\

INFORME
SEMANAL
DE
MERCADOS

22222222222222222

FINANZAS EXPERTAS



SIB

FINANZAS EXPERTAS

RESUMEN EJECUTIVO

La semana bursdtil en EE.UU. cerrd con un balance levemente positivo, aungque marcado

por una fuerte dispersion entre indices y sectores.

Los bonos en ddlares cerraron la semana pasada en alza, en un contexto en el que el
Gobierno obtuvo la media sancién del Presupuesto 2026 en la Cdmara Baja, y luego que

S&P mejorara la nota de deuda soberana extranjera de largo plazo.

El riesgo pais la semana pasada tested el valor minimo registrado en enero de este ano
de 560 puntos bdsicos, aunque no logré quebrar tal nivel y cerré en 573 puntos bdsicos

(-8,2% semanal).

También se pondrd en marcha un programa de acumulacion de reservas
internacionales, consistente con la evolucion de la demanda de dinero vy la liquidez del

mercado cambiario.

El mercado espera que la prima de riesgo pais tenga un descenso hacia la zona de los
350 o 400 bps, para que Argentina ingrese a los mercados voluntarios y evitar

desembolsos en efectivo a los bonistas.

El presidente Javier Milei, en una entrevista televisiva, afirmo que la deuda del 9 de enero
y de los siguientes meses se abonard, y defendid el nuevo sistema de bandas de
flotacién, el cual sirve para neutralizar la volatilidad del tipo de cambio. Y asegurd que la

inflacion en agosto comenzard con cero.

También Milei se refirid al Presupuesto 2026 el cual ya tiene media sancion en la Camara
de Diputados, aunque el oficialismo no logré introducir el capitulo 11 que incluia la
derogacion de las leyes de emergencia en discapacidad y financiamiento universitario

(dos medidas reclamadas por el Gobierno para garantizar el equilibrio fiscal.
Los bonos en pesos ajustables por CER terminaron la semana en alza.

El indice SSP Merval subié en las Uultimas cinco ruedas 54% (en pesos), mientras que

valuado en ddlares (al CCL), el indice lider gand 3,7%.
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PANORAMA
INTERNACIONAL

La semana bursdati en EEUU. cerrd con un
balance levemente positivo, aunque marcado por
una fuerte dispersion entre indices y sectores.

El foco volvid a posicionarse en la dindmica del
trade de inteligencia artificial, en un contexto de
elevada volatilidad, valuaciones exigentes vy
eventos técnicos que condicionaron el
comportamiento de corto plazo.

Esta semana de Navidad suele ser tranquila en
EE.UU, ya que tanto los mercados de acciones
como de bonos cierran antes el 24 de diciembre y
permanecen cerrados el 25 de diciembre. Aun asi,
se deberdn procesar varias publicaciones
econdmicas retrasadas.

Se espera que la segunda estimacién del PIB del
3’ T25 confirme que la economia estadounidense
se expandi® a una tasa anuadlizada de 32%.
También se publicardn datos de ganancias
corporativas, mientras que los pedidos de bienes
durables de octubre se proyectan con un
aumento de 04%.

El calendario econémico en Europa también serd
liviano, sin eventos de gran relevancia
programados. Entre las publicaciones destacadas
se encuentran los datos finales del PIB del 3°T25
del Reino Unido, junto con cifras de inversidon
empresarial y cuenta corriente. La Eurozona
publicard datos de matriculaciones de vehiculos,
mientras que Alemania dard a conocer los precios
de importacion.

En Chinag, la atencion de esta semana se centrard
en la reunidn del Comité Permanente de la
Asamblea Popular Nacional, prevista entre el 22 y
el 27 de diciembre, donde los legisladores
debatirdn proyectos de ley clave vinculados a
proteccidn ambiental, planificacion del desarrollo
nacional y comercio exterior.

