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Datos macro al 6 de noviembre

IPC ESPERADO PROX 12 MESES RESERVAS BCRA DOLAR MAYORISTA

21,8% @ 49642 @ $1545 @

TECHO DE LA BANDA RIESGO PAIS DOLAR FUTURO NOV

$1972 @ 939 @ $1570 @

Tasas de referencia al 6 de noviembre

TNA CAUCION A 30 DIAS TNA PLAZOS FIJOS (TAMAR) TNA BADLAR
30% ’ 2356% @& 21,50% §
TNA CALL TNA REAL CER A 1 ARIO

21,66% ¥ 7% @



Analisis de Bonos Denominados en Pesos y Délares

1. Bonos en Pesos Tasa Fija

Conclusion Técnica

Semana estable para la curva en pesos, con apreciacion en el tramo corto y medio comprimiendo
rendimientos.

S13N6 109.5 0.85% 0.14% 13.24% 1.084% 12.50% 13.44% 0.02 109.50 2026-11-13 5
S30N6 128.41 0.10% 1.15% 21.60% 1.64% 19.72% 21.93% 0.85 128.41 2026-11-30 22
T15E7 154.4 0.06% 4.34% 25.65% 1.92% 23.06% 26.05% 0.15 154.40 2027-01-15 68
S29E7 106.15 0.88% 5.21% 25.35% 1.90% 22.80% 25.74% 0.19 106.15 2027-01-29 7
S26F7 101.05 0.30% 7.24% 25.97% 1.94% 23.31% 26.38% 0.25 101.05 2027-02-26 110
T30A7 139.29 0.86% 12.96% 30.42% 2.24% 26.86% 30.90% 0.37 139.29 2027-04-30 173
T31Y7 130.91 -0.03% 16.11% 29.66% 2.19% 26.26% 30.13% 0.44 1308.91 2027-085-31 204
T30J7 132.15 -0.11% 18.088% 29.27% 2.16% 25.95% 29.73% 0.51 132.15 2027-06-30 234

TY30P 113.7 0.22% 0.92% 30.80% 2.26% 27.15% 31.28% 1.68 113.55 2027-09-30 326
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Analisis de Bonos Denominados en Pesos y Délares

2. Bonos en Pesos Ajustados por CER

Conclusion Técnica

La curva CER tuvo volatilidad esta semana, donde el tesoro salié a bajar rendimientos largos previo a la
licitacion.

TX26 766.7 = = 583.77% 17.38% 208.50% .01 100.72 2026-11-09 )
X30N6 130.1 -0.87% = -0.89% -0.01% -0.89% 0.087 99.96 2026-11-38 22
TZXD6 316.3 -0.86% - 3.34% 8.27% 3.29% 0.11 99.85 2026-12-15 37
X29E7 1085.3 09.19% = 0.80% 0.07% 0.80% 9.23 100.00 2027-81-29 :73
TZXM7 235 -0.40% = 3.37% 0.28% 3.32% 0.39 98.89 2027-83-31 143
TZXA7 130.5 0.42% = 2.07% 8.17% 2.05% 0.48 99.21 2027-04-30 173
TZXY7 127.4 -0.62% = 3.82% 8.31% 3.75% 9.55 97.88 2027-85-31 204
TZX27 418.5 -8.12% = 4.04% 0.33% 3.97% 08.63 97.67 20627-06-30 234
TZXS7 113.95 0.49% = 4.48% 8.37% 4.39% 0.87 96.24 2027-09-30 326
TZXD7 291.6 0.83% = 7.99% 0.64% 7.71% 1.04 92.85 2027-12-15 402
TZXM8 105.7 0.48% = 8.54% 0.69% 8.22% 1.31 89.28 20628-03-31 509
TZX28 362 -1.83% = 10.92% 0.87% 10.41% 1.51 84.49 2028-06-38 600
TZXs8 98.7 -0.083% = 10.13% 0.81% 9.69% 1.75 83.36 2028-09-29 691
TX28 1428 0.28% = 42.98% 3.02% 36.29% 0.59 74.99 2028-11-89 732
TZXD8 88.75 -0.83% ~ 10.11% 8.81% 9.67% 1.95 81.81 2028-12-15 768
TZXM9 93.2 -0.38% = 10.59% 0.84% 18.11% 252 78.72 2029-83-28 871
TX31 1473 -0.20% = 11.69% 0.93% 11.11% 2.28 81.13 2031-11-38 1848
DIPO 48650 -0.71% = 11.87% 8.94% 11.27% 3.21 109.90 2033-12-31 2610
bicP 48700 -1.39% - 11.83% 0.94% 11.23% 2.66 86.63 20833-12-31 2610
PAPO 33000 0.00% = 11.85% 0.94% 11.25% 5.63 55.92 20838-12-31 4436
PARP 33620 -0.68% i 11.82% 0.94% 11.22% 5.63 55.96 20638-12-31 4436

CUAP 39000 -1.64% = 11.89% 0.88% 10.56% 9.73 66.08 2045-12-31 6993



Analisis de Bonos Denominados en Pesos y Délares

3. Bonos TAMAR y Délar Linked

Conclusién Técnica — Letras TAMAR
La curva TAMAR se mantuvo estable esta semana.

