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RESUMEN EJECUTIVO

La renta variable estadounidense extendié con fuerza su rally semanal, impulsada por un giro

significativo en el frente geopolitico que reconfigurd rdpidamente el apetito por riesgo.

Los bonos en ddlares cerraron la semana con mayoria de subas (Mds pronunciadas en el
exterior), en medio de contexto externo que se movidé ante expectativas sobre un acuerdo para el

final de la guerra de Oriente Medio.

El riesgo pais medido por el EMBIGD se redujo en la semana 34 unidades (-6,1%) y se ubico en los

519 puntos bdsicos.

Argentina podria recibir una nueva asistencia financiera internacional con garantia del Banco
Mundial, lo que permitiria reducir el riesgo y abaratar la tasa de interés para captar fondos en los
mercados. La operacién buscaria refinanciar deuda existente, mejorar el perfil de vencimientos y

reforzar la estrategia oficial de regreso al crédito externo en mejores condiciones.

El ministro de Economia anuncidé formalmente que se alcanzé un acuerdo a nivel técnico con el
personal del FMI en el marco de la segunda revision del programa de Facilidades Extendidas
vigente. Este consenso confirma que el Gobierno cumplid sin problemas las metas de superdvit

fiscal y acumulaciéon de reservas internacionales fijadas para el 1°T26.

Segun el reporte del FMI de Perspectivas Econdmicas Mundiales (WEOQO, por sus siglas en inglés), el
organismo recortd la proyeccidn de crecimiento de Argentina para 2026 a 3,5% (-05 pp Vvs. enero),
manteniendo 4% para 2027, en un contexto de menor dinamismo econdmico reciente y erosion

de ingresos reales por inflacion.
Los bonos en pesos ajustables por CER sumaron otra semana de alzas, en un contexto de bajas
de tasas de interés impulsadas por el Gobierno, y luego del dato de inflacidn minorista de marzo,

el cual resultd por encima de lo esperado.

El indice S&P Merval perdié la semana anterior 3,7%.
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FINANZAS EXPERTAS

PANORAMA
INTERNACIONAL

La renta variable estadounidense extendié con
fuerza su rally semanal. El principal driver detrds
de este movimiento fue la confirmacién de la
reapertura del Estrecho de Ormuz, en el marco de
un cese al fuego entre actores clave en Medio
Oriente, lo que llevd a un importante ajuste en las
expectativas de disrupciéon en la oferta energética
global.

Como consecuencia, los precios del petroleo
registraron una fuerte correccion (WTI -11% y Brent
-4%), generando un alivio inmediato sobre las
presiones inflacionarias que venian condicionando
las decisiones de politica monetaria y las
valuaciones de equity. Este cambio de narrativa
permitié al mercado pricear un escenario menos
adverso en términos de crecimiento e inflacién,
habilitando un rally amplio que incluso llevd a los
principales indices a marcar nuevos mdaximos.

Sin embargo, la incertidumbre volvid a dominar el
mercado durante el fin de semana luego que el
presidente Donald Trump afirmd que la Marina
estadounidense dispard y capturd un buque de
carga con bandera irani en el Golfo de OmMan tras
ignorar advertencias al salir de Ormuz. Por su
parte, Teherdn también atacd embarcaciones y
revirtié los planes de reapertura del estrecho luego
que Washington se negara a levantar el bloqueo
sobre puertos iranies.

Esta semana en EEUU. estard marcada por la
dindmica del consumo, donde las ventas
minoristas de marzo crecerian +04% MoM,
desacelerdndose frente al +06% previo. En
términos interanuales, las ventas avanzarian
+2.4%, por debajo del +3,7% previo, reflejando cierta
pérdida de impulso en la demanda.

