\

INFORME
SEMANAL
DE
MERCADOS

FINANZAS EXPERTAS



SIB

FINANZAS EXPERTAS

RESUMEN EJECUTIVO

e El Nasdag Composite liderd las ganancias con una suba semanal del 7,3%, seguido muy
de cerca por el Nasdaqg 100 (+74%), reflejando el renovado apetito por las grandes
tecnoldgicas. El S&P 500, en tanto, avanzo un 57%, registrando su mejor semana desde

noviembre de 2023, mientras que el Dow Jones subid un 5,0%.

e El viernes tras el cierre del mercado el Gobierno anuncid el nuevo programa de
Facilidades Extendidas acordado con el FMI por USD 20.000 M. El Fondo hard finalmente
un desembolso inicial de USD 15.000 M durante este ano, de los cuales USD 12000 M
ingresardn manana a las reservas del BCRA, USD 2000 M adicionales dentro de los

proximos 60 dias y otros USD 1000 en el resto del ano.

e Junto con este programa, el Banco Mundial y el Banco Interamericano de Desarrollo (BID)
han anunciado sendos programas plurianuales de apoyo al programa de reformas,

estabilizacion y crecimiento de USD 12.000 M y USD 10.000 M, respectivamente.

e Ademds, el ministro de Economia anuncié en nuevo régimen cambiario. Se implementa
a partir de hoy un régimen de bandas cambiarias moviles, donde fluctuard el dolar entre
ARS 1000 y ARS 1400, con una ampliaciébn mensual del 1% en cada extremo. El BCRA
comprard ddlares si el tipo de cambio testea el piso, y venderd si alcanza el techo, sin

esterilizacion.

e Los bonos en ddlares operan en el pre-market con importantes subas. El riesgo pais
medido por el EMBI+Argentina se redujo en la semana 51 unidades (-5,5%) y se ubicd en

los 874 puntos bdsicos.
e | 0s bonos en pesos gjustables por CER mostraron en la semana precios dispares.

e En una semana voldti, en medio de guerra comercial a nivel global que se desatd
después que Trump impusiera aranceles a varios paises, pero mads a China, y concretado
el acuerdo entre Argentina y el FMI por USD 20.000 M, el indice S&P Merval gand en las

ultimas cinco ruedas 6,7% y se ubico en los 2.248.802,99 puntos.
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PANORAMA
INTERNACIONAL

Esta semana, los mercados operardn una
semana acortada por el feriado de Viernes Santo,
con el cierre tanto de las bolsas como del
mercado de bonos ese dia. Los inversores estardn
especialmente atentos al inicio fuerte de Ila
temporada de resultados, donde el foco estard en
las perspectivas para el resto del aho en un
contexto de incertidumbre econdémica
persistente. En paralelo, seguirdn de cerca las
declaraciones de funcionarios de la Reserva
Federal, incluido el presidente Jerome Powell,
quien hablard ante el Club Econédmico de Chicago.

EE.UU. confirmod la aplicacion de un arancel del
145% sobre todos los bienes provenientes de
China, mientras que Beijing respondidé elevando
SuUs propios aranceles al 125%.

En Europaq, la atencidn estard centrada en la
reunién de politica monetaria del Banco Central
Europeo del 17 de abri, donde se espera
ampliamente un nuevo recorte de tasas (el
séptimo desde junio).

En cuanto a datos econdmicos, se anticipa una
caida del indice ZEW de confianza econdmica de
Alemania a un minimo de siete meses, reflejando
el deterioro del sentimiento inversor por las
tensiones comerciales.

En el Reino Unido, Se estima que la inflacion
general baje al 27% en marzo, mientras que la
inflacién subyacente se reduciria al 3,4%, ambos en
minimos de tres meses.

En Ching, los datos mostrarian que el PBI superd
la meta del 5% en el 1'T25, con avances sostenidos
en produccidén industrial, ventas minoristas e
inversion en activos fijos en marzo, mientras que
la tasa de desempleo habria disminuido
levemente. Japdén también publicard datos
comerciales y de inflacion.
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INDICES

