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Nuevo BOPREAL vy flexibilizacion parcial al
acceso al MCL para inversores extranjeros

o))
e Primer desembolso del FMI: Ayer se realizé el primer desembolso del o pUIeRES

acuerdo con el FMI, y las reservas internacionales brutas aumentaron

en USD 12.494Mn, alcanzando los USD36.799Mn. ﬁleitoofscitfom.cs Research &
|
o El BCRA emite nuevo BOPREAL Serie 4: En un comunicado difundido S

ayer, el BCRA anuncio la emisién de un nuevo bono BOPREAL
denominado en délares estadounidenses, destinado a cancelar deuda
comercial acumulada antes del 12 de diciembre de 2023, asi como
dividendos y servicios de deuda comercial y financiera con entidades
vinculadas. Los bonos tendran vencimiento a 3 anos, pagaran intereses
semestrales y seran suscritos en pesos. En una primera fase, se
aprobara una emisién de hasta USD 3.000 Mn, que se colocara en
subastas sucesivas. Aun no se han anunciado las fechas de la primera
subasta.

El BCRA facilita el acceso al mercado de cambios a los inversores
extranjeros: En un comunicado emitido ayer, el BCRA anuncié que a
partir de ahora los inversores no residentes podran acceder al mercado
oficial de cambios sin necesidad de autorizacion previa para repatriar
nuevas inversiones. El acceso se concedera siempre que el capital
original se convierta primero a través del mercado oficial y permanezca
en el pais durante al menos seis meses. Segun el BCRA, esta medida
pretende atraer inversiones a largo plazo, apoyar el desarrollo de los
mercados de capitales locales y mejorar la elegibilidad de los activos
argentinos para su inclusion en los principales indices internacionales.
La medida pretende facilitar la entrada de Argentina en el indice GBI-
EM, que excluye a los paises con controles de capital explicitos. Entre
los requisitos de entrada adicionales se incluyen que la RNB per capita
de un pais debe permanecer por debajo del /ndex Income Ceiling (11C)
definido por JPMorgan durante tres anos consecutivos, que los bonos
se emitan en moneda local a tasa fija y que a los bonos les queden al
menos 6 meses hasta el vencimiento en el momento del rebalanceo.
Para los instrumentos de ley local, el tamafo minimo es de USD 1.000
Mn. El indice contaba con USD214.000Mn en activos bajo gestion a julio
de 2024, por lo que la inclusion en el indice podria representar entradas
de entre el 1% y el 2% del indice, en funcion de las caracteristicas de
los futuros bonos.

El indice RIPTE subié por encima de la inflacién en febrero: Los salarios
formales, medidos por el indice RIPTE, aumentaron un 6,1% m/m en
febrero, por encima de la inflacion del mes, que fue del 2,4% m/m. En
términos interanuales, los salarios reales crecieron un 26,9%, y por
primera vez, los salarios reales estan un 2,5% por encima de su nivel
en noviembre de 2023 (antes de que Milei asumiera en el cargo).

MAXCAPRPITAL

acosta@max.capital

Sofia Marinkovic
Economista
smarinkovic@max.capital

Tomas Bernardes
Analista de Research
tbernardes@max.capital

() REPORTES RECIENTES

Argentina A.M. 15/04

Argentina A.M. 14/04

Informa Semanal 11/04



mailto:acosta@max.capital
mailto:smarinkovic@max.capital
mailto:tbernardes@max.capital
https://8305970.fs1.hubspotusercontent-na1.net/hubfs/8305970/Research%20and%20Strategy/Argentina%20AM/Espa%C3%B1ol/MaxView_Argentina-Daily-AM-View_ES_20250415.pdf
https://8305970.fs1.hubspotusercontent-na1.net/hubfs/8305970/Research%20and%20Strategy/Argentina%20AM/Espa%C3%B1ol/MaxView_Argentina-Daily-AM-View_ES_20250415.pdf
https://8305970.fs1.hubspotusercontent-na1.net/hubfs/8305970/Research%20and%20Strategy/Argentina%20AM/Espa%C3%B1ol/MaxView_Argentina-Daily-AM-View_ES_20250414.pdf
https://8305970.fs1.hubspotusercontent-na1.net/hubfs/8305970/Research%20and%20Strategy/Argentina%20AM/Espa%C3%B1ol/MaxView_Argentina-Daily-AM-View_ES_20250414.pdf
https://8305970.fs1.hubspotusercontent-na1.net/hubfs/8305970/Research%20and%20Strategy/Argentina%20Weekly%20View/Espa%C3%B1ol/MaxView_Argentina-Weekly-View_ES_20250411(v2).pdf
https://8305970.fs1.hubspotusercontent-na1.net/hubfs/8305970/Research%20and%20Strategy/Argentina%20Weekly%20View/Espa%C3%B1ol/MaxView_Argentina-Weekly-View_ES_20250411(v2).pdf

MAXVIEW

Informe Diario
Argentina AM

Grafico del Dia. Salarios reales vuelven a subir por encima de la inflacién
en febrero (remuneracion prom., RIPTE, ajustada por IPC, en ARS y USD,
en miles)

2.000 2500

2.000

Feb-95 Feb-98 Feb-01 Feb-04 Feb-07 Feb-10 Feb-13 Feb-16 Feb-19 Feb-22 Feb-25
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Fuente: Subsecretaria de Seguridad Social, Max Capital Research

o El jefe de Gabinete, Guillermo Francos, presentara hoy su informe de
gestion en el Congreso y respondera preguntas sobre la economia y
sobre la controversia de la criptomoneda $LIBRA.