En China, la inversidn extranjera directa
acumulada se ubicaria en -54% YoY (vs -57%
previo). Por otra parte, la tasa preferencial de
préstamos (LPR) se mantendria sin cambios, con
la tasa a 1 afho en 30% y a S ahos en 35%,
reflejando una postura de politica monetaria
estable por parte del banco central.
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INDICES Ultimo Var. Z WTID  Var. B YTD
MERV AL [Argentina) 2.889.185,31 -3.65 -5,32
BOVESFA (Brasil) 195.733.51 -0.81 21.48
MEXBOL [México) 69.825,94 -0.28 8.58
IPSA [Chile) 11.429,19 3.18 2.04
COLPAC [Colombia) 2.301.86 0,00 11,31
DOW JONES [USA) 49.447.43 3.19 2.88
Nasdag 100 (USA) 246.672,43 6,20 5.63
S&P500 [USA) 7.126,08 4,54 4,10
BEX [Espafa) * 18.484,50 1.54 4,80
* Apertura

DIVISAS Ultimo Var. R WTID  Var. % YTD
Feso Argentino (USDARS) 1364,0000 -0.44 -6,00
Euro (BURUSD) 1,1762 0,37 0,14
Real (USDBRL) 4,9782 -0.,50 -9.11
Ten (USDJPY) 158,6100 -0.43 1,25
Libra Eterlina [GBFUSD) 1,3514 0,42 0,30

COMMODITIES Ultimo Var. " WID  Var. % YTD
Cro (USD/onza) 4.857.60 2,01 12,30
Flata (USD/orza) §1.74 709 16,55
Petréleo (USD/bbl) 83,85 -13.17 46,03
Trige (USD/lush) 591.25 3.55 16,62
Maiz (USD/bush) 448,75 1.76 1.93
Soja (UsSD/bush) 1.167.25 -0.72 13.27
Tasas e Indicadores Ext. Ultimo Var. bps WTD Var. bps YTD
BCE (%) 2,00 0,00 -100.,00
FED %) 3.75 0.00 0.00
Selic (Brasil) % 14,75 0,00 250,00
Teasury 2 afos [Rend %) 3.70 -10,10 23.10
Teasury 5 afios [Rend.%) 3.84 -10,10 12,70
Teasury 10 afios [Rend.%) 4,24 -7.30 2.10
Teasury 30 afos (Rend.%) 4,89 -2,.90 5,50

En este contexto, el S&P 500 avanzd +45% en la
semana, el Dow Jones +32%, el Nasdaq liderd
con una suba de +6,8% y el Russell 2000 destacd
con un alza de +56%, reflejando una clara
rotacién hacia activos de mayor beta.

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.

Este movimiento estuvo acompanado por una
fuerte compresion de la volatilidad, con el VIX
retrocediendo -91% semanal (hasta la zona de
los 17,48 puntos), lo que refuerza la Iégica de un
mercado que comenzd a desarmar coberturas
ante la disminucién de riesgos significativos.

El petrédleo WTI cayd 1% la semana pasada,
hasta ubicarse por debajo de USD 84 por barril,
tocando minimos de casi cinco semanas, tras
el anuncio de la reapertura del Estrecho de
Ormuz durante el periodo de tregua.

El dolar cayd 07% la semana pasada, su nivel
mMds bajo desde el inicio del conflicto con Irdn,
en un contexto de menor demanda por activos
refugio tras la reapertura del estrecho.
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Los bonos en ddlares cerraron la semana con mayoria de
subas (Mds pronunciadas en el exterior) en mMmedio de
contexto externo que se movid ante expectativas sobre un

acuerdo para el final de la guerra de Oriente Medio.

Argentina podria recibir una nueva asistencia financiera
internacional con garantia del Banco Mundial, lo que
permitiria reducir el riesgo y abaratar la tasa de interés para
captar fondos en los mercados. La operacién buscaria
refinanciar deuda existente, mejorar el perfil de
vencimientos y reforzar la estrategia oficial de regreso al

crédito externo en mejores condiciones.

