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RESUMEN EJECUTIVO

En un contexto de alta sensibilidad geopolitica, el Dow Jones cayd un 0,2%, mientras que
el S&P 500 retrocedid un 0,5% y el Nasdaq 100 un 0,2%. El Nasdag Composite termind con

una caida de -0,3%.

Los bonos en ddlares cerraron la semana pasada con ganancias, atentos a la evolucion
del tipo de cambio en momentos de elevada volatilidad, y a la espera de medidas sobre
una eventual puesta en prdactica de una flexibilizacion regulatoria para la circulacion de

dodlares en el sistema financiero.

El riesgo pais se redujo en la semana 63 unidades (-85%) y se ubicd en los 678 puntos

bdsicos.

Los soberanos argentinos nominados en doélares se encuentran lateralizando en los

precios actuales, sin definir una clara tendencia, mds alld de las subas de la semana.

Esto sucede después que el Gobierno semanas atrds alcanzara un acuerdo con el FMI
para recibir fondos frescos y luego de modificar el esquema cambiario con la salida

parcial del cepo.

Segun el acuerdo del FMI las metas de acumulacidén de reservas son bastante
ambiciosas. A fines del segundo trimestre de 2025 las reservas deberdn incrementarse
unos USD 4400 M, mientras que hacia fines del cuarto trimestre deberdn crecer unos
USD 4500 M. Es decir, el Gobierno tendrd que acumular unos USD 8900 M hacia fines de

este ano.
Los bonos en pesos ajustables por CER mostraron en la semana mayoria de alzas, ante
mayores expectativas de inflacion conocidas en el REM. del BCRA y a la espera del dato

oficial de inflacion del mes de abril a conocerse el miércoles que viene.

El indice S&P Merval termind la semana pasada con una suba de apenas 0,6%.



PANORAMA
INTERNACIONAL

e El acuerdo preliminar con el Reino Unido generd
optimismo; donde UK redujo la tarifa a EEUU de
5.1% al 1.8%.

* Washington informd que reducird los aranceles
sobre productos chinos del 145% al 30%, mientras
que Pekin recortard los gravdmenes a las
importaciones estadounidenses del 125% al 10%,
ambos por un periodo de 90 dias.
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e Esta semana, las negociaciones comerciales
entre Washington y Pekin seguirdn siendo un
foco de atencion, luego que el secretario del
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negociador comercial, Greer, se reunieron en Suiza

con el viceprimer ministro chino, He Lifeng.
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e Asimismo, los discursos de varios funcionarios de
la Reserva Federal estardn en el centro de
atencion, incluida una intervencién del presidente
Jerome Powell.

e La agenda econdmica estadounidense estard
cargada. Los datos de inflacion de abril serdn
analizados, ya que reflejan el primer mes
completo bajo el nuevo régimen arancelario
implementado por el presidente Trump. Se espera
que los precios al consumidor aumenten un 03%
MoM, revirtiendo la caida del 01% registrada en
marzo, mientras que la inflacién subyacente (core
CPI) también mostraria un incremento del 0,3%.

e Otros indicadores clave incluyen el dato preliminar
de mayo del Iindice de Sentimiento del
Consumidor de la Universidad de Michigan, que
podria mostrar una leve recuperaciéon tras haber
alcanzado en abril su nivel mds bajo en casi tres
anos.

