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La Libertad Avanza en CABA

¢ Gran resultado electoral en la Ciudad de Buenos Aires para el gobierno

nacional: Con una participacion muy baja, ya que solo el 53,35% de los
votantes habilitados emitieron su voto, la lista del gobierno nacional
encabezada por el vocero Manuel Adorni (LLA) gan6 la eleccion con el
30,13% de los votos. Le siguid la lista del peronismo, liderada por
Leandro Santoro, con el 27,35%, mientras que el PRO, partido que
actualmente gobierna la ciudad y ha sido histéricamente dominante en
el distrito, cayo al tercer lugar con el 15,92%. El ex jefe de Gobierno
Rodriguez Larreta, que se presentd con un partido independiente,
quedd cuarto con el 8,08%, y Ramiro Marra, ex miembro de LLA, obtuvo
apenas el 2,62%. El bloque peronista logré un resultado casi idéntico al
de las ultimas legislativas en la ciudad (2023, 27,6%), mostrando
estabilidad en su base tradicional, pero sin crecimiento. El gran
perdedor de la noche fue el PRO, el partido del expresidente Macri, que
perdiod votos por ambos frentes: hacia LLA (que habia sacado 12,3% en
2023) y por la candidatura separada de Rodriguez Larreta. La
nacionalizacién de la eleccion, donde la agenda local portefia estuvo
mayormente ausente del debate, permiti6 al gobierno nacional
mostrarse fuerte y tomar impulso de cara a las proximas elecciones en
la provincia de Buenos Aires y a nivel nacional en septiembre y octubre.
Adorni celebro la victoria junto al presidente Milei y todos los ministros
nacionales, incluidos el ministro de Economia y el de Desregulacion,
marcando una vez mas la relevancia nacional de esta eleccion. Invit6 a
otros espacios que comparten la agenda de LLA a sumarse al partido,
insistiendo en que derrotar al kirchnerismo solo es posible a traves de
LLA. Declaroé que llevaran a cabo una nueva “tabula rasa”. Ese mensaje
apunto a Macri, con quien no se alcanzé un acuerdo en la Ciudad de
Buenos Aires ni tampoco, por ahora, para las elecciones provinciales o
nacionales.

La inflacion se desacelera: Las primeras estimaciones privadas
sugieren que la inflacion se estabilizo en la segunda semana de mayo,
e incluso algunas apuntan a una deflacidn. Se espera que la inflacion
mensual para mayo ronde el 2%. Varios factores influirian en la inflacion
de este mes: i) una moneda mas fuerte, respaldada por ingresos
estacionales de exportaciones y aparentes intervenciones oficiales en
el mercado de futuros; ii) una baja del 4% en los precios de la nafta
(parcialmente compensada por un aumento posterior del 0,4%), que
afecta las cadenas de produccion y podria reducir la inflacion general
en alrededor de 0,4 puntos porcentuales; iii) una reduccion en
aranceles de importacion e impuestos internos sobre celulares, que
podria bajar los precios de teléfonos y electronicos al menos un 9,5%,
0 mas; iv) los descuentos del "Hot Sale".

La Bolsa de Rosario proyecta la segunda mayor cosecha en la historia
de Argentina: Segun el ultimo informe de la Bolsa de Comercio de
Rosario, se espera que la produccion de granos alcance los 135,7
millones de toneladas (un aumento del 2% respecto a la campana
anterior), generando mas de USD 30 mil millones en ingresos por
exportaciones. Esto marcaria la segunda cosecha mas alta en la historia
del pais, solo por detras del ciclo 2018/19. Solo en los primeros cuatro
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meses del ano, el sector genero ingresos por USD 10.600 millones. Un
factor clave detras de la reciente revision al alza fue la marcada mejora
en los rindes de soja en la regidon pampeana, lo que impulsé las
proyecciones de produccion. Los técnicos destacaron la notable
recuperacion del cultivo, especialmente en las siembras de segunda,
que repuntaron gracias a lluvias oportunas y al trabajo sostenido en el
campo incluso en condiciones adversas.

e El RIPTE subié por encima de la inflacion en marzo: Los salarios
formales, medidos por el indice RIPTE, aumentaron un 4,1% mensual en
marzo, superando la inflacién del mes, que fue del 3,7%. En términos
interanuales, los salarios reales crecieron un 23,9%, y por primera vez
se ubicaron un 2,9% por encima del nivel de noviembre de 2023 (antes
de la asuncion de Milei).

Grafico del Dia: Salarios reales vuelven a subir por encima de la inflacién
en marzo (remuneracién prom., RIPTE, ajustada por IPC, en ARS y USD,
en miles)
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Fuente: Subsecretaria de Seguridad Social, Max Capital Research

Los principales mensajes que deja la eleccion son: i) La LLA de Milei se
consolida como la principal fuerza no peronista, incluso en la Ciudad de
Buenos Aires; ii) El apoyo al peronismo se mantiene casi sin cambios
respecto de 2023; iii) La fragmentacién de Juntos debilita el espacio
alternativo por fuera de LLA y el peronismo, haciendo que las elecciones
sean, en esencia, una carrera entre dos. En particular, el PRO de Macri
carece de candidatos competitivos y parece no haber registrado el
mensaje electoral de 2023, insistiendo en ocupar un espacio “de centro”
donde la demanda electoral parece muy escasa. En conjunto, los
resultados hasta ahora sugieren que no ha habido grandes cambios en la
sociedad desde las elecciones de 2023. El piso del peronismo sigue
siendo alto, pero su techo es bajo, y el espacio no peronista representa
entre 55% y 60% del electorado, ocupado ahora mayoritariamente por la
LLA de Milei, aunque con cerca del 30% de los votantes aun explorando
opciones mas centradas en las legislativas o incluso en una eventual
primera vuelta.
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Grafico 2. Participacion electoral en CABA (%, legislativas Tabla del Dia. Resultados CABA 2023 vs 2025.
2015-2025)

