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Hechos de la semana RViews Semanal N°6

v' ¢éLlovid lo suficiente? Las lluvias de la primera semana de febrero mejoraron la condicién de la soja de primera en la regién nicleo,
reduciendo del 50% al 30% la proporcién de cultivos en estado regular o malo -seguin el informe de la BCR de la semana pasada-. Estas
precipitaciones -de hasta 120 mm en algunas zonas-, llegaron en un momento critico, dado que el 70% de los cultivos esta en etapas clave
de floracién y llenado de granos. Esto en cara a una nueva ola de calor que azotara el centro norte del pais. Sin embargo, no todas las
areas se beneficiaron por igual: algunas del noroeste de la regidn recibieron menos de 10 mm, manteniendo la preocupacién por posibles
pérdidas.

v El agro liquidd. En enero de 2025, las agroexportadoras argentinas liquidaron USD 2.073 millones, lo que representa un incremento del
36% interanual y un 5% mas que en diciembre, segun informé la Camara de la Industria Aceitera Argentina -CIARA-. Este aumento
responde a un mayor ritmo de ventas de granos, especialmente trigo y cebada, y a la sostenida exportacién de harina y aceite de soja -
aunque los precios internacionales no acompafiaron-.

v Continua la guerra. China anuncié nuevos aranceles del 10% al 15% a la importacién de productos clave de EE. UU., como carbén, gas
natural licuado, petrdleo, maquinaria agricola y vehiculos de gran cilindrada. Esta medida responde a los aranceles del 10% impuestos por
Trump el lunes 3 de febrero a productos chinos. Ademas, el gigante asiatico aplico restricciones a la exportacion de minerales estratégicos
y abrid una investigacidon antimonopolio contra Google. Las tensiones comerciales han generado incertidumbre en los mercados y podrian
afectar el crecimiento global.

v' ¢En linea con lo esperado? En enero de 2025, el empleo en EE. UU. crecié en 143.000 puestos, mientras que la tasa de desempleo
bajé al 4%. Los sectores con mayor crecimiento fueron salud, comercio minorista y asistencia social; mientras que la industria extractiva
perdié puestos. El ingreso promedio por hora en el sector privado aumentd en un 0,5% mensual, y un 4,1% interanual. No obstante, el
crecimiento del empleo fue inferior al promedio de 2024, sugiriendo una moderacién en el mercado laboral. Estos datos seran clave para
la Reserva Federal para definir la trayectoria futura de las tasas de interés, en un contexto internacional un poco agitado por la amenaza
de guerra comercial desde que Trump asumid la presidencia.
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local, con poca volatilidad y con retornos nulos a partir de diciembre, a medida que la incertidumbre de las decisiones de Donald Trump no le
permite al mercado tomar una postura. El Russel 2000 es el gran perdedor, debido a que las estructuras de las empresas que componen el
indice dificilmente pueden maniobrar este escenario de incertidumbre. Solo el Dax alemdan ha conseguido agregar substanciales alzas en lo que
va del 2025, aunque se deben en su mayoria a una recuperacion del mercado luego de las caidas en noviembre ligadas a la crisis politica, donde
se fragmentd el gobierno actual y se llamo a elecciones el 23 de febrero del 2025. De esta forma el mercado argentino ha perdido su liderazgo
como el mercado mds dindmico.

Finalmente, al analizar el mercado de renta fija, como lo hace el Grafico N°3, se puede evidenciar que existe, hay una mayor demanda por
activos mas riesgosos dentro de Estados Unidos, lejos de los tradicionales treasuries, dado los rendimientos decepcionantes de SHY, IEl y IEF,
que son los ETF de bonos del Tesoro estadounidense de 1-3, afios, 3-7 afos y 7-10 afios de maturity respectivamente, debido a las nuevas
proyecciones y cambios en las expectativas de los agentes, donde el Higher for Longer domina el 2025. Por otro lado, el XEMD -que es un ETF
de composicidn mixta con maturities entre 1 y 12 afios de bonos de paises emergentes- tuvo los mejores rendimientos del grupo, al igual que
el XHY -que es una composicidon de bonos High Yield corporativos-. Los bonos emergentes tuvieron resultados mixtos, con el XEMD, del que
hablamos previamente, con excelentes resultados, mientras que, el JPMB se encuentra rezagado al final. Esta variabilidad en resultados es
producto de la incertidumbre, ya que la composicién del XEMB tiende a tener bonos de maturity menor, de solo 5.39 afios, permitiéndole a los
inversores reducir su exposicién al riesgo, mientras que, tanto el JPMB y el EMB, tienen una maturity ponderada en torno a los 11,5 afos.

