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RESUMEN EJECUTIVO

La semana pasada, los principales indices estadounidenses cerraron con ganancias
moderadas pero consistentes, impulsados por sodlidos resultados corporativos y un

contexto macroecondmico que sigue mostrando fundamentos estables.

Después de varias ruedas de bajas, los bonos en ddlares logran cerrar la semana pasada
en alza, luego que el FMI y Argentina alcanzaran un acuerdo a nivel técnico sobre la

primera revision del programa bajo el Acuerdo de Facilidades Extendidas (EFF).

El riesgo pais se ubicd en 726 puntos bdsicos, tomando en cuenta el spread entre el
bono global GD35 y la tasa del UST10Y.

El FMI y Argentina alcanzaron un acuerdo a nivel técnico sobre la primera revision del
programa bajo el Acuerdo de Facilidades Extendidas (EFF). Este entendimiento habilitaria
un desembolso de aproximadamente USD 2.000 M, sujeto a la aprobacion del board del

Fondo en agosto.

El comunicado oficial subraya que se lograron entendimientos clave sobre politicas
destinadas a preservar el ancla fiscal, avanzar en la reconstruccion de reservas, reducir

de forma duradera la inflacion y fortalecer el marco monetario.

Este sdbado hablard el presidente Javier Milei en la Rural, y se espera que anuncie una
baja en las retenciones de carnes, pero mds que nada la atencidén estard puesta en las

retenciones de granos.
Los bonos en pesos mostraron un rebote en las Ultimas cinco ruedas, ante un mercado
de tasas mds tranquilo tras los aumentos en los retornos que se dieron después del

desarme de las LEFIs, y con los inversores atentos al llamado a licitacion del Tesoro.

El indice S&P Merval subid la semana pasada 5,9%.
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Se espera que la Reserva Federal mantenga la
tasa de fondos federales sin cambios entre 4,25%
y 450%, adoptando un enfoque cauteloso de
esperar y ver. En cuanto a datos, se prevé que el
PIB preliminar del 2T25 muestre una recuperacion
del crecimiento a 25%, tras una contraccién del
0,5% en el 1'T25, impulsada por el aumento de las
importaciones.

Se espera que el informe laboral de julio muestre
una desaceleracién, con néminas no agricolas
subiendo solo 102.000, el menor aumento desde
febrero, mientras que la tasa de desempleo
podria subir a 42% vy los salarios promedio
aumentar 0,3% MoM.

En la Eurozonaq, los datos preliminares del PIB del
2T25 mostrarian una economia estancada.
Alemania se contraeria un 01% compensando
leves avances en Francia (+01%), Italia (+02%) y
Espana (+0,6%). Se espera que la inflacion caiga por
debajo del objetivo del 2% del BCE tanto en la
Eurozona como en Alemania. Solo Espana
superaria ese umbral, con una inflacion del 2,3%.

En Ching, se publicardn los PMI oficiales de
manufactura y servicios (NBS), junto al PMI Caixin,
que seguirian reflejando debilidad econdmica en
julio. Las ganancias industriales también serdn
monitoreadas de cerca. En Japoén, el Banco de
Japdédn decidird sobre politica monetaria, y se
espera que mantenga las tasas sin cambios.
También se conocerdn produccién industrial,
ventas minoristas, confianza del consumidor vy
desempleo.

Esta semana serd la mds intensa de la
temporada de resultados, con Microsoft (MSFT) y
Meta (META) reportando el miércoles 30 de julio
tras el cierre, mientras que Apple (AAPL) vy
Amazon (AMZN) lo hardn el jueves 31 de julio
después del cierre.
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INDICES Wifimo Var. % WID  Var. ZYTD El S&P 500 avanzd un 15% alcanzando su
MERVAL [Argentina) 2.197.098.38 5.87 -13.28 décimo tercer récord de cierre en lo que va del
ESVESFA:E,“QE-: [FEEmAE - = ano, mientras que el Nasdaq 100 (+09%) y el
WEXBOL [Méxco] £7.323.14 1,87 1877 ' '
F3A [Chilz) £.271 80 044 2353 Nasdagq Composite (+10%) también tocaron
COLPAC [Colombia) 1.70%.23 -1.40 23489 mdximos histdéricos, con el indice tecnoldgico
DOW JONES [USA] 44.801.72 .28 554 superando por primera vez los 21000 puntos.
Masdag 100 [USA) 23272 25 0.90 076
S&PS00 [USA) £.388 £4 145 842 o o
BEX (Espafa) * 14,237 a0 177 2o 7 La semana pasada, los principales indices