Uifirmo

Var. % WID  Var. EYTD

WERV AL [Argentinag) 2248 802 9% 5, 69 -11.24
BN ESPA | Beosdl) 127 682 40 o224 15
WEXBOL [Mexico) 51.498.790 0,09 401
P5A (Chile 7.430,69 -0.78 1074
COLPAC |(Colombia) 1.541.52 -3 54 g
DOW JONES [USA) 4021271 4573 -548
Masdag 100 [USA) 18.690.05 743 -11.05
58PS00 (USA) 534334 570 -8.81
BEX |Esparfia) * 12.2845,00 -1.0% 594
* Aperiura
DIVISAS Ulitima Var. T WID  Var. ZYTD
Pesc Argenfing |US DARS) 107 4,0000 0,07 427
Eurc [EURUSD) 1.13&0 3.70 ?73
Real (USDBRL) S B448 0,38 -507F
Yen | USDJPY) 43, 5100 -22 -870
iora Esferiing | GBPUS DY 1.3080 1.47 455
COMMODITIES Witima Var. T WID  Var. ZYTD

Cro |USDfonza) 3.222.20 578 2255
Plata (USDfonza) i1.82 2.30 P97
Pefrdleo (USDrEbLI) 1.50 -0.7% -14Z2%
Tigo (USDfbush) L5575 5.0 077
Maiz (USDfeush) 420,25 5,52 692
Soja (USDfbush) D42 75 5,73 444

Tasas e |ndic adores Ext Uifirmo Var. bps WTD Var. bps YTD
BCE |%| 2,80 0,00 -80,00
FED |%)} 4,50 0,00 0.00
Selic |Brasil) % 14,25 0,00 200,00
Teasury 2 afos [Rend E) 3.95 28, 40 -ZR 80
Teasury S afos [Rend. B) 416 44 50 -23.50
Teasury 10 anfos (Rend. %) 4.4 50, 20 -2.40
Teasury 30 afos (Rend. %) 488 48, 50 220

La semana pasada estuvo marcada por una
fuerte volatilidad, los principales indices
bursdtiles de EEUU. lograron cerrar con
avances significativos.

El Nasdag Composite liderd las ganancias con
una suba semanal del 7,3%, seguido muy de
cerca por el Nasdaqg 100 (+7.4%), reflejando el
renovado apetito por las grandes tecnoldgicas.
ElI S&P 500, en tanto, avanzd un 5,7%, registrando
su mejor semana desde noviembre de 2023,
mientras que el Dow Jones subid un 5,0%.

El petréleo bajé 25% la semana pasada hasta
su nivel mds bajo desde abril de 2021 La
Administracién de Informacién Energética de
EE.UU. recortd sus perspectivas de crecimiento
global y advirtié que la tensidn comercial podria
seguir presionando la demanda de crudo,
gjustando a la baja sus previsiones tanto para
EE. UU. como a nivel global.

El dodlar (DXY) baja, afectado por la
incertidumbre en torno a las politicas
comerciales del gobierno de Trump.
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El viernes tras el cierre del mercado el Gobierno
anuncid¢ el nuevo programa de Facilidades
Extendidas acordado con el FMI por USD 20.000 M. El
Fondo hard finalmente un desembolso inicial de USD
15.000 M durante este ano, de los cuales USD 12.000 M
ingresardn manana a las reservas del BCRA, USD
2,000 M adicionales dentro de los préoximos 60 dias vy
otros USD 1000 en el resto del afo. Junto con este
programa, el Banco Mundial y el Banco
Interamericano de Desarrollo (BID) han anunciado
sendos programas plurianuales de apoyo al
programa de reformas, estabilizaciéon y crecimiento
de USD 12.000 M y USD 10.000 M, respectivamente.

Los desembolsos de liquidez de los organismos
internacionales en el ano 2025 serdn de USD 6100 M,
de los cuales USD 1500 M ingresardn en forma
inmediata, USD 2100 M adicionales dentro de los
proximos 60 dias y USD 2500 M en lo que resta de
2025. Asimismo, se amplia el Repo con banco
internacionales de USD 2000 M. Todos estos fondos
para 2025, que suman USD 23100 M, serdn de libre
disponibilidad y el BCRA podrd utilizarlos cuando sea

necesario.

Ademds, el ministro de Economia anuncié en nuevo
régimen cambiario. Se implementa a partir de hoy un
régimen de bandas cambiarias moviles, donde
fluctuard el ddlar entre ARS 1000 y ARS 1400, con una
ampliacién mensual del 1% en cada extremo. El BCRA
comprard ddlares si el tipo de cambio testea el piso, y

venderd si alcanza el techo, sin esterilizacion.