Por otro lado, el ministro de Economia anuncid
formalmente que se alcanzé un acuerdo a nivel técnico con
el personal del FMI en el marco de la segunda revision del
programa de Facilidades Extendidas vigente. Este consenso
confirma que el Gobierno cumplié sin problemas las metas
de superdvit fiscal y acumulacién de reservas
internacionales fijadas para el 1°T26.

La aprobaciéon técnica es un paso fundamental, ya que
habilita un desembolso inmediato de aproximadamente
USD 1000 M una vez que el board del organismo brinde su
aval definitivo en las proximas semanasMdas allad del
desembolso, el acuerdo subraya el respaldo del FMI al
rumbo econdémico actual, destacando la marcada
desaceleracién de la inflaciéon y la mejora en la hoja de
balance del BCRA.

Segun el reporte del FMI de Perspectivas Econdémicas
Mundiales (WEO, por sus siglas en inglés), el organismo
recortd la proyeccién de crecimiento de Argentina para 2026
a 35% (-05 pp vs. enero), manteniendo 4% para 2027, en un
contexto de menor dinamismo econdmico reciente y

erosion de ingresos reales por inflacién.

Un dato positivo para el mercado, fue también que el Sector
PuUblico Nacional registré en marzo un superdvit primario de
ARS 930284 M y un superdvit financiero de ARS 484789 M,
impulsado por un fuerte ajuste del gasto en un contexto de
caida sostenida de la recaudacion. En el acumulado del
1T26, el resultado alcanzd un superdvit primario de 05% del
PBI y financiero de 0,2%, en linea con la meta anual acordada
con el FMI de 14% del PBI.
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Fecha Cupon Precio al Variaciéon % TIR

Especie Ticker areimiaiE (%) 17/04/2026 WTD YID (%) Duration

Bono del Tesoro Naciondl ALZS 2971072027 8,000 102,05 0.5 - 7% 1.40
Bono del Tesoro Nacional AD28 09/07/2029 1.000 26,14 -3.9 - - -

Bono Step Up 2029 - Ley NY GD29 09/07/2029 1,000 64,20 0.9 -12.0 7.2% 1.58
Bono Step Up 2029 - Ley Arg AL29 09/07/202% 1,000 463,81 0.3 -108 8.5% 1.55
Bono del Tesoro Nacional AN2Y 304112029 4,500 95,98 1.0 52 9.0% 3.04
Bono Step Up 2030 - Ley NY GD30 09/07/2030 0.750 64,78 0.3 7.7 7.9% 2,00
Bono Step Up 2030 - Ley Arg AL30 09/07/2030 0.750 63,88 1.2 -5.4 8,6% 198
Bono Step Up 2035 - Ley NY GD35 09/07/2035 4,125 80.57 0.9 2.6 9.3% 545
Bono Step Up 2035 - Ley Arg AL3S 09/07/2035 4,125 78,79 1.3 1.9 9.9% 5.40
Bono Step Up 2038 - Ley NY GD38 09/01/2038 5,000 83,92 1.0 0.7 9.4% 4.69
Bono Step Up 2038 - Ley Arg AE38 0%/01/2038 5,000 81,23 0.4 1.7 10.0% 4,62
Bono Step Up 2041 - Ley NY GD41 09/07/2041 3.500 74,52 09 2.6 9.5% 591
Bono Step Up 2041 - Ley Arg AL4] 09/07/2041 3.500 73.58 1.7 -0.4 9.9% 584
Bono Step Up 2044 - Ley Arg GD454 09/07/2044 4,125 70,40 0.3 -1.6 ?.5% 6,08

El riesgo pais medido por el EMBIGD se redujo en la semana 34 unidades (-6,1%) y se ubicd en los

519 puntos bdsicos.

