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DATOS MACRO AL 18 DE ENERO

IPC ESPERADO PROX 12 MESES RESERVAS BCRA DOLAR MAYORISTA
20,1% ¥ 44.607 ¢ $1430 &

TECHO DE LA BANDA RIESGO PAIS DOLAR FUTURO ENE
$1535,2 @ 564PB 4 $1451 &

TASAS DE REFERENCIA AL 18 DE ENERO

TNA CAUCION A 1 DIA TNA PLAZOS FLJOS (TAMAR) TNA BADLAR
25% % 35,69% ¢ 31,94%
TNA RUEDA REPO TNA REAL CER A 1 ANO

32% 7,9% D)DEBURSA



ANALISIS DE BONOS DENOMINADOS EN PESOS Y DOLARES
1.BONOS EN PESOS TASA FUIA

CONCLUSION TECNICA

La semana estuvo marcada por una alta volatilidad en las tasas de interés, impulsada por los encajes y desajustes monetarios. Esta
situacion llevod a que las tasas se movieran predominantemente al alza, obligando al Tesoro a convalidar una Tasa Nominal Anual
(TNA) del 49% para las colocaciones a un mes.
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2. BONOS EN PESOS AJUSTADOS POR CER

CONCLUSION TECNICA

El incremento en los rendimientos de los bonos ajustados al CER se dio en un contexto de tasas de interés elevadas y un dato de inflacion
superior al esperado.

BONOS CER
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RENDIMIENTO LETRAS TAMAR ORDENADOS POR VENCIMIENTO

CONCLUSION TECNICA

En la coyuntura actual de apreciacion de tasas en todas las curvas de tasas fijas, las letras TAMAR no fueron la excepcion.

LETRAS TAMAR
Ummoplwo TIR Vencimiento  Duration Precio de C|elre

M27F5 m-m 2. 03% 22712026 -'!II

M30A6 104.95 45.86% 538 413012026
55 ] 6.05% on12026] 062 106.81

RENDIMIENTO BONOS DOLAR LINKED ORDENADOS POR VENCIMIENTO
CONCLUSION TECNICA

El dato de IPC mayor a lo esperado, teniendo en cuenta el ajuste de bandas cambiarias, traen atractivo a estos intrumentos.

Escenarios Dolar Linked

Vencimiento | 1350 1400  1450] 1500  1550]  1600] 1650 1700 1800 -Em-m
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T T 8.47% 1.97% 15.47% 1896%|  2246%|  25.96%|
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CONCLUSION GENERAL BONOS EN PESOS

La volatilidad de tasas a corto plazo ofrece oportunidades cercanas al 4% mensual en las letras capitalizables a
febrero.

La parte media y larga de la curva se mantiene contenida.

Para inversores que anticipan una disminucion de la inflacion: El mayor potencial de alza se encuentra en las
letras de junio 2026 en adelante (LECAPs y BONCAPs).

Para inversores que creen que el gobierno priorizara la acumulacion de reservas a cambio de una inflacion
ligeramente mayor: Los bonos ajustados por CER de largo plazo constituyen una buena cobertura.
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5.RENDIMIENTO BONOS EN DOLARES CURVA BOPREAL (BCRA)

CONCLUSION TECNICA
En paralelo con la curva soberana, los bonos emitidos por el BCRA comprimen rendimientos elevando su

cotizacion
ker Pre C Var | E ration dad P
. BPY26 24hs $104.000,00 (& $104.000,00 2160.400,00 -1582% 025 105,03% 01/06/2026
. BPOB7 24hs $148.050,00 $148.280,00 1674.167,00 712% 028 99,49% 30/04/2026
. BPOCT7 24hs $146.500,00 (i) $ 146.500,00 258927400 6,42% 124 98,45% 30/04/2027
. BPOD7 24hs $145.290,00 (1) $145.2080,00 239514300 6,79% 148 97,64% 01N/2027
. BPOA7 24hs $149.300,00 (i $149.200,00 56.109,00 483% 148 100,33% 01/11/2027
. BPOBS 24hs $129350,00 (O $129350,00 45705500 8,40% 267 87,30% 3110/2028
. BPOAS 24hs $130.700,00 (i, $131.500,00 2122.51,00 798% 267 88.21% 31/10/2028



CONCLUSION GENERAL BONOS EN DOLARES

Mantenemos el view de compresion del riesgo pais en el mediano plazo, en paralelo con un buen y sélido programa de
compra de reservas, con diferentes alternativas segun perfil de riesgo, conservador bopreales, moderados globales cortos y
arriesgados parte media y larga de la curva soberana.



DATOS EXTRA.

BANDAS CAMBIARIAS VS FX OFICIAL
Piso $912/ techo $1535 (2.5% ipc mensual de apertura)

TECHO DE LA BANDA

TIPO DE CAMBIO MAYORISTA

PISO DE LA BANDA



Tasa Implicita Futuro Rofex
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Pase mensual Futuro Rofex
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ANALISIS MERVAL



MERVAL EN PESOS

ANALISIS: El indice sufrié una semana de bajas pronunciadas por toma de ganancias y volatilidad en precios del petrdleo,
ademas el sector de comunicacion bajo a raiz de que empresas extranjeras toman cuota de mercado en el pais.

