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I.0.1. DMA ROFEX en la BCCH !!!
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(D ROFEX:

Rosario, 17 de septiembre de 2018
Comunicacién Nro. 995 — Autorizacién de Agente para ofrecer DMA

Estimados Agentes:

Se les comunica que se aprobd la solicitud recibida por parte del Agente BOLSA
DE COMERCIO DEL CHACO S.A. para ofrecer el servicio DMA, conforme con el Aviso Nro. 264.

El certificado extendido puede ser consultado en siguiente link.

Les saluda atentamente,

L.E. Ismael D. Caram
Subgerente General
ROFEX S.A.

D ROFEX:

Rosario, 13 de septiembre de 2018

Por la presente ROFEX® certifica que el Agente

Bolsa de Comercio del Chaco

Ha cumplido con todas las etapas de certificacién de la Plataforma Primary DMA

ubgerencia Genera
smael D, Caram

La presente autorizacién se mantendrd vigente siempre y cuando se cumplan los requisitos exigidos por las norma



Agentes Habilitados para Ofrecer DMA

Agentes ROFEY Control de
Agente Web Modelo| Front/End  Riesgo Pre- | Proveedor Certificado
Agantes Interconectzdos haciz otros Trade
Mercados Agrosafé SRL DMAZ v v Primary 5.4 &
Argentina Valores 34 | www.argentinavalores.com.ar | DMAZ + v Frimary 5. ey
Agsntes Habilitados por Interconexidn
Eagnardiy Tl - - g
Cotiesad de Doles TA. wwnwe.bagnardiyria.omar OMAZ ( v Primary 5.8 3y
Como zer un Agents
Ealanz Capital Valores N
www.balanz.com DMAZ Frimary 5. 3
Ranking Cuentas Activas SAL \ v -
Escerra Bursdtil 5.A. | www.bbsa.comar DMAZ + v Frimary 3.4 Py
Provesdores de Liquides BLDSA ‘waree.bld com ar DMAZ | v Primary S.A B
Agentes Habilitados para Ofrecer DMA ?:I::]de Comercio del wenwbcch g ar oMa2 v v Primary 5.4 &
Legales
& F:_: MarketBrokers |\ bulimarketbrokerscom | DMAZ v v Primary S.A B
Capital Marksts B - g
Argenting 5.5, wwwe.cepitalmarkets.comar | DMAZ + v Primary 3.4 3y
Brochure Institucional Cohen 5.A wwnw.oohen.com.ar OMAZ ( v Primary 5.4 Y
Czniel A Casznoves y . .
Aeoc SA wwwe.dcbolsa.com.ar OMAZ v e Primary 5.4 s
DMA Erokers 5.8, ‘www_promarkets.com.ar DMAZ e Primary 5.4 s
Cracmz 5.8 dracmasa.comar DMAZ ; v Primary 5.4 &
sobre tecnologia DMA?
Eco Valores 5.4 ‘www.ecobolsar.oomar OMAZ ( v Primary 5.4 Y
e acan SN : .
SACIAFE! _zenicom.ar/ OMAZ v e Primary 5.4 s
Ferndndez Soljan 5A | www fernandezsolian.comar |DMAZ v e Primary 5.4 s
Global Agro Broker 5.A. | www.globalagro.com.ar DMAZ v v Primary 5.4 &
Guardati Torti SA W gyt oom DMAZ ( v Primary 5.4 Y
Industrizl Valores S.A. | www.industrizivalores.comar | DMAZ v v Primary Z.A. 3
INTL CIBSA SA{™) www.intlfcstone com.ar DMAZ + v Frimary 5. ey
LBO 5A. wwe |bosa.com.ar OMAZ v e Primary 5.4 s
Leiva Hermanos S.A. | www. leivahnas.com.ar DMAZ v v Primary 5.4 e
Max Valores 34 W Maxvalores.oom OMAZ ( v Primary 5.8 3y
Megatandancias 5.8, DMAZ v v Primary S.A. &
Muevo Banco de Santa
Fesa www.bancosantafe com.ar DMAL v v In House &
Puente Hnos 5.A. WwW.puEntenet.om DMAL v v In Houze e
Rozario Valores 5.4, W rosariovalorescomar | DMAZ ( v Primary 5.8 3y
SES Trading 5.A. ‘wwe.grupasbs.com DMAZ v v Sistemas E3C0 5.A.Primary 5.4, &
Stockbrokers 5.8 www.stockiokers.com.ar DMAZ + v Frimary 3.4 Py
Tomar Inversiones 5.4 | www tminversiones.comar | DMAZ v e Primary 5.4 s
Tana Valorez 5.4 www torovalores.com DMAZ v v Primary 5.4 &
TPCG Valores 5.4, ‘W tpcgvakores.com.arn OMAZ ( v Primary 5.4 Y
Tredicién Valores SA. | www tradicionvalores.com | DMAZ v v Primary Z.A. 3
Transatdntica 3.A. - N -
Bursssl ‘wwwe tzabursatil.com DMAZ v v Primary 5.4 e
Unigrain S.RL. WWw.unigrain.com.ar DMAZ v v Primary 5.4 &

= La plataforma DMA es provists per su Agerts Froductor Fortfollo Personal S4



http://rofex.com.ar/agentes/agentes_habilitados/
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I. 0. 1. DMA ROFEX en la BCC

Fl: Wi W @3 (D D (D@ @ s I ] D@ |E B % (4 @ (DDED |Bfe'@ @ 0P H | s/|[si{Dk (@ rx @8 + - x
< [&] @ mtzdma.primary.ventures/home#rofex/futuros o Y ¥ q ‘

i licaciones Electronica ] Facebook W Twitter @B YouTube G Google Entretenimiento [ Como completar fo Turisma Franquicias G Google Finanzas J Bookmarks @) Elastic- Loginpage  » Otros faveritos
IV MATR I Z Mis Favoritos |_Disponible 0,00 | Disponible pigtias 0,00 F v Matrix ~ oo oo eo o EERPe sair -
,\I ——DMA ROFEX Opciones () connecTED

Dolar USA  Indice ROFEX 20 LEBAC BONAR 2024 Oro Petroleo WTl SojaChicago Indice Soja Rosafé Soja Maiz Chicago Ternero Pesos Novillo Pesos Ternero Délares Nowillo Ddlares

Ordenes y operaciones

Contrato CantCpra Cpra Via Cant Vta uit Vol. Operado  Ajuste Min Mapa Int. Abierto T.NA.

Historial

Dolar USA

DOSep 4 285 40,075 40,130 13 40,120 054 133% 22494 40,120 40,050 20600 [N 1.1700% 4534 % Cancelar todo
e 7| 1.000 40,120 40,150 1.000 40,100 0,66 1,38 % 217.000 40120 40,060 ap7so [  11700% 43,66 % Mo hay brdenes cargadas
| ooz 8 163 41,900 41,989 9 41990 058 132% 13372 41,350 41889 a2s0 I s 4948% E,‘e'“ I “'daﬂng,a_ve’m o ﬁ';ﬁ,",fm:;i'g”.r
| booctisn PR 1000 44,900 42200 1000 44950 055  4.29%  63.000 41950 41750 200 I ossx 4969% operade
| ponovis [ 1 43400 44,000 10 43480 047 07 % 2.426 43.470 43245 sq000 [N  so9s09 4561%
e 4 1000 43400 43500 1000 43470 048 1,09% 42000 43 470 43350 I e | 609 609 4349 %
| pobic1s P8 k4 a8 44,850 44,900 218 44,900 0,55 4,21 % 8.022 44,870 44700 asas0 [ 1044073 43,11 %
| bobicisa | ] 1.000 44,870 44,950 1.000 44865 0,585  -1,29% 51.000 44,870 44800 o0 [ 1024073 4779%
| ooEncts B i} 20 46,460 46,800 o 46550 0655  A1T% 2.920 46 550 46,450 LA e | 291249 4727 %
| DoEnetoa | 2] 1000 46,600 46,700  1.000 46,640 046 -0,98% 17.000 45,550 45,510 750 [N 291.249 4738 %
| poren1s B8 ] 20 48,028 48,600 5 48,200 0.5 1,03 % 330 48,170 48,180 agsss | 76511 4348 %
| poreptoa | 2] 1.000 48,150 48,230 1.000 48,170 0,53 1,09 % 39.000 48,170 43,150 az250 [N 76511 4831%
| pomaris B 7] 2 49,660 50,100 5 43,700 0.6 1,19 % 352 49.750 49,872 | 16.853 4336%
| pomartsa | o] 1.000 49,650 49,800 1.000 49,800 0.5 0,99 % 5.000 49.750 49750 | ] 16.853 43,84 %
| boabris | 4 31 51,150  £1,850 19 51,300 0,77 % 123 51,300 51,850 | 29527 48,04 %
| poabrioa | | s > 51,400 1.000 s > s - 51.300 c 29 527 4204%
| Dpomayss | ] = . 54,000 50 52,900 0,1 0,19 % 123 52,900 53,100 | 5.067 4799 %
| Domayisa | ‘4 = = 63,000 1.000 = = = - 52,800 = - 5067 47,99 %
| posuns | 4 2 53680 60,500 10 54,400 0,1 0,18 % 32 54.400 54,400 sa400 [N 751 4313 %
| bosumsa | ‘MB - - - - - - - - 54.400 B - 751 4813 %
| oouuns BRI prd 54910 61,750 10 - - - - 55,650 - - 10.406 4675 %
| posunsa PRl : . . . . . . E 55,650 - - 10.406 4675%
. 5 56,000 63,000 10 - - - - 56.900 - - 309 46,03 %
| poagossa  RAM] : . . . B . . E 56,900 - - 309 4603%
| poposnos | 1.000 1,601 1,850 50 1,850 - - 8.202 - 1,600 = -
m I 500 3,000 - - 3,300 - - 22.030 - 3,300 3,300 - - Reporte de operaciones @j
r— oY nnnn o e e Fiee o P T



https://mtzdma.primary.ventures/login

I. 0. 2. Remate ler Lote de Trigo Cosecha 2018 /
2019

5 A\ 4

COSECHA 2018/2019

£33 Bolsa BCCBA
=¥ de Cereales b i O

BCCH DECOMERCIO

—n e o DE ROSARIO

La Bolsa de Cereales y la Bolsa de Cereales de Cordoba, invitan a participar del
certamen para distinguir el PRIMER LOTE DE TRIGO DE LA COSECHA 2018/2019.

Acompanan en esta nueva edicion las Bolsas de Cereales de Bahia Blanca y Entre Rios
y las Bolsas de Comercio de Chaco, Rosario y Santa Fe, consolidando y dando

fortaleza asi, a los valores que promueven la institucionalidad.

Sera considerado PRIMER LOTE aquel que arribe al MOLINO GASTALDI HNOS.
S.A.l.Y C.F. E. |,, situado en la localidad de Gral. Deheza, Provincia de Cordoba.

El Remate se llevar3 a cabo en |a sede de |a Bolsa de Cereales, en fecha y hora que sera

anunciada oportunament&

Quienes estén interesados en participar, pueden conocer los requisitos ingresando al Reglamento.

D

v
REGLAMENTO REMATE DEL PRIMER LOTE DE TRIGO COSECHA 2018/2019 %13,

PDF ;@



http://www.bcch.org.ar/pdf/remates/reglamentoprimerlotetrigo2018-19.pdf

I. 0. 3. ON PyME CNYV Garantizada de LIPSA SRL

PROSPECTO DE EMISION DE OBLIGACIONES NEGOCIABLES BAJO EL
REGIMEN PYME CNV GARANTIZADA SERIE Il DE LIPSA S.R.L. POR HASTA
VIN US55 1.000.000.-

(VALOR NOMINAL DOLARES ESTADOUNDENSES UN MILLON)

lipsa|::«

LIPSA S.R.L
EMISORA

N BCCH

BOLSA DE COMERCIO
DEL CHALD

BOLSA DE COMERCIO DEL CHACO
ORGANIZADOR
COLOCADOR

Garantizar g

GARANTIZAR SGR
AVALISTA



I. 0. 4. LANZAMIENTO PROGRAMA CIIA 2019
& I1AEF

Instituto Argentino de Ejecutivos de Finanzas

Certificaciones
Financieras
Internacionales

- Certifica tu idoﬁeidad profesional
Capacitate con los mejores

®
C E F E Asesor ®
AF |Fn:.nu_\|'ru
Certificado
Certified European
Financial Analyst

Crlfdltmt I

ACIIA P @FEF




L. 0. 4. LANZAMIENTO PROGRAMA CIIA 2019

ClIA 2017 - CRONOGRAMA

Curso: CIIA 2017
Inicio del curso; Lunes 03/04/17 - Cierre del curso (Examen Final Presencial): Viernes 09/03/18
Sesiones: Lunes, Martes, Miércoles y Jueves (o Viernes) de 19:00 a 21:30

Lugar de dictado de clases: IAEF - Buenos Aires (Tucuman 612 - 92 piso - TE: 4322- 6222 - CABA)

