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En el mes de febrero 2025 se emitieron:

1 2 Fideicomisos Financieros (FF) en pesos por un monto total de AR$ 205.791 M
a una tasa promedio (TNA) de 35,2% y una duration promedio de 4,7 meses.

37 Obligaciones Negociables (ON) distribuidas de la siguiente manera:
1 2 ON del Régimen General en pesos por un monto total de AR$ 430.874 M a una tasa
promedio (TNA) de 33,6% y una duration promedio de 10,1 meses.

20 ON del Régimen General en USD por un monto total de USD 786 M a una tasa
promedio (TNA) de 6,1% y una duration promedio de 18,9 meses.

1 ON del Régimen General en UVA por un monto de UVA 2,6 M a una tasa (TNA) de 8,0% y
una duration de 19,8 meses.

4 ON del Régimen PYME CNV Garantizada en pesos por un monto total de AR$ 3.219 M a
una tasa promedio (TNA) de 35,1% y una duration promedio de 16,2 meses.

Durante el mes de febrero, el segmento Por su parte, el segmento USD Hard
pesos mostré un fuerte incremento en expuso una desaceleracion en su

términos de montos nominales emitidos en crecimiento, luego de un 2024 e inicio del
comparacion a los meses anteriores. 2025 con emisiones récord.

Evolucion de emisiones de Fideicomisos Financieros feb-24 a feb-25
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Montos en millones de AR$. Los instrumentos emitidos en USD / UVA han sido convertidos al tipo de cambio del dia de la colocacién.

la baja, mostrando un descenso de 220 pbs en promedio
en comparacion al mes anterior. Mientras que la duration
promedio se mantuvo en niveles de 4,7 meses, en linea
con la registrada en enero.

m Las tasas (TNA) de colocacion continuaron la tendencia a

Evolucion de emisiones de Obligaciones Negociables feb-24 a feb-25
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Montos en millones de ARS$. Los instrumentos emitidos en USD / UVA han sido convertidos al tipo de cambio del dia de la colocacion.

El descenso en montos estuvo influenciado

En terminos generales, las emisiones de ON mostraron v Ay o

un incremento del 76% en volumen en comparacion prlr?qlpalmente P 2 ClEmUEEn CE) (156 € llas

al mes anterior, mientras que en montos nominales EIEIENED G L) LR, & pesa_r R hab,er (e

registraron un descenso del 42% mensual. elI _segundo volumen de colocz,acmnes mas alto de los
Ultimos 12 meses (20), después de octubre 2024.

Por su parte, las emisiones de ON PYME CNV Garantizadas
duplicaron el volumen emitido el mes anterior y aumentaron
un 34% en términos de montos nominales. Sin embargo,
dicho segmento auln se encuentra por debajo del volumen de
emisiones promedio de los Ultimos 12 meses (5).




Resultados de colocacion — Fideicomisos Financieros (VDFA)

