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POLITIKON CHACO Licitaciones de Letras de Tesoreria

En lanovenalicitaciéon de Letras de Tesoreriadel 2021, el Chaco adjudicé $1.300,0

millones y sigue con balance negativo en lo que va del afio

La consultora Politikon Chaco, que realiza un seguimiento de los instrumentos de deuda
del Chaco, informé que este miércoles 22 de septiembre la provincia realizé la novena
licitacion del afio de Letras de Tesoreria, correspondientes a las clases 25, 26 y 27. En
ese marco, se adjudicé un total de $1.300 millones, a un plazo de 35 dias, pagando una
tasa fija del 37,5% anual, que corresponde a las Letras Clase 25, ya que las dos

restantes se declararon desiertas.

Considerando los vencimientos que enfrenta el proximo viernes 24 de septiembre de
este mismo instrumento, la provincia rolleo el 96,3%, por lo que no logré cubrir la

totalidad de los vencimientos préximos por sexto mes consecutivo.

Ademas, el monto colocado en Letras de Tesoreria de septiembre es, en valores
absolutos, el mas bajo de los Ultimos 17 meses, y se observa una tendencia del
Gobierno provincial de reducir las colocaciones de Letras, de modo tal de aliviar el

panorama futuro de vencimientos.

Gréfico 1. Licitaciones de Letras de Tesoreria del Chaco. 2020-2021
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Fuente: Politikon Chaco en base a datos del Mercado Abierto Electronico (MAE), Bolsa de Comercio de Buenos Aires

y Ministerio de Economia de la provincia del Chaco
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Las Letras Clase 25 fueron las Unicas con adjudicaciones: se realizdé por el total
detallado de $1.300 millones, a una tasa fija del 37,5% nominal anual y a un plazo de
35 dias, teniendo como fecha del vencimiento el 29 de octubre préximo. La licitacion de
esta clase conté con un total de 79 ofertas, y se adjudico el 78% de las mismas. Por
ende, las ofertas rechazadas fueron por un total de $372,6 millones. Por otra parte, las

Letras Clase 26 y 27, como se indic6, se declararon desiertas.

El andlisis de las colocaciones de Letras de Tesoreria del Chaco indicaria una voluntad
del gobierno provincial de reducirlas, de modo tal de aliviar el peso de los vencimientos
futuros y de no subir la tasa, que se mantiene estable desde hace casi ya un afo. En
linea con eso, el valor final adjudicado por la provincia en esta licitacion es, en pesos
corrientes, el mas bajo de los dltimos 17 meses: hay que remontarse a marzo de 2020

para ver un valor menor al realizado el dia de hoy.

Por sexto mes consecutivo la provincia no logra cubrir la totalidad de los

vencimientos por venir

Con los resultados de esta licitacion de Letras, la provincia del Chaco logré un rolleo del
96,3% de la totalidad de los vencimientos que enfrenta este viernes 24 de septiembre,
gue son por un total de $1.349,9 millones correspondiente a Letras de Tesoreria clases
20 y 22. Por ende, al Chaco quedd, nuevamente, sin financiamiento neto, y debera
incorporar otros $49,9 millones para cubrir todas las obligaciones de este viernes.
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Gréfico 2. Rollover por licitacion. Letras de Tesoreria del Chaco. 2020-2021
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Fuente: Politikon Chaco en base a datos del Mercado Abierto Electronico (MAE), Bolsa de Comercio de Buenos Aires

y Ministerio de Economia de la provincia del Chaco

Es el sexto mes consecutivo que el Chaco no logra cubrir la totalidad de los
vencimientos; pero en este marco, en esta oportunidad fue el més se acercé al 100%,
siendo bastante superior al del mes previo. Esto también se explica por el menor nivel
de los vencimientos: los $1.349,9 millones que vencen el viernes son el volumen mas
bajo (en pesos corrientes) desde mayo 2020, lo cual vuelve a reforzar la hipétesis de
que la reduccion en la colocacion de Letras esté alineada con la estrategia de reducir

vencimientos futuros.

En relacion a los vencimientos que afronta el Chaco este viernes 24 de septiembre,
como se detalld, corresponden a Letras de Tesoreria clase 20 y 22, y ascienden a un
total de $1.349,9 millones, donde $1.311,8 millones de corresponden al pago de la

amortizacion de capital y $38,1 millones a los intereses.