Partido 2023 2025 Dif (p.p.)
LLA 12,3 301 + 17,82
% Kirchnerismo/Peronismo 27,6 27,4 - 0,2
a - Ex Juntos (PRO) 44,0 159 - 28,1
o mm Otros ex Juntos - 12,9
o Izquierda 4,6 32 - 1,5
" 5o Participacion 76,7 531 - 23,6
o Fuente: IGE CABA

2015 2017 2019 2021 2023 2025

Fuente: Ciudad de Buenos Aires

Noticias recientes

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

e Lasreservas internacionales del Banco Central finalizaron la semana en
USD 38.332 MM, lo que representa una caida de USD 14 MM en
comparacion al jueves.

e Elriesgo pais finalizo la semana sin cambios en 648 puntos basicos.

e El 14 de mayo, los depositos en dolares subieron USD 124 MM. Desde
el 15 de agosto, se incrementaron USD 12.044 MM, dejando los
depdsitos del sector privado en USD en un total de 30.712 MM.

Evolucion de depdsitos privados en USD (var. diaria desde Nov-24 — USD MM)
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e El Sector Publico Nacional acumulé al cuarto mes del afio un superavit
financiero de aproximadamente 0,2% del PIB (superavit primario de
aproximadamente 0,6 % del PIB).

o En abril, el Sector Publico Nacional registrd un superavit
primario de $845.949 millones (vs $264.952 millones de
superavit en abril-24).

o Se registré un superavit financiero de $572.341 millones,
producto del superavit primario y del pago de intereses de la
deuda publica neto de pagos intra-sector publico, que
alcanzaron los $273.608 millones.

o Los ingresos subieron +3,4% interanualmente en términos
reales mientras que el gasto cayo -1,2%.
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Calendario de eventos

Fecha Evento Periodo Resultado Ultimo Nota
Resultado
7-May-25 IPI Minero (m/m)  Mar-25 -11% +0.6% =
8-May-25 Construccion Mar-25 -4.1% +2.1% En la comparacion interanual, se observa
(m/m) una suba del +15.8%.
8-May-25 Industria (m/m) Mar-25 -4.5% +0.3% En la comparacion interanual, se observa
una suba del +5.2%
12-May-25 IPC CABA (m/m)  Abr-25 +2.3% +3.2% -
13-May-25 Salarios (m/m) Mar-25 +3.0% +3.8% =
14-May-25 IPC Nacional Abr-25 +2.8% +3.7% Interanualmente, la inflacion descendid
(m/m) al 47.3%.
15-May-25 Capacidad Mar-25 -7.2% +6.6% =
Instalada (m/m)
16-May-25 Resultado Abr-25 ARS 845.949 ARS 745.339 -
Fiscal Primario
(bn)
19-May-25 Precios Abr-25 = +1.5% -
Mayoristas
(m/m)
19-May-25 Costo de la Abr-25 - +0.3% -
Construccion
(m/m)
20-May-25 Balanza Abr-25 = USD 323 =
Comercial (m/m)
21-May-25 Actividad Mar-25 - +0.8% -
Economica
(m/m)
26-May-25 Confianza en May-25 = -3.7% =
el Gobierno
(m/m)
30-May-25 Cuenta Abr-25 - -USD 1.674 -

Corriente (mn)

MAXCAPRPITAL



MAXVIEW

Reporte diario

Amount outstandin
Residual 9

Description Local ID Maturity date Coupon ] Y™ Nominal yield ~ Current Modified Accrued interest  Technical value (millons)
Especie 2 cnico M

Fecha de vencimiento Cupon ————— TR TNA Yield Duration N orrido

Sovereign Bonds in USD

Argentine law

BONAR USD 1% 2029 ARARGE3209Y4 AL29 9-Jul-29 1.000% 79,30 7168 13.21% 12,80% 126% 181 90,00 0,32 90,32 1976
BONAR USD Step Up 2030 ARARGE320956 AL30 9-Jul-30 0,750% 76,43 67,49 12,64% 12,26% 0,98% 221 88,00 023 88,23 1.908
BONAR USD Step Up 2035 ARARGE3209T4 AL35 9-Jul-35 4,125% 66,76 68,21 N.44% N13% 6,06% 5,86 100,00 146 10146 19.072
BONAR USD Step Up 2038 ARARGE3209U2 AE38 T-Jan-38 5,000% 69,48 725 1.90% 1.56% 7,02% 5,01 100,00 176 10176 7.219
BONAR USD Step Up 2041 ARARGE3209V0 AL41 9-Jul-41 3500% 62,6 63,40 n31% 1.01% 5,52% 6,23 100,00 123 10123 1513

