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RESUMEN EJECUTIVO

Los principales indices estadounidenses cerraron la semana con fuertes pérdidas, tras el
selloff en la sesion del viernes que revirtidé por completo el avance acumulado en los dias

previos.

Los bonos en ddlares se mostraron en la semana anterior con importantes subas,
después del anuncio extraoficial de la ayuda financiera a la Argentina por parte del
Tesoro de los EEUU.

El secretario del Tesoro norteamericano, Scott Bessent, anuncidé que la instituciéon vendid
el pasado jueves dolares en el MULC, lo que implicé la compra de pesos, y que alcanzdo

un acuerdo con el gobierno argentino para efectuar un swap por USD 20 Bn con el BCRA.

El ministro de Economia, Luis Caputo, afirmd que no se anulard el swap de Ching, y que
una dolarizacion estd descartada, aunque no estd en contra, pero no hay dodlares

suficientes para hacerlo hoy.

Ademds, agregd que no se modifica el esquema de bandas de flotacion, ni siquiera
después de las elecciones del 26 octubre. No obstante, el mercado duda por la

continuidad de dichas bandas.

El mercado dej6é atrds hoy jueves el factor de incertidumbre politica de cara a las
elecciones legislativas del 26 de octubre y se concentrdé en la intervencién del Tesoro

norteamericano.

Los bonos en pesos ajustables por CER cerraron la semana con una baja promedio de 1%,
en un contexto en el que la intervencion del Tesoro nacional con la venta de ddlares para
sostener el tipo de cambio generd una caida de liquidez en pesos y en consecuencia

una suba de tasas de retorno.

El indice S&P Merval manifestd la semana pasada una suba de 6,6%
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Los principales indices estadounidenses cerraron
la semana con fuertes pérdidas, tras el selloff en
la sesidn del viernes que revirtié por completo el
avance acumulado en los dias previos. El driver del
movimiento fue una nueva escalada en las
tensiones comerciales entre EE.UU. y Ching, luego
que el presidente Donald Trump amenazara con
imponer un aumento masivo de aranceles sobre
los bienes chinos e insinuara la cancelaciéon de su
encuentro con el presidente Xi Jinping previsto
para la cumbre del APEC.

Las declaraciones, sumadas al estancamiento del
cierre presupuestario en Washington, provocaron
un deterioro significativo en el apetito por riesgo
global. Sin embargo, durante el fin de semana
Trump adoptd un tono menos agresivo,
afirmando que todo estard bien y que
Washington no busca dafiar a China.

A medida que el cierre del gobierno de EEUU.
entra en su tercera semana, es probable que la
publicacién de datos econdmicos clave continue
retrasdndose, incluyendo los informes del indice
de Precios al Consumidor (CPI), indice de Precios al
Productor (PPI), ventas minoristas, inicios de
construccion de viviendas, permisos de edificaciéon
y precios de importacién y exportacion.

Aun asi, se recibirdn varias actualizaciones de
otras instituciones, como la produccién industrial,
el indice del Mercado de la Vivienda de la NAHB, las
encuestas manufactureras de la Fed de Filadelfia
y la Fed de Nueva York, asi como el indice de
Optimismo de Pequenas Empresas de la NFIB.