Cupén VDFA (Min-Max) . Ofertas
: . Fideicomiso Fecha de Emision Monto Duration Precio TEA de TNA de / Valores Calif. de oes ..
Fiduciante Financiero PYME colocacion Moneda total VDFA VDFA de rend. rend. ofrecidos riesgo Calificacion
Cupén Min Max Emision esperado esperado VDFA 9
Zrl"f""ega SAC.L " consubond 192 6/2/2025 ARS$ 173912 153912 35 Baﬂy‘;‘r * 20% 40% 99,8  4159%  3529% 15 FixScr AAA
Waynicoin S.A.  Waynimévil IX 6/2/2025 AR$ 24368 18523 45 Ba;’(';‘)r * 25% 55% 977  44.66%  37.50% 1.2 FixScr A1
Cencosud S.A. 82;’2%; A XL 10/2/2025 AR$ 18.946,8 16.057,0 3,1 Ba?c’ltlzr t o 20%  50% 98,9 40,38%  34,40% 1,6 FixScr AAA
Santa Ménica S.A. Elebar IX 11/2/2025 ARS$ 26242 23555 42 Baﬂ,/aor * o5% 45% 964  4441%  37.32% 1.4 FixScr Al+
g"g‘f_adO”bre gr%tgi?g?(XXIII 11/2/2025 ARS$ 70.002,6 542520 7.1 Bazd!,/aor * 5% 60%  97.9  4155%  3526% 1,4 FixScr AAA
Asociacion Mutual Tasa Fiia:
de la Economia  Ames XXVI 13/2/2025 ARS$ 15738 9680 6,5 o 1024  4175%  3540% 1,7 Moody's AAA
Solidaria °
Bazar Avenida Badlar +
SA. - Consumo  Confibono LXXX 19/2/2025 ARS$ 78408 77624 55 da 20% 40% 952  4175%  35,40% 15 FixScr AAA
SA.
ﬁgggfg‘;gas rL  Megabono 323 21/2/2025 AR$  31.330,4 269341 57 Badlar+ 209 40% 997  4034%  3438% 1,2 FixScr AAA
Badl
Carsa SA. Secubono 239 24/2/2025 AR$ 43332 27895 37 a?;r Y o5%  45% 993  4011%  34.21% 26  Moody's AAA
(0]
Payway Cobro Badlar + ,
Payway SAU. T O 26/2/2025 ARS$ 147005 14.627,0 4.7 ror 20%  40% 998  3959%  33,82% 2.0 FixScr AAA
(0]
Cuot Badl
GCencosud S.A. C:gcis‘su L 27/2/2025 ARS 19.611,0 17.0049 3.6 a3 ;r T 20% 50% 976  39.67%  33,88% 1.1 FixScr AAA
(o]
Crédito Directo Badlar + ,
o Total Assets IV 27/2/2025 AR$ 15.000,0 13.000,0 41 o 25%  45% 982  41534%  35,10% 1,7 Moody's AAA
e (o]

AR$ 205.791

@ Bonos Sociales, Verdes y Sustentables (SVS)
Fuente: Elaboracion propia en base a CNV



Yield Curve — Fideicomisos Financieros (VDFA)
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Fuente: Elaboracion propia en base a CNV

8,0

- Fideicomiso Financiero Fecha de Duration TNA de rend.
colocacion (meses) esperado
1 Consubond 192 6/2/2025 3,5 35,3%
2  Waynimovil IX 6/2/2025 4,5 37,5%
3  Cuotas Cencosud XLI 10/2/2025 3,1 34,4%
4  Elebar IX 11/2/2025 4,2 37,3%
5  Mercado Crédito XXXIII 11/2/2025 7,1 35,3%
6  Ames XXVI 13/2/2025 6,5 35,4%
7  Confibono LXXX 19/2/2025 5,5 35,4%
8 Megabono 323 21/2/2025 5,7 34,4%
9  Secubono 239 24/2/2025 3,7 34,2%
10 Payway Cobro Acelerado V 26/2/2025 4,7 33,8%
11 Cuotas Cencosud XLII 27/2/2025 3,6 33,9%
12 Total Assets IV 27/2/2025 4,1 35,1%