Cronograma Version: 22/08/16

CIlA 2017 - CEFA - ABRIL 2017 CIIA 2017 - CEFA - ABRIL 2017 CIlA 2017 - CEFA - ABRIL 2017 CIIA 2017 - CEFA - ABRIL 2017 CIIA 2017 - CEFA - ABRIL 2017
L M M ] v s D L M M ] v s D L M W [ W s i) L M M I v s D L M M J v 5 D
1 2 3 4 5 6 7 8 [] 10 | 1 | 12 | 13 | 14 | 15 | 16 17 | 18 19 | 20 | 21 [ 22 | 23 24 | 25 | 26 | 21 | 29 30
MH MN MN MH MN
AF RF AF RF AF ARF AF
FRD VARF () VAl EC | FRD | FRD VARF | en () v ) € | mo
CIIA 2017 - CEFA - MAYD 2017 CIIA 2017 - CEFA - MAYO 2017 CIIA 2017 - CEFA - MAYO 2017 CIIA 2017 - CEFA - MAYO 2017 CIlA 2017 - CEFA - MAYO 2017
L M M ] v s [ L M ] 1 v 5 D L M W [ v S i) L M M I v S D L M M 1 v 5 D
1 2 3 [ 5 6 7 8 fl 10 1 | 12 | 13 | 1 15 | 16 | 17 | 18 | 18 | 20 | 2 2 | 23 2 | 25 | 26 | 27 | 28 2 [ 30 | 31
€
x
MH MN | MN MH | MN MN | M Ma
FRD | VARF | oo | AFEC VAR | e | ag | AFEC VAR oo | e | AFEC VAR | e | ey | FRO VARF N
E
N
CIIA 2017 - CEFA - JUNIO 2017 CIIA 2017 - CEFA - JUNIO 2017 CIIA 2017 - CEFA - JUNIO 2017 CIIA 2017 - CEFA - JUNIO 2017 CIlA 2017 - CEFA - JUNIO 2017
L M M ] v s [ L M M ] v 5 D L M W [ v s 5] L M M 1 v 5 D L M M 1 v 5 [}
1 2 3 4 5 6 7 8 ] 0 | 1 12 | 13 | 14 | 15 | 16 | 17 | 18 19 | 20 2 | 22 | 23 | 24 | 25 26 | 27 | 28 | 2 | 30
AFEC VARF AFEC VARF AFEC | AC FRD | AFEC | AC VARF | AFEC AC
CIIA 2017 - CEFA - JULID 2017 CIIA 2017 - CEFA - JULIO 2017 CIIA 2017 - CEFA - JULIO 2017 CIIA 2017 - CEFA - JULID 2017 CIIA 2017 - CEFA - JULIO 2017
L M M [ v 3 D L M M ] v S D L M M [ v S D LM mT 1T T v sTTo L M M ] V. S D
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14 15 16 17 | 18 | 19 [ 20 [ 21 | 22 | 23 24 25 26 27 29 30 31
E E
VX A X
A A F A
% m AFEC | AC FRD A | im RECESO VAID | VARV AC
FE CE
N N
TIIA 2017 - CEFA - AGOSTO 2017 CITA 2017 - CEFA - AGOSTO 2017 Il 2017 - CEFA - AGOSTO 2017 CIIA 2017 - CEFA - AGOSTO 2017 CITA 2017 - CEFA - AGOSTO 2017
L W M ] v 5 ] L M I ] v B D L ™ W ] v 5 1] L W M 1 v s D L [ M 1 v 5 [
1 2 3 [] 5 6 7 8 E] W | u | 12 | 13 14 | 15 | 16 | 17 | 18 | 19 | 20 21 | 22 | 23 | 24 | 25 | 26 | 27 28 | 29 | 30 | 3
E
x
PM | VARV | PM vaD | M | vaRv | & o VAID | PM | VARV | FRD VAID | PM | VARV | EC EC | PM |vARV | EC
I E
N
CIIA 2017 - CEFA - SEPTIEMBRE 2017 CIIA 2017 - CEFA - SEPTIEMBRE 2017 CIIA 2017 - CEFA - SEPTIEMBRE 2017 CIIA 2017 - CEFA - SEPTIEMBRE 2017 ClIA 2017 - CEFA - SEPTIEMBRE 2017
L M M ] v B D L M M ) v E D L M M [ v 5 D L M [ m | v s D L M [ wm [ v 5 D
1 2 3 4 B & 7 8 3 10 1 | 12 [ 13 | 14 | 15 16 | 17 18 | 19 [ 20 | 21 | 22 [ 23 | 24 5 [ 26 | 27 | 28 | 28 [ =m0 1
E
v X
VAID | PM | VARV | EC vap | pm [ A8 EC VAID | PM EC VAID | PM EC
v E
N




L. 0. 4. LANZAMIENTO PROGRAMA CIIA 2019

CIIA 2017 - CEFA - OCTUBRE 2017 CIIA 2017 - CEFA - OCTUBRE 2017 CIIA 2017 - CEFA - OCTUBRE 2017 CIIA 2017 - CEFA - OCTUBRE 2017 CIIA 2017 - CEFA - OCTUBRE 2017
L m [ wmT T T vTsTo L [m I mMm[ 1 T v]sTo L [ M w™m T v [ s [oD LM mT 1T T v sTo L M [ L [ v]s o
2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14 15 16 17 18 19 20 2 22 23 24 25 26 27 28 29 30 31
E
I I E— I I N ot
vaiD | Pm EC PM | FRD EC vaiD | PM . vAID | PM VAID
E
N
CIIA 2017 - CEFA - NOVIEMBRE 2017 CIIA 2017 - CEFA - NOVIEMBRE 2017 CIIA 2017 - CEFA - NOVIEMBRE 2017 CIIA 2017 - CEFA - NOVIEMBRE 2017 CIIA 2017 - CEFA - NOVIEMBRE 2017
L m [ wm ][ T T v sTo L m [ m[ s T v][sTo L [ m [ w3 v [ s [ o L[ m[wm] v [ s [ o L m[m][ 1T T v]sTo
1 2 3 4 5 6 7 8 5 10 11 12 13 14 15 16 17 18 19 20 21 22 23 24 25 26 27 28 29 30
E
X
P A
PM VAID | PM VAID | VAID FRD
E
N
CIIA 2017 - CEFA - DICIEMBRE 2017 CIIA 2017 - CEFA - DICIEMBRE 2017 CIIA 2017 - CEFA - DICIEMBRE 2017 CIIA 2017 - CEFA - DICIEMBRE 2017 CIIA 2017 - CEFA - DICIEMBRE 2017
L M M ] v 5 D L M M 1 v B D L M M l v 5 D L M M 1 v 5 D L M M 1 v 5 D
1 2 3 4 5 6 7 B 9 10 11 12 13 14 15 16 17 18 19 20 21 22 23 24 25 26 27 28 29 30 31
E E
VX X
A A F A
. FRD e FRD
D E E
N N
CIIA 2017 - TALLERES INTENSIVOS - ENERO 2018 ClIA 2017 - TALLERES INTENSIVOS - ENERO 2018 CIIA 2017 - TALLERES INTENSIVOS - ENERO 2018 CIIA 2017 - TALLERES INTENSIVOS - ENERO 2018 CIIA 2017 - TALLERES INTENSIVOS - ENERO 2018
L M M ] V) A D L M M [] v B D L M M ] v B D L M M 1 v 3 D L M M 1 Vv 5 D
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 1 1 13 14 15 16 17 18 19 20 2 22 23 24 25 27 28 29 30 31
VAID | VAID | VAID | VAID AFEC | AFEC | AFEC | AFEC VARF | VARF | VARF | VARF EC EC EC EC VARV | VARV
ClIA 2017 - TALLERES INTENSIVOS - FEBRERO 2018 CIIA 2017 - TALLERES INTENSIVOS - FEBRERO 2018 CIIA 2017 - TALLERES INTENSIVOS - FEBRERO 2018 CIIA 2017 - TALLERES INTENSIVOS - FEBRERO 2018 CIIA 2017 - TALLERES INTENSIVOS - FEBRERO 2018
L M M 1 v 5 D L M M ] v B D L [ m [ m] v T v B D L M M 1 v B D L [ M ] v 5 D
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 1 12 13 14 15 16 17 18 19 20 21 22 23 24 25 26 27 28
VARV | VARV pM | pm | Ppm | Pm
CIIA 2017 - TALLERES INTENSIVOS - MARZO 2018 ClIA - MARZO 2018 CIIA - MARZO 2018 ClIA - MARZO 2018 ClIA - MARZO 2018
L M M ] v B D L M M 1 v s D L M M ] v 5 D L M M 1 v 5 D L M M 1 v E D
1 2 3 4 5 3 7 [] 9 10 1 12 13 14 15 16 17 18 19 20 21 22 23 24 25 26 27 28 29 30 31
E
Cx T
A
LS !
A E
N L
CIIA 2017 - MAYO 2018 - RECUPERATORIOS CEFA CIIA 2017 - MAYO 2018 - RECUPERATORIOS CEFA CIIA 2017 - MAYO 2018 - RECUPERATORIOS CEFA CIIA 2017 - MAYO 2018 - RECUPERATORIOS CEFA CIIA 2017 - MAYO 2018 - RECUPERATORIOS CEFA
L M M ) ) B D L M M [l v s D L M M 1 v s D L [ M [ ™ 1 v B D L ™M M Il v B D
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14 15 16 17 18 19 20 21 22 23 24 25 27 28 29 30 31
FRD | AC | vaRr AFEC VARV EC VAID FRD PM MN
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Sigla Area Tematica Ne de Clases Horas de clase
AC Andlisis Cuantitativo (Equity Valuation and Analysis) 6 15.0
VARF Valuacidn y Andlisis de Renta Fija (Fixed Income Valuation and Analysis) 12 30.0
AFEC Andlisis Financiero de los Estados Contables (Financial Accounting and Financial Statement Analysis) 13 325
VARV Valuacion y Analisis de Renta Variable (Equity Valuation and Analysis) 7 17.5
EC Economia (Economics) El 22.5
MN Marco Normativo - Dentro de MN: SF (Sistema Financiero), MC (Mercado de Capitales), ET (Etica), FIS (Fiscalidad) 12 30.0
VAID Valuacion y Analisis de Instrumentos Derivados (Derivatives Valuation and Analysis) 15 37.5
FC Finanzas Corporativas (Corporate Finance) 11 27.5
PM Portfolio Management 16 40.0
TOTALES: 101 252.5

FRD: Feriado |
& IEAF FEF




I. 0. 5. Asamblea y Reunién Anual de la FIAB 2018

“ALokes nL

& ASAMBLEA GENERAL o
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3. Licitacion LETES

LICITACION DE LETRAS DEL TESORO EN USD
(REAPERTURA)

Previstas pora el martes 25/09/2018 vy el miércoles 26/09/2018

La Mesa de Operaciones Financieras de la BOLSA DE COMERCIO DEL

Lugar .
h e . v CHACO admitird ordenes de mercado hasta las 13:30 en cada una de las
orario: o
fechas indicadas.
196 dias {plazo residual)
Plazos y
dimientos:
rendimientos: [ "
Vencimiento: | 12 de abril de 2019

Amortizacién: | integra al vencimiento
Cupén: | Cerocupon {a descuento)
Fecha de

liguidacion:

Viernes 28 de septiembre de 2018 (T + 2)

Moneda de
liquidacion y | Dolares estadounidenses,
pagos:
Ley aplicable: | Ley de la REPUBLICA ARGENTING

Denominacion
minima:

VMO USD 1

Oferta minima:

WVNO USD 1.000

Precio | 150 958,79 por cada VN USD 1.000
Maximo:
Moneda de

suscripcion:

Pesos o dolares estadounidenses.

Tipo de | El de la Comunicacion “A” 3500 del BCRA correspondiente al martes 25
cambio: | de septiembre de 2018.
.SISt.Em? .de Sistema holandés de precio Unico.
adjudicacion:
MUY | Esta informacion debe leerse conjuntamente con el prospecto de emisidn
IMPORTANTE: | mds todo ofra que publigue el emisar,




3. Licitaciéon LETES

LICITACION DE LETES EN USD
Licitacion  26/09/2018
Liquidaciéon  28/09/2018

Plazos (dias) 196
Precios (cada VN USD 1000) USD 968,79
Vencimiento 12/04/2019
Rendimiento 6,00%
Tipo de cambio® S 37,3000
Precio bruto S$36.135,87
Precio bruto ¢/ comisiones $36.226,21
Intereses USD 31,21
Valor Nominal (VN) USD 1.000,00
Tipo de Cbio. resultante al Vto. $36,23
Tipo de Cbio. futuro a fecha Vto. O ultimo S 46,20
conocido (ROFEX)

Diferencial absoluto de tipo de cambio $9,97
Diferencial relativo de tipo de cambio 27,5%
Rendimiento (nominal anual) 51,3%
Rendimiento (efectivo anual) 57,3%

! tipo de cambio de Referencia Com. "A" 3500 del BCRAdel dia anterior a la licitacién (25/09/18



2. Resultados Licitacion LEBACs y LECAPs
N BCCH

BOLSA DE COMERCIO
DEL CHACO

Estimado inversor:

En relacion con las licitaciones de LECAPS EN PESOS, realizada en hoy, le informamos que el emisor ha
difundido los siguientes resultados:

En el dia de Iz fecha se recibieron drdenes por VN % 121.667 millones, de los cuales fueron
adjudicados VIN § 107.374 millones.

