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Presentacion

Junto al equipo de Ahorro + Inversion, les
hacemos llegar el presente "Resumen Bursatil", con
las principales novedades en materia Econdmica y
Financiera, que nos dejo el mes de Enero, tanto en
la plaza local como asi también internacional, y
algunas consideraciones de relevancia para la
semana en curso.

Como siempre, esperamos que dicha informacién,
resulte de consulta y utilidad

Si tenes ganas de conocer mas sobre todas estas
herramientas que ofrece el Mercado, te dejamos
nuestros distintos canales de comunicacion vy
nuestras Comunidades Digitales, ingresando aqui

Sin otro particular, lo saludamos con atenta
consideracion y quedamos a su entera disposicion.

Lic. Emilio Mata

. ., | .
LiciFabian Canoni
SOCIO- CFO CEO AhorYol+ Inversion
., A A (Agente productor registrado ante
T CNV bajo el Numero 1490)
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DOLAR E INFLACION

El mes de Enero cierra con un tipo de cambio que cae respecto al mes previo en
todas sus variantes:

e MEP:-1,38%

* CCL:-1,29%

P MayoriSta: _1 ’49% ® USDMEP @ USDCCL @ USD Mayorista :lUSD Minorista @ B. Superior @ B. Inferior

* Minorista: -1,76% GO -~~~
Sin embargo, es s
importante tener en i

B USD Minorista % 1.465,81
B USD MEP % 1.468,32
B USD Mayorista $ 1.447,67
B Banda Inferior % 894,1e

cuenta la estacionalidad
habitual del tipo de
cambio. La estadistica de
los dltimos 19 anos,
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DOLAR E INFLACION \ ’

La demanda de Pesos es muy estacional: variacién real
mensual de billetes en poder del publico; ult. 19 anfos

8%

6% ; .
Linea azul es promedio

m | 7 A\ | periodo 2007-2025

2%

Fuente: 1816 en base a BCRA
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DOLAR E INFLACION

Las variaciones del tipo de cambio en enero, por otro lado, fueron un dato que
sorprende positivamente porque se da en un contexto de fuertes compras del Banco
Central, que cierra Enero habiendo acumulado mas de USD 1.000 millones en
compras, superando ampliamente las expectativas de mercado.

Esquema de compra de reservas NAU
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Fuente: BCRA y A3 Mercados.
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DOLAR E INFLACION

Esa acumulacion continua y consistente de reservas durante el mes derivé en una fuerte
caida del riesgo pais:

JP Morgan Oficial Ocultar niveles de riesgo
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DOLAR E INFLACION

El mas bajo desde 2018:
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* Como inversores, la caida del riesgo del pais nos interesa porque empuja al alza
el precio de los bonos argentinos en monera extranjera.

La I6gica es la siguiente: caida de riesgo implica menor tasa de interés que paga
la deuda argentina, y por lo tanto la caida en la tasa hace subir el precio de los
bonos.
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DOLAR E INFLACION "

Esta fue la variacion de precio de los bonos en ddlares ajustado por pago de cupon ocurrido el
9 de enero; fuerte aumento promedio de 3,5%

Variacién Mensual %

GD41D
AL35D 5.10%
AE38D 4.98%

GD35D 4.70%

AL41D
AN23D
GD46D
GD38D

AL30D
GD29D

AL25D
GD30D

5.22%

=== Promedio: 3.51%
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DOLAR E INFLACION

Con respecto a la inflacion, el ultimo dato publicado corresponde a diciembre que cerré en
2,8% y dejo una inflacion para 2025 de 31,5%. El dato sorprendié al alza y se cierra un segundo
ano donde la variacion de la inflacion superd a la variacion del dolar.

DOLAR VS INFLACION

- Final 2025 - ‘

140.0

| Variacion Inflacion
Variacion Dolar
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Vale aclarar que de Enero a Abril de 2025 se considera el dolar MEP, al ser el unico de libre
disponibilidad. Posterior a la liberalizacion del CEPO en Abril, se considera el dolar oficial. De esta
manera, unificamos la serie de dolar para el publico minorista.
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DOLAR E INFLACION

El dato de inflacion de enero se conocera en unos semanas, pero los analistas estiman que
podria ubicarse cercana al 2% (segun Relevamiento de Expectativas de Mercado del Banco

Central de dic 2025)

De concretarse estas proyecciones, durante 2026 inflacion volveria a ganarle al dolar: 20,1%
de inflacion acumulada vs 18,5% de variacion del dolar.

