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Sin cambio de tendencia entre los activos
domeésticos, bajo el persistente escenario de
presion internacional via precio del petréleoy
tasas de interés en aumento

Ha sido una semana en la que hubo importantes noticias positivas para el gobierno: 0,8% de
inflacion mayorista, superavit comercial récord con exportaciones en maximos historicos y
actividad econémica creciendo 27 meses consecutivos. Los bancos podran financiar en délares
también a personas juridicas sin ingresos habituales en moneda extranjera. El délar mayorista
subid en la semana 0,8% hasta USDARS 1.500. El nivel de reservas ya super6 los USD 50 Bn. El
indice de Confianza del Consumidor disminuyé mes a mes 1,1%. En los primeros siete meses,
el Gobierno Nacional acumul6 un superavit primario del 0,9% del PIB y financiero del 0,1%.
Todos los bonos emergentes estan sintiendo el impacto de la suba de tasas: los bonos en
ddlares sumaron una nueva semana de pérdidas, con el riesgo pais escalando hasta 506
puntos basicos (habiendo tocado 530 bps). La curva de rendimientos sigue operando con
pendiente positiva, pero con un aumento de spread de legislacion. El Tesoro no tuvo mucho
éxito en el canje de letras dollar linked cortas. Los bonos en pesos ajustables por CER cerraron
la semana con una baja promedio de 0,6%, a diferencia de las Lecaps y Boncap (rinden entre 28
y 31% anual). Nuevamente un resultado bajista para las acciones locales. BMA report6 en el
2°T26 una ganancia neta de ARS 206.775 M, VALO ARS 24.842 M y CELU una pérdida de ARS
127.372 M. El martes presentara su balance trimestral GGAL y el jueves BBAR.

Los mercados estuvieron marcados por el incremento en los rendimientos de los bonos
soberanos de paises centrales, con el rendimiento del Tesoro norteamericano a 10 afios
cerrando en 4,74% y a 30 afios en 5,34%, en este Ultimo caso su nivel mas alto desde 2007. Los
miedos del mercado de renta fija de paises centrales son explicados por el deterioro fiscal de
los EE.UU. y sobre todo por la mayor deuda publica, que superé ya los USD 40 Tr., lo que
implica una prima mas elevada por asumir riesgo de duracion y teniendo los precios mayor
sensibilidad. Debido a la gravedad del caso, el Tesoro intervino en la curva ampliando las
recompras, pero el alivio dur6é poco. El S&P 500 retrocedié 1,4% y cortd una racha de tres
avances semanales consecutivos. El riesgo inflacionario derivado del encarecimiento del
petroleo (+5%) sigue metiendo presion. El Nasdaq 100 cayo 2,4%. El sector de Energia acumula
una ganancia de 42,6% en 2026 y de 48,6% interanual, consolidandose como el de mejor
desempefio del afio. El Stoxx 600 retrocedi6 -0,6% y el Nikkei 225 -3,9%, aunque las acciones de
Latinoamérica se apreciaron. El precio del Bitcoin subié mas del 20% en pocos dias hasta USD
77.000 tras los anuncios de Donald Trump y su pedido al Congreso de aprobar la ley
regulatoria "Clarity Act". Esta semana la atencidén estara centrada en Jackson Hole, donde el
presidente de la Fed pronunciara el discurso principal, asi como los resultados de NVDA el dia
miércoles al cierre.
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ARGENTINA: Indicadores Macroecondmicos

Buen dato de EMAE de junio

Ha sido una semana en la que hubo importantes noticias positivas para el gobierno: 0,8%
de inflacibn mayorista, superavit comercial récord con exportaciones en maximos
histéricos y actividad econémica creciendo (tendencia ciclo) 27 meses consecutivos, algo
no visto desde 2011.

En junio, el Estimador Mensual de Actividad Econémica (EMAE) registré un incremento
interanual de 2,7% YoY (por encima de la media de previsiones del 2.4%), mientras que, en
términos desestacionalizados, el indice subié 0,8% MoM (por encima de las estimaciones
del 0.3%), y el componente tendencia-ciclo tuvo una variacién positiva de 0,2%. E| sector
minero lidero el alza seguido de la agricultura. Sin embargo, la serie desestacionalizada mostré
que el dato se ubicd detras del nivel de marzo, de enero y de diciembre del afio pasado,
mientras que el promedio del segundo trimestre quedd 0,9% abajo del trimestre previo.

En el grafico de mas abajo, podemos ver la variacibn mes a mes en naranja, e interanual en
azul desde 2023:

Figura 1
EMAE: 2023-2026, variacion mes a mes en naranja, e interanual en azul

Average (YoY) =21%
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Fuente: Bloomberg en base a INDEC
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JPMorgan sefala que el proceso de desinflacién en Argentina sufrié una pausa temporal en
julio de 2026 debido a factores estacionales como las vacaciones de invierno, registrando una
inflacion mensual del 2,1%. Sin embargo, la entidad prevé que la desaceleracion de precios se
reanude a partir de agosto tras la disipacion de dicho impacto estacional, manteniendo su
proyeccion de inflacién de un 29,5% interanual para diciembre de 2026. Este escenario asume
un tipo de cambio real estable, una progresiva normalizacién de los precios de temporada y la
continuidad en la recomposicion de las tarifas reguladas.

