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Resumen ejecutivo
Highlights

En el mes de abril de 2026 se emitieron: \\ ~::i§’;’;‘ﬁﬁ"

18 } N 0“‘9.%"9/

Fideicomisos Financieros (FF) en pesos
por un monto total de AR$ 335.761 M a
una tasa promedio (TNA) de 27,7% y una
duration promedio de 5,1 meses.

15

Obligaciones Negociables (ON)
distribuidas de la siguiente manera:

2
5

ON del Régimen
General en pesos
por un monto total
de AR$ 328.958 M
a una tasa (TNA)
promedio de 26,3%
y una duration
promedio de 9,5
meses.

9

ON del Régimen
General en USD
por un monto total
de USD 1.383 M
a una tasa (TNA)
promedio de 6,0%
y una duration
promedio de 38,7
meses.

.

ON del Régimen
PYME CNV en
pesos por un monto
de AR$ 500 M a
una tasa (TNA)

de 34,2% y una
duration de 19,1
meses.

.

ON del Régimen
PYME CNV en
USD por un monto
de USD 2 M a una
tasa (TNA) de 8,5%
y una duration de
25,1 meses.

2

ON del Régimen
PYME CNV
Garantizada en
pesos por un monto
total de AR$ 5.500

M a una tasa (TNA)
promedio de 22,6% y
una duration promedio
de 17,4 meses.

2

ON del Régimen
PYME CNV
Garantizada en
USD por un monto
total de USD 8 M
a una tasa (TNA)
promedio de 6,5%
y una duration
promedio de 21,3
meses.

1

ON del Régimen
PYME CNV
Garantizada en
USD Linked por
un monto de USD
0,8 M a una tasa
(TNA) de 4,5% y
una duration de
7,4 meses.




Resumen ejecutivo

Evolucion de emisiones de Fideicomisos Financieros abr-24 a abr-25

15 e En abril, se registraron 15 FF por un total de AR$ 335.761 M, lo que
representa un incremento del 81% en montos nominales y del 67% en
volumen, ambos comparados contra el mes anterior.
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350.000
300000 363.855 e Elaumento en valores nominales se debid, en parte, a que Mercado
: Libre — uno de los principales emisores de FF — salié con dos
g 250000 LT colocaciones durante el mes por un total de AR$ 230.000 M (69% del
IS b 216.938 211.140 210.556 IEED o total licitado en abril).
< 200000 186.836 198516 191206 O 8 o
S ! = e Por su parte, las tasas de colocacién disminuyeron por tercer mes
2 | 50,000 D consecutivo, de la mano de la reduccién de la Tamar, ubicandose en
% & torno al promedio del 27,7% (TNA) — el nivel mas bajo desde el inicio
‘g 100.000 g del gobierno de Milei. Los margenes de colocacion sobre Tamar también
> L acompanaron la compresion, registrando un promedio de 4,2% (TNA).
50.000
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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 colocacion. Los valores del

grafico no incluyen canjes.

Evolucion de emisiones de Obligaciones Negociables abr-24 abr-25 e Se registraron 21 emisiones de ON por un total de AR$ 2.267.389 M,
exponiendo un incremento del 208% en montos nominales, con una
disminucién del 34% en volumen, ambos comparados contra marzo.

5.000.000 39 e 40 o 3 e Elaumento en valores nominales estuvo dado principalmente por el

4.500.000 17 24 22 27 21 17 21 incremento de las colocaciones en USD Hard, las que alcanzaron los

" 9 4392359 USD 1.393 M a través de 12 licitaciones. Esto se compara contra 8
@ 4.000.000 emisiones de marzo por USD 346 M.
] 3.386.298 .
< 3.500.000 8 * Asu vez, dentro de este segmento se destacaron las 2 colocaciones
S 3,000,000 2:359,108 2:920:852 = internacionales por un total de USD 1.023 M (sin considerar canjes),
@ 2334 495 567 389 @ representando el 73% del monto total en USD Hard.

2.500.000 -334. .267. ED)
< 1813792 S e Por su parte, el volumen de colocaciones en pesos se redujo a la
£ 2.000.000 1.730.407 o1 1453070 E mitad, pasando de 17 emisiones en marzo a 8 en abril, explicando asi la
§ 1.500.000 e 5] disminucion del volumen de ON a nivel general. En montos nominales, en
R 1.100.261 cambio, experimenté un incremento del 150% m/m, alcanzando los

HEE0TE : 735.965 AR$ 334.958 M.