Segun afirmaron el presidente Milei y el director del BCRA, Federico
Furiase, el BCRA no compraria dolares dentro de la banda, tal como
ocurrié ayer. El Gobierno parece confiar en que se alcanzara la banda
inferior y solo compraria USD alli. También se obtendria financiamiento de
organismos multilaterales y un Repo de USD 2.000 Mn, en parte, para
alcanzar el objetivo de reservas internacionales netas (RIN). Para junio, el
objetivo de la RIN se ajustara al alza solo para los préstamos multilaterales
superiores a USD 3.000 Mn y se ajustara al alza por hasta USD 1.500 Mn
de deuda externa. Esto significa que si hasta junio se obtienen USD 3.000
Mn de financiamiento de multilaterales, ello servira para alcanzar el
objetivo de acumulacion de junio, en torno a 4.400 millones de USD,
aunque todo lo que supere ese nivel incrementara el objetivo. En el caso
del Repo, de USD 2.000 Mn segun el Gobierno, sélo USD 500 Mn
contarian para el objetivo. Ello dejaria al Gobierno con la necesidad de
acumular algo mas de USD 1.500 Mn en las proximas 8 semanas, unos
USD 50 Mn diarios en promedio, que el Gobierno confia en que se
compraran en la parte baja de la banda.

El Gobierno confia en que la combinacién de entradas de capitales para
la compra de bonos en moneda local, junto con la "absorciéon” de los
BOPREAL, conducira a una moneda mas fuerte. Las autoridades afirman
que una mayor "oferta de USD" frente a un menor nivel de pesos
conducird a una moneda mas fuerte. La demanda de bonos en pesos
podria efectivamente conducir a una moneda mas fuerte, atraida por las
altas tasas, aunque la mayoria también buscara alternativas locales en
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USD para estacionar su dinero eventualmente, si es necesario,
potencialmente ejerciendo presion sobre el CCL en el camino, y
eventualmente sobre el tipo de cambio cuando salgan formalmente
después de 6 meses. La mayoria de los inversores extranjeros
consideraban que el tipo de cambio argentino estaba sobrevalorado al
nivel del viernes, y un nivel de USDARS 1000 (y una caida del 1% mensual)
se considerarda aun mas sobrevalorado, por lo que como mucho se
buscaran posiciones a 6 meses apostando por que la banda se mantenga
al menos hasta octubre. Ese parece ser el objetivo del Gobierno. En cuanto
a los BOPREALs, las empresas estan sentadas en bonos o fondos
comunes de inversion, en algunos casos fondos money market, por lo que
la "absorcion” se reducird a un intercambio implicito de Lefi/letras del
Tesoro por BOPREALS, dolarizando la deuda, con implicaciones menores
en el mercado de bonos, aunque el rollover sera mas desafiante para el
Tesoro. En cuanto a la tasa paralela, los BOPREAL actuan como una
intervencion del CCL financiada con deuda, pero la brecha cambiaria ya
es baja en un mercado mas pequefio donde los particulares pueden
arbitrar cualquier brecha.

Noticias recientes

e Ayer, el Banco Central de la Republica Argentina no intervino en el
Mercado Unico Libre de Cambios (MULC).

e Lasreservas internacionales del Banco Central finalizaron el dia en USD
36.799 MM, lo que representa una suba de USD 12.494 MM,
correspondiente al primer desembolso del FMI bajo el nuevo programa
con Argentina.

e El riesgo pais finalizo el dia en 725 puntos basicos, lo que representa
una caida de -0.1% en comparacion al lunes.

e EI 11 de abril, los depodsitos en dolares cayeron USD 120 MM. Desde el
15 de agosto, se incrementaron USD 10.381 MM, dejando los depodsitos
del sector privado en USD en un total de 29.049 MM.

Evolucion de depdsitos privados en USD (var. diaria desde Nov-24 — USD MM)
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Calendario de eventos

Fecha Evento Periodo Resultado Ultimo Nota
Resultado
8-Abr-25 IPI Minero (m/m)  Feb-25 +0.6% +2.7% -
9-Abr-25 Construccion Feb-25 +2.0% -0.6% En la comparacion interanual, el indice
(m/m) subié +3.7%.
9-Abr-25 Industria (m/m) Feb-25 +0.5% -1.2% En la comparacion interanual, el indice

subid +5.6%.

9-Abr-25 IPC CABA (m/m)  Mar-25 +3.2% +2.1% Interanualmente, la inflacion cay?¢ al
63.5%.
11-Abr-25 IPC Nacional Mar-25 +3.7% +2.4% En la comparacion interanual, la inflacion
(m/m) descendio al 55.9%.
16-Abr-25 Resultado Mar-25 - ARS 1.176.915 -
Fiscal Primario
(bn)
16-Abr-25 Precios Mar-25 - +1.6% -
Mayoristas
(m/m)
16-Abr-25 Costo de la Mar-25 - +2.3% -
Construccion
(m/m)
16-Abr-25 Balanza Mar-25 = UsSD 227 =
Comercial (m/m)
21-Abr-25 Capacidad Feb-25 - -3.0% -
Instalada (m/m)
22-Abr-25 Actividad Feb-25 - +0.6% =
Econdémica
(m/m)
28-Abr-25 Confianza en Abr-25 - -5.4% -
el Gobierno
(m/m)
29-Abr-25 Salarios (m/m) Feb-25 - -2.9% -
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Residual Amount outstanding
Description Local ID Maturity date Coupon ) Y™ Nominalyield Current  Modified esidual pccured interest  Technical value (millons)
Descrip Fe i or 3 Mont
(millor:

a ¢ Cupon ——————— TIR TNA Yield Duration | u sl Interés corrido
Valo al

Sovereign Bonds in USD

Argentine law

BONAR USD 1% 2029 ARARGE3209Y4 AL29 9-Jul-29 1,000% 7326 66,17 17.27% 16,69% 136% 180 90,00 0,24 90,24 2195
BONAR USD Step Up 2030 ARARGE3209S6 AL30 9-Jul-30 0,750% 75,24 66,39 12,95% 12,56% 0,99% 228 88,00 018 8818 13531
BONAR USD Step Up 2035 ARARGE3209T4 AL35 9-Jul-35 4,125% 64,40 65,51 12,00% .66% 6,30% 5,88 100,00 m 1om 19.072
BONAR USD Step Up 2038 ARARGE3209U2 AE38 M-Jan-38 5,000% 5974 6109 16,03% 4,50% 819% 475 100,00 135 10135 7.219
BONAR USD Step Up 2041 ARARGE3209V0 AL41 9-Ju-41 3600% 68,45 59,39 12,26% Nn91% 5,89% 6,16 100,00 0,94 100,94 1513

