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RESUMEN EJECUTIVO

Durante la semana pasada, los mercados financieros globales mostraron tendencias positivas,
influenciadas en parte por los discursos y acciones iniciales del presidente de los EE.UU, Donald

Trump, gue asumid su segundo mandato el dia lunes.

Los bonos en dodlares terminaron la semana con una ligera suba promedio, en medio de las
negociaciones entre el Gobierno y el FMI sobre un nuevo acuerdo, y luego de la baja en las
retenciones al campo hasta el mes de junio. Ademds, fue positivo que el Tesoro lograra un buen
resultado sobre el canje de deuda en pesos y pudiera extender vencimientos por ARS 14000 Bn a
2026.

El riesgo pais medido por el EMBI+Argentina se redujo en la semana 13 unidades y se ubicd en los
631 puntos bdsicos.

El presidente Javier Milei, después de recibir en Suiza el Premio ROpke, otorgado por el Liberal
Institut, dijo en un discurso que la convergencia del délar paralelo y del oficial acerca cada dia un
poco Mdas a la salida definitiva del cepo cambiario.

El ministro Luis Caputo se reunié durante la semana con funcionarios del FMI, para avanzar en un
acuerdo gque incluya desembolsos de al menos USD 11000 M, destinados a fortalecer reservas y

gue servirdn para eliminar el cepo cambiario.

Por otro lado, el Gobierno anuncio la eliminacion de retenciones para economias regionales y una
reduccion temporal del 20% en los derechos de exportaciéon para cultivos hasta junio de 2025,
debido al impacto de la sequia y la baja de precios internacionales. Ya se oficializé hoy lunes.

Los bonos en pesos ajustables por CER mostraron subas durante la semana, ante expectativas
de una inflacién Mds baja en los proximos 12 meses vy frente a la reduccion del crawling peg a 1% a

partir de febrero.

El indice S&P Merval gand en las Ultimas cinco ruedas 2,2%.
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Durante Ila semana pasada, los mercados
financieros globales mostraron  tendencias
positivas, influenciadas en parte por los discursos
y acciones iniciales del presidente de los EEUU,
Donald Trump, que asumidé su segundo mMmandato
el dia lunes. Fue una semana en la que los
mercados digirieron varios de sus discursos,
especificamente uno en el que pidié a la Reserva
Federal tasas de interés mds bajas para la
economia norteamericana y precios del petréleo
mMdas baratos. Sin embargo, se espera que la Fed
mMantenga las tasas sin cambios en su reunion de
enero.

Su tono mMmoderado respecto a los aranceles,
especialmente hacia Ching, ha generado
optimismo entre los inversores y sobre todo han
permitido una baja del ddélar después de meses
de mucha fortaleza. La alianza de Trump con los
mayores referentes tecnoldgicos y su apoyo a las
criptomonedas han anadido volatilidad a los
nmercados, pero presentando grandes
oportunidades para los inversores, especialmente
en el sector de Tecnologia

El Banco de Japdn (BoJ) elevd su tasa de politica
monetaria en 25 puntos bdsicos, hasta el 05%, la
mds alta desde 2008 y en linea con las
expectativas del mercado. Por otro lado, la
inflacion de Japdén en diciembre aumentd 06%
mensual. La balanza comercial de Japdén del mes
de diciembre de 2024 mostré un superdvit de JPY
1309 Bn, frente al déficit de JPY S5 Bn esperado
por el mercado (exportaciones +28% YoY e
importaciones +1,8% YoY).

La politica monetaria serd nuevamente el centro
de atencién: la primera decision de tasas de
interés del ano de la Reserva Federal se dard este
miércoles. Después de tres reuniones
consecutivas el ano pasado en las que el banco
central decretd recortes de tasas de interés, se
espera que la Fed no tome ninguna medida esta
vez.
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IMDI CES Ultimo  Wor. @ WID  Var % ¥ID
WERVAL | Argeriing) T EEADRI DD 2.0 17601
BOVESEA (Brol) 122 445 74 0,08 -27%
NEXROL | México) 51357 21 784 -1051
IPS & (Chils) TRERET 158 1408
COLPAC |Colomibsal 141545 1.74 1843
DOW JOHES [LUSA) 44 474 75 215 1787
Masdog 100 (USA) 2177401 158 25 41
SEPS00 (LUSA) 510124 1.74 2781
[BEX | Espafic) = 11 BA2 A0 058 1847
* Apertra

