Diferido Directos;
$751,6%

Pagarés;
% 1.150;10%

Facturas de Crédito
Electronicas;
£145; 1%

Cheques de Pago
Diferido Avalacos;
% 7.B63; 674

Obligacicnes
Negociables;
4 528;5%

" Fideicomisos
Financieros;
$1.333; 1%

De los $11.771 millones obtenidos por las PyMEs en el mercado de capitales local, el
mayor porcentaje correspondid a la negociacion de cheques de pago diferido en sus
segmentos avalado y directo. Entre ambos tipos se concentra el 73% del monto por el
cual se financiaron este tipo de empresas (67%, equivalente a $7.863 millones y 6%, es
decir, $751 millones, respectivamente).

Los restantes $3.157 millones (27% del financiamiento total PyME) se repartieron entre
los demads instrumentos PyME: fideicomisos financieros PyME ($1.333 millones),
Pagarés ($1.150 millones), obligaciones negociables bajo los regimenes PyME y ON
PyME Garantizadas ($528 millones) y facturas de crédito electrénicas ($145 millones).
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Acumulado Anual

MONTO DEL FINANCIAMIENTO ACUMULADO PYME POR INSTRUMENTO

Ano 2020
En millones de pesos
Fuente: CNV
$160.000
$140.000 4
$120.000 -
[y $100.000 4
&
c
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$83.828

$135.809

$ 686.441

Acumulado 2019

$107.128

Acumulado 2020

m Facturas de Crédite Electrénicas
Chligaciones Megociables

B Pagarés

® Fideicoriscs Financiercs

m Chegues de Page Diferide Directos

B Chegues de Pago Diferide Avalados

A lo largo del ano 2020, el financiamiento PyME en el mercado de capitales alcanzo los
$135.809 millones, una variacion positiva de 62% respecto del aflo anterior.

Como se observa en el grafico, el cheque de pago diferido avalado representa, en

ambos periodos,

el principal instrumento de financiamiento utilizado por las PyMEs,

explicando el 79% del financiamiento de este segmento de empresas durante el ano

bajo analisis.
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Evoluciéon Mensual

En el grafico que se presenta a continuacion, se puede ver el sendero del
financiamiento obtenido por las PyMEs en el mercado de capitales a lo largo del ano,
hasta alcanzar los $135.809 millones.

EVOLUCION MENSUAL DE LOS MONTOS COLOCADOS PYME - TOTAL MERCADOS
En millones de pesos
Fuente: CNV

m Facturas de Crédito Electrdnicas

m Obligaciones Negociables 17.979

m Cheques de Pago Diferido Directos
m Pagarés
m Fideicomisos Financieros
m Chegues de Pago Diferido Avalados 13.334
12.537
10.801 10285 1163
. 2758 g4
8.615 8.304 | I I

1-2020 2-2020 3-2020 42020 5-2020 6-2020 TF-2020 B-2020 2-2020 10-2020 N-2020 12-2020

Evolucion Anual

A continuacion se expone el financiamiento total PyME del afno 2020, expresado en

dodlares estadounidenses, acompanado por la serie que permite su comparacion con
los afhos anteriores.
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FINANCIAMIENTO TOTAL PYME 2020
Anos 2011 -2020

En millones de ddlares estadounidenses
Fuente: CNV

1.938
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948
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El financiamiento PyME acumulado en ddlares durante el 2020 presentdé un aumento
interanual de 10,5% respecto del 2019.

La tendencia al aumento del monto obtenido por este segmento de empresas se
viene replicando en los ultimos 10 anos.

El volumen financiado respecto de 2011 presenta un aumento de 343% en dodlares. Al
mismo tiempo, la tasa de crecimiento promedio aritmético, teniendo en cuenta el
ultimo decenio, es del 16%, es decir, el mercado de capitales ha logrado en estos anos
desarrollar un segmento especifico para PyMEs, promoviendo instrumentos variados
gue se adapten a sus propias necesidades.