New York law

GLOBAL USD 1% 2029 USO040T4HXT GD29 9-Jul-29 1000% 80,21 72,43 12,07% n72% 124% 191 90,00 0,24 90,24 2635
GLOBAL USD Step Up 2030 US040M4HS26 GD30 9-Jul-30 0,750% 7610 67,14 12,43% 12,07% 0,98% 229 88,00 0,18 8818 16.091
GLOBAL USD Step Up 2035 US04114HTO9 GD35 9-Jul-36 4,125% 6513 66,24 1,80% N47% 6,23% 590 100,00 m 1om 20.502
GLOBAL USD Step Up 2038 Us040m4HU71 GD38 TJan-38 5,000% 68,21 69,56 12,21% 1.85% 719% 5,05 100,00 136 101,35 n.405
GLOBAL USD Step Up 2041 US040114HV64 GD41 9-Jul-41 3500% 60,23 6118 N76% 143% 5,72% 6,24 100,00 0,94 100,94 10.482
GLOBAL USD Step Up 2046 UsS04014HW38 GD46 9-Jul-46 4,125% 63,95 63,58 N53% Nn21% 6,34% 584 97,73 109 98,81 2092

Sovereign Bonds in EUR

GLOBAL EUR0 % 2029 X$2200244072 GE29 9-Juk-29 77,08 69,51 13,63% 1819% 189 90,00 o 9012 %
GLOBAL EUR Step Up 2030 XS2177363665 GE30 9-Ju-30 74,33 6544 12.30% .94% 230 88,00 003 83,03 1166

GLOBAL EUR Step Up 2035 XS2177364390 GE35 9-Juk-35 6186 6290 174% .42% 599 100,00 104 10104 299

GLOBAL EUR Step Up 2038 XS2177365017 GE38 Tl-Jan-38 6301 64,15 12.76% 12,38% 509 100,00 15 10115 809

GLOBAL EUR Step Up 2041 XS$2177365363 GE41 9-Jul-41 565,45 56,26 12,45% 12,09% 6,24 100,00 0,81 100,81 1573

GLOBAL EUR Step Up 2046 XS2177365520 GE46 9-Jul-46 5874 58,40 12.20% .85% 564 97,73 099 9871 248

BOPREAL (USD) YTM (Put AFIP)
BOPREA 0 06/30/25 AR0495070226 B8PJ25 30-Jun-25 0,0000% 100,13 2506 102% 102% 0,00% 013 25083 0,00 2503 2000

BOPREA 305/31/26 ARO344318156 BPY26 3+May-26 30000% 96,38 96,76 7,48% 7,28% 310% 0,85 100,00 0,38 100,38 3000

BOPREA 510/3127 AR0684877571 BPOA7 31-0ct-27 5,0000% 95,95 9826 7,05% 6,93% 509% 207 100,00 231 10231 1000 20100%
BOPREA510/31/27 AR0772251226 BPOB7 31-0ct-27 5,0000% 92,33 94,64 895% 876% 5.28% 204 100,00 231 10231 1000 1356%
BOPREA 510/3127 AR0763285209 8POC7 3-0ct-27 5,0000% 8851 90,81 1,08% 10,79% 551% 202 100,00 231 10231 1500 T8%
BOPREA510/31/27 AROB14171247 BPOD7 31-0ct-27 5,0000% 88,64 90,95 .01% 10,72% 550% 202 100,00 231 102,31 1500

Sub-Sovereign Bonds in USD

New York law

PDCAR 5 12/10/256 USP79171AD96 PDCAR25 10-Dec-25 6,875% 98,70 3371 10,47% 10.21% 6,80% 0,37 3334 0,80 344 722
JUJUYA 85/8 03/20/27 XS1686882298 Jus22 22-Mar-27 8375% 9573 42,82 12,77% 12,39% 8,69% 105 44,45 0,27 44,72 214
FUEGO 8.95 04/17/27 USP91528AA03 TFU27 19-Apr-27 8,950% 99,20 34,48 10,09% 973% 8,83% 0,96 34,00 075 34,75 200
BUEAIR 7 1/2 06/01/27 X$1422866456 BUEAIR27 +Jun-27 7,600% 995 10197 8,46% 829% 7,36% 100 100,00 281 102,81 890
PDCAR 5 06/01/27 USP79171AE79 PDCAR27 TJun-27 6,990% 9136 9397 14,71% 14,20% 7,44% 18 100,00 2,62 102,62 516
PROVSF 6.9 11/01/27 USP84641AB82 SF27D 1-Nov-27 6,900% 94,78 97,94 10,97% 10,69% 7,05% 133 100,00 316 1036 250
SALTA512/01/27 USP8388TABOO SA24D 1-Dec-27 8,500% 124,27 95,69 -7.40% -7,55% 6,67% 143 75,00 239 77,39 357
CHACO 31/202/18/28 USP2389CAAT0 CH24D 18-Feb-28 8,250% 89,95 60,85 16,46% 15,84% 9,04% 132 66,67 0,89 67,55 263
PRIO 31/202/24/28 USPBS52BAA07 RIF25 24-Feb-28 8,500% 3810 58,30 2592% 24,43% 10.39% 1238 7125 316 102,41 318
PRN 4 7/8 03/10/28 USP7920RCL70 RND25 10-Mar-28 6,875% 136,82 9101 -129% -163% 5,04% 179 66,67 0,46 67,13 320
ENTRIO 5 08/08/28 USP37341AA50 ERF25 8-Aug-28 8,250% 95,53 6117 N37% Nn07% 8,50% 156 63,00 0,98 63,98 517
PDCAR 502/01/29 US74408DAE40 PDCAR29 1-Feb-29 6,875% 9381 95,25 9,45% 9,24% 7,22% 262 100,00 143 10143 456
MENDOZ 4 1/4 03/19/29 US586805AJ20 PMM29 19-Mar-29 5,750% 9343 57,76 9,44% 9,22% 6,13% 190 6154 027 61,80 590
NEUQUE 2 1/2 04/27/30 USB4131GAA04 NDT25 29-Apr-30 6,875% 95,39 8345 9,23% 9,03% 697% 2,08 84,62 273 87,35 377
NEUQUE 5.17 05/12/30 USP71695AC75 NDTT 13-May-30 8,625% 103,32 55,45 2,46% 2,44% 8,23% 235 52,89 0,81 5370 349
CHUBUT 7 3/4 07/26/30 USP25619AB67 PUL26 26-Jul-30 7,750% 95,68 55,01 10,93% 10,51% 7,96% 154 56,48 0,97 57,46 650
BUENOS 39 09/01/37 XS2385160334 BA37D 1-Sep-37 6,625% 69,51 66,18 14,80% 14,29% 9,42% 4.1 94,09 0,78 94,87 6.202
BUENOS 31/2 09/01/37 X$2385151738 BB37D 1-Sep-37 5,875% 54,88 55,61 16,69% 16,05% 10,56% 522 100,00 073 100,73 778
BUENOS 3 09/07/37 X$§2385150847 BC37D 1-Sep-37 5,250% 47,40 48,06 18,63% 17,83% 10.92% 513 100,00 0,66 100,66 163
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Description Local ID Maturity date Coupon  Tipode Cupén  Amortization A Modified Residual value Accured interest  Technical value (millons)
yield  Current Yield  p \ation In ! Mont