En Japdn, los inversores seguirdn de cerca las
minutas de la reunién de politica monetaria del
Banco de Japdén de octubre y los datos de
inflacion de Tokio, con la inflacibn nucleo
proyectada en 25%.
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INDICES UMimao Var. T WID  Var. ZYTD El Nasdag Composite lideré las subas
MERVAL [Argenting] 213548885 528 2257 semanales, con un avance de +05% apoyado
BOVESPA |Brasil] 158.473,02 1.43 31,75 ) .
PR ) o F i R en el rebote de las acciones vinculadas a IA. El
NEXBOL (Mesico| 53.7466,78 5 2207 i .
P3A (Chile 10,304 24 o099 5357 S6P 500 mostré un desempeno neutro,
COLFAC [Colombial 2048 57 -zas 4852 reflejando un equilibrio entre la recuperacién del
DOW JONES [USA] 48.134.07 067 13.14 sector tecnoldgico y la debilidad en segmentos
Nazdag 100 (USA) 25.346.18 0.59 20163 mds ciclicos.
SAPS0O [USA) £.834.50 0.10 1420
BEX |Espafia) * 17.14%.80 1.87 4808
s Aperfura Por su parte, el Dow Jones se mantuvo
rezagado, con una caida del -07% semanal,
DIVISAS Lifima Var. = WID  Var. ZYTD presionado por acciones industriales y de
Pero Argenting | LS DARE) 1448 5000 0.54 40,43 - )
c 'EUtl;LI"E:' ' ' R o oo consumo tradicional, destacandose la fuerte
RS | =L SR =L ST L, .
Seo UIDERL zzanz g nza correccion de Nike (NKE, -102%), afectada por
Yen |USDJPY) 1577500 1.25 038 menores ventas en China y el impacto de los
Libra Esterling (GEFUS D 1.3375 .05 &81 aranceles sobre madrgenes.
COMMO DIT IES Ui Var. T WID  Var. TYTD o
_— , LI EELAd En este contexto, el rendimiento de los
Cro |US DY cnza) 4,347 40 43 5588 ] ) B i
Bimtm IUID amTa e o004 12058 Treasuries norteamericanos a 10 afos cerro el
Petrdlec |USD okl S84S5 as -21.01 viernes en niveles del 415% mientras el
Trge (UID ousn] SCRTS 483 -7ET mercado evalla el sesgo de la Reserva Federal
Maiz [USDfbush) 375 2.8 -322 . o .
1::5;:: : , f:q e == == en un contexto de inflacin mMmds moderada vy
=83 M ousng RO —i ~ . .. . .
' sehales incipientes de enfriamiento del
Tasas e |ndic adores Ext lltima Var. bps WTD VWar. bps YTD mercado laboral.
BCE (%) 2,00 0,00 -100,00
FED (%) 3.75 0.00 -75.00 El petrdleo cayd 18% la semana pasada
Selic (Brasil) B 15,00 0,00 27500 .
. e ) - - - encadenando su segunda caida semanal
Teasury 2 ancs (Rend. %) 3,49 4,60 -76.70 ] )
Teasury 5 afics [Rend. B 370 550 LEFED consecutiva y acumulando una baja cercana al
Teasury 10 afics |Rend % 415 -4 50 -42 &0 20% en el ano. Las preocupaciones por un
Teasury 30 afics [Rend. %) 4.83 200 450 exceso de oferta ante la normalizacién gradual

de produccién de OPEC+ y el aumento de la
produccion fuera del cartel siguen pesando
mMds gue los riesgos geopoliticos.

En el mercado de divisas, el ddlar subidé un
ligero 03% pero acumula una caida anual
superior al 9%, la mds pronunciada desde 2017.
Persisten dudas sobre la fiabilidad del ultimo
dato de inflacion, dado el impacto del
prolongado cierre del gobierno estadounidense,
lo que explica la cautela del mercado pese al
sesgo mMdas dovish implicito en los datos
recientes.
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El presidente Javier Milei asegurdé que el Gobierno cumplird
con el pago de la deuda del 9 de enero y los vencimientos
posteriores, y defendid el esquema de bandas de flotaciéon
como herramienta para reducir la volatiidad cambiaria.
Ademds, afirmo que la inflacidn de agosto comenzard con

cero.