TMF27 127.8 -0.08% 27.08% 0.25 127.80 35.86% 2027-082-26
TML27 113.15 -0.04% 29.38% 0.58 113.15 34.73% 2027-087-30
TMG27 122.6 0.41% 29.39% 0.72 122.60 37.94% 2027-088-31
TMF28 112.2 0.00% 39.43% 0.96 112.20 69.75% 2028-02-25
TMG28 108.75 -0.41% 40.45% 1.34 108.75 94.97% 2028-08-31

Conclusion Técnica — Bonos Délar Linked
Los bonos DL siguen ampliando la brecha de rendimientos entre los pre y post elecciones 2027.

D30N6 154750 -0.03% -2.23% 0.07 99.86 0.00% 2026-11-30 22
D15E7 154000 -0.13% 1.90% 0.19 99.37 0.00% 2027-01-15 68
D31M7 154990 0.81% -0.74% 0.4 100.01 0.00% 2027-03-31 143
TZV27 152675 -0.54% 1.91% 0.64 98.52 0.00% 2027-06-30 234
TZV28 126850 8.21% 12.76% 1.48 81.85 0.00% 2028-06-30 600

TZvD8 117600 -1.35% 14.14% 1.87 75.50 0.008% 2028-12-15 768



Analisis de Bonos Denominados en Pesos y Délares

Escenario Duales CER / Tamar / Dlinked

TTD26

TMVES

TXMJ8

TXMD8

TXMJ9

TXMD9

TXMJO

176.62

147000

103.9

94.25

95

87.61

84.8

ESCENARIOS BONOS DUALES

TIR de cada bono dual seglin escenarios de TAMAR TEM (convergencia al 30/12/2026).
TAMAR TNA Actual: 23.56%  TAMAR TEM Actual: 1.96%

TAMAR TEM: Histérica y Proyecciones por Escenario

TEM (%

TTM26 Fija: 2.5
TTE2 Fip: 210

TTD26 176.62  2026-12-15

-0.10%

0.34%

0.48%

-1.22%

0.96%

-0.44%

-8.59%

2.14% 161.14

Fecha objetivo: 2026-12-30

23.94%

34.36%

39.10%

42.68%

41.62%

42.45%

42.14%

Fecha

16.83% 18.01% 19.21%

0.92

1.24

1.55

1.96

20.42%

21.64%

176.62

147000.060

103.96

94.25

95.00

87.61

84.86

~ TAMAR TEM Histérica
- 0.5%
+1.0%

+2.0%

25.39% 26.66% 27.95%

29.25% 30.56% 31.89% 33

78.12%

40.91%

76.36%

87.89%

120.74%

141.43%

176.46%

2026-12-15

2028-01-31

2028-06-30

2028-12-15

2029-06-29

2029-12-14

2030-06-28



Analisis de Bonos Denominados en Pesos y Délares

4. Rendimiento Bonos en Délares Curva AL y GD (Tesoro)

Conclusién Técnica

Se profundiza la crisis de credibilidad del mercado para con el ejecutivo, llevando al riesgo pais a 930 PB

A027 161480 0.23% 3.82% 0.93 102.26 0.50% 2027-10-29
A028 133240 -0.19% 16.18% 1.63 84.38 0.50% 2028-10-31
AL29 80970 -0.41% 13.46% 1.18 85.46 0.30% 2029-07-09
GD29 85178 3.36% 9.28% 1.25 89.89 0.30% 2029-07-089
A029 121490 0.74% 16.79% 2.34 76.94 0.50% 2029-10-31
AN29 126400 0.52% 16.66% 2.34 80.02 3.25% 2029-11-30
AL30 81250 0.18% 14.37% 1.54 80.39 0.24% 2030-07-09
GD30 83380 -8.71% 12.71% 1.58 82.50 0.24% 2030-07-09
AL35 99830 -0.37% 14.48% 4.5 63.21 2.86% 20835-07-09
GD35 107400 -0.56% 12.88% 4.63 68.00 2.06% 2035-07-089
AE38 104560 -0.94% 15.42% 3.55 66.20 2.50% 2038-01-089
GD38 114800 0.17% 12.88% 3.81 72.69 2.50% 2038-01-09
AL41 93360 -0.89% 14.19% 4.64 59.14 1.75% 2041-07-89
GD41 100520 -8.53% 12.64% 4.88 63.67 1.75% 2041-07-089

GD46 93590 1.20% 12.05% 5.17 65.26 1.88% 2046-07-09



Analisis de Bonos Denominados en Pesos y Délares

5. Rendimiento Bonos en Délares Curva BOPREAL (BCRA)

Conclusién Técnica

La desconfianza en deuda soberana comienza a trasladarse a la curva del banco central subiendo los rendimientos.