Resultados de colocacion — ON pesos

Tasa Variable

Monto

Monto

Fecha d Pl Durati Precio d Calif. d
Emisor Serie/Clase Canje seha _? colocado canje 29 Hration Tasa de cupdn re?u?' < Margen ?' < Calificacion
colocacion ' I (meses) (meses) Emision riesgo
(millones) (Millones)
Banco CMF S.A. Clase 18 [\ [o) 4/2/2025 10.250,0 12,0 10,8 Tamar + Spread 100,0 3,25% Fix Scr Al
Banco Supervielle S.A Clase L [\ [o) 5/2/2025 50.974,1 12,0 10,7 Tamar + Spread 100,0 2,75% Moody's ML A-1
Banco de Galicia y Buenos Aires S.A.U. Clase XXI No 6/2/2025 79.786,9 12,0 10,7 Tamar + Spread 100,0 2,75%  Moody's ML A-1
Banco Hipotecario S.A. Clase 9 No 19/2/2025 50.000,0 12,0 10,8 Tamar + Spread 100,0 2,75% Fix Scr Al+
Banco Santander Argentina S.A. Clase XXVIII [\ [o) 19/2/2025 70.092,0 12,0 10,8 Tamar + Spread 100,0 2,75% Moody's ML A-1
Arcor S.A.l.C. Clase 25 [\ [o) 20/2/2025 60.000,0 12,0 10,7 Tamar + Spread 100,0 2,40% Moody's ML A-1
Banco BBVA Argentina S.A. Clase 34 No 24/2/2025 57.002,9 12,0 10,7 Tamar + Spread 100,0 2,75% Fix Scr Al+
ion Medi A |
Generacion Mediterranea S.A. y Centra Clase XLII Si 25/2/2025  5.242,0 782,9 12,0 10,7 Tamar + Spread 100,0 500%  Moody's ML A-2
Térmica Roca S.A.
Serie | - UNTREF
lub Atlético River Plate Asociacion Civil [ N 25/2/202 12.000, 24, 12,4 T: 100, ,899 BS2
Club Atlético River Plate Asociacion Civi Bono Social o] 5/2/2025 000,0 0] amar + Spread 00,0 3,89% ACR UP S2+
PSA Fi Al ti A
SA Finance Argentina Compania Clase 32 No  27/2/2025  19.813,2 12,0 10,7 Tamar + Spread 100,0 3,20% Fix Scr Al+
Financiera S.A.
Tasa Fija
Monto Monto
Fech PI Durati Preci lif.
Emisor Serie/Clase  Canje echd de colocado canje 420 dration Tasa de cupon recfu? ’de Tasa TNA Ci_! if. de Calificacion
colocacion . ] (meses) (meses) Emision riesgo
(millones) (Millones)
| T Fij EM
Banco BBVA Argentina S.A. Clase 30 No  24/2/2025  9.062,7 6,5 6,5 asa Fija (T 109,5 37,93%  Fix Scr Al+
(Adicionales) 2,75)
PSA Fi Al tina C i
SA Finance Argentina Compaia Clase 33 No  27/2/2025  6.650,0 6,0 6,0 Tasa Fija 100,0 34,05%  Fix Scr Al+
Financiera S.A.
AR$ 430.873,8

|
Bonos Sociales, Verdes y Sustentables (SVS)

El monto total no incluye las colocaciones que fueron canje
Fuente: Elaboracién propia en base a CNV



Yield Curve —
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6 6 6 6
Duration

12,6

Tasa Variable

. . . . Fecha de Duration Margen de
# Fideicomiso Financiero . s
colocacion (meses) colocacion
1 Banco CMF S.A. Clase 18 4/2/2025 10,8 3,25%
P Banco Supervielle S.A Clase L 5/2/2025 10,7 2,75%
B liciay B Ai AU
3 anco de Galicia y Buenos Aires S.A.U 6/2/2025 107 2.75%
Clase XXI
4 Banco Hipotecario S.A. Clase 9 19/2/2025 10,8 2,75%
5 Banco Santander Argentina S.A. Clase 19/2/2025 10,8 0.75%
XXVIII
6  Arcor S.A.l.C. Clase 25 20/2/2025 10,7 2,40%
7 Banco BBVA Argentina S.A. Clase 34 24/2/2025 10,7 2,75%
Generacion Mediterranea S.A. y Central 0
8 Térmica Roca S.A. Clase XLII 25/2/2025 10,7 5,00%
lub Atlético River Plate Asociacién Civil
9 C up ético |ver. ate Asociacion Civi 55/2/9025 12.4 3.89%
Serie | - Bono Social
PSA Finance Argentina Compania 0
10 Financiera S.A. Clase 32 AR 10,7 3,20%
Tasa Fija
# Fideicomiso Financiero Fecha de Duration fasa (TNA_), de
colocacion (meses) colocacion
B BBVA Al ti A. Cl 30
1 —anee rgentina S.A. Clase 24/2/2025 6,5 37,93%
(Adicionales)
PSA Fi A ti A
5 SA Finance Argentina Compafia 57/2/9025 6.0 34,05%

