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RESUMEN EJECUTIVO

La renta variable estadounidense cerrd la semana con pérdidas generalizadas en los
principales indices bursdtiles. El S&P 500 cayd un 2,3%, ampliando su correccion mensual
al -7,8%, mientras que el Nasdag cedié 24%, con un retroceso mensual superior al -11%,

reflejando la presidn en el sector tecnoldgico.

Los bonos en ddlares cerraron la semana pasada con caidas, en medio de la volatilidad y
la aversion al riesgo global generada por la guerra comercial, con el temor a que esto

provogue una recesion.

El riesgo pais se incrementd en la semana 45 unidades (+6,5%) y se ubicd en los 737

puntos bdsicos.

El Decreto de Necesidad y Urgencia (DNU) firmmado por el presidente Javier Milei es el
179/2025, y lo mds destacado es que el acuerdo serd bajo un Programa de Facilidades

Extendidas.

Dicho programa tendrd un periodo de gracia de cuatro anos y medio y un plazo total de

amortizacion de diez anos.

Segun el DNU, los fondos del FMI serdn utilizados exclusivamente para la cancelacion de
letras intransferibles en doélares en poder del BCRA y para la reprogramacion de

vencimientos del acuerdo de 2022.

Los bonos en pesos ajustables por CER mostraron en promedio una ligera caida, atentos
al dato de inflacion, que finalmente mostré en febrero una suba de 2,4%, traccionado en

parte por la fuerte suba de la carne, y frutas y verduras.

El indice S&6P Merval cerrd la semana anterior con una suba de 32% y se ubicd en los
2.335.574,83 puntos, habiendo registrado un valor maximo de 2.339.960,48 unidades y un
mMinimo de 2.105.937,07 puntos.
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PANORAMA
INTERNACIONAL

La decision del FOMC serd el evento central de
esta semana, con la Reserva Federal (Fed)
prevista para mantener Ila tasa de fondos
federales en el rango de 4,25%-45%, extendiendo la
pausa en su ciclo de recortes de tasas iniciado en
enero.

Es probable que la Fed adopte una postura
cautelosa ante la continua incertidumbre
econdmica. Junto con la decisidn, la Fed publicard
proyecciones econdmicas actualizadas sobre el
crecimiento del PIB, inflacién, desempleo y tasas
de interés. Actualmente, los mercados estdn
descontando dos recortes de un cuarto de punto
porcentual este ano.

El selloff ha sido impulsado por el temor a que los
aranceles desencadenen una guerra comercial
global, afectando el crecimiento y aumentando el
riesgo de recesion.

En China, una semana cargada de datos
econdmicos incluird la produccién industrial,
ventas minoristas e inversidn en activos fijos,
ademds de la evolucibn de los precios
innobiliarios, que reflejardn el impacto de los
estimulos monetarios y fiscales. Se espera que el
Banco Popular de China mantenga sin cambios
sus tasas preferenciales de préstamo y posponga
recortes hasta mds adelante en el ano.

En el Reino Unido, se espera que el Banco de
Inglaterra mantenga sin cambios la tasa de
interés en 45% en su reunidon del jueves. Los
principales datos econdmicos de la semana
incluirdn el informe del mercado laboral del Reino
Unido correspondiente a enero, donde se prevé
un aumento del desempleo al 45%, el nivel mds
alto desde agosto de 2021 En la Eurozona, se
publicardn las cifras finales de inflacién de febrero,
datos comerciales y la encuesta de sentimiento
econdmico ZEW, cuyo indicador para Alemania
podria alcanzar su nivel mds alto en ocho meses.

