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RESUMEN EJECUTIVO

El presente informe analiza el stock de la deuda, sus caracteristicas y el perfil de vencimientos
aJuniode 2021.

e Al 31 de Diciembre de 2020, el stock ascendié a ARS 98.086,70 millones, equivalentes a
USD 1165,69 millones al tipo de cambio 84,14511,

e Al 30 de Junio de 2021, el stock ascendié a ARS 104.307,61 millones, equivalentes a
USD 1.089,64 millones al tipo de cambio 95,72722.

e Laley Nro. 9171 autorizé al Poder Ejecutivo a hacer uso del crédito con el Banco
Interamericano de Desarrollo (BID) por hasta la suma de USD 50.000.000 con destino al
financiamiento de los costos de inversién del Proyecto de Mejora del Corredor de la Ruta
Provincial N° 82. A la fecha del presente informe, en abril de 2021, se ha recibido el primer
desembolso por la suma de USD 1,247 millones (equivalente a ARS 115, 347 millones).

e Enjuniode 2021, se termind de cancelar el crédito con el Banco de Inversion y Comercio
Exterior (BICE) que se obtuvo en junio de 2016 para financiar el 80% del precio de compra
de un helicéptero Bi-Motor, cuya licitacidon se habia llevado a cabo en el afio 2014.

e Enjunio de 2021 se cancel6 el BONO PESQOS 2021 - Clase 1 (PMJ21), que habia emitido |a
Provincia de Mendoza en junio de 2017 en el mercado de capitales local por la suma de

ARS 5.218,75 millones. El 01 de junio de 2021, la Provincia licitd Letras de Tesoreria 2021,
marco en el cual se suscribieron $2.901,947 millones con bono PMJ21. El saldo remanente
del PMJ21 se cancel6 en su fecha de vencimiento (ARS 2.316,81 millones).

¢ Al 30 de Junio de 2021 la deuda flotante acumulada de la administracion central es de
aproximadamente ARS 8.017,07 millones, disminuyendo un 49% respecto de Diciembre de
2020y representando un 9% de los gastos corrientes que se devengaron durante el primer
semestre de 2021.

e Alolargo del primer semestre del 2021, se obtuvieron desembolsos por avances de obras
por ARS 370,995 millones financiadas por organismos multilaterales (equivalente a
USD 3,958 millones).

1. Tipo de cambio Comunicacion “A” 3500 BCRA al 30/12/2020.
2. Tipo de cambio Comunicacién “A” 3500 BCRA al 30/06/2021.
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1- STOCK DE LA DEUDA

1- Stock de ladeuda

El principal determinante del incremento de la deuda publica de la Provincia de Mendoza
durante el primer semestre de 2021 fue el efecto tipo de cambio, por un monto de ARS
8.323,79 millones, consecuencia de una variacién del 13,8% en la cotizacién del délar
mayorista (ARS 84,145 a fin de Diciembre de 2020 vs ARS 95,727 a fin de Junio de 2021).

Se obtuvo un nuevo crédito con el Banco Interamericano de Desarrollo por la suma de ARS
115,347 millones, equivalente a USD 1,247 millones. Asimismo, se obtuvieron desembolsos
provenientes de créditos ya existentes con Organismos Multilaterales por ARS 370,995
millones.

La disminucion de la deuda publica deriva del pago de cuotas de capital de los créditos que la
Provincia mantiene con diversos acreedores: el Gobierno Federal, el Banco de la Nacién
Argentina, el BICE, tenedores del BONO PESOS 2021 - Clase 1 y aquellos que fueron
otorgados por los organismos multilaterales de crédito (BID y BIRF).

1.1: Detalle de las principales operaciones
A.BID 4779/0OC-AR - Mejora del Corredor de la Ruta Provincial N° 82

Antecedentes

La Ley Nro. 9171 sancionada el 10 de julio de 2019, autorizé al Poder Ejecutivo a hacer uso
del crédito con el Banco Interamericano de Desarrollo (BID) en el marco de lo dispuesto por
los Articulos 60y 66 de laLey N° 8706, por hasta lasumade USD 50.000.000, en los términos
y condiciones del contrato de préstamo, con destino al financiamiento de los costos de
inversion del Proyecto de Mejora del Corredor de la Ruta Provincial N° 82.

