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Desafios hacia 2025

G Continuidad del CEPO
“Desarme” gradualista...
(249 vs. 205 y contando)

$ Incertidumbre cambiaria
De la “devaluacion mas cantada” al “gradualismo”
Es sostenible? Es viable? Timing?

ol Ix Cambio de reglas de juego
ol 1o Discrecionalidad, sélo posible con Cepo (ej. suba de encajes)
Atencion a los cambios normativos. Estrategia de “salida” (timing)
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Desafios hacia 2025

Realidades heterogéneas

No mas “receta para todos”: alta
demanda y margenes,
excedentes, deudas, licuacion

Diversidad de situaciones de
liquidez, deudas pendientes,
necesidades de crédito

Cambio de Paradigma
Microecondémico

Nueva coyuntura: sectoresy actividades
ganadoresy rezagados

Cambian los drivers de competitividad.
Desafio de crecer y generar rentabilidad

Finanzas tienen un rol central para agregar valor

Siendo una parte neuralgica del negocio, como se va a integrar?
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Definiciones estructurales para finanzas

FX

Acceso previsible al
mercado de
cambios oficial

TRX

Normalizacidn de la
Nominalidad: expone
costos transaccionales
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Normalizacion de la Nominalidad: expone costos transaccionales
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O La normalizacion de la

nominalidad de tasas expone
la suba de costos
transaccionales sobre la linea
financiera bruta: 60% actual y
100% en el mediano plazo.

Los costos TRX superan el 15%
sobre EBITDA.

La forma en que se financia el
capital de trabajo o se
invierten los excedentes
definen silos costos TRX van a
ser asfixiantes, o una
oportunidad competitiva.

O Tasas convertibilidad...
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Definiciones estructurales para finanzas

FX
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Acceso previsible al
mercado de
cambios oficial

TRX

Normalizacidn de la
Nominalidad: expone
costos transaccionales

TASAS

Tasas reales positivas:
afectan tanto a
excedentes como a
estrategias de fondeo
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Tasas de interés reales positivas: afectan tanto a excedentes como a estrategias de fondeo
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O Si el escenario de Gobierno se
consolida el costo financiero
sera elevado (normal).

O Tasa estructural historica
negativa.

o Normalizacion de tasas de
interés en un contexto de:

o Ausencia de politicas de
subsidio generalizado de
tasa.

o Competencia de monedas.

o Contexto de fuerte demanda
de crédito local.

o Crédito local y gestion de
excedentes son centrales.

O Tasas heterogéneas
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Definiciones estructurales para finanzas

FX

Acceso previsible al
mercado de
cambios oficial

HEDGE

Coberturas cambiarias
siguen vigentes, y
pueden ser eficientes

TRX

Normalizacidn de la
Nominalidad: expone
costos transaccionales

TASAS

Tasas reales positivas:
afectan tanto a
excedentes como a
estrategias de fondeo
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Coberturas cambiarias siguen vigentes, y pueden ser eficientes
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El mercado no esta
considerando un salto
cambiario brusco. Tampoco
espera el valor del
Presupuesto.

Se dan condiciones 6ptimas de
cobertura cambiaria (con
acceso al MULCQ).

No hago cobertura. Qué
Implicancias tiene? Fijar precio
cierto. Remunerar plazo con
cobertura o tasa.

Impuesto PAIS...
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Definiciones estructurales para finanzas
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La “pérdida de competitividad cambiaria”: su contracara
—> Peso fuerte
Retornos financieros elevados en doélares. Son parte de la nueva competitividad

—> Costo de financiamiento local
Tasas elevadas en doélares: Requiere gestion quirurgica del endeudamiento: timing

—> Actualizacion productiva y tecnolégica
Alta demanda de crédito para importacion de BK, maquinaria y tecnologia

—> Compresién de margenes y mayor competencia
Deja a la gestion financiera un rol central... por su aporte

—> Caja de resonancia para resultados locales (operativos y financieros)
Con el peso apreciado las ganancias (y pérdidas) son muy significativas
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iMuchas gracias! . ECOLATINA
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