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Lo que paso esta semana
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Internacional:

China continia mostrando resiliencia en el comercio exterior: a pesar de los aranceles de la administracién Trump, sus exportaciones se mantuvieron sélidas y podrian llevar el
superavit comercial a un récord de US$1,2 billones este ario si persiste la tendencia. Los fabricantes redirigieron ventas hacia India, Africa y el sudeste asiatico, con envios que
alcanzaron maximos historicos o superaron niveles prepandemia.

En la Asamblea General de la ONU, Lula y Trump mantuvieron un intercambio diplomatico destacado. Lula critic6 medidas unilaterales y ataques a la soberania brasilefia,
mientras Trump habld positivamente sobre la relacién con el mandatario brasilefio y confirmé una reunién préxima, que por cuestiones de agenda se concretara como llamada.

Este acercamiento indica una desescalada en la tension.

Local:

En el frente financiero, el Secretario del Tesoro de EE.UU., Scott Bessent, destacoé a Argentina como “aliado sistematicamente importante en LATAM” y expreso6 que el Tesoro
podria brindar apoyo financiero sin condiciones adicionales, incluyendo swaps de divisas, compras directas de moneda o deuda mediante el Exchange Stabilization Fund (ESF).
La directora del FMI, Kristalina Georgieva, respaldé publicamente la medida.

Bessent negocia un swap de US$20.000 millones y una linea stand-by del ESF, con disposicién del Tesoro estadounidense a comprar bonos argentinos en mercados primario y
secundario. Esto impulsé los Globales, el riesgo pais por debajo de niveles pre-elecciones de Buenos Aires y el Merval. Trump emitid6 mensajes de apoyo a Milei y su reeleccion,
reforzando la confianza del mercado sin necesidad de detallar la asistencia financiera. El apoyo estadounidense tiene como objetivo fortalecer la confianza de los bonistas y
asegurar los pagos de deuda previstos para enero y julio del proximo afio, por cerca de US$10.000 millones. La noticia impulsé los mercados: el riesgo pais cerré en torno a 1.000
puntos tras maximos recientes de 1.500, mientras los bonos Hard Dollar registraron su mayor suba desde la reestructuracion de 2020.

Mediante el Decreto 682/2025 se anunciaron retenciones del 0% para todos los granos hasta el 31 de octubre o hasta alcanzar registraciones de DJVE equivalentes a US$7.000
millones. Los beneficiarios deben liquidar al menos el 90% de las divisas en un plazo de tres dias habiles. ARCA informé que se alcanzo el cupo histérico de US$7.000 millones a
los tres dias de la vigencia de la medida, lo que permitira al Tesoro captar parte de la oferta de dolares y generar una inyeccion de pesos que podria aumentar la demanda por
instrumentos de deuda y contribuir a la compresion de la curva de tasas.

La Secretaria de Finanzas anuncié que en la licitacién del dia del viernes adjudicoé $7,339 billones habiendo recibido ofertas por un total de $7,738 billones. Esto significa un
rollover de 130,20% sobre los vencimientos del dia de la fecha, equivalente a un financiamiento de $1,708 billones que sera depositado en la cuenta del Tesoro en el BCRA.

El EMAE crecié 2,9% interanual en julio, aunque la serie desestacionalizada mostré contraccion mensual de 0,1%, sumando tres meses de caida consecutiva. La expansion anual
se explico por sectores puntuales como intermediacion financiera (+23,2%) y mineria (+13,4%), mientras que manufactura (-0,9%), electricidad y gas (-2%) y pesca (-86%)
aportaron caidas que moderaron el crecimiento.

En energia, la producciéon de petréleo y gas alcanzé récords histéricos para agosto, con Vaca Muerta mostrando aceleracion tras el Proyecto Duplicar de Oldelval y Pampa
avanzando hacia su meta 2025.

Finalmente, el INDEC informé que la pobreza en Argentina baj6 al 31,6% en el primer semestre de 2025, el nivel mas bajo desde 2018, frente al 38,1% en el segundo semestre de

2024 v 41,7% en el sequndo semestre de 2023.