Para las Letras del Tesoro Capitalizables en Pesos & 132 dias se recibieron ordenes por VN $
48.761 miflones de os cuales fu

1 sl

1.0

eron adjudicados VN % 42.712 millones a un precio de corte de
04,00 por cada VN $ 1,000, o cual representa una tasa nominal anual de 48,99%.

28.654

Para las Letras del Tesoro Capitalizables en Pesos a 160 dias se recibieron drdenes por VN §
millones de los cusles fueron adjudicados VN % 20.624 millones & un precio de corte de
1,012,00 por cada VN % 1.000, lo cual representa una tasa nominal anual de 48.91%.

Para las Letras del Tesoro Capi
4
p

fizables en Pesos a 374 dias se recibieron drdenes por VN 5
4,342 millones de fos cuales fueron adjudicados VN $ 44.038 millones a2 un precio de corte de 5 1.000
or cada VN & 1.000, /o cual representa una tasa nominal anual de 42.67%.
Se recibieron 2.0232 drdenes de compra.

Cordialmente,

BOLSA DE COMERCIO DEL CHACO

-Q A. Frondizi N2 178 | 72 Piso
== H3IS500CAD | Resistencla, Chaco, hrgennna

‘3 info@bcch.org.ar
E 0800-777-bolsa (26572)

f www.facebook.com/bolsachaco



LICITACION DE LECAP $

2. Resultados Licitacion LEBACs y LECAPs

Licitacion  19/09/2018
Liquidacion ~ 21/09/2018
Plazo residual (dias) 132 160 374
Fecha de Emisén 21/09/2018  21/09/2018 21/09/2018
Plazo original (dias) 132 160 374
Valor Nominal Original (VNO) / Precio ¢/ VN 1.000 $1.004,00 $1.012,00 $1.000,00
Cupdn (capitalizable) 4,00% 4,00% 3,00%
Vencimiento 31/01/2019 28/02/2019 30/09/2019
Precio (VNO) ¢/ comisiones 0,25% $1.006,51 $1.014,53 $1.002,50
Valor de Pago al Vto. (VPV ¢/ $1.000) $1.188,36 $1.232,66 $ 1.445,56
Rendimiento bruto (nominal anual) 50,08% 49,06% 42,89%
Rendimiento bruto (efectivo anual) 58,37% 55,86% 42,58%
Rendimiento neto (nominal anual) 49,27% 48,38% 42,54%
Rendimiento neto (efectivo anual) 57,29% 54,99% 42,23%




2. Resultados Licitacion LEBACs y LECAPs
W BCCH

BOLSA DE COMERCIO
DEL CHACO

Estimado inversor

Mos ponsmos en contacto con usted para informarle el RESUITADO DFE (A LICITACION DE LETRAS DEL
BANCO CENTRAL (LEBAC) EN PESOS & 35, 3 63 v a 98 dias de plazo (residual en todos los casos), realizada el
martes 18,/09,/2018.

En esta gportunidad, segun informacion difundida por el inversor:

®  El BCRA ofrecio LEBACs por un monto maximo de VN 5 150.000 millones a participontes (residentes y no
residentes) que no son entidades financieras.

e [lgs propuestas alconzoron un nivel de VN § 214.235 millones, adjudicandose VN 5 150.000 millones.

®» g toso de corte se ubico en 45% tanto para el plazo de 28 dias como poro el de 63 y 51 dias.

RESULTADOS DE LA LICITACION DE LEBAC DEL 18/09/2018

PLAZO OFRECIDO (¥) ADJUDICADO (¥) TASA DE CORTE
Octubre 28 dias (residual) 176,752 128,354 45 %
Moviembre | 63 dias (residual) 28,826 15,181 45 %
Diciembre 91 dias (residual) 11,657 6,465 45 %

[*) Impaortes expresados en YN en millones de pesos.

Cordialmente,

BOLSA DE COMERCIO DEL CHACO

-Q A Frondizi N2 178 | 72 Piso

=% H3500CAD | Reslstencia, Chaco, Argentina v info@bech.org.ar

E 0800-777-bolsa (26572] f www.facebook.com/bolsachaco



2. Resultados Licitacion LEBACs y LECAPs

RESULTADOS ULTIMA LICITACION DE LEBACs Liquidacién 19/09/2018
Precio (cada VN %1.000) 966,63 927,93 899,13

Plazo (dias) 28 63 91

Vencimiento 17/10/2018 21/11/2018 19/12/2018

Valor nominal S 1.000,00 S 1.000,00 S 1.000,00

Rendimiento bruto 45,00% 45,00% 45,00%

Interés S 43,15 S 43,15 S 43,15

Comisién BCCH 0,25% 0,25% 0,25%

Comisiéon BCCH anualizada 3,3% 1,4% 1,0%

Rendimiento nominal neto

Rendimiento efectivo




2. Resultados Licitacion LEBACs v LECAPs

Tasas vigentes LEBACs Tasas vigentes LECAP $

F_Vto Plazo Tasas ¥’ Mdo. 1" Tasas® Mdo. 2™ F Vto Plazo Tasas ® Mdo. 1™ Tasas “ Mdo. 2"°
17-oct-18 23 45,00% 40,27%
21-nov-18 58 45,00% 41,60%
19-dic-18 86 45,00% 28,90%
31-ene-19 129 49,99%
28-feb-19 157 48,91%
30-sep-19 371 50,51%

@ Licitacion del BCRA del 18-Set-18.

@ Mercado secundario al 24-Set-18. © Licitacién del Mrio. de Hacienda del 12/09/18

Rendimiento de LEBACS, LECAP S y LETES $ (mercado primario y mercado secundario)

60,00%
50,00% N L emneseEAAALALLLLALERRSSSSSsesssvesseetstERtItLtisasnd ® 50,51%
’ AL 5 5TR
®:23745,00% @ 58;°45;008% 86; 45,00%
® 53;41,60%
40,00% 0,27%
®
< 30,00%
=4 ® 386;28,90%
g
20,00%
10,00%
0,00%
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Plazo (dias)
® LEBAC Mercado Primario ®  LEBAC Mercado Secundario ® LECAP $ Mercado Primario

vvvvvvvvv Logaritmica (LEBAC Mercado Primario) ~ --------- Logaritmica (LEBAC Mercado Secundario) -------- Logaritmica (LECAP $ Mercado Primario)



I1. TIPS

Panorama Global: Pasé lo peor. Sin lugar para los débiles (21/09/18)

» En 2018 los mercados financieros empezaron a operar en un nuevo modo. Las vulnerabilidades
de los emisores (publicos o privados), cuanto menos eventualmente, castigaran fuertemente a
sus activos financieros; con posibilidades de cierto recrudecimiento con gusto a panico.

* Enjulio de 2017 pasaron a terreno positivo las emisiones netas de los tesoros de EEUU,
Eurozona, y Japon, todas neteadas de las compras realizadas por los respectivos bancos
centrales (para observar lo que realmente llegd al mercado), luego de 18 meses en contraccion

(interanual).
Cuadro I: Emisiones netas de los Cuadro I1: Emisiones netas de los
tesoros, netas de compras de los BCs tesoros, netas de compras de los BCs

r
Valores acumulados Valores independientes para cada region

i wy
57 c 2
1 =
1] w1
=0 2 8 - =
= = -1 ‘-\,..,.___‘J__'_,,.-*
-1
2011 2013 2015 2017 2019 5
. Fed . ECE Bol 2011 2013 2015 2017 2019
. Dic'l7 Proyecciones—Total = Dic'17 Provecciones =——Fed —ECB Bol
Fuentes: Federal Reserve Bank of Saint Louis, Fuentes: Federal Reserve Bank of Saint Louis,
Federal Reserve Bank of New York, Congressional Federal Reserve Bank of New York, Congressional
Budget Office of the US, European Central Bank, Budget Office af the US, European Central Bank,
Bank of Japan, Japanese Ministry of Finance, v Bank of Japan, Japanese Ministry of Finance, v

Delphos Investment, Delphos Investment.



I1. TIPS

Panorama Global: Pasé lo peor. Sin lugar para los débiles (21/09/18)

* En 2018 las emisiones netas de EEUU aumentaron unos USD 827 MM o un 169% interanual,
hasta USD 1.314 MM. Hacia adelante, las emisiones netas seguirian aumentando para
estabilizarse a mediados de 2019.

* Las emisiones netas de los estados de la eurozona siguen contrayéndose, pero a un ritmo
decreciente, y empezarian a crecer en 1T19. No obstante, el efecto neto es claramente de menor
presion sobre las tasas. Japon por su parte iria disminuyendo su ritmo de absorcion, pero mas
gradualmente.

 Por otro lado, EEUU busca reducir su déficit en cuenta corriente habiendo iniciado la
famosisima guerra comercial de las tarifas... por ahora, si bien el devenir es altamente incierto,
nos es probable que se pase a medidas no arancelarias en algun momento

* Estos dos fenomenos implican presiones para la:
i.  apreciacion del dolar; y
ii. suba de tasas.
* El ultimo coadyuvado por la suba de tasas de la Fed que, con alta utilizacion de la capacidad
productiva y una economia en franco crecimiento, muy probablemente siga ajustando.



I1. TIPS

Panorama Global: Pasé lo peor. Sin lugar para los débiles (21/09/18)

En este entorno, las tasas y spreads probablemente suban para todos, y se castigue a los activos
de emisores con mayor vulnerabilidad financiera. Cuando se produzcan “correcciones” en
estos, vemos mas probable que sean abruptas. No es una fatalidad, pero eventualmente podrian
producirse situaciones de contagio, en que economias que ex-ante parecian solidas, luego
luzcan endebles.

El costado positivo, es que las proyecciones apuntan a una estabilizacion de las emisiones hacia
2% o 3¢ trimestre de 2019. Veremos como llega el mercado a ese punto.



I1. TIPS

Panorama Global: Correccion emergente. Cuanto avanzo y cuanto queda? (14/09/18)

» Los mercados emergentes corrigen tanto por efecto de desajustes propios, como por cambios en
la dinamica de las economias centrales.

* Lo sufrido es consistente con un cambio economico menor, y el consecuente reajuste de los
valores de los activos financieros.

* Si bien por un lado observamos el desarme de las politicas monetarias ultra expansivas, las
guerras comerciales, y la desaceleracion industrial en los desarrollados; por el otro vemos
firmes volumenes de comercio internacional y produccion industrial en los emergentes, a la par
de su mas robusta hoja de balance.

* Asi el ajuste de los emergentes llegaba ayer jueves al 17% en Asia, al 26% en Europa, y al 25%
en LatAm; mientras el S&P 500 hace nuevos maximos.



I1. TIPS

Panorama Global: Correccion emergente. Cuanto avanzo y cuanto queda? (14/09/18)

En estas circunstancias, la historia indicaria que 1o mas probable para el equity emergente es
volatilidad en rango lateral o creciente.

Ahora bien, si los datos econémicos duros mostraran un parate, y/o la inflacion en las

principales economias se recalentara, podemos tener un ajuste de mas del 25% desde estos
niveles, y contagio en serio.

Cuadro I: Correcciones pos crisis

Tequila, asidatica (seguida de vodka v caipirinha, que le puso fin al proceso); dot com, inmobiliaria y global,
deuda europea (seguida del desplome de los commodities); la actual

0% 4 o 1 1 1 NCTTAT™ 4,
I Wi m lll N \ { Y *\,-J"?, \ L ) b
10% 1 | i A ‘l,.
o | ‘ﬁ V Al | '.-:i.,"l ,4{ | N | )
AN | WA ¥
0, | v (
20% L il 4l 9 P w h ff
’ \l ‘ | |“|"f || Tl LA |'f i 1.1 '
30% ! I‘\ ¥ R ] A A
| i
|
40% | W ' \\
I W
50% | {1 "
ol !
60% 4]4
70%
94 95 9 97 98 99 00 01 02 03 04 05 O06 O7 08 09 10 11 12 13 14 15 16 17 18
— MXEF MXWO NDUEEGFA ——MXEE MXLA

Fuente: Bloomberg v Delphos Investment



I1. TIPS

Panorama Global: El Real marca un maximo histérico (14/09/18)

* Enun dia en que los emergentes parecian ser dominados por los bulls del mercado, Brasil, justo
Brasil, fue el que nos arruiné el carnaval, con un BRL alcanzando maximos historicos y un
EWZ nuevamente por debajo de US$ 31.

* Si bien no pareciera haber habido un efecto contagio generalizado, como el hermano pequeno
del gigante sudamericano, vemos con preocupacion esta volatilidad de corto plazo, sumado a
encuestas sobre las elecciones que siguen sin dar un panorama alentador como para tomar
posiciones de mediano plazo. Por el momento, parece que somos los inicos emergentes que se
retroalimentan en su dinamica negativa. Cuando no es por Brasil, es por Argentinalll

4,50
4,00
3,50
3,00
2,50

2,00

1,50
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I1. TIPS

Panorama Local: Presupuesto 2019: Analisis de las principales proyecciones macro.
(21/09/18)

* El proyecto de Ley de Presupuesto que se esta discutiendo actualmente en el Congreso plantea
un equilibrio primario en 2019, impulsado por una baja del gasto primario en 1,6% del PBI
(7% real i.a.), en simultaneo a un incremento de los ingresos en 1,5% del PBI (6% real i.a.). El
incremento de la presion tributaria, ademas de facilitar el cumplimiento de la meta de déficit
primario “0”, buscaria lograr el apoyo politico necesario para su aprobacion.