New York law

GLOBAL USD 1% 2029 US04014HXT GD29 9-Jul-29 1000% 8163 7379 154% .23% 122% 185 90,00 0,32 90,32 2372
GLOBAL USD Step Up 2030 US040114HS26 GD30 9-Jul-30 0,750% 77,63 68,55 1.90% Nn57% 0,96% 223 88,00 023 88,23 14.160
GLOBAL USD Step Up 2035 US04T4HT09 GD35 9-Jul-35 4,125% 67,06 68,50 N.36% ,05% 6,02% 5,86 100,00 146 10146 20602
GLOBAL USD Step Up 2038 US040M4HU71 GD38 T-Jan-38 5,000% 7104 72,80 N.44% N13% 6,87% 5,06 100,00 176 10176 1.405
GLOBAL USD Step Up 2041 US040114HV54 GD41 9-Ju-41 3500% 62,17 63,41 n31% 1,00% 552% 6,23 100,00 128 10123 10.482
GLOBAL USD Step Up 2046 US040M4HW38 GD46 9-Jul-46 4,125% 65,96 65,88 1.04% 10,75% 6,12% 5,88 97,73 142 9916 2044

Sovereign Bonds in EUR

GLOBAL EUR 0% 2029 X$2200244072 GE29 9-Juk-29 7996 7213 12,09% 1.75% 184 90,00 016 90,16 El

GLOBAL EUR Step Up 2030 XS2177363665 GE30 9-Jul-30 76,30 6719 50% 19% 225 88,00 004 88,04 1026

GLOBAL EUR Step Up 2035 XS2177364390 GE35 9-Juk-35 64,95 66,32 1097% 10,68% 598 100,00 137 10137 209

GLOBAL EUR Step Up 2038 XS2177365017 GE38 Tl-Jan-38 69,05 70,65 ,00% 1071% 521 100,00 150 10150 809

GLOBAL EUR Step Up 2041 XS2177365363 GE41 9-Juk-41 60,28 6133 16% 10,86% 637 100,00 106 10106 1573

GLOBAL EUR Step Up 2046 XS2177365520 GE46 9-Jul-46 6322 6308 1095% 10,67% 587 97,73 129 99,02 242

BOPREAL (USD) YTM (Put AFIP)
BOPREA 0 06/30/256 AR0495070226 BPJ25 30-Jun-25 0,0000% 100,62 16,79 -5,93% -593% 0,00% 0,09 16,70 0,00 16,70 334

BOPREA 3 05/31/26 AR0344318156 BPY26 31-May-26 30000% 97,19 97,83 679% 6,63% 307% 077 100,00 063 100,63 3000

BOPREA 510/31/27 AR0684877571 BPOA7 31-Oct-27 5,0000% 98,74 98,97 5,68% 5,60% 5,05% 2,05 100,00 0,22 100,22 1000

BOPREA510/31/27 AR0772251226 BPOB7 31-0ct-27 5,0000% 96,50 9,73 7,36% 7.23% 5,22% 204 100,00 022 100,22 1000 10,29%
BOPREA 510/3127 AR0763285209 BPOC7 31-0ct-27 5,0000% 9276 9298 8,85% 8,66% 5,38% 202 100,00 022 100,22 1500 9,33%
BOPREA510/31/27 ARO314T71247 BPOD7 31-0ct-27 5,0000% 2,70 2,92 8,89% 870% 5,38% 202 100,00 0,22 100,22 1500

Sub-Sovereign Bonds in USD

New York law

PDCAR 5 12/10/25 USP79171AD96 PDCAR25 10-Dec-25 6,875% 99,67 34,22 802% 7.87% 6,70% 0,30 3334 0,99 34,33 722
JUJUYA 8 5/8 03/20/27 XS1686882298 Jus22 22-Mar-27 8375% 95,48 43,02 1334% 12,92% 865% 0,97 44,45 0,58 45,03 214
FUEGO 8.95 04/17/27 USP91528AA03 TFU27 19-Apr-27 8,950% 994 30,96 10,13% 977% 8,96% 0,99 3100 0,22 3122 200
BUEAIR 7 1/2 06/01/27 X$1422866456 BUEAIR27 1-Jun-27 7,500% 100,01 10345 7,60% 7,46% 7.25% 0,93 100,00 344 10344 890
PDCAR 5 06/01/27 USP79171AE79 PDCAR27 +Jun-27 6,990% 92,89 96,09 1364% 1321% 7.27% 112 100,00 320 103,20 516
PROVSF 6.9 11/01/27 USP84641AB82 SF27D 1-Nov-27 6,900% 97,%6 97,45 921% 9,01% 7,08% 132 100,00 0,29 100,29 250
SALTA612/01/27 USP8388TABOO SA24D 1-Dec-27 8,500% 12378 95,76 -7.97% -814% 6,66% 136 75,00 292 77,92 357
CHACO 31/202/18/28 USP2389CAA10 CH24D 18-Feb-28 8,260% 90,63 6177 16,26% 16,64% 890% 125 66,67 134 68,01 263
PRIO 31/202/24/28 USPBS52BAA07 RIF25 24-Feb-28 8,500% 37,72 58,64 27.37% 25,72% 10,35% 14 7125 3166 102,91 318
PRN 4 7/8 03/10/28 USP7920RCL70 RND25 10-Mar-28 6,875% 135,96 9148 -121% -1250% 5,01% 172 66,67 0,84 67,51 320
ENTRIO 5 08/08/28 USP37341AA50 ERF25 8-Aug-28 8,2560% 94,72 6109 21% Nn76% 851% 146 63,00 141 64,41 517
PDCAR 5 02/01/29 US74408DAE40 PDCAR29 1-Feb-29 6,875% 90,31 92,32 1,06% 10,77% 7,45% 251 100,00 2,01 102,01 456
MENDOZ 4 1/4 03/19/29 US586805AJ20 PMM29 19-Mar-29 5,760% 9313 57,87 9,75% 9,52% 61% 182 6154 0,56 62,10 590
NEUQUE 2 1/2 04/27/30 US64131GAA04 NDT256 29-Apr-30 6,875% 95,48 7372 9,03% 8,84% 77% 230 76,92 0,28 77,20 377
NEUQUE 5.17 05/12/30 USP71695AC75 NDTT 13-May-30 8,625% 102,89 5187 254% 252% 8,38% 24 50,37 0,05 50,42 349
CHUBUT 7 3/4 07/26/30 USP25619AB67 PUL26 26-Jul-30 7,760% 97,06 5131 9,89% 9,56% 7.95% 163 52,63 023 52,86 650
BUENOS 3.9 09/01/37 X$2385150334 BA37D 1-Sep-37 6,625% 7169 68,75 141% 13,65% 9,07% 421 94,09 130 95,39 6.202
BUENOS 31/2 09/01/37 XS2386151738 BB37D 1-Sep-37 5,875% 57,12 68,34 16,96% 16,37% 10,07% 5,23 100,00 122 10122 778
BUENOS 3 09/07/37 X$2385150847 BC37D 1-Sep-37 5,260% 50,38 5147 17.47% 16,77% 10,20% 517 100,00 109 101,09 183