El Proyecto tiene por objeto general la realizacién de obras basicas de infraestructura vial y
turistica, con lo cual se contribuye a incrementar la productividad de la economia de Ia
region. Por otra parte, los objetivos especificos del mismo son: 1) contribuir a la mejora de la
calidad de circulaciéon y de la seguridad vial, a través del aumento de capacidad, la
rehabilitacién y mejora del corredor de la Ruta Provincial N° 82, lo que resultara en la
reduccion de costos de operacion de los vehiculos, el tiempo promedio de viaje y la tasa de
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1- STOCK DE LA DEUDA

siniestros viales y Il) contribuir a mejorar la competitividad turistica del drea de Cacheuta a
través de intervenciones de infraestructura urbana.

Asimismo, dado que la Ruta Provincial N°82 resulta el principal corredor vial norte-sur en el
oeste del Area Metropolitana de Mendoza, con el proyecto se pretende lograr la integracion
de los departamentos del norte, Gran Mendoza y los del suroeste, como asi también mejorar
la calidad de vida de los habitantes.

Las obras civiles incluidas en el Proyecto comprenden, el mejoramiento y ampliacién de
calzada existente para convertirla en autopista urbana de dos carriles de circulacién por
sentido convirtiéndola en una ruta segura, se prevé la construccién de ciclovias y banquinas
pavimentadas, mejorar la sefalizacion turistica de todo el corredor y el area de servicios de la
localidad de Cacheuta con obras civiles menores que incluyen: acondicionamiento vial de
Cacheuta, acondicionamiento urbano Plaza Siria, desarrollo de dos mdédulos comerciales,
entre otros.

Condiciones de la operacion

Hasta por la suma de USD 50.000.000. A la fecha, se ha recibido el primer
desembolso, en abril de 2021, por la suma de USD 1,247 millones.

Serd de 5 anos contados a partir de la fecha de entrada en vigencia
del contrato.

300 meses, incluidos 60 meses de gracia contados a partir de la fecha de entrada en
vigencia del contrato.

40 cuotas semestrales y consecutivas. por sistema de amortizacion

“Aleman”, con vencimiento la primera de ellas en la fecha de vencimiento del plazo de 66

meses contados a partir de la fecha de entrada en vigencia del contrato. Si la fecha de

vencimiento del plazo para el pago de la primera cuota de amortizacién no coincide con el dia

15 del mes, el pago de la primera cuota de amortizacion se deberd realizar en la fecha de pago
de intereses inmediatamente anterior a la fecha de vencimiento de dicho plazo.

Se calcularan sobre el monto de capital pendiente de pago. Los mismos seran
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1- STOCK DE LA DEUDA

pagaderos semestralmente, venciendo el primer servicio alos 6 meses contados a partir de la
fecha de entrada en vigencia del contrato. Si la fecha de vencimiento del plazo para el primer
pago de intereses no coincide con el dia 15 del mes, el primer pago de intereses se debera
realizar el dia 15 inmediatamente anterior a la fecha de dicho vencimiento.

LIBOR a 3 meses basada en Délar USA mas un margen aplicable para
préstamos del capital ordinario

Garantia: Recursos provenientes del Régimen de Coparticipacién Federal de Impuestos.
B. Cancelacion del préstamo con el Banco de Inversion y Comercio Exterior (BICE)

Antecedentes

En el ano 2014, la Provincia [lamé a licitacidon para la compra financiada de un helicéptero
Bi-Motor la cual fue adjudicada en diciembre de ese mismo afio. Durante el 2015 la Provincia
intenté acceder al financiamiento para hacer frente al pago del mismo, pero no obtuvo éxito.
Luego del 10 de diciembre de 2015, se iniciaron las gestiones para conseguir las
autorizaciones y los fondos necesarios para concretar la compra. Finalmente, el 15 de junio
de 2016, el Banco B.I.C.E. financié el 80% (USD 7,84 millones) de total a pagar (USD 9,8
millones) con un préstamo a 60 meses, mientras que el 20% restante (USD 1,96 millones) fue
pagado por la Provincia al proveedor en junio de 2016.