al P
(milones)

Corporate Bonds in USD

New York law

PANAME 7 % 07/21/25 XS2502495786 PNMCO 21-Jul-25 7.250% Semestral 6 - Semestral 100,00 10171 7,34% 7,6% 7.13% 0,25 100,00 m 10171 198
'YPFDAR 81/207/28/25 USP989MUBEO4 'YPF25 Old - YCA60 28-Jul-25 8500% Semestral Alvto. 10160 10344 2.81% 279% 822% 028 100,00 184 10184 113177
TECOAR 81/2 08/06/25 USPQ028NAZ44 TECOAR 25 - TLC50 6-Aug-25 8500% Semestral Alvto. 100,20 34,63 7.87% 7,66% 8,36% 0,30 34,00 0,56 34,56 38887
BHIP 9 3/4 10/14/25 USP1330HBH6E8 HBC40 14-Oct-25 9,750% Semestral Alvto. 100,99 2021 7.78% 7,64% 9,65% 0,48 20,00 0,01 20,01 78,34
YPFDAR 9 02/12/2026 USP98IMJBR17 YMCHO 12-Feb-26 9,000% Trimestral Alvto, 10155 3174 5,54% 5,43% 873% 0,43 30,77 0,49 3126 77578
MASHER 10.95 06/30/26 USPB460MAKO1 MTCGO 30-Jun-26 10,950% Trimestral Alvto. 100,90 10138 10,54% 10,15% 10,80% m 100,00 0,49 100,49 10,87
TECOAR 8 07/18/26 USP9Y028NAV30 TECOAR 26 - TLC1O 20-Ju-26 8,000% Semestral Alvto, 100,58 102,54 7.60% 7,46% 7,80% 16 100,00 196 101,96 400,00
GALIAR 7.962 07/19/26 USPOR66CAAG4 GALIAR 26 - BYC20 20-Jul-26 7.160% Semestral Alvto. 100,41 10214 6,90% 6,79% 7.01% 17 100,00 173 10173 250,00
BMAAR 6 3/4 11/04/26 USP1047VAF42 BMA 26 - BACAO 4-Nov-26 6,750% Semestral Alvto. 9851 10154 7.92% 7.77% 6,65% 140 100,00 304 10304 400,00
PAMPAR 9% 12/08/26 USP7464EAHIT MGCS0 8-Dec-26 9,500% Semestral Alvto. 10382 782 6,06% 5,97% 8,86% 106 67,00 226 69,26 292,80
AEROAR 6 7/8 02/01/27 USPO092MAE32 AERAO -Feb-27 6,875% Trimestral Alvto. 98,99 ] 822% 7,98% 6,85% 0,86 25,00 0,36 25,36 400,00
PANAME 97/8 04/30/27 USE7S78BAB82 PANAME 27 - PNDCO 30-Apr-27 9125% Semestral Alvto, 10319 107,39 5,96% 5,87% 850% 0,94 100,00 421 104,21 300,00
'YPFDAR 6.95 07/21/27 USP989MUBL47 YPF 27 - YCAMO 21-Jul-27 6,950% Semestral Alvto. 98,34 99,98 7.91% 7.76% 6,95% 2,02 100,00 164 10164 1.000,00
GNNEIA 8 3/4 09/02/27 USP46756BA25 GENNEIA 27 - GNCXO 2-Sep-27 8750% Semestral Alvto, 100,44 50,76 855% 838% 862% 125 50,00 0,53 50,53 366,12
AGRO 6 09/21/27 USLO0849AA47 ADECOAG 27 21-Sep-27 6,000% Semestral Alvto. 99,03 99,45 6,53% 6,43% 6,03% 222 100,00 0,42 100,42 500,00
IRSAAR 8 % 06/22/28 US450047AH86 IRCFO 22-Jun-28 8750% Semestral Alvto. 10145 85,98 803% 7.87% 840% 165 82,50 229 84,79 720
CAPXAR 9% 08/25/28 USP20058AE63 CAPEX 28 - CAC50 25-Aug-28 9,250% Semestral Alvto. 10259 90,91 7.82% 7.67% 8,90% 164 87,50 15 88,65 188,80
PAMPAR 9 /8 04/15/29 USP7464EAB22 PAMPAR 29 - MGC30 16-Apr-29 9,125% Semestral Alvto. 10184 10186 880% 861% 8,96% 364 100,00 0,03 100,03 29253
'YPFDAR 81/2 06/27/29 US984245A599 YPF 29 - YMC1O 27-Jun-29 8500% Semestral Alvto, 99,66 102,23 877% 859% 831% 338 100,00 257 10257 500,00
'YPFDAR 9 06/30/29 USP989MJBS99 YMCIO 2-Juk29 9,000% Semestral Alvto. 10164 104,29 846% 828% 8,63% 228 100,00 2,65 10265 747,83
TECOAR 9% 07/18/31 USPY028NBT74 TLCMO 18-Jul-31 9,700% Semestral Alvto, 102,71 105,08 9,23% 9,03% 923% 397 100,00 237 102,37 500,00
TRAGAS 8% 07/24/31 USP9308RBA07 TSC30 24-Jul-31 8500% Semestral Alvto. 10319 105,13 7,99% 7,84% 8,09% 474 100,00 194 10194 490,00
AEROAR 8 2 08/07/31 USPO092MAJ29 ARCIO T-Aug-31 8500% Trimestral Alvto, 10154 10331 829% 8056% 823% 342 100,00 177 10177 272,95
PAMPAR 7.95 09/10/31 USP7464EAS56 MGCMO 10-Sep-31 7.950% Semestral Alvto. 102,09 102,90 7.67% 7.53% 7.73% 4,93 100,00 0,81 100,81 410,00
'YPFDAR 8 % 09/11/31 USP98OMUBV29 YMCXO T-Sep-31 8750% Semestral Alvto. 100,13 100,99 891% 871% 8,66% 4,43 100,00 0,86 100,86 500,00
PANAME 8 %2 04/30/32 USE7S78BACE5 PNXCO 30-Apr-32 8500% Semestral Alvto. 10340 107,32 7.93% 7.78% 7.92% 450 100,00 392 10392 400,00
YPFLUZ 7 7% 10/16/32 USP9897PAS31 YFCJO 18-Oct-32 7.875% Semestral Alvto. 92,56 96,50 9,61% 9,39% 816% 473 100,00 394 10394 420,00
TECPET 7 % 01/22/33 USP90187AR99 TTCAO 24-Jan-33 7,625% Semestral Alvto, 97,39 99,77 829% 812% 7.69% 5,08 100,00 178 10178 400,00
'YPFDAR 7 09/30/33 USP989MJBT72 ‘YMCJO 30-Sep-33 7,000% Semestral Alvto, 9148 979 884% 8,66% 7,63% 527 100,00 0,31 100,31 575,65
YPFDAR 8% 0117/34 USP98IMJUBY6E7 YM340 17-Jan-34 8250% Semestral Alvto, 97,26 99,30 892% 873% 831% 563 100,00 204 102,04 1100,00
PAMPAR 7 7% 12/16/34 USP7464EAT30 MGCOO 18-Dec-34 7.875% Semestral Alvto. 100,28 102,90 7.97% 7.82% 7.65% 6,06 100,00 2,63 102,63 360,00
VISTAA7 % 12/10/35 USPIB5IRAAGO VSCTO 10-Dec-35 7,625% Semestral Alvto. 97,40 100,07 817% 801% 7.62% 6,51 100,00 267 10267 600,00
YPFDAR7 12/15/47 USP989MJBNO3 YPF 47 - YCANO 16-Dec-47 7,000% Semestral Alvto. 84,81 87,6 870% 8562% 8,03% 10,06 100,00 235 102,35 750,00