Spread de legislacién
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Description LocalID Maturity date Coupon  Tipode Cupon  Amortization 8 Nominal yield ] Modified Residualvalue  Accruedinterest  Technical value (millons)
Especie N T Amortacis T CurentYield ot ‘

Corporate Bonds in USD

New York law

PANAME 7 % 07/21/25 XS$2502495786 PNMCO 21-Juk25 7,250% Semestral 6 - Semestral 100,00 102,38 7.28% 7.07% 7.08% 0,17 100,00 238 102,38 198
TECOAR 81/2 08/06/25 USP9028NAZ44 TECOAR 25 - TLC50 6-Aug-25 8500% Semestral Alvto. 100,22 34,90 781% 7.21% 828% 021 34,00 083 34,83 38887
BHIP 9.3/410/14/25 USP1330HBH68 HBC40 14-Oct-26 9,750% Semestral Alvto. 100,99 20,39 7,26% 7,10% 966% 0,39 20,00 019 20,19 7834
'YPFDAR 902/12/2026 USP98IMJBRT7 'YMCHO 12-Feb-26 9,000% Trimestral Alvto. 10131 2342 6,30% 6,15% 887% 0,47 2308 0,04 2312 77578
MASHER 10.95 06/30/26 USPB460MAKO1 MTCGO 30-Jun-26 10,960% Trimestral Alvto, 10196 10344 9,38% 9,07% 10,59% 103 100,00 149 10149 10,87
TECOAR 807/18/26 USP9028NAV30 TECOAR 26 - TLC1O 20-Jui-26 8,000% Semestral Alvto. 100,59 10328 7.55% 7.4% 7.75% 107 100,00 269 102,69 400,00
GALIAR 7.962 07/19/26 USPORBECAAG4 GALIAR 26 - BYC20 20-Jul-26 7.160% Semestral Alvto, 100,67 10305 6,63% 653% 695% 108 100,00 239 102,39 250,00
BMAAR 6 3/4 11/04/26 USP1047VAF42 BMA 26 - BACAO 4-Nov-26 6,750% Semestral Alvto, 9873 99,01 7.81% 7,66% 6,82% 136 100,00 0,28 100,28 400,00
PAMPAR 9; 12/08/26 USP7464EAHI1 MGC380 8-Dec-26 9,500% Semestral Alvto. 104,09 7259 550% 5,43% 877% 0,97 67,00 285 69,85 292,80
AEROAR 6 7/8 02/01/27 USPO092MAE32 AERAO 1-Feb-27 6,875% Trimestral Alvto. 98,86 2170 834% 8,09% 6,93% 0,90 2188 0,08 219 400,00
PANAME 91/8 04/30/27 USE7S78BAB82 PANAME 27 - PNDCO 30-Apr-27 9125% Semestral Alvto. 10392 8362 674% 5,66% 874% 112 80,00 0,39 80,39 300,00
'YPFDAR 6.95 07/21/27 USP98IMUBLA7 YPF 27 - YCAMO 21-Juk27 6,950% Semestral Alvto. 99,20 10148 7.48% 7.34% 6,85% 194 100,00 228 102,28 1000,00
GNNEIA 8 3/4 09/02/27 USP46756BA25 GENNEIA 27 - GNCXO 2-Sep-27 8,750% Semestral Alvto. 014 51561 7.90% 7.75% 849% 17 50,00 0,94 50,94 366,12
AGRO 6 09/21/27 USLO0849AA47 ADECOAG 27 21-Sep-27 6,000% Semestral Alvto. 99,85 100,82 615% 6,06% 595% 274 100,00 0,97 100,97 500,00
IRSAAR 8 % 06/22/28 US450047AH86 IRCFO 22-Jun-28 8750% Semestral Alvto, 10293 87,86 7.07% 695% 822% 158 8250 2% 85,45 m20