Finalmente, el 15 de junio del presente afo, se terminé por cancelar el crédito antes referido
con el Banco de Inversién y Comercio Exterior.

C. Cancelacion BONO PESOS 2021 - Clase 1 (PMJ21)

Antecedentes

El 9 de junio de 2017, la Provincia emitié ARS 5.218,75 millones en el mercado de capitales
local “BONO PESOS 2021- Clase 1” (PMJ21). Los fondos obtenidos mediante la emision,
fueron destinados a cubrir erogaciones de capital, priorizando la ejecucion de trabajos
publicos, construccion de viviendas, inversién en obras de agua y saneamiento, adquisicion
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1- STOCK DE LA DEUDA

de equipamiento para la prestacién de los servicios publicos y para el pago de los servicios de
la deuda, mejorando asi el perfil de vencimientos de deuda de la Provincia. El Bono
presentaba un plazo de vencimiento de cuatro afos, amortizando integramente al
vencimiento (bullet) y devengando intereses a una tasa igual a la tasa BADLAR mas un
margen aplicable de 437,5 pb. Durante los dos primeros periodos de devengamiento de
intereses, la tasa de interés no podia ser inferior al 24,5% nominal anual y para los restantes
periodos, la tasa de interés tenia un umbral minimo de 15% nominal anual.

El 01 de junio de 2021, la Provincia de Mendoza licité Letras de Tesoreria 2021, Programa
gue se describe con mayor detalle en el apartado siguiente, marco en el cual se suscribieron
$2.901,947 millones mediante canje con el bono PMJ21. El saldo remanente del "BONO
PESOS 2021- Clase 1" se cancel6 en su fecha de vencimiento (ARS 2.316,81 millones).

D. Programade Letras de Tesoreria 20213
Antecedentes

Conforme con lo dispuesto por los Articulos 55 y 61 inciso b) de la Ley N° 8706, el Poder
Ejecutivo se encuentra facultado a emitir Letras del Tesoro en circulacién, pagarés u otros
medios sucedaneos de pago para cubrir déficits estacionales de caja, por un monto de hasta
el 2,5% de los ingresos totales previstos en el presupuesto vigente, con las garantias
suficientes que el mismo establezca, siempre que el plazo de cancelacién no sea mayor a 365
dias

A los fines de atender las necesidades financieras de la Provincia mediante la emisién de
letras de tesoreria y de acuerdo con la practica usual de mercado, por medio del Articulo 1°
del Decreto N° 58/21 del Ministerio de Hacienda y Finanzas, sancionado el 27 de Enero de
2021, se cred el “Programa de Emision de Letras de Tesoreria 2021 de la Provincia de
Mendoza”.

Por su parte, el articulo 1° de la Resolucion N° 87-HyF, dictada el 26 de mayo de 2021,
establecié los términos y condiciones financieras de la Clase N° | de la Serie | por un plazo de

3. Cabe destacar que siempre que el plazo de cancelacion no supere los 365 dias, fas Letras de Tesoreria No se consideran deuda
publica provincial.
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1- STOCK DE LA DEUDA

110 dias, mientras que el articulo 2° establecié los términos y condiciones financieras de la
Clase N° Il dela Serie | por un plazo de 348 dias, de las Letras de Tesoreria a ser emitidas bajo
el “Programa de Emisién de Letras 2021 de la Provincia de Mendoza”.

Finalmente, el 01 de junio de 2021 la Provincia licité las letras antes mencionada. Dada la
fuerte asistencia monetaria del BCRA al Tesoro Nacional que vino observandose desde el
2020, lo que se traduce en un exceso de liquidez, la existencia de tasas reales negativas, un
cepo que se endurece continuamente y, dada las caracteristicas de las letras emitidas por la
Provincia, se tradujo en una oferta de fondos por poco mas de 4 veces el monto total buscado
por la Provincia. Se decidié concentrar la totalidad de la emisiéon en el tramo largo, es decir en
laletraa 348 y se declaré desierta la Clase N° | de la Serie | de las Letras de Tesoreria 2021.