Por su parte, el Banco de Japdon también
mantendria sin cambios su tasa de politica
monetaria, aunque los mercados analizardn
detenidamente las declaraciones de los
responsables de politica para evaluar la magnitud
de futuros aumentos de tasas.
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INDICES Ultimo Var. % WID Var. % YTD
MERY AL [Argenting) 233557483 3,24 151,22
IBOVESPA (Brasil) 128.957,09 3,14 -3,90
MEXBOL (México) 52,484,728 0,67 -8,54
IPS A (Chile) 7.509,00 1,79 21,16
COLPAC (Colombia) 1.620,35 0,561 35,57
DOW JONES (USA) 41.488,19 -307 10,08
Nasdaq 100 (US 4) 19.704,64 2,46 17,11
S&P500 (USA) 5.638,94 2,27 18,22
IBEX (Esparia) * 13.005,20 -1,90 28,74
* Apertura

DIVISAS Ultimo Var. ZWID Var. % YTD
Peso Argentino (USDARS) 1065,7500 0,09 31,83
Eure (EURUSD) 1,0879 0,43 -1.42
Real (USDBRL) 5,7385 0,84 18,27
Yen (USDJPY) 148,6200 0,40 5,36
Libra Esterlina (GBPUSD) 1,2932 0,09 1,59

COMMODITIES Ultimo Var. Z#WTD Var. % YTD
Cro (USD/forza) 2.994,50 3,09 45,19
Flata (USD/forza) 34,19 5,04 43,32
Petraleo (USD/bb) 67,18 0,21 -6,24
Trigo (USD/bush) 545,75 2,25 -13,10
Maiz (USD/bush) 445,50 -2,14 5,46
Soja (USD/bush) 999,25 -1,09 -22,75
Tasas e I ndicadores Ext. Ulfimo Var. bps WTD Var. bps YTD
BCE (%) 2,50 0,00 -150,00
FED (%) 4,50 0,00 -100,00
Selic (Brasil) % 13,25 0,00 130,00
Teasury 2 anos (Rend.%) 4,02 1,30 -23,50
Teasury 5 anos (Rend.%) 4,08 -1,20 25,20
Teasury 10 afios (Rend. %) 4,31 -1,00 44,80
Teasury 30 afios (Rend. %) 4,62 -0,20 59,70

La renta variable estadounidense cerrd la
semana con pérdidas generalizadas en los
principales indices bursdtiles. EI S&P 500 cayd
un 2,3%, ampliando su correccion mensual al
-7.8%, mientras que el Nasdaq cedié 2,4%, con un
retroceso mensual superior al -11%, reflejando la
presion en el sector tecnoldgico.

El rendimiento de los Treasuries
norteamericanos a 10 anos cerrd el viernes en
niveles del 430%, alcanzando su nivel mds alto
en Mmds de dos semanas, ya que los riesgos al
alza en la inflacién limitaron el margen de
recortes de tasas que la Reserva Federal puede
aplicar este ano.

El petrdleo cerrd estable la semana pasada,
revirtiendo las pérdidas de la sesién anterior,
impulsados por nuevas sanciones de EEUU.
sobre el petrdleo y el transporte maritimo de
Irdn. Washington apunté contra el ministro irani
de Petréleo, Mohsen Paknejad, y barcos con
bandera de Hong Kong vinculados a una red
clandestina que oculta las exportaciones de
crudo de Teherdn.

El ddlar (DXY) cerré estable la semana pasada,
mientras se evaluan la guerra comercial y su
posible impacto en la economia de EE.UU.
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PANORAMA
LOCAL

El Gobierno negocia un acuerdo con el Fondo que le
brindaria al pais fondos frescos para consolidar el
actual programa econdémico. El presidente Milei firmo
la semana anterior el DNU 179/2025 para avanzar en
las tratativas sin dar demasiados detalles de las
negociaciones. Para el mercado, el principal punto de
discrepancia en la negociacién con el FMI radica en el
frente cambiario, y no en lo fiscal y econdmico.

Dicho programa tendrd un periodo de gracia de
cuatro anos y medio y un plazo total de amortizacion
de diez anos. Segun el DNU, los fondos del FMI serdn
utilizados exclusivamente para la cancelacién de
letras intransferibles en ddélares en poder del BCRA vy
para la reprogramacion de vencimientos del acuerdo
de 2022. Ademds, se establecid que la operaciéon
incluird el pago de intereses y cargos con las
condiciones establecidas por el organismo de crédito.
Los mayores compromisos con el Fondo serian en
2026, donde habrd que pagar USD 4057 M entre
capital e intereses, en 2027 hay que abonar un total
de USD 7176 M, en 2028 unos USD 8941 M, en 2029
unos USD 8883 M, en 2031 unos USD 7825 M, y en
2032 otros USD 6.222 M.

