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Modelo teérico e )
) o

Petroleo +13% i.a. ,
]— Energia
Gas +9% i.a. - $
Vi L euda en us
0 e (Vctos. Us 20.835 M
Merval (usS) 6% } Mercado .
S&P (us$) -11% de Valores

e Crecimiento / CrisiS gy

Balanza Comercial
USS 11 mM Inflacion (71%) BADLAR (65%) t

Leliq / BM 1.6

Soja (produccioén y precios)

BCRA: préstamos al tesoro 4.5% s/PBI

Tipo de cambio
(Brecha 103%)

Cepo
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FINANZAS CORPORATIVAS

VARIABLES MONETARIAS Y CAMBIARIAS

Indice de Precios al Consumidor Tipo de cambio
Variacion % total pais / Julio de 2022 Cotizacion tc vendedor - 14/7/2022

Acumulada Proyeccion Brecha Proyeccion

Interanual Paralelo

Anual An. 12/22 CCL/Of TCO 12/22

7,4 71,0 46,2 w 9% 141,0 285,5 290,0 103% 1“2 180

71.0

2022
2022
2022
2022
2022

Apr 26
May 23,

Renuncia
Guszman

Jun 16,

Jul 14
Aug 9

Var. % Interanual 320 Tipo de Cambio $/us$
53.8 Al 12/8/2022
" 50.9
270 = Paralelo
36.1 == CCL
220 Ahorro
— Oficial
170
120
70 BADLAR Bancos Privados (TEA) @
60
50.7 70
50 ] . ]
40.1 Cepo i Cepo 35% Intervencion
40 2 light +hard Ahorro oLt
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Fte. BCRA e INDEC Fte. BCRA REM, RAVA, Cronista Comercial

290
286

247

103%



FINANZAS CORPORATIVAS

VARIABLES MONETARIAS Y CAMBIARIAS
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Inflacion

e | PC

7.4%

Jul-22

estimado (Eje der.)

Sep-22

96%

6.0% 6.0% 6.0%

- 0%

Nowv-22
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100%
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Fuente: REM - BCRA (jul-22) I BDO



l FINANZAS CORPORATIVAS

VARIABLES MONETARIAS Y CAMBIARIAS

8.0

Comparacion mensual %

7.0
— | PC e Badlar s Depr. TC

6.0

5.0

4.0

3.0

Tasa real negativa
Retraso cambiario

2.0

1.0

0.0
Jan-21 Mar-21 May-21 Jul-21  Sep-21 Now-21 Jan-22 Mar-22 May-22 Jul-22
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FINANZAS CORPORATIVAS

VARIABLES MONETARIAS Y CAMBIARIAS

Tasas de Politica Monetaria - Argentina

110.00

Tasa de politica monetaria

100.00

—e—TNA =—e=TEA

Efecto Massa:
frenar la corrida
del Délar, 17 pp
subio la tasa en
menos de dos
semanas.
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ACTIVIDAD ECONOMICA

Estimador Mensual de Actividad (EMAE)
Variacion % / Mayo de 2022

Mensual Trimestre Acumulada Proyeccion

VS. mes a. vs. trim. a. ano vs. iaa An. 12/22

58 11,5 6,2 3,4

15% B Trimestral == Acum. Anuval

10%

5%
09% 45%

-19%

2019 2020 2021

Fte.: Indec y REM BCRA

FINANZAS CORPORATIVAS

Produccién de Soja
Millones de Toneladas - 12/08/2022

Proyeccion
Camp.
21/22

45,0 -6,2% 534 42,2

Campafa Var. Precio Tm

2020/21 Interanual us$

Produccién por Campaiia

46.3%
-11.7%

31.3% -7.8% -6.2%
48 8
2% Des =
ece[er
QC]

2016/17 2017/18 2018/19 2018/20 2020/21 2021/22

uss

Precio Tm Soja en CBOT
Al 12/8/2022

SRS g & L &

& v g
S\ e\" ,\\"' g\" Q»,\“’ PN (gt

'\919'» 0 0 o o o
&\QP\@\»Q\S*\@\“\ S <

Fte. Ministerio de Agricultura, Ganaderia y Pesca (Produccion) y
BCR. Chicago Board of Trade. Yahoo Finance (Precios).