CAPXAR 9% 08/25/28 USP20058AE6B3 CAPEX 28 - CAC50 25-Aug-28 9,250% Semestral Alvto. 10180 90,96 824% 8,08% 890% 155 87,50 189 89,39 188,80
PAMPAR 97/8 04/15/29 USP7464EAB22 PAMPAR 29 - MGC30 16-Apr-29 9125% Semestral Alvto. 102,85 10371 850% 8,32% 880% 356 100,00 0,86 100,86 29253
'YPFDAR 81/2 06/27/29 US984245A599 YPF 29 - YMCIO 27-Jun-29 8,600% Semestral Alvto. 100,36 10370 8,56% 838% 8,20% 330 100,00 335 10335 500,00
'YPFDAR 9 06/30/29 USP98IMJUBS99 YMCIO 2-Jul-29 9,000% Semestral Alvto. 102,98 106,46 7.83% 7.68% 845% 22 100,00 348 10348 747,83
TECOAR 9% 07/18/31 USP9028NBT74 TLCMO 18-Jul-31 9,700% Semestral Alvto. 104,76 108,02 871% 852% 898% 391 100,00 326 10326 500,00
TRAGAS 812 07/24/31 USP9308RBAO7 TSC30 24-Jul-31 8,500% Semestral Alvto, 104,49 107,21 7.7% 757% 7.93% 4,67 100,00 272 10272 490,00
AEROAR 872 08/07/31 USP0O092MAJ29 ARCI0 T-Aug-31 8500% Trimestral Alvto. 10313 10356 7.80% 7.58% 821% 342 100,00 0,43 100,43 27295
PAMPAR 7.95 09/10/31 USP7464EAS56 MGCMO 10-Sep-31 7,950% Semestral Alvto. 104,63 106,15 75% 7,02% 7,49% 4,88 100,00 152 10152 410,00
'YPFDAR 8 % 09/1/31 USP989IMJUBV29 YMCXO T-Sep-31 8,750% Semestral Alvto. 100,58 102,24 880% 861% 866% 435 100,00 165 10165 500,00
PANAME 8 %2 04/30/32 USE7S78BACE5 PNXCO 30-Apr-32 8500% Semestral Alvto. 106,02 106,47 7,36% 7.22% 7.98% 4,63 100,00 0,45 100,45 400,00
YPFLUZ 7 % 10/16/32 USP9897PAS31 YFCJO 18-Oct-32 7,875% Semestral Alvto. 96,54 10120 873% 855% 7.78% a7 100,00 4,66 104,66 420,00
TECPET 7 % 01/22/33 USP90187AR99 TTCAO 24-Jan-33 7.626% Semestral Alvto. 98,08 100,55 816% 7.99% 7.58% 5,00 100,00 248 102,48 400,00
'YPFDAR 7 09/30/33 USP98IMUBT72 YMCJO 30-Sep-33 7,000% Semestral Alvto, 95,45 96,41 802% 7.86% 7.26% 524 100,00 0% 100,95 575,65
'YPFDAR 8% 0117/34 USP98IMJBYE7 YM340 17-Jan-34 8,250% Semestral Alvto. 98,50 10129 8,68% 850% 814% 546 100,00 280 102,80 1100,00
PAMPAR 7 7 12/16/34 USP7464EAT30 MGCOO 18-Dec-34 7,.875% Semestral Alvto. 10275 106,10 7,56% 743% 7,42% 6,01 100,00 336 10335 360,00
VISTAA7 % 12/10/35 USP9659RAAE0 VSCTO 10-Dec-35 7,625% Semestral Alvto. 10150 104,87 7,63% 7.39% 7.27% 651 100,00 337 10337 600,00
YPFDAR 7 12/16/47 USP989MJBNO3 YPF 47 - YCANO 16-Dec-47 7,000% Semestral Alvto. 85,84 88,83 8,68% 840% 7,88% 10,06 100,00 299 10299 750,00

