El BCRA ofrecera los bonos que ordenan y dan
previsibilidad a las deudas de los importadores

CONTEXTO PARA LA CREACION DE LOS NUEVOS INSTRUMENTOS (BOPREAL)

La provisidon de permisos de importacidén y su asociado acceso a las divisas en forma
administrada, en un contexto de alta brecha cambiaria, resulté en la acumulacion de
deudas comerciales de importadores significativamente por encima del promedio
historico. La inconsistencia entre el monto de reservas internacionales de libre
disponibilidad y el monto acumulado de deudas comerciales obligd a la implementacion
de un nuevo régimen de acceso al mercado de cambios para operaciones de comercio
exterior a partir del 13 de diciembre de 2023, por medio de un mecanismo transparente
y automatico de acceso para el pago de importaciones.

Con el objetivo de proveer previsibilidad a los pagos asociados con el stock de deuda
comercial de importadores acumulada hasta el 12 de diciembre de 2023, el Banco
Central de |la Republica Argentina (BCRA), a través de la Comunicacion B12695, dio a
conocer las condiciones de los nuevos instrumentos conformados por tres series de
Bonos para la Reconstruccién de una Argentina Libre (BOPREAL). Estos bonos seran
ofrecidos como vehiculos para canalizar la demanda de divisas de los importadores de
bienes y servicios con deudas comerciales por operaciones con registro aduanero o
servicio efectivamente prestado hasta el 12 de diciembre de 2023.

A través de la licitacion de estos nuevos instrumentos, el BCRA ofrecerd una solucion
ordenada para resolver la crisis generada por la acumulacién de deudas comerciales de
importadores a niveles inmanejables en el corto plazo con el stock de reservas
disponible, funcionando como nexo puente con la acumulacién de reservas asociadas al
superdvit de balanza comercial proyectado para los proximos afios. En esta linea, los
importadores tendran la posibilidad de adquirir estos instrumentos con la liquidez en
pesos que tienen a disposicion para hacer frente a sus compromisos con el exterior y
recibiran a cambio un flujo de divisas cierto por parte del BCRA.

DESCRIPCION DE LOS NUEVOS INSTRUMENTOS

El BCRA ofrecerd un abanico de alternativas a través de tres instrumentos, teniendo en
cuenta la imposibilidad de dar una solucién Unica de corto plazo para todos los
importadores. Los tres instrumentos, que estaran denominados y serdn pagaderos en
ddlares, podran ser adquiridos en pesos mediante un boleto técnico cambiario de
adquisicion de divisas.

Por medio de la Comunicaciéon A7925, el BCRA establecid los requisitos para que los
importadores con deudas con el exterior por importacién de bienes con registro
aduanero anterior al 12 de diciembre de 2023 y por importacion de servicios
efectivamente prestados con anterioridad a la misma fecha puedan acceder a las
licitaciones primarias de estos instrumentos. En la misma comunicacién, se establecid




qgue las ventas con liquidacion en moneda extranjera de los titulos adquiridos en
licitacion primaria no limitaran el acceso al mercado Unico y libre de cambios del tenedor
para cursar otras operaciones habilitadas.

En base al flujo proyectado de balanza comercial para los proximos afios se escalonaron
los compromisos futuros del BCRA distribuyendo la entrega de divisas por medio de un
bono a corto plazo (Serie 2 con vencimiento junio 2025), un bono a mediano plazo (Serie
3 con vencimiento mayo 2026) y un tercer bono al plazo maximo establecido en
la Comunicaciéon A7918 (Serie 1 con vencimiento octubre 2027). Estos compromisos
futuros, a su vez, tienen en consideracidn la necesidad de disponer de divisas en el
marco de la normalizacion del flujo de importaciones de bienes y servicios establecido
en la Comunicacién A7917.

El BOPREAL Serie 1 serda ofrecido por el BCRA a partir del 26 de diciembre de 2023. Las
Series 2 y 3 del BOPREAL se ofreceran en montos maximos establecidos en funcion de
los datos provistos por el padrén de deudas comerciales de importadores confeccionado
conjuntamente por AFIP y Secretaria de Comercio e Industria (el “Padron de Deudas
Comerciales con el Exterior”).

Serie 1 Serie 2 Serie 3
Vencimiento 31 de octubre 2027 30 de junio 2025 31 de mayo 2026
e fralih Délares, por medio de boleto técnico entregando pesos al tipo de cambio de

p referencia de la Comunicacién “A" 3500 del dia anterior a la licitacion
Délares, excepto en caso
Moneda de pago de rescatg anticipado por Dolares Délares
el inversor
(Series 1A, 1By 1C)
At 2 cuotas iguales 12 cuotas mensuales 3 cuotas trimestrales
(abr/27 y oct/27) (jul/24 a jun/25) (nov/25, feb/26 y may/26)
Interés 5% 0% 3%
. Semestral (primer pago en Trimestral (primer pago en
Pago de intereses oct/24) N.A. ago/24)
Transferible Sl Sl Sl
Cotizacion Sl NO Sl
Si
Automatico el 1 de marzo
Separacion de nominales de 2024 - NO NO
(strip) SERIES 1-A (20%), 1-B
(20%), 1-C (30%) y
1-D (30%)

Rescate anticipado en i to SERIE 1-D) NO NO
favor del tenedor s
Aceqtahle para pago de SI (excepto SERIE 1-D) NO NO
impuestos

BOPREAL SERIE 1 (con vencimiento en 2027)

Al ser este el instrumento de mayor plazo y, por ende, el que mas resguarda las divisas
del BCRA, se incorporaron caracteristicas particulares con el objetivo de atraer la mayor
demanda por parte de los importadores, particularmente de las grandes empresas. En
la medida que dicho objetivo sea logrado, se podra contar con mayor disponibilidad de




los titulos de menor plazo, particularmente orientados a aquellos importadores que por
diversas particularidades no puedan adquirir este instrumento.