Condiciones de la emision Letras de Tesoreria Serie | (LTM21)

ARS 6.397.364.642
03 dejuniode 2021.
17 de mayo de 2022.
348 dias.

Pago integro al vencimiento. Si la fecha de vencimiento no fuera un dia habil,
el pago se realizard el dia habil inmediato posterior.

Los servicios de intereses se pagaran los dias 3 de septiembre de 2021, 3 de
diciembre de 2021, 3 de marzo de 2022 y en la fecha de vencimiento.

Tasa BADLAR.

Recursos provenientes del Régimen de Coparticipaciéon Federal de Impuestos.

1.2: Efecto Tipo de Cambio
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1- STOCK DE LA DEUDA

Al 30 de Diciembre de 2020, el tipo de cambio nominal ARS/USD se ubicaba en niveles de
ARS 84,145 mientras que el valor de la divisa fue ARS 95,727 el 30 de Junio del presente ano;
esta dindmica se traduce en una devaluacién durante el primer semestre del 2021 del 13,8%,
generando un incremento en el stock de la deuda medido en pesos de ARS 8.323,79 millones.

1.3- Factores de explicacion del cambio en el stock de deuda

El cuadro a continuacién desagrega el conjunto de factores que explican la variacion en el
stock de deuda provincial durante el primer semestre de 2021, en relacién al stock que se
observo a fines del segundo semestre del 2020.

Tabla 1: Factores de explicacion del cambio en el stock de deuda medido en Millones de ARS.

. . Jun.2021vs. Participacion
Causas de variacion del stock Jun. 2021 vs. Dic. 2020 Dic. 2020

relativa
CONCEPTO
STOCK DEUDA AL 31/12/2020 98.086,70
AUMENTO 14.230,77
EFECTO TIPO DE CAMBIO 8.323,79 58,5%
AJUSTE DE CAPITAL POR UVA 3.124,80 22,0%
AJUSTE DE CAPITAL POR CER 1.286,65 9,0%
CAPITALIZACION DE INTERESES 800,86 5,6%
NUEVA DEUDA ORGANISMOS MULTILATERALES 486,34 3,4%
AJUSTE DE CAPITAL POR ICC 208,33 1,5%
DISMINUCION 8.009,86
AMORTIZACION DE DEUDA 1 8.009,86 100,0%

STOCK DEUDA AL 30/06/2021 104.307,61

1. En el marco del Programa de Letras de Tesoreria 2021, que se licitaron el dia 01 de junio de 2021, se suscribieron $2.901,947
millones con bono PMJ21. El saldo remanente del "BONO PESOS 2021 - Clase 1" se cancel¢ en su fecha de vencimiento.
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1- STOCK DE LA DEUDA

El stock de deuda provincial se incrementé en ARS 14.230,77 millones, debido a los
siguientes factores:

e Variacién en el tipo de cambio nominal oficial del ARS frente al USD, que explica un 58,5%
del cambio en el stock de la deuda (ARS 8.323,79 millones).

¢ Variacién de la “Unidad de Valor Adquisitivo” (UVA) aplicado al capital del endeudamiento
tomado con el Banco de la Nacién Argentina, el cual explica el 22,0% de la variacién de la
deuda (ARS 3.124,80 millones);

e Variacién del indice CER aplicado al capital de deudas contraidas en el marco del Programa
parala Emergencia Financiera Provincial | y Il, por la suma de ARS 1.286,65 millones (9,0%);

e Capitalizacion de intereses derivados de la Refinanciacién del saldo de deudas de los
créditos Fondo Fiduciario Desarrollo Provincial - Refinanciacién 2019 y ANSES 2017, que
ascienden a la suma de ARS 800,86 millones (5,6%);

e Desembolsos de organismos multilaterales por ARS 370,995 millones y un nuevo crédito
con el Banco Interamericano de Desarrollo “4779 BID - RP82” por ARS 115,347 millones,
equivalente a USD 1,247 millones (3,4% del incremento);

¢ Variacion del ICC aplicado al capital de deudas provenientes de obras financiadas con el
FFFIR, que explica el 1,5% de la variacion del stock de la deuda (ARS 208,33 millones);