Argentine law

VENAR 4 % 07/20/25 AROILG5600K6 VSCLO 20-Jul-25 4,500% Trimestral Alvto. 10348 104,00 -8,23% -850% 4,33% 027 100,00 0,52 100,52 1350
IRSAAR 7 07/25/25 ARIRSA5600U6 IRCHO 25-Jul-25 7,000% Semestral Alvto. 100,56 102,00 4,94% 4,85% 6,86% 0,27 100,00 144 10144 2825
ALBAAR 9% 07/27/25 ARGMCT5600J8 MRCLO 27-Jul-25 9,500% Semestral Alvto. 97,94 100,00 7,72% 16,69% 9,50% 0,26 100,00 2,06 102,06 19,36
VENAR 6 % 11/10/25 AROILGE600E9 VSCFO 10-Nov-25 6,250% Semestral Alvto, 100,66 103,35 5,1% 5,06% 6,06% 0,54 100,00 269 102,69 4051
PAMPAR 4.99 1/04/25 ARPAMPS600I3 MGCHO 4-Nov-25 4,990% Semestral Alvto. 99,27 10150 6,44% 6,34% 4,92% 052 100,00 223 102,23 55,74
ARCOR 3% 1/22/25 ARARCS560014 RCCMO 22-Nov-25 3500% Semestral Alvto, 100,61 102,00 246% 245% 343% 0,59 100,00 139 101,39 77,00
IRSAAR 5 12/07/25 ARIRSA5600W2 IRCIO 7-Dec-25 5,000% Trimestral Alvto. 99,45 100,00 5,97% 5,84% 5,00% 0,63 100,00 0,55 100,55 25,00
CGCSA 6 12/09/25 ARCGCO5600X1 CP320 9-Dec-25 6,000% Semestral Alvto, 99,10 10120 757% 7.43% 5,93% 0,61 100,00 20 102,10 12,90
LOMNEG 6% 12/21/26 ARLOMAB60041 LOC20 21-Dec-25 6,500% Semestral Alvto. 100,63 102,60 5,73% 5,66% 6,34% 0,65 100,00 207 10207 n72
CELUAR 8 02/08/26 AR0697579701 CRCLO 8-Feb-26 8,000% Trimestral Alvto. 5349 55,00 136,75% 96,17% 14,55% 0,58 100,00 151 10151 370
'YPFDAR 5 02/13/26 ARYPFS560TWO0 YMCQO 13-Feb-26 5,000% Semestral Alvto. 100,10 10180 4,93% 4.87% 491% 0,79 100,00 170 10170 263,00
CRESAR 8 03/03/26 ARCRES5600V9 CS380 3-Mar-26 8,000% Semestral Alvto. 100,64 102,80 7,36% 7.23% 777% 0,82 100,00 2,26 102,26 70,57
TECPET 5.98 04/22/26 AR08856456T1 TTC70 22-Apr-26 5,980% Semestral Alvto, 102,10 104,98 389% 385% 5,70% 0,96 100,00 288 102,88 120,00
RIZOAR7 ¥: 06/28/26 AR00698518M RZ9BO 28-Jun-26 7,500% Trimestral Alvto. 10187 10226 5,99% 5,86% 7.33% 14 100,00 0,39 100,39 7,02
YPFLUZ 5.9 06/13/27 AR0947502206 YFCIO 13-Jun-27 5,900% Trimestral Alvto, 106,31 106,85 272% 269% 562% 192 100,00 054 100,54 10,20
VISTAA7.6510/10/31 AR0138120560 VSCRO 10-Oct-31 7,650% Semestral Alvto. 10337 10350 7.02% 6,90% 7.39% 4,44 100,00 013 100,13 160,00