El siguiente grafico exhibe el monto obtenido por las PyMEs como porcentaje del total
del financiamiento.
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PORCENTAJE DEL FINANCIAMIENTO PYME SOBRE EL TOTAL
Anos 2011 - 2020

En millones de ddlares estadounidenses

Fuente: CNV

25,0%

4,0%

20M 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020

Luego de estabilizarse en torno al 10% entre 2014 a 2016, y de la disminucion de 2017, la
participacion en el financiamiento total en el mercado de capitales de las empresas
PyMEs tom& impulso, incrementandose sostenidamente hasta superar el 20%.

COSTO DEL FINANCIAMIENTO PYME: TIRs
TIRs Instrumentos en serie en $ vs. tasa de referencia (BADLAR)

Fuente: CNV
TIR promeadio Variacion
Instrumento _
pend. mensual mensual {pp)
&2 6% 22
Fideicomiscs Financi ercs 43.2% +9
Chligacicnes Negeociahles £1,0% +2 5
EBLADLAR 34.2% + 3

44



El costo de financiamiento de los instrumentos PyME (obligaciones negociables y
fideicomisos financieros) denominadas en ARS alcanzd el 42,6% en diciembre, 2,2 p.p.
mas que en el mes de noviembre.

Desagregado por instrumento, se puede observar un aumento mas pronunciado en la
TIR promedio de las obligaciones negociables que en la de los fideicomisos. A su vez,
ambos incrementos muestran un ritmo de crecimiento mas acelerado que el de la
tasa de referencia, BADLAR.

COSTO DEL FINANCIAMIENTO PYME: TASAS DE DESCUENTO

Ultimos 12 meses
Instrumentos del mercado de capitales en $ vs. instrumentos bancarios

Fuente: CNV
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En el grafico se puede observar como las tasas de descuento de los instrumentos
PyMEs de negociacion exclusiva en el mercado de capitales fueron menores a la tasa
de una de las lineas - Adelantos en Cuenta Corriente - que ofrecen los bancos a las
personas juridicas PyMEs en cada uno de los ultimos doce meses; exceptuando el mes
de mayo, en el que la tasa de descuento de las facturas de crédito electronicas fue
apenas superior a la tasa de la linea de crédito en cuestion.

También es evidente que, al no estar sujetas a las regulaciones del BCRA o a
programas gubernamentales, las tasas de instrumentos PyMEs sufrieron mayor
volatilidad a lo largo del ano, especialmente si se observa principalmente la tasa de
descuento de los cheques de pago diferido avalados, y la de los pagarés en menos
medida, por los volUmenes negociados.
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ANEXO 1: MAPA DE EMISORAS Y EMISIONES PYME GARANTIZADAS - DIC. 2020

Desde la puesta en vigencia del régimen de ON PyME Garantizadas, periodo julio 17 a diciembre "20.

Tucuman

3 emisoras salta

Juluy 3 calocaciones 3 .
3 emisoras emisoras

3 colocaciones

4 colocaciones Chaco

8 emisoras

La Rioja 12 colocaciones
2 emisoras Corrientes
2 colocaciones 2 emisora
2 colocacion
San Juan Santa Fe
1 emlso.r,a 14 emisoras
L colocacidn 14 colocaciones

Entre Rios

3 emisoras
3 colocaciones

San Luis

2 emisoras
3 colocaciones

CABA

20 emisoras
29 colocaciones

Mendoza

4 emisoras
4 colocaciones

Buenos Aires

. 20 emisoras
Neuquén 23 colocaciones
1 emisora .
o Cardoba
1 colocacian .
20emisoras

25 colocaciones

Tierra del Fuego

1 emisora
1 colocacidn

La Pampa

4 emisoras
4 colocaciones




ANEXO 2: RESUMEN DE COLOCACIONES POR INSTRUMENTO 2016-2020

ariodo

MONTO [Mill. $)