Argentine law

VENAR 412 07/20/25 AROILG5600K6 VSCLO 20-Ju-25 4500% Trimestral Alvto. 98,38 99,30 14,90% 14,13% 4,53% 017 100,00 0,92 100,92 1350
IRSAAR 7 07/25/25 ARIRSAS600U6 IRCHO 25-Jul-25 7,000% Semestral Alvto. 10148 10355 -102% -102% 6,76% 018 100,00 2,07 102,07 2825
VENAR 6% 11/10/25 AROILG5600E9 VSCFO 10-Nov-25 6,250% Semestral Alvto. 100,20 100,35 591% 582% 6,23% 047 100,00 0,5 1005 40,51
PAMPAR 4.99 11/04/25 ARPAMP560013 MGCHO 4-Nov-26 4,990% Semestral Alvto. 100,79 101,00 327% 324% 4,94% 0,46 100,00 021 100,21 5574
ARCOR 3% M/22/25 ARARCS560014 RCCMO 22-Nov-26 3500% Semestral Alvto. 10124 10295 106% 106% 340% 051 100,00 7 7 77,00
IRSAAR 5 12/07/25 ARIRSAS600W2 IRCIO 7-Dec-25 5,000% Trimestral Alvto. 100,10 10110 4,88% 4,79% 4,95% 0,54 100,00 100 101,00 25,00
CGCSA612/09/25 ARCGCOB600X1 CP320 9-Dec-25 6,000% Semestral Alvto. 94,99 97,64 16,29% 15,67% 616% 0,50 100,00 2,65 10265 12290
LOMNEG 6% 12/21/25 ARLOMAS60041 LOC20 21-Dec-25 6,500% Semestral Alvto. 9915 10180 81% 7.95% 6,39% 0,56 100,00 285 10265 772
'YPFDAR 5 02/13/26 ARYPFS560W0 YMCQO 13-Feb-26 5,000% Semestral Alvto, 99,16 10130 6,29% 6,20% 4,94% 0,70 100,00 216 102% 26300
CRESAR 8 03/03/26 ARCRES5600V9 CS380 3-Mar-26 8,000% Semestral Alvto. 10102 104,00 6,76% 6,65% 7,69% 073 100,00 298 102,98 70,57
TECPET 5.98 04/22/26 AR0885645611 TTC70 22-Apr-26 5,980% Semestral Alvto, 10123 10167 4,65% 4,60% 5,88% 0,89 100,00 0,44 100,44 120,00
RIZOAR 7 ¥ 06/28/26 AR0069851811 RZ9BO 28-Jun-26 7,600% Trimestral Alvto. 102,17 10324 5,56% 5,45% 7,26% 106 100,00 107 10107 7,02
YPFLUZ 5.9 06/13/27 AR0947502206 YFCIO 13-Jun-27 5,900% Trimestral Alvto. 96,92 98,00 7.82% 7,60% 6,02% 180 100,00 108 10108 1020
VISTAA7.6610/10/31 AR0138120660 VSCRO 10-Oct-31 7,650% Semestral Alvto. 100,58 10140 7,65% 7.51% 7.54% 432 100,00 0,82 100,82 150,00

Price per ARS Nominal value
Days to

Description Local ID Maturity date Coupon payment Nominal yield Residual value  Accruedinterest ~ Payment at maturity ~ Technical value otzts?lfndl;\g
Espe d Cupdn 0 TNA ) - dual Interés corrido Pa cimiento Valor té milons
Quote date ) lor nominal en

Direct return

Treasury Bills in ARS

Fixed rate

LECAP 395 05/30/25 AR0943593506 S30Y5 30-May-25 1 36.331% 134,66 16-May-25 09 50,58% 4119% 124% 100,00 281 13633 31 3765.345
LECAP 395 06/18/25 AR0473493465 SBJS 18-Jun-25 0 47,69%% 14368 16-May-25 097 39,84% 34,00% 279% 100,00 %7 14770 13617 3373764
LECAP 39.06/30/25 AROTE293006 $30J5 D45 Q@ MeE%  wWe  BMyB 0% 6% U0 30% 10000 BE 14661 13353 41888
LECAP 39807/31/26 AROM2750168 S35 3kJuk-25 73 47,740% 13870 16-May-25 094 3713% 3259% 652% 100,00 037 4774 180,37 3165807
LECAP 3908/15/25 AR0708856205 STHG5 To-Aug-26 8 46,794% 13573 6-May-25 092 3841% 3381% 8% 100,00 27% 14679 7% 2342402
LECAP 388.08/29/25 ARO308405304 52965 Bhug5 0 E00%  W4E3  BMes 09 %63 6% 91t 10000 4151 157,70 w1 625034
LECAP 395 09/12/25 AR0574478217 S1S5 12-Sep25 6 58977% 3% 16-May-25 09 3667% 3284% 10,44% 100,00 40,30 16898 140,30 767.387

LECAP 39809/30/25 AROT45236914 83085 30-Sep-25 3 59,734% 34 16-May-25 0% 34,83% 3158% 160% 100,00 3800 159,73 13800 318932

LECAP 27410/3125 AR0476306649 S3106 31-0ct-25 65 3.821% 6,40 T6-May-25 088 3390% 31.2% 141% 100,00 8% 13282 139% 94.300
LECAP2.21/10/25 AR0675927401 STONS 10-Nov-25 75 22.254% 106,00 16-May-25 087 34,66% 3198% 6.33% 100,00 655 122% 106,55 1645.145
LECAP 2261128125 ARO729634284 206 BNov-25 W B 0573 BMeys 086 MUI% 8% 686% 10000 622 12356 10622 667966
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Price per ARS Accrued Payment at Nominal value
Description Local ID Maturity date Coupon Price Y™ Nominal yield ~Modified Residual value maturity Technical value  outstanding (millons)

[EE
Di on n ) Cupén d ) C goa TNA Duration al " or técnico

I
on (millones)

Sovereign Bonds in ARS

Fixed rate

BONCAP 3.910/17/25 AR0323021003 TI705 17-Oct-25 58,872% 140,30 088 35,05% 2% 031 100,00 3516 158,87 13516 1272141
BONCAP 389 12/15/25 AR0057122373 TD5 16-Dec-25 70,838% 14365 084 35,16% 33% 043 100,00 4231 170,84 142,31 1084.427
BONCAP 2.65 01/30/26 AR0398003852 T30E6 30-Jan-26 42,020% 115,20 081 35,05% 33% 052 100,00 7,94 14222 117,94 1866.450
BONCAP 2.6 02/13/26 AR0647336129 TI3F6 13-Feb-26 44,966% 116,70 081 34,07% 33% 055 100,00 2123 144,97 12123 2758901
BONCAP 2.15 06/30/26 AR0071678673 T3006 30-Jun-26 44,896% 105,30 073 3314% 34% 084 100,00 5,21 144,90 15,21 150951
BONCAP 2.05 01/15/27 AR0350916307 TIBE7 15-Jan-27 61104% 104,00 0,65 30,16% 33% 128 100,00 1850 16110 118,50 4.366.332
CPI Linked