También se levantard el cepo cambiario para
personas fisicas o0 humanas, donde se elimina el tope
de USD 200 vy las restricciones vinculadas a subsidios
0 empleo publico. Se elimina la restriccion cruzada vy
el impuesto a la compra de moneda extranjera (salvo
turismo vy tarjetas). Para operaciones en efectivo,
continua la restriccion de la compra por ventanilla de
USD 100 por mes calendario. Pero para quienes tienen
cuenta en moneda extranjera y hagan la compra por
homebanking no tendrdn tope vy, luego, podrdn retirar

sus ddlares por caja.



SIB

FINANZAS EXPERTAS

ARGENTINA RENTA FIJA

Fecha Cupdn Precio al Variacion %
Especie Ticker Vencimiento %) 11/04/2025 WTD YID m} Duration
Bonar 2029 ALZT 0Ff07 {2029 1,000 48,60 2,4 -16,4 16,3% 1,53
Bonar 2030 AL3D 0%/07 12030 0,750 463,00 1,7 -16,3 15,4% 1,88
Bonar 2035 AL3S 0%9f07 12035 4,125 40,469 0,2 -12.8 13,5% 5,84
Bonar 2038 AE3E 09/01/2038 5,000 462,35 -1,0 -15,7 14,4% 4,49
Bonar 2041 AL4T 0%/07 12041 3,500 5581 -1,4 -15,7 13,3% 5,68
Global 2029 GD2% 0Rf07 (2029 1,000 49,84 0,2 -17.8 14,1% 2,00
Global 2030 G030 0%/07 12030 0,750 64,60 2.4 -15,1 13,9% 2,39
Global 2035 G035 09f07 2035 4,125 50,65 -1,4 -13.4 13,0% 6,15
Global 2038 D38 0910172038 5,000 64,35 -1.8 -13.3 13,5% 9.21
Global 2041 G041 02f07 12041 3,500 56,05 0.2 -14,8 13.0% 6,39
Global 2046 zD4é 09J07 12046 4,125 59,30 0.5 -17.3 12,8% 5,85

e La semana pasada los titulos en ddlares terminaron acumulando mayoria de subas: el GD30
gano 2,7%, el GD29 +2%, y el GD38 +0,5%. El GD46 cayo 3,6%, el GD41-09%, y el GD35S -0,3%. El AL41 subid
45%, AL30 +2%, el AE38 +12%, el AL29 +12% y el AL35 bajo 0,7%.

e Elriesgo pais medido por el EMBI+Argentina se redujo en la semana 51 unidades (-5,5%) y se ubicd
en los 874 puntos bdsicos.

Fecha Cupon  Frecio al Variacion % TIR Real TIRCER

Epecie Ticker Vencimiento %) 11/04/2025 WID YD () ) Duration

BOMNOS UGADOS ALCER

Bonte 2025 CER+ 4% TC25 27042025 4000 &173.00 0.5 2.1 530%  BZ4Im 0.03
Bonte 2025 CER+ 18% TXZ25 09 1172025 1800 1.20900 47 1.0 5.8% 35.23% 0.55
Bonte 2026 CER+ 2% K26 091172026 2,000 1.20100 23 133 107% 40 26% 074
Bonte 2028 CER+ 2.25% TXZ28 071172028 2250 1.75800 1.1 1.2 11.4% 407 6% 1.56
Discount 2033 DICP 11272033 5830 36.810.00 -1.5 10 ?.8% 37.16% 3.3%
Par 2038 P& RP 311272038 1.770 3.400.00 0.0 843 0o0%  FA4R 726
Cuasipar 2045 CUAP 311272045 3310 25.425.00 -0.8 -84 10.7% 40.13% .49
BOMNOS A TASA BADIAR

DEUDA BDCZE/d BDC28 BDCZ28 43,120 111,25 0.0 00 - 37 BER 1.84
BOMNOS ATASA AJA

BOMAR TOZ26/d TO26 TOZ6 15,500 81,00 -3.3 -4.4 - 4405% 1.25

e Los bonos en pesos ajustables por CER mostraron en la semana precios dispares: El TC25 subid
27%, €l TX25 +2,6%, el TX26 +24%,y el TX28 +1%. El PARP perdid 3,2%, el DICP -2,8%, y el CUAP -0,8%.

e Las LECAPs mostraron la semana pasada una baja promedio de +0,4%, donde sobresalieron las
Letras que vencen desde julio en adelante con una bagja promedio de 08% Los BONCAP
ganaron durante la semana 0,2% en promedio.

e Los BOPREALES Serie | que cotizan en pesos ganaron en la semana 18% en promedio, mientras
que los que cotizan en ddélares ganaron en promedio 0,3%. Los BOPREALES Serie Il subieron en
pesos 113%, mientras que en doélares tuvieron un alza de 56% en promedio. Y los BOPREALES
Serie lll subieron en pesos 3,1%, y en doélares +18% en promedio.