Financiera S.A. Clase 33




Resultados de Colocacion — ON USD-USD Linked-UVA

Criterio de Licitacion: Precio

Monto
) . ) Fecha de Plazo Duration , Precio de Tasa de Calif. de o
Emisor Serie/Clase Canje Moneda o colocado Cupén o ' Calificacion
colocacion . (meses) (meses) Emision corte riesgo
(millones)
Balanz Capital Valores S.A.U. Serie | Adicionales No uUsD 4/2/2025 15,0 24,0 15,6 Tasa Fija: TNA 5% 100,0 5,00% SCL
S.A. San Miguel A.G.I.C.I. Y F. Serie XII \[e} uUsD 4/2/2025 16,3 24,0 22,4 Tasa Fija: TNA 9,5% 100,0 9,50% Fix Scr A-
Fiplasto SA Clase | No uUsSD 6/2/2025 10,0 36,0 33,2 Tasa Fija: TNA 6% 100,0 6,00% Moody's A
Generacion Mediterranea S.A. y Central Termica Clase XXXII .
No uUsD 25/2/2025 3,7 15,1 14,3 Tasa Fija: TNA 9,5% 102,4 9,50% Moody's BBB+
Roca S.A. Adicionales
Criterio de Licitacion: Tasa
Monto . ) )
. . ) Fecha de Plazo Duration > Precio de Tasa de Calif. de o
Emisor Serie/Clase Canje Moneda o colocado Cupon o ) Calificacion
colocacion ) (QEEED)) (meses) Emisién corte riesgo
(millones)
Banco CMF S.A. Clase 17 No UsD 4/2/2025 19,4 6,0 6,0 Tasa Fija 100,0 4,50% Fix Scr Al
Fix Scr/
Banco de Servicios y Transacciones S.A. Clase XXI \[o} USD 5/2/2025 21,1 6,0 5,9 Tasa Fija 100,0 5,75% Moody' A1 /ML A-1
oody's
Banco Supervielle S.A Clase K No USD 5/2/2025 28,4 6,0 6,0 Tasa Fija 100,0 4,15% Moody's ML A-1
Banco de Galicia y Buenos Aires S.A.U. Clase XXII No USD 6/2/2025 73,8 6,0 6,0 Tasa Fija 100,0 4,15% Moody's ML A-1
Fix Scr /
Pan American Energy, S.L ., Sucursal Argentina Clase 38 No (U5S]D) 6/2/2025 120,0 30,0 28,1 Tasa Fija 100,0 6,50% Moody! AAA / AAA
oody's
Petroquimica Comodoro Rivadavia S.A. Clase S No USD 12/2/2025 65,0 72,0 58,6 Tasa Fija 100,0 8,00% Fix Scr AA
Banco Comafi S.A. Clase X No (US]p) 13/2/2025 33,3 2,0 2,0 Tasa Fija 100,0 0,25% Fix Scr Al+
Camuzzi Gas Pampeana Clase 1 \[o} USD 18/2/2025 70,0 24,0 22,7 Tasa Fija 100,0 7,95% Fix Scr A+
Edesa S.A. Clase 2 No uUsD 20/2/2025 22,5 24,0 22,6 Tasa Fija 100,0 8,50% Fix Scr A-
Banco BBVA Argentina S.A. Clase 32 \[e} USD 24/2/2025 16,5 12,0 12,0 Tasa Fija 100,0 3,50% Fix Scr Al+
Banco BBVA Argentina S.A. Clase 33 \[e} uUsD 24/2/2025 20,5 6,0 6,0 Tasa Fija 100,0 4,00% Fix Scr Al+
YPF S.A. Clase XXXV \[e} UsD 25/2/2025 139,9 24,0 22,7 Tasa Fiia 100,0 6,25% Fix Scr AAA
YPF S.A. Clase XXXVI No (U]p) 25/2/2025 59,0 6,0 6,0 Tasa Fija 100,0 3,50% Fix Scr Al+
Petréleos Sudamericanos S.A. Clase Il No USD 26/2/2025 9,2 30,0 27,6 Tasa Fija 100,0 8,75% Moody's A-
360 Energy Solar S.A. Clase 5 \[¢) (U]p) 27/2/2025 15,0 30,0 27,8 Tasa Fija 100,0 8,75% Fix Scr A
Genneia S.A. [#] Clase XLVIII \[¢) uUsD 27/2/2025 27,8 36,0 33,4 Tasa Fija 100,0 6,50% Moody's AA+
PSA Finance Argentina Compaiia Financiera S.A. Clase 31 No UVA 27/2/2025 2,6 24,0 19,8 Tasa Fija 100,0 8,00% Fix Scr AA
uUsD 786,1
Bonos Sociales, Verdes y Sustentables (SVS) UVA 2,6