BONCER 0 05/30/25 AR0058584431 TZXY5 30-May-25 0,000% 119,60 0,99 5343% 43,08% 002 100,00 0,00 12116 215 1377.061
BONCER 0 06/30/25 AR0796212790 TZX25 30-Jun-25 0,000% 234,55 100 2,1% 2,09% on 100,00 0,00 23511 2351 802136
BONCER 010/31/25 AR0676005041 TZX05 31-0ct-26 0,000% 115,50 097 8,00% 7,83% 042 100,00 0,00 11959 19,59 657.866
BONCER 181/09/25 ARARGE320C83 TX25 10-Nov-25 1800% 122300 098 5,33% 5,26% 047 100,00 062 125382 124326 8761
BONCER 012/15/25 AR0137939010 TZXD5 16-Dec-25 0,000% 20175 0,95 8,86% 870% 053 100,00 0,00 21185 21185 7593.347
BONCER 0 03/31/26 AR0889577216 TZXM6 3-Mar-26 0,000% 156,65 0,92 10,18% 1012% 079 100,00 0,00 170,37 170,37 2,934,150
BONCER 0 06/30/26 AR0643350728 TZX2%6 30-Jun-26 0,000% 257,70 090 9,98% 10,04% 101 100,00 0,00 286,55 286,55 4,498,937
BONCER 010/30/26 AR0B81212424 TZX06 30-0ct-26 0,000% 10390 087 10,19% 10,42% 132 100,00 0,00 1959 19,59 2321044
BONCER 211/09/26 ARARGE3209W8 TX26 9-Nov-26 2,000% 142300 091 9,88% 9,65% 091 60,00 0,85 156879 1529,08 133279
BONCER 012/15/26 AR0465304779 TZXD6 16-Dec-26 0,000% 18315 086 9,68% 9,95% 144 100,00 0,00 2185 2185 14.424.781
BONCER 0 03/31/27 AR0465885959 TZXM7 3-Mar-27 0,000% 13350 084 979% 1021% 170 100,00 0,00 158,92 5832 1599.058
BONCER 0 06/30/27 AR0487777218 TZX27 30-Jun-27 0,000% 235,35 0,82 975% 10,28% 193 100,00 0,00 286,55 286,55 2563575
BONCER 012/15/27 ARO6T1949808 TZX07 15-Dec-27 0,000% 167,00 079 9,68% 10,43% 235 100,00 0,00 21185 2185 11.944.821
BONCER 21/4 11/09/28 ARARGE3209X6 TX28 9-Nov-28 2.250% 1568,00 084 9,82% 9,59% 178 70,00 "m 1.863,16 1784,05 53133
BONCER 0 06/30/28 AR0404416296 TZX28 30-Jun-28 0,000% 21330 074 9,93% 101% 284 100,00 0,00 286,55 286,55 6692558
ARGENT 583 12/31/33 ARARGEOSE12! DICP 2-Jan-34 5830%  40.320,00 070 997% 973% 329 114,29 1015,29 5759363 4611867 11.969
ARGENT 118 12/31/38 ARARGEO3ET05 PARP 31-Dec-38 1770% 21620,00 045 10,35% 10,10% 7 100,00 95,07 4752231 39557,56 2828
FX Linked

ARGBND 0 06/30/25 AR0BTI241768 T2V25 30-Jun-25 0000%  110.790,00 097 34,33% 30,02% 0,09 100,00 0,00 114.616,67 114.616,67 2092
ARGBND 0 12/15/25 AR0740660201 TZVD5 16-Dec-25 0,000%  107.000,00 093 1270% 12.37% 0,51 100,00 0,00 1461667 14.616,67 527
ARGBND 0 01/16/26 AR0306034593 DI6ES 16-Jan-26 0000%  108500,00 093 71% 149% 059 100,00 0,00 14.616,67 114.616,67 503
ARGBND 0 06/30/26 AR0788694542 T2V26 30-Jun-26 0000%  100.850,00 088 12,16% 12,24% 0,99 100,00 0,00 1461667 114.616,67 449
Dual

BONTAM 2% 03/16/26 AR0606040696 TTM26 16-Mar-26 45,892% 109,40 081 277% 40,45% 058 100,00 1207 135,24 12,07 3500632
BONTAM 2.19 06/30/26 AR0726170605 TTJ26 30-Jun-26 60,953% 107,70 074 4338% 44,34% 078 100,00 1,76 144,63 0,76 3500632
BONTAM 2.17 09/15/26 AR0227219554 TTS26 6-Sep-26 72933% 106,35 0,70 44,18% 47,2% 092 100,00 1329 162,20 13,29 3500.632
BONTAM 214 12/16/26 AR0021930364 TTD26 16-Dec-26 88,094% 106,00 066 4391% 49,16% 109 100,00 1394 16114 13,94 3500632

