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RESUMEN EJECUTIVO

La renta variable estadounidense logré cerrar la semana con avances generalizados, en un
contexto donde el foco del mercado estuvo dominado por la evolucidon del conflicto en Medio

Oriente y su impacto sobre la inflacion.

Los bonos en ddlares mostraron ganancias la semana pasada, en medio de un panorama de
elevada volatilidad externa por la guerra en Medio Oriente, y en contexto en el que el BCRA

continua comprando divisas para reforzar las reservas internacionales.

El riesgo pais medido por el EMBIGD se redujo en las ultimas cinco ruedas 56 unidades (-92%) y se

ubicd en los 553 puntos bdsicos.

Esta semana el ministro de Economia, Luis Caputo, junto al presidente del BCRA, Santiago Bausili,
vigjardn a EEUU. para las reuniones de Primavera del FMI y el Banco Mundial Ademds,
aprovechardn para avanzar en la negociacién con el Fondo vy tratar de destrabar un desembolso
cercano a los USD 1000 M.

A través de la Comunicacion “A" 8417, el BCRA introdujo una nueva flexibilizacion del régimen
cambiario. La norma apunta principalmente a aliviar restricciones sobre exportadores, personas
humanas y empresas, en un contexto de mayor estabilidad. El enfoque es selectivo: se amplian

madrgenes operativos sin desarmar el esquema de control de cambios vigente.

En relacidon con el comercio exterior, se amplian los plazos de liquidacion. Por un lado, se eleva el
umbral a USD 200 M anuales para acceder a plazos mds flexibles en exportaciones intrafirma. Por
el otro, se extiende a 365 dias el plazo de ingreso y liquidacién para ciertos bienes (como

indumentaria y partes nucleares) exportados a contrapartes no vinculadas.

Los bonos en pesos ajustables por CER sumaron una nueva semana de ganancias, en un mMarco
de tasas de interés a la baja, y a la espera del dato oficial de inflacidn minorista que se conocerd

nmManana.

En un contexto global que aun continda con incertidumbre sobre conflicto geopolitico en Medio

Oriente, el indice S&P Merval se mantuvo sin cambios en el acumulado de la semana pasada.
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PANORAMA
INTERNACIONAL

La renta variable estadounidense logrd cerrar la
semana con avances generalizados, en un
contexto donde el foco del mercado estuvo
dominado por la evolucidn del conflicto en Medio
Oriente y su impacto sobre la inflacién.

Si bien el IPC general mostré una aceleracion de
+09% MoM impulsada por el componente
energético (+109%), la inflacién nucleo sorprendié a
la baja (+02% MoM), lo que permiti®6 moderar
parcialmente los temores de un escenario de
estanflacion.

Sin embargo, las expectativas inflacionarias a un
ano se elevaron a 48%, reflejando que el shock
energético derivado del conflicto entre EEUU. e
Irdn sigue filtrdndose en la percepcidon de los
agentes econdmicos.

Las conversaciones de alto el fuego con Irdn
fracasaron durante el fin de semana, mientras
Washington se prepara para implementar un
blogueo naval en el Estrecho de Ormuz El
presidente Donald Trump ordend un blogueo total
del Estrecho de Ormuz a partir de hoy por la
manana, tras el fracaso de las negociaciones con
Irdn. EI Comando Central de EE.UU. aclard que las
restricciones se enfocardn Unicamente en barcos
y puertos iranies.

La atencion de esta semana en EEUU. también
se concentrard en la inflaciobn mayorista, donde el
PPl de marzo se espera que se acelere hasta +13%
MoM, desde +0,7% previo, mientras que subiria a
41% YoY, desde 34%. En el dato nucleo, el avance
seria mas moderado (+04% MoM vy 37% Yov),
aungue aun en niveles elevados. En actividad, la
produccion industrial creceria +05% MoM, por
encima del 0,2% previo, mientras que la utilizacién
de capacidad se mantendria estable en torno a
76,4%.