Con estos resultados de septiembre, el Chaco ya adjudico un total de $20.754,8 millones
durante el afio 2021 en Letras de Tesoreria. En el mismo periodo de 2020, habia
adjudicado $14.155,9 millones; por ende, en los primeros nueve meses del corriente
afo, la emision de Letras de Tesoreria crecié en un 46,6%, reduciéndose en los ultimos

meses por la reduccién de dicha emision.
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Por su parte, los vencimientos del afio (incluyendo los del proximo viernes), crecieron
un 69,2%, siendo por un total de $21.842,5 millones en 2021 contra los $12.906,1
millones de igual periodo. 2020

Ello implica que el saldo final continte siendo negativo: acumulando los resultados de
este 2021, la provincia queda sin financiamiento neto y, por el contrario, queda abajo en
$1.087,7 millones, cuando en este mismo periodo, pero del 2020, gozaba de un

financiamiento neto acumulado por $1.249,8 millones.

Tabla 1. Resumen de emisiones, vencimientos y financiamiento neto del programa de Letras de
Tesoreria 2021 de la provincia del Chaco, en millones de pesos corrientes. Enero a septiembre 2021

y comparacion con igual periodo 2020

EN MILLONES DE $

CORRIENTES ENERO-SEPTIEMBRE 2020  ENERO-SEPTIEMBRE 2021 VAR %
EMISIONES $14.155,9 $20.754,8 46,6%
VENCIMIENTOS $12.906,9 $21.842,5 69,2%
FINANCIAMIENTO

NETO $1.249,8 -$1.087,7

Fuente: Politikon Chaco en base a datos del Mercado Abierto Electrénico (MAE), Bolsa de Comercio de Buenos Aires

y Ministerio de Economia de la provincia del Chaco
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ANEXO

Resumen del programa 2021 de Letras de Tesoreria de la provincia del Chaco

e Emisiones 2021

Mes Clase Plazo Total adjudicado ~ Tasa de interes Vencimiento Ofertas rechazadas
1 28 dias  $2.244.498.924,0 38,00% 19/2/2021 $11.936.342,0
2 56 dias $ 3.623.856,0 34,00% 19/3/2021 $ 136.623.856,0
Enero 3 119 Desiert Desiert
dias esierta - - esierta
Total $2.248.122.780,0 36,00% $ 148.560.198,0
4 28 dias  $2.581.864.337,0 37,50% 19/3/2021 $0,0
5 63 dias $5.572.100,0 37,00% 23/4/2021 $0,0
Febrero 119 )
° Desierta - - -
dias
Total $2.587.436.437,0 37,25% $0,0
7 35dias $2.461.718.770,0 37,50% 23/4/2021 $0,0
8 63 dias $299.933.982,0 37,00% 21/5/2021 $0,0
Marzo 126
9 dias $1.510.000.000,0 BALDAR+5,5% 23/7/2021 $0,0
Total $4.271.652.752,0
10 28 dias $2.076.696.704,0 37,50% 21/5/2021 $0,0
11 56 dias $295.484.726,0 37,50% 18/6/2021 $0,0
Abril
12 jl,zaes $0,0 BALDAR+6% 27/8/2021 $ 135.000.000,0
Total $2.372.181.430,0 $ 135.000.000,0
13 28 dias  $ 1.964.559.614,0 37,50% 18/6/2021 $0,0
14 63 dias Desierta - - -
Mayo 126 .
15 dias Desierta - - -
Total $ 1.964.559.614,0 $0,0
16 35dias $1.638.096.379,0 37,50% 23/7/2021 $0,0
17 70 dias $122.491.876,0 37,50% 27/8/2021 $ 349.682.154,0
Junio 133 )
18 p Desierta - - -
dias
Total $ 1.760.588.255,0 $ 349.682.154,0
19 35dias  $1.348.484.259,0 37,50% 27/8/2021 $0,0
20 63 dias $10.768.972,0 37,50% 24/9/2021 $0,0
Julio
21 122 $1590.000.0000 BADLAR+6,25% 21/1/2022 $0,0
Total $2.949.253.231,0 $0,0
22 28 dias  $1.301.054.174,0 37,50% 24/9/2021 $ 55.977.955,0
23 63 dias Desierta - 29/10/2021 $0,0
Agosto
9 20 2 Desierta - 17/12/2021 $0,0
Total $1.301.054.174,0 $55.977.955,0
25 35dias $1.300.000.000,00 37,50% 29/10/2021 $ 372.574.590,0
26 63 dias Desierta - 26/11/2021 $0,0
Septiembre
P a1 Desierta - 21/1/2022 $0,0
Total $ 1.300.000.000,0 $ 372.574.590,0
B Total rechazado
Total adjudicado acumulado $ 20.754.848.673,00 acumulado $1.061.794.897,0
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e Vencimientos 2021 ya abonados o a abonar