* Fl ajuste fiscal programado es exigente. Las mayores precisiones respecto de su diseno y
ejecucion, en conjunto con los cambios en materia de politica monetaria y una posible
ampliacion de la linea de crédito con el FMI, parecerian estar reconstruyendo suavemente la
confianza en el programa economico.

Cuadro I: Proveccion PIB v superavit

Tabla I: presupuesto v desempeiio de variables macroeconémicas.

primario
Inflacion Tipo de cambio (promedio anual)
PIB Superavit primario Presupuesto REM Realizada | Presupuesto REM Realizado Rofex

Presupuesto Realizado Presupuesto Realizado 2016
2018 3,5% 2.5%* 2017

2019 0,5% % 2018
2020

* Pronostico

La inflacion presupuestada para los aflos 201617 es interanual a diciembre de cada aflo

La mnflacion presupuestada para los afios 2018-19 es promedio anual

Fuente: Delphos Investment con base en proyecto de Le
de Presupuesto y Mecon.

Datos de Rofex al 20 de septiembre de cada afio previo, abarcando hasta agosto del afio sigwente
* Prondstico
** Dato a agosto de 2018

+#* Segun cotizacion minonsta BCRA hasta el 1992018

Fuente: Delphos Investment con base en BCRA, Leyes de Presupuesto y Rofex.

» Esta diferencia en las previsiones obedece a la proyeccion de distintos escenarios: mientras el
Gobierno estima una normalizacion de las variables macro y la recuperacion de una dinamica
positiva, el mercado aun plantea un panorama de incertidumbre



I1. TIPS

Panorama Local: Presupuesto 2019: Analisis de las principales proyecciones macro.
(21/09/18)

* Las dudas sobre la sostenibilidad de la deuda soberana impulsaron una aceleracion del ajuste
fiscal. En este contexto, el proyecto de ley de presupuesto plantea una convergencia hacia el
equilibrio primario en 2019. El esfuerzo fiscal necesario alcanzaria 3,1% del PBI (ver cuadro
II), distribuido en:

i.  un déficit primario de 2,6% en 2018;

ii. una pérdida de recursos tributarios de 0,3% del PBI por la cesion de 3 puntos de
precoparticipacion a las Provincias, el Pacto Fiscal y la Reforma Tributaria, parcialmente
compensado por ingresos por una mejor cosecha;

iii. un aumento del 0,2% del PBI en concepto de prestaciones sociales que ajustan
automaticamente por la formula de movilidad vigen.

Cuadro II: Punto de partida de las
cuentas fiscales en 2019

.
32%

31%
3,0%
29%
2,8%
2,7%
2,6%
2,5%

3 A8

24%

Punto de partida

Fuente: Delphos Invesiment con base en provecio de Ley
de Presupuesto.



I1. TIPS

Panorama Local: Presupuesto 2019: Analisis de las principales proyecciones macro.
(21/09/18)

* Entre las acciones fiscales para alcanzar déficit primario cero podrian distinguirse dos
categorias:
i.  aumento de ingresos por 1,5% del PBl y *
ii. disminucién de gastos por 1,6% del PBI (ver cuadro III).

* En el primer grupo se ubica la implementacion de derechos de exportacion de AR$ 4/ USD en
el caso de bienes primarios y AR$ 3/USD para bienes con mayor valor agregado.
Adicionalmente, ingresos de capital provenientes del FGS por 0,4% del PBI de acuerdo a lo
establecido con la Reparacion Historica. Por el lado de la reduccion del gasto podriamos definir
dos subgrupos, gastos de capital y gastos corrientes. La reduccion del gasto de capital seria del
0,5% del PBI y mas del 30% real interanual. Entre los gastos corrientes la caida seria mayor al
5% real interanual. Se destacan las menores transferencias a las provincias, principalmente a la
Provincia de Buenos Aires, por 0,3% del PBI.

Cuadro III: Acciones para alcanzar
equilibrio primario

s DDEE.
Aumento " FGS
m?ffa d Gastos
L operativos
u Transferencias a
las provincias
u Gastos de
Caida capital
gasto . S\stldms
1,6% energia
Subsidios
transporte

[ — S S = R T e
o T @ e o o
F =2 =

0.3%

Acciones

Fuente: Delphos Investment con base en proyecto de Ley
de Presupuesto.



I1. TIPS

Panorama Local: Presupuesto 2019: Analisis de las principales proyecciones macro.
(21/09/18)

* Asimismo, una caida del 0,3% del PBI de los subsidios al transporte, pasando esta carga a las
provincias a partir de 2019 y una caida del 0,4% en los subsidios energéticos, por un superior
traslado de los costos a las tarifas. Finalmente, una disminucion de los gastos operativos en 0,1%
del PBI mediante el compromiso de no aumentar el personal y caidas reales en los gastos ajenos
a politicas alimentarias y de salud.

* En términos reales interanuales, el incremento de los ingresos totales alcanzaria
aproximadamente 6%, entre los que los recursos tributarios subirian un 4%. Los gastos
corrientes caerian mas de un 7% real interanual, de 1a mano de una disminucion real
interanual de mas del 5% de los gastos primarios y de mas del 30% de los gastos de capital. (ver
Cuadro 1V).

Cuadro IV: Proveccion de principales
conceptos de ingresos y gastos

B % il PRI

INGRESOS TOTALES

L

na% e A

Fuente: Delphos Investment con base en proyecto de Len
de Presupuesto y Mecon,



I1. TIPS

Panorama Local: Presupuesto 2019: Analisis de las principales proyecciones macro.
(21/09/18)

» La carga de intereses se elevaria a 3,2% del PBI desde 2,9% del PBI en 2018. Es por esto que, las
necesidades de financiamiento netas continuarian siendo positivas en 2019. En esta misma
linea, el Gobierno ha ajustado su proyeccion de rolleo de LETES durante el 4Q18 a 60% desde el
75% esperado a principios de agosto, un ajuste que ubica a las proyecciones en un escenario
mas conservador. De todas maneras, y a la espera del cierre de un nuevo acuerdo con el FMI,
Hacienda no plantea recurrir a dicho organismo para financiar mas que los 11.700 millones
USD originalmente presupuestados en julio. De tal forma, la extension de la linea de créedifo
pareciera gestarse en calidad de salvaguarda ante un eventual shock financiero adicional para
2019. Cuadro IV: Proveccion de principales
conceptos de ingresos vy gastos

Ve Banl Es % dal PRI

1088 v, 20F 088 Lt 1028w, 20

INGRESOS TOTALLS LY 19,00 ELE A 13%
Friimatasian U Trin [ EL

CALTOR PRIMABOS T A ELA BRI
Gaanar sarva s B " 0% i

e b G
[— Sl LT LA Frn

Fuente: Delphos Investment con base en provecto de Ley
de Presupuesto y Mecon.



I1. TIPS

Panorama Local: Lagarde marca la cancha. (14/09/18)

60,1% es la utilizacion de la capacidad instalda a julio/18. Volviendo a niveles de febrero de
2017, 1a UCI del sector industrial presentd una caida de 5 puntos porcentuales respecto de
Julio 2017. Entre los sectores mas afectados, figuran el de la industria automotriz (48,1%), la
industria quimica (50,8%) y metalmecanica ex. automotores (51,1%).

Con las publicaciones del INDEC sobre el nivel de precios y la utilizacion de capacidad
instalada, comienza a cuantificarse el impacto de la crisis cambiaria sobre la economia real. Se
espera que el momentum negativo se prolongue hasta el segundo trimestre de 2019 solo en
caso de que se convaliden las perspectivas positivas sobre el desempeno agricola.



I1. TIPS

Panorama Local: Lagarde marca la cancha. (14/09/18)

* En este panorama se estarian gestando las negociaciones del Gobierno con el FMI para
garantizar el adelanto de los flujos de crédito.

* Sin embargo, el compromiso de alcanzar el déficit fiscal cero para 2019 pareciera no ser
suficiente: Lagarde ha pedido “reformas serias y claridad” en la politica de ajuste, poniendo
especial foco en la transparencia sobre la comunicacion de la politica monetaria.

» A criterio del Fondo, el pais aun es muy susceptible a shocks externos: la escalada de la guerra
comercial entre EEUU y China y sus flagelos pegarian de lleno a emergentes en situacion critica.

* Por el lado de los flujos de dinero, la atencidn se debera enfocar sobre 1os vencimientos de las
LEBACS en manos de privados no financieros, que ejerceran con total seguridad una presion
adicional sobre la demanda de ddlares y, en consecuencia, sobre el tipo de cambio



I1. TIPS

Panorama Local: Errores no forzados. Agotando oportunidades. (14/09/18)

* Al hacer un repaso de la crisis que nos encontramos atravesando, es de notar una conjuncion
de shocks externos e internos y un enfoque deficiente de los hacedores de politica al momento
de enfrentar las problematicas vigentes.

* En principio creemos que es indispensable una mayor fransparencia comunicacional respecto
del sendero de politicas a seguir para restaurar el equilibrio macroecondémico. Para ello, el
gobierno nacional debera dejar atras las consignas generales y precisar las acciones
particulares que conllevaran a saldar el déficit fiscal y encauzar la politica monetaria.

. ve . Cuadro II: S d DICY vs. T i
Cuadro I: Proveccion de déficit Hacto prenc YS. Jreasupies
v rangos segun calificacion

primario o soberana en USD
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Cuadro I1I: Evolucion de la curva
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Ministerio de Hacienda. Bloomberg y Morgan Stanley Bloomberg.



I1. TIPS

Panorama Local: Errores no forzados. Agotando oportunidades. (14/09/18)

* No menos importante, debera centrar esfuerzos en la correcta ejecucion de las medidas
adoptadas para evitar que, tal como ha sucedido hasta el momento, constituyan fuentes de
volatilidad en lugar de estabilidad.

Cuadro IV: Esquema de financiamiento Cuadro V: Fragmento del comunicado

bajo el nuevo acuerdo con el FMI.

Necesidades de fimanciamiento
Déficit primario
Pagos de interés
Pagos de principal
* Titulos publicos
* Repos
* Cancelacion LETES
*% En USD
** En ARS
* Crédito multilateral

Fuentas de financiamiento
Caja

FMI

Otros organismos de financiamiento

Mercados

* Internacionales

* Doméstico

* Repo

* Enusion LETES

** En USD

** En ARS

sept a dic 2018
26.8
6.2
5.5
15,1
0.8
3.7
9.8
6.8
3.0

0.8

268
7.8
5.8
23
10.9

0
13
37
59
41
1.8

2018
395
1]
152
243
6,7
29
11,1
9.1
2.0
36

395
0,0
11,7
46
23
28
64
2.9
1.1
9.1
2,0

Total
66,3
6.2
20,7
394

132
38

Fuente: Delphos Investment con base en
Ministerio de Hacienda.

Se detallan

del BCRA del 13/08

a continuacion las medidas que se imy
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Cuadro VI: Fragmento del comunicado

del BCRA del 14/09

Se detallan a continuacion las medidas que se implementardn

1. En la préxima licitacion a realizarse el 18/9/2018, el Banco Central ofrecerd hasta 150 mil millones de
pesos de LEBAC para ser suscriptas por participantes no bancarios contra un vencimiento estimado de 300
mil millones de pesos en manos de los mismos.

2. Nuevamente, las entidades bancarias solo podran participar en las licitaciones primanias de LEBAC por
cuenta y orden de terceros no bancarios

INOBAC) a 1 afio de pl

mento de estenlizacid

3. Para las entidades bancarias el Banco Central ofrecerd Notas del Banco Cen
Letras de Liquidez (LELIQ). Estas ultimas se consolidaran como el principal &
BCRA.

4. Simultaneamente el Ministerio de Hacienda ofrecerd Letras del Tesoro, que servirdn como aiternativa de
inversion en pesos para todos los participantes.

5. Como ya fuera informado, el BCRA y el FMI han acordado modificaciones al programa que permiten la
disponibilidad de recursos adecuados en moneda extranjera para asegurar el buen funcionamiento de
mercado de cambios a lo largo de esta operacion. En el caso que sea necesario, el BCRA ofrecera dolares de
sus reservas mediante subastas

6. Finalmente, para garantizar un ordenado proceso de reduccion de LEBAC, el BCRA anuncia el incremento
de Spts de los encajes obligatorios a partir del miércol S de septiembre, permitiendo la integracion de
dicho incremento en Notas y Letras del Banco Central para el caso de los depdsitos a plazo. El BCRA estima
que |a integracion de encajes, tanto nuevos como por re-intermediacion bancaria (aproximadamente 150 mil
millones de pesos), la colocacion de Letras del Tesoro, y la venta de divisas, representarian una absorcion
monetaria mayor a la cancelacion parcial de LEBAC, resultando una 00N proyectada de 13 liquidez del

v

mercado de hasta 100 mil millones de pesos.