* Aperiura estadounidenses cerraron con ganancias
moderadas pero consistentes, impulsados por

DIVISAS Wifimeo Var. T WID  Var. TYTD g '
li r I rporati n ntex
Feio Argertro | EDARD 127%,5000 043 3437 solidos es‘{tofjos corporativos 'y un contexto
Eurc (EURUSD) 1.1740 0.99 12.40 macroeconomico que sigue  mostrando
Real (USDEBRL] 55528 028 SRRE fundamentos estables.
Ten |USDJFY) 147, &E00 0.77 SEDE
=t siarh (= = ) 1 249 - Ao )
bra Esterina [GEFLE D) aes o s Reportan balances Microsoft (MSFT) y Meta
COMMODIT IES o Var = WID  Var. =YD (META) reportando el miércoles 30 de julio tras
Cro [UEDfonza) 3,334 00 0.57 2581 el cierre, mientras que Apple (AAPL) y Amazon
Plata (USDfonzal 38.17 015 ales (AMZN) lo hardn el jueves 31 de julio después del
:?--a 395';'*':';“- f: : = "'Z %15 cierre. También reportaran Boeing (BA), PayPal
fgo (UEDfouzh) 23825 1.4 -2,40 ;
Naie (USD /by nos e s (PYPL), Procter & Gamble (PG), Spotify (SPOT),
Sojo (USDfoush) 908 75 ¥ 005 UnitedHealth Group (UNH), Starbucks (SBUX) vy

Visa (V), todos el martes 29 de julio (la mayoria
Tasas e |ndicadores Ext timo Var. bps WID Var. bps YTD antes del inicio de la rueda, excepto V y SBUX

BCE |%) 2,00 0,00 -100.00 . .

FED W 430 000 noo que reportan despues del cierre).

Selic |Beasil) % 15.00 0.00 27500

TeasuryZafio: [Rend | 2F2 +20 2250 El rendimiento de los Treasuries
=azurw S oros [Be i a2z 09 e . ~ . .

Teasury5 anos [Rend %) 25E -Te N norteamericanos a 10 afos cerré el viernes en
Teasury 1 0anos (Fend. %) 437 -4 50 1810 . ] ]
TeoiuryI0ofor Rend ® 493 Fo0 Then niveles del 439%, tras fuertes oscilaciones

durante la semana, mientras se evalua el
avance de las negociaciones comerciales vy la
proxima decision de politica monetaria de la
Reserva Federal.

El ddlar (indice DXY) bajé 0,8%, la mayor perdida
en un mes, mientras el euro subid 09% luego
que el Banco Central Europeo (BCE)
mantuviera las tasas sin cambios.
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El FMI y Argentina alcanzaron un acuerdo a nivel
técnico sobre la primera revision del programa bajo el
Acuerdo de Facilidades Extendidas (EFF). Este
entendimiento  habilitariac un desembolso de
aproximadamente USD 2000 M, sujeto a la
aprobacién del board del Fondo en agosto

Milei termind anunciando en La Rural una reduccion
permanente de las retenciones al campo. En el caso
de la sojq, las retenciones bajan de 33% a 26% y en los
subproductos de la soja: de 31% a 245% Las
retenciones del sorgo se reducen de 12% a 9,5%, las del
Maiz de 12% a 95%, del girasol: de 7,5% a 4%, y de la

carne aviar y vacunas de 6,75% a 5%.