© indice S&P MERVAL-1D-BYMA =D O H L c ARS o

0,00
3.600.000,000

3.100.000.000

N — — 2.933.230,040
\ / 2.700.000,000
—
A Uihe
o | e S T ) Yo 2.300.000,000

o ' !
A\ \

T 1.900.000,000

\ 1.600.000,000

1.360.000,000

400.000,000
MACD GradLine+ 12 26 close 9 50 31.194,322
31.194,322
178,107
-31.016,215
=200 000 000
RSI 14 close 70 30 50
80,00
. . . \ 41,48
17 TradingView o
Jul Sep Nov 2025 Mar Mayo Jul Sep Nov 2026 Mar Mayo Jul ©

1D 5D 1M 3M 6M YTD 1A 5A Todos ﬁ 17:51:09 UTC-3



MERVAL EN DOLARES

ANALISIS: Medido en délares tuvo un comportamiento similar.

Directnl Movement +DI (24.0000), Directnl Movement-DI (21.0000)

wﬁm

Relstive Strength Index (45.5150)
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EVOLUCION PORCENTUAL POR SECTORES EN DOLARES

VARIACION PORCENTUAL - MERVAL Y SECTORES EN CCL

CIERRE | 1Dia | 1Semana

STAPLES_US 2682 039 (RN

ENERGY US 36713 050 [RCLO)
MATERIALS US 192.01  1.98 |

COMUNICATIONS US 3958  (0.78) | . (4.21)
MERVAL_CCL 1,937.10 0.24 CEL) (5.50)
FINANCIALS US 85552 071 [N 1.54
UTILITIES US 446.79  (0.62) | o)




EVOLUCION PORCENTUAL POR SECTORES EN PESOS

VARIACION PORCENTUAL - MERVAL Y SECTORES

CIERRE | 1Dia | 1Semana | 1Mes

STAPLES 70,975.25 0.43 (1-05) | 729
ENERGY 556,477.63  0.52 (o9) INTED
MATERIALS 20572800 161 [NIKE)]

MERVAL 2,936,081.75  0.32 (4.96) (3.28)

COMUNICATIONS 59,997.42  (0.75) (4.99) (6.27)
FINANCIALS 1,296,767.00 073 | (0.

UTILITIES 677,226.94  (0.59) | i)l (12.63)




CONCLUSIONES ACCIONARIAS GENERALES

Panorama General del Mercado
e Elindice opera con bajo volumen y apetito, influenciado por el contexto geopolitico.
Oportunidades de Inversién

e El sector bancario podria volverse atractivo si continua la tendencia a la baja del riesgo
pais, dada la reciente caida importante en la cotizacion de algunas de sus empresas.

Factores de Riesgo/Atencién

e El sector de telecomunicaciones se ha visto afectado tras la revelacion del rapido
crecimiento de Starlink en la base de usuarios del pais. y:
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CEDEARS/DATOS RELEVANTES DE LA SEMANA

NexGen - Subié un 10% ante conflictos geopoliticos con irdn impulsando el uranio.

Byma anuncié nuevos cedears vinculados el cobre, al indice sp500 y empresas de
mediana capitalizacion entre otros.



NOTICIAS Y DRIVERS RELEVANTES DE LA SEMANA

NACIONAL

La inflacion de diciembre fue del 2.8% y 2025 cerr6 en 31,5%
El gobierno anuncié superavit anual en 2025

Se hacen efectivos los aranceles 0% a importacién de celulares
El BCRA realizé grandes compras esta semana de reservas y
acumula 700 millones en lo que va de enero.

INTERNACIONAL

e Trump denuncia a powell por mal uso de fondos federales y peligra la autonomia de la
FED.
e Crece la tensidon con iran trayendo volatilidad a las empresas energéticas.



CALENDARIO ECONOMICO
NACIONAL (indec)

indice del costo de la construccién (ICC).

Sistema de indices de precios mayoristas (SIPM).

Intercambio comercial argentino (ICA). Bienes.

Encuesta de ocupacion hotelera (EOH).

Cuenta de generacion del ingreso e insumo de mano de obra.
Estimador mensual de actividad econémica (EMAE).

Encuesta de supermercados.

Encuesta de autoservicios mayoristas.

Encuesta nacional de centros de compras.

indice de salarios.

Encuesta de Tendencia de Negocios (Supermercados y autoservicios mayoristas).
Encuesta de Tendencia de Negocios (Industria manufacturera).

INTERNACIONAL (estados unidos)

Declaraciones presidenciales (Trump).

PIB (Trimestral).

Nuevas peticiones de subsidio por desempleo.

Precios del gasto en consumo personal subyacente (Mensual).
Precios del gasto en consumo personal subyacente (Anual).
Inventarios de petréleo crudo de la AlE.

PMI de servicios.

PMI manufacturero.



CONCLUSIONES GENERALES

Analisis de Mercado: Renta Fija y Equity

Bonos en Pesos (Tasa Fija, Corto Plazo): Mayor atractivo para estrategias de carry trade. (S27F6)
Bonos en Ddlares: Oportunidad de inversion mas lenta pero soélida, condicionada a la acumulacion de reservas por
parte del Banco Central y la consecuente compresion del riesgo pais. (AL35 AN29 AL41)

e Equity Argentino: Aun no genera apetito en el corto plazo. (GGAL)

Escenario Internacional

e La demanda se focaliza en el sector energético y activos de refugio ante la incertidumbre geopolitica. (COBRE,
ELECTRICIDAD UTILITIES Y ARMAMENTO)

*NINGUN DATO DE ESTE INFORME CONLLEVA UNA RECOMENDACION DE COMPRA NI DE VENTA, ES SOLO CON FINES INFORMATIVOS.