Fuente: BCRA.
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August 9th 2018: Before

A020 Global 2021 Global 2022 Global 2023 Global 2026 Global 2027 Global 2028N Global 2036 Global 2046 Global 2048 Global 2117

Total Return Bond

Bonar 2020 Global 2021 Global 2022 Global 2023 Global 2026 Global 2027 Global 2028N Global 2036 Global 2046 Global 2048 Global 2117

10,14 10,91 10,69 10,15 10,41 10,35 10,01 10,06

Price (USD) 99,47 91,01 85,95 81,01 84,93 80,83 75,29 75,87 76,82 71,87 72,83
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Stress Test Sensitivity Plot For 1-Year Total Return On Argentina’s Curve
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Table: Sovereign Bond Valuations and Metrics

Bonds Ticker m Daily Var.| Parity LB LT | e iR || (T — Maturity Cpn. Freq | Coupon (%) Resr LI
(Annual) | (Annual) | Yield Payment (%) (in Million)
| ARS | Mep | Clean | Dirty |
Sovereign US Dollar

Bonar 2018 AN18 3812 10280 9975 10230 0,05% 99,76% 7.87% 10,32% 9,02% 0,21 2,55 29-Nov-18 29-Nov-18 Bullet Sem. Fixed=9 Arg 100 1 2312
Global 2019 AA19 3825 100,00 9941 101,83 0,13% 99,43% 10,71% 7,40% 6,29% 0,58 2,41 22-Oct-18  22-Apr-19 Bullet Sem. Fixed=6,25 NY 100 150,000 2.750
Bonar 2020 A020 3655 98,50 9544 98,84 0,01% 95,59% 10,97% 10,76% 8,38% 1,81 3,40 8-0ct-18 8-Oct-20 Bullet Sem. Fixed=8 Arg 100 1 950
Global 2021 AA21 2941 92,75 90,74 93,39 0,06% 90,98% 11,68% 11,35% 7.58% 2,26 2,65 22-Oct-18  22-Apr-21 Bullet Sem. Fixed=6,875 NY 100 150,000 4.500
Bonar 2024 AY24 3572 96,26 93,52 9654 0,21% 93,71% 11,80% 11,68% 9,36% 247 3,01 7-Nov-18 7-May-24 Sinkable Sem. Fixed=8,75 Arg 100 1 6.360
Global 2022 A2E2 3200 85,38 85,64 86,34 0,03% 85,74% 11,50% 11,10% 6,57% 2,95 0,70 26-Jan-19  26-Jan-22 Bullet Sem. Fixed=5,625 NY 100 1,000 3.250
Global 2023 AZE3 3220 91,50 80,82 8159 0,09% 80,96% 71.27% 10,46% 5,72% 3,75 0,77 11-Jan-19 11-Jan-23 Bullet Sem. Fixed=4,625 NY 100 1000 1.750
Bonar 2025 AA25 2900 79,00 7485 7713 0,15% 7541% 11,85% 12,44% 7.68% 4,35 2,28 18-Oct-18  18-Apr-25 Sinkable Sem. Fixed=5,75 Arg 100 1,000 1.535
Global 2026 AA26 2825 8950 84,62 8751 0,17% 85,05% 10,31% 10,75% 8,86% 5,37 2,90 22-Oct-18  22-Apr-26 Bullet Sem. Fixed=7,5 NY 100 150,000 6.500
Global 2027 AZE7 3020 8050 8051 81,37 0,44%  80,67% 10,87% 1068%  854% 5,96 0,86 26-Jan-19  26-Jan-27 Bullet Sem. Fixed=6,875 NY 100 1,000 3.750
Global 2028 AZE8 2835 76,00 7516 76,14 -0,57% 75,40% 10,31% 10,28% 7.82% 6,62 0,98 11-Jan-19  11-Jan-28 Bullet Sem. Fixed=5,875 NY 100 1000 4.250
Global 2048 AE48 2585 83,00 71,63 7277 -1,35% 71,95% 8,75% 10,08% 9,60% 9,99 1,15 11-Jan-19 11-Jan-48 Bullet Sem. Fixed=6,875 NY 100 1000 3.000
Discount 2033 ARL DIAO0 4140 111,50 8544 122,07 0,20% 85,67% 12,50% 1094% 9,69% 6,35 2,29 31-Dec-18 31-Dec-33 Sinkable Sem. Fixed=8,28 Arg 100 1 184
Discount 2033 USL DIYO 4450 114,00 8220 11754 0,05% 8249% 12,11% 11,58% 10,07% 6,25 2,29 31-Dec-18 31-Dec-33  Sinkable Sem. Fixed=8,28 NY 100 1 1.817
Discount 2033 ARL DICA 4330 116,70 83,04 11871 0,10% 83,31% 11,70% 11,41% 9,97% 6,27 2,29 31-Dec-18 31-Dec-33 Sinkable Sem. Fixed=8,28 Arg 100 1 6.872
Discount 2033 USL DICY 4450 119,85 84,05 120,14 029% 84,31% 11,25% 11,21% 9,85% 6,31 2,29 31-Dec-18 31-Dec-33 Sinkable Sem. Fixed=8,28 NY 100 1 5.560
Global 2028 AL28 - - 71,71 78,91 0,51% 77,98% - 10,54% 8,52% 6,64 1,20 6-Jan-19 6-Jul-28 Bullet Sem. Fixed=6,625 NY 100 150,000 1.000
Bonar 2037 AA37 2925 78,60 7282 7584 0,16% 73.61% 11,03% 11,50% 1047% 7,97 3,03 18-Oct-18  18-Apr-37 Sinkable Sem. Fixed=7,625 Arg 100 1,000 2.020
Global 2036 AL36 2241 - 7548 76,77 0,25% 75,79% - 10,37% 9,44% 8,74 1,29 6-Jan-19 6-Jul-36 Bullet Sem. Fixed=7,125 NY 100 150,000 1.750
PAR USD USL PAY0 2040 52,00 52,06 53,17 437%  52,59% 10,64% 1039%  4.80% 9,66 1,12 30-Sep-18  31-Dec-38  Sinkable Sem. Fixed=2,5 NY 100 1 95

PAR USD ARL PAAD 2000 52,13 50,33 51,45 0,46% 50,88% 10,61% 10,76% 497% 9,53 1,12 30-Sep-18  31-Dec-38 Sinkable Sem. Fixed=2,5 Arg 100 1 71

PAR USD ARL PARA 2030 54,70 5562 56,74 0,20% 56,11% 10,08% 9,69% 449% 9,90 1,12 30-Sep-18  31-Dec-38 Sinkable Sem. Fixed=2,5 Arg 100 1 1.246
PAR USD USL PARY 2150 57,50 56,79 5791 -0,38% 57.27% 9,54% 9.47% 4,40% 9,97 1,12 30-Sep-18 31-Dec-38 Sinkable Sem. Fixed=2,5 NY 100 1 5313
Global 2046 AA46 2990 7950 76,39 7933 021% 77.06% 10,43% 1045%  9,98% 9,31 2,94 22-Oct-18  22-Apr-46 Bullet Sem. Fixed=7,625 NY 100 150,000 2.750
Global 2117 AC17 2774 7445 7250 7394 0,84% 72,89% 9,99% 10,06% 9,83% 10,12 1,44 28-Dec-18  28-Jun-17 Bullet Sem. Fixed=7,125 NY 100 1.000 2.750
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US Dollar Sovereign Yield Curve
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* Conclusiones del analisis:

1) En un escenario de incremento en la YTM de 50-100bps, todos los bonos muestran un
retorno total positive al cabo de un afio.

2) En un escenario de incremento en la YTM por encima de +150bps, los bonos que ofrecen
retorno total positivo a 1 aio son el Bonar 2020 (AO20), Global 2021 (AA21) Global
2022 (A2E2), Global 2023(A2E3), Global 2026 (AA26), Global 2027 (A2E7), and the
Global 2028 (A2E8).

3) En un escenario de incremento en la YITM de +300bps, 1os bonos que mantienen un
retorno total positive a 1 afio son el Bonar 2020 (AO20), Global 2021 (AA21), Global
2022, and the Global 2023. Estos bonos poseen en este scenario un YIMs de 7,5%, 7%,
4,6% and 1,8%, respectively.

4) Fl Global 2046, 2048 y el 2117 ofrecen potenciales retornos por encima del 40% en el
escenario de compresion de spreads de 300bp..

* Un credito EM con un presupuesto primario equilibrado no estaria operando en estos
diferenciales de remate. Claramente, esta idea de inversion implica un acto de fe, pero ;qué
inversion de alto riesgo / alto rendimiento no tiene?
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Panorama Local: Renta variable: Flujo vs Fundamento (21/09/18)
» Se cierra la mejor semana del aiio para el mercado accionario local.

* El Merval, medido en ddlares, tuvo una recuperacion superior al 20%. La compresion de
rendimientos de la deuda soberana de la semana pasada podia anticipar que ello ocurriria. Al
comienza de la presente semana mantuvo la sintonia y con el peso encontrando mayor calma,
el mercado se encontro con el entorno ideal para recuperar terreno, y no lo desaprovecho.
Ahora, en el punto que nos encontramos, creemos que se requiere de agudizar aun mas los
sentidos dado que ya comienza a evidenciarse en ciertos papeles (bancos, por ejemplo)
valuaciones que saldrian de la “zona de barato”.

* Creemos que la continuidad del momentum depende ahora de los flujos y de inversores rotando
sus carteras hacia papeles rezagados. Por este motivo resulta fundamental:
i.  mantenerse alertas a una reversion del mismo; y
ii. comenzar a tener una estrategia mas selectiva en lo que refiere a los papeles,
posicionandose en aquellos con mejores fundamentos
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Tras la fuerte recuperacion, los bancos comienzan a evidenciar valuaciones que escapan de la

zona de barato (ver Cuadro I). De hecho, el analisis de historias de otros mercados, emergentes
y desarrollados, indican que ya anticipan una buena mejoria en su rentabilidad. De este modo,
de continuar el momentum positivo, creemos que comenzaria una segunda etapa de inversion,
con inversores posicionandose en papeles que han quedado algo rezagados.

Sera importante entonces dar prioridad a aquellos que presenten fundamentos mas solidos y
liquidos, dado que Argentina aun expone cierta vulnerabilidad (todavia resta definirse el nuevo
plan de desembolsos del FMI). En el pasado, las emociones lograron dominar las expectativas, y
los papeles, en su amplio espectro, alcanzaron ratios de valuacion elevados. De esta experiencia
debemos aprender.

Cuadro I: P/B Bancos

jun-16 dic-16 ul-17 feb-18 sep-18

—EMA —GGAL FRAN
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* Central Puerto y Loma Negra pueden ser exhibidos como dos casos de empresas con solidos
fundamentos, pero que el mercado valuaba con un exceso de confianza en las expectativas del
pais.

* LOMA, el segundo IPO mas grande de la historia del pais (ver Cuadro II), evidenciaba en su
valuacion un ciclo economico argentino mas largo, con gran crecimiento y con precios del
cemento haciendo un rapido catch up hacia sus comparables regionales. Recalibrando dichas
expectativas, llegamos a un espectro de precios a diciembre 2018 desde 9,80 USD/ADR hasta
13,50 USD/ADR, con escenarios que van desde crecimiento nulo de PBI per capita y sin catch
up en el precio del cemento hasta uno de crecimiento paulatino y convergencia a USD 120 en
el ano 2022.

Cuadro II: Precio Loma Negra

aov=17 fub-18 may-1§ wEp-18
Fange suganids

(valores an dolarss por ADR)
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El secondary offering de CEPU mantuvo una peculiaridad que podria evidenciar mayormente la
cuforia que vivia el mercado por aquel entonces (ver Cuadro III): dias previos al IPO en Nueva
York, cuando el Merval hacia su maximo historico, el papel cotizaba por encima del rango
sugerido por los colocadores. Luego, la colocacion se realizo por debajo del rango y el papel
comenzd un camino bajista hasta lo que parece haber sido una importante zona de soporte
principios de septiembre. Al igual que LOMA, CEPU también exhibe solidos fundamentos:
principal generador eléctrico del sector privado, vision de continuar expandiendo la
produccion y contratos de generacion nominados en dolares.

En los valores que nos encontramos hoy, por sus fundamentos, creemos que podria tener
recorrido al alza. Un escenario favorable podria llevar a CEPU hacia 16,50 USD/ADR a
diciembre del presente ano.

Cuadro II1: Precio Central Puerto

R Y

-a;a-]' ene-18 may-18 wp-18

— 00 Fango sugerido

{valeres en dolares por ADE)

Fuente:Bloomberg v Delphos Investment.
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» Parece ser entonces que hemos llegado al momento de surfear la ola, y ello requiere velocidad
para detectar cambios del momentum y para poder aplicar estrategias de stop loss dinamicos,
pero ademas, de cautela buscando solidez en aquellos papeles que guarden en si mismo valor
intrinseco fundamental.
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Panorama Local: Renta variable: Futuro no convencional: Vaca Muerta: La Belle Epoque
(21/09/18)

* Lejos de estancarse, con la asuncion de Javier Iguacel a la actual Secretaria de Energia, la
produccion de petroleo y gas siguid acelerandose en el mes de julio logrando un incremento en
la produccion total de 2,2% interanual en la de petroleo y consiguiendo un salto de 7,1% en la
produccién de gas frente al mismo periodo del aio anterior.