e LICITACION: El Ministerio de Economia realizard hoy una nueva licitacion de deuda en pesos para
cubrir vencimientos por ARS 6.600 Bn. LECAP S16Y5, S18J5 y S31LS, se emitirdn dos nuevas letras
a tasa TAMAR con vencimiento el 31 de julio de 2025 y al 30 de abril de 2026, y se reabrird la
emision de los BONCER cupdn cero TZX0S5S y TZX06. Asimismo, se reabrird la emision del bono

DOLLAR LINKED con cupdn cero TZV25 vy la letra DOLLAR LINKED con cupdn cero D16EB.
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ARGENTINA RENTA VARIABLE

MERVAL Ulfimo Var. T WID Var. T YTD
Aluar 793,00 -2.9& -10,38
Bolsas v Mercados Argentinos 422,00 -5,0& -10.5
Cabklewision Holding &.030,00 -11.,58 -13.4%
Central Puerto 1.335,00 -11.88 -23,93
Sociedad Comercial del Flatao 154,75 -15,44 -37.358
Cresud 1.390,00 -&.71 -
Edenor 1.770,00 -12.81 -30,45
EEBWVA Banco Frances 7.080,00 -1292 -&,358
Grupo Financiero Galicia &. 400,00 -11.97 -13.83
Grupo Financiero Yalores 291,50 -f.7a -34.71
Grupo Superviells 292000 -18,21 -18,68
Holcim Argentinag 1.635,00 =967 -24,48
Banco Macro 5.930,00 -12,67 -22,85
Fompa Energia 3.450,00 -11,82 12,2
Telecom Argenting 2.540,00 -5,22 -18,79
Ternium Argentinog 715,00 -R7E -19,93
Transportadora de Gos del Sur &. 240,00 -12,24 -11,38
Transportadora de Gaos del MNorte 000,00 -13,54 -24,62
Transener 1.805,00 -15,4& -34,80
YPF 4001 00,00 -14,71 -20.67

e En una semana voldtil, en medio de guerra comercial a nivel global que se desatd después
que Trump impusiera aranceles a varios paises, pero mds a China, y concretado el acuerdo
entre Argentina y el FMI por USD 20.000 M, el indice S&P Merval gand en las ultimas cinco
ruedas 6,7% y se ubicd en los 224880299 puntos. Valuado en ddlares (al CCL), el principal
indice gand en la semana 6,3% y se ubico en los 1677,88 puntos.

e Las acciones que mejor comportamiento mostraron la semana pasada fueron las de: Grupo
Supervielle (SUPV) +19%, Banco Macro (BMA) +17,6%, Telecom Argentina (TECO2) +15,8%, BBVA
Banco Francés (BBAR) +129%, Grupo Financiero Galicia (GGAL) +121%, y Bolsas y Mercados
Argentinos (BYMA) +95%, entre otras.

e Sdlo terminaron cayendo: Transener (TRAN) -121%, Grupo Financiero Valores (VALO) -89%,
Transportadora de Gas del Norte (TGNO4) -6,2%, y Mirgor (MIRG) -15%.

e En el exterior, las acciones argentinas ADRS terminaron manifestando en la semana mayeoria
de alzas: Grupo Supervielle (SUPV) +19,3%, Banco Macro (BMA) +16,4%, BBVA Banco Francés
(BBAR) +12,6%, Telecom Argentina (TEO) +12,3%, y Grupo Financiero Galicia (GGAL) +117%, entre
las mds importantes.

e Cerraron en baja: Ternium (TX) -6%, Tenaris (TS) -25%, Vista Energy (VIST) -15%, y Corporaciéon
Ameérica (CAAP) -0,6%.
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REGIMEN CAMBIARIO - CEPO

El ministro de Economia anuncié en nuevo régimen cambiario. Se implementa a partir de hoy
un régimen de bandas cambiarias moaviles, donde fluctuard el ddlar entre ARS 1000 y ARS 1400,
con una ampliacidn mensual del 1% en cada extremo. El BCRA comprard dodlares si el tipo de
cambio testea el piso, y venderd si alcanza el techo, sin esterilizacion.