500.000 176.065 e | atasa promedio de colocacién en pesos se ubicé en el 26,3% (TNA),
0 lo que representa una compresion de 884 pbs con respecto a la tasa
Apr-25 May25 Jun-25 Jul-25 Aug25 Sep25 Oct-25 Nov25 Dec25 Jan26 Feb-26 Mar-26 Apr-26 promedio del marzo (35,2% TNA).

Montos en millones de AR$. Los instrumentos emitidos en USD / UVA han sido convertidos al tipo de cambio del dia de la colocacion. Los valores
del grafico no incluyen canjes.



Resultados de colocacion - Fideicomisos Financieros (VDFA)

Cupon
Mercadolibre SRL ~ Joreado Crédito  o7,04/2006  AR$ 1100000 90,2000 86  Tamar+1%  17% 50% 95.4 4.50% 35.48% 30.75% 1.1 Fix Scr AAA
Moni Online S.A. Moni Mobile XVl 07/04/2026  AR$ 7,0158 64173 45 Tamar 30% 60% 100.0 5.04% 36.19% 31.29% 1.4 Fix Scr Al+
+Spread
CFNSRL Megabono Credito  5g/04/0005  AR$ ~ 16,531.5 13,8325 5.8 jlanay 25% 55% 100.0 4.88% 35.81% 31.00% 1.6 Fix Scr AAA
342 +Spread
Tarjeta Fértil XXVI
Fértil Finanzas SA.  (AA Mediano 09/04/2026  AR$ 40000  2,800.0 60  Tamar+1%  25% 55% 97.7 3.97% 34.69% 30.15% 2.0 Moody's AAA
impacto)
Creditech S.A Creditech VI 14/04/2026 ~ AR$ 189150 158000 45  Tamar+1%  25% 55% 99.2 5.62% 32.45% 28.44% 1.3 Moody's AAA
Santa Ménica S.A.  Elebar XVI 16/04/2026  AR$ 46555  3,887.7 4.1 Tamar+1%  30% 60% 99.6 4.62% 31.48% 27.68% 1.8 Fix Scr Al+
Carsa S.A. Secubono 246 17/04/2026 AR$ 3,691.6 2,222.1 3.1 Tamar + 1% 25% 50% 100.8 1.95% 27.86% 24.83% 3.0 Moody's AAA
Gran Coop. De
82‘1‘25";'0\3‘%%’;\‘/’@' s arancoop 20/04/2026  ARS$ 3,464.0  3,114.0 50  Tamar+1%  30% 60% 105.1 1.99% 27.20% 24.30% 1.5 Moody's AAA
Sociales Ltda.
Cencosud S.A. E\}Ptas Cencosud  5a3/04/0006  ARS 20,6245 18,399.3 3.0 Tamar +3%  20% 55% 985 1.50% 26.75% 23.94% 22 Fix Scr AAA
Mercadolibre SRL.  Morcado Crédito  57,040006  AR$ 1200000 99,6000 89  Tamar+1%  17% 50% 95.0 4.47% 30.65% 27.04% 1.1 Fix Scr AAA
Primer cupdn
e
Waynicoin S.A. Waynimévil Xl 27/04/2026  AR$ 3,848.7  3,049.1 43 ggg;“ug’s’ 25% 50% 99.4 3.95% 29.98% 26.51% 1.7 Fix Scr Al
Tamar + 1%
Electronica Megatone - \jeqanono 349 28/04/2026  AR$  16,119.4 14,9680 6.7 E‘S::;J 20% 45% 100.0 4.19% 30.12% 26.62% 1.1 Fix Scr AAA
Asaciacion Mutual de - ames xxvil 29/04/2026  AR$ 3,089.3  1,400.0 47  Tamar+1%  30% 50% 101.6 3.42% 28.99% 25.73% 1.9 Fix Scr AAA
Espacio Digital SA.  Pareto 15 20/04/2026  AR$ 28425  2,689.4 28 E’g:g;g 30% 50% 100.0 7.70% 34.51% 30.02% 23 Moody's A1
Fullcredit Créditos
Fullcredit Collection (AA Mediano 30/04/2026 AR$ 963.2 688.8 4.4 Tamar + 1% 25% 52% 103.1 4.50% 30.77% 27.13% 1.6 Fix Scr AAA
impacto) Il

