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Reunion Semanal del Comité de Inversiones

Este resumen ejecutivo destaca los aspectos claves discutidos durante la
reuniéon semanal del Comité de Inversiones Local, proporcionando una

vision integral de la situacién econdmicay financiera actual.

Como ya hemos sefialado en reportes previos, las elecciones provinciales del 7 de
septiembre en la Provincia de Buenos Aires marcaron un punto de inflexion
inesperado en el escenario politico argentino. El resultado constituyd un reveés
significativo para el gobierno nacional y reconfigurd la dindmica politica de cara alas

elecciones nacionales de octubre.

Mas alla de la coyuntura estrictamente electoral, la reaccion de los mercados —tanto
en equity como en deuda soberana y en el frente cambiario— fue marcadamente
adversa. La pregunta central, sin embargo, es de qué magnitud fue esa respuestay

como ubicarla bajo una perspectiva historica.

Los Graficos nro. Ta nro.4 muestran la evolucion de cuatro variables clave: el indice
Merval (medidoen USD en términos reales), el riesgo pais medido a través del EMBI
Argentina, el indice de Tipo de Cambio Real Multilateral (ITCRM)y el indice de Tipo
de Cambio Real Bilateral con el USD. A su vez, cada serie se presenta junto con el
promedio histoérico observado durante los ultimos cuatro mandatos presidenciales:
el segundo de Cristina Fernandez de Kirchner, el de Mauricio Macri, el de Alberto

Fernandezy el actual de Javier Milei.

Graficos nro 1(izq. arriba) - nro. 4 (der. abajo)
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Por su parte, la tabla nro. 1 detalla los valores minimos, maximos y promedios de las

cuatro series durante los distintos mandatos presidenciales considerados.

Tabla nro. 1. Minimo, promedio y maximo del Merval en USD, el riesgo pais, el ITCRMy el ITCRB con
EE. UU. bajo los Ultimos 4 mandatos presidenciales de Argentina

Cristina F. de Kirchner I Mauricio Macri Alberto Fernadndez Javier Milei?

Min.  Prom. Max Min. Prom. Max. Min. Prom. Max. Min.  Prom. Max.
Merval USD! 458 844 1430 471 1.380 2.344 313 540 1.042 on 1.637 2427
Riesgo Pais 466 864 1.348 342 669 2532 1101 2.054 4362 560 1139 2102
ITCRM 74 99 121 73 103 148 77 106 124 74 93 162
ITCRBEE.UU. 91 14 155 77 101 180 150 212 317 95 130 233

1. Medido en términos reales
2. Hasta el 7 de septiembre de 2025

El comportamiento del riesgo pais constituye un caso ilustrativo. Este indicador —
que refleja el diferencial de rendimiento de una canasta de bonos soberanos
argentinos en dodlares respecto de titulos del Tesoro estadounidense—registré el 8
de septiembre un salto del 22%, hasta ubicarse en 1108 puntos basicos. En los dias
siguientes, latendencia se profundizé: entre el lunes 8 y el viernes 19 de septiembre
acumuld un incremento adicional de 348 puntos basicos (+31%), alcanzando los

1456 puntos.

Tabla nro. 2. Merval en USD, riesgo pals, ITCRM e [TCRB-EE. UU . bajo diferentes

periodos
Promedio simple Post-elecciones - - _
de presidencias septiembre 19-sept 22-sept 23-sept
Merval USD reales 1.076 1196 1.075 1257 1283
Riesgo Pals 1182 1165 1456 1.083 1.023
ITCRM 99,9 102,9 104,4 99,6 971
ITCRBEE.UU.CCL 139,4 16,5 15,6 m,5 107,2
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La Tabla nro. 2 resume los valores de las variables consideradas para el promedio
simple de las cuatro presidencias evaluadas (2 periodos de politicas mas pro
mercado -MMy JM-y 2 periodos de politicas opuestas), el promedio del periodo
poselectoral de septiembre que va del 8 al 18 de dicho mes, los valores alcanzados
el 19 de septiembrey el fuerte cambio de tendencia del lunes 22y martes 23, como
respuesta a la eliminacion transitoria de retenciones agropecuarias y el

contundente mensaje del titular del tesoro norteamericano, Scott Bessent.