En Asia, se prevé una semana muy activa en
Ching, con una serie de datos econdmicos tras las
vacaciones de la Semana Dorada. La atencidon se
centrard en las cifras comerciales, que deberian
ofrecer senales sobre cémo las politicas
comerciales globales cambiantes estdn
afectando la actividad antes de las esperadas
conversaciones Trump-Xi a finales de mes.
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| W D1 CES Ultime Var. T WID  Var. TYTD El S&P 500 retrocedid un 27% en la sesion del
MERVAL |Argentina) $24.930.02 6.64 -2402 viernes, acumulando una pérdida semanal de
ECWEIRA |Brozl) 140,620 2,44 TE5 4 . . .
1 I O,
MEXEOL [Méxiao) 50,555 93 598 0o 33 24%, en su mayor §?|do diaria dlesde abril. El
P3 A [Chile) 0.575 348 a2an Dow Jones descendio 19% en el dia y 2,7% en la
COLPAC (Colombial 1.867.78 046 35,53 semana, mientras que el Nasdag Composite
DOW JONES {USA] 45475 273 650 lideré las bajas con un retroceso de 3,6% diario y
Nasdog 100 [USA| == == =eT 25% semanal, afectado por la alta exposicién
S&PS00 [USA] £.552 -2.43 11.41 D7 . L p p
BEX [Erpofio) - 15,474 o7 1348 del sector tecnolégico a las cadenas de
* Aperiura suministro asidticas.
DIVISAS Ylfima Var 7 WD Var. =17 Esta semana comienza la temporada de
Peso Argentino |US DARS| 427 495 0,21 3801 . P o
Eurc [EURUSD) 1161 -1.05 1222 resultados corporativos, con los principales
Real (USDERL) 5,527 3,44 -10.62 bancos listos para publicar sus cifras: Citigroup
Yen [USDJPY) 511800 2:2 324 (C), Goldman Sachs (GS), JPMorgan Chase (JPM),
Libea Esterfing | GBP LS D) 3ass -0.87 &77 :
Wells Fargo (WFC), Bank of America (BAC) vy
COMMODIT [ES Difime Var. = WD T Morgan Stanley (MS). La temporada de
Cro |USDY onza) 3975 245 5122 resultados del 3°T25 llega con un tono positivo.
Fiata {USD/onza) 46 -1.28 5217 El S6P 500 presenta un crecimiento estimado
Petrilec |USDfob) 8 -3.25 -17as . .
Tme (USD fmush! 230 - o e de ganancias de 8% YoY segun factset, que
= = == ’ = - = . .
Me'z [USD foush) 413 -1.43 99D podria superar el 13% tras incorporar las
Soja (USDfbush| 1.004 -1 085 sorpresas habituales, marcando el noveno
trimestre consecutivo de expansion.
Tasas e |ndic adores Ext Uitimo

Var. bps WTD Var. bps YTD

BCE %) 2,00 0.00 -100.00
FED %) 425 0,00 -2500 El rendimiento de los Treasuries
Salic (Brasl] ® 15,00 C.00 TELT norteamericanos a 10 anos cerrd el viernes en
s T meme B i 3 oy _E _F100 . . ; . .
TeasuryZ anos (Rend %) o o e niveles del 404%, su nivel mds bajo en casi tres
Teasury 5 ancs (Fend. %) 3.45 -6, 10 7440

Teasury 1 Dofor Ferd ) 405 &.ED sz an semanas, borrando completamente las
Teasury 30 afios (Rend.B) 4 &3 8,00 -14%0 ganancias registradas a comienzos de la

semana pasada.

El petrdleo bajd 3,3% la semana pasada, su nivel
mMds bajo desde el 7 de mayo, ya que las
renovadas tensiones comerciales entre EE.UU.
y China impactaron a los mercados.

El ddlar subid 13% Iluego que el informe
preliminar de sentimiento del consumidor de la
Universidad de Michigan, que mostré que la
moral se mantuvo prdcticamente sin cambios
en octubre, aunqgue ligeramente por encima de
las expectativas.
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e El secretario del Tesoro norteamericano, Scott

Bessent, anuncié que la institucion vendid el pasado
jueves dodlares en el MULC, lo que implicd la compra
de pesos, y que alcanzdé un acuerdo con el gobierno
argentino para efectuar un swap por USD 20 Bn con
el BCRA. Bessent también senald que el
nmantenimiento del esquema de bandas cambiarias
es adecuado para sostener el programa acordado
con el FMI. Segun la prensa, esta operacion registrada
en el mercado cambiario no corresponde todavia al
swap, sino a una intervenciéon puntual para aportar
liquidez.

El ministro de Economia, Luis Caputo, en unad
entrevista televisiva, dijo que el Tesoro de los EE.UU.
estd dispuesto a continuar comprando pesos en el
MULC, pero también puede intervenir en los ddlares
financieros, futuros de dodlar y/o en la compra de
bonos. También afirmd que no se anulard el swap de
China, y que una dolarizacion estd descartada,
aungue no estd en contra, pero no hay délares
suficientes para hacerlo hoy. Ademds, agregd que no
se modifica el esquema de bandas de flotacion, ni
siquiera después de las elecciones del 26 octubre. No
obstante, el mercado duda por la continuidad de
dichas bandas.