Fecha Cupon Precio al Variacien% TIR Real TIR CER
ecie Ticker Duration
Ep Vencimiento (%)  17/04/2026 WID YD (% (%)
"BONOS [IGADOS AL CER
Bonte 2026 CER + 2% TX26 02/11/2026 2,000 1.352,00 1.7 17.3 -4,2% 19,64% 0,30
Bonte 2028 CER + 2.25% TX28 09/11/2028 2,250 1.981,50 20 22,1 2,5% 26,27% 1,24
Bonte 2028 CER + 2.5% TX31 30/11/2031 2,500 1.403,50 1.5 20,7 51% 28,87% 2,98
Discount 2033 DICP 31/12/2033 5,830 50.520,00 1.0 6,6 7.3% 31,15% 3,21
Par 2038 PARP 31/12/2038 1,770 34.150,00 1,3 15,2 8,2% 31,98% 6,70
Cuasipar 2045 CUAP 31/12/2045 3.310 41.745,00 0.4 10,7 8,6% 32,37% 2,85
BONOS A TASA BADLAR
DEUDA BDC28/d BDC28  22/02/2028 33,319 103,80 -1,2 -8,1 -13.9% 30.84% 0,09
BONOS ATASAFIJA
BONARTO26/d TO26 17/10/2026 15,500 96,60 -5,2 52 -51% 2501% 0,44

El Tesoro logré en la primera licitacion de deuda de abril captar un valor en efectivo de ARS
9.920,31 Bn (valor nominal adjudicado de ARS 10.264,96 Bn), y pudo cubrir vencimientos ARS 8300
Bn obteniendo un rollover del 127%.

Lecap (S14G6): Nueva letra a tasa fija con vencimiento el 14 de agosto de 2026. Se adjudicaron
ARS 444723 billones con una TIREA del 26,82% (TEM de 2%).

TMF27 (Feb-27): Reapertura por ARS 1833,54 billones (VN). TIREA: 33,33%.

TMG27 (Ago-27): Reapertura por ARS 779,07 billones (VN). TIREA: 33,15%.

TZXS8 (Sep-28): Adjudicacion de ARS 193125 billones (VN). TIREA: 7,6%.

TZXMQ (Mar-29): Adjudicacion de ARS 652 billones (VN). TIREA: 7,.95%.

Dollar Linked (TZV28): Reapertura del bono vinculado al ddélar (vto. junio 2028). Se colocaron USD
458 millones a una TIREA del 85%.

Boncer TZXD6 (VN ARS 474103 billones).

Boncer TZXM7 (VN ARS 316,66 billones). La tasa de corte (TIREA) para estos canjes fue del 6,35%
Nuevo Bono TAMAR TMF28 (Feb-28): Se emitieron ARS 192123 billones (VN) a una TIREA del
35,27%.
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MERVAL Uitimo Var. % WTD Var. % YTD
Aluar 257,50 -3.67 -2,45
Bolsas y Mercados Argentinos 314,00 -0,22 15,80
Cablevision Holding 7.470,00 2,33 -1.67
Central Fuerto 2.230,00 -9.,24 -14,72
Sociedad Comercial del Plata 48,51 0,23 -18,33
Cresud 1.684,00 -394 -11,92
Edenor 1.900,00 -10,67 -18,52
BBV A Banco Francés 8.000,00 0,13 -12,23
Grupo Financiero Galicia 7.000,00 -1,13 -13.66
Grupo Financiero Valores 727.50 3,41 3383
Grupo supervielle 2.847.,50 -1.47 -20,68
Holcim Argentina 1.740,00 -3,87 -30,40
Banco Macro 11.930,00 1,10 -12,37
Pampa Energia 4.677.50 -8,82 -10,20
Telecom Argenting 3.487.,50 3.03 -1,13
Ternivum Argentina 714,50 1,49 10,82
Transporiadora de Gas del Sur 8.985,00 -6,60 -3.59
Transportadora de Gas del Norte 4.275,00 -2,79 -2.04
Transener 3.915,00 0,19 2,05
YPF 5%9.050,00 -6,42 8,45

e Elindice S&P Merval perdié la semana anterior 3,7%. Valuado en ddlares (al CCL), el indice lider
bajo 31% y termind ubicdndose en 1975,62 puntos.