En efecto, en la mafiana de lunes 22, el gobierno argentino dispuso la eliminacion
temporal de los derechos de exportacion sobre los granos hasta el 31de octubre, o
bien hasta que se liquiden 7.000 millones de dodlares en exportaciones, o que
ocurra primero. La medida alcanzo a cultivos clave como la soja, el maiz y el trigo, y
busco estimular una oferta inmediata de divisas en un contexto de fuerte presion
sobre las reservas del Banco Central, que enlas semanas previas habia perdido mas

de 1100 millones de ddlares en intervenciones para contener el tipo de cambio}.

En paralelo, Bessent utilizd su cuenta oficial en X para manifestar que Estados
Unidos estaba dispuesto a “hacer lo necesario” para apoyar a la Argentina,
calificandola como un “aliado sistémicamente importante” en América Latina. Las
declaraciones incluyeron referencias a posibles mecanismos de asistencia, tales
como lineas de swap de divisas, compras de deuda soberana argentina en dolares
através del Fondo de Estabilizacion Cambiaria del Tesoro, o incluso intervenciones
destinadas areforzarlasreservas internacionales del Banco Central. El soloanuncio
fue leido por el mercado como una sefial contundente de respaldo politico e
institucional, con la capacidad de atenuar riesgos de corto plazo vinculados tanto a

la dinamica cambiaria como a la sostenibilidad de la deuda.

El cambio de clima de mercado se vio reforzado tras la confirmacion, el martes 23,
del apoyo explicito del presidente estadounidense Donald Trump a la
administracion Milei, en el marco de su encuentro bilateral con el mandatario
argentino. Este respaldo contribuyd a consolidar la evolucion de las variables
presentadas enlaTablanro. 2, las cuales continuaron favoreciendo niveles cada vez

mas amigables con las expectativas del mercado.

No obstante, persisten interrogantes relevantes. Al cierre de este informe aun no

se conocen los detalles concretos de la asistencia comprometida por la
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administracion Trump'; el frente politico continuda caracterizado por una elevada
incertidumbre respecto de la capacidad del oficialismo de alcanzar un resultado
electoral contundente en octubre y, aln mas decisivo, sigue abierta la definicion
sobre cual sera el esquema monetario y cambiario que quizas adopte Argentina

luego de las legislativas.

En el proceso iniciado el lunes 22, en el que los factores externos adquirieron una
relevancia inusualmente significativa, todas las variables presentadas en la Tabla
nro. 2 registraron una recuperacion sustancial, convergiendo hacia niveles que
interpretamos como consistentes con un nuevo punto de equilibrio. Bajo este
marco, estimamos que la consolidacion de la tendencia dependera principalmente
delresultado electoral de octubre. Un desenlace que refuerce la capacidad politica
del oficialismo podria reabrir la ventana para incrementar la exposicion a riesgo en
activos locales. Mientras tanto, para inversores sin restricciones de
posicionamiento, mantenemos una estrategia de cautela, priorizando decisiones
orientadas a mitigar la exposicién a la volatilidad, con un enfoque estratégico que
se centra en maximizar posiciones liquidas en dolares, asi como en obligaciones
negociables denominadas en moneda dura emitidas por compafiias con
fundamentos sdlidos y métricas financieras estables, tales como TGS, Tecpetrol,

Vistay Pampa Energia.

Para la gestion de liquidez de clientes institucionales con restricciones de acceso a
moneda dura, sugerimos canalizar dicha demanda mediante posiciones sintéticas
de dolar a través del mercado de futuros. A los precios actuales, esta estrategia
permite acceder a una cobertura efectiva y con resultado real positivo frente a la

evolucién del tipo de cambio oficial.