Direct Days to Residual Nominal value
Description Local | Maturity date Coupon Nominalyield ~ return  maturity Accured interest  Technical value  outstanding (millons)

ripcion Especie Fecha ncimiento Cupon ——— TNA Rendimiento al s corrido Valor técnico Valor nominal en

($c/VN100)  Quote date

Treasury Bills in ARS

Fixed rate

LECAP 395 04/28/25 AR0342377519 52845 28-Apr-26 30,813% 129,20 16-Apr-25 45,84% 37.97% 125% © 100,00 1678 16,78 436712
LECAP 395 05/16/25 AR0637806511 S16Y5 16-May-25 36,861% 132,42 15-Apr-25 49,38% 40,80% 335% 30 100,00 2181 12181 4527563
LECAP 3.95 05/30/25 AR0943593506 S30Y5 30-May-25 36,331% 130,15 B-Apr-25 46.95% 39,40% 4,75% 44 100,00 1978 19,78 3765.345
LECAP 395 06/18/25 AR0473493465 S18J5 18-Jun-25 47,695% 138,21 15-Apr-25 46,90% 39,76% 6,86% 63 100,00 3180 13180 3373764
LECAP 3.906/30/25 AR0133293206 S30J5 30-Jun-25 46,607% 137,00 B-Apr-25 39,08% 3413% 7,01% 75 100,00 29,26 129,26 572.483
LECAP 398 07/31/25 AROTI2750168 S31L6 31-Juk-25 47,740% 132,61 15-Apr-25 45,07% 39,29% 141% 106 100,00 25,99 12599 2164.682
LECAP 3.908/15/25 AR0708856205 S15G5 15-Aug-25 46,794% 130,20 16-Apr-25 4360% 38,45% 12,75% il 100,00 23,66 123,66 746.933
LECAP 3.8 08/29/25 AR0308405304 $29G5 29-Aug-25 57,700% 138,80 15-Apr-25 41,22% 36,82% 1362% 135 100,00 36,22 136,22 400.960
LECAP 3.9509/12/25 AR0574478217 S1255 12-Sep-25 58,977% 137,93 B-Apr-25 4161% 37,38% 15,26% 149 100,00 34,89 134,89 316.754
LECAP 398 09/30/25 AR0145235914 $30S5 30-Sep-26 59,734% 137,39 15-Apr-25 39,01% 35,55% 16,26% 167 100,00 3252 132,52 318.932
LECAP 2.7410/31/25 AR0476306649 S3105 31-0ct-25 32,821% 10,45 1B-Apr-25 40,49% 37,33% 20,25% 198 100,00 10,94 10,94 924.300
LECAP 22111025 AR0675927401 STON5 10-Nov-25 22,254% 100,24 15-Apr-25 4168% 3354% 2196% 208 100,00 451 104,51 1645.145
LECAP 2.26 11/28/25 AR0729634284 S28N5 28-Nov-25 23,561% 101,00 B-Apr-25 38,49% 36,08% 22,34% 226 100,00 4,06 104,06 446,327
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Residual  Accured Technical Amount issued Nominal value
Description Local ID Maturity date Coupon i Nominal yield  Modified interest echnica (millons)

~ N A : value
Especie Fecha de vencimiento upo d TNA Duration I Interés

i Valor técnico
corrido

Sovereign Bonds in ARS

Fixed rate

BONCAP 3910/17/25 AR0323021003 T1706 17-Oct-25 58,872% 13315 4196% 38% 0,36 100,00 29,76 129,76 497.496,00 497.49%
BONCAP 3.8912/15/25 AR0057122373 T15D5 15-Dec-25 70,838% 13545 472% 39% 0,47 100,00 35,81 135,81 1084.427,00 1084.427
BONCAP 2.65 01/30/26 AR0398003852 T30E6 30-Jan-26 42,222% 108,00 4157% 40% 0,56 100,00 4,07 4,07 246.303,00 246.303
BONCAP 2.6 02/13/26 AR0B47336129 T13F6 13-Feb-26 44,966% 109,00 40,99% 40% 0,59 100,00 7 m7n 2.758.901,00 2.758.901
BONCAP 2.15 06/30/26 AR0071678673 T30J6 30-Jun-26 44,896% 97,25 39,20% 4% 0,87 100,00 110 M0 1509.151,00 1509.151
BONCAP 2.05 07/15/27 AR0350916307 TIBE7 16-Jan-27 61104% 96,00 34,41% 39% 130 100,00 12,90 12,90 4.362.026,00 4.362.026
CPI Linked