El monto total no incluye las colocaciones que fueron canje

SCL: Sin Calificacién Local
SCR: Sin Calificacion de Riesgo
Fuente: Elaboracion propia en base a CNV



Yield Curve — ON USD
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70,0

# Obligaciones Negociables Moneda cz?:cr:‘aac‘ijgn ?r:':::;;‘ Tasa

1 Balanz Capital Valores S.A.U. Serie | Adicionales UsSD 4/2/2025 15,6 5,00%
2 S.A. San Miguel A.G.I.C.I. Y F. Serie XIl usD 4/2/2025 22,4 9,50%
3 Fiplasto SA Clase | uUSsD 6/2/2025 33,2 6,00%
4 S?eé?:;gnxh)él;ﬁl;g;’ggiz lgéA. y Central Térmica Roca USD 95/2/2025 14,3 9.50%
) Banco CMF S.A. Clase 17 usD 4/2/2025 6,0 4,50%
6 Banco de Servicios y Transacciones S.A. Clase XXI UsSD 5/2/2025 5,9 5,75%
7 Banco Supervielle S.A Clase K USsSD 5/2/2025 6,0 4,15%
8 Banco de Galicia y Buenos Aires S.A.U. Clase XXII UsSD 6/2/2025 6,0 4,15%
9 Pan American Energy, S.L ., Sucursal Argentina Clase 38 UsSD 6/2/2025 28,1 6,50%
10  Petroquimica Comodoro Rivadavia S.A. Clase S UsD 12/2/2025 58,6 8,00%
11 Banco Comafi S.A. Clase X USD 13/2/2025 2,0 0,25%
12  Camuzzi Gas Pampeana Clase 1 uUSD 18/2/2025 22,7 7,95%
13 Edesa S.A. Clase 2 usD 20/2/2025 22,6 8,50%
14  Banco BBVA Argentina S.A. Clase 32 USD 24/2/2025 12,0 3,50%
15 Banco BBVA Argentina S.A. Clase 33 UsSD 24/2/2025 6,0 4,00%
16  YPF S.A. Clase XXXV uUSsD 25/2/2025 22,7 6,25%
17  YPF S.A. Clase XXXVI uUsD 25/2/2025 6,0 3,50%
18 Petréleos Sudamericanos S.A. Clase Il USD 26/2/2025 27,6 8,75%
19 360 Energy Solar S.A. Clase 5 usSD 27/2/2025 27,8 8,75%
20 Genneia S.A. Clase XLVIII usD 27/2/2025 33,4 6,50%




Resultados de colocacion — ON PYME CNV - PYME CNV Garantizada

Emisiones ON Régimen PYME CNV Garantizada

Monto

Emisor Serie/Clase Moneda LB de colocado Plazo (meses) AL Cupodn Pregu?,de SIS €l
colocacion . (WEEED)] Emision corte
(millones)
. . Badlar +
Prochem Bio S.A Serie | Clase A AR$ 6/2/2025 2.109,4 24,0 12,9 Spread 100,0 6,40%
Prochem Bio S.A Serie | Clase B USD Linked 6/2/2025 Desierta 24,0 Desierta BSapdr[:; d+ Desierta Desierta
Serie | Cl Badl
Los Nogales S.R.L. ene’ Liase AR$ 25/2/2025 205,0 24,0 14,5 adiar+ 100,0 7,50%
A Spread
Serie | CI Badl
Los Nogales S.R.L. ene 1 Liase AR$ 25/2/2025 205,0 60,0 25,0 adiar+ 100,0 9,00%
B Spread
Maximia S.A. Serie | AR$ 26/2/2025 700,0 24,0 12,4 Tsag::;; 100,0 4,00%
AR$ 3.219