Paralelamente, los clientes institucionales pueden gestionar excedentes en pesos
mediante el tramo corto de la curva CER, que presenta rendimientos de dos

digitos, ofreciendo una tasa real positiva y superior a la inflacion esperada.

T Aunque a partir de un nuevo mensaje enviado a través de la red X por Bessent el miércoles 24 por la mafiana, se sabe que las alternativas

serfan amplias y generosas.
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Monitor de Renta Variable

5D ™ YTD 5D ™ YTD
Global A 048% A 266% A 1749% Frontera VYV -025% A 207/% A 3369%
Desarrollados VvV -033% A 008% A 2340% Eurozona A 002% V -052% A 2962%
Emergentes A 120% A B521% A 2738% Asia ex-Japdn A 072% A 494% A 2675%

5D ™ YTD 5D ™ YTD
Estados Unidos Canada
S&P 500 A 119% A 351% A 1381% MSCI Canada CCl A 150% A 593% A 2625%
Nasdaq A 192% A 537% A 1784% México
Dow Jones A 109% A 164% A 902% BMVIPC A 019% A 653% A 4289%
Russell 1000 A 117% A 351% A 1374% Brasil
Russell 2000 A 242% A 429% A 1046% I-Bovespa A 092% A 7062% A 3678%
Latinoamérica Peri
S&P Latin America 40 A 060% A 688% A 3663% BVL Peru General A 026% A 1007% A 479%
Chile Argentina
IPSA Vv -089% A 213% A 3379% S&P Merval A 75% V¥V 2031% VY -4144%

5D ™ YTD 5D ™ YTD
Reino Unido Alemania
FTSE100 YV 114% VY 112% A 2274% DAX 40 V -043% V -333% A 2960%
Francia Italia
CAC40 Vv -025% VY -091% A 2202% MIB VvV 124% VY -115% A 4384%
Suiza Espaiia
MSCI Swiss 25/50 A 002% VY -013% A 2091% IBEX35 VvV 163% VY -165% A 5597%
5D ™ YTD 5D ™ YTD
Japén China
Nikkei 225 Y -012% A 154% A 21,09% CSI300 O 000% A 465% A 3749%
Coreadel Sur Taiwan
Kospi A 299% A 1095% A 6027% TAIEX A 159% A T731% A 2369%
Hong Kong Singapur
HK50 vV 273% VY -047% A 2833% STI V -024% A 233% A 3240%

Notas:
Variacion de indices bursatiles en USD aproximados por variacion de ETFs representativos, a excepcién del indice S&P Merval

Variaciones al cierre del 22-09-2025 o ultimo disponible

Pg.5



Q CRITERIA

Monitor de Renta Fija & Tasas

Ultimo 5D ™ Ultimo 5D ™
Estados Unidos Brasil
10Y Treasury precio 100,80 Bra Oct 2033 precio 102,04 V¥V -0,02% A 164%
10Y Treasury TIR 415% A 1 \4 -10 Bra Oct 2033 TIR 568% A 0 v -2
Argentina México
GD29 precio 57,80 A 43% V -9.7% Mex Feb 2024 precio 86,76 VY -048% A 1,69%
GD29TIR 19,90% ¥V -262 A 969 Mex Feb 2024 TIR 549% A 7 v -2
GD30 precio 5505 A 21% VYV  -104% Chile
GD30TIR 18,68% VY -97 A 710 ChiEne 2034 precio 9210 'V -054% A 170%
GD35 precio 57,6 A 971% VY -1244% ChiEne2034TIR 465% A 8 v -23
GD35TIR 14,83% V¥V -180 A 453 Colombia
GD38 precio 61,78 A 837% VY -NN% Col Feb 2034 precio 10651 ¥V -055% A 324%
GD38TIR 1526% V¥V -188 A 479 Col Feb 2034 TIR 646% A 6 vV 54
Ultimo 5D ™
Argentina Estados Unidos
Caucién1d 3303% VY -1 v 1515 prox 17-sept 30-jul
TAMAR 4756% VY -12 ¥V 1225 FOMC (superior) 29-oct 4,25% 4,50%
BADLAR 4506% V¥V -213 V¥ -538 Unién Europea
prox 11-sept 24-jul
Deposit Facilities 30-oct 2,00% 2,00%
Brasil
prox 17-sept 30-jul
SELIC 5-nov 15,00% 15,00%