e En el Reino Unido, se proyecta que el crecimiento
del PIB alcance un 06% en el 1725, frente al 01%
registrado en el 4T24. No obstante, el crecimiento
subyacente habria permanecido estancado en el
1T25, segun lo sefalado en la Ultima reunién de
politica monetaria del BoE.
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IM DI CES Ultimo Var. T WID  Var. TYTD La semana pasada los principales indices
MERVAL [Argenting 07438552 Ces Sl8ES bursdtiles estadounidenses mostraron
BOVESFA | Brasi) (EesTES s (27 movimientos acotados, influenciados por la
WEXBOL [MExico) £.357.78 1.2z 1421 ) ' ) p~
PSA [Chile) 223315 54 e expectativa sobre las negociaciones
COLRAC (Colombial 1,645 40 0.21 1927 comerciales entre EE.UU. y China.
OW JOMNES [USA) 47,247 28 08 -ac
Nasdaq 100 [USA) 20.051,45 e e En un contexto de alta sensibilidad geopolitica,
SEPS00 |USA) 5.E59.9 0.47 -377 ) .
BEX Eimaiial * vm s PR 1630 el Dow Jones cayo un 0,2%, mientras que el S&P
* Aperiura 500 retrocedid un 0,5% y el Nasdaq 100 un 02%. El
Nasdag Composite termind con una caida de
DIVISAS Uitima Var. = WID  Var. TYTD -03%.
Peio Argenting |US DARE] 11250000 T RI2
Eurc (EURUED) 1.1247 0,42 sia
Real |USDERL) 5.6553 0,03 -4k La volatilidad implicita, medida por el VIX, cayd
Ten (USDJPY] 145, 3400 .28 -7.53 hasta los 219 puntos en la semana, lo cual
Libra Esterina | GBRLS B} 230 s 634 sugiere que, pese al ruido, el mercado no
COMMO DITIES T Vor T WID Vor ZYID anticipa un cambio drdstico en el corto plazo.
Cro |USDYf onza) 3,335 40 3,20 IE8E
Piafa (USDfenza) 3268 R 1291 El rendimiento de los Treasuries
=ftem mm S = 1.0r2 =} - = . ~ ., .
F_' Sleo [UID/ob]) _‘5_ - 4.68 492 norteamericanos a 10 afos cerrd el viernes en
Trigo [USDfoush| 05 a0 -398 -g3s ) . ) .
Maiz {US D fbush| 24 30 ang a7 niveles del 438%, subiendo 9 puntos bdsicos en
Soja (USDfbush) 1.044.00 0,45 4352 la semana, respaldado por una mejora en el
sentimiento del comercio global y una
Tasas e Indicadores Ext Uitimo Var. bps WTDVar. bps YTD reduccidn en las expectativas de recortes de
ECE (R 235 0,00 -7500
FED (%) 420 0.00 000 tasas en el corto plazo.
Ieliz |Brozil) ® 1475 50,00 25000
Teasury 2 afics [Rend %) 388 430 -3630 El petréleo subid 45%, impulsados por el alivio
Teazury 5 anos [Rend ) 353 550 -4lAl de las tensiones comerciales entre EE.UU. y
Teasury10afios [Rend % s = s SEet China. A ello se sumd el desempefno de las
Teasury 30 ancs |Rend. B) 483 3.80 500 ’ P

exportaciones chinas, que superaron las
expectativas en abril, y un aumento del 7,5%
YoY en las importaciones de crudo, atribuible al
almacenamiento preventivo  durante el
mantenimiento de refinerias.

El ddlar (indice DXY) cerrd estable (+0,3%), en un
contexto de menor tensidon comercial y sefales
por parte de la Fed que no tiene prisa por
recortar las tasas de interés. La libra subid, tras
el anuncio del acuerdo comercial.
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e UBER TECHNOLOGIES (UBER) reportdé en el 1°T25 un EPS de USD 083, superando la
prevision de USD 051 Los ingresos fueron de USD 1153 Bn, levemente por debajo de los
USD 1162 Bn esperados.

e ADVANCED MICRO DEVICES (AMD) reporté ganancias de USD 0,96 por accion sobre ingresos
de USD 744 Bn, superando las estimaciones de los mercados, que esperaban USD 094 por
accion y USD 7,13 Bn en ingresos.

e WALT DISNEY (DIS) reportd en el 1°T25 un EPS de USD 145, superando la prevision de USD
121 Los ingresos fueron de USD 23,62 Bn, por encima de los USD 23,13 Bn esperados. Disney
también anuncié el miércoles sus planes para su primer parque temdtico en Oriente
Medio, un extenso complejo turistico en el emirato de Abu Dabi. Serd el primer parque
completamente nuevo de la compahia desde la inauguracion del Shanghai Disney Resort
en 2016.

e PALANTIR TECHNOLOGIES (PLTR) reporto resultados del 1725 en linea con las expectativas.
Las ganancias ajustadas fueron de USD 0,3 por accidon, en linea con el consenso de LSEG.
Los ingresos ascendieron a USD 884M, superando la proyeccion de USD 863 M hecha por
los mercados.