El BCRA extendié la operatoria de liquidez inmediataq,
mecanismo que permite a los bancos venderle
titulos publicos y obtener pesos con acreditacion el
mismo dia. La medida entrard en vigencia desde hoy
lunes 28 de julio y replica, en parte, una de las
principales sugerencias que las entidades financieras
habian planteado al Gobierno antes que se
confirmara el fin de las LEFIs. La decision de la
principal entidad monetaria se conocié a través de la
Comunicacion ‘B 13021, emitida ayer el 24 de julio. El
texto modificd la norma “A” 7291 y habilité tres cargas
diarias por titulo para acceder a la liquidez, en horarios

mMds amplios que los anteriores.

Argentina presentd ante la Corte de Apelaciones del
Segundo Circuito de NuevaYork sus argumentos
para frenar la entrega del 51% de las acciones de YPF,
ordenada por la jueza Loretta Preska, al sostener que
la medida wvulnera la inmunidad soberana y el
principio de cortesia internacional, y que no se ha
probado un perjuicio ni un dano irreparable. El escrito
destaca que las acciones estdn en territorio argentino
y el marco legal impide su venta sin aprobacién del
Congreso. Ademds, afirma que la suspensién
arbitraria evitaria un dafo irreversible al control
estatal de la principal empresa energética del pais.
Argentina pidi®6 mantener la cautelar mientras se
resuelve la apelacién de fondo y advirtié que, si la
decision es adversaq, recurrird a la Corte Suprema de
EE.UU.



SIB

FINANZAS EXPERTAS

ARGENTINA RENTA FIJA

Fecha Cupén Precio al Variaciéan %
Especie Ticker Vencimiento %) 25/07/2025 WD \"ID {%} Duration
Bonar 2027 ALZ? 09f07[2029 1,000 43,30 1.7 -22,5 12,6% 1.93
Bonar 2030 AL3ID 09/07/2030 0750 59,90 1.7 -20.8 13.5% 2,30
Bonar 2033 AL35 09/07/2035 4125 45,09 1.8 =70 12,1% 2,79
Bonar 2038 AE3D 09/01/2038 5,000 &7.80 1.4 -1 12,6% 492
Bonar 2041 AL41 02/0772041 3000 37,16 0.5 -10.% 12,1% &07
Global 2029 GD2? 09f07 12029 1,000 44,45 1.7 -22,5 12,2% 1,94
Global 2030 GD30 090772030 0730 &1,87 2,1 -18,6 12,4% 232
Global 2035 GO3s  09/07/2035 4125 45,90 1.4 -4,1 11.9% 381
Global 2038 GD33  09/01/2038 5,000 70.1é 0,9 -6,2 12.0% 4,98
Global 2041 GD41 09/0772041 3,500 41,00 1.7 83 11.6% &12
Global 2046 GD4s 0910712045 4125 41,43 1.1 -15.3 11.7% 2,89

e El riesgo pais se ubicd en 726 puntos bdsicos, tommando en cuenta el spread entre el bono global
GD35 vy la tasa del UST10Y.

e El FMI y Argentina alcanzaron un acuerdo a nivel técnico sobre la primera revision del programa
bajo el Acuerdo de Facilidades Extendidas (EFF).

Espe cie Ticker Fecha Cupon Frecio al Varacion®  TIR Real TIR CER Duration
Vencimiento (%)  25/07/2025 WID  YTD (%5} (%)

BONOS UGADOS ALCER

Bonte 2025 CER+ 1.8% TX25 0%/11/2025 1,800 125450 0.2 154 157%  36.683% 0,28
Bonte 2026 CER+ 2% TKZ26 0P 172025 2,000 145200 0.6 -13.5 124% 33.32% 073
Bonte 2028 CER+ 225% TKZ8 0Ff 172028 2250 1.568,00 0.5 0.8 139% 34 786% 1,55
Discount 2033 DIPD 31/12/2033 5830 37.07000 z8 1.7 FI® 30.08% 3,50
Par 2038 FARP 31122038 1770 21.50000 0,2 0.6 11.4% 32,.3% 6,83
Cucsipor 2045 CLAP 31122045 3310 2597000 0.2 -&.7 109% NTTR 952
BOMNOS ATASA BADLAR