Datos de la semana
Fecha Pais/Region Noticia

Lunes 10°2/2025 | “& Estados Unidos Inspecciones export- maiz, soja y trigo
Martes 11722025 | % Estados Unidos Reporte WASDE

Marles 112205 (@ Brasil IPCBrasil

Martes 11/2/2025  “% Fstados Unidos Comparecencia de Jerome Powell
Mércoles 127212005 @&  Estados Unidos IPCUA
Mércoles 12722025 & Estados Unidos Inventarios Crudo DOE
Mércoles 12722025 | “ Estados Unidos PP Demanda Final MoM
Mércoles 1227205 ' &% Estados Unidos Inventarios Qrudo DOE

Jeves 1¥2/2025 % Estados Unidos Ventas netas de exportacion-Maiz, Soja y Trigo
Jeves 1¥2/205 | ©& Estados Unidos Reclamos Iniciales de Desempleo
leves 132205 | = Agentina Inflacién Argentina

leves 1322005 | @  Furopa Inflacién Alemania

Viemes 142205 | % Estados Unidos Producion Industrial MoM
Viemes /2205 | % [stados Unidos indice de Precios al Importador MoM
Viemes 1421205 @& Furopa PHI Birozona

La semana en el mercado

Los titulos Hard Délar tuvieron comportamientos similares. Los Bonares retrocedieron en todos los plazos, pero particularmente en el corto
plazo. Por el otro lado, los Globales descomprimieron homogéneamente, desplazando la curva hacia arriba. Hubo sefiales durante la rueda de
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la semana que el Gobierno estuvo interviniendo el mercado, buscando contener la constante alza de los ddlares.

La curva CER, comprimid en corto plazo mientras que en el largo descomprimid, aunque ambos movimientos fueron muy escuetos. El volumen
operado fue muy leve en general, mostrando que el cambio en el ritmo de devaluacidn sigue sin impactar en las proyecciones de inflacion. De
esta forma, se puede entender esta inmovilidad en la curva como que no hay interés por una cobertura ante eventos inflacionarios, como
también que la tasa se encuentra arbitrada por las Lecaps.
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La curva de Tasa Fija en pesos descomprimié moderadamente en el corto plazo, producto de un reacomodamiento de las expectativas, a
medida que el mercado busca un nuevo equilibrio después de la baja de tasas de la semana pasada Esta medida provoco una baja de tasas en
pesos, impactando fuertemente los rendimientos de los plazos mas corto e incrementando la tasa ligeramente de lo mas largos, que ahora
comienza a revertirse levemente debido al overshooting de los inversores.
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7-feb ) 02 04 0,6 0,38 1,0
Ticker TIR Duration  **”
S28F5 32,63% 0,05
S31M5 32,59% 0,13 [CELLRANGE]
S18J5 30,59% 0,34 35% [%LL&MWG&NGE]

----- El[mw
S30S5 29,69% 0,62 ° . ° %é‘mﬁéhwmgElllCﬂELLwﬁﬁkwmﬁmmwaﬂﬁﬁﬂmANeE]
T15D5 29'17% 0'83 ) :- ...... '.:.'....’ ........ :

T13F6 29,62% 0,99 .,

® 7-feb ®31l-ene

Los ddlares tuvieron una semana con una moderada volatilidad intradiaria, con una tendencia positiva. Midiendo de punta a punta semanal, el
MEP subid un 2,55% en AL30 T+1, mientras que el CCL registré un alza del 2,03% en el mismo bono. El canje comprimié levemente, de 1,142%
a principios de la semana y termind cerrando en 0,634%, en linea con el promedio histérico. El BCRA cerro la semana con compras acumuladas
de 578 millones en la semana y con reservas brutas por USS 28,741. Las grandes compras en las dos ultimas ruedas de la semana indican que
las primeras liquidaciones de la cosecha gruesa estan ingresando al MULC.