El nivel general del indice de precios al consumidor
registré un alza mensual de 24% en febrero de 2025, y
acumulé en el ano una variacidn de 47% En la
comparacion interanual, el incremento alcanzé el
66,9%. La division de mayor aumento en el mes fue
Vivienda, aguaq, electricidad, gas y otros combustibles
(3,7%), por subas en Alquiler de la vivienda y gastos
conexos y Electricidad, gas y otros combustibles. Le
siguié Alimentos y bebidas no alcohdlicas (3,2%),
principalmente por incrementos en Carnes vy
derivados.

En enero, la produccion industrial manufacturera
mostré6 una suba de 7% YoY. La serie
desestacionalizada mostré una variacién negativa de
13% MoM vy la serie tendencia-ciclo registré una
variacion positiva de 05% MoM.

Las reservas internacionales se incrementaron en la
semana apenas USD 1 M vy finalizaron en USD 28088
M.
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ARGENTINA RENTA FIJA

Fecha Cupdn Frecio al Variacién % TIR

Eepecie NCker  \encimiento (%)  14/03/2025 WID  YID (g  Dvrafion
Bonar 2027 ALZT 0F 07 X027 T.000 &893 -1,9 -18,0 13,7% 1,62
Bonar 2030 AL30  09/07/2030 0750 64,44 23 143 139% 197
Bonar 2035 AL35 0%/07/2035 4,125 65,47 -3,5 -59 11,9% 6,00
Bonar 2038 AE38  09/01/2038 5000 7,28 48 90 125% 487
Bonar 2041 AlL4l 0%/07 /2041 3,500 60,69 -4,1 83 11,9% 6,07
Gobal 2027 GDZ2% 0F 07 TX02% T.000 70,12 -1.5 175 12.3% 2,10
Global 2030 GD30  09/07/2030 0750 529 49 142 129% 249
Global 2035 GD35  09/07/2035 4125 6579 37 60 114% 633
Global 2038 GD38  09/01/2038 5000 69,40 45 65 117% 546
CGlobal 2041 GD4l 0% /07 /2041 3,500 61,24 -4,6 -569 11.4% 6,70
Gobal 2046 GD4é 0%/07 /2046 4125 63,67 -3.3 -11,2 11,3% 6,26

e Los bonos en ddlares cerraron la semana pasada con caidas, en medio de la volatilidad vy la
aversion al riesgo global generada por la guerra comercial, con el temor a que esto provoque una

recesion.

e El riesgo pais se incrementd en la semana 45 unidades (+6,5%) y se ubicé en los 737 puntos

bdsicos.
. : Fecha Cupon  Precio al Variacion 7  TIR Real TIR CER .
Eipacia TiEker Vencimiento (%) 14/03/2025 WID YD (%) (%) Duron

BEONOS LIGADOS AL CER
Bonte 2025 CER + 4% TC25 27/04/2025 4,000 &.074,00 4,7 7.3 0.5% 29.23% 0,10
Bonte 2025 CER + 1.8% T™X25 02/11/2025 1,800 1.124,00 0.5 3.2 2.1% 38,48% 0461
Bonte 2026 CER + 2% TX26 02/11/20256 2,000 1.804,50 1.2 7.7 9% I931% 0.81
Bonte 2028 CER + 2.25% TX28 02/11/2028 2,250 1.686,00 -1,9 8,6 103% 39467% 1,64
Discount 2033 DICP 31/12/2033 5830 37.095,00 -3,1 1,8 10,2% 39.546% 356
Por 2038 PARP 31/12/2038 1,770 21.705,00 7.6 0.4 3% 3874% 7.28
Cuasipar 2045 CUAP 31/12/2045 3310 2469¥0,00 -10.8 3,1 FA% 3878% 998
BONOS ATASA BADLAR
PBA 2025 B+3/5 PEAZS FBAZS 41,940 105,30 39 3.4 - 7805% 007
CABA Feb. 2028 BDC28 BOC28 43,120 111,25 0,0 0.0 - 40,66% 2,00
BONOS ATASA FIJA
Bonte 15,5% 2026 026 1026 15,500 87,50 -4,2 33 - 33.66% 1,34

e Los bonos en pesos ajustables por CER mostraron en promedio una ligera caida, atentos al
dato de inflacion, que finalmente mostré en febrero una suba de 2,4%, traccionado en parte por
la fuerte suba de la carne, y frutas y verduras. El mercado estimaba un aumento de 2,3% (segun
el REM. del BCRA).