e FORD MOTOR (F) informdé que en el 1T25 que muestran un derrumbe del EBIT ajustado
desde USD 2,76 Bn a USD 102Bn, segun FactSet. Ford estimo que el impacto neto de los
aranceles sobre su EBIT en 2025 serd de aproximadamente USD 15Bn v retird su guia para
lo que resta del ano.

e COINBASE (COIN) reportd ingresos del 1T25 por debajo de lo esperado. COIN registré
ingresos por USD 2,03 Bn, mientras que los mercados anticipaban USD 2,12 Bn.

e ARM HOLDINGS (ARM) presentd sodlidos resultados trimestrales que superaron las
previsiones, junto con una guia optimista para los proximos trimestres. El crecimiento fue
impulsado por una fuerte demanda de sus disenos de chips para inteligencia artificial, asi
como por mayores regalias provenientes de licencias tecnoldgicas mds avanzadas.

¢ BANCO BRADESCO (BBD) reportd en el 1°T25 un EPS de USD 0,10, superando la prevision de
USD 0,0834. Los ingresos fueron de USD 5,72 Bn, por encima de los USD 5,19 Bn esperados.
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En el discurso del ministro de Economia, Luis Caputo,
en ExpoEFI ante empresarios y expertos en finanzas,
en habld del nuevo esquema cambiario, de la gestiéon
econdémica, y de nuevas medidas para formentar el
uso del ddélar que podrian anunciarse en las préximas

semanas.

Segun la prensa, en lo que podria ser un nuevo paso
hacia la bimonetizacién, el Gobierno estd preparando
medidas para permitir el uso de ddélares en un
principio para cualquier transaccién, sin tener que
justificar el origen de los fondos ante ARCA. De
acuerdo a cdlculos del Ministerio de Economia, el
ingreso al sistema de los ddlares que estarian
atesorados daria un impulso adicional a la economiga,

favoreciendo al consumo y la inversién privada.

Tras la llegada de las divisas de los organismos
internacionales (FMI y BIRF), y la salida del cepo
cambiario, el BCRA no tuvo intervencién alguna.
Aunqgue las variaciones diarias que tuvieron fueron
producto de los movimientos de los activos que se
encuentran en la cuenta del BCRA.

En mayo, el Gobierno retoma los pagos con el FM],
tras el acuerdo firmado recientemente. En concepto
de intereses se tendrdn que abonar unos USD 610 M
(segun la Oficina de Presupuesto del Congreso -OPC-).
Los proximos pagos del Fondo son en agosto y
noviembre.

El mayor compromiso que tiene el Gobierno es el de
los Bonares y Globales en julio, por unos USD 4334 M
entre capital e intereses. Por lo que serd importante
acumular reservas hasta el momento de tal pago. El
Gobierno espera que el tipo de cambio se ubique
cercano al piso de la banda de flotacidén para obtener
divisas.

Hay que tomar en cuenta la deuda en pesos, donde
los mayores vencimientos estarian en mayo (por ARS
16.677 BN), en junio (por ARS 14130 Bn), en julio (por ARS
33.822 Bn) y en diciembre (por ARS 20.654 Bn).
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Fecha Cupén Precio al Variacian %
Especie Ticker Vencimiento %) 09,/05,/2025 WTD Y’TD .'o} Duration
Bonar 2029 ALZS 0910772029 1,000 71,97 0.4 -12.6 12,8% 1.47
Bonar 2030 AL3D 0910772030 0,750 &7.47 03 -10.5 12.2% 1.84
Bonar 2035 AL3S 090712035 4,125 68,62 1.2 =20 11.4% 5,88
Bonar 2038 AE38 02401 /2038 2,000 70,75 0.7 -4,1 11.7% 477
Bonar 2041 AL4] 0970712041 3,500 64,50 1,2 -2.9 11,3% 5,28
Global 2029 GO29 0710712029 1,000 74,40 0.1 -10.7 11,4% 1.96
Global 2030 GO30 09/07 12030 0,750 69,28 0.9 -89 11.6% 237
Global 2035 GO3s 0910772035 4,125 49,30 1.3 -1.2 11,1% 4,20
Global 2038 GD3g 09/01 /2038 5,000 73,93 0,9 -1.7 11.2% 536
Global 2041 Gh41 0%/07 12041 3,000 64,10 0.5 -8 11.0% 6,60
Global 2044 Gh4g O9f07 f2044 4,125 &7.07 1.9 -7.5 10,7% 4,24

e En ByMA, el AL41 subid en la semana 12%, el AL3S +12%, el AE38 +0,7%, el AL29 +0.4%, y el AL30 +0,3%.
El GD46 ganod en las ultimas cinco ruedas 19%, el GD35 +13%, el GD30 +0,9%, el GD38 +0,9%, y el GD41
+0,5%. El GD29 bajé 0,1%.

e Elriesgo pais se redujo en la semana 63 unidades (-85%) y se ubico en los 678 puntos bdsicos.