DEUDA BDCZ28/d BC:CZ28 B2 43,120 108,55 1.9 24 - AR 0,09
BONOS ATASA AJA

BOMARTOZ4/d TOZ8 TOZ28 15,500 84581 0.6 0.0 - 3231% 087

e Los inversores se mantendrdn atentos a la licitacion del Tesoro de manana y tendrdn la mirada
puesta en las tasas de interés (se espera una baja en los rendimientos en relacion a la licitacion
anteriorn).

e Los vencimientos alcanzan los ARS 11148 Bn, correspondiente principalmente a la expiracion de
la LECAP S31LS.

e Se reabren las emisiones de las LECAPs S15G5, S29GS, S12S5, S30S5 y S3105. También se reabre
la emision del BONCAP T1705 y del BONCER cupdn cero TZX06. Asimismo, se reabre la emision
de la Letra DOLLAR LINKED cupdn cero D310S, y se emitirdn dos nuevas Letras DOLLAR LINKED
con vencimiento el 29 de agosto (D29GS), y con vencimiento el 30 de septiembre (D30SS). Y se
emitird un nuevo bono del Tesoro DOLLAR LINKED cupdn cero con vencimiento el 15 de
diciembre (TZVDS).

e La recepcion de las ofertas de estos instrumentos serd de 10 a 15 horas de manana 29 de julio
de 2025 (T) y la liguidacion de las ofertas recibidas y adjudicadas se efectuard el dia jueves 31de

julio de 2025 (T+2).
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MERVAL Ulimo Var. T WID Var. T YTD

Aluar 702,00 -1,80 -19.,88
Bolsas v Mercados Argentinos 193,30 -0,26 -18,00
Cablewvision Halding &. 770,00 4,15 -2.87
Central Puerto 060,00 &,48 11,11
cciedad Comercial del Plata 114,23 0,00 -2:3,20
Cresud 1.470,00 2,80 -2,.33
Edenor 1.700,00 3,59 -33.20
BEBWVA Banco Francés 630,00 9,71 -9.39
Grupo Financierc Galicia &.620,00 3,70 -3.84
Zrupo Financiero Valores 344,00 2,98 -22.37
Grupo Supervielle Z.640,00 4,35 -25,10
Holcim Argenting 1.4&0,00 1,04 -32,56
Banco Macro 9.250,00 7.99 -19,5%
Pompao Energia 3.850,00 371 =745
Telecom Argentino Z.43500 3,40 -20.42
Ternium Argenting &62,00 1.07 -25,87
Transportadora de Gas del Sur F090,00 5,17 5,00
Transportadora de Gas del Norte 317500 763 -10.61
Transener 2.535,00 475 5,13
YFF 42467500 6,82 -15,38

e Elindice S&P Merval subié la semana pasada 5,9%, en doélares el principal indice gand 6,6%.

e Las acciones que mejor performance mostraron en las Ultimas cinco ruedas fueron las de:
Loma Negra (LOMA) +10,1%, Banco Macro (BMA) +9,8%, Transportadora de Gas del Norte (TGNO4)
+9,7%, Grupo Financiero Galicia (GGAL) +89%, e YPF (YPFD) +7,3%, entre las mds importantes.
Cerraron en baja: Aluar (ALUA) -17%, y Bolsas y Mercados Argentinos (BYMA) -0,5%.

e En la plaza externa, las acciones argentinas ADRs cerraron la semana con mayoria de subas:
Banco Macro (BMA) +111%, Loma Negra (LOMA) +104%, Globant (GLOB) +10,1%, Grupo Financiero
Galicia (GGAL) +9,6%, e YPF (YPF) +7,9%, entre otras.

e AGROMETAL (AGRO): La compania ha lanzado la sembradora de arroz ADX Z, una de sus
principales innovaciones. Este equipo se distingue por su diseho mecdnico que le otorga una
gran autonomia de trabagjo y por un sistema de plegado rdpido que, en solo un minuto vy
medio desde la cabina del tractor, reduce su ancho a 3,5 metros para facilitar su transporte
sin necesidad de desenganche.