AR$ 335,761.0

/Qg Bonos Sociales, Verdes y Sustentables (SVS)
Fuente: Elaboraciéon propia en base a CNV



Yield Curve - Fideicomisos Financieros (VDFA)

1 Mercado Crédito XLVII 07/04/2026 8.6 30.8%
38%
2 Moni Mobile XVII 07/04/2026 45 31.3%
36% 3 Megabono Credito 342 08/04/2026 5.5 31.0%
Tarjeta Fértil XXVI (AA Mediano
34% 4 eenn 09/04/2026 6.0 30.2%
5  Creditech VI 14/04/2026 4.5 28.4%
32% 5 , rediteci (]
1
P 14 4 6  Elebar XVI 16/04/2026 4.1 27.7%
z 30%
5 7  Secubono 246 17/04/2026 3.1 24.8%
28% 6 1
115 1 10 8  Grancoop Creditos IV 22/04/2026 5.0 24.3%
26% 13
< 9  Cuotas Cencosud LVI 23/04/2026 3.0 23.9%
7
A 8
24% 10  Mercado Crédito XLVIII 27/04/2026 8.9 27.0%
11 Waynimévil XIII 27/04/2026 4.3 26.5%
22%
12 Megabono 349 28/04/2026 6.7 26.6%
20%
0.0 1.0 2.0 3.0 4.0 5.0 6.0 7.0 8.0 9.0 10.0 13 Ames XXVIII 29/04/2026 4.7 25.7%
Duration (meses)
Emisiones Mes Actual Log. (Emisiones Mes Actual) Log. (Emisiones Mes Anterior) 14 Pareto 15 29/04/2026 2.8 30.0%

Fullcredit Créditos (AA Mediano

8 impacto) Il

30/04/2026 4.4 27.1%

Fuente: Elaboracion propia en base a CNV



Resultados de colocacion — ON pesos

Tasa Variable

Tamar +

Banco Comafi S.A. Clase XXII No 16/04/2026 58,439.8 12.0 11.0 Spread 100.0 3.75% Fix Scr Al+
Tamar + Fix Scr /

Grupo ST S.A. Clase 16 No 17/04/2026 9,433.8 9.0 8.5 Spread 100.0 4.00% Moody's Al+

; AA de Bajo Tamar + Fix Scr /
Rowing S.A. Impacto Serie No 17/04/2026 14,000.0 15.0 10.9 Spread 100.0 3.99% Moody's AAA / AA+
Banco de Valores S.A. Clase 3 No 23/04/2026 90,084.4 6.0 6.0 Epmrg;c; 100.0 3.00% Fix Scr Al+
Banco Santander Tamar + :
Argentina S.A. Clase XXXI No 24/04/2026 157,000.0 12.0 10.9 Spread 100.0 3.25% Moody's A-1

AR$ 328.957,9

/QEWV Bonos Sociales, Verdes y Sustentables (SVS)

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



Resultados de colocacion — ON pesos

Tasa Variable

7.00%
UL 1 Banco Comafi S.A. Clase XXII 16/04/2026 11.0 3.75%
2 Grupo ST S.A. Clase 16 17/04/2026 8.5 4.00%
5.00%
3 Rowing S.A A de Bajo Impacto 17/04/2026 10.9 3.99%
< 4.00% 2e 5 *13
é -------------------- :"‘-:j """" * 4 Banco de Valores S.A. Clase 3 23/04/2026 6.0 3.00%
A N T s e
= PR 5.
= 3.00% ° Banco Santander Argentina S.A.
° 5 Clase XXXI 24/04/2026 10.9 3.25%
2.00%
1.00%
0.00%
5 6 7 8 9 10 11 12
Duration (meses)
e Emisiones Mes Actual ~ «--e- Log. (Emisiones Mes Actual) ~ ceeeeee Log. (Emisiones Mes Anterior)

Fuente: Elaboracion propia en base a CNV



Resultados de Colocacion — ON USD-USD Linked-UVA

Criterio de Licitacion: Tasa

Vista Energy Argentina
S.A.U.

YPF S.A.
Banco Comafi S.A.

Banco Comafi S.A.

Empresa Distribuidora y
Comercializadora Norte
S.A.

Empresa Distribuidora y
Comercializadora Norte
S.A.

Hijos de Salvador Mufioz
S.A.