Notas:
Variaciones de tasas expresadas en basis points

Niveles, variaciones, TIRy MD calculadas segun precios de cierre del 22-09-2025 o ultimo disponible.
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Monitor de Monedas & Commodities

5D ™ YTD 5D ™ YTD
Argentina Brasil
Peso A3500 A 255% VYV -730% VY -2758% Real V -043% A 161% A 1569%
Peso MEP A 346% VY -707% VY -1750% México
ITCRM V -460% A 521% A 2574% Peso Mexicano A 005% A 122% A 1344%
Chile Pera
Peso Chileno V -049% A 031% A 409% Sol VYV -039% A 041% A 675%
Colombia Estados Unidos
Peso Colombiano A 155% A 428% A 1455% Ddlar Index A 003% V -039% V WO,éS%
Zona Euro Reino Unido
Euro A 032% A 069% A 1396% Libra Esterlina VYV -062% V¥ -007% A 798%
Japon Criptomonedas
Yen V -025% V -056% A 638% Bitcoin Vv -302% VY -417% A 1968%
China Ethereum V -783% V -1437% A 24,05%
Renminbi A 006% A 0O75% A 260% Solana V -88/% A 873% A 1262%

Commodities

5D ™ YTD 5D ™ YTD

Energia Agropecuarios

WTI vV 4% V¥ -147% V¥ -905% Soja Vv -302% VY -244% A 130%
Brent Vv 129% V¥ A71% ¥ -10,81% Trigo Vv -285% A 104% VY -752%
Henry Hub Nat Gas V -766% A 415% VYV -2265% Maiz Vv -035% A 863% V¥V -802%
Metales Preciosos Metales Industriales

Oro A 182% A 109% A 4273% Cobre Vv -100% A 294% A 1376%
Plata A 323% A 1330% A 5245% Aluminio V -084% A 444% A 538%
Platino A 118% A 459% A 5683% Paladio V¥V -039% A 520% A 3014%

TNota:

Niveles y variaciones segun precios de cierre del 22-09-2025 o ultimo disponible.
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Curva Tasa Fijaen ARS
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Bono Emisién Vencimiento Cupén Frecuencia Prox’lmo Amortizacion TIR MD A5dTIR
cupon (en bp)
S30S5 30-sept-24  30-sept-25 4.0% Alvencimiento  30-sept-25 Al vencimiento 49,4% 0,01 646
T1705 14-oct-24 17-oct-25 3,9% Alvencimiento  17-oct-25 Alvencimiento 52,1% 0,04 1.000
S3105 16-dic-24 31-oct-25 2,7% Alvencimiento  31-oct-25 Alvencimiento 60,3% 0,06 797
S1ON5 03-feb-25 10-nov-25 2.2% Alvencimiento  10-nov-25 Al vencimiento 59,8% 0,08 384
S28N5 14-feb-25 28-nov-25 2,3% Alvencimiento  28-nov-25 Alvencimiento 62,3% on 668
T15D5 14-oct-24 15-dic-25 3,9% Alvencimiento  15-dic-25 Al vencimiento 65,0% 0,14 524
S16E6 18-ago-25 16-ene-26 3,6% Alvencimiento  16-ene-26 Al vencimiento 62.1% 0,19 1154
T30E6 16-dic-24 30-ene-26 2,7% Alvencimiento  30-ene-26 Al vencimiento 64.2% 0,22 104
T13F6 29-nov-24 13-feb-26 2.6% Alvencimiento  13-feb-26 Al vencimiento 65,5% 0,24 1.053
S29Yé6 30-may-25 29-may-26 2,4% Alvencimiento  29-may-26 Al vencimiento 611% 0,42 659
T30J6 17-ene-25 30-jun-26 2,2% Alvencimiento  30-jun-26 Al vencimiento 60,2% 0,48 331
TO26 17-oct-16 17-oct-26 15,5% Semestral 17-oct-25 Al vencimiento 66,2% 0,72 1527
T15E7 31-ene-25 15-ene-27 21% Alvencimiento  15-ene-27 Alvencimiento 551% 0,85 344
TY30P 04-jun-25 30-may-30 29.5% Semestral 30-may-30 Al vencimiento 42 5% 1,99 37