BONCER 4 04/27/25 ARARGE4505U2 TC25 28-Apr-25 4,000% 6.249,00 18,69% 17,18% 0,03 100,00 115,69 6.276,77 29.097,80 29.098
BONCER 0 05/30/25 AR0058584431 TZXY5 30-May-25 0,000% 15,45 0,23% 0,23% 012 100,00 0,00 5,48 1.377.051,00 1.377.051
BONCER 0 06/30/25 AR0796212790 TZX25 30-Jun-25 0,000% 228,25 -2,55% -257% 021 100,00 0,00 227,04 802.136,00 802.136
BONCER 0 10/31/25 AR0676005041 TZX05 31-0ct-25 0,000% 116,00 -0,82% -0,82% 0,55 100,00 0,00 15,48 517.224,00 517.224
BONCER 18 1/09/25 ARARGE320C83 25 10-Nov-25 1,800% 1212,00 144% 143% 0,56 100,00 9,42 1209,40 8.760,55 8761
BONCER 0 12/15/25 AR0137939010 TZXD5 16-Dec-25 0,000% 20160 2,22% 2,22% 0,65 100,00 0,00 204,57 7.593.347,00 7.593.347
BONCER 0 03/31/26 AR0889577216 TZXM6 31-Mar-26 0,000% 155,45 61% 610% 0,90 100,00 0,00 164,52 2.934.150,00 2.934.150
BONCER 0 06/30/26 AR0643350728 TZX26 30-Jun-26 0,000% 255,50 6,84% 6,89% 113 100,00 0,00 276,71 4.498.937,00 4.498.937
BONCER 0 10/30/26 AR0881212424 TZX06 30-Oct-26 0,000% 102,50 8,05% 8,23% 142 100,00 0,00 5,48 279.024,00 279.024
BONCER 2 11/09/26 ARARGE3209W8 26 9-Nov-26 2,000% 1.928,00 651% 641% 0,76 80,00 7,25 1995,07 22213113 177.705
BONCER 0 12/15/26 AR0465304779 TZXD6 16-Dec-26 0,000% 178,60 8,49% 873% 154 100,00 0,00 204,57 14.424.781,00 14.424.781
BONCER 0 03/31/27 AR0465885959 TZXM7 31-Mar-27 0,000% 129,60 9,02% 9.41% 179 100,00 0,00 153,46 151M.975,00 151975
BONCER 0 06/30/27 AR0487777218 TZX27 30-Jun-27 0,000% 230,65 861% 9,05% 2,03 100,00 0,00 276,71 2563575,00 2563575
BONCER 0 12/15/27 AR0611949808 TZXD7 16-Dec-27 0,000% 161,95 9,16% 9,87% 244 100,00 0,00 204,57 1.944.821,00 944,821
BONCER 2 1/4 11/09/28 ARARGE3209X6 28 9-Nov-28 2,250% 1799,00 853% 8,36% 161 80,00 19,36 199211 75.904,84 60.724
BONCER 0 06/30/28 AR0404416296 TZX28 30-Jun-28 0,000% 208,00 9,30% 10,30% 294 100,00 0,00 276,71 6.692.558,00 6.692.558
ARGENT 5.8312/31/33 ARARGEOSE21 DICP 2-Jan-34 5,830% 38.795,00 9,81% 9,58% 338 429 74767  44.30270 10.472,48 1.969
ARGENT 118 12/31/38 ARARGEOSEI05 PARP 31-Dec-38 1770% 21800,00 9,60% 9,38% 7,29 100,00 29,98 38137,77 2.828,00 2828
FX Linked

ARGBND 0 06/30/25 ARO611241768 TZV25 30-Jun-25 0,000% 117.150,00 12,79% 1219% 018 100,00 000  120.08333 2.592,00 2592
ARGBND 0 12/15/25 AR0740660201 TZVD5 16-Dec-25 0,000% 112.000,00 103% 10,84% 0,60 100,00 000  120.08333 527,00 527
ARGBND 0 07/16/26 AR0306034593 DI6E6 16-Jan-26 0,000% 110.000,00 12,35% 7% 0,67 100,00 000  120.08333 282,00 282
ARGBND 0 06/30/26 AR0783694542 TZV26 30-Jun-26 0,000%  106500,00 10,47% 10,58% 109 100,00 000  120.08333 449,00 449
Dual

BONTAM 2 % 03/16/26 AR0606040696 TTM26 16-Mar-26 45,406% 102,70 46,23% 45,44% 0,63 100,00 848 108,48 3500.632,00 3500.632
BONTAM 219 06/30/26 AR0726170605 TTJ26 30-Jun-26 60,276% 99,60 48,39% 50,54% 0,81 100,00 8,96 108,96 3500.632,00 3500.632
BONTAM 2.17 09/15/26 AR0227219554 TTS26 16-Sep-26 72,095% 98,45 4822% 52,71% 0,96 100,00 933 109,33 3500.632,00 3.500.632
BONTAM 214 12/15/26 AR0021930364 TTD26 15-Dec-26 87,042% 97,45 47,9% 55,19% 113 100,00 979 109,79 3500.632,00 3500.632
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Date Remaining Pri Open Nominal rate  Forward APR Implled rates Tasas implw’citas
Fecha days P:ff Interest  Te mplicita rate Tasa implicita
i ias eelo Interés abierto (TNA) Tasa Forward (TEA) 4A5%
[ ]
16/abr/25 SPOT 1200,83 - - - -
40%
abr-25 1 1222,00 1485.861 42,89% - 52,99%
o °,
35%
may-25 45 1254,50 686.516 36,25% 32,93% 42,57% °
° L
jun-25 76 128350 563.971 33,06% 28,43% 37,68% 30% *—e < —s
jul-25 107 1310,50 132.368 3115% 26,47% 34,73% 25%
(]
———®
ago-25 136 1339,00 229.364 30,88% 29,87% 33,95% ——
20%
sep-26 168 1369,00 170.747 30,43% 28,50% 32,94%
oct-25 199 1406,00 83.483 3134% 36,28% 33,55% 15%
nov-25 227 143300 78.252 31,09% 29,31% 32,87% o
10%
dic-25 260 1456,00 67.463 29,83% 2118% 3106% ™ 2M 3M 4M 5M 6M 7M 8M 9M 10M 1M
ene-26 290 1477,00 36.067 28,95% 2128% 29,76%
®-15-Apr-25 17-Mar-25 —e=2-Jan-25
feb-26 318 1500,00 13.379 28,60% 24,97% 29,09%

Tasas de interés

80 E

70

60
50

40 37.81Caucion 1d | Guaranteed loans 1d
36,25 Badlar Pr\vada\ Private Badlar

30

Nominal yield, %

20

10

ene-24 mar-24 may-24 jul-24 sep-24 nov-24 ene-25 mar-25

45.93 Caucion 1d \ Guaranteed loans 1d
42.92 Badlar Privada | Private Badlar

3322 Poltica Monetaria | Monetary policy

Effective rate, %

ene-24 mar-24 may-24 jul-24 sep-24 nov-24 ene-25 mar-25
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Acciones de companias argentinas