Cresud S.A.C..LFA
Cresud S.A.C..LFA

Central Puerto S.A.

i

/2 Bonos Sociales, Verdes y Sustentables (SVS)

Clase XXXI

Clase XLIII

Clase XXI

Clase XXl

Clase 10
Serie |

Clase 10
Serie Il

Clase IV

Clase LII

Clase LIl

Clase D

USD Cable /
Ley NY

USD Mep /
Ley Arg
USD Mep /
Ley Arg

USD Cable /
Ley Arg

USD Cable /
Ley NY

USD Cable /
Ley NY

USD Mep /
Ley Arg

USD Mep /
Ley Arg
USD Mep /
Ley Arg

USD Mep /
Ley Arg

El monto total no incluye las colocaciones que fueron canje
Fuente: Elaboracién propia en base a CNV
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22/04/2026
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27/04/2026
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usb

500.0

122.2

20.4

13.0

523.3

10.0

23.0

130.1

1383.2

26.7

144.0

48.0

18.0

84.0

84.0

18.0

24.0

48.0

48.0

90.5

43.8

12.0

56.4

56.4

23.4

43.5

43.4

Tasa Fija

Tasa Fija

Tasa Fija

Tasa Fija

Tasa Fija

Tasa Fija

Tasa Fija

Tasa Fija

Tasa Fija

Tasa Fija

100.0

100.0

100.0

100.0

98.9

98.9

100.0

100.0

100.0

100.0

7.88%

5.50%

3.25%

3.50%

9.50%

9.50%

7.70%

4.75%

6.25%

6.00%

Ratings 8-
Moody's AAA
Fix Scr Al+
Fix Scr AA
S&P Qlobal B-
Ratings
S&P Qlobal B-
Ratings
Fix Scr A
Fix Scr AAA
Fix Scr AAA
Moody's AAA



Yield Curve - ON USD

10,00%
&
! _
o . )
9,00% 1 Vista Energy Argentina S.A.U. USD 01/04/2026 90,5 7.88%
Clase XXXI
2 YPF S.A. Clase XLIII uUsD 09/04/2026 43,8 5,50%
8.00% 1 3 Banco Comafi S.A. Clase XXI uUsD 16/04/2026 12,0 3,25%
, o 6 .
® 4 Banco Comafi S.A. Clase XXIII usD 22/04/2026 17,7 3,50%
Empresa Distribuidora y
5 Comercializadora Norte S.A. uUsD 22/04/2026 56,4 9,50%
7,00% .
Clase 10 Serie |
6 Hijos de Salvador Mufioz S.A. USD 23/04/2026 17.4 7.70%
z 8 Clase IV
E 6.00% : E 7 Cresud S.A.C.I.LEA Clase LII USD 27/04/2026 23,4 4,75%
5 &
|<_wu 2 8 Cresud S.A.C.I.LFA Clase LlIII USD 27/04/2026 43,5 6,25%
‘ 9 Central Puerto S.A. Clase D USD 28/04/2026 43,4 6,00%
5,00% .
. [ ]
4,00%
4
3 [ ]
[ ]
3,00%
2,00%
0,0 10,0 20,0 30,0 40,0 50,0 60,0 70,0 80,0 90,0 100,0

Duration (meses)

® Series1  ceeee Linear (Series1) ~  ceeeee Log. (Emisiones Mes Anterior) Fuente: Elaboracion propia en base a CNV



Resultados de colocacion —- ON PYME CNV - PYME CNV Garantizada

Emisiones ON Régimen PYME CNV

AA de Mediano Impacto

Akron S.A. Serie | uUsD 07/04/2026 2.0 36.0
Ebucar S.A. AA de Bajo Impacto Serie | AR$ 09/04/2026 500.0 24.0
AR$ 500.0
usD 2.0

Emisiones ON Régimen PYME CNV Garantizada

Tasa Fija 100.0 8.5% SCR SCR
Tamar +
Spread 100.0 8.0% SCR SCR

Tropfen S.A. AA de Bajo Impacto Serie | USD 01/04/2026
C&C Medical's S.A. AA de Bajo Impacto Serie Il AR$ 14/04/2026
Ricardo Venturino S.A. Serie Il usD 24/04/2026
Hitcowork S.A. AA de Bajo Impacto Serie | Clase | USD Linked 28/04/2026
Hitcowork S.A. AA de Bajo Impacto Serie | Clase Il AR$ 28/04/2026
P.S. Anesthesia S.A. AA de Bajo Impacto Clase | AR$ 29/04/2026
AR$
usD
USD Linked