|IBDO



FINANZAS CORPORATIVAS

Precio histérico de la soja en CBOT
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ACTIVIDAD ECONOMICA

Indice de Confianza del Consumidor -

Variables macro - UTDT

65

60

55

50

45

40

35

30

Indice de Confianza del Consumidor (ICC) -
Situacion Macroeconomica

40

FINANZAS CORPORATIVAS
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ACTIVIDAD ECONOMICA

Empleo y Desocupacion - Salarios

150
.z
Tasas de Empleo y Desocupacion Indice de salarios a precios constantes
140 Base 12/2019=100
e, Priv. Reg.
130 SA— [ . _
42 42 43 42 47 43 42 42 43 43 43 g 43 44 13 Cambic e====5. Priv. No reg.
41 Gobiernc
37 e==5. Pub. Reg.
120 —
33
o mpleo
110
e [ 2S0CLIPACION
13.1117110 100
9.2 g7 g3 _. 9.1 96 g0 9.1 10110697 5,104 102 9.6
7.2 7.0 7.0
0
80
w ~ ~ ~ ~ -] o0 o« o0 (4l (-] < @ =1 (=] o (=] — — — — o~ o~
e - T B - s 5L 3 ROERoryrioy?iTETETITLOLR
[l ' - 1 [l - N 0 [ - N . ' - - " i 5 v 0 ) 1% a _jl %) o _11 = o _31 15 o _11 15 [3 _31 v o
Egigigigégigigigigigé o 8 < ¢ 8 <« c 8 « ¢ 8 <« c 8 <« o 8 <«
Tasa de empleo: proporcion de personas ocupadas con relacién a la poblacion total Fte. Ministerio de Trabajo y Alphacast.
Tasa de desocupacion: no tienen ocupacion y buscan activamente, como proporcion de la PEA.



ENERGIA

Produccién de Petréleo Convencional (Argentina)
Variacion % / Junio de 2022

Interanual Acumulada

YTD

Mensual Ac. 12
meses

3,7 12,8 13,8

PRODUCCION PETROLERA
MILLONES BARRILES
2020 m2021 m2022

00
n o o

i~

] ~ e ~
o N NS o~
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‘N‘ “ N“ h‘ N“
ENE

Precio Barril en us$ al 12/8

WTI - TZO

~

e e :
0 = B R
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FEB MAR ABR MAY JUN [JUL AGO SEPT OCT NOV

Naftas Arg
+33%
en Pesos!
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Produccion de Gas Convencional (Argentina)
Variacion % / Junio de 2022

Interanual Acumulado

AT Ac. 12 YTD

-1,0 9,2 11,0

PRODUCCION GAS

MILLONES M3
m2020 ®W2021 W2022

qcer' e u: °° a’oo"' e

=
- { < Gl =
2 2 2 =1 w3
FEB ABR AGO SEPT ocT NOV DIC

10

Precio BTU en us$ al 12/8
Natural Gas - NGZO




EXPORTACIONES E IMPORTACIONES

Saldo Balanza Comercial
Miles de Millones de us$ - 06/2022

Acum. 12 Proyeccion

Cle meses 2022 (*)

Expo 8,4 86,9 88,3
Impo 8,5 75,9 79,8

Saldo -0,1 11,1 8,6

(*) REM 7/2022

250 Saldo Balanza Comercial
Acumulado 12 meses usSmMm
20.0 18.7

1.0
11.0 1.1
10.0
5.0
0.0

Dec-19 Apr-20 Aug-20 Dec-20 Apr-21 Aug-21 Dec-21 Apr-22

10.0

9.0

8.0

7.0

6.0

5.0

4.0

3.0

2.0

1.0

0.0

s Saldo Balanza Comercial (eje derecho)
e=—Fxportaciones

e |Mportaciones

En miles Millones

5.1

May-21

Jul-21

Sep-21

Nov-2

Jan-22

Mar-22
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SITUACION FISCAL

Recaudacion fiscal
Variacion % / Julio de 2022

Acum. 12 Acum. ano
m vs aaa Vs aaa

Mensual

3,8 655 71,0

Recaudacion fiscal acumulada mensual

en Billones de Pesos
m2021  W2022

51.6% 57.0% 58.0% 60.2%  64.5% 67.9% 71.0%

Var. Acum.
Interanual

Fte. Ministerio de Economia

FINANZAS CORPORATIVAS

El Gasto crece 10pp por
encima de los Ingresos
en el ano vs ipaa

Ingresos y Gastos mensuales
En millones de Pesos

| Ga¥Ng - Primario
g - Totales.
1 Resulizlo Primario

1.5 million

1 million

500,000

Jan 2020 Aug 2020 Feb 2021 Sep 2021 Jun 2022
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FINANZAS CORPORATIVAS