Lo(:;l prlieReRS Var.%
Local ID Description >
Especie Descripcion ) Day Week Month Year
15-Apr-25 Y AR
Dia Semana Afo

ALUA  Aluar 81,0 w-48% w-10% Ww-79% W -91% - - - - -
BBAR BBVA 82500 Ww-42% & 33% a38% A 91% 19,88 w-24% ANT% M4 97% A 43%
BMA  Banco Macro 10750 Ww-35% &47% &HNd% W -33% 88,64 w-26% M124% MA174% W -84%
BYMA  Bolsas y Mercados Argentinos 4330 w-21% Ww-76% Ww-30% W -82% - - - - -
CEPU  Central Puerto 13950 Ww-24% Ww-31% W-41% W -212% n21 w-18% 4 48% a4 11% W -22,6%
COME Sociedad Comercial del Plata 158,75 w-25% a4 18% v-N7% w -361% - - - - -
CRES Cresud 14400 w-03% & 18% w-1.0% w  -37% 1,57 & 08% Mm87% Mm47% W -84%
CVH  Cablevision Holding 6.720,0 w-09% W-27% M&24% W -52% - - - - -
EDN  Edenor 20300 a23% 4&52% A 10% v -201% 32,45 & 20% Mm129% M4 63% W -244%
VALO Banco de Valores S.A. 2835 A 16% & 64% Ww-85% W -364% - - - - -
GGAL  Grupo Financiero Galicia 74200 Ww-39% 4&28% M436% W -01% 59,63 w-31% MA105% & 93% w -43%
MIRG  Mirgor 233500 Ww-08% a4 17% w-27% w -105% - - - - -
PAMP  Pampa Energia 37500 Ww-27% &05% Ww-73% W -100% 7522 w-22% M4 81% w-26% W-145%
SUPV  Grupo Supervielle 36800 W-49% AbB50% 7% A 2,9% 14,87 w-36% Ma136% &139% W -16%
TECO2 Telecom Argentina 27000 w-36% w-100% & 11% v -121% 10,80 w-27% W-24% m60% WwW-142%
TGNO4 Transportadora Gas del Norte 3.190,0 w-02% M104% Ww-74% w -192% - - - - -
TGSU2 Transportadora Gas del Sur 6.910,0 w-28% M&34% Ww-06% W -1.6% 2755 w-19% & 85% & 4% w -59%
TRAN  Transener 1.885,0 A 19% £156% Ww-87% w -315% - - - - -
TXAR  Ternium Argentina 726,0 w-64% Ww-53% Ww-N15% ¥ -189% - - - - -
YPFD  YPF 407000 Ww-40% & 13% w-18% w -191% 31,84 w-39% M&60% W-91% W-251%
Materias primas
Maiz | Corn 1893 - Corn | -0.88% | +514%|... Soja | Soybean
USD/tn USD/tn
350 700 380,4 - Soybean | -0.62% | +2.02% | +3.71%
650
300 600
550
250
500
200 450
400
150 350
300
100 250
Jan-19 Jan-20 Jan-21 Jan-22 Jan-23 Jan-24 Jan-256 Jan-19 Jan-20 Jan-21 Jan-22 Jan-23 Jan-24 Jan-25
Trigo |Wheat WTI
USD/tn USD/ barrel
550 1992 - Wheat | -0.96% | +0.98% | -216% o 615 - WTI barrel | -0.03% | -13.95% | -14.24%
500 120
450 100
400 80
350
60
300
250 40
200 20
150 0
Jan-19 Jan-20 Jan-21 Jan-22  Jan-23  Jan-24  Jan-25 Jan-19 Jan-20 Jan-21 Jan-22 Jan-23 Jan-24 Jan-25
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DISCLAIMER

El objetivo del presente es brindar a su destinatario informacion general, y no constituye, de ningun modo, oferta, invitacion
o recomendacion de Max Capital S.A. para la compra o venta de los valores negociables y/o de los instrumentos financiera
mencionados en él. El informe no tiene por objeto proveer los fundamentos para la realizacion de ninguna evaluacion
crediticia o de otro tipo. El destinatario del informe debera evaluar por si mismo la conveniencia de la inversion en los valores
negociables o instrumentos financieros mencionados en este informe y debera basarse en la investigacion personal que
dicho inversor considere pertinente realizar. El presente no debe ser considerado un prospecto de emisidn u oferta publica.
Algunos de los valores negociables bajo analisis pueden no estar autorizados a ser ofrecidos publicamente en la Republica
Argentina. Aunque la informacion contenida en el presente informe ha sido obtenida de fuentes que Max Capital S.A.
considera confiables, tal informacion puede ser incompleta o parcial y Max Capital S.A. no ha verificado en forma
independiente la informacion contenida en este informe, ni garantiza la exactitud de la informacion, o que no se hayan
producido cambios en la situacion (econdmica, financiera o de otro tipo) relativa a los emisores descripta en este informe.
Max Capital S.A. no asume responsabilidad alguna, explicita o implicita, en cuanto a la veracidad o suficiencia de la misma
para efectuar la toma de decision de su inversion. Ninguna persona ni funcionario de Max Capital S.A. ha sido autorizada a
suministrar informacioén adicional a la contenida en este informe. Todas las opiniones o estimaciones vertidas en el presente
informe constituyen nuestro juicio y pueden ser modificadas sin previo aviso. Asimismo, bajo ningun concepto podra
entenderse que Max Capital S.A. asegura y/o garantiza resultado alguno en relacion a posibles inversiones en valores
negociables o instrumentos financieros mencionados en el presente informe, siendo el destinatario del mismo plenamente
consciente de los riesgos inherentes a la actividad bursatil y/o financiera. Consecuencia de lo resefado, el destinatario
desiste de realizar reclamo alguno a Max Capital S.A., y/o a cualquier entidad vinculada, afiliada, controlada, controlante o
sujeta a control comun de Max Capital S.A. y a sus respectivos directores, funcionarios, colaboradores y/o agentes, por y
contra eventuales danos y perjuicios que pudiera padecer, sustentando su reclamo en la informacién brindada por el
presente informe.

MAXCAPRPITAL