Variaciones, TIRy MD calculadas en funcion a los precios de cierre del 22-09-2025
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Curva CER
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Bono  Emision Vencimiento Cupén Frecuencia :l:‘:g?o Amortizacion TIR MD A(F;: -L-I:)
TZXO5  31-oct-24 31-oct-25 0,0% Alvencimiento  31-oct-25 Alvencimiento 297% 0,08 401
TX25 23-may-22 09-nov-25 1,8% Semestral 09-nov-25  Alvencimiento 30,5% on 1.349
TZXD5  15-mar-24 15-dic-25 0,0% Alvencimiento  15-dic-25 Al vencimiento 338% 0717 1110
TZXM6  30-abr-24 31-mar-26 0,0% Alvencimiento 31-mar-26 Al vencimiento 28,4% 0,40 690
TX26 04-sept-20  09-nov-26 2,0% Semestral 09-nov-25  En5p.semestrales 30,3% 0,51 886
TZX26  Ol-feb-24 30-jun-26 0,0% Alvencimiento 30-jun-26  Alvencimiento 279% 0,60 640
TZXO6 31-oct-24 30-oct-26 0,0% Alvencimiento 30-oct-26  Alvencimiento 261% 0,87 529
TZXD6  15-mar-24 15-dic-26 0,0% Alvencimiento  15-dic-26 Al vencimiento 241% 0,99 356
TZXM7  20-may-24  31-mar-27 0,0% Alvencimiento 31-mar-27  Alvencimiento 23,4% 123 514
TX28 04-sept-20  09-nov-28 2.3% Semestral 09-nov-25  En10 p.semestrales 23,8% 1,25 443
TZXD7 15-mar-24 15-dic-27 0,0% Alvencimiento  15-dic-27 Al vencimiento 269% 139 386
TZX27  Ol-feb-24 30-jun-27 0,0% Alvencimiento  30-jun-27 Al vencimiento 21,9% 1,45 353
TZX28 Ol-feb-24 30-jun-28 0,0% Alvencimiento  30-jun-28 Al vencimiento 195% 2,32 384
DICP 31-dic-03 31-dic-33 5,8% Semestral 31-dic-25 En 20 p. semestrales 16,6% 2,90 50
TX31 31-may-22 30-nov-31 2,5% Semestral 30-nov-25  En10 p.semestrales 157% 3,20 95
PARP  31-dic-03 31-dic-38 Step-up Semestral 30-sept-25 En 20 p.semestrales 137% 6,40 42
CUAP  31-dic-03 31-dic-45 3,3% Semestral 31-dic-25 En 20 p. semestrales 128% 872 81