En China, el PIB del 1726 se ubicaria en 46% YovY,
gquedando por encima del 45% previo, mientras
que el crecimiento trimestral seria de 08%. A nivel
sectorial, la produccién industrial creceria 54% YoY,
por debajo del 6,3% previo.
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INDICES Ultimo Var. ZWTD Var. % YTD
NMERV AL [Argentina) 2.998.770,00 002 -1.73
IBOVESPA, [Bresil) 197.323.87 493 2247
NMEXBOL [Mexico) 70.023.39 046 889
IPSA | Chile) 11.076.65 314 548
COLPAC [Colombial) 2.301.93% 092 1131
DOW JONES (LS A) 4791657 304 031
Nasdag 100 [USA) 25.114,34 445 0,53
SE&PSQ0 (USA) 6.816,89 356 0,42
IBEX [Espafia) * 18.204,30 3,69 5,18
* Apertura

DIVISAS Uitimo Var. ZWTD Var. % YTD
Peso Argentino (USDARS ) 1370,0000 -1.17 -5.58
Euro [EURUSD) 1.1719 1.77 0,22
Redl [USDBRL) 5.0034 297 -B.45
Yen (USDJPY) 159.2900 0,17 1.49
Libra Esterlina (GBPUSD) 1,3458 204 0.11
COMMODITIES Uitimo Var. ZWTD Var. % YTD
Oro (UsSD/onza) 4,761,950 237 10,09
Plata (U8 Dfonza) 76,32 423 883
Petrdleo (USD/bbl) 96,57 -13.42 &8.18
Trigo (USD/bush) 571,00 -4,55 12,42
Maiz (USD/bush) 441,00 -2 49 0,17
Soja [ US D/bush) 1.175.75 1.05 14,10
Tasas e Indicadores Ext. Ultimo Var. bps WID Var. bps YTD
BCE(R 2,00 000 -100.00
FED (%) 375 0.00 000
Selic (Brasil) % 14,75 000 25000
Teasury 2 afios (Rend. %) 3.80 030 3320
Teasury 5 afios (Rend. %) 3,594 050 2280
Teasury 10 afes [Rend.F) 4,32 040 1640
Teasury 30 anos [Rend %) 491 240 840

El S&P 500 avanzo +3,6% semanal, el Dow Jones
+3,0% y el Nasdaq liderd con una suba de +47%,
en lo que representd su mejor desempeno
semanal en varios meses.

Esta recuperacion se dio pese a la elevada
volatilidad intradiariq, reflejada en un VIX que, si
bien retrocedid -166% en la semana, continua
en niveles elevados, evidenciando que el
apetito por riesgo convive con una marcada
sensibilidad a titulares geopoliticos.

El rendimiento de los Treasuries
norteamericanos a 10 anos cerrd en 432%
alejdndose de los minimos de tres semanas
alcanzados previamente, mientras se continda
monitoreando los desarrollos en Medio Oriente
y evaluando nuevos datos.

El petrédleo WTI cayd 1% la semana pasada,
siendo su mayor caida semanal en nueve
meses luego que el presidente Donald Trump
anunciara un bloqueo estadounidense del
Estrecho de Ormuz tras el colapso de las
negociaciones con Irdn.

El ddélar cayd 15% la semana pasada, ante
escasas probabilidades de recortes de tasas en
el corto plazo, aungue mantiene expectativas
de flexibilizacion mds adelante.



PANORAMA
LOCAL

e Los bonos en ddélares mostraron ganancias la semana
pasada, en medio de un panorama de elevada volatilidad
externa por la guerra en Medio Oriente, y en contexto en el
que el BCRA continua comprando divisas para reforzar las

reservas internacionales.

e Esta semana el ministro de Economia, Luis Caputo, junto al
presidente del BCRA, Santiago Bausili, vigjardn a EE.UU. para
las reuniones de Primavera del FMI y el Banco Mundial
Ademds, aprovechardn para avanzar en la negociacién con
el Fondo y tratar de destrabar un desembolso cercano a los
USD 1000 M.

e A través de la Comunicacion “A” 8417, el BCRA introdujo una
nueva flexibilizacion del régimen cambiario. La norma
apunta principalmente a aliviar restricciones sobre
exportadores, personas humanas y empresas, en un
contexto de mayor estabilidad. El enfoque es selectivo: se
amplian mdrgenes operativos sin desarmar el esquema de

control de cambios vigente.