La directora del FMI, Kristalina Georgieva, respalda a la
Argentina y asume que después del anuncio de la
ayuda financiera se abrird una dificil negociacion con
el ministro Caputo, dado que el programa tiene
ciertos aspectos que habria que replantear. Entre los
principales aspectos estdn, las bandas de flotacion y
las reformas estructurales pendientes.

La encuestadora CB Consultores salié a medir el
impacto del caso Espert para la eleccién nacional, y
Fuerza Patria (FP) se mantiene arriba en intencion de
voto de la Provincia de Buenos Aires, aungque con una
diferencia similar a la que tenia previo al escdndalo,
en torno a los 5 puntos: 42% vs. 36,8% de La Libertad
Avanza (LLA). El estudio combind el lastre que se
supone puede estar acarreando hoy el nombre de
José Luis Espert (luego que admitiera que recibid
dinero en 2019 del empresario Fred Machado) con el
plus de la marca LLA. Para la consultora, la diferencia
entre ambas fuerzas el proximo 26/10 seria casi nula
y le permitiria al oficialismo liderar a nivel nacional por

encima de S puntos con un piso de 35%.
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Especie Ticker Fecha Cupén Precio al Variacion 7 TIR Duralion
Vencimienlo (%)  09/10/2025 WID YTD (%)
Benar 2029 ALZ9 091072029 1,000 61,80 75 -24% 16,6% 1.44
Bonar 2030 AL30 02/07 /2030 0.730 59.45 85 =205 14.9% 2,04
Bonar 2035 AL35 091072035 4,125 59,90 103 -14.4 141% 541
Bonor 2038 AE3E 02/01/2038 2,000 40,00 79 -18.7 17.5% 422
Bonar 2041 AL41 0910772041 3,500 54,93 4,5 -17.3 13.8% 540
Globol 2029 GDZF  ORMO7/Z0Z%  1.000 44,70 &1 -22.3 14,2% 1.68
Glebal 2030 GD30 OF/07 12030 0,750 41,41 5.8 -19.2 14,0% 207
Global 2035 GD3s 09107 /2035 4,125 42,32 8,1 -11.2 13.5% 544
Global 2038 GD38 09/01,/2038 5,000 66,52 &7 -11.0 13.7% 4,58
Global 2041 GD4l 09107 12041 3.500 58,22 32 =125 12.%% 5.73
Global 2046 GD4s 0f/07 /2046 4,125 26,01 2,6 -22.7 12.6% 547

¢ Los bonos en ddlares se mostraron en la semana anterior con importantes subas, después del
anuncio extraoficial de la ayuda financiera a la Argentina por parte del Tesoro de los EEUU.

Oficialmente se daria manana.

e El riesgo pais medido por el EMBI+Argentina se redujo en la semana 20% (-233 unidades) y se

ubicd en los 932 puntos bdsicos.

Especie Ticker Fecha Cupon Precio al Vardacion®  TIR Real TIR CER Duration
Vencimiento (%) 09/10/2025 WID  ¥TD (%) (%)

BONOS UGADOS ALCER

Bonte 2025 CER+ 1.8% T™®ZS  09/11/2025 1800 1337.00 -42 228  473% &9.20% 008
Benfe 2026 CER+ 2% T™X26  09/11/2026  2.000 1.500,00 11 -10.6  252%  47.13% 048
Bonfe 2028 CER+ 2.25% TX28  09/11/2028  2.250 154150 0.9 -2.5  228%  44.66% 122
Discount 2033 DI 31/12/2033 5830 3500000 1.7 -4,0 147%  38.65% 255
Par 2038 PARP  31/12/2038 1770  19.550.00 08 9.8 140%  3590% 444
Cucsipar 2045 CUAP  31/12/2045 3310 2538500 3.0 -8 125%  3438%  B78
BONOS A TASA BADLAR