SITUACION FISCAL

Superavit Fiscal (Argentina)
% del PBI / Diciembre 2021 y estimaciones para anos subsiguientes

2019 2020 2021 2022 2023

PR it Gasto primario 18.5% 24.0% 21.2% 20.4% 20.6%
Ingresos fiscales 18.1% 17.5% 18.2% 17.7% 18.6% FMI
-3,0 -1,5 -4,5 Superavit primario 04%  65% -3.0% (2I%)20% 2.5
Intereses 3.4% 2.0% 1.5% 1.5% 1.5%
Superavit fiscal -3.8% -85% -45% -4.2% -3.5%
30%
N Gasto primario WSS Ingresos fiscales Intereses s Syperavit fiscal

25%

20%

15%

10%

5%

0%

2019 2020 2021 2022

-5%
-3.8%

-10% -8.5%

-4.5% -4.2% -3.5%

Fte. Econoview
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FINANZAS CORPORATIVAS

FINANCIAMIENTO DEL DEFICIT

Trayectoria fiscal del acuerdo con el FMI
Datos en % del PBI 45.00

Riesgo Pais (en %):

EMBI Global al 11/8/2022

40.00 am— Argentina 24_4
m— \EXiCO 4.0
Brasil
35.00 2'8
Deficit Primario 2,5 1,9 0,9 ——Poraguay 2.5
m— Per( 2_0
. . s 30.00 :

Financiamiento 1.0 0.6 00 —Chile 1.7
del BCRA ’ ’ ’ ——Uruguay 1.2

25.00

20.00

4.5%
15.00
Monetizacién del Déficit fiscal
10.00
1.0% 5.00
- -
| — 0.0%
0.00
2021 2022 2023 2024 SIS 22222838888588333337773333Fd33RRgqq
S8AM2 R 3540 RNE 3-8 NRE52NsRIEATARgE 0N

Fte. Ministerio de Economia'y BCRA I BDO



DEUDA PUBLICA - RESERVAS BCRA

Deuda Publica: vencimiento Reserva BCRA
Millones de us$ FMI y Club de Paris

Millones de us$

Vencimientos

Vencimientos Vencimientos

FINANZAS CORPORATIVAS

Reservas Reservas
1er. Trim. Ano 2022 Ano 2023 Brutas Netas

4.110 20.835 19.161 38.232 1.276
2021 03/2022 06/2022 07/2022
Vencimientos FMI y Club de Paris Reservas brutas 39,500 43,137 42,471 38,232

Afio 2022 menos
Encajes (Depositos de la gente) 12,112 11,539 12,036 11,685
Swaps (China y BIS) y otros 23,550 27,427 24,403 24,171
Depositos del Gobierno (DEG'S) 705 - 5,000 1,100
Reservas netas 3,133 4,171 1,032 1,276 EMI
+5.800
= Reservas netas Ratio Leliq / BM
1.73
1.60

1.56

1.39

1.38
O T @9"9’ &
@*3' Q‘é’é \‘y‘é‘ é% “v ‘Q‘l \\3\) ‘904\ “35% @ -.\.\éls? 4 4,17 i
: H 0
2019 2020
Fte. Ministerio de Economia

Fte. BCRA

2021 03/2022 04/2022 06/2022 07/2022
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FINANZAS CORPORATIVAS

MERVAL vs S&P 500

1,000

Desde las Paso (9/8/2019)