Informe Semanal

Calendario Semanal

Calendario Econémico
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Informe Semanal

Resumen de Mercado

26/9/2025 Var. Semanal MTD YTD (2)
Tasas de Referencia

us 2y * 3,66% 8,1 bps 4,0 bps -59,1 bps
Us 10y * 4,17% 3,5 bps -5,2 bps -37,1 bps
Riesgo Pais 1.047,00 bps -409,0 bps 218,5 bps 409,7 bps
BADLAR Privados (1) * 43,50% 25,0 bps -1.187,5 bps 1.156,3 bps
Tamar Privados (1) * 44,19% -337,5 bps -218,8 bps 993,8 bps

(1) Tasas calculadas como TNA (2) Variacion acumulada desde principio de afio

Délar A 3500- MULC 1.332,00 9,7% 0,6% 29,0%
Délar MEP 1.426,66 -8,3% 5,2% 22,0%
Délar CCL 1.465,47 -6,8% 7,8% 23,6%
Canje 2,38% 127,7% 1647,1% 80,1%
Délar / Euro 1,17 -0,7% -0,2% 12,1%
DXY (Dollar Index) 98,55 0,9% 0,8% -8,9%
Real / Délar 5,36 0,8% -1,2% -13,4%
América

Merval 1.142,47 6,6% -21,8% -46,5%
S&P 500 (USA) 658,05 -0,9% 2,0% 11,9%
Nasdaq (USA) 22.384,70 1,1% 4,3% 14,9%
DowJones (USA) 45.947,32 -0,8% 0,9% 7,9%
Bovespa (Brasil) 27.092,19 1,1% 4,0% 57,8%
Europa

DAX (Alemania) 27.453,38 1,1% 1,7% 32,5%
CAC 40 (Francia) 9.093,36 -1,4% 1,0% 19,5%
IBEX 35 (Espafia) 17.676,79 -1,4% 1,3% 47,2%

COMMODITIES (CHICAGO)

Soja (USD/Ton.) 371,91 1,3% -2,4% 3,1%
Maiz (USD/Ton.) 167,62 0,4% 7,0% -5,9%
Trigo (USD/Ton.) 193,63 0,9% 1,7% -3,9%
Petroleo WTI (USD/Barril) 65,40 1,5% 1,4% -7,1%
Oro (USD/Onza Troy) 3.748,82 1,8% 8,8% 43,9%

*Precios al cierre del dia habil anterior a la fecha del informe
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Spread de riesgo soberano en el gobierno de Milei
(serie diaria en bps)
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Resumen de Mercado
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Agosto

1,90%

4,00%
209,01%

3,50%

3,00%

2,50%

2,00%

1,50%

1,00%

@ REM JULIO

REM AGOSTO

Interanual

Fuente / INDEC

3,50%

sept-24

sept-24
3,50%

209,01%

Inflacion
YTD
19,50%

Ultimos 12 meses
33,60%

193,03%

oct-24

oct-24
2,70%

193,03%

166,01%

nov-24

nov-24
2,40%

166,01%

dic-24

dic-24
2,70%

117,80%

Mediciones de inflacion

84,50%

ene-25

ene-25
2,20%

84,50%

2,20%

3,70%

104

150,00%
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33,60% 30,00%
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Reservas internacionales de BCRA N T —,

Reservas internacionales del BCRA. Ultima estimacion de Reservas netas al 23/9/2025. Cifras en millones de USD.

45.000
40.000 39477 %
35.000
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30.000
[ EFF 2025: 1st review
5000 | [ Metas ajustadas

[ Reservas internacionales brutas
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20.000
Il R~V (-) Oro (-) DEGs
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15.000
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i \ N A N 4N
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-5.000 A5 -3?53
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Fuente: 1816 6