Variaciones, TIRy MD calculadas en funcion a los precios de cierre del 22-09-2025
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Curva hard-dollar
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Bono Emisién Vencimiento Cupén Frecuencia . Amortizacién TIR MD TIR
cupoén b
(en bp)
Bonares
AL29 04-sept-20  09-jul-29 1,0% Semestral 09-ene-26 En10p.semestrales 22.2% 1,60 -274
AL30 04-sept-20 09-jul-30 Step-up  Semestral 09-ene-26 En13p.semestrales 21,3% 1,95 -29
AE38 04-sept-20 09-ene-38 Step-up  Semestral 09-ene-26 En 22 p.semestrales 17.7% 4,29 -127
AL35 04-sept-20  09-jul-35 Step-up  Semestral 09-ene-26 En10p.semestrales 15,9% 5,35 -95
AL4 04-sept-20  09-jul-41 Step-up  Semestral 09-ene-26 En 28 p.semestrales 15,6% 5,44 -26
Globales
GD29 04-sept-20  09-jul-29 1,0% Semestral 09-ene-26 En10p.semestrales 19,9% 1,64 -49
GD30 04-sept-20  09-jul-29 1,0% Semestral 09-ene-26 En10p.semestrales 18,7% 2,01 -34
GD38 04-sept-20  09-jul-29 1,0% Semestral 09-ene-26 En10p.semestrales 15,3% 4,51 -130
GD35 04-sept-20  09-jul-29 1,0% Semestral 09-ene-26 En10p.semestrales 14,8% 5,44 -60
GD46 04-sept-20  09-jul-29 1,0% Semestral 09-ene-26 En10p.semestrales 14,5% 5,19 -39
GD41 04-sept-20  09-jul-29 1,0% Semestral 09-ene-26 En10p.semestrales 14,3% 5,62 -86
Bopreales
BPY&D O7-mar-24  31-may-26 3,0% Trimestral 30-nov-25 En3p.trimestrales 6,4% 0,43 172
BPD7D O1-mar-24  31-oct-27 5,0% Semestral 31-oct-25  En?2p.semestrales 12,7% 1,64 61
BPC7D Ol-mar-24  31-oct-27 5,0% Semestral 31-oct-25 En2p. semestrales 12,8% 1,64 190
BPB7D O1-mar-24  31-oct-27 5,0% Semestral 31-oct-25  En?2p.semestrales 7.7% 1,69 108
BPA7D 05-ene-24  3l1-oct-27 5,0% Semestral 31-oct-25 En2p. semestrales 2.1% 1,74 -350
BPO8D 24-jun-25 31-oct-28 3,0% Semestral 31-oct-28  Alvencimiento 18,8% 2,68 184
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Curva délar-linked
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Bono Emisién Vencimiento Cupén Frecuencia Préx’imo Amortizacion TIR MD ASdTIR
cupén (en bp)
D3105 10-jul-25 31-oct-25 0,0% n/a n/a Alvencimiento 41,6% 0,07 3.037
TZVD5 Ol-jul-24 15-dic-25 0,0% n/a n/a Al vencimiento 21,0% 0,19 1.318
D16E6 14-feb-25 16-ene-26 0,0% n/a n/a Al vencimiento 14,8% 0,27 637
TZV26 28-feb-24 30-jun-26 0,0% n/a n/a Al vencimiento 15,2% 0,7 252

Variaciones, TIRy MD calculadas en funcion a los precios de cierre del 22-09-2025
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La carrera de los pesos y los ddlares

Variaciones en ARS

Dias a lafecha de referencia 7 31 91 266 368
Fecha de referencia 15-sept-25 22-ago-25 23-jun-25 30-dic-24 19-sept-24
Variaciones al 22-sep-2025 1S ™ 3M YTD 1Y
indice Bonares 47% -6,5% 4.2% 19,9% 71,5%
indice Globales 33% -4,4% 7,8% 24,6% 771%
indice Bopreales 0,1% 3,1% 16,6% 41,8% 64,9%
indice LECAP Corto 0,0% 3,8% 6,1% 23,4% 44,2%
indice LECAP Medio -14% -0,7% -4,9% 8,5% 34,7%
indice LECAP Largo -21% -9.6% -14,7% -5,0% -
indice CER Corto -0,4% 4,1% 6,2% 24,4%

indice CER Medio -2,5% 2,7% -0,7% 18,1% 38,1%
indice CER Largo -3,9% -1,7% -83% 27,3% 54,2%
Duales Corto -3,3% 0,3% 1,9% - -
Duales Largo -3,4% -3,1% -4,6% - -
Délar Linked -4,4% 6,1% 17,0% 39,9% 43,4%
Variacion tipo de cambio -2,5% 7,9% 221% 381% 47,9%