e Las LECAPs mostraron en la semana una suba promedio de 09%, donde las letras que vencen
hasta julio ganaron en promedio 11% y las letras que vencen desde julio en adelante subieron en
promedio 0,7%. Los BONCAP perdieron en las Ultimas cinco ruedas 0,5%.

e Los BOPREALES Serie | que cotizan en pesos cayeron en las Uultimas cinco ruedas 04% en
promedio, mientras que los que cotizan en ddlares terminaron perdiendo 11% en promedio. Los
BOPREALES Serie Il en pesos subieron 16% pero cayeron en dodlares 04% En tanto, los
BOPREALES Serie lll en pesos bajaron 03% y en dodlares -0,7%.
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ARGENTINA RENTA VARIABLE

MERVAL Ultimo Var. % WTID Var. % YTD
Aluar 802,00 0,25 -12,04
Bolsas yMercados Argentinas 446,50 -4,90 170,85
Cablevision Holding 6.940,00 -0,86 70,19
Cenfral Puerto 1.530,00 1,66 73,33
Sociedad Comercial del Plata 160,50 -6,28 119,56
Cresud 1.325,00 4,33 63,27
Edenor 2.020,00 -6,48 115,35
BBYA Banco Francés 7.820,00 2,36 340,30
Grupo Financiero Galicia 7.360,00 5,14 389,13
Grupo Financiero Valores 355,00 -2,61 64,49
Grupo Supervielle 3.490,00 6,56 368,26
Holcim Argenting 1.760,00 3.83 21,51
Banco Macro 10.575,00 4,96 338,07
Pampa Energia 4.060,00 5,45 113,37
Telecom Argentina 2.705,00 0,00 ?7.71
Ternium Argentina 752,00 -0,53 -11,01
Transportadora de Gas del Sur 6.700,00 10,93 129,72
Transportadora de Gas del Norte 3.620,00 3,43 115,54
Transener 2.240,00 -6,28 86,20
YBF 44.075,00 8,96 147,55

e El indice S&P Merval cerrd la semana anterior con una suba de 32% y se ubicd en los
2.335.574,83 puntos, habiendo registrado un valor mdximo de 2.339.96048 unidades y un
minimo de 2.105.937,07 puntos. Valuado en ddlares (al CCL), el principal indice gand 15% para
cerrar en los 1.880,49 puntos.

e El volumen operado en acciones alcanzé los ARS 376.577,8 M, marcando un promedio diario
de ARS 75.315,6 M. En Cedears se negociaron ARS 5512879 M, dejando un promedio diario de
ARS 110.257,6 M.

e |Las acciones que mejor performance tuvieron en las ultimas cinco ruedas fueron las de:
Mirgor (MIRG) +16,3%, Transportadora de Gas del Sur (TGSU2) +10,6%, YPF (YPFD) +84%, Pampa
Energia (PAMP) +5,3%, y Grupo Supervielle (SUPV) +5,1%, entre mds importantes.

e Sin embargo, terminaron cayendo: Edenor (EDN) -62%, Transener (TRAN) -61%, Sociedad
Comercial del Plata (COME) -56%, Bolsas y Mercados Argentinos (BYMA) -47%, y Grupo
Financiero Valores (VALO) -2,6%, entre otras.

e En la plaza externa, las acciones argentinas ADRs manifestaron mayoria de alzas:
Transportadora de Gas del Sur (TGS) +89%, Vista Energy (VIST) +7,7%, YPF (YPF) +7,2%, Ternium
(TX) +5%, y Pampa Energia (PAM) +42%, entre las mas importantes. Sélo terminaron en baja:
Bioceres (BIOX) -10,8%, Edenor (EDN) -8%, Globant (GLOB) -45%, Telecom Argentina (TEO) -2,6%, y
Adecoagro (AGRO) -0,5%.
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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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