* RIN a valor de mercado: reservas brutas - encajes - swap chino - repo del BCRA con SEDESA
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Internacional S
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Cauciones, Cheques de Pago Diferido y Pagarés B ———
TNA Cauciones ARS
CAUCIONES EN ARS Y USD 50,0%
®
Plazo (dias) Moneda TNA Prom. Monto Nominal 45,0% -
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[ ]
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35,0% @ et
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° TP
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170% | e ™
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TIR Soberanos en ddlares
Ticker Maturity Prox. Vto TIR Duration Precio Var.semanal
AL29 9/7/2029 9/1/2026 19,93% 1,8 58,0 22,5% o
AL30 9/7/2030 9/1/2026 19,18% 2,2 54,7 23,2% 5%
AL35 9/7/2035 9/1/2026 15,90% 5,7 54,7 21,4% AL29
AE38 9/1/2038 9/1/2026 17,24% 4,7 57,1 25,8% 20% menla, AE38 AL41
AL4l 9/7/2041 9/1/2026 14,20% 6,0 54,8 296% | | e S e
T ep9 opppoe 9/1/2026 - 1526% 18 623 0 230% | || whe I e
GD30 9/7/2030 9/1/2026 14,47% 22 59,8 28,6% Lo B8POB7 BPOD7 GD46
GD35 9/7/2035 9/1/2026 14,12% 5,8 59,9 24,7%
GD38 9/1/2038 9/1/2026 14,50% 4,9 63,9 22,7% 5%
GD41 9/7/2041 9/1/2026 13,84% 6,1 55,8 18,5%
GD46 9/7/2046 9/1/2026 13,73% 5,7 55,6 20,9% 0%
0,00 1,00 2,00 3,00 4,00 5,00 6,00 7,00
Duration (afios)

BOPREAL

Ticker Maturity Prox. Vto TIR Duration Put Afip TIR Afip Duration Afip Precio Var.semanal
BPOB7 31/10/2028 31/10/2025 7,16% 1,74 30/4/2026 11,59% 0,57 98,62 12,7%
BPY26 1/6/2026 1/12/2025 -0,90% 0,42 101,90 5,3%
BPOC?7 31/10/2028 31/10/2025 11,90% 1,73 30/4/2027 12,96% 1,51 91,50 16,6%
BPOD7 31/10/2028 31/10/2025 12,98% 1,73 12,98% 1,73 89,99 15,4%
BPO28 31/10/2028 31/10/2025 18,41% 2,91 67,04 0,0%
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Titulos Publicos

Informacion al 26-09
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TIR
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“ 58
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o T2x05  * T2 7r75p7

@ TZX28
------- e PARP
eDicP Tt T e, . CUAP
2,00 4,00 6,00 8,00 10,00

Duration (afios)

Ticker Maturity Prox. Vto TIR Duration Precio Var.semanal
TZX05 31/10/2025 31/10/2025 18,8% 0,1 128,8 2,1%
TX25 9/11/2025 9/11/2025 28,5% 0,1 1324,5 2,3%
TZXD5 15/12/2025 15/12/2025 28,0% 0,2 219,9 4,7%
TZXM6 31/3/2026 31/3/2026 27,4% 0,4 165,0 7,1%
TZX26 30/6/2026 30/6/2026 21,6% 0,6 270,5 13,4%
TZX06 31/10/2026 31/10/2026 22,4% 0,9 105,0 14,1%
TX26 9/11/2026 9/11/2025 25,7% 0,5 1490,0 8,8%
TZXD6 15/12/2026 15/12/2026 21,2% 1,0 183,5 12,6%
TZXM7 31/3/2027 31/3/2027 19,2% 13 1335 13,9%
TZX27 30/6/2027 30/6/2027 21,1% 1,4 224,0 8,2%
TZXD7 15/12/2027 15/12/2027 18,7% 1,9 158,6 13,3%
TZX28 30/6/2028 30/6/2028 17,7% 2,3 200,1 12,4%
TX28 9/11/2028 9/11/2025 22,3% 1,1 1510,0 7,9%

DICP 30/12/2032 30/12/2025 12,9% 2,6 33950,0 7,1%
PARP 30/12/2038 30/9/2025 13,6% 6,0 20000,0 6,0%
CUAP 30/12/2045 30/12/2025 12,3% 8,4 24600,0 6,0%

SOBERANOS DOLLAR LINKED Informacién al 26-09

Ticker Maturity Prox. Vto TIR Duration Precio Var.semanal
TZVD5 15/12/2025 15/12/2025 -1,25% 0,21 134690,00
D16E6 16/1/2026 16/1/2026 3,40% 0,30 133000,00
TZV26 30/6/2026 30/6/2026 1,85% 0,75 132500,00 -1,9% |:l
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Titulos Publicos CAPITAL MARKETS