Variaciones en USD

Dias a lafecha de referencia 7 31 91 266 368
Fecha de referencia 15-sept-25 22-ago-25 23-jun-25 30-dic-24 19-sept-24
Variaciones al 22-sep-2025 1S ™ 3M YTD 1A
indice Bonares 7,4% -13,3% -14,7% -13,2% 15,9%
indice Globales 5,9% -11,3% -11,8% -9.7% 19,7%
indice Bopreales 2,7% -4,5% -4,5% 2,7% 11,5%
indice LECAP Corto 2.5% -3,8% -13,1% -10,6% -2,5%
indice LECAP Medio 1,2% -8,0% -221% -21,4% -8,9%
indice LECAP Largo 0,4% -16,2% -30,1% -31,2% -
indice CER Corto 21% -3,5% -13,0% -9,9% -
indice CER Medio -0,1% -4,8% -18,7% -14,5% -6,6%
indice CER Largo -1,4% -8,9% -24,9% -7,.8% 4,2%
Duales Corto -0,8% -7,0% -16,6% - -
Duales Largo -1,0% -10,1% -21,9% - -
Délar Linked -1,9% -1,6% -4.2% 1,3% -3,1%
Variacion tipo de cambio -2,5% 7.9% 22.1% 38,1% 47,9%
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Curvas Soberanas

20%
208030
18% ¢
16% .. 2038
------ 203
... @ Argentina (CCC)
14% @ 2041
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2046
12% 2048 B Kenia (B-)
.......... L J ® Egipto (B-)
2032 aeestntt
10% 5029 o @ 2048 A E|Salvador (B-)
531 ...... 2p34 . ._,,‘,|-""’;~5‘E§4f.l W Nigeria (B-)
.....~.:-:-3;J“;“‘i") @%.,» 2040 X
8% [ TR sl L2035 aea0h ® Angola (B-)
---- = 203 ek 2047
20’2.@ ----- 203t A 2000 | veeedeeeasaens A W Pakistan (CCC+)
6% = 2035 oopenne: L — A
A 2034
2028
4%
2%
0 2 4 6 8 10 12
Pais Vencimiento TIR MD A 5d A 30d
Argentina (CCC) 2029 19,9% 16 707
2030 18,7% 2,0 -97 614
2038 15,3% 4.5 -188 291
2035 14,8% 54 -180 273
2046 14,5% 5,2 -170 247
2041 14,3% 5,6 -144 225
Baréin (B+) 2028 52% 2,7 15 =21
2034 5,9% 6,8 5 -54
2044 6,8% 11,2 2 -44
Kenia (B-) 2028 6,1% 23 31 -85
2031 8,0% 37 3 -70
2034 8,6% 6,1 42 =55
2048 9,4% 9.9 25 =5
Egipto (B-) 2033 8,3% 5,9 33 -53
2040 8,7% 8,7 20 -49
2047 10,0% 93 33 =37
ElSalvador (B-) 2032 7.0% 51 3 51
2035 7.4% 6,9 -6 -46
2041 8,1% 9,1 = -36
Nigeria (B-) 2030 7,5% 38 25 8
2035 8,8% 8,0 15 -22
2040 9,2% 9.9 11 -26
Angola (B-) 2029 9,0% 35 10 79
2032 10,0% 4,9 13 -66
2048 11,3% 85 16 =215
Pakistan (CCC+) 2031 7.9% 45 =7 -84
2036 8,6% 7,0 =3 -62
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Monitor de Inflacion