DIVISAS Ultimo  Var. T WID  Var & YTD
Pesc Argenting (LS DARS) 1046,0000 0,42 1722
Ewro |EURLSD) 1.0453 2.8 -492
Reo (USCERL) 53107 2R 21482
Yen {USDUPY) 1559800 0,20 1058
Libra Eterding | GRBPLSD) 1,247% 2,60 -198

COMMODITIES Ultimo  Vor. T WID  Var YD
Cro (USDforza) 2777 30 1.20 2446
Piata | USD/orza) 3102 023 2008
Petrdlec |LSDY k) 7446 473 490
Tige (USD/loush) £44 00 057 SRR
Naiz |USD/ bush) 484 50 0,44 324
Soja (US Dfbush) 108575 2.10 SB35

Tasas e Indicadores Ext,

Ultimo  Var. bps WID Var. bps YTD

ECE |7
FED (T

Selic {Brasil) &

Teosury 2 ofos |Rend
Teosury 5 ofos |Rend &
Teasury 10 afics (Rend %
Teosury 30 aofos (Rend )

3,00
450

10
L.LE

427
443
4,62
485

0,00 -100,00
0,00 -100.00
0,00 5000
0,00 22

1.30 5280
1,20 7630
0,30 8300

Luego de una nueva suba (del 17% esta vez), el
S&P 500 alcanzd nuevos Mdaximos histéricos en
su segunda semana  consecutiva de
ganancias, impulsado por la confianza de los
inversores en las politicas econdmicas
anunciadas por la administracién Trump.

Luego del pedido de Trump por tasas mds
bajas, el rendimiento de los USTreasuries bajé a
10 anos hasta 4625% (positivo).

El oro, en ascenso, tocd niveles casi mdaximos
histdricos en términos nominales, en la zona
de USD 2770 la onza. El petrdleo, en cambio,
inici6 un camino baijista hasta USD 74 el barril
de WTI, que solamente pudo frenarse el dia
viernes.

La temporada de ganancias entra en su fase
mMds intensa: cuatro de las siete “fantdsticas”
reportardn los balances del 4T24: Microsoft
(MSFT), Meta Platforms (META) y Tesla (TSLA) el
miércoles, seguidas por Apple (AAPL) el jueves.
Ademds, se conocerdn los nuUmeros
trimestrales de Boeing (BA), Starbucks (SBUX),
IBM (IBM), Visa (V), Caterpillar (CAT) e Intel (INTC),
entre otras.

Las bolsas europeas también registraron
incrementos significativos, con el EuroStoxx S0
subiendo 14%. El euro experimentd su mejor
semana frente al ddlar en mMmdas de un ano,
reflejando la confianza de los inversores en la
economia europea y una percepcidon positiva
hacia las politicas comerciales menos
agresivas de Trump
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e Los bonos en ddlares terminaron la semana con una
ligera suba promedio, en medio de las negociaciones
entre el Gobierno y el FMI sobre un nuevo acuerdo, y
luego de la baja en las retenciones al campo hasta el
mes de junio. Ademds, fue positivo que el Tesoro
lograra un buen resultado sobre el canje de deuda en
pesos y pudiera extender vencimientos por ARS
14.000 Bn a 2026.

e El ministro Luis Caputo se reunidé durante la semana
con funcionarios del FM|, para avanzar en un acuerdo
gue incluya desembolsos de al menos USD 11000 M,
destinados a fortalecer reservas y que servirdn para
eliminar el cepo cambiario.

e Las reservas netas se encuentran nuevamente
negativas tras el pago de capital e intereses de los
Bonares y Globales, y luego que el BCRA vendiera
divisas para contener el tipo de cambio. De esta
forma, se ubicaron en -USD 3.119 M, pero sin tener en
cuenta el saldo en oro (USD 5373 M), las reservas
liguidas se encuentran en -USD 8492 M.

* El Gobierno anuncio la eliminacién de retenciones
para economias regionales y una reduccién temporal
del 20% en los derechos de exportacion para cultivos
hasta junio de 2025, debido al impacto de la sequia y
la baja de precios internacionales. Ya se oficializé hoy
lunes.

e En noviembre de 2024, el Estimador Mensual de
Actividad Econdmica (EMAE) registré una suba de 0,1%
YoY y de 09% respecto a octubre en la medicidon
desestacionalizada. Con relacién a igual mes de 2023,
cinco sectores de actividad que conforman el EMAE
registraron subas en noviembre, entre los que se
destacaron: Pesca (+1646% YoY) e Intermediacion
financiera (+9,9% YoY).

e El superdvit comercial alcanzé un récord histdrico
nominal en 2024, sumando USD 18.899 M, impulsado
por un aumento del 334% YoY en exportaciones,

Mmientras que las importaciones crecieron un 26,2%

SJ B YoY en un contexto de recesion y atrasos de pagos.