SOBERANOS TASA DE REFERENCIA FIJA Informacion al 26-09
Ticker Maturity Préx. Vto TIR Duration Precio Var.semanal
TO26 17/10/2026 17/10/2025 58,6% 0,9 80,0 12,7%

LECAPS - BONCAPS Informacion al 26-09

Ticker Maturity Prox. Vto TIR Duration Precio Var.semanal TR
709 Lecaps
$30S5 30/9/2025 30/9/2025 37,14% 0,00 159,60 1,1% o
T1705 17/10/2025 17/10/2025 33,06% 0,05 156,65 2,1% 65% o 935EF6
$3105 31/10/2025 31/10/2025 41,37% 0,09 128,85 3,4% 60%
S10N5 10/11/2025 10/11/2025 50,73% 0,12 116,87 4,1% s .
° .
S28N5 28/11/2025 28/11/2025 43,04% 0,16 116,50 5,0% ® T15D5
50% e S10N5 * 529Y6
T15D5 15/12/2025 15/12/2025 53,60% 0,21 156,05 6,2%
T30E6 30/1/2026 30/1/2026 63,93% 034 120,40 4,7% 5% .
T13F6 13/2/2026 13/2/2026 64,54% 0,38 120,25 5,5% 40% ® 53105
S29Y6 29/5/2026 29/5/2026 50,94% 0,66 100,50 9,3% R
T306 30/6/2026 30/6/2026 54,55% 0,75 104,50 7,6% 0,00 0,20 0,40 060 080 100 120 140 160
Duration (afios)
T15E7 15/1/2027 15/1/2027 55,72% 1,30 90,75 15,3%
TY30P 30/5/2030 30/11/2025 38,87% 2,64 89,19 11,6%
TR 01% Duales
DUALES Informacion al 26-09 9% « TTM26
Ticker Maturity Prox. Vto TIR Duration Precio Var.semanal 90% * 1126
* TTS26
TTM26 16/3/2026 16/3/2026 90,43% 0,5 116,20 5,2% 90%
TTJ26 30/6/2026 30/6/2026 90,12% 0,8 109,40 11,5% 89% . TTD26
TTS26 15/9/2026 15/9/2026 89,71% 1,0 104,80 18,6% 89%
TTD26 15/12/2026 15/12/2026 88,95% 1,2 101,85 21,4% 88%
0,40 0,60 0,80 1,00 1,20 1,40
Duration (meses)
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Délar y ROFEX

CAPITAL MARKETS

FUTUROS DE DOLAR ROFEX al 26/09

Vencimiento Precio Var. Semanal Tasa directa TNA Implicita plazo Open Interest Volumen diario
30-09-25 133500 [N 0.2% 20,6% 1,7% 1.787.359 40.157
31-10-25 140600 |G 5,6% 57,9% 4,8% 1.078.644 158.465
28-11-25 1465,50 [ 68% | 10,0% 58,1% 4,7% 911.569 72.862
30-12-25 1517,50 [ 66% | 13,9% 53,5% 4,3% 1.375.860 32.768
30-01-26 1562,00 [64% | 17,3% 50,0% 3,9% 588.743 14.356
27-02-26 1594,00 bsw | 19,7% 46,6% 3,6% 271.614 2,635
31-03-26 1630,00 $2% | 22,4% 43.9% 3,4% 326.045 3.324
30-04-26 1664,00 ban | 24.9% 42,1% 3,2% 478.143 6.027
29-05-26 1695,50 lse% | 27,3% 40,7% 3,0% 1.931.840 46.170
30-06-26 1735,50 -3 s 30,3% 39,9% 2,9% 44,662 310

TEM (rojo) TEA (azul)
6,0% 100,0%

5 0% 80,0%
,0%

60,0%
4,0%

40,0%

.
-
.
-
-
L]

20,0%
0,0%
-20,0%
-40,0%

30-09-25 31-10-25  28-11-25 30-12-25 30-01-26  27-02-26  31-03-26  30-04-26  29-05-26  30-06-26

3,0%

2,0%

1,0%

0,0%
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Brecha Dolar Oficial /MEP