e Las acciones que mds cayeron en la semana fueron las de: Central Puerto (CEPU) -91%,
Pampa Energia (PAMP) -87%, Transportadora de Gas del Sur (TGSU2) -7,8%, Edenor (EDN) -7%, e
YPF (YPFD) -64%, entre las mds importantes. Se manifestaron al alza: Banco de Valores
(VALO) +42%, Banco Macro (BMA) +14%, Transener (TRAN) +0,6%, Bolsas y Mercados Argentinos
(BYMA) +04%, y Ternium Argentina (TXAR) +0,3%, entre otras.

e En el exterior, los ADRs de acciones argentinas manifestaron precios mixtos. Subieron:
Globant (GLOB) +15,5%, Bioceres (BIOX) +7,9%, MercadoLibre (MELI) +46%, Telecom Argentina
(TEO) +3,9%, y Banco Macro (BMA) +24%, entre las mds importantes. Bajaron: Adecoagro (AGRO)
-13,3%, Central Puerto (CEPU) -7,7%, Pampa Energia (PAM) -7,4%, Transportadora de Gas del Sur
(TGS) -7.4%, y Edenor (EDN) -6,4%, entre otras.

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 automdticamente a
reales brasilenos. Pese a este cierre, la compania mantiene su apuesta por el sector
nmediante Meli Délar, su moneda estable respaldada en ddlares, con el objetivo de simplificar
su oferta de activos digitales en la region.

e PAMPA ENERGIA (PAMP) aprobd una reducciéon de capital por un valor nominal de ARS 19,92 M
mediante la cancelacion de acciones propias adquiridas en cartera, lo que representa una
disminucion del 146% de su capital social. Esta maniobra técnica ajusta 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 optimizaciéon del patrimonio
neto que suele ser bien recibida por el mercado al concentrar el valor entre los accionistas
restantes.



Juan M Frencia

Head of research
jmfrencia@sjb.com.ar

Research SJB Finanzas Expertas

Marcos Ayende

Analista Semi Senior
mMayende@sjb.com.ar
Research SJB Finanzas Expertas

Nicolas Flores

Analista Junior
nflores@sjb.com.ar
Research SJB Finanzas Expertas

DISCLAIMER: Este material es informacién privada para aquellos a los cuales se les ha remitido. Las estimaciones contenidas
en él| estan realizadas en base a informacién conocida a su fecha de emisién, y podrian variar si se modificaran las
circunstancias que han sido tenidas en cuenta para su elaboracién. 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 recomendacion 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 Negociaciéon Propio - Registro CNV N° 342. Agente Colocador y
Distribuidor Integral de Fondos Comunes de Inversion - Registro CNV N° 11.

www.sjb.com.ar
\a 264 420 3373
m info@sjb.com.ar
@ +54 9 264 552 6666
f m /sjbfinanzasexpertas

FINANZAS EXPERTAS


mailto:info@sjbursatil.com.ar

	INFORME SEMANAL DE MERCADOS
	RESUMEN EJECUTIVO
	PANORAMA INTERNACIONAL
	MERCADOS INTERNACIONALES
	PANORAMA LOCAL
	ARGENTINA RENTA FIJA
	ARGENTINA RENTA VARIABLE
	Juan M Frencia Head of research jmfrencia@sjb.com.ar Research SJB Finanzas Expertas
	Marcos Ayende Analista Semi Senior mayende@sjb.com.ar Research SJB Finanzas Expertas
	Nicolas Flores Analista Junior nflores@sjb.com.ar Research SJB Finanzas Expertas
	www.sjb.com.ar 264 420 3373 info@sjb.com.ar +54 9 264 552 6666 /sjbfinanzasexpertas