El stock de deuda provincial disminuydé en ARS 8.009,86 millones, debido a las
amortizaciones que periédicamente se devengan, las cuales se desagregan de la siguiente
manera:

e ARS 5.222,27 millones correspondientes a los tenedores del Bono. El principal componente
deriva de la cancelacion del "BONO PESQOS 2021 - Clase 1" (PMJ21) por la suma de ARS
5.218,752 millones, donde se hizo roll-over por ARS 2.901,947 millones con las Letras de
Tesoreria 2021 que se licitaron el dia 01 de junio de 2021, mientras que el saldo remanente
se canceld en su fecha de vencimiento (ARS 2.316,805 millones).
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1- STOCK DE LA DEUDA

Ademas, se canceld ARS 3,52 millones correspondiente al Bono de Intereses;
e ARS 1.194,66 millones de los préstamos con el Gobierno Federal;
e ARS 814,12 millones del préstamo con el Banco de la Nacién Argentina;

e ARS 707,12 millones derivados de los préstamos otorgados por Organismos Multilaterales
(BID - BIRF);

e ARS 71,68 millones del préstamo con el BICE;
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2- SERVICIOS DE LA DEUDA PUBLICA | SEMESTRE 2021

2- Servicios de la deuda publica | semestre 2021

En primer lugar, es importante destacar que, a diferencia de la “contabilidad del crecimiento
de la deuda” que se expuso en el apartado anterior, los servicios de la deuda que se publican
trimestralmente en la web del Ministerio de Hacienda de Mendoza se realizan en base Caja,
por lo que no se debe considerar la proporcion del bono PMJ21 por la cual se hizo roll-over
con la letra de Tesoreria que se licité el 01 de junio de 2021 por ARS 2.901,947 millones, ya
gue no implicé un movimiento de caja.

A partir de la aclaracién previamente realizada, se obtiene que los servicios totales de deuda
acumulados durante el periodo bajo analisis alcanzaron lasuma de ARS 6.982,64 millones, de
los cuales ARS 5.107,91 millones derivan del pago de amortizaciones (73,2%) y ARS 1.874,73
millones (26,8%) por el pago de intereses.

Los principales vencimientos de capital fueron los correspondientes a la cancelacién del
"BONO PESOS 2021 - Clase 1" por la suma de ARS 2.316,805 millones, los “Programas para
la Emergencia Financiera Provincial | y I1”, otorgados por el Gobierno Nacional en el 2020 en
el marco del Aislamiento Social, Preventivo y Obligatorio (ASPO), las amortizaciones
relativas a la refinanciacién del crédito con el Banco de la Nacién Argentina que se llevé a
cabo en el 2020y los préstamos otorgados por organismos multilaterales (BID-BIRF).

A continuacién, se expone el detalle de los servicios de la deuda por tipo de acreedor
cancelados durante el primer semestre del 2021:

Tabla 2: Servicios de la deuda Ene-Jun 2021. En Millones de ARS. Base Caja.

ACREEDOR MILLONES DE ARS
INTERES CAPITAL
GOBIERNO FEDERAL 618,7 1.194,7
BANCO DE LA NACION ARGENTINA 341,0 814,1
BANCOS NACIONALES E INTERNACIONALES 0,8 777
ORGANISMOS MULTILATERALES 179,0 707,1
TENEDORES DE BONOS 735,3 2.320,3
TOTAL SERVICIOS 1.874,73 5.107,91
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3- CARACTERISTICAS Y CONDICIONES DE LA DEUDA

3- Caracteristicas y condiciones de la deuda
3.1: Por tipo de acreedor

Al finalizar el primer semestre de 2021, los acreedores de |a Provincia de Mendoza presen-
tan la siguiente participacién en el stock de la deuda:

Grdfico 1: Porcentaje de deuda segtin el tipo de acreedor.