Papeles protagdnicos:

* Side Vaca Muerta se trata, la petrolera de mayoria estatal fue el principal artifice del
incremento en la produccion del sector. El resultado del cambio en el organigrama del
upstream impulsado desde la compania se tradujo en una recuperacion de la produccion de
petroleo convencional desde los pisos observados a mediados de 2017 significando un
crecimiento de 1,4% a/a vs. agosto de 2017. Por su parte, la produccion de petroleo shale se
acelero en agosto un 30,4% a/a empujado principalmente por la fuerte aparicion en escena de
los yacimientos Loma Campana y La Amarga Chica. Este ultimo logro duplicar la produccion
alcanzada en agosto del ano pasado y aguarda inversiones para la construccion de una nueva
planta de crudo en el drea procesamiento

Cuadro I: Produccion no convencional
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Fuente: Secretaria de Energia y Delphos Investment
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(21/09/18)

Papeles protagdnicos:

* Tecpetrol acelero los desembolsos pactados en marzo del afio pasado y con un incremento de
147% a/a en la produccion de gas en el mes de julio, la empresa del Grupo Techint se llevo el
segundo puesto al motor de crecimiento de Vaca Muerta y concentrd en su mayor apuesta,
Fortin de Piedra, el 5,4% de la produccion total de gas. En la actualidad, el yacimiento de la
cuenca neuquina cuenta con 40 pozos de gas en produccion, 10 pozos en perforacion, 16
pozos a la espera de terminacion y agrupa mas del 90% de las inversiones en explotacion totales
previstas para 2018 de la empresa de Rocca.

Cuadro II: Producciéon no convencional
de petréleo de YPF

Variacion interanual en MM m3/mes

60

E 4 W & M
e o & 8 L -
= Loma Campana ® La Amarga Chica

= Rincon del Mangrullo = i Neuquen

™ Bandurria Sur Otros

Fuente: Secretaria de Energia v Delphos Investment
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Papeles protagonicos:
* Otro de los yacimientos destacados de la compania, Punta Senillosa, obtuvo un incremento
interanual en la produccion de gas no convencional de 75% en agosto, mientras que el tercero,

Las Chivas, quedo atras, perdiendo el volumen de produccion a partir del segundo semestre del
ano (ver cuadro IV).

Cuadro IV: Produccion no
convencional de gas por vacimiento

300
Las Chivas
250 = Punta Senillosa

~00 ® Fortin de Piedra

150
100

50

Fuente: Secretaria de Energia y Delphos Investment

* Pluspetrol (otra empresa de relevancia del sector) amplio su crecimiento en la produccion de
gas en julio (41% a/a), en tanto la de petrdleo cayd 14% a/a. En ese mismo periodo,
Panamerican mostrd una performance positiva en la extraccidon de petroleo 6% a/a y en gas
logrd una recuperacion de apenas 2% a/a luego de cinco meses de caida consecutiva en la
produccion. Por ultimo se encuentran CGCy ENAP que se destacaron en el primer semestre por
su incremento en la produccion de gas logrando incrementos en la produccion total de 59% y
107% a/a vs julio de 2017.
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(21/09/18)

Perspectivas futuras: m4s viva que nunca:

* Segun lo presentado en Houston ante ejecutivos petroleros de Estados Unidos con foco en Vaca
Muerta, se proyecta duplicar la produccion de petroleo en 5 aios, llegando a 1 millén de
barriles por dia y exportando 500 mil barriles diarios, asi como duplicar también la
produccién de gas en ese mismo periodo alcanzando 260 MM/m3 por dia, y exportando 100
MM/m3 diarios (ver cuadros IV y V).

* Esta estimacion va en linea con lo publicado en la resolucion 104/2018 del Boletin Oficial que
establece un nuevo instrumento para la exportacion de gas natural a Chile ejecutado contratos
a corto y largo plazo “en firme” para ventas de gas en verano cuando la demanda desciende en
nuestro pais. Segun estimaciones de la Secretaria de Energia, esto ayudaria a contribuir al
superavit en la balanza comercial, aportando en 5 afios aproximadamente U$S 15 MM de
exportaciones netas.

Cuadro IV: Balanza Comercial de Cuadro V: Balanza comercial de gas a
petréleo a 2030 2030

Fuente: Secretaria de Energia. Fuente: Secretaria de Energia.
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* En los ultimos informes, desde diversas aristas, hemos analizado los bancos argentinos como
principales exponentes para entender el ajuste sufrido por las acciones en el plano local.

» Nos ubicamos hoy en valuaciones algo mas razonables, incluso, por momentos en zonas de
precios baratos.

. « P N " . o
Cuadro I: P/B - ROAE (Desarrollados) Cuadro II: P/B - ROAE (Emergentes)
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De corto plazo, seguimos manteniendo nuestro view respecto a un mercado que lateralizara
dentro del rango expuesto en nuestro ultimo informe.

De largo plazo, analizando experiencias pasadas de los propios actores, de comparables
regionales y de comparables desarrollados, creemos que puede haber valor. Para ello, el
principal factor radica en el crecimiento de la penetracion financiera y en los retornos en
términos reales que los bancos puedan lograr.

Cuadro IV: ROAE en términos reales

Cuadro IIl: Penetracion Financiera

20%
10% I|I
oo I_l III III III

2013 2014 2015 2016 2017

BGGAL WBMA WFRAN = SUPV

1992 1997 2002 2007 2012 2017

Fuente: Banco Mundial, Bloomberg v Delphos
Investinent.

—Arg Bra Mex —USA Suiza
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Panorama Local: Renta variable: Trading de corto (07/09/18)
* El mercado local tiene un claro dominador: la volatilidad.

» Utilizando un indice ponderado por capitalizacion bursatil compuesto por los cuatro bancos
principales, se observa un aumento en la magnitud la variacion diaria. Este incremento de los
retornos diarios es el fiel reflejo de dos fuerzas opuestas: las bajas valuaciones observadas dias
atras que sedujeron a los inversores y la fuerte incertidumbre por el plano econémico y politico
que los aleja.

» De fondo, seguimos percibiendo que, si se logra encarrilar la macro, el potencial upside 12
meses vista puede superar el 50% en doélares. Pero primero debera llegar la calma para
emprender el camino alcista. Hasta que ello ocurra, creemos que el mercado lateralizara en un
rango amplio. Se podria entonces aprovechar estos movimientos con estrategias de stop loss
moviles y acotados, teniendo presente los valores maximos y minimos en los que podrian
manejarse los papeles. El riesgo de esta operatoria es alto.

Cuadro VI: Pisos v Techos sugeridos para trading corto plazo

4 piso | Techo i Amplitud
Galicia {USS 18,50 USS 2500  351%
Macro LUSS 3400/ USS  4500]  32,4%
Frances EUSS 7,00 USS IO,DDE 42,9%

Supervielle | USS 5,00 | USS 900!  80,0%

la amplitud es el retorno mdxime si se compra en el minimo v se vende en el mdximo.



I1. TIPS

Panorama Local: Renta variable: Trading de corto (07/09/18)

Cuadro I: Variacion diaria Bancos Cuadro II: Bollinger P/B Galicia Cuadro 111: Bollinger P/B Macro
6x 4x
ix
3x
4x
2x
ix
™ 1z
sep-17 die-17 mar-13 jun-18 sep-18 ene-18 mar-18 may-18 jul-18 sep-18 ene-13 mar-18 may-18 jul-18 sep-18
Cuadro 1V: Bollinger P/B Frances Cuadro V: Bollinger P/B Supervielle
4x
4x
ix 3x
2x 2x
1x
1x . ene-18 mar-18 may-18 Jul-18 sep-18
ene-18 mar-18 may-18 jul-18 sep-18

Fuente: Bloomberg y Delphos Investment.



I1. TIPS

Panorama Local: Proyeccion Fiscal. Fundamentales versus aversion en los mercados

(07/09/18)

« Tanto en julio como a fines de agosto se han comunicado correcciones en las metas fiscales,
acompaiadas de un fuerte apoyo financiero por parte del FMI.

» Al adelanto esperado de los flujos de dicha linea de crédito para 2019 se afiade un escenario
cercano al saldo del déficit de cuenta corriente por via de la brusca depreciacion cambiaria.

Cuadro I: Proveccion de déficit

2%
1%
0%
-1%
-2%
-3%
4%
2018 2019 2020 2021 2022

Wnov-17 ®jul-13 ®sep-18

Huente: Delphos Investment con base en FMI y

Ministerio de Hacienda.

Tabla I — Necesidades v fuentes de financiamiento luego de la

redefinicion de metas fiscales v del acuerdo con el FMI.

septadic 2018

Necesidades de financiamiento 26,8
Deficit primario 6,2
Pagos de interés 55
Pagos de principal 15,1
* Titulos publicos 0,6
* Repos 3,9
* Cancelacion LETES 9,8
* Crédito multilateral 08
Fuentes de financiamiento 26,8
Caja 7,8
FMI 58
Otros organismos de financiamiento 2,3
Mercados 10,9
* Internacionales 0
* Doméstico 1,3
* Repo 3,7
* Emision LETES 59

2019
39,5
0
15,2
24,3
6,7
2,9
111
3,6

39,5
0,0
11,7
4,6
23
2,8
6,4
2,9
ihlzl

20,7
39,4
7.3
6,8
20,9
4,4

66,3
7,8
17,5

T

6,6
17,0

Fuente: Delphos Investinent con base en Ministerio de Hacienda.



I1. TIPS

Panorama Local: Proyeccion Fiscal. Fundamentales versus aversion en los mercados
(07/09/18)

De tal manera, los fundamentales fiscales deberian haber alejado los fantasmas de insolvencia.
Sin embargo, lo dicho no se refleja en la curva de seguros contra default soberanos, que hasta
hoy estima una probabilidad de default de 11% a un aio vista, entre 4 y 5 veces superior a la de
naciones comparables por fundamentales fiscales y riesgo crediticio.

Cuadro II: Probabilidades de default a Cuadro II1: Rendimientos CDS por
un ano vista plazo.
1 6%
1.000
10% 59 Q00
800
8% 4% 700
600
= 500
. 400
R 300
i 200
’ 100 III
0% 0% 0 ' .
ene-18 feb-18 abr-18 may-18 jul-18 1y 2y 3y Sy
== Arg ==Turquia == Brazil (der) = Grecia (der) == Egipto (der) = Ucrania (der) l,-\rg I'I‘Lquuja mBrasil W Grecia IEgipto B Uctania
Fuente: Delphos Investment con base en Fuente: Delphos Investment con base en

Bloomberg. Bloomberg.



I1. TIPS

Panorama Local: Equilibramos las cuentas externas ... (31/08/18)

* A fines de 2017, nuestro research realizo un analisis para determinar el tipo de cambio de
equilibrio que equilibraba las cuentas externas en un escenario de crisis de “sudden stop”.

 Este tipo de crisis es brusca por naturaleza. Esa brusquedad es también la que caracteriza su
solucién en el corto plazo, el paso de una cuenta corriente fuertemente deficitaria a una
nivelada de la mano de la depreciacion de la moneda local.

* Asi,enel 2019, con los niveles de tipo de cambio real actuales, se pueden inferir 3 escenarios:
* Sila cosecha de soja y Brasil acompana arribariamos a un déficit de cuenta corriente de
virtualmente 0% del PBI vs. 5,4% en 2017; es decir, de tan solo USD 170 MM vs. USD
30.800 MM en 2017.
* En el caso de una cosecha de soja regular, el déficit de cuenta corriente se elevaria hacia
0,7% del PBL.
* Finalmente, con una cosecha mala, el déficit de cuenta corriente alcanzaria 1,4% del PBI.

Cuadro I: Cuenta corriente por escenario
2019

En millones USD Positivo Neutral  Negativo
Cuenta corriente - 167 - 2317 - 6.667
Bienes y servicios 13.167 11.017 6.667
Bienes 7.730 5.580 1.230
Creédito (Exportaciones) 65.244 63.444 59.744
Débito (Importaciones) 57.513 57.863 58.513
Servicios 5.436 5.436 5.436
Crédito (Exportaciones) 13.436 13.436 13.436
Debito (Importaciones) 7.999 7.999 7.999
Ingreso primario y secundario - 13334 - 13334 - 13.334

Fuente: Delphos Investment con base en INDEC, BCRA, USDA.



III. TIPS

ARGENTINA: Resumen operado MERVAL (24/09/18):

Montos Negodados 18:28:36
Rubro Monta ($) Porcentaje
Total negociado BCBA 16.660.159.026 100,00
Renta Variable 850.177.808 5,10
Acciones 842.655.738 5,06
Cedears 7.470.070 0,04
Ejercicios 12.000 0,00
Renta fija 14,665.041.691 88,02
PRT 5.545.011.834 23,31
Titulos piblicos 5,530.950.600 33,20
Obligaciones negociables 18.061.234 0,11
SENEBI 9.116.029.857 72
Titulas piblicos 8.870.991.989 53,25
Obligaciones negociables 245.037.368 1,47
Futuros Q 0,00
Opciones 46,611,532 0,28
Cauciones 1.074.753.532 6,45
Prestamos de tit. valores 23.574.453 0,14
Pase tomador 1]
Pase colocador ]
BOLSA-G 147483365 2884
BURCAP 49256,57 ERT)
MERVAL 16361 3154
M.AR 30684.02 184
MERVAL 25 36349.2% 3414
Acciones en alza +16
Acciones sin cambio L

Acciones en baja 63

indice Merval 17:36:06

Mayores Bajas 17:02:53 Mayores Alzas 17:02:53

Especie Uttimo Variacién % Espacie
LONG 3,340 7,99 9 CARC
CEPU 22,100 £, 9 AGRO
supY £5.150 6,26 9 CELU
CGPA2 48,500 739715
cvH 336,250 5,81 § TGND4
Indice de Bonos IAMC
ndice / Subindice Valor &l 11/09/2018
indice de Bonos TAMC 14801,46
Bonos largos en délares 1618517
Bonos largos en pesos 1414328
Bonos cortos en délares €883,74
Bonos cortos en pesos 831478

Uktimo
1,430
16,400
16,200
621,450
67,050

Variacion % Diaria
0,98 %
0,74 %
-1,40 %
1,42 %
0,48 %

Varizcion %
9,859
180 4
214
1854
1,06 &

Variacion % Anual
50,01 %

63,84 %

-4,56 %

82,38 %

13,88 %



Vencimiento: cdo. 24

Especie:
Quitar:

Especie

Wio.