EVOLUCION DOLAR CAM1 - MAE

Var. YTD
29,01%

Var. Mensual
0,62%

Cotizacion
1332,00

Fecha
26/9/2025
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Brechas MEP y CCL

Cotizacion MEP Brecha MEP Cotizacion CCL Brecha CCL

1426,66 7,11% 1465,47 10,02%

TIPO DE CAMBIO REAL MULTILATERAL
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indice MERVAL en délares cable

CAPITAL MARKETS

usbe Merval en délares (CCL)
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Evolucion Cedears de ETFS en ARS BRBITAL MABRETS
Cesiesfd; E\TF Vz; ‘y;;"s Evolucidon % en ARS CEDEARS DE ETFS ultimos 12 meses
m. ,070
100,00% DIAm.BA 31,2%
——>SPYm.BA XLFm.BA 32,3%
——DIAm.BA EWZm.BA 56,9%
——FWZm.BA QQQm.BA 47,1%
80,00%

QaQm.BA ARKKm.BA 74,6%
XLEm.BA 28,5%

—/ARKKm.BA EEMm.BA 58,0% =
60,00% —XLEm.BA CCL 23,8%

——EENMmM.BA

40,00%

20,00%

0,00%

-20,00%

-40,00%
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Informe Semanal

Evolucion Merval 0

(1) Cotizacion en ARS

COTIZACION MERVAL AL 26/09

Panel Lider Merval

indice MERVAL

ALUAR $
MACRO $
BYMA e

CENTRAL PUERTO

Central Puerto

COMER DEL PLATA ser $

CABLEVISION HOLD

l |

Cablevision $

EDENOR FEdenor §

FRANCES BBV §
GP FIN GALICIA $

MIRGOR Willgdeleolg $

PAMPA ENERGIA

“SPampaecnerqgia $

GPO SUPERVIELLE

SUPERVIELLE $

TRAN GAS NORTE ¢ We<=ma & g

TRAN GAS DEL SUR tgs @r

R4

TRANSENER @ Transener $

TERNIUM ARG i, METERTI0 RN §

GP FINAN VALORES

YPF SOCIEDAD YPF B

Ultima
1.791.045,47
663,00
6.600,00
182,75
1.264,00
31,19
4.550,00
1.215,00
4.310,00
4.360,00
16.200,00
3.642,50
1.586,00
2.400,00
6.445,00
1.860,00
567,00
309,50

38.400,00

Var % Diaria

1,31%

2,79%

0,86%

3,39%

3,96%

-5,91%

0,22%

-2,25%

-0,86%

1,81%

-0,61%

1,96%

-3,35%

-3,42%

1,90%

-6,49%

2,25%

2,91%

2,13%

Var % Semanal

-33,56%

-25,76%

-47,21%

-25,90%

-27,83%

-72,99%

-38,01%

-56,06%

-49,37%

-44,35%

-38,94%

-16,93%

-58,74%

-35,97%

-12,62%

-24,30%

-36,86%

-31,13%

-26,72%

@ FIRST

Var % YTD

-4 28I

CAPITAL MARKETS

Volumen

701.449

498.722

9.035.048

1.354.481

10.947.271

20.853

654.960

408.629

4.775.001

3.835

3.336.005

2.105.612

416.946

267.980

1.095.640

1.036.111

2.437.583

758.479
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Informe Semanal @ FIRST