Area Finanzas Provinciales
Licitaciones de Letras de Tesoreria

Total a pagar
Fecha Clase Simbolo Capital Intereses (amortizacion +  Estado actual
interes)
34 BLE21 $1.679.503.615,0 $61.198.350,9 $1.740.701.965,9 PAGADA
2a-ene-2l Total pagado - Enero 2021 $ 1.740.701.965,9 PAGADA
35 BLF21 $ 11.556.526,0 $ 757.981,5 $ 12.314.507,5 PAGADA
1 BL2F1  $2.244.498.924,0 $65.428.681,0 $2.309.927.605,0 PAGADA
19-feb-21 $2.256.055.450,0 $66.186.662,4 $2.322.242.112,4
Total pagado - Febrero 2021 $2.322.242.112,4 PAGADA
33 BLM21 $1.310.000.000,0 $172.703.483,9 $1.482.703.483,9 PAGADA
2 BL2M1 $ 3.623.856,0 $ 189.036,2 $3.812.892,2 PAGADA
19-mar-21 4 BL3M1 $2.581.864.337,0 $74.272.809,7 $2.656.137.146,7 PAGADA
$3.895.488.193,0 $247.165.329,8 $4.142.653.522,8
Total pagado - Marzo 2021 $ 4.142.653.522,8 PAGADA
5 BLA21 $5.572.100,0 $ 355.851,1 $5.927.951,1 PAGADA
7 BL2A1 $2.461.718.770,0 $88.520.709,2 $2.550.239.479,2 PAGADA
23-abr-2t $2.467.290.870,0 $88.876.560,3 $2.556.167.430,3
Total pagado - Abril 2021 $ 2.556.167.430,3 PAGADA
8 BLY21 $299.933.982,0 $19.154.688,0 $319.088.670,0 PAGADA
10 BL2Y1 $2.076.696.704,0 $59.740.590,1 $2.136.437.294,1 PAGADA
2lmay-2t $2.467.290.870,0 $88.876.560,3 $2.455.525.964,1
Total pagado - Mayo 2021 $ 2.455.525.964,1 PAGADA
11 BLJ21 $ 295.484.726,0 $17.000.491,1 $312.485.217,1 PAGADA
. 13 BL2J1 $1.964.559.614,0 $56.514.728,6 $2.021.074.342,6 PAGADA
18jun-2t $2.260.044.340,0 $73.515.219,7 $2.333.559.559,7
Total pagado - Junio 2021 $ 2.333.559.559,7 PAGADA
9 BLL21 $1.510.000.000,0 $206.448.544,5 $1.716.448.544,5 PAGADA
) 16 BL2L1 $1.638.096.379,0 $58.904.150,6 $1.697.000.529,6 PAGADA
23tz $3.148.096.379,0 $265.352.695,1 $3.413.449.074,1
Total pagado - Julio 2021 $3.413.449.074,1 PAGADA
17 BLG21 $122.491.876,0 $8.809.347,2 $131.301.223,2 PAGADA
19 BL2G1 $1.348.484.259,0 $48.490.016,1 $1.396.974.275,1 PAGADA
270021 $1.470.976.135,0 $57.299.363,4 $1.528.275.498,4
Total pagado - Agosto 2021 $1.528.275.498,4 PAGADA
20 BLS21 $10.768.972,0 $697.032,8 $ 11.466.004,8 CONFIRMADA
22 BL2S1 $1.301.054.174,0 $37.427.585,8 $1.338.481.759,8 CONFIRMADA
24rsep-2l $1.311.823.146,0 $38.124.618,6 $1.349.947.764,6
Total a pagar - Septiembre 2021 $1.349.947.764,6 CONFIRMADA
Parcial acumulado a septiembre 2021 $21.842.522.892,4
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Nivel de rollover y financiamiento neto 2021

Mes Emisiones Vencimientos % rolleo Financ Neto
ene-21 $2.248.122.780,00 $ 1.740.701.965,90 129,2% $ 507.420.814,10
feb-21 $ 2.587.436.437,00 $2.322.242.112,42 111,4% $ 265.194.324,58
mar-21 $4.271.652.752,00 $4.142.653.522,84 103,1% $128.999.229,16
abr-21 $2.372.181.430,00 $ 2.556.167.430,29 92,8% -$ 183.986.000,29
may-21 $1.964.559.614,00 $ 2.455.525.964,12 80,0% -$ 490.966.350,12
jun-21 $1.760.588.255,00 $ 2.333.559.559,74 75,4% -$572.971.304,74

jul-21 $2.949.253.231,00 $ 3.413.449.074,12 86,4% -$ 464.195.843,12
ago-21 $1.301.054.174,00 $1.528.275.498,39 85,1% -$227.221.324,39
sep-21 $ 1.300.000.000,00 $ 1.349.947.764,62 96,3% -$ 49.947.764,62

Parcial enero- o
septiembre 2021 $ 20.754.848.673,00 $21.842.522.892,44 95,0% -$1.087.674.219,44
Parcial enero- o
septiembre 2020 $14.155.924.772,00 $ 12.906.096.948,49 109,7% $1.249.827.823,51
Variacién %
interanual 46,6% 69.2% )
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