_ _ Fecha Cupdn  Precioal Variocion % TIR Real TIRCER _
EBpecie Ticker e ncimienks %) 09/05/2025 WID Y1D () %) Duration

BOMNOS UGADOS ALCER
Bonte 2025 CER+ 18% TKES 071172025 1.800 1.211.50 0.6 1.2 53% TR 0,48
Bonte 202é CER+ 2% K26 021172026 2,000 1.433.50 242 -l148 7% 38.60% 093
Borte 2028 CER+ 225% THEE 021172028 2250 1.57200 -11.5 0.4 9.5% BRPR 1,80
Discount 2033 DIFD S11272033 5830 39.625,00 2z ars 8.7% 3812% 3.3%
Par 2038 PARF 31122038 1770 21.400,00 22 0.1 104% AR 713
Cumsipor 2045 CUAFP 311272045 3310 26.850,00 40 -3.6 104%  PB4% .52
BOMNOS A TASA BADLAR
DEUDA BDC28/d BDCZ28 BDCZ8 43120 117.00 -5.6 10.4 - 34 84% .79
BONOS ATASA AJA
BOMAR TOZ2é /d TO2é TOZ26 15,500 84,70 4.4 -0.1 - 30.3%% 131

e Los BOPREALES 2027 que cotizan en pesos cayeron en las Ultimas cinco ruedas 08% en
promedio, mientras que los titulos que cotizan en ddlares subieron en promedio 14%. Los
BOPREALES 2025 subieron en pesos 6,2% y en dolares +6,6% en promedio, Los BOPREALES 2026
perdieron en la semana 2,2% en pesos, en tanto en ddlares ganaron 11% en promedio.

e Los bonos en pesos ajustables por CER mostraron en la semana mayoria de alzas, ante
mayores expectativas de inflacidén conocidas en el REM. del BCRA vy a la espera del dato oficial
de inflacion del mes de abril a conocerse el miércoles que viene. EI CUAP gand 4%, el PARP +2,2%,
el DICP +22% y el TX25 +06%. El TX26 y TX28 cayeron tras el corte de cupdon de renta y
amortizacion.

e Las LECAPs manifestaron una suba de 0,8% en promedio, donde sobresalieron las letras que
vencen desde julio en adelante con un alza promedio de 12% Los BONCAPs ganaron en

promedio un 19%.
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MERVAL Ulfimo Var. % WID  Var. % YTD
Aluar &3%9,00 -2,5%9 -27. 79
Bolsas v Mercados Argentinos 374,00 -5,2% -20,33
Cablewision Holding &.350,00 11.01 -8,90
Central Puerto 1.350,00 6,30 -23.06
Sociedad Comercial del Plata 134,75 499 -44,64
Cresud 1.300,00 076 -13,62
Edenaor 1 840,00 3,37 -27.70
BEY A Banco Fronces 7.850,00 -1.88 3,64
Grupo Financiero Galicia &.850,00 -4,23 -7.03
Grupo Financiero Volores 27250 2,64 -38,77
Grupo Superviells 3.350,00 -434 -434
Holzcim Argenting 1.710,00 3,9 -21,02
Banco Macro 0. 200,00 -3,.32 -11.88
Fompao Energia 3.470,00 266 -18,5%
Telecom Argentina 2.430,00 00 -20,59
Ternium Argenting 291,00 -1.8é& -33.82
Transportodora de Gas del Sur &.420,00 &, 47 -8.81
Transportadora de Gaos del Norte 3.42500 11,75 -13.74
Transener 2.100,00 0,24 -23.91
YFF A7 475,00 4,68 -25,67

e El indice S&P Merval termind la semana pasada con una suba de apenas 0,6%. Valuado en
ddlares (al CCL), el principal indice subid en las ultimas cinco ruedas 3,9% y cerrd en los 183403
puntos.