e EN primer lugar, la normativa establece que las personas
humanas quedan exceptuadas de la obligacién de liquidar
divisas por exportaciones de bienes, siempre que ingresen
los fondos por el mercado oficial en plazo. Ademds, se
extiende esta excepcidén a todos los servicios exportados
por personas humanas, ampliando Io dispuesto
previamente por la Comunicacion “A” 8330. Esto implica una
flexibilizacién relevante para freelancers y exportadores
individuales, que ganan mayor libertad en la gestién de sus
cobros.

e En relacidn con el comercio exterior, se amplian los plazos
de liquidacién. Por un lado, se eleva el umbral a USD 200 M
anuales para acceder a plazos mds flexibles en
exportaciones intrafirma. Por el otro, se extiende a 365 dias
el plazo de ingreso y liquidacion para ciertos bienes

¢ Asimismo, se permite pagar capital e intereses de titulos
valores hasta 3 dias hdbiles antes del vencimiento. Este

ajuste operativo alinea el tratamiento con emisiones
externas y reduce riesgo de descalces.

FINANZAS EXPERTAS

e También el Central permite el acceso al mercado de divisas
para la cobertura de riesgos en monedas distintas al dolar y
elimina el tope de USD 50 para extracciones en el exterior
con tarjeta de crédito.




SIB

FINANZAS EXPERTAS

ARGENTINA RENTA FIJA

c - Tiek Fecha Cupén Frecio al Variacion % TIR Duraii
spacle “°T Vencimiento (%) 10/04/2026 WID YD (%) cratien

Bono STep Up 2029 - Ley NY ADZT7 29/10/2027 6,000 102,40 09 - 7% 1,42
Bono Step Up 2029 - Ley NY GD29 09/07/2029 1,000 65,47 2.5 -11,3 82% 1,58
Bono Step Up 2029 - Ley Arg AL29 09/07/2029 1,000 63,65 2.4 -11,0 10,2% 1.54
Bono Step Up 2029 - Ley Arg AN29 30/11/2029 4,500 9507 2.6 4,2 9.5% 3,05
Bono Step Up 2030 - Ley NY GD30 0%9/07/2030 0,750 64,57 2.8 8.0 8,5% 2,00
Bono Step Up 2030 - Ley Arg AL30 0%9/07/2030 0,750 63,13 28 5,5 10.8% 1,94
Bono Step Up 2035 - Ley NY GD35  09/07/2035 4,125 79,87 4.6 1,7 9,7% 5,43
Bono Step Up 2035- Ley Arg AL35 09/07/2035 4,125 7779 3,7 0,6 10,3% 539
Bono Step Up 2038 - Ley NY GD3s 09/01/2038 5,000 83,08 4.3 0,3 7% 4,47
Bono Step Up 2038 - Ley Arg AE38 09/01/2038 5,000 80,92 3,1 1,3 10,6% 4,57
Bono Step Up 2041 - Ley NY GD41 09/07/2041 3,500 7387 4.4 1.7 7% 589
Bono Step Up 2041 - Ley Arg AL4l 09/07/2041 3,500 7235 4,0 20 10,4% 5,78
Bono Step Up 2044 - Ley Arg GD44 0%9/07/2046 4,125 70,63 4,0 -1.3 2.8% 6,01

e Elriesgo pais medido por el EMBIGD se redujo en las Ultimas cinco ruedas 56 unidades (-9,2%) y se

ubicd en los 553 puntos bdsicos.

= . Fecha Cupon Precio al Variacion % TIR Real TIRCER i
Especie Ticker Vencimiento (%) 10/04/2026 WD YTD (%) (%) Duration

BONOSIGADOS ALCER
Bonte 2024 CER + 2% TH24 09/11/2024 2,000 1.330.00 0.2 -20.7 -47% 16.31% 0,32
Bonte 2028 CER+ 2.25% TH28 0%/11/2028 2,250 1.942,00 0.8 228 24% 23,44% 1,25
Discount 2033 DICP 31/12/2033 5.830 50.01000 28 a7z 8.2% 29.21% 318
Par 2038 PARP 31/12/2038 1,770 3370000 24 55.8 8.4% 29.37% 6,69
Cuasipar 2045 CUAP 31/12/2045 3.310 4192500 37 50,6 8.6% 29.64% 2.85
BONOS ATASA BADLAR
DEUDA BDC28/d BDC28  22/02/2028 333179 105,10 0.1 70 - 32,60% 0.1
BONOS A TASA FIJA
BOMNAR TO24/d 1026 17/10/2026 15,500 101,95 0.8 11,0 - 28,52% 0.41

e Los bonos en pesos agjustables por CER sumaron una nueva semana de ganancias, en un
marco de tasas de interés a la baja, y a la espera del dato oficial de inflacidn minorista que se
conocerd manana.