Morgan Stanley destaca que el desempefio fiscal de Argentina se encamina segun lo previsto,
habiendo vuelto a registrar superavit nominal en julio de 2026 a pesar del elevado pago de
intereses. Para el periodo enero-julio, el superavit primario acumulado alcanzé el 0,9 % del PIB
y el financiero el 0,1 %, reforzando la credibilidad del compromiso del Gobierno con el
equilibrio fiscal. Aunque la entidad financiera anticipa un escenario mas desafiante para el
resto del afio debido a menores margenes para comprimir gastos y presiones legislativas,
sostiene que la trayectoria es manejable y prevé que las autoridades cumpliran las metas
anuales.

El Gobierno oficializ6 el Decreto 736/2026: hasta ahora, los depésitos en USD del sistema
financiero solo podian prestarse a empresas con ingresos vinculados al comercio
exterior. Con esta reforma, los bancos podran financiar en délares también a personas
juridicas sin ingresos habituales en moneda extranjera.

Hay mucho ahorro dolarizado fuera del sistema o con bajisimo rendimiento dentro del
sistema:

e Activos externos del sector privado: USD 262.014M
e Depdsitos en USD en el sistema: solo USD 39.336M
e Préstamos en USD al sector privado: USD 23.716M

No es liberalizacion total ni automatica. El BCRA debera reglamentar limites de exposicion,
exigencias de liquidez, cobertura cambiaria y evaluacion reforzada de capacidad de repago.

El délar mayorista subié en la semana 0,8% y se ubicé en los USDARS 1.500, testeando
dicho valor maximo por primera vez desde mediados de noviembre de 2025. Aunque aun
se sostiene por debajo de los délares financieros, y alejado de la banda superior de flotacion. El
tipo de cambio implicito CCL se mantuvo relativamente estable en las Ultimas cinco ruedas y
cerrd en los USDARS 1.580, mostrando una brecha con la divisa que opera en el MULC de 5,5%.
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El nivel de reservas internacionales ya superd los USD 50 Bn:

Figura 2
RESERVAS INTERNACIONALES: 2022-2026, en miles de millones de ddlares
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Fuente: Econométrica

El indice de Confianza del Consumidor (ICC) elaborado por la UTDT se ubicé en 40,23
puntos en agosto, disminuyendo mes a mes 1,1%. En la comparacion interanual, el indice
muestra un aumento de 0,7% respecto de agosto de 2025. La dinamica regional fue dispar:
el indice subio6 levemente en GBA (+0,4%) y CABA (+0,1%), pero cay6 3,8% en el Interior. Aun asi,
el Interior conserva el nivel de confianza mas elevado, con 43,82 puntos. La percepcién sobre la
situacién macroecondmica mejoro 3,1% mensual y quedo 6,9% por encima de agosto de 2025,
impulsada tanto por las perspectivas de corto como de largo plazo. En contraste, la Situacion
Personal cay6 3,3% mensual y se mantiene 5,6% por debajo del nivel interanual.

En junio, el indice de Salarios aumenté 2,9% MoM, 35,7% YoY y 18,5% acumulado desde
diciembre de 2025.

En julio, el intercambio comercial argentino de bienes alcanzé los USD 15.593 M (un
incremento del 6,7% YoY), con exportaciones por USD 8.854 M (+14,1% YoY) e importaciones
por USD 6.739 M (-1,7% YoY), generando un superavit comercial de USD 2.115 M.

En julio, los precios mayoristas mostraron una desaceleracién, con el IPIM aumentando 0,8%
MoM y 16,6% YoY, el IPIB subi6é 0,8% MoM y 15,5% YoY, mientras que el IPP 0,9% MoM y 15,5%
YoY. En el IPIM, el incremento respondid principalmente a los productos nacionales (+0,8%),
frente a +0,5% en los importados.

En julio, el indice del Costo de la Construcciéon (ICC) en el Gran Buenos Aires aumentd 2,1%
MoM, acumulando 19,2% en lo que va del afio y 32,5% YoY.
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En julio, el Sector Publico Nacional registré un superavit primario de ARS 2.960 Bn y un
superavit financiero de ARS 244.897 M, pese al pago de ARS 2.720 Bn en intereses de deuda
publica. En los primeros siete meses, acumulé un superavit primario equivalente a 0,9%
del PIB y financiero de 0,1% del PIB. El gasto primario caydo 7% YoY en términos reales,
mientras que el gasto en Asignacién Universal por Hijo aumenté 3,8%.