e El volumen operado en acciones alcanzod los ARS 405.823,8 M, mostrando un promedio diario
de ARS 811648 M. En tanto en Cedears se negociaron ARS 3613108 M, dejando un promedio
diario de ARS 722622 M.

e Las aqcciones que mejor comportamiento tuvieron en la semana fueron las de:
Transportadora de Gas del Norte (TGNO4) +9,4%, Central Puerto (CEPU) +87%, Transportadora
de Gas del Sur (TGSU2) +7%, YPF (YPFD) +6,1%, y Telecom Argentina (TECO2) +5%, entre las mds
importantes.

e Cerraron en baja: Grupo Financiero Galicia (GGAL) -49%, Bolsas y Mercados Argentinos (BYMA)
-49%, Aluar (ALUA) -4,2%, Grupo Supervielle (SUPV) -4%, y Banco Macro (BMA) -2,9%, entre otras.

e Sin embargo, en la plaza externa las acciones argentinas ADRS mostraron mayoria de alzas
en las Ultimas cinco ruedas: Central Puerto (CEPU) +12,7%, Bioceres (BIOX) +10,8%, YPF (YPF)
+9,7%, Transportadora de Gas del Sur (TGS) +9,7%, y Globant (GLOB) +95%, entre las mds
importantes.

e Soélo cayeron: Adecoagro (AGRO) -4,2%, Grupo Financiero Galicia (GGAL) -2,6%, Ternium (TX) -12%,
y Banco Macro (BMA) -0,5%.
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e LOMA NEGRA (LOMA) reportdé una ganancia neta en el 1°T25 de ARS 21250 M, que se
compara con la utilidad neta del mismo periodo del aino pasado de ARS 79.062 M (-731%
YoY). Las ventas netas alcanzaron en el 1°T25 los ARS 163.151 M vs. los ARS 179.087 M del
1°T24 (-89% YoY). Los despachos de cemento crecieron un 85% en forma interanual. El
resultado operativo en el 1°T25 fue de ARS 22995 M vs. los ARS 22.829 M del 1°T24 (+0,7%
YoY). El EBITDA ajustado alcanzé los ARS 39.168 M, cayendo 3,2% YOoY.

e YPF LUZ reportd en el 1°T25 un beneficio neto de USD 43441 M, que se compara con la
ganancia neta del 1°T24 de USD 30.648 M (+417% YoY). Los ingresos alcanzaron en el 1°T25
los USD 148989 M vs. los USD 120.325 M del 1°T24 (+23,8%). La energia vendida en el 1°T25
alcanzé los 4345 GWh, creciendo un 9,1% en forma interanual. Las inversiones aumentaron
en el 1°T25 un 125,9% a USD 72.763 M. El EBITDA ajustado alcanzdé en el primer trimestre del
ano los USD 103.647 M (+501%). Mostrando un margen EBITDA qjustado de 69,6% (+122 p.p.
YoY).

* IRSA (IRSA) reportd en el 3°T25 (ejercicio fiscal) una ganancia neta de ARS 79545 M, que se
compara con la pérdida neta del mismo periodo del ano anterior de -ARS 520.796 M. Los
ingresos alcanzaron en el 3°T25 los ARS 105708 M vs. los ARS 93.144 M del ano anterior
(+13,5% YoY). El resultado operativo en el 3°T25 fue de ARS 157161 M vs. la pérdida de -ARS
887167 M del 3°T24. El EBITDA alcanzd los ARS 159665 M en el 3°T25, mientras que el
EBITDA ajustado fue de ARS 43.998 M (+3,2% YOY).

e MERCADO LIBRE (MELI) reportd en el 1°T25 una ganancia neta de USD 494 M (USD 9,74 por
acciéon), mostrando un aumento de 436% con un margen neto de 83% ElI mercado
esperaba una utilidad de USD 426,3 M (USD 8,27 por accion). Los ingresos alcanzaron en el
1°T25 los USD 5,94 Bn (+37,2% YoY) vs. USD 5,52 Bn esperados por el consenso. El resultado
operativo en el 1°T25 fue de USD 763 M, creciendo 37% YoY con un margen operativo de
12,9%. El volumen bruto de mercaderia alcanzo en el 1°T25 los USD 13,3 Bn (+17,2% YOY) vs.
USD 131 Bn esperados. El volumen total de pagos alcanzé en el 1°T25 los USD 583 Bn
(+43,1% YOY).