e Estimaciones privadas anticipan un aumento del nivel de precios cercano al 3%, en linea con lo
reflejado por el REM. del BCRA vy el dato de CABA que evidencio una aceleracion de precios.

e En este sentido, el CUAP subid 34%, el PARP +2,6%, el DICP +19%, el TZXM7 +18%, el TZX28 +15%, €l
TZXO06 +11%, el TZX26 +1%, entre los mds importantes. El TZX27 bajé 0,3%.

e Las Lecap mostraron una suba promedio de 0,5% en las ultimas cinco ruedas, mientras que los

Boncap ganaron en promedio 0,9%. Los bonos Duales ganaron en promedio 0,2%.
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ARGENTINA RENTA VARIABLE

MERVAL Ultimo Var. %ZWTD Var. % YTD
Aluar 994,00 1,07 1,27
Bolsas y Mercados Argentinos 334,25 291 16,05
Cablevision Holding 7.300,00 0,54 3,21
Cenfral Puerto 245700 0,89 5,04
Sociedad Comercial del Plata 48 40 -10,87 -18,52
Cresud 1.753,00 -6,11 8,32
Edenor 2.127,00 -7.28 8,79
BBVA Banco Franceés 7.990,00 -0.87 -12,34
Grupe Financiero Galicia 708000 3,89 -12,67
Grupo Financiero Valores 703,50 8,23 20,42
Grupo Supervielle 289000 1,49 -19.50
Holcim Argentina 1.810,00 7.10 -27 .40
Banco Macro 11.800,00 2,34 -13.32
Pampa Energia 5.130,00 -0,48 -2,29
Telecom Argentina 338500 -3.49 -4 .04
Ternium Argentina 704,00 587 2,19
Transportadora de Gas del Sur 9.620,00 -5,59 3,22
Transportadora de Gas del Norte 4397 .50 -1,920 5,44
Transengr 390750 -6,96 8,84
YPF 63.100,00 -3,55 15,89

e En un contexto global que aun continda con incertidumbre sobre conflicto geopolitico en
Medio Oriente, el indice S&P Merval se mantuvo sin cambios en el acumulado de la semana
pasada. Valuado en dodlares (al CCL), el indice lider subié en la semana 0,4%.

e Las acciones que mads cayeron durante la semana fueron las de: Sociedad Comercial del
Plata (COME) -10,5%, Transener (TRAN) -7,8%, Edenor (EDN) -7,7%, Transportadora de Gas del Sur
(TGSU2) -5,5%, y Cresud (CRES) -4,8%, entre las mds importantes. Cerraron en alza: Loma Negra
(LOMA) +78%, Banco de Valores (VALO) +74% Ternium Argentina (TXAR) +6,9%, Grupo
Financiero Galicia (GGAL) +3,1%, y Bolsas y Mercados Argentinos (BYMA) +2,7%, entre otras.

e En el exterior, los ADRs de acciones argentinas manifestaron precios dispares. Se
manifestaron al alza: Corporacion América (CAAP) +55%, Ternium (TX) +49%, Loma Negra
(LOMA) +44%, Grupo Financiero Galicia (GGAL) +4,2%, y Banco Macro (BMA) +3.4%, entre las mds
importantes. Bajaron: Globant (GLOB) -9,6%, Vista Energy (VIST) -7.7%, Transportadora de Gas
del Sur (TGSU?2) -6,5%, Edenor (EDN) -5,6%, y Adecoagro (AGRO) -5,5%, entre otras.