P E.
P E
P E.
P E
P E.
P E
P E.
P E
P E.
RE
RE
RE
RE
RE
RE
RE
RE
RE
RE
RE
RE
RE
RE
RE

III. TIPS

ARGENTINA: Renta Variable / MERVAL (24/09/18):

Todos
Mejor Ofertz de Compra Mejor Oferta de Ventz
Cant. Nominal Precio Compra Precio Venta Cant. Nominal
50 €00,500 €50,000 26
240 60,000 70,000 200
2,000 18,100 20,500 5.000
2,705 210,000 232,000 100
o 0,000 359,500 20
o 0,000 58,400 200
694 14,400 16,500 175
5.000 37,000 0,000 o
1.512 5,950 6,180 2.483
10,000 3,420 4,650 9.110
33 600,000 700,000 17
100 350,500 500,000 1.880
100 167,000 188,000 43
500 111,000 149,000 100
o 0,000 62,250 525
2.000 70,000 112,000 2.307
605 52,000 56,250 80
283 51,600 150,000 150
200 36,000 28,500 136
o 0,000 55,000 4,000
o 0,000 55,000 436
56 325,000 370,000 50
o 0,000 68,300 2,110
500 38,000 47,850 5.000

indices Bursitiles

Uttimo

621,430
67,050
20,100

213,100

75,200
55,430
16,350
51,500

5160
4,540
£18,200

296,950

174,850

141,300
55,700

106,100
53,950

121,000
37,550
51,600
69,950

336,250
65,150
42,100

Variacién %

1854
106 4
1019
034
087 ¢
1334
1519
2184
289
2594
2189
2329

254

2359

-4,05 4

4374

4439

434§

5309

5419

5479

5814

859

6369

Apertura Maximo

&11,000 629,000
€7,000 €8,500
20,250 20,400
219,000 219,630
279,000 280,000
56,500 57,500
16,000 16,600
53,400 53,400
6,280 6,280
4,680 4,680
£40,000 649,750
415,000 415,000
181,000 181,250
146,930 146,930
358,600 59,000
111,000 111,000
356,200 356,200
126,230 126,750
39,650 39,650
54,500 54,500
74,850 74,850
336,000 336,000
69,750 69,750
45,300 45,500

BOLSA-G
BURCAP
MERVAL
M.AR
MERVAL 75

Nombre

Ultimo

1474833,65
99236,57
33163,61
30684.02
36349.29

Variacion %

2284
2154
22394
2344
2414

1518503,03
102491,8%
34327,12
31908.25
37839.19

Méximo

1523924,56
102815,24
34433,00
31936,93
37933.86

Minimo
1451771,17
9720744
32487,67
30010.20
35813.10

Minimo

811,000
€3,400
19,600

208,900

351,000
52,200
15,250
47,000

6,000
4,450
£00,000

351,100

172,000

136,000
54,100

100,000
52,130

114,100
37,100
51,000
67,400

335,000
63,000
41,000

Cierre Ant,

£10,150
€6,330
19,900
214,250
378,500
56,200
186,600
52,650
6,340
4,680
538,600
410,600
181,250
146,500
38,050
110,950
56,450
126,750
3,650
54,550
74,000
357,000
69,950
45,250

Vol. Nominal

42,732
264.052
T11.738
160,492

51181

82,637
572.072
184,653

2.797.766
1.120.320
71244
5.611
250,670
25930
41,885
1,686,855
858,248
346,618
128.104
578.857
256,683
20,801
1.443.486
1,750,007

Manto Operada ($)

Cant. Ope.

28,428,434
17.227.206
14.159.684
24.728.285
18.966.173
4.517.004
9.196.114
14.201.993
17.124.145
5.108.884
44,197.732
2.231.473
51.213.527
3.651.681
2.343.661
179.912.553
46,536,638
41,556,248
4.850.798
20.152.813
17.344.245
7.075.966
94.923.248
73.872.077

1437
872
837
243
33%
354
237

1728

1.263

Hora Cotizacién

17:15:01
17:15:01
17:15:01
17:15:01
17:15:01
17:15:01

17:1

01
17:15:01
17:15:01
17:15:01
17:15:01

17:15:01

17:15:01
17:15:01
17:15:01
17:15:01

Total negociado BCBA

Renta Variable
Acciones
Cedears

Renta fija

Cauciones
Pase tomador

Pase colocador

16.660.199.026

850.177.808

842,635,738

7.470.070

14.665.041.631

1.074.733.532

o
0

Porcentaje

100,00
5,10
5,08
0,04

88,02

6,45



V. Anexo: Tasas de corto plazo | cauciones
24/09/18)

Tow! Comado Pesos Total Contado Ddlares Total Futuro Dolares

815,896,040 822.403.0t7 238.897.492 253,048,506

Liguidacin Tipo Monta Futuro Tasa Promedia

14Pasas Privada Paridad 13.828.403 14,063,666 42,44
24Pes0s Frivada Paridad 1.673.398 1.719.570 41,56
28Pas0z Privada Paridad 22/10/201 472,967 488,087 41,67
10Pesos Privada Paridad 04/10/2018 4,086,818 4,133,118 41,35
Privada Paridad 12/10/2018 1,286,600 1,312,623 41,01

Privada Paridad 23/11/2018 54,800 101.189 41,00

30Pasos Privada Paridad 24/10f, 40,308,109 41,661,428 40,85
23Pesos Privada Paridad 17/10/2018 1.073.000 1.100.602 40,82
15Pasos Privada Paridad 09/10/2018 4.674.174 4,752,196 40,62
22Pesos Privada Paridad 16/10/2018 64.787 66,364 40,33
8Pasos Privada Paridad 02/10/2018 12.843.823 12.957.277 40,30
16Pes0s Frivada Paridad 686.100 638.130 40,00
120Pzs02 Privada Paridad 27,125 30,633 40,00
11Pasos Privada Paridad 3.014.780 3.050.787 35,63
TPzs0s Privada Paridad 722.537.476 727.889.450 38,62
Privada Paridad 4,507,782 4,953,830 38,10

23Pes0z Privada Paridad 100.000 101 38,00
31Pasos Privada Paridad 25/10/2018 10.000 10.323 38,00
71Pesos Privada Paridad 04/12/2018 200.000 214,784 38,00
25Pas0s Privada Paridad 3.995.500 4,085,814 36,51




IV. Anexo: Tasas de corto plazo | CHPD (24/09/18)

Tasz Fromadio Plazo (en 3 Plazo: 1mes 3meses 6meses 1afio

387 Plazo Vancimiento Manto Nominal Monto 2 Liquidar Tasa Promedio Cant. Cheques
208 20/04/2018 140.000,00 116.813,35 35,00

R T . 238 20/05/2019 140.000,00 114.075,23 35,00
248 30/05/2019 1.800.000,00 1.431.808,27 38,00

79 256 07/06/2019 1.000.000,00 799.036,78 36,00

Tasa \_ 263 14/06/2019 500.000,00 397.326,48 36,00
37 B Y n Y 269 20/05/2019 500.000,00 395.456,76 36,00
pagina| 1 dei
35 4 . . .
34 T T T T T T T T T
5 & 177 208 238 248 258 283 269

Plaza (en dias)

Tipo de Responsable: Ambos Avalista Librador
ias Cerradas Tasa Vendedora:

]
=

Opdiones:

Responsable:

Plazo Promedio: Todos 1mes 2meses 3 meses & meses 1 afio

Nro, Subasta Hora Mento Nomina Plazo Promedio Tasa Ofrecida Cantidad Estado Tasa Vendedora Hora Limite
17:00:00 1.200.000,000 295 0,00 2Desierta 30,00 17:00:00
16:07:53 2.000.000,000 261 36,00 4Adjudicada 36,00 17:00:00
14:52:11 1.800.000,000 248 38,00 3Adjudicada 38,00 17:00:00
17:00:00 1.725.810,540 302 0,00 2Desierta 30,00 17:00:00
17:00:00 1.800.000,000 232 0,00 1Desierta 30,00 17:00:00
17:00:00 1.200.000,000 279 0,00 1Desierta 30,00 17:00:00
17:00:00 100.000,000 219 0,00 1Desierta 30,00 17:00:00
13:24:32 281.428,790 5 38,00 6Adjudicada 38,00 17:00:00
17:00:00 77.695,000 51 0,00 1Desierta 51,00 17:00:00

14:22:39 420.000,000 207 35,00 JAdjudicada 35,00 17:00:00



IV. Anexo: Tasas de corto plazo | Pagarés
(24/09/18)

Plazo: 6meses 12 meses 18meses 2Zafios 3afios 4afios 5afos
Plazo Vencimiento Monto Neminal Manto a Liquidar Tasa Promedio Cant. Pagarss
198 10/04/2019 10.000,00 9.536,75 9,00
50 7
o 237 19/05/2019 1.333.333,33 1.038.022,92 44,00
. . '}
0 /_/"' 246 28/05/2013 30.000,00 28.290,92 9,00
f___/-"" 267 18/06/2019 1.333.333,33 1.009.593,09 44,00
" _— 297 18/07/2019 1.333.333,33 932.688,53 44,00
— Pigina| 1/¢e1
Tasa AT ig
20 =
d
_./
e
10 A ] 3
0 T T T T T
158 237 245 267 297
. Tipo de Responsable: Ambos Avalista Librador
Opciones: Cerradas Tasa Vendedora: 7,
Responsable:
Plazo Promedio: Todos 6 meses 12 meses 18 meses 2afios 3afios 4afios 5 afios
Mro. Subasta Hora Monto Nomina Plazo Promedio Tasa Ofrecida Cantidad Estado Tasa Vendedara HKora Limite
17:00:00 100.000,000 352 0,00 ZDesierta 7,00 17:00:00
17:00:00 500.000,000 565 0,00 2Desierta 30,00 17:00:00
12:15:00 3.999.999,990 267 44,00 3Adjudicada 44,00 17:00:00
17:00:00 16.000,000 918 0,00 1Deslerta 10,00 17:00:00
17:00:00 15,436,000 589 0,00 1Desierta 10,00 17:00:00
17:00:00 30.000,000 338 0,00 1Desierta 8,50 17:00:00
16:53:34 30,000,000 246 8,00 1Adjudicada 8,00 17:00:00
16:53:23 10.000,000 198 g,00 1Adjudicada g,00 17:00:00
17:00:00 1.000.000,000 233 0,00 1Deslerta 30,00 17:00:00
17:00:00 333,334,000 591 0,00 1Desierta 39,00 17:00:00




IV. Anexo: Curva de bonos soberanos (24/09/18)

BADLAR - Curva de Rendimientas 10,r% oiPg
40,0% 8,0% * CUAR
TO21 -
B0% gz 350% T™ZO . BA% s 28 A
Pty + & e 7.0% * * Dicp
40% - 2500 TOZ3 oo% & PR13
3.5% 20.0% .
3,0% * 5,0% TC21
o 1501 a2 o
10,0%
20% ! 0%
Ry AMXS 50% im
*
1.0% 0.0%
0,5% 50% =0 1.0% | JTEr]
0.0% A0.0% 0,0% . . :
] 1 2 a 1 2 3 a 5 ] 2 4 & ] 10 12
Duration Duration Duration
Dolar - Curva de Rendimientos
13, 0%
12,0% “":5
ABAT &
11,0% DiCA
BMN1E
10.0% [0 BAZE a2y e DICY
ADZD & AYZIa AJED ALIE & DA4E ¥ AE4H
8,0% * YL PARA * * a7
PARY
B05%
T 0%
6,05
* Ap1G
E. 0%
4 056
[1] 2 4 B B 10 12

Duration



IV. Anexo: Curva de bonos AR$ y CER (24/09/18)

urva en Pesos + CERy en Délares

TIR Anual en %

12.0%

10.0%
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6.0%
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0.0%

m Curvas en Pesos + CER
+ Curva en Dolares

* AA25
T T ) A
* AA37
o A4 + PARA *AC17
¢ AA21 & A2E2 * PARY
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- # A020. S s
mTC20 e i
* AA19
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IV. Anexo: Curva de bonos AR$ y CER 17/09/18)