/mg Bonos Sociales, Verdes y Sustentables (SVS)
El monto total no incluye las colocaciones que fueron canje
Fuente: Elaboracion propia en base a CNVSCR: Sin Calificacién de Riesgo

Desierta
1,500.0
5,500
8.0

0.8

22.7 Tasa Fija 100.0 7.0%
16.8 Tamar + Spread 100.0 0.0%
20.0 Tasa Fija 100.0 6.0%
7.4 Tasa Fija 100.0 4.5%
Desierta Tamar + Spread Desierta Desierta
18.0 Tamar + Spread 100.0 0.0%



Perspectivas
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e En el mes de abril, las emisiones primarias
de ON experimentaron una reduccién general
en el nivel de actividad en comparacion a
meses previos, debido principalmente a
razones estacionales, ya que abril suele ser un
mes histéricamente con menor cantidad de
colocaciones.

e Sin embargo, en el agregado del primer
cuatrimestre del 2026, las emisiones primarias
(ON + FF) superaron los USD 6.200 M (medidos
al délar CCL), posicionandose asi como el
mejor primer cuatrimestre en términos de
montos nominales desde el afio 2015.

e Durante el ultimo mes, el segmento USD Hard
estuvo impulsado principalmente por las dos
licitaciones internacionales de Vista y Edenor,
que en conjunto alcanzaron los USD 1.023 M
(new money/sin canjes) y representaron cerca
del 67% del monto total emitido de ON en abril.

e Por su parte, el segmento pesos mostré
un retroceso en volumen de emisiones
en comparacion a los meses previos,
fundamentalmente por la disminucion de las
colocaciones PYME CNV garantizadas - 2
emisiones en abril contra 13 en marzo.

e Paraddjicamente, este hecho tuvo lugar en un
contexto de fuerte baja de las tasas en pesos,
que en abril se ubicaron en el nivel mas bajo del
gobierno de Milei. En el caso particular de las
ON del Régimen General, la tasa promedio de
colocacién pasé del 37,6% (TNA) en enero al
26,3% (TNA) en abril, una compresién superior
alos 1.100 pbs en tres meses. Esto tuvo
origen no sélo en la disminucién de la Tamar

sino también en la caida de los margenes de
colocacién, destacandose en este punto el
segmento PYME garantizado, en el que las
dos emisiones registradas cortaron al 0,0%
(TNA) de margen. A su vez, estas colocaciones
salieron con una duration promedio de 17,4
meses (las mas alta de los ultimos 12 meses).

Un mercado que si aprovecho la disminucién
de las tasas en pesos fue el de FF, que
experimentaron un incremento tanto en
volumen como en montos nominales en
comparacion al primer trimestre del afo,
retornando asi a los niveles de actividad mas
altos de los ultimos 12 meses.

En lo que va de mayo, las emisiones de ON

en USD Hard vienen mostrando un nivel de
actividad elevado, mientras que el segmento
pesos viene algo mas retrasado en términos

de volumen, pero con margenes de colocacion
alcanzando niveles negativos (-0,5% TNA) en lo
que respecta al segmento PYME avalado.

Con vistas a los proximos meses, esperamos
que el segmento pesos se vea impulsado por la
disminucion significativa de las tasas de interés
y alargamiento gradual de plazos. Mientras
que, en el segmento USD Hard, la reduccion
sostenida del riesgo pais — ahora en torno a

los 500 pbs - junto con la reciente mejora de

la calificacion crediticia de Argentina por parte
de Fitch Ratings (de CCC+ a B-), deberian
continuar traccionando tanto las emisiones
internacionales como también las locales.