Proyeccion de inflacion vs Dolar
-En base a estimacion REM Dic 25-
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MERCADO LOCAL

Considerando la suba de los bonos que mencionamos previamente, modelamos
cuanta suba adicional podrian tener en caso que el riesgo pais continue cayendo.

Consideramos posible un escenario en donde los bonos puedan rendir una TIR de
hasta 7% desde los niveles actuales. Eso implicaria las subas de precio marcadas en
la ultima columna para cada bono. Nuestras preferencias: GD41 y AE38.

S 94.3

5  6lL1 71.4 17% 8.7% -9% -T% -6% -4% -3% -1%
S  60.6 74.2 22% 9.0% -10% -8% -6% -5% -3% -1%
S 79.0 134.7 71% 9.0%  -23% -19%  -15% @ -11% -6% 0%
$ 809 133.8 65% 9.4%  -19%  -16%  -12% -8% 4% 1%
S 747 138.0 85% 8.9%  -25% @ -21%  -17%  -12% -7% -1%
S  63.7 71.4 12% 6.2% -13% -11% -10% -8% -7% -5%
S 629 74.2 18% 7.3% -13% -12% -10% -8% -6% 4%
S  80.2 134.7 68% 8.8% -25% -21% -16% -12% -7% -2%
S 834 133.8 60% 8.7% -22% -18% -15% -11% -6% -2%
$  74.8 138.0 84% 8.8%  -26%  -21%  -17%  -12% 7% -1%
$ 70,0 140.4 101% 9.1% 24%  -21% 0 -17%  -12% -6% 0%

Fuente: Datos de mercado y elaboracion propia A+l

* considera pago de cupones hasta Ia fecha de salida
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MERCADO LOCAL ,

En renta variable, el indice Merval subio 4,9% en pesos; medido en dolares subio 5,2%. La caida del riesgo
pais lo favorece positivamente y vemos posible que pueda ir a buscar maximos previos si esa caida continua.

Planteamos estos objetivos desde niveles actuales.

Zona de objetivos
2460
(S 2850

——

104,386 (5,17%) 10.439 /|~

Zona retroceso
1740
1600
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MERCADO LOCAL

ACCIONES GANADORAS Y PERDORES DEL MES, medido en pesos:

Stock Heatmap
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MERCADO INTERNACIONAL

Lo mas Importante:

e En enero, el délar continué mostrando debilidad frente a otras monedas. Tendencia de corto plazo

gue se acentua desde noviembre.
e Este movimiento favorecido la suba de metales, mercados internacionales y principalmente

emergentes. Dentro de EEUU, favorece a las empresas chicas, de baja capitalizacién bursatil.

Asi se movieron los
principales indices
de EEUU en enero.

e Russell 2000
(IWM), indice de
empresa chicas,
el claro ganador.

e Seguido por las
empresas de
mediana
capitalizacion

(JH):

< PRINCIPALES INDICES DE EEUU

F 12.00%
I SPY SPDR S&P 500 ETF l QQQ QQQq Trust l DIA SPDR Dow Jones ETF I IJH iShares Core Mid-Cap ETF l IWM iShares Russell 2000 ETF

b 11.00%
b 10.00%

F 9.00%

r B.00%

IJH  4.02%

3.00%

DIA 1.77T%
SPY 1.42%

QaQ 1.22%

0.00%

-1.00%

Jan 5 Jan12 Jan 20 Jan 26 Feb2

& koyfin
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MERCADO INTERNACIONAL | ’

Analizado por sectores:

e El sector Energia (XLE), principalmente de empresas petroleras, destaco por la expectativa de
mayor control sobre el petroleo de Venezuela derivadas de la captura de Maduro.
e Materiables (XLB), lo sigue de cerca, empresas ligadas sobre todo a extraccion de metales.

1 MONTH PERFORMANCE
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MERCADO INTERNACIONAL

ACCIONES GANADORAS Y PERDORES DEL MES, medido en délares:
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MERCADOS EMERGENTES Y DESARROLLADOS: EL MUNDO SE DESPIERTA A

e Emergentes (EEM): Latinoamérica fue lo destacado del mes (ILF), principalmente Brasil (EWZ).
Debilidad del ddlar + expectativa de caida de tasas de la reserva federal, traccionaron muy
fuertemente en estos indices.

e Desarrollados: no se queda atras, aunque subi6é en menor medida.