e MERCADO PAGO: Ha firmmado un acuerdo estratégico con PayPal para integrar sus billeteras
digitales. Esta alianza permitird a los usuarios realizar pagos internacionales en moneda local
y transferencias transfronterizas. La colaboracion forma parte del lanzamiento de la
plataforma global "PayPal World" y fortalece la posicion de Mercado Pago en America Lating,
impulsando su perfil como un competidor global en el sector fintech.

e YPF (YPF): La petrolera estatal estd avanzando en la creacidon de YPF Nuclear, una nueva
subsidiaria dedicada a la mineria de uranio en Argentina. El enfoque inicial estard en la
provincia de Chubut. Esta iniciativa se alinea con el Plan Nuclear del pais y busca posicionar a
Argentina como un actor relevante en la generacidon y exportacidn de energia nuclear,
incluyendo el posible desarrollo de reactores modulares.
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FMI

El FMI y Argentina alcanzaron un acuerdo a nivel técnico sobre la primera revision del
programa bajo el Acuerdo de Facilidades Extendidas (EFF). Este entendimiento habilitaria un
desembolso de aproximadamente USD 2.000 M, sujeto a la aprobacion del board del Fondo
en agosto.El organismo destacd un comienzo sdlido del programa, con una marcada
desinflacion, sefales de recuperacion econdémica y una mejora en los indicadores sociales,
como la reduccion de la pobreza.

El comunicado oficial subraya que se lograron entendimientos clave sobre politicas
destinadas a preservar el ancla fiscal, avanzar en la reconstruccidén de reservas, reducir de
forma duradera la inflacion y fortalecer el marco monetario.

El FMI también valord los esfuerzos por ampliar el respaldo politico y social al programa, y
senald que se continuard promoviendo un enfoque de reformas estructurales orientadas al
crecimiento, la apertura econémica vy la resiliencia.

Aunqgue no se detalla si se cumplié con la meta cuantitativa de acumulacién de reservas, el
lenguaje del informe sugiere que hubo flexibilidad en la revision. En este contexto, el
cumplimiento fiscal y la disciplina monetaria ganan protagonismo como pilares del
programa.

La confirmacion del desembolso refuerza el respaldo internacional y podria contribuir a
sostener las expectativas del mercado financiero local de cara al segundo semestre. Anterior
al acuerdo de la revision técnica de Argenting, el FMI advirtié sobre el nivel “criticamente bajo”
de las reservas internacionales, lo que representa un riesgo clave para el programa
economico.

El organismo pidid acelerar la acumulacién de reservas y moderar la intervencion en los
mercados financieros. También reclamd una reduccidon del gasto publico y mejoras en la
eficiencia tributaria.

El FMI destacd algunos avances, pero subrayd que aun hay desequilibrios importantes. Y
senald que serd clave sostener el rumbo acordado para garantizar la estabilidad
macroecondmica.

Precios y salarios

En mayo, el indice de salarios se incrementd 3,0% MoM y 65,7% YoY. El indicador acumula una
suba de 17,2% con respecto a diciembre de 2024. El crecimiento mensual se debe a subas de
2,0% en el sector privado registrado, 3,3% en el sector publico y 56% en el sector privado no
registrado.

Superavit Fiscal, Balanza comercial y Reservas Internacionales

Argentina habria registrado en junio un superdvit comercial de USD 906 M, el mds alto del ano
y el 19° mes consecutivo con saldo positivo, segun el IEI-CERA con datos del INDEC. Sin
embargo, el superdvit acumulado del 1'S25 fue de apenas USD 2.788 M, una caida del 74% YoY,
debido a un fuerte aumento de las importaciones (+346% YoY) mientras que las
exportaciones crecieron apenas 4% YoY.
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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 informaciéon conocida a su fecha de emisién, y podrian variar si se modificaran las
circunstancias que han sido tenidas en cuenta para su elaboraciéon. Los contenidos de este documento se basan en
informacién 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 precisién o integridad. Este reporte no tiene el caracter de asesoramiento o recomendacién para
seguir alguna accién especifica. Las personas involucradas en la elaboraciéon de este reporte pueden invertir o negociar los
titulos aqui referidos. Ningln 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 Compensacién 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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