1-201&
2-201e
32016
4-2016
52016
&-2016
T-2018
2-2016
9-2016
10-201&
n-201&
12-201e
1-2017
2-2017
320017
£-2017
520017
&-2017
T-20017
2-2017
9-20017
10-2017
1-2017
12-2017
1-2012
2-2012
32012
£-2012
52012
&-2012
T-2012
2-2012
9-2012
10-2012
1-2012
12-2012
1-2019
2-20138
32013
4-2019
S5-2013
6-20719
T-200139
2-2013
9-200139
10-2013
1-2013
12-2019
1-2020
2-2020
3-2020
4-2020
5-2020
£-2020
7-2020
2-2020
9-2020
10-2020
1-2020
12-2020

5904
5772
26370
T 54k
13.608
31142
24241
15.635
16752
15.724
20020
10200
34586
16874
14.021
15.632
28.565
24151
33129
12.07
22044
26475
16.861
47125
30.081
27.008
16.62M
372092
5.731
7053
6.626

25N

2,002
20.778
13.265
14781
25.060
13247
12.098
23.528
32056
T4 783
13307
14047
22306
32.2Mm
33462
55.506
41.656
23367
12746
76208

2648
2284
2452
ZE70
2723
23924
2848
9TES
2783
E.026
2654
4192
3310
2207
3332
5524
4303
4 512
4 200
4828
5106
3272
3383
5.020
5376
1935
6622
4177
2577
3301
3293
2615
4870
2270
L4478
4.545
3230
3428
5174
47735
4 0E3
3476
2853
4 325
2763
3891
3183
3141
2617
3TeR
2547
1.873
T.441
27392
4638
3105
3582
4 A54
4HE4E
4430

CPD
1122
E7 4
1.563
1.477
1426
1566
1399
1.541
1353
1076
946
1212
1.020
1.024
1.842
1367
m
1.212
1609
1762
1.551
1.517
16484
1770
13235
1822
224
234
2402
23944
2320
2875
3325
5232
4 533
5093
5015
4715
66395
& 736
3.3531
8670
2330
5885
7532
9539
9140
12030
13167
9752
9.583
14223
14546
12620
15438
11.209
13.826
266
9.536
15646

Acciones

4,244
152

o o o O

3ES

Toe

100
10655
24910

17725
122286
2513
1253

E.625

36
223
23

940

o o o o o O 0

o o o o

24484
1342

1.421

I
=} g o0 Do o000

[X4]

Pagarés

17
15

=13
14

B4

21
45
7

122

124
20
E13
271
£30
547

1.002

636
1150

FCIC

oo o o o oo Q0000

goog

Lo R T B o B o B o B

3E0

-

I~
OOOgOO@OOOOOOOOOOO

4TFF

174
1329

o o o o o 0

173

246

472

&3

1534
145

26
3

24
33
42
37
36

34
32
&7

2
28
27
29
51

37
38

33

S

37
35
32
53
16
22
16
27
21

e
37

22
30
21
17
25
24
28
13
n
14
17
35
21
33
20

17
32
28
34
23

12
35
32

CANTIDAD
FF ON
16 10
16 15
15 3

25

12 20
19 17

21 17

19 24
17 17

16 16
15 32

23 12

12 16
13 15
12 =1

17 12
20 30
12 23

20 13
23 15
24 15
15 15
16 23

25 26
16 21

< 27
12 21

21 22
14

14

10 5

14 12
15

il

16 21

16 27

12 10
14 16
n 10
12 5

13 12
13 10
10 12
El 4

10 1

13 1

7 10
12 22
5 15
2 25
7 12
5 4

3 14
il 21

10 12
10 24
=1 15
il 2

n 22
10 22

Acciones

- oo = o o000 < 000

- 0

- = o 0o o oo - o o0 o0o0o00 - - = 0O 0 0 0NN~ 6\ RO RK

- 0

L NI T B o B o B o B B
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