@ Bonos Sociales, Verdes y Sustentables (SVS)
Fuente: Elaboracion propia en base a CNV
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El segmento pesos continda muy activo, con febrero mostrando un
fuerte impulso en montos emitidos. Niveles de tasas reales positivas
en pesos sumado a la reduccion del crawling peg, constituyen

los principales catalizadores del impulso de este segmento, el

cual se espera que se mantenga activo en los préximos meses.
Adicionalmente, ante un contexto de no emisién monetaria, se ha
incrementado la competencia por los pesos disponibles, lo cual ha
generado presion sobre el nivel de tasas (que, a pesar de ello, han
venido cayendo en linea con la inflacién).

Por su parte, el segmento USD Hard se mantuvo con un alto nivel de
actividad, aunque con una desaceleracion en los niveles de montos
emitidos en comparacién a meses anteriores. Dicha desaceleracion

era esperable, luego de un 2024 récord en emisiones en esta moneda.

Mas alla de ello, durante el Ultimo mes las companias energéticas
continuaron colocando ON USD Hard aunque por montos mas bajos.
Es un segmento que continuara muy dinamico, dado que sigue

Principales indicadores

Tasa de Politica Monetaria TNA

BADLAR en pesos TNA

TAMAR en pesos TNA

Tipo de cambio Mayorista

T.C. Mayorista — Prox. 12m REM
Tipo de cambio MEP

Brecha c/T.C. oficial

Tipo de cambio CCL

Brecha c/T.C. oficial

Riesgo Pais

Crédito Bancario Privado/PBI

Fuentes: BCRA, REM (BCRA) y Ambito Financiero

habiendo demanda por instrumentos en USD Hard (en USD Hard
hay mas demanda que oferta, mientras que en Pesos la situacién es
inversa).

En USD Linked no hubo emisiones, mientras que en UVA hubo
s6lo una emisién. En este sentido, parece haber poco apetito por
cobertura cambiaria contra el USD Oficial y contra la inflacion.

Hubo cierto nivel de volatilidad en los indicadores financieros, con
saltos a nivel de riesgo pais, en la cotizacién de los USD financieros y
en la expectativa inflacionaria — impulsado también por la volatilidad
en los mercados internacionales. Esto puede generar que pueda
haber cambios en las distintas tendencias comentadas. Ahora bien,
estamos en una economia que sigue en una etapa de transicion,

por lo que hay que seguir monitoreando las variables. Sin embargo,

si se mantiene el rumbo econdmico de normalizacién y apertura, el
mercado y el acceso a financiamiento / capital, deberia continuar
creciendo.

Febrero Enero

BYLS N 845%

21,9%

+0,3pp

+2,3% 1333,96
29,0% 0,0pp 29,0%
28,2% -1,1pp 29,3%
29,6% -1,0pp 30,6%

I 1064,38 +1,0% % 1053,50

1287,10 +5,9% 1215,00

1215,29 +4,3% 1164,89

14,2% +34,1% 10,6%

1224,07 +3,7% 1180,7

15,0% +24,3% 12,1%
780 +162pp 618

+0,3pp 9%
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Esta publicacion ha sido preparada para orientacién general sobre asuntos de interés solamente, y no constituye asesoramiento profesional. Usted no debe actuar sobre la informacion
contenida en esta publicacion sin obtener asesoramiento profesional especifico. Ninguna representacion o garantia (expresa o implicita) se da en cuanto a la exactitud o integridad de la
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