Tipos de cambio

ARS/USD
1600
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Tipos de cambio de Futuros Matba Rofex

Date Remaining Pri Open Nominal rate  Forward APR Imp”ed rates Tasas imp”dtas
Fecha [EVE Pr:;z Interest  Tasa implicita rate Tasa implicita
Dias restantes - Interés abierto (TNA) Tasa Forward (TEA) 35%
16/may/25 SPOT 129,83 - - - - L]

30%
may-25 4 14350 1.083.159 3154% - 36,82%
jun-25 45 166,00 748.978 25,96% 23,45% 29,12% o J °

25% .
jul-25 76 1190,00 397.398 25,58% 25,01% 28,30% o o ——"
ago-25 105 1210,00 355.861 24,67% 22,28% 26,91% 20%
sep-25 137 1230,00 312.329 2362% 20,19% 25,40%

O,

oct-25 168 1250,00 317.500 2311% 20,84% 24,56% 5%
nov-25 196 1272,00 190.729 2343% 25,38% 24,70%

10%
dic-25 229 1292,00 885.695 22,88% 19,58% 23,83% ™M 2M 3M 4M BM 6M 7M 8M OM 10M 1M
ene-26 259 1314,00 56.062 22,97% 23,69% 2371%

®-16-May-25 16-Apr-25 —e=2-Jan-25

feb-26 287 1340,00 16.905 23,66% 30,00% 24,23%
mar-26 319 1361,00 2341% 2120% 2374%

Tasas de interés

Nominal yield, %

v
'] 32,81Badler Privada | Private Badlar

|_$29 Politica Monetaria | Monetary p

24 Caucion 1d | Guaranteed loans 1d

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

38 Badlar Privada | Private Badlar
ia | Monetary policy

33 Politica M

Effective rate, %

27 Caucion 1d | Guaranteed loans 1d

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

Local price ARS Var.% Coti.zac n ADR Var.,%
Local ID Description Pre: ADR,
Especie Descripcion 16-May-25 Day Week Month Year Month Year
Y Dia Se Mes Afio M Afio

Dia

ALUA  Aluar 682,0 - o 81% & 35% W -235% - - -

BBAR BBVA 8.540,0 - & 88% M B67% M  130% 22,16 - & 86% M 96% A 16,3%

BMA  Banco Macro 10.850,0 - & 6,4% & 3,3% - -52% 94,40 - @& 72% & 6,6% v -24%
BYMA Bolsas y Mercados Argentinos 407,0 - . 75% M 2.3% v -13,7% - - - - -
CEPU  Central Puerto 1520,0 - £.109% M206% W -141% 13,08 - £.105% Mm245% W -97%
COME Sociedad Comercial del Plata 172,75 - M.27,3% M 321% w -305% - - - - -
CRES  Cresud 1.340,0 - & 19% & 27% W -104% 1567 - & 15% & 53% W -84%

CVH  Cablevisiéon Holding 6.600,0 - & 54% M150% W -6,9% - - - - -

EDN  Edenor 2.070,0 - & N3% Ms156% W -185% 35,84 - & 14% Mm186% W -165%
VALO Banco de Valores S.A. 327,0 - #.193% Mm222% W -267% - - - - -
GGAL  Grupo Financiero Galicia 7.240,0 - & 68% M 07% W -25% 62,71 - & 66% M 38% & 08%
MIRG  Mirgor 25.275,0 - w-05% Mm44% W -31% - - - - -
PAMP  Pampa Energia 3.895,0 - A N4A% M&151% W= -6,5% 84,10 - & N5% Mm185% W -44%
SUPV  Grupo Supervielle 3.610,0 - & 70% M 27% M 1,0% 15,85 - & 52% M 57% &S 49%
TECO2 Telecom Argentina 2.565,0 - & 64% AN8% W -164% n7 - & 65% Mm165% W -11,3%
TGNO4 Transportadora Gas del Norte 3.470,0 - & 31% & 12,8% A 4 -12,2% - - - - -
TGSU2 Transportadora Gas del Sur 6.970,0 - & 79% &.154% - -0,7% 30,24 - & 8,4% & 18,9% & 3,3%
TRAN  Transener 2.615,0 - M24AB%  Mm245% W -49% - - - - -
TXAR  Ternium Argentina 618,0 - & 4.6% & 25% w  -309% - - - - -
YPFD YPF 41.825,0 - #.107% Mm175% W -168% 36,24 - #.108% Mm216% W -147%

Materias primas

Maiz | Corn Soja | Soybean
USD/tn 1765 - Corn | +002% | -004% | -002% UsD/tn
350 700 387,0 - Soybean | -001% | +002% | +006%
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-25 Jan-19 Jan-20 Jan-21 Jan-22 Jan-23 Jan-24 Jan-25
Trigo | Wheat Wil
USD/tn UsD/barrel
5 0 . 140
550 1956 - Wheat | +005% | +004% | -004% 61,8 - WTI barrel | -002% | +006% | -014%
500 120
400 90
350
60
300
40
250
200 20
150 0
Jan-19  Jan-20  Jan-21  Jan-22  Jan-23  Jan24  Jan-25 Jan-19 Jan-20 Jan-21  Jan-22  Jan-23  Jan-24  Jan-25
DISCLAIMER
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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 emision 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 dafnos y perjuicios que pudiera padecer, sustentando su reclamo en la informacién brindada por el
presente informe.
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