El reporte fue elaborado por AGENTE. Las fuentes utilizadas para el presente informe, y por lo tanto la informacién contenida en el mismo, se consideran confiables. Este informe tiene
como Unico objetivo brindar informacién. El mismo no representa una oferta de compra o venta respecto de activos o instrumentos de ninguln tipo. Tanto las opiniones como las
estimaciones expresadas en este documento son de caracter personal y pueden ser modificadas sin previo aviso.
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Doélares financieros

Titulo MBP Variacion Brecha CCL Variacion Brecha
AL30TL 1.194,47 |* 2,55% 14,88% 1.202,04 | 2,03% 15,61%
AL30TO 1.188,33 [|* 1,63% 14,29% 1.200,31 |* 1,65% 15,44%
GD30T1L 1.189,39 [|* 211% 14,39% 1.199,97 | 1,79% 15,41%
GD30TO 1.184,43 |* 1,56% 13,91% 1.193,32 |* 1,19% 14,77%

En cuanto a la curva de futuros, se mantuvo baja la volatilidad intradiaria de los contratos al igual que la semana pasada. Si se observa de punta
a punta, se nota una descompresion en el mediano y largo plazo de la curva, a medida que los inversores ajustan sus expectativas sobre el délar
luego de que el ministro de Economia, Luis Caputo, explicase que aln con un acuerdo con el FMI esperarian a completar los tres requisitos
esenciales: que la base monetaria amplia sea igual a base monetaria (eliminar el money overhang), inflacion creciendo al ritmo del crawling
peg y un colchdn de reservas en el BCRA. El mercado mantiene bajas las expectativas devaluatorias de los meses préximos meses, con tasas
que se mantienen muy por debajo de la curva de LECAP. El pase entre contratos ya comprimid por debajo del nivel del crawling peg anterior, y
ligeramente por sobre el actual de 1%.

7-feb
| Fecha Px Pase
A3500 $ 1.055,92
feb-25 | $ 1.068,50 1,19% Devaluacién implicita futuros (TNA)
mar-25 | $ 1.085,00 1,54%
abr-25 $ 1.10550 1,89%
may-25 | $ 1.12350 1,63% 35,0%
jun-25 | $ 1.143,00 1,74%
jul-25 $ 1.160,50 1,53%
ago-25 | $ 1177,50 146% 500
sept-25 | $ 1.197,00 1,66% ey 200 T 2
oct-25 | $ 122350 2.21% 0% gy 076 0% 2% 208 M
nov-25 | $ 1.251,50 200% e e e T
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ene-26 | $ 1.307,50 1,95% e 7en G en

En cuanto a las acciones, fue una semana fuertemente negativa, en el Merval, retrocediendo -5,78%. Esta semana, solo LOMA tuvo un registro
positivo, avanzando 2,11%. Las bajas fueron guiadas por TGNO4 con una caida del -10,34%. Le sigue VALO -10,15%, y METR con -9,62%, que
vuelve a encontrarse en el podio de los perdedores de la semana. El Merval tuvo una tendencia bajista en ddlares esta semana, acompafiado
de las alzas de los délares de mercado en t+1, cerrando en USS 2.010,23 (-7,66%).

S&P Merval

Topfive Bottom five
Ticker Precio Var % Ticker Precio Var %
LOMA 2.905 . 2,11% TGNO4 3.510 W -10,34%
VALO 385 W -10,15%
METR 2.255 W -9,62%
IRSA 1.620 w -873%
PAMP 3.890 w  -825%

El reporte fue elaborado por AGENTE. Las fuentes utilizadas para el presente informe, y por lo tanto la informacién contenida en el mismo, se consideran confiables. Este informe tiene
como Unico objetivo brindar informacién. El mismo no representa una oferta de compra o venta respecto de activos o instrumentos de ninguln tipo. Tanto las opiniones como las
estimaciones expresadas en este documento son de caracter personal y pueden ser modificadas sin previo aviso.



0 La California
Reporte semanal de mercado

Semana del 3 al 7 de febrero del 2025

480% Evolucién sectores vs Merval [ Ll\

430%
380%
330%
280%
230%

180%

%

,_)QIQ. oé'. & OA . 6\(‘. o K3

N o N
y b K b S A N N y 2 ’
LR N SN S A B R

S - S\ N S o o
PN NSNS ¥ S

S S X ; ! ! & >
AN SR A AN A oM S S A

Merval Energia Consumo — — Consumo durable — — Financiero

El reporte fue elaborado por AGENTE. Las fuentes utilizadas para el presente informe, y por lo tanto la informacién contenida en el mismo, se consideran confiables. Este informe tiene
como Unico objetivo brindar informacién. El mismo no representa una oferta de compra o venta respecto de activos o instrumentos de ninguln tipo. Tanto las opiniones como las
estimaciones expresadas en este documento son de caracter personal y pueden ser modificadas sin previo aviso.