Curvas de Rendimientos

urva en Pesos + CER y en Délares

18.0% -
= Curvas en Pesos + CER

« Curva en Dolares

16.0% -
* AA26

®TC20 CAA2S s
* DICA

oy I
* * AA37
YT T s PARA PARP
A020 TC21 €23 = OICP & PARYoAcn 8 s

* AA19

2

g

TIR Anual en %
[
S

DM



IV. Anexo: Curva de bonos subsoberanos
(24/09/18)

Renta Fija - USD Subsoberanos

Délar Provincial - Curva de Rendimientos

19,00
CH24D
- *
17, Jus22
ﬁm’#m
y ERF25
15.0% SA24D
BP‘II'.‘I -
4
13,0% e ‘ ¢, FUEGOZREuz025  PRU27
NRHZ _ PBJ21 *
11,0% ¢ e ! = i L
! PBF23 4 PROV!
TUBATER21 ¢ PROVSF23 SF2T % gpLo
9,0% BUEAIR 21 BUEAIR 27
-
7,0% *
PBJ19 Buenos Aires Prov.
5,0%
Buenos Aires Ciudad
3,0% T T T 1
0,00 2,00 4,00 6,00 8,00
Duration
Bugnos Alros Prov. = CHZAD
Buenos Alres Cludad 2% U522 WFZS -
16,0% - [ERF25
cozs . _— - PULZE Sm?l
* # MTQ. + NELR0ZS
PRgq S DCAR2T PEFES + PEMIY - POLARL 12.0%
com  PBAT . _“ﬂ_,_,_——ﬁ;'-:z"—'——‘——fﬁm?
._'___._'_.___,___._-—0 BFLD 10,00 nn.?l_ PROVSF23  MDTH1
- BUEAIR 27 A —
PEI1S 6.0%
40% Buonos Aires Prov.
20%
Buenos Alres Ciudad
0.0%
200 400 B850 8,00 .00 200 4,00 6,00
Duration Duration



IV. Anexo: Curva de bonos subsoberanos
(24/09/18)

Renta Fija - Délar-Linked

. Monto
Precio TIR Prox. Pago Amort. | Frec. Pago [cupon (9%) | RS | pmiide
(%) [USD MM)
Diélar-Linked Subsoberanos

NEUQUEN 2018 NDG21 277 -69,61% 0,05  1l-oct-18  2B-pci-18 Trim. Trim. 3,90 7 159
MENDOZACL 2 2018 PMO18 230 -24 5255 0,10  30-oct-18  30-0ct-18 Trim. Trim. 2,75 6 55
MENDOZACL 3. 2018 PMD18 220 7,90% 0,23  18-dic-18  18-dic-18 Trim. Trim. 2,75 6 70
CABA CL. 4 2019 BDC19 1270  -558%  558% 040  17-nov-18  17-may-19 Sem. Sem. 3,08 33 327
CABA CL 5 2019 BD2CY 1850 5,730 0,72 20-dic-18  20-dic-19 Sem. Sem. 1,95 50 113
CABA CL 6 2020 BDCZ0 1891 2,25% 085  28-ene-19  28-ene-20 Sem. Sem. 195 50 147
CHUBUT 2019 PUO19 1167  -185%  7.71% 056  21-oct-18  ?1-pct-19 Trim. Trim. 4,00 31 220

Dolar-Linked - Curva de Rendimientos

10% - PUO1S
# BDC19 + BO2CS
5% PMD18 * * BOC20

0%

5%

-25% * pMo1a

00 01 ] 03 04 05 06 0,7 08 09
Duration
Soberanos ——————— Ciudad de Bs. As.




IV. Anexo: Lebacs (24/09/18)

Tasas vigentes LEBACs Tasas vigentes LECAP $

F_Vto Plazo Tasas "’ Mdo. 1" Tasas® Mdo. 2™ F_Vto P Tasas ® Mdo. 1" Tasas ) Mdo. 2
17-oct-18 23 45,00% 40,27%
21-nov-18 58 45,00% 41,60%
19-dic-18 86 45,00% 28,90%
31-ene-19 129 49,99%
28-feb-19 157 48,91%
30-sep-19 371 50,51%

@ Licitacion del BCRA del 18-Set-18.

@ Mercado secundario al 24-Set-18. © Licitacién del Mrio. de Hacienda del 12/09/18

Rendimiento de LEBACS, LECAP S y LETES $ (mercado primario y mercado secundario)

60,00%
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IV. Anexo: Futuros DLR (24/09/18)

Tipo de cambio $ / USD

$ 60,0000

$ 50,0000

$ 40,0000

$ 30,0000

$ 20,0000

$ 10,0000

$0,0000

CONTRATOS FINANCIEROS - ROFEX 24/09/2018
Posicion Vto. Plazo $/Contrato S/USD TNA TEA

Spot 24-sep-18 $ 37,3000

12 mes sep-18 4 DLR092018 S 37,4750 42,81% 53,28%
22 mes oct-18 37 DLR102018 $ 38,8750 41,65% 50,38%
32 mes nov-18 67 DLR112018 $ 40,2000 42,36% 50,36%
42 mes dic-18 95 DLR122018 $ 41,3200 41,41% 48,18%
52 mes ene-19 129 DLR012019 $ 42,7000 40,96% 46,60%
62 mes feb-19 157 DLR022019 S 43,8650 40,92% 45,78%
7° mes mar-19 188 DLR032019 $ 45,0200 40,18% 44,08%
82 mes abr-19 218 DLR042019 S 46,2000 39,95% 43,09%
92 mes may-19 249 DLR052019 S 47,6000 40,48% 42,97%
102 mes jun-19 277 DLR062019 S 48,9000 40,98% 42,88%
112 mes jul-19 310 DLR072019 $ 50,1500 40,56% 41,70%
122 mes ago-19 341 DLR082019 $ 51,6500 41,18% 41,68%

Tipo de cambio nominal $ / USD y tasas de depreciacion esperada (s/ Futuros ROFEX)

01-sep-18  0l-oct-18

01-nov-18

01-dic-18  0l-ene-19 01-feb-19 01-mar-19 01-abr-19
Titulo del eje

=== Tasa depreciacion implicita (TNA)

01-may-19

e=@==Tipo de Cambio $/USD

01-jun-19  01-jul-19

01-ago-19

0,435

0,405

0,395

0,39

0,385

Tasa de depreciacion esperada (TNA %)



IV. Anexo: FCI (24/09/18)

DELTA ADMINISTRADORA DE FONDOS DE INVERSION

&l cierre del dia: 20/9/2018

Variacion Dia

Anterior
Delta Pesos B 3,967633 0,10% 18,5% 24 4%
Delta Ahorro A 7,216525 0,16% 19.0% 27 0%
B B,251166 0,17% 20,1% 28, 7%
Delta Renta A 31,554417 0,02% 49 0% 65,3%
B 34,39309 0,02% 49 5% 56,2%
Delta Moneda A 18552644 -2,25% 79,05 96,8%
B 19,796423 -2,24% 80,0% 98,3%
Delta Acciones A 26,511028 4 75% 20,7% 40 7%
B 33,614703 4,75% 22,7% 52,3%
Delta Latincamerica A 27049825 -0,08% 68,6% 77.9%
Delta Internacional ) 17,276836 1,40% 62,0% B86,3%
Delta Recursos Naturales I} 21,353087 4,14% 25,8% 55,9%
B 26,500294 4,14% 27,4% 58,7%
Delta Select A 12328445 5,50% 9.1% 39,0%
M/D
Delta Multimercado | A 16,011579 2,91% 25,6% 45 9%
B 17,216591 2,91% 26.1% 46 6%
Delta Pymes E 5, 018988 -0,15% 20,9% 30,1%
Delta Ahorro Plus A 4 819639 0,78% 16,5% 24.9%
B 5,331491 0,78% 17,3% 26,2%
Delta Renta Dolares B 0,982828 0,46% -71.1% -5,9%
B 0987592 0,46% =6,9% =5 6%
Delta Federal | AE 9471234 -0,26% 42 4% 54.9%
B 11 860192 -0,26% 43 5% 56,5%

Cuotaparte A: Persona Fisica www deltaam.com.ar
Cuotaparte B: Persona Juridica y y :




IV. Anexo: FCI (24/09/18)

P Informe diario de Renta

vilidades I BALANZ

INFORME DIARIO de RENTABILIDADES viernes, 21 septiembre 2018

Valor Daily MTD YTD 1MES 3 MESES 6 MESES 12 MESES | Inicio Operaciones Fecha Patrimonio
Balanz Capital Invertir Global Clase A 9.459530 0,57% 14,25% 28,49% 26,51% 18,32% 20,98% 38,43% 845,95% 08/08/2011 | § 529.508.512
Balanz Capital Invertir Global Clase B 9.591539 0,57% 14,22% 28,66% 26,48% 18,35% 21,08% 38,71% 859,15% 08/08/2011
Balanz Capital Renta Fija Clase A 6.103603 0,80% 5,84% 27,35% 6,45% 12,67% 20,70% 31,35% 510,36% 011212011 |§ 100.857.993
Balanz Capital Renta Fija Clase B 6.311601 0,81% 5,89% 28,05% 6,52% 12,89% 21,16% 32,35% 531,16% 011272011
Balanz Capital Ahorro Clase A 4.051291 1,74% 5,53% 22,40% 3,61% 9,49% 15,83% 31,47% 305,13% 04/01/2013 |$  1.408.571.287
Balanz Capital Ahorro Clase B 3.967079 1,75% 5,57% 22,96% 3,67% 9,66% 16,19% 32,31% 296,71% 04/01/2013
Balanz Capital Ahorro Clase C 1.353492 1,75% 5,61% 23,42% 3,73% 9,84% 16,53% 32,94% 35,35% 03/08/2017
Balanz Capital Pymes Clase B 2.772162 0,07% 2,15% 18,23% 2,48% 6,77% 13,04% 24,49% 177,22% 16/09/2013 | § 705.216.797
Balanz Subsoberano Clase A 1.818619 1,94% 10,31% 19,54% 8,22% 9,81% 12,66% 27,78% 81,86% 15/04/2016 | § 53.508.407
Balanz Subsoberano Clase B 1.825809 1,95% 10,40% 20,65% 8,35% 10,17% 13,39% 29, 41% 82,58% 15/04/2016
Balanz Rta Fija Estrategica Clase A 1.642564 2,73% 9,93% 19,29% 7,68% 9,98% 12,19% 27,85% 64,26% 25/07/2016 | § 770.759.241
Balanz Rta Fija Estrategica Clase B 1.627326 2,72% 9,89% 18,85% 7,64% 9,84% 11,91% 27,21% 62,73% 25/0772016
Balanz Capital Acciones Clase A 2.516781 0,28% 20,86% 18,78% 35,61% 9,66% 7,04% 47,83% 151,68% 18/08/2016 | $ 933.188.814
Balanz Capital Acciones Clase B 2479493 0,28% 20,82% 18,34% 35,95% 9,51% 6,77% 47,09% 147,95% 18/08/2016
Balanz Capital Acciones Clase E 1.168839 0,27% - - - - - - 16,88% 2710472018
Balanz Ahorro USD Clase A 1.025609 0,06% 0,73% - 0,43% - - - 2,56% 20/10/2017 |$  2.735.975.194
Balanz Ahorro USD Clase B 1.025989 0,06% 0,74% 2,04% 0,44% 0,96% 1,59% - 2,60% 231012017
Balanz Ahorro USD Clase C 1.026316 0,06% 0,74% 2,07% 0,44% 0,97% 1,62% - 2,63% 231072017
Balanz Ahorro USD Clase E 1.004937 0,06% 0,73% - 0,43% - - - 0,49% 29/06/2018
Balanz Capital Rta Fija USD Clase A 0.992124 0,25% 4,49% 6,96% 1,16% -5,60% -1,02% -5,32% 0,79% 16/03/2017 |$  1.459.867.928
Balanz Capital Rta Fija USD Clase B 0.995066 0,25% 4,51% 6,82% 1,18% -5,55% 6,93% 5,13% 0,49% 1610372017
Balanz Capital Rta Fija USD Clase E 0.941819 0,25% 4,49% - 1,16% -5,60% - - -5,82% 03/05/2018
Balanz Capital Rta Fija USD Clase F 0.942768 0,25% 4,51% - 1,18% -5,55% - - -5,712% 03/05/2018
Balanz Capital Sudamericano Clase A 0.872621 0,41% 5,55% -13,75% 1,11% -8,19% -14,39% - -12,74% 091072017 | § 21.345.887
Balanz Capital Sudamericano Clase E 1.015544 0,42% 5,67% - - - - - 1,55% 29/06/2018
Balanz Capital Multimercado | Clase A 1.203605 1,27% 4,45% 18,43% 2,81% 7,13% 12,25% - 20,36% 121212017 |§ 361.874.723
Balanz Capital Multimercado | Clase C 1.197501 1,28% 4,51% 19,34% 2,91% 7,42% 12,85% - 19,75% 1211212017
Balanz Capital Multimercado Il Clase A 1.022479 0,09% 2,01% - - - - - 2,25% 28/08/2018 |§  1.408.824.309
Balanz Capital Multimercado Il Clase B |  1.020475 0,09% 2,05% - - - - - 2,05% 28/08/2018
Balanz Capital Multimercade Il Clase C | 1.018019 0,09% - - - - - - 1,80% 28/08/2018
Balanz Capital Multimercado |l Clase D | 1.007923 0,09% - - - - - - 0,79% 28/08/2018
Total Patrimonio Bajo Administracién |$ 10.489.499.092




Muchas Gracias ...!