20,4%
B Tenedores de bonos

B Gobierno federal

B Banco de la Nacion Argentina

48,7% % Deuda 13,8%

B Organismos multilaterales

3.2: Por moneda

La deuda publica de la Provincia denominada en USD ascendio al 65,8%, 4 p.p por encima del
segundo semestre del 2020. Esto se debe a fuerzas contrapuestas: por un lado, el TCN se
devalud 13,8% y se tomdé un nuevo crédito con el BID, sumado a los desembolsos que se
recibieron de los endeudamientos ya existentes con Organismos Multilaterales, lo cual
tiende a incrementar el share del endeudamiento en délares; asimismo, el 68,8% de los
servicios de capital que se produjeron en el primer semestre del 2021 correspondieron a
deudas en pesos, factor adicional que tiende a incrementar el share de ladeuda en délares. El
resultado neto de todos estos efectos generé el incremento antes mencionado, respecto al
segundo semestre de 2020.

Al revisar en mayor detalle, se determina que el 73,9% de la deuda en USD se explica por el
Bono Mendoza 2029 vy el restante 26,1% corresponde a la deuda con los Organismos
Multilaterales de crédito (BID - BIRF).
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3- CARACTERISTICAS Y CONDICIONES DE LA DEUDA

La deuda en ARS tiene una participacion del 20,4% en el total de la deuda; a su vez, se divide
en dos componentes:

a. El primero viene dado por la deuda en pesos indexada a la evolucion de algun indice
de precios, ICC para los créditos con el FFFIR y CER para los Programas para la Emergencia
Financiera Provincial | y I, que presenta un share del 31,1% en el endeudamiento total de Ia
provincia en pesos, cuyo acreedor es, en su integridad, el Gobierno Nacional.

b. El segundo componente estd dado por la deuda en pesos propiamente dicha que
representa el 68,9% del endeudamiento total en ARS. Se explica casi en su totalidad por el
endeudamiento con el Gobierno Nacional cuya participacion es del 68,7% en el total de la
deuda en pesos, mientras que el bono de intereses explica el restante 0,1%.

El inico acreedor de la deuda denominada en UVA recae en la figura del Banco de la Nacién
Argentina, monto que representa el 13,8% de la totalidad de la deuda publica provincial,en el
primer semestre de 2021.

Grdfico 2: Porcentaje de deuda segun la moneda de denominacion.

m USD
B PESOS
H UVA
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3- CARACTERISTICAS Y CONDICIONES DE LA DEUDA

3.3: Por tipo de Garantia

El 51,2% de la deuda publica provincial estd garantizada por recursos provenientes del
régimen de Coparticipacion Federal de Impuestos. Los créditos con el Gobierno Federal, el
Banco de la Nacién Argentina y Organismos Multilaterales se encuentran en su totalidad
garantizados por este recurso.

Durante el primer semestre de 2021, las retenciones de estos recursos para el pago de los
servicios de la deuda publica provincial alcanzaron el 13,6%, sobre el total recibido en
concepto de Coparticipacion (incluyendo Financiamiento Educativo).

Por otra parte, el 48,7% del stock de la deuda fue emitido sin una garantia especifica,
categoria en la que se encuentran el Bono Mza 2029 y el Bono de Intereses. Aun cuando se
refiere a “sin garantia”, la Provincia debe cumplir con una serie de obligaciones de “no hacer”
denominadas “Negative pledges o Covenants”. El cumplimiento de las mismas asegura
indices de solvencia y de sostenibilidad de la deuda provincial de acuerdo a estandares
internacionales.

El 0,1% restante del stock de deuda publica se encuentra garantizado por la cesion del Flujo
FO.NA.Vly corresponde a los Fideicomisos de Vivienda.

Grdfico 3: Porcentaje de deuda segtin su garantia.

B Singarantia
W CopaFederal
B Otros Recursos Nacionales
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4- PERFIL DE VENCIMIENTOS 2021-2042¢

Se proyecta que la curva de vencimientos de capital en pesos concentrard, en el 2021, el
27,6% del total a pagar, donde los principales créditos que se cancelaran integramente
vienen dados por los créditos otorgados por la ANSES en el afio 2016 y 2017,y el BONO
PESOS 2021 - Clase 1. Para el periodo 2022-2023 se concentra el 69%, debido a que se
produce el vencimiento de los créditos otorgados por la ANSES en el afio 2018 'y 2019 por la
detraccion paulatina del 15% de la retencién de la Coparticipacion Federal de Impuestos;
asimismo, se produce la amortizacion completa de los Programas para la Emergencia
Financiera Provincial | y Il y el pago de capital, durante los afos 2022 y 2023, de la
refinanciacion que se llevd a cabo en 2019 con el Fondo Fiduciario para el Desarrollo
Provincial (FFDP).