< RESTO DEL MUNDO

| ACWI iShares ACWIETF I EFA iShares EAFEETF I EEM iShares MSCIEMETF l EW.J iShares Japan ETF I FXl iShares China Large ETF —

I EWZ iShares MSCI Brazil I VEA Vanguard FTSE Dev Mkts ETF I IEUR iShares Core MSCI Europe ETF I ILF iShares Latin America 40 ETF 25.00%

b 20.00%

- 18.00%

1 I T ] []
Jan 5 Jan 12 Jan 20 Jan 26 Feb 2

& koyfin
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METALES Y MATERIAS PRIMAS: EL ANO DE LA EXPLOSION .

e Fuerte rally de metales/materias primas, principalmente de la plata (SLV). Sin
embargo, la cautela es clave, luego de subas abruptas, suelen ocurrir caidas abruptas,
y las comenzamos a ver principalmente el ultimo dia del mes.

e La lista continua con Uranio (URA), mineras de cobre (COPX), Petroleo (USO), Oro
(GLD) y mineras de oro (GDX). Todas inversiones disponibles por medio de Cedears.

e |alista la cierra BTC en negativo, que continua en tendencia bajista dede Octubre ‘25.

< METALES, MINERAS Y CRYPTO

(= TFRVIVE]

I BTCUSD Bitcoin - United States Dollar I XAUUSD Gold Ounce/United States Dollar :| XAGUSD Silver Ounce/United States Dollar I URA Global X Uranium ETF

I COPX Global X Copper ETF | GDX VanEck Gold Miners ETF USO US Oil Fund b 70.00%

b 60.00%

+ 40.00%

UF:‘A. i 28.77%

COPX  18.12%
USO  14.97%
XAUUSD 13.40%
GDX 9.86%

] T T T T
Jan 5 Jan 12 Jan 19 Jan 26 Feb 2

& koyfin
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PERSPECTIVAS Y EXPECTATIVAS PARA 2026 .

e EE.UU.: Se espera continuidad en tecnologia, pero con mayor selectividad y atencién a

valoraciones.

e Mercados Emergentes: Flujos positivos por valoracion y mejora macro.

e Metales: Persistira el atractivo de oro/plata ante incertidumbres y transicion
energeética.

e Materias Primas: El crudo sigue débil; el cobre podria seguir fuerte si la demanda
verde se acelera.

Bma;
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INDICE MIEDO Y CODICIA

Este indice nos marca el humor de mercado y cierra enero codicioso:

NEU TRAL Previous close
QQ-'}% Greed
1 week ago
. 50 . Neutral
& - <
$ 2 5 Cﬂ' fﬂ’t 1 month ago
X : N Neutral
g5 5%
g o9 m
. ) 1 year ago
0 5 8 100 Neutral

Last updated .Jan 30 af 6:59:57 PM ET

FUENTE: CNN

Overview

g

Timeling

®

® ® ®
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DISCLAIMER

El presente resumen y todo material o informacidon relacionada con el mismo es
difundido a efectos meramente informativos, siendo apenas una orientacion general
para el posterior uso por parte del Usuario y/o potencial Usuario de distintos
productos o herramientas financieras.

Este Resumen no constituye ni representa de forma alguna ningun tipo de
asesoramiento o recomendacion por parte de EMA Group y/o Ahorro + Inversion, y/o
una oferta de inversion y/o oferta de venta, o una propuesta de compra de valores o
activos digitales en los téerminos de la Ley 26.831 (Ley de Mercado de Capitales) y/o
cualquier otra normativa de la Republica Argentina.

EMA Group y/o Ahorro + Inversion no efectuan ningun tipo de representacion o
garantia sobre la posibilidad o conveniencia de utilizarlos como inversion, y por ello se
recomienda a todos los Usuarios y/o potenciales Usuarios que consulten a sus
asesores fiscales, financieros, contables o juridicos con respecto a cualquier posible
inversion u operacion a realizar.

Los presentes analisis son realizados por profesionales de amplia trayectoria pero
debe tener siempre en cuenta la volatilidad del mercado, las politicas economicas y
monetarias del Gobierno y cualquier otra variable interna o externa que pueda afectar
lo que el Resumen comenta.
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¢TENES CONSULTAS?

® +549 116743 4637
2 fcanoni@estudiomartin.com
9 Avda. Cordoba 1439, 4 Piso