Se levantod el cepo cambiario para personas fisicas o humanas, donde se elimina el tope de USD
200 v las restricciones vinculadas a subsidios 0 empleo publico. Se elimina la restriccion cruzada
y el impuesto a la compra de moneda extranjera (salvo turismo y tarjetas). Para operaciones en
efectivo, continua la restriccion de la compra por ventanilla de USD 100 por mes calendario. Pero
para quienes tienen cuenta en moneda extranjera y hagan la compra por homebanking no
tendrdn tope vy, luego, podrdn retirar sus dolares por caja.

Para personas juridicas, se habilita el pago de dividendos al exterior desde balances iniciados en
2025. Se trabaja en nuevos bonos BOPREAL para pagos de deudas y dividendos previos al 2025.
Se eliminan trabas para el pago de importaciones (reduccién de plazos).

Por otro lado, se elimina el dolar blend (80/20). Se deroga el Programa de Incremento Exportador.
Se unifica el mercado cambiario spot, facilitando el desarrollo de futuros de tipo de cambio y
commodities.

Y se fortalece el ancla nominal. Se implementa un nuevo esquema monetario basado en
agregados monetarios, con: cero financiamiento al Tesoro y cero emision por pasivos
remunerados del BCRA. La entidad monetaria publicard metas del M2 transaccional privado
(circulante + cuentas a la vista del sector privado) y Base Monetaria. Se adopta un sesgo
restrictivo en la politica monetaria inicial.
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ARGENTINA MACRO

e Segun el Relevamiento de Expectativas de Mercado (REM.) de marzo, el mercado estima
una continuidad en la tendencia descendente, tanto del indice general como del nucleo. A
nivel de crecimiento, se estimo una expansién del PIB del 15% en el primer trimestre y del 5,5%
para todo el ano (0,7 puntos porcentuales mds que en la encuesta previa). También se
ajustaron a la baja las proyecciones de desempleo: una tasa de 7,1% para el primer trimestre y
de 65% para fin de ano. Respecto al ddlar, la mediana del REM general se ubicd en USDARS
1080 para abril. Para diciembre, se estima un tipo de cambio en torno a ARS 1253. En cuanto a
la tasa de interés, el mercado espera una TAMAR de bancos privados del 302% (TNA) en abril
y de 241% hacia fin de ano, equivalente a una tasa efectiva mensual de 2%. Por otro lado, se
proyecta un superdvit comercial de USD 10.335BBn y un resultado fiscal primario positivo de
ARS 12.000 Bn.

e El indice de precios al consumidor registré un alza de 3,7% MoM en marzo, y acumuld en el
ano una variacion de 86%. En la comparacion interanual, el incremento fue de 559%. La
division de mayor aumento en el mes fue Educacion (216%), con subas en todos los niveles
educativos por el inicio del ciclo lectivo.

e En febrero, la produccion manufacturera mostré una suba de 5,6% YoY. El acumulado del
primer bimestre de 2025 presentd un incremento de 6,6% YoY. La serie desestacionalizada
mostré una variacion positiva de 0,5% MoM.

e En febrero, la produccidon minera mostré una suba de 18% YoY. El acumulado enero-febrero
de 2025 presentd un incremento de 24% YoY. La serie desestacionalizada mostré una suba
de 0,6% MoM.

e En febrero, la actividad de la construccion (ISAC) mostré una suba de 3,7% YoY. El acumulado
del primer bimestre de 2025 del indice serie original presentd un aumento de 11% YoY. La serie
desestacionalizada mostré una variacion positiva de 2,0% MoM.

e Segun datos privados, los precios promedio de las propiedades habrian subido entre 10% y 12%
en 2024. Sin embargo, aun acumularian una caida del 20,3% en términos nominales y del 36,1%
en términos reales respecto al 1T19, considerando la inflacion de EE.UU. Las unidades de 3
ambientes fueron las mds demandadas en lo que va del ano.

e En el primer bimestre de 2025, la industria de la construccion mostrd senales de reactivacion,
con un crecimiento del 83% YoY en los despachos de cemento, segun la Asociacion de
Fabricantes de Cemento Portland (AFCP). Se despacharon 1584414 toneladas, 121828
toneladas mds que en el mismo periodo de 2024 (1462583 toneladas), revirtiendo la
desaceleracién observada a fines del ano pasado

e El ddlar contado con liguidacién subid en las Ultimas cinco ruedas ARS 3,42 (+0,3%) y se ubicd
en los USDARS 134047, mostrando una brecha con la cotizacion del mayorista de 24,3%.

e El dolar MEP (0 Bolsa) perdio en el mismo periodo ARS 711 (-05%) y termind ubicandose en los
USDARS 1.333,33, marcando un spread con la divisa que opera en el MULC de 23,7%.
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