DEUDA BDC28/d BDC28 BDC28 43,120 $5,50 - 59 - F0.79% 012
BONOS A TASA AJA

BON AR TO24/d TOZ26 TO24 15,500 82,00 28 -3.3 - 53.01% 049

e Los bonos en pesos ajustables por CER cerraron la semana con una baja promedio de 1%, en un
contexto en el que la intervencidon del Tesoro nacional con la venta de ddlares para sostener el
tipo de cambio generd una caida de liquidez en pesos y en consecuencia una suba de tasas de
retorno.

e |Las LECAP manifestaron en la semana una suba promedio de 0,8%, mientras que los BONCAP
ganaron en promedio 2,2%. Los bonos DUALES terminaron subiendo un 5% en promedio.

e | 0s BOPREALES 2026 que cotizan en ddlares en ByMA cerraron la semana sin cambios, en
tanto los BOPREALES 2027 ganaron en ddlares 1% en promedio. Los BOPREALES 2028 en ddlares

subieron 54% en promedio.
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MERVAL Ulimo Var. T WTD Voar. T YTD

Aluar 711,00 -5,83 -19.65
Bolsas v Mercados Argentinos 194,00 .65 -13.12
Cablewvision Holding 4.550,00 0,99 -34,72
Central Puerto 1.318,00 7,8é -21,9&
ociedad Comercial del Plata 32,60 1,37 -70,22
Cresud 1.440,00 -1,44 -4.32
Edenor 1.250,00 7,23 -50,4%
EEVA Banco Francés 472250 12,11 -37,12
Grupo Financiero Galicia 4 795,00 10,29 -33.70
Grupo Financiero Vaolores 298,00 1,36 -32,95
Grupo Superviells 1.750,00 10,83 -90,33
Holcim Argenting 1.180,00 5,34 -45,50
Banco Macro 7.335,00 11,73 -34.88
Pompao Energia 3.610,00 2,49 -53,41
Telecom Argentina 224400 -1,45 -26,04
Termium Argentinag 2200 -5,04 -30,35
Transportadora de Gas del Sur 6.690,00 4,61 092
Transportadora de Gas del Morte 2.9550,00 3,53 -28.20
Transener 2.071,00 3,13 -13.57
YPF 38.320,00 4,64 -24,19

e El indice S&P Merval manifestd la semana pasada una suba de 6,6%, valuado en dodlares (al
CCL), el principal indice accionario subid 10,6%.

e Las acciones que mejor performance tuvieron en las ultimas cuatro ruedas fueron las de:
Metrogas (METR) +17,.5%, Grupo Supervielle (SUPV) +17,2%, Banco Macro (BMA) +147%, BBVA
Argentina (BBAR) +12,1%, Grupo Financiero Galicia (GGAL) +119%, y Edenor (EDN) +115%, entre las
mds importantes. Cayeron: Aluar (ALUA) -54%, Ternium Argentina (TXAR) -48%, y Telecom
Argentina (TECO?2) -14%.

e En la plaza externa, las acciones argentinas ADRs cerraron la semana con mayoria de alzas:
Banco Macro (BMA) +184%, Grupo Supervielle (SUPV) +15,6%, Grupo Financiero Galicia (GGAL)
+15,5%, BBVA Argentina (BBAR) +10,5%, YPF (YPF) +9.4%, y Vista Energy (VIST) +7,6%, entre otras.
Terminaron en baja: Tenaris (TS) -7.4%, Globant (GLOB) -4,8%, Adecoagro (AGRO) -3,1%, Ternium
(TX) -2,5%, Mercadolibre (MELI) -18%, y Corporacion Ameérica (CAAP) -12%.