La SERIE 1 devengard una tasa de interés del 5% anual y, al igual que las otras dos series,
serd pagadero en dodlares (tanto el capital como los intereses). La principal particularidad
de este instrumento es que serd separado a partir del 1 de marzo de 2024 en 4 series
independientes (strip), manteniendo idénticas condiciones al bono original y sumando
beneficios adicionales en 3 de las 4 series (la SERIE 1-D no los incluye). Tanto la SERIE 1
como sus series independientes (strip) seran habilitadas para su transferencia y
negociacion en mercados secundarios.

Los BOPREAL SERIE 1-A, SERIE 1-B Y SERIE 1-C, equivalentes al 70% del total de la SERIE
1, incorporan:

1) La opcién de rescate anticipado en favor del tenedor, brindando una opcién de
liqguidez temprana en cualquier momento a partir de las fechas indicadas para cada serie
y hasta el vencimiento de los titulos. En caso de que los tenedores hagan uso de la opcién
de rescate anticipado a su favor, recibirdn pesos al tipo de cambio de referencia de la
Comunicacién “A” 3500 del dia de notificacion de ejercicio de la opcion.

2) Seran elegibles para el pago de impuestos en el marco de lo dispuesto por el Decreto
72/23.

Asimismo, las licitaciones del BOPREAL SERIE 1 cursadas hasta el 31 de enero de 2024
gozaran de los siguientes beneficios adicionales:

1) Una alicuota reducida al 0% en el Impuesto PAIS, segun lo explicitado en el Decreto
72/23.

2) Una autorizacion excepcional para acceder al mercado de cambios a partir del 1 de
febrero de 2024 para el pago de importaciones de bienes y servicios anteriores al 12 de
diciembre de 2023 por hasta el 5% del valor total de titulos BOPREAL SERIE 1 adquiridos
en licitacién primaria, en la medida que la participacion en dichos titulos represente al
menos el 50% del total de deuda por importacion de bienes y servicios al 12 de
diciembre de 2023.

BOPREAL
SERIE 1
100% YNO

|
Separacién (strip) el 1 de marzo de 2024
|

BOPREAL BOPREAL BOPREAL BOPREAL

SERIE 1-A SERIE 1-B SERIE 1-C SERIE 1-D
20% VNO 20% VNO 30% VNO 30% VNO
Opcién Opcidn Opcidn Opcidn
Resc. Resc. Resc. Resc.
Anticip: Anticip: Anticip: Anticip:
desde desde desde No Aplica
ABR/25 ABR/26 ABR/27




BOPREAL SERIE 2 (con vencimiento en 2025)

Este instrumento no devengard intereses, y contempla el repago de principal en 12
cuotas mensuales y consecutivas a partir de julio 2024. El monto total de emision estara
limitado en base a la capacidad del BCRA de comprometer divisas en el corto plazo. Es
por ello que se trabajarda con la informacion resultante del Padron de Deudas
Comerciales con el Exterior para determinar el monto maximo disponible.

Este instrumento no serd habilitado para la negociacién en mercados secundarios, pero
serd transferible a los efectos de que el tenedor lo pueda ceder a un tercero (por
ejemplo: proveedores del exterior, proveedores de financiamiento o entidades
relacionadas).

BOPREAL SERIE 3 (con vencimiento en 2026)

Este bono devengara una tasa de interés del 3% y serda amortizado en tres cuotas
trimestrales consecutivas, la primera de ellas en noviembre 2025. El monto total
disponible de este bono estara limitado por cuestiones de disponibilidad de divisas. En
este caso, se trabajara, al igual que para la SERIE 2, con la informacién del Padrén de
Deudas Comerciales con el Exterior. La SERIE 3 estara habilitada para su transferenciay
negociacion en el mercado secundario.

LICITACION DE LOS INSTRUMENTOS — TIEMPOS E INCENTIVOS

Teniendo en consideracidn que las Series 2 y 3 tendran limites maximos en cuanto a sus
montos de emisidn y que la prioridad de asignacion de dichos titulos sélo podra ser
determinada una vez que se cuente con la informacion del Padron de Deudas
Comerciales con el Exterior, el BCRA prevé comenzar con el ofrecimiento de la Serie 1
por medio de licitaciones periddicas para que aquellos importadores que lo consideren
oportuno puedan participar tempranamente. En la medida que se vaya canalizando una
porcidn significativa del stock de deuda comercial con el exterior pendiente de pago por
medio de la Serie 1, disminuird la necesidad de limitar las futuras adjudicaciones de las
Series 2y 3.

El BCRA prevé realizar licitaciones periddicas del BOPREAL SERIE 1 al menos 2 veces por
semana a partir del 26 de diciembre de 2023 y hasta fines de enero de 2024. La
participacién en las licitaciones sera cursada a través de las entidades financieras que
seran las responsables de verificar el cumplimiento de la normativa cambiaria y de
realizar los correspondientes boletos técnicos de cambio para acceder a la suscripciéon
de los titulos.
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