En cuanto al Presupuesto 2026, que ya tiene media sancién
en Diputados, confirmd que no lo vetard pese a que no se
incluyd el capitulo que derogaba leyes de emergencia.
Sefnald que el equilibrio fiscal se sostendrd mediante una
reasignacién de partidas y aqjustes internos, con la
expectativa de que la ley sea aprobada definitivamente el

viernes 26 de diciembre.

Argentina deberd afrontar el 9 de enero de 2026 un pago de
unos USD 4200 millones por Bonares y Globales, en un afo
con vencimientos totales cercanos a USD 18300 millones.
Aungue el mercado confia en que el Gobierno cumplird,
persiste la incertidumbre sobre Ila estrategia de
financiamiento, especialmente considerando los pagos a
bonistas, al FMI y a organismos multilaterales.

En paralelo, la deuda en pesos se considera mayormente
refinanciable. Para el pago de enero, el Tesoro ya habria
reunido algo mds de USD 1900 millones, entre compras de
divisas en el mercado y la emision del bono AN29, aunque

aun resta cubrir una parte relevante del compromiso.

El anuncio del BCRA de una nueva fase del programa
monetario y cambiario desde el 1° de enero de 2026 tuvo un
impacto positivo en los precios de los bonos en ddlares. El
esquema mantendrd un régimen de flotacidn entre
bandas, con ajustes mensuales del piso y el techo segun la
inflaciéon oficial con dos meses de rezago, buscando dar

previsibilidad al tipo de cambio y reducir la volatilidad.

Ademds, el Banco Central implementard un programa de
acumulacién de reservas internacionales acorde a la
demanda de dinero y la liquidez cambiaria. Con este
enfoque, el tipo de cambio deja de ser el principal ancla
antiinflacionaria y la acumulacién de reservas gana
relevancia, aunque con el costo de una desinflacidén

potencialmente mads gradual.
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) . Fecha Cupén Precio al Variacion % TIR ,
Especie Ticker  \encimiento (%)  19/12/2025 WID YD oy  Durdiion

Bonar 2029 ALZ7  09/07/2029 1,000 70,00 09 435  113% 1.5
Bonar 2030 AL30  09/07/2030 0,750 56,98 17 1.2 114% 1,95
Bonar 2035 AL35  09/07/2035 4,125 76,74 42 96  104% 554
Bonar 2038 AE3E  09/01/2038 5000 79.91 472 83  104% 474
Bonar 2041 AL4l  09/07/2041 3,500 72,54 44 %2  102% 59
Global 2029 GD2%  09/07/023 1,000 73,42 22 13 &% 1,62
Global 2030 GD30  09/07/2030 0,750 70,23 23 76 9% 2,02
Global 2035 GD35  09/07/2035 4,125 78,34 45 N6 9% 558
Global 2038 GD38  09/01/2038 5000 81,89 31 25  98% 433
Clobal 2041 GD41  09/07/2041 3,500 72,40 41 92 9% 8,04
Global 2044 GD4s  09/07/2046 4,125 71,00 2.0 2.1 25% 598

e Los bonos en ddlares cerraron la semana pasada en alza, en un contexto en el que el Gobierno
obtuvo la media sancién del Presupuesto 2026 en la Cdmara Bajq, y luego que S&P mejorara la
nota de deuda soberana extranjera de largo plazo.

e Después de varios dias de transitar un nivel por encima de los 600 bps, el riesgo pais la semana
pasada tested el valor minimo registrado en enero de este afo de 560 puntos bdsicos, aungue no
logré quebrar tal nivel y cerré en 573 puntos bdsicos (-82% semanal).