Para el caso de la deuda denominada originalmente en délares, se proyecta para el ejercicio
actual una concentracion del 3,6% del total de los servicios de capital; valor similar para el
2022 (3,5%). No obstante, el fuerte de las amortizaciones se produce en el periodo
2023-2026, donde se concentra el 85,1% de los servicios de capital en moneda dura. La
reestructuracion del bono en délares que llevé a cabo la Provincia, consiguiendo una
adhesion del 95,27% de los tenedores del titulo PMY24, el cual fue reemplazado por el Bono
Mendoza 2029 (PMM29) permitié suavizar la curva de vencimientos en délares. A partir de
2027 el peso relativo de los pagos de capital se mantiene, en promedio, en el 3,8%.

Los servicios de capital de ladeuda tomada en UVA con el BNA se distribuyen de manera mas
homogénea a lo largo de la vida del crédito, con una incidencia del 13,5% para el 2021, para
luego pasar al 18% para el periodo 2022-2024 y, nuevamente, al 13,5% para el 2025, afio en
que finaliza el crédito.

4. Las proyecciones de variables (UVA, TCN, BADLAR, etc.) se encuentran sujetas a variaciones y/o modificaciones. Las mismas se
realizan exciusivamente con fines informativos y de exposicion.
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Grdfico 4: Perfil de vencimientos de la deuda publica en PESOS 2021-2026 por tipo de servicio.
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Grdfico 5: Perfil de vencimientos de la deuda puiblica en DOLARES 2021-2044 por tipo de servicio.
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Grdfico é: Perfil de vencimientos de la deuda publica en UVA 2021-2025 por tipo de servicio.
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En lo que respecta a la curva de vencimientos en pesos, Mendoza tiene dos clases de
acreedores en esta moneda: el Gobierno Federal y los Tenedores de Bonos (PMJ21 y Bono
de Intereses). Para el presente ano se proyecta que el 69,8% de los servicios totaless
correspondan a pagos al Gobierno Federal y el restante 30,2% se destine al pago de bonos,
principalmente el PMJ21. Para el periodo 2022-2025, en promedio, el 97,6% de los servicios
en pesos se destinaran a la cancelacion de obligaciones con el Gobierno Federal y el restante
2,4% al pago del Bono de Intereses.

Los acreedores de la deuda en ddlares son tres: el BICE, Organismos Multilaterales (BID y
BIRF) y los tenedores del Bono Mendoza 2029. El préstamo con el BICE presenta una
incidencia minima en los servicios totales, habiendo sido cancelado en junio del presente afo
(2,0% de los servicios totales). Para el 2021, se proyecta que tanto los Organismos
Multilaterales como los tenedores del PMM29 muestran una participacién similar en el pago
de servicios (48,3% y 49,7%, respectivamente). Para el periodo 2022, el 45,2% de los
servicios totales se prevé que se destinaran al pago de los créditos obtenidos con el BID y el
BIRF y el restante 54,8%, al pago de los servicios del bono en délares. Desde el 2023 hasta el
2026, en promedio, el 15,2% de los servicios totales en moneda dura se destinaran al pago
para Organismos Multilaterales y el 84,8% para cancelar la deuda en mano de los bonistas.
De 2027 en adelante, en promedio, el 37,1% ira destinado al pago de los créditos con el
BID-BIRF y la diferencia se destinara al pago de los bonistas.

5. Se entiende por servicios totales al pago de capital mds intereses
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Enlo que respecta al endeudamiento en Unidades de Valor Adquisitivo (UVA), el 100% de los
servicios corresponden al Banco de la Nacion Argentina.

Grdfico 7: Perfil de vencimientos de la deuda publica en PESOS 2021-2026 por tipo de acreedor.
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Grdfico 8: Perfil de vencimientos de la deuda publica en DOLARES 2021-2044 por tipo de acreedor.
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Grdfico 9: Perfil de vencimientos de la deuda publica en UVA 2021-2025 por tipo de acreedor.
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