Cotizaciones ADRs (1) A T——

COTIZACION ADRs AL 26/09

Ticker Ultimo Var % YTD Volumen
ETF MSCI Argentina 72,92 -1,62% -16,63% 12,17%
FRANCES BBVA § 8,84 -4,54% -59,17% -53,34% 1.027.479
MACRO $ 45,34 4,16% -57,61% -52,45% 668.177
CRESUD cHE&sun $ 9,21 -2,02% -31,17% -27,25% 534.860
EDENOR FEdenor § 16,60 -5,31% -64,68% -61,46% 159.980
GP FIN GALICIA $ 29,58 -3,11% -56,67% -52,55% 2.817.037
PAMPA Fampacnegis  § 61,88 -3,22% -33,51% -29,49% 406.420
GPO SUPERVIELLE  <upervicrie $ 5,40 -7,22% -67,18% -63,84% 389.464
TELECOM T ———$ 7,41 -0,40% -46,30% -41,70% 783.227
TRAN GAS DEL SUR tgs & 21,90 -3,23% -32,41% -25,94% 528.873
TENARIS =Tenaris $ 35,36 1,67% -5,88% -5,96% 1.912.938
YPF $ 26,05 -2,69% -41,59% -38,52% 2.635.056
IRSA @ $ 11,97 -5,90% -24,81% -20,57% 360.875
CENTRAL PUERTO c..,,::u.,,., $ 8,64 0,70% -44,90% -41,26% 72.626
TERNIUM ARG e MEIRR 0500 § 34,48 -0,66% 17,72% 9,81% 175.984
CORP AMERICA ':ﬁ\\ﬁ ﬁ?“f‘59‘¢f\ $ 18,72 -0,27% -2,80% -0,32% 93.771
LOMA ) Came ) 7,62 -1,42% -39,33% -36,82% 102.782
MERCADO LIBRE AL fEee g 2.468,42 -0,96% 39,85% ! 249.443

19
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Informe Semanal @ FIRST

Cotizaciones Cedears A T——

COTIZACION CEDEARs AL 26/09

Ticker Jiti Var % YTD Volumen
APPLE 18.710,00 4,23% 31,36% 25,0% 106.537
TESLA 43.100,00 8,78% 45,24% 28,9% 129.350
PETROBRAS wa peraosnas  $ 19.250,00 4,79% 26,32% 29,7% 32.455
ALIBABA GROUP €2 $  28.020,00 2,71% 157,25% 29.609
GENERAL ELECTRIC (56 $  54.300,00 4,07% 120,07% 1% 2723
MICROSOFT CORP s 2502000 5,66% 53,50% 49,0%  30.899
VALE V vate  $ 7.870,00 3,28% 60,62% 59,4% 125.692
VISTA $  17.730,00 2,90% -19,13% -17,6% 360.861
AMAZON amazon $ 2.250,00 5,88% 25,35% 23,3% 671.559
BANCO BRADESCO € pradesco $ 4.805,00 5,43% 127,37% % 116.016
GOOGLE Google $ 6.215,00 5,16% 62,56% 58,4% 333.742
MC DONALD'S $  18.650,00 5,61% 32,08% 32,1% 10.438
NETFLIX NETFLIX $  36.960,00 4,94% 70,52% 65,6% 3.297
FACEBOOK o $  45.640,00 4,20% 56,64% 55,7% 21.744
COCA COLA (tf@é% $  19.310,00 4,21% 35,54% 33,9% 242.810
BERKSHIRE HATHAWAY | B g 33.460,00 5,89% 38,41% 36,4% 148.119
BIOCERES SEMILLAS Tr;? $ 2.200,00 2,31% -72,08% -69,6% 77.007

(1) Cotizacion en ARS 20



CONTACTO & FIRST

CAPITAL MARKETS

Para mayor informacion sobre la Newsletter o sobre FIRST Capital Markets, por favor contactenos:
Mesa de Operaciones: mesa@firstcma.com / 011 5239-3336

José Luis Garoéfalo Pedro A. Cristia, CFA Alejandro Caramella
Vicepresidente Ejecutivo Gerente General Head Portfolio Manager
Maria Rita Franchini Victoria Mosquera Natalia Trilla
Compliance / Administracién Mesa de Operaciones Portfolio Analyst
Silvina Podesta Thiago Solovei Joaquin Aranguiz Atrio
Compliance Mesa de Operaciones Portfolio Analyst
Eugenia Magetti Camila Stagnaro
Back Office Mesa de Operaciones
Juan Manuel Peérez David Martinez Yafar
Back Office Middle Office

Nicolas Spiaggi

Analista

Federico Fernandez Codon

Analista
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FIRST

CAPITAL MARKETS

FIRST Capital Markets S.A.
Agente de Negociacion

registrado bajo el N° 532 de la C.N.V.
AAPIC — Fondos Comunes de Inversion
registrado bajo el N° 49 de la C.N.V.

BUENOS AIRES

25 de Mayo 596 - Piso 19, Oficina "A”
C1002ABL, Ciudad de Buenos Aires.
(+54 11) 5235 1032
contacto@firstcma.com
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