e YPF (YPF) reportd en el 1°T25 una pérdida neta de USD 10 M, mejorando respecto a la
pérdida neta del 4°T24 de -USD 284 M, pero empeorando en relacion al 1°T24 donde habia
ganado USD 657 M. El mercado esperaba un beneficio neto de USD 241 M. Los ingresos
netos alcanzaron los USD 4608 M, -3% QoQ debido a una menor demanda estacional local
de gasoil y fertilizantes, asi como a una disminucion en los volumenes de exportacion de
petréleo. El EBITDA ajustado alcanzé los USD 1245 M, +48% QoQ impulsado por: i) mayores
precios locales de combustibles y otros productos refinados vinculados al precio Brent, ii)
ahorros de OPEX derivados de ciertos campos maduros ya desinvertidos, vy iii) mayor valor
de inventarios y nivel de procesamiento en las refinerias. La produccion total promedio en
el 1°T25 fue de de 5521 Kboe/d, +6% QoQ y +5% YoY. Las inversiones de capital sumaron
USD 1214 M, -8% QoQ.
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¢ TRANSPORTADORA DE GAS DEL SUR (TGSU2) reporté una ganancia neta integral de ARS
107.351 M, que se compara con la utilidad neta del mismo periodo del ano anterior de ARS
87.215 M (+231% YOY). Los ingresos alcanzaron en el 1°T25 los ARS 322430 M vs. los ARS
297598 M (+83% YoY). Los ingresos de los segmentos de Midstream y Produccion vy
Comercializacidn de Liquidos disminuyeron en ARS 88753 M y ARS 5806 M,
respectivamente. La utilidad operativa en el 1°T25 ascendié a ARS 141089 M vs. los ARS
101812 M (+38,6% YOY), debido principalmente a mayores ingresos en el segmento de
Transporte de Gas Natural, que ascendieron a ARS 119.392 M. Los resultados financieros
reflejaron una variacion negativa de ARS 17.750 M.

e TRANSPORTADORA DE GAS DEL NORTE (TGNOJ4) reportd en el 1°T25 una ganancia neta de
ARS 65.167 M.

e METROGAS (METR) obtuvo en el 1°T25 una ganancia neta integral de ARS 23138 M, que se
compara con la utilidad neta de ARS 30.377 M del 1°T24 (-23,8% YoY). Los ingresos ordinarios
alcanzaron en el 1°T25 los ARS 205186 M, mejorando un 1032% en forma interanual
alcanzando los ARS 205.186 M. El resultado operativo arrojo una ganancia de ARS 32109 M
vs. la pérdida de -ARS 25683 M del ano anterior. El resultado financiero neto alcanzd un
beneficio de ARS 3.532 M vs. los ARS 66.955 M del 1°T24.

e EDENOR (EDN) reportd en el 1°T25 una ganancia de ARS 35911 M, que se compara con la
utilidad neta de ARS 113542 M del 1°T24. Esto representd una caida interanual de 68%. Los
ingresos por servicios alcanzaron los ARS 638.535 M vs. los ARS 430.613 M (+48%), mientras
que el margen de distribucion alcanzo en el trimestre los ARS 258.353 M, creciendo 43% en
forma interanual. El EBITDA fue de ARS 63243 M en el 1°T25, producto de los mayores
ingresos registrados por recomposicion tarifaria, lo cual le permitié a la Sociedad hacer
frente a sus principales gastos operativos, en comparaciéon con los ARS 6.854 M en el 1°T23.

e TRANSENER (TRAN) obtuvo en el 1°T25 una ganancia neta de ARS 30606 M, que se
compara con el beneficio neto del mismo periodo de 2024 de ARS 16.113 M (+89,9% YoY). Los
ingresos por ventas en el 1°T25 fueron de ARS 101360 M, 24% superiores a los ARS 81724 M
del 1°T24, producto de un aumento en las ventas reguladas originado en los agjustes
tarifarios, netos de inflaciéon. El resultado operativo en el 1°T25 fue de ARS 42560 M vs los
ARS 21842 M del 1°T24 (+949% YoY). El EBITDA consolidado fue en el 1°T25 de ARS 52788 M
VvS. los ARS 31767 M (+66,2% YOY).