e CASO JUDICIAL YPF: Los beneficiarios del litigio por la expropiacién de YPF, encabezados por
el fondo Burford Capital, solicitaron a la justicia neoyorquina una prérroga de 28 dias, hasta el
8 de mayo de 2026, para apelar el reciente fallo favorable a la Argentina. Esta estrategia legal
busca obtener una revision excepcional bagjo la modalidad rehearing en banc, donde Ia
totalidad de los jueces de la Cdmara de Apelaciones revaliuen la sentencia del panel que
desestimd los reclamos de Petersen Energia. El pedido surge tras el revés del 27 de marzo,
que dejo sin efecto la indemnizacion de primera instancia, obligando a los demandantes a
demostrar que el caso reviste una relevancia extraordinaria para evitar el cierre definitivo de
la causa.
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e GCDI (ex TGLT) atraviesa una gran crisis estructural, tras informar a la CNV que sus pérdidas
superaron el umbral critico del 15% de su patrimonio neto al cierre del Ultimo ejercicio. Este
retroceso financiero, calificado como un "Hecho Relevante”, compromete la solvencia de la
constructora y activa mecanismos regulatorios de control obligatorios para proteger a los
inversores. A pesar de su reciente proceso de transformacién corporativa, la empresa
enfrenta ahora una senal de alerta técnica que podria restringir su crédito comercial y obligar
al directorio a implementar medidas urgentes de saneamiento financiero.

e YPF LUZ consolid6 su liderazgo en energias renovables mediante la puesta en marcha del
Parque Solar El Quemado en Mendoza, un proyecto de 305 MW de capacidad instalada que
cuenta con mds de 511000 paneles solares sobre 600 hectdreas. Esta inversidn estratégica
permitié a la compania duplicar su capacidad fotovoltaica en diciembre de 2025, alcanzando
los 200 MW operativos tras la habilitacion de su primera etapa. El reciente contrato de
suministro de 2200 MWh anuales con Molinos Basile reafirma la viabilidad comercial de esta
infraestructura, cuya finalizacion total estd proyectada para el primer semestre de 2026.

e PAMPA ENERGIA (PAMP) aprobd una reduccion de capital por un valor nominal de ARS 1992 M
mediante la cancelacién de acciones propias adquiridas en carterqg, lo que representa una
disminucion del 146% de su capital social. Esta maniobra técnica gjusta el capital de la firma
de ARS 1363 M a aproximadamente ARS 1343 M, consolidando la estructura accionaria tras
sus programas de recompra. La medida refleja una politica de optimizacién del patrimonio
neto que suele ser bien recibida por el mercado al concentrar el valor entre los accionistas
restantes.

e LOMA NEGRA (LOMA) inici6 una nueva etapa con la llegada de nuevos accionistas,
consolidando un cambio de control en la estructura de su casa matriz tras la capitalizacion
de acreencias de su holding. El empresario argentino Marcelo Mindlin, a través de Latcem LLC
junto con los fondos Redwood Capital Management y Moneda-Patria Investments, se
convirtié en el principal accionista y fue designado presidente del directorio, marcando el
regreso del control accionarial a capitales locales después de anos bajo gestion extranjera.
Estos aportaron unos USD 110 M de capital fresco para reforzar mantenimiento, inversiones y
mejoras operativas tras la reestructuracion de la deuda de InterCement. Ademds, el proceso
de cambio de control contempld un aumento de capital por aproximadamente USD 500 M
mediante capitalizacion de acreencias, transformando deuda en capital y redefiniendo la
estructura accionaria del grupo que controla LOMA. En conjunto, estas medidas buscan
fortalecer financieramente la compania, extender vencimientos de deuda hasta 2031 y
respaldar su crecimiento tras una caida de resultados operativos en 2025 en medio del
cambio de duenos.

e MERCADO LIBRE (MELI, a través de Mercado Pago, decidié discontinuar su criptomoneda
Mercado Coin a mediados de abril, tras haber funcionado como una prueba piloto de
recompensas en Brasil desde 2022. Los usuarios con saldo remanente deberdn utilizarlo o
venderlo antes del 17 de abril, fecha en la cual los fondos se convertirdn automdaticamente a
reales brasilenos. Pese a este cierre, la compania mantiene su apuesta por el sector
mediante Meli Délar, su moneda estable respaldada en doélares, con el objetivo de simplificar
su oferta de activos digitales en la region.
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