BPOA7 159750 -1.02% 3.52% 0.71 101.16 2.50% 2027-10-31
;1074 160300 -0.62% 3.04% 0.71 101.51 2.50% 2027-10-31
BPOC7 160980 -0.46% 2.43% 0.72 101.94 2.50% 2627-10-31
BPOD7 160650 -0.67% 2.72% 0.72 101.73 2.50% 2027-106-31
BPOA8 137800 -4.97% 10.43% 1.78 87.26 1.50% 2028-10-31

BPOB8 133990 -2.11% 12.03% 1.75 84.85 1.56% 2028-10-31



Analisis de Bonos Denominados en Pesos y Délares

6. Inflacion Implicita Tasa Fija vs CER

Conclusién Técnica
Las expectativas inflacionarias subieron levemente, marcando febrero el mes de mayor rebote.

Inflacién Implicita del Mercado — CER vs Renta Fija

- IPC Real (INDEC) - Inflacién Implicita (mercado) --e-- TEM Nominal (LECAP/BONCAP) --e-- TEM Real (CER)
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DATOS EXTRA
Cotizaciones Cambiarias, Brechas y Grafico Histérico

DOLAR OFICIAL DOLAR CCL DOLAR MEP BLUE A3500

$1570 (+0%) $1684.56 (-0.25%) $1583.82 (+0%) $1545 (+0%) $1545.4 (-0.2%)

Dato del 85/11 Dato del 85/11

BRECHA CCL-MEP

6.36%

Evolucién Histérica USD
e A3500 == BLUE

Dolar MEP

Dolar CCL

Dolar Oficial == = Banda Inferior =~ == Banda Superior

Precio (ARS)

Fecha



DATOS EXTRA
Bandas Cambiarias vs. FX Oficial

$1.338,62

. $1.972,96

[ Dolar Mayorista: $1.545,50 ]

$§704,27

A El dolar deberia subir $427,46 (27,66%) para llegar a la banda superior
w El ddlar deberia bajar $841,23 (54,43%) para llegar a la banda inferior



FUTUROS ROFEX
Tasa Implicita Futuro Rofex
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FUTUROS ROFEX
Pase Mensual Futuro Rofex

PASE MENSUAL
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ANALISIS MERVAL



ANALISIS MERVAL

MERVAL EN PESOS

El indice argentino tuvo otra semana aplastante en sus cotizaciones con sesgo pesimista en activos argentinos y fuerte caida del
crudo.

e

e Strength Index (25.1491)
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MERVAL EN DOLARES

En dodlares el merval acompafié el movimiento.

Directnl Movement +DI (22.0000), Directnl Movement -DI (27.0000)
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ANALISIS MERVAL

EVOLUCION PORCENTUAL POR SECTORES EN PESOS

VARIACION PORCENTUAL - MERVAL Y SECTORES
CIERRE

MATERIALS 11250.64 057% IEXLIN  -2.52%

FINANCIALS 36569.17 -0.95% LA -14.02%

STAPLES 1661.59 0.07% [

MMSCI 84,22422 -0.54% -8.580%  -13.75%

UTILITIES 16521.84 0.20% S WAl -19.12%

ENERGY 18458.15 -0.85% -13.040% |[ESEET A




ANALISIS MERVAL

EVOLUCION PORCENTUAL POR SECTORES EN DOLARES

MATERIALS_CCL
FINANCIALS_CCL
STAPLES_CCL
UTILITIES_CCL
MMSCI_CCL
ENERGY_CCL

9.86
50.60

0.11%
-3.68%

VARIACION PORCENTUAL - MERVAL Y SECTORES EN CCL

CIERRE

-12.27%

-15.38%

-11.56% -15.79%

-18.91




ANALISIS DE MERCADO

CEDEARS POR SECTORES

1 WEEK PERFORMANCE

communication Services ([ NEEGED +2.52
consumer Cyclical ([ EEEED +2.55
Basic Materials (M +2.19
Real Estate (D +1.98
Consumer Defensive (D +1.30
Financial (S +1.09

Healthcare | -0.12
Utilities | -0.18
Industrials (D -2.37
Technology (N, -7.06
Energy (. - 11.45

0% 2% 4% 6% 8% 10% 12%

1 MONTH PERFORMANCE

Healthcare (N  9-08
consumer Defensive (N : o .44
Real Estate (S + .75
utilities (GG + 2.20
consumer Cyclical (NG 394
Financial (D +2.90
Basic Materials -1.04
Industrials (GG -5.18
Energy (M -5.63
Communication Services (I - 11.90
Technology (e - 14.81

0% 2% 4% 6% 8% 10% 12% 14% 16%




CEDEARS

DATOS RELEVANTES DE LA SEMANA

NVDA -8,8%

El gigante tecnoldgico cayo por las dudas de si los
demodcratas impulsaran restriccionesalalAy
centros de datos.