FIANESBEETES Segun el INDEC, en diciembre el saldo comercial fue

de USD 1666 M
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ARGENTINA RENTA FIJA

Fecha Cupdn Frecio al Variacion T TIR
Especie Ticker Vencimicnlo () 24/01/2025 WID YD %) Duration
Bonar 2029 ALZD 02107 f2029 1,000 70,30 0.6 144 12.3% 2,24
Bonar 2030 AL3D 0210712030 0,750 465,94 -1.3 123 125% 265
Bonar 2035 AL3S 0210712035 4,125 &7.85 0.4 -2.5 11.1% 6,50
Bonar 2038 AE38 02/01/2038 5,000 70,70 0,3 -4.4 11.3% 3,565
Bonar 2041 AL4] 02107 12041 3,500 43,30 0.2 -4.4 11.0% 5,20
Global 202% D29 02107 12029 1,000 71,20 1.0 182 121% 2,24
Global 2030 GD30 02f07 /2030 0,750 68,55 -0.9 125 11.8% 2.66
Global 2035 GD3s 0210712035 4,125 48,35 0% -2.4 10.8% 5,592
Global 2038 GD3s 02101 /2038 5,000 72,68 0,2 -2, 10.5% 5,68
Global 2041 GD41 07f07 12041 3,500 64,20 1.3 -2.4 10,6% 5,25
Global 2046 GD4s 02 f07 f2044 4,123 43,82 0.5 8.2 10.5% 5,58

e En ByMA, el AL29 subid en la semana 0,6%, el AL30 bajd 15%, el AL3S gand 04%, el AE38 +0,3%, vy el
AL41 bajo 0,2%. El GD29 subid 1%, el GD30 cayod 0,9%, el GD35 gand 0,9%, el GD38 +0,2%, el GD41 +13%, y el
GD46 +0,5%..

e Elriesgo pais medido por el EMBI+Argentina se redujo en la semana 13 unidades y se ubicd en los
631 puntos bdsicos.

Fecha Cupon Frecio al Variacion®  TIR Real TIR CER

Fspecie Ticker Vencimiento (%)  24/01/2025 WTD 7o (%2) (%) puratien
BONOS UGADOS ALCER
Bonte Z0Z5 CER+ 425% TZXS 140272025 4,250 653,60 08 3.0 3.3% JILTI% 0.05
Bonte 2025 CER+ 4% TCZ5 27104/2025 4,250 5.800.00 00 24 4% 33.70% 0,24
Bonte 2025 CER+ 18% TX25 0Ff11 2025 4,000 1.118.00 1z a7 3.4% JIZT75%m Q77
Bonte 2024 CER+ 2R THZE 02111 /2026 1,800 1.785.00 17 6.4 6,0% 35.40% 078
Bonte 2028 CER+ 2.25% TxZ8 02111 /2028 2,000 1.718.00 22 a7 &,4% 35.82% 1.8&
Discount 2033 DICP 31122033 2,250 38 265,00 15 50 7a8% 37.24% 373
Par 2038 PARF 31/12/2038 1,770 2349500 3.5 8.6 7.6R 677 % 767
Cucsipar 2045 CLUAP J1F1272045 3,310 30.270,00 07 a7 78R ATVFR 1074
BONOS ATASA BADLAR
FBA 20Z5B+375 PEAZS PBAZS 41,740 101,35 oo =70 - 50,55% Q.18
CABA Feb. 2028 BD»C28 BD»C28 43,120 111,25 o0 0.0 - 44 43% 1.60
BOMNOS ATASA AJA
Bonte 15,5% 2026 TOZ6 TO2é 15.500 F1.35 -0z e - 2671% 1,32

e Los bonos en pesos agjustables por CER mostraron subas durante la semana, ante
expectativas de una inflacion mds baja en los proximos 12 meses y frente a la
reduccion del crawling peg a 1% a partir de febrero. El Boncer T2X5 subid en las ultimas
cinco ruedas 0,8%, el TX25 +2,2%, el TX26 +19%, el TX28 +22%, el DICP +15%, y el PARP
+3,5%. El CUAP bajé 0,7%.