Principales indicadores

Inflacion interanual (Ult. 12 meses)
Inflacién esperada préx. 12m REM
TAMAR en pesos TNA

TAMAR TNA - Préx. 12m REM
Tipo de cambio Mayorista

T.C. Mayorista — Prox. 12m REM

Devaluacién esperada — Préx. 12m

Tipo de cambio MEP
Brecha c/T.C. oficial
Tipo de cambio CCL
Brecha ¢/T.C. oficial
Riesgo Pais

Crédito Bancario Privado/PBI

32,4%

24,2%
23,1%
20,7%
1381,10
1789,00
29,5%
1435,6
3,9%
1489,16
7,8%
567

12,3%

Fuentes: BCRA, REM (BCRA) y Ambito Financiero

P AP PP AAd) <
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0,4pp
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-1,3pp
-0,1%
0,5%
+0,8pp
0,2%
0,3pp
0.2pp
0,3pp
-50pbs

0,7pp

32,6%

23,8%
26,3%
22,0%
1382,76
1780,00
28,7%
1432,51
3,6%
1486,17
7,5%
617

11,6%



Emisiones primarias
1° cuatrimestre 2026:
colocaciones récord
en el mercado local

En el primer cuatrimestre de 2026, el monto total de emisiones
primarias en el mercado de capitales superé los USD 6.200 M
(medidos al délar CCL), incluyendo fideicomisos financieros (FF) y
obligaciones negociables (ON). De esta forma, se convirtié en el 1°
cuatrimestre (1°CTR) con el mayor monto nominal de colocaciones
desde el afio 2015 (afio hasta el que se tiene registros).

En términos de volumen, se ubicé en segundo lugar con 142
emisiones, por detras del 1°CTR de 2018 que alcanzé las 162
licitaciones.

Los FF alcanzaron los USD 630 M (CCL) a través de 42 emisiones,
marcando un incremento del 11% en volumen y del 9% en montos
nominales, ambos en comparacion al 1°CTR de 2025. A pesar de
que las colocaciones de estos instrumentos vienen en recuperacion
desde el afio pasado, aun estan lejos de los maximos registrados en
el mismo periodo de 2017 y 2018 (promedio de +60 licitaciones por
USD +900 M).

Por su parte, se registraron 100 ON por un monto total de USD 5.586
M (CCL), representando el mayor monto nominal registrado en un
1°CTR desde la serie que comienza en 2015, y el segundo mayor
volumen de emisiones por detras de 2018 (101).

Dentro del Régimen General y desagregando por moneda, el 89,5%
de las emisiones del 1°CTR estuvieron denominadas en USD Hard,
alcanzando un total de USD 4.962 M, seguidas por las colocaciones
en pesos con el 8,5% (USD 473 M CCL).

Emisiones totales de ON y FF

Periodo 2015/2026 - Volumen (#) y montos emitidos en USD M (CCL) - 1° cuatrimestre

4,785
4,378

3,228 3,240
2,771
1,925
1, 074 1,205
717

5,277

2,532

2015(4m) 2016(4m) 2017(4m) 2018(4m) 2019(4m) 2020(4m) 2021(4m) 2022(4m) 2023(4m) 2024(4m) 2025(4m) 2026(4m)

= Monto USD M (CCL) am—\/0lUmen #
Fuente: Elaboracién propia en base a CNV.

Emisiones de ON Rég. Gral. por moneda de emision
Periodo 2015/2026 - Montos emitidos en USD M (CCL) - 1° cuatrimestre

3,843

3,450 —
3,053
2,752 =
2,012
1,652
1,077
638 o
||
2015(4m) 2016(4m) 2017(4m) 2018(4m) 2019(4m) 2020(4m) 2021(4m) 2022(4m) 2023(4m)
®USD Hard ARS USD Linked =UVA

Fuente: Elaboracién propia en base a CNV.

Valores de emisiones considerando canjes

5,647

4,680
] I |

2024(4m) 2025(4m) 2026(4m)



El protagonismo de las licitaciones en USD Hard fue impulsado en gran medida por
la seguidilla de colocaciones internacionales de deuda, que en los primeros cuatro
meses de 2026 alcanzaron los USD 3.069 M a través de 8 emisiones, el mayor
volumen y monto nominal de los ultimos 3 afos para el periodo considerado. Este
fuerte incremento de colocaciones en el exterior tuvo como principal catalizador

la compresion significativa del riesgo pais luego de las elecciones legislativas de
octubre 2025, donde el gobierno nacional obtuvo un resultado favorable.

Por otro lado, las emisiones de ON en pesos totalizaron USD 473 M (CCL) a través
de 22 colocaciones, mostrando una disminucion del 31% en montos nominales y
del 15% en volumen, en comparacion al mismo periodo del afio anterior.