- - Varacen s

Especie Ticker Fe_u:h_u Cupon Frecio al ariacion TIR Real TIRCER Duration
Vencimie rto (%) 19/12/2025 WTD YTD (%) (%)

BONOS IGADDS AL CER

Bonte 2026 CER+ 2% TX26 09112026 2000 1.1460,00 0.5 -30.% 38% 24 76% 0,38

Bonte 2028 CER+ 2.25% TXZ8 09112028 2,250 1.680.50 4% 53 837 27 8% 1.53

Discount 2033 DICP 31122033 5830 47 .550.00 3s 30.5 8.8% B4R 313

Por 2038 PARP 3171272038 1,770 29 400,00 4.4 350 8.4% %.80% 48]

Cuasipar 2045 CUAP  31/12/2045 3310 38.710.00 7.4 320 857 3% .50% 997

BOMNOS A TASA BADLAR

CABA Feb. 2028 BO:C28 BDCZ28 43120 10405 -45 -1.8 - 32.42% 0.7

BOMNOS ATASA AJA

Bonte 15.5% 2024 TO2é TOZ4 15,500 2201 0.0 85 - 32.85%  0.468

e Standard & Poor's elevo la calificacion soberana de Argentina, mejorando la nota de la deuda en
pesos a “CCC+/C" y la de la deuda en moneda extranjera de largo plazo a "CCC+", desde "CCC",
mientras mantuvo la calificacion de corto plazo en “C". La mejora responde a la emision del
bono AN29 por un valor nominal de USD 1000 millones, y el outlook se mantuvo en estable.

e Los bonos en pesos ajustables por CER terminaron la semana en alza: el CUAP +6,2%, el PARP
+49%, el TX28 +3,9%, el TZX28 +3,7%, y el DICP +3,5%, entre los mds importantes.

e Las LECAP terminaron la semana pasada con una suba promedio de 0% mientras que los
BONCAP cerraron ganaron 01% en promedio. Los DUALES cerraron con un alza de 11% en
promedio.

e | 0s BOPREALES 2026 que cotizan en ddlares en ByMA cerraron con una suba semanal de 2,8%,
Mmientras que los BOPREALES 2027 ganaron en promedio 05% Los BOPREALES 2028 que

cotizan en ddlares mostraron un alza promedio de 2,2%.
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MERV AL Ultimo Var. TWID Var. % YTD
Aluar 1.057,00 11.28 19,45
Bolsos v Mercodos Argentinos 297,25 0,34 31,76
Cablevision Holding F.790,00 -5,00 11,76
Central Puerto 268230 8,50 56,84
Sociedad Comercial del Plata 3,40 2,03 -40,27
Cresud 1.615,00 1,11 31,794
Edenor 2.426,00 4,57 -4,68
BEWVA Banco Francés 2.440,00 11,2 26,02
Zrupo Financiero Galicia 5.39.5,00 14,74 16,38
Grupo Financiero Vaolores 319,90 6,40 18,45
Grupo Supervislle 371750 15,54 5,47
Haolcim Argentino 217000 0,23 0,23
Banco Macro 13.230,00 6,58 24,90
Fompao Energia 2.470,00 1,58 31,49
Telecom Argenting 3.045,00 -035 15,88
Ternium Argenting 740,00 -7.85 -17.13
Transportadora de Gas del Sur 2.710,00 1.73 43,80
Transportadora de Gas del Norte 49287,50 2,99 40,42
Transener 431500 &,87 80,07
YPF 54.650,00 3,90 8,11

e El indice S&P Merval subid en las Ultimas cinco ruedas 54% (en pesos), mientras que valuado
en dolares (al CCL), el indice lider gand 3,7%.

e | as acciones que mejor performance tuvieron en la semana fueron las de: Grupo Financiero
Galicia (GGAL) +13,7%, Aluar (ALUA) +131%, y BBVA Argentina (BBAR) +113%, entre las mds
importantes. Cayeron: Ternium Argentina (TXAR) -7.9%, Telecom Argentina (TECO2) -04%, y
Bolsas y Mercados Argentinos (BYMA) -0,3%.

e En la plaza de Nueva York, los ADRs de acciones argentinas manifestaron precios mixtos.
Sobresalieron al alza: Grupo Financiero Galicia (GGAL) +119%, BBVA Argentina (BBAR) +8,6%, y
Central Puerto (CEPU) +85%, entre otras. Se destacaron a la baja: Bioceres (BIOX) -10,8%,
Tenaris (TS) -6,5%, y Vista Energy (VIST) -6,2%, entre las mds importantes.