¢ BANCO MACRO (BMA) anuncio a la CNV el inicio de un programa de recompra de acciones
propias por hasta ARS 225.000 M, en respuesta a la volatilidad del mercado vy la caida de los
precios de activos locales. El plan prevé la compra de hasta 30 millones de acciones Clase B a
un precio mdximo de ARS 7.500 por accion, durante un plazo de 60 dias corridos desde su
publicacion en la Bolsa de Comercio de Buenos Aires.

e CAMUZZI GAS PAMPEANA (CGPA2) ejecuta un plan de mds de ARS 50.600 M para reforzar el
Sistema Cordillerano Patagdnico y garantizar gas a 25 localidades de Chubut, Rio Negro y
Neuquén. El proyecto incluye nuevas plantas compresoras en Alto Rio Senguer, Gobernador
Costa y Holdich, ademds de la interconexion con el Gasoducto General San Martin. La mitad
de la inversion es financiada por Chubut y Neuguén y el resto por la distribuidora, con el
objetivo de dar mayor confiabilidad al sistema y asegurar el suministro regional.
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e BANCO MACRO (BMA) anuncid a la CNV el inicio de un programa de recompra de acciones
propias por hasta ARS 225.000 M, en respuesta a la volatilidad del mercado vy la caida de los
precios de activos locales. El plan prevé la compra de hasta 30 millones de acciones Clase B a
un precio maximo de ARS 7.500 por acciéon, durante un plazo de 60 dias corridos desde su
publicacion en la Bolsa de Comercio de Buenos Aires.

e CAMUZZI GAS PAMPEANA (CGPA2) ejecuta un plan de mds de ARS 50.600 M para reforzar el
Sistema Cordillerano Patagodnico y garantizar gas a 25 localidades de Chubut, Rio Negro y
Neuquén. El proyecto incluye nuevas plantas compresoras en Alto Rio Senguer, Gobernador
Costa y Holdich, ademds de la interconexién con el Gasoducto General San Martin. La mitad
de la inversidon es financiada por Chubut y Neuquén y el resto por la distribuidora, con el
objetivo de dar mayor confiabilidad al sistema y asegurar el suministro regional.

¢ IRSA (IRSA) incorporé una nueva pieza a su desarrollo corporativo en el norte de CABA. Se
trata de un coworking de alta gama en un edificio destinado a startups y empresas
tecnoldgicas, que funciona dentro del Polo DOT, en el barrio de Saavedra, y que demandd una
inversion de USD 2,5 M para su reconversion y puesta en valor. El proyecto combina oficinas,
locales comerciales y servicios, en un entorno que evolucioné durante la ultima década
hasta transformarse en un polo urbano y tecnologico.

e LOMA NEGRA (LOMA): Con el 9999% de adhesién, la asamblea de acreedores de InterCement,
controlante de la firma y una de las mayores productoras de cemento de Brasil, aprobo el
Plan de Reestructuraciéon Judicial. EI acuerdo, que ahora deberd ser homologado por la
Justicia, permitird el ingreso de nuevos accionistas y pondrd fin a dos afnos de tensidn
financiera para el grupo. Los tres grupos que liderardn esta nueva etapa combinan capitales
argentinos, regionales e internacionales. El plan de reestructuracién contempla una fuerte
reduccion del endeudamiento vy la incorporacion de una nueva linea de crédito aportada por
los futuros accionistas para reforzar el capital de trabajo y afrontar los costos del proceso.

e TELECOM ARGENTINA (TECO2): El CEO de la compania, Roberto Nobile, defendid la adquisicidon
de Telefdnica (que estd siendo analizada por la Comisidén Nacional de Defensa de la
Competencia), e insistid en que la escala es lo que le permitiria a la empresa realizar las
inversiones necesarias para desplegar redes 4G, 5G v fibra (FTTH) en todo el pais.

e YPF (YPF) anunci®d que lanzard una licitacion internacional para vender el 50% de su
subsidiaria YPF Agro, con el objetivo de concentrar capital en sus negocios principales y
financiar su plan de expansion. La operacion permitird a la compania mantener influencia en
el sector agricola y seguir ofreciendo insumos y combustibles a productores, ademds de
obtener fondos para inversiones en vaca.

e YPF (YPFD) también informd que aprobd un nuevo programa para la adquisicidén de acciones
propias por hasta ARS 19.056 M, con un tope de ARS 55.450 por accion en ByMA o USD 38,8 por
ADR. El objetivo es otorgar acciones en planes de compensacion y podrd ejecutarse dentro
de los préximos 90 dias. La compania financiard la recompra con fondos provenientes de una
reserva especifica de ARS 34205 M, asegurando que la operacion no afectard su liquidez ni
solvencia.
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