Evolucién del IPC General

5% 300,0%
250,0%
4%
200,0%
3% 150,0%
100,0%
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2% 1.9%
50,0%
1,5% 1,6%
1% 0,0%
ago-24 oct-24 dic-24 feb-25 abr-25 jun-25 ago-25
var. Interanual IPC =~ esssmvar. mensual IPC
Inflacién Implicita + Inflacion REM/REM top-10
3,0%
2,5%
2,0%
1,5%
1,0% ’
0,5%
0,0%
&/qio &/qio Xrﬁ) ,Qﬂio @/q/b /q/‘o (q/b l\/q/‘o A/q/‘o (\/q/‘o \ﬂ/b O/q/‘o y\ﬂ/‘o /q/‘o 4:1’\0 .O/q/‘o
B S S R S N DS KT O S
@ |mplicita REM R FM Top 10
ago-25 acumulada interanual ago-25 acumulada interanual
IPC General 1,9% 19,5% 33,6% GBA 1,9% 19,6% 34,6%
Estacional -0,8% 10,2% 12,0% Pampeana 1,8% 19,4% 32,6%
Nucleo 2,0% 20,8% 36,1% Noroeste 2,0% 20,0% 332%
Regulados 2,7% 20,0% 37,8% Noreste 1,7% 17,0% 29,9%
Bienes 1,6% 15,6% 25,9% Cuyo 2,1% 19,0% 31,0%
Servicios 2,5% 282% 52,4% Patagonia 2,0% 20,8% 371%
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Break-even de tipo de cambio
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Rofex + TC implicitos en doélar-linked
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Nodos

Evolucién de tasas cero-cupén implicitas a plazos -fijos- de 90 y 360 dias, tasa de politica monetaria (hasta el 10-
jul-2025) y tasa de caucion PP a1dia.

(se conoce) primera inflacion Caputo con Laje en A24: ifin del 3rafase del esquema econdémico  (se conoce) primera inflacion
mensual menor al 3% crawling? mensual menor al 2%
85% =
: Crawling al 1% LIBRA Ermsion BONTE 2030 ler tweet de Bessent

Lilberation Day
IPC de Abril: 2,8% Eleccion PBA

Discurso en Davos Findelas LEFIs
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90  e— 360 Tasade Politica Monetaria e Caucion 1d

Evolucién de tasas cero-cupén implicitas a plazos -fijos- de 90 y 360 dias, tasa de caucion PP a1diay délar

A3500.
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30 90 Caucion 1d A3500
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contacto@criteria.com.ar | CRITERIA® 2025. Todos los derechos reservados.

AVISO LEGAL/DISCLAIMER: Este documento, y lainformacion y estimacionesy alternativas en él expresadas contiene informacion general
correspondiente a la fecha de emision delinforme que esté sujeta a cambios sin previo aviso. CRITERIA no se responsabiliza ni se encuentra
obligado a notificar tales cambios o actualizar los contenidos del presente. No ha sido emitido para entregar a clientes particulares. No se
garantizaque lainformacion que incluye sea exactay completay no debe confiarse en ella comosilo fuera. Este documentoy sus contenidos
no constituyen una oferta, invitacion o solicitud para la compra o suscripcién de valores u otros instrumentos, ni para decidir o modificar
inversiones. En formaalguna este documento o su contenido constituyen la base para un contrato, compromiso o decision de cualquier tipo.
Los contenidos de este documento se basan en informacion disponible de manera publica y que ha sido obtenida de fuentes consideradas
confiables. No obstante, tal informacion no ha sido verificada en forma independiente por CRITERIAY, en consecuencia, no puede proveerse
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una garantia, ni expresa niimplicita, respecto de su precisién o integridad. CRITERIA no asume responsabilidad de ningun tipo por cualquier
resultado negativo consecuencia del uso de este documento o su contenido.
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