e CAPEX (CAPX) reportd en el trimestre finalizado el 31 de octubre de 2025 una pérdida neta de
-ARS 20.543,1 M, que se compara con la ganancia neta del mismo periodo del ano anterior de
ARS 36.9481 M. Los ingresos por ventas alcanzaron en el trimestre en estudio los ARS
120.8859 M vs. los ARS 1387677 M en el mismo trimestre del ano pasado (-129% YoY). El
resultado operativo en los tres meses finalizados el 31 de octubre alcanzé los 45984 M vs los
5.5114 M del ano anterior (-16,7% YoY).

e TERNIUM ARGENTINA (TXAR) anuncié que pagard un dividendo en especie a sus accionistas,
aprobado por el Directorio el 12 de diciembre de 2025, por un monto total de ARS 430.800 M,
equivalente a ARS 9537 por accidn o 95371% del capital social de VN ARS 451709 M. El
dividendo se imputard a la reserva para futuros dividendos y sélo afecta apenas un 9,68% de
la misma. Serd puesto a disposicion a partir del 22 de diciembre de 2025, considerando las
tenencias registradas al cierre del 17 de diciembre. La distribucion se realizard principalmente
mediante la entrega de Globales GD38, a razén de 0,082074914 bonos por accion, liquiddndose
en pesos las fracciones menores.
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e YPF (YPF) volvié a marcar un hito en el desarrollo de Vaca Muerta al alcanzar un nuevo récord
de productividad en sus operaciones de fractura hidrdulica. La compania logré completar 22
etapas de fractura en un solo dia, una marca inédita en el shale argentino. El nuevo récord
confirma la aceleracién del desarrollo no convencional y la efectividad de las mejoras
tecnoldgicas implementadas por la empresa de mayoria estatal. El foco estd puesto en
aumentar la eficiencia, reducir tiempos y consolidar estandares operativos de clase mundial.

* YPF (YPF): Con la intencién de competir con Mercado Pago, YPF evalua solicitar una licencia
bancaria al BCRA, una decisidon que le permitiria ampliar de manera sustancial la oferta de
servicios financieros dentro de su aplicacion maovil. De avanzar, el proyecto podria abrir una
nueva via de ingresos para YPF, que estima un potencial de USD 300 M anuales de
facturacion en su vertical fintech, segun una de las personas consultadas. Si bien ese monto
resulta marginal frente al tamano del negocio principal de la compania, representa el 6,4% de
la facturacién de YPF en el 3°T25.

e CORPORACION AMERICA AIRPORTS (CAAP). Un grupo encabezado por CAAP gand una
licitacion para operar un nuevo aeropuerto internacional de USD 3000 M en la capital de
Angola, Luanda, informé el gobierno de la nacién del sur de Africa. EI operador con sede en
Luxemburgo, que gestiona 53 aeropuertos en seis paises, dirigird el nuevo centro junto con el
constructor portugués Mota-Engil SGPS SA, su socio en el consorcio, dijo el jueves el Ministerio
de Transportes de Angola en un comunicado enviado por correo electronico. La concesion
puede renovarse por otros 15 afos, segun el Ministerio de Transportes.

¢ HAVANNA HOLDING (HAVA) anuncio la incorporacion en sus locales de Feastables, la linea de
chocolates creada por Mr. Beast, el youtuber mds popular del mundo. La decision marcé un
cruce llamativo entre una firma asociada a la tradicidon y el ritual del café, y el universo del
entretenimiento digital y los creadores de contenido globales. La llegada de Feastables a
Havanna se dio a comienzos de diciembre y posiciond a la Argentina dentro de una movida
global que ya habia tenido impacto en Estados Unidos y Europa.

e MOLINOS AGRO (MOLA) anuncié una inversién de USD 12 M para ampliar la capacidad de
molienda de girasol en su complejo industrial de San Lorenzo, Santa Fe, un proyecto que le
permitird posicionarse como uno de los jugadores relevantes del segmento, con mds del 10%
del procesamiento anual a nivel pais. La ampliacion corresponde a la Linea 1 de produccion y
estard operativa a partir de enero préoximo, coincidiendo con el inicio de la campana 25/26,
que se presenta con una mayor superficie sembrada y buenas condiciones productivas.
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