ANALISIS DE MERCADO

NOTICIAS Y DRIVERS RELEVANTES DE LA SEMANA

NACIONAL INTERNACIONAL

Riesgo pais alcanzé nuevo maximo del aflo en
930 PB.

Crecen las dudas del crecimiento para 2026 las
consultoras bajan la previsién a 1% del PBI.

La construccién reboté 7,8% en septiembre
trayendo alivio al sector.

Las compras del central fueron marginales en
materia de reservas esta semana.

Los republicanos perdieron ambas camaras en
las elecciones trayendo volatilidad al mercado.

Mayor presién a fin de la guerra con irdn tras
los resultados electorales, quitd presién al
crudo y a las tasas.

Los datos de empleo americanos siguen
solidos quitando presidn a baja de tasas.



CALENDARIO ECONOMICO

INDICADORES Y DATOS RELEVANTES DE LA SEMANA

NACIONAL (INDEC) INTERNACIONAL (EE.UU.)

° Indicador sintético de servicios publicos (ISSP)

° Indice de precios al consumidor (IPC). Cobertura ¢ IPC (Mensual)
nacional ° IPC subyacente (Mensual)

e Valorizacién mensual de |la canasta basica * e (Anual). ) .
alimentaria (CBA) y de la canasta basica total e Nuevas peticiones de subsidio por desempleo
(CBT) e \entas de viviendas de segunda mano

° indice de salarios ° Inventarios de petréleo crudo de la AIE

° Utilizaciéon de la capacidad instalada en la * 2 b el

industria (UCII)



CALENDARIO FINANCIERO

CALENDARIO DE LICITACIONES DE LA SEMANA

miércoles 11 de noviembre de 2026
10:00 - 15:00 BONO DEL TESORO NACIONAL CAPITALIZABLE EN PESOS CON VTO. 30/06/2027 (T30J7) - REAPERTURA

10:00 - 15:00 BONO DEL TESORO NACIONAL EN PESOS CERO CUPON CON AJUSTE POR CER VTO. 30/06/2028 (TZX28) - REAPERTURA

10:00 - 15:00 LETRA DEL TESORO NACIONAL CAPITALIZABLE EN PESOS CON VTO. 29/01/2027 (S29E7) - REAPERTURA

10:00 - 15:00 LETRA DEL TESORO NACIONAL EN PESOS A TASA TAMAR CON VTO. 30/04/2027 (M30A7) - NUEVA

10:00 - 15:00 LETRA DEL TESORO NACIONAL VINCULADA AL DOLAR ESTADOUNIDENSE CERO CUPON CON VTO. 15/01/2027 (D15E7) - REAPERTURA

jueves 12 de noviembre de 2026
10:00 - 16:00 ON BAJO IMPACTO MADERO HARBOUR SERIE Il

11:00 - 16:00 LETRAS DE TESORERIA DE LA PROVINCIA DEL CHACO CLASE 15 (REAPERTURA)

11:00 - 16:00 LETRAS DE TESORERIA DE LA PROVINCIA DEL CHACO CLASE 18 (REAPERTURA)

11:00 - 16:00 LETRAS DE TESORERIA DE LA PROVINCIA DEL CHACO CLASE 21 (NUEVA)

11:00 - 16:00 LETRAS DE TESORERIA DE LA PROVINCIA DEL CHACO CLASE 22 (NUEVA)

11:00 - 16:00 LETRAS DE TESORERIA DE LA PROVINCIA DEL CHACO CLASE 23 (NUEVA)

viernes 13 de noviembre de 2026

10:00 - 16:00 ON BAJO IMPACTO INGACOT COMERCIAL SERIE |



RESUMEN EJECUTIVO

CONCLUSIONES GENERALES

e Los bonos tasa fija mantuvieron estabilidad comprimiendo rendimientos de corto y mediano plazo.
e Los bonos CER enfrentdé volatilidad por intervenciones del tesoro y expectativas de inflacion.

e Los bonos en ddélares pasaron otra semana cargada de desconfianza elevando el riesgo pais a maximos
del ano.

e Las acciones argentinas acompanaron el pesimismo por activos argentinos y en paralelo fueron
perjudicadas por la profunda baja del crudo.

e La préxima semana el mercado observara los datos de inflacion locales y de estados unidos.

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