Este hecho tuvo lugar a pesar de la fuerte compresion de las tasas de colocacién
en pesos, que en abril tocaron el menor nivel registrado durante el actual gobierno,
ubicandose en torno al 26,3% TNA promedio.
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Por su parte, durante el cuatrimestre las emisiones en USD Linked y en UVA
alcanzaron el 1,5% (USD 85 M CCL) y el 0,5% (USD 28 M CCL), respectivamente.
Estas cifras sumadas (2%) representan la menor participacion de estos segmentos
dentro del total de emisiones de ON desde el afio 2020, habiendo sido la mayor

el 1°CTR de 2023, donde alcanzaron el 56% de las colocaciones. Esta situacién
refleja en buena medida la mayor estabilidad macroecondémica y por consiguiente un
menor interés del mercado por este tipo de instrumentos de cobertura.

El segmento PYME no se quedo atras, posicionandose también como el 1°CTR con
el mayor monto nominal de ON emitidas desde el 2015, habiendo totalizado USD 39
M (CCL) - superando al afio 2018 (USD 30 M). En términos de volumen alcanzé las
30 licitaciones, quedando por detras de 2018 (34) y 2023 (31).

Para el resto del afio, las condiciones se muestran auspiciosas, con un riesgo pais y
tasas de interés en pesos que esperamos continuen el sendero bajista, impulsando
las emisiones en USD Hard y en pesos, respectivamente.
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A Brindamos asesoramiento en negocios y transacciones cubriendo todo el espectro de finanzas corporativas.
Cerca Acompanamos en todas las etapas del ciclo de vida del negocio, enfocandonos en generar valor. Algunas areas
en las que trabajamos incluyen estructuracion de financiamiento, compra y venta de empresas (M&A), valuaciones,

de D eals entre otros.

Estructuracion de financiamiento

¢ Deuda - Mercado de Capitales: estructuracion y emision de fideicomisos financieros (FF) y obligaciones
negociables (ON’s).

e Deuda - Bancaria: estructuracion de deuda bancaria y sindicados.
e Deuda - Mercados Privados: estructuracién de deuda con capital privado (private credit).
e Equity - IPO: apoyo en procesos de flotacidén de acciones (IPO) en el mercado de capitales local o internacional.

¢ Reestructuracion de deuda: asesoramiento en procesos de reestructuracion / reperfilamiento de deuda
corporativa, desde el lado del deudor o del acreedor.

Ayudamos a las empresas a implementar su estrategia de financiamiento / obtencion de capital en el mercado de
capitales, bancario y en los mercados de deuda privada.

Asistimos también en procesos de reestructuraciones / reperfilamiento de deuda corporativa, con un enfoque que
permite abordar de forma realista, agil y eficaz la gestion de este tipo de situaciones de estrés financiero.

Actuamos bajo el rol de Asesor Financiero y Organizador.

Contactos Juan Tripier Juan Pablo Herrero Vidana
Director !, g‘ Senior Associate
juan.benjamin.tripier.lorio@pwc.com e juan.pablo.herrero.vidana@pwc.com
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Esta publicacién ha sido preparada para orientacién general sobre asuntos de interés solamente, y

no constituye asesoramiento profesional. Usted no debe actuar sobre la informacién contenida en
esta publicacién sin obtener asesoramiento profesional especifico. Ninguna representacién o garantia
(expresa o implicita) se da en cuanto a la exactitud o integridad de la informacién contenida en esta
publicacién y, en la medida permitida por la ley, Price Waterhouse & Co. Asesores de Empresas S.R.L.,
sus miembros, empleados y agentes no aceptan ni asumen ninguna obligacion, responsabilidad o
deber de cuidado por cualquier consecuencia de usted o cualquier otro actuante, o abstenerse de
actuar, en la confianza en la informacién contenida en esta publicacién o por cualquier decisién
basada en ella.

© 2026 Price Waterhouse & Co. Asesores de Empresas S.R.L. Todos los derechos reservados.

En Argentina, las firmas miembro de la red global de PricewaterhouseCoopers International Limited
son las sociedades Price Waterhouse & Co. S.R.L., Price Waterhouse & Co. Asesores de Empresas
S.R.L., PwC Legal S.R.L. y PwC Servicios de Argentina S.R.L., cada una de las cuales es una entidad
legal independiente, que en forma separada o conjunta son identificadas como PwC Argentina. Para

www.pwc.com.ar mas informacién visitd www.pwec.com/structure.
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