e Se canjearon LECAP S16YS, S30YS, S18J5, S30J5, S31LS, S29GS, S12S5, S30SS, BONCAP
T170S, y BONCER TX25 y TZX25, por un total de ARS 140088 Bn. Y por estos titulos se
entregardn Bonos DUALES TTM26, TTJ26, TTS26 y TTD26, por valor nominal total de
14.002,5 Bn.

e El sector privado aportd aproximadamente el 55% de sus tenencias. La tasa de
capitalizacion se redujo desde un promedio ponderado de 394%TEM de los titulos

elegibles hacia 220%TEM de la nueva cartera.
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ARGENTINA RENTA VARIABLE

MERVAL Ulfimo Var. & WID Var, ZYTD
Aluar 853,00 2,83 -&,45
Bolsas v Mercados Argentinos 519,00 12,70 214,83
Cablevision Holding F.a10,00 3,73 105,561
Centrol Puerto 1.8035, ED 436 51,83
Sociedod Comercial del Plata 2342 4,34 220,45
Cresud 1.540, ’"E 73z 89,78
Edenor 211000 780 12495
BBV A Banco Francés &.880,00 270 400,27
Grupo Financiero Galicia 8.040,05 3,30 435,68
Grupo Financiero Yalores 450,00 0,22 108,50
Grupo Superviells 3.895,00 =201 472,80
Holcim Argentina 2.235,00 4,43 24,30
Banco Macro 11.250,00 -2.65 375,03
Pompa Energia 4.01.3,00 -1.23 111,03
Telecom Argentina 2.880,00 0,70 110,50
Ternium Argentino 804,00 3,47 -4,867
Transportadora de Gas del Sur &7 40,00 0,75 131,09
Transportadora de Gaos del Norte 2.790,00 0,88 125,68
Tronzener 2.475,00 11,922 122,34
YPF 43.07.5,00 -4, 23 191,683

e El indice S&P Merval gand en las ultimas cinco ruedas 2,2% y cerrd en los 2.566.082,22
puntos, habiendo registrado un valor maximo de 2.685.340,11 unidades y un minimo de
2464.333,77 puntos.

e Las acciones del panel lider gue mds subieron en la semana fueron las de: Bolsas vy
Mercados Argentinos (BYMA) +12,3%, Cresud (CRES) +9,8%, Edenor (EDN) +89%, Loma
Negra (LOMA) +87%, y Transener (TRAN) +8,5%, entre las mds importantes.

e En la plaza de Nueva York, las acciones argentinas ADRs manifestaron en las ultimas
cinco ruedas mayorias de alzas: Cresud (CRESY) +9,9%, Edenor (EDN) +3,8%, Loma Negra
(LOMA) +7,6%, Corporacion América (CAAP) +7,5%, e IRSA (IRS) +7,1%, entre otras.

e Terminaron cayendo: Globant (GLOB) -44%, YPF (YPF) -41%, Adecoagro (AGRO) -21%,
Grupo Supervielle (SUPV) -0,7%, y Pampa Energia (PAM) -04%, entre las mds importantes
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DISCLAIMER: Este material es informacién privada para aquellos a los cuales se les ha remitido. Las estimaciones contenidas
en é| estan realizadas en base a informacion conocida a su fecha de emisién, y podrian variar si se modificaran las
circunstancias que han sido tenidas en cuenta para su elaboracién. Los contenidos de este documento se basan en
informacion disponible al publico y que ha sido obtenida de fuentes consideradas confiables. No obstante, tal informacién no
ha sido verificada en forma independiente por SJB y, en consecuencia, no puede proveerse una garantia ni expresa, ni
implicita, respecto de su precisidon o integridad. Este reporte no tiene el caracter de asesoramiento o recomendacion para
seguir alguna accién especifica. Las personas involucradas en la elaboracién de este reporte pueden invertir o negociar los
titulos aqui referidos. Ningun destinatario de este documento podra distribuir o reproducir el presente material o alguna de
sus partes sin el previo consentimiento escrito de SJB.

Todos los términos aqui utilizados deben ser considerados de acuerdo a las leyes argentinas.
SJB S.A.: Agente de Liquidacién y Compensacion y Agente de Negociacién Propio - Registro CNV N° 342. Agente Colocador y
Distribuidor Integral de Fondos Comunes de Inversion - Registro CNV N° 11.
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