¢ SAN MIGUEL(SAMI) reportd una ganancia neta en el 1°T25 de ARS 119986 M.

o ALUAR (ALUA) gand en el 1°T25 ARS 49.563,9 M.

e MOLINOS RIO DE LA PLATA (MOLI) reporté en el 1°T25 una pérdida neta de -ARS 5460 M, que
se compara con la ganancia del 1°T24 de ARS 55134 M. Los ingresos de actividades
ordinarias alcanzaron en el 1°T25 los ARS 199.548 M vs. los ARS 269.297 M del 1°T24 (-25,9%
YoY). El resultado operativo en el 1°T25 alcanzd una pérdida de ARS 18.069 M vs. la ganancia
de ARS 21075 M del mismo periodo del afo pasado.
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e A través del Decreto 305/2025 el Gobierno elimind retenciones para el 88% de los productos
industriales, eximiendo de alicuotas del 3% al 45% a 4411 posiciones arancelarias. La medida
beneficia a 3.600 pymes (40% de exportadores) y abarca rubros como magquinaria agricola,
autopartes y farmacéuticos. En 2024, estas exportaciones sumaron USD 3.804 M.

e En abril, la recaudacion tributaria alcanzdé los ARS 13.700 Bn, con un crecimiento nominal del
579% YoY, segun informd la Agencia de Recaudacion y Control Aduanero (ARCA). En el
acumulado del 1Q25, los ingresos sumaron ARS 54.900 Bn, lo que representd un alza nominal
del 754% YoY. Ademas, en el 1'Q25, la recaudacion crecio un 8% YoY real y alcanzd ARS 54.900
Bn, con ARS 13.600 Bn en abril (+6,5% real), segun ARCA.

e Segun privados, en marzo, la cuenta corriente habria registrado un déficit de USD 1674 M, el
mayor bajo la gestion Milei. EI desequiilibrio fue impulsado por un adelantamiento de pagos
de importaciones ante el cambio del régimen cambiario.

e En marzo, la actividad de la construccion mostré una suba de 15,8% YoY. El acumulado del
1T25 de la serie original presentdé un aumento de 56% YoY. La serie desestacionalizada
mostré una variacion negativa en marzo de 41% MoM.

e En marzo, la industria mostré una suba de 52% YoY. El acumulado del 1T25 presentd un
incremento de 6,1% YoY. La serie desestacionalizada mostrd una variacion negativa en marzo
de 45% MoM.

e REM. DEL BCRA: Segun el REM. del BCRA, el mercado estimd una inflacién de 3,2% para abril
(+10% respecto al REM previo). Se prevé un crecimiento del PIB de 17% en el 1°T25 (+02%) y
avances de 04% y 0,6% en los trimestres siguientes. La mediana del tipo de cambio esperada
para mayo es de USDARS 1171 El superdvit fiscal primario proyectado para 2025 es de ARS
13.000 Bn, ARS 1,000 Bn mds que el relevamiento anterior.

e En abril, el pais registré un déficit comercial con Brasil de USD 625 M, el mayor desde agosto
de 2023, segun datos oficiales brasilenos. Las importaciones subieron 45,2% YoY (USD 1597 M),
impulsadas en un 76% por el sector automotriz, segun datos oficiales de Brasil (ABECEB).

e El Banco Mundial aprobd un préstamo adicional de USD 230 M para Argenting, destinado a
mejorar el acceso al empleo formal mediante programas como Fomentar Empleo y Volver
al Trabagjo. La directora regional, Marianne Fay, destacd la importancia de invertir en
capacitacion ante los desafios tecnoldgicos y la incorporaciéon de 19 millones de jévenes al
mercado laboral en la proxima decada.

e En el 1'T25, el indice de términos del intercambio subid 7.3% YoY, por la caida de 7,4% en precios
de importacion y pese a un descenso de 06% en precios de exportaciéon, que repuntaron en
marzo (+18%). Las cantidades exportadas crecieron 59%, lideradas por combustibles (+15,2%), y
las importaciones se dispararon 457%, ambos en niveles récord para un primer trimestre
desde 2015.
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