500

800

700

Indice Merval (al tipo de cambio CCL) y S&P 500

Variacion % 17/08/2022

Ano 2022
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-11%

W
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4,600
4,400

4,500

4,200
4,000

4,000

3,800
2,600
3,400

3,500

3,200
3,000

3,000

Tzoz ‘91 Bny
zz0z ‘80 8Ny
Tzoz ‘6z Nt

2zoz ‘Tz Inf

220z ‘et It

zzoz ‘so Int

2z0z 'z unt
2z0z ‘ST Ut
2zoz ‘0 unr
zeoe ‘vz hew
zzoe ‘6T Ao
zz0z ‘TT Ao
zzoe ‘g0 Aew
Tzoe ‘sgady
zzoz ‘v1ady
7zoz ‘90 1dy
220z ‘67 18N
2202 ‘T2 1B
220z TT BN
220z ‘€0 BN
220z ‘€2 924
220z ‘b1 ged
220z vo God
220z ‘42 uer
2z0z ‘6T uer
2zoz ‘0t uer
1202 ‘T€930

S&P 500

2,500
2,000

1,500

1,000

20T 70 Eny
TTOT LT unf
720 ‘50 A
7207 ‘6T 1B
7Z0T ‘80 924
1202 £ 320
1202 ‘TT AON
1202 ‘0¢ das
1202 ‘8T 3y
1202 ‘L0 Inf

1207 ‘W AR
120T ‘2T Ay
TEO0Z 9T 9o
1202 ‘6T uer

0Z0T ‘08 hON
0Z0Z 91 20
0Z0T ‘g0 dag
0Z0Z "6 INf

0Z0Z ‘01 unp
0Z0Z ‘8T dy
0Z0Z ‘9T 1=
0Z0Z 'T€ ver

6102 ‘L1390
6T0Z b0 AN
6102 ‘6T 43S
6102 ‘60 Eny

Fuente: Rava y Yahoo Finance
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FINANZAS CORPORATIVAS

Escenario mundial, tasas e inflacion USA

Jan-16

Apr-16

Jul-16

Oct-16

Jan-17

Apr-17

Jul-17

Oct-17

Jan-18

Apr-18

Jul-18

Oct-18

Jan-19

Apr-19

Jul-19

Oct-19

Jan-20

Tasa Fondos Federales

1.75
1.00
0.50
0.25
$88d58578§8¢%
5 3 8 § 83 8 § 8 =
< = 0 & g5 0 & g =

2.8% en

Inflacion USA
Nivel General - Var. %
Acumulado 12 meses

23

Inflacion Consumer Price Index (CPI)

Inflacion Nivel General 2.3 1.4 7.0 9.1 8.5
Alimentos 1.7 3.8 6.0 10.4 10.9
Energia 3.4 -7.0 29.3 41.6 329

Inflacién core (sin Alimentos ni Energia) 2.3 1.6 5.5 5.9 5.9

Fte.: Bureau of Labor Statistics
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Niveles de riesgo de las variables

Inflacién (IPC)
Precios Tasa de interés (BADLAR) 65%
Tipo de Cambio (brecha) 103%

E s
Soja (precio y cantidad) Sus 534
Producto Expectativas del Consumidor -

Sus 94
Recaudacién

Balance Comercial (Expo e Impo) Sus 11mM
Superavit iscal
2%

Reservas Netas en el BCRA
Balance BCRA - LELIQ/Base Monetaria
Merval (al CCL) 6%

Mercado 11

Inflacion en USA

Gas (produccion, subsidios, importacién)

65%
3% s/PBI

FINANZAS CORPORATIVAS
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Contacto

FERNANDO GARABATO
Socio Finanzas Corporativas
fgarabato@bdoargentina.com

VERONICA DE LUISA
Directora Valuaciones y Analisis de negocios
vdeluisa@bdoargentina.com

PEDRO PENA
Consultoria Financiera y Analisis Economico
ppena@bdoargentina.com

www.bdoargentina.com

PAULA KRITZ
Gerente Fusiones y Adquisiciones (M&A)
pkritz@bdoargentina.com

LEONARDO LAZBAL
Gerente Activos Fijos
llazbal@bdoargentina.com

Becher y Asociados S.R.L, una sociedad argentina de responsabilidad limitada, es miembro de BDO International Limited,
una compania limitada por garantia del Reino Unido, y forma parte de la red internacional BDO de empresas
independientes asociadas. BDO es el nombre comercial de la red BDO y de cada una de las empresas asociadas de BDO.
Copyright © Marzo, 2021. BDO en Argentina. Todos los derechos reservados. Publicado en Argentina.
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