En junio, la utilizacién de la capacidad instalada en la industria se ubicé en 59,1%, nivel superior
al del mismo mes de 2025, que fue de 58,9%.

Segun datos del SIPA, en mayo, se perdieron 9.059 empleos privados registrados (-0,15%),
aunque el empleo total formal mostré una menor caida, fue compensada por el aumento del
monotributo (+2.676) y de casas particulares (+1.352, +0,3%), mientras los autbnomos cayeron
3.059 (-0,79%). En términos interanuales, el empleo privado registrado acumulé una pérdida de
135.438 puestos (-2,16%).

Segun ADIMRA, la actividad metaldrgica volvié a retroceder en julio, acumulando una caida de
5,5% de enero a julio, con una utilizacién de la capacidad instalada de apenas 39,2%. Frente a
junio, apenas avanzé 0,1%.

Esta semana se presentaran los siguientes indicadores:

e Lunes 24 de agosto: Cuenta de Energia del 2023 y Confianza en el Gobierno (UTDT) de
agosto.

e Martes 25 de agosto: Remuneracion al Trabajo Asalariado del 2025 y Turismo Internacional
de julio.

e Miércoles 26 de agosto: Complejos Exportadores del 1°S26.

e Jueves 27 de agosto: Ingreso Nacional y Ahorro Nacional del 2025, y Expectativas de
Inflacion (UTDT) de agosto.

e Viernes 28 de agosto: Industria de Maquinaria Agricola 1°T26.
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ARGENTINA: Renta Fija

Todos los bonos emergentes estan sintiendo el impacto de la suba de tasas

Sacando el rebote de la jornada del viernes, los bonos en délares sumaron una nueva
semana de pérdidas, en un contexto internacional adverso para la renta fija por la volatilidad
de tasas externas, y en un marco donde los inversores analizan la imagen del presidente Javier
Milei de cara a las elecciones del afio que viene. El riesgo pais medido por el EMBIGD se
incrementé en la semana +5,4% y se ubicé en los 506 puntos basicos, después de testear
el jueves valores en torno a los 530 bps. Todos los bonos emergentes estan sintiendo el
impacto de la suba de tasas. Esta es la evolucién de los ETFs de bonos de mercados

emergentes soberanos (EMB) por debajo de su media de 200 ruedas:

Figura 3

ETF DE BONOS SOBERANOS EMERGENTES (EMB): 12 meses
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Fuente: TradingView

En ByMA, con precios de bonos a valor residual, el AO27 baj6 0,1%, el AO28 -1,1%, el AO29 -
2,3%, el AL29 -1,4%, el AN29 -1,1%, el AL30 -2,1%, el AL35 -2,1%, el AE38 -1,3%, y el AL41 -2,2%.
Por el lado de los Globales, el GD29 perdi6 0,9%, el GD30 -0,7%, el GD35 -1,4%, el GD38 -0,7%,

el GD41 -1,3%, y el GD46 -2%.
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Figura 4

BONOS EN DOLARES: datos técnicos IAMC y precios en BYMA especie “D” del dia de la fecha

, ) o Cupén Precio al Variacién porcentual
Especie Ticker  Vencimiento Anual  21/08/2026 WTD MTD YD TIR
Bonar 2027 AO27 29/10/2027 6,000% 102,15 -0,1 -0,2 - 4,54%
Bonar 2028 AO28 30/10/2028 6,000% 94,69 -1,1 -2,2 - 9,25%
Bonar 2029 AL29 9/7/2029  1,000% 53,68 -1,4 -17,5 -23,9 8,40%
Bonar 2029 AO29 31/10/2029 6,000% 91,35 2,3 - - 9,74%
Bonar 2029 AN29  30/11/2029 6,500% 92,85 -1,1 -2,7 2,6 9,78%
Bonar 2030 AL30 9/7/2030  0,750% 55,30 -2,1 -14,0 -18,1 8,88%
Bonar 2035 AL35 9/7/2035  4,125% 75,26 -2,1 -7,6 -2,4 10,47%
Bonar 2038 AE38 9/1/2038  5,000% 78,47 -1,3 -6,8 -1,3 10,52%
Bonar 2041 AL41 9/7/2041 3,500% 69,88 -2,2 -9,6 -4,5 10,57%
Global 2029 GD29 9/7/2029  1,000% 55,66 -0,9 -15,5 -23,8 5,87%
Global 2030 GD30 9/7/2030 0,750% 57,60 -0,7 -13,0 -18,0 6,76%
Global 2035 GD35 9/7/2035 4,125% 79,75 -1,4 -6,1 1,5 9,29%
Global 2038 GD38 9/1/2038 5,000% 83,69 -0,7 -5,3 0,9 9,02%
Global 2041 GD41 9/7/2041 3,500% 74,37 -1,3 -6,1 2,2 9,39%
Global 2046 GD46 9/7/2046  3,750% 67,60 -2,0 -11,0 -5,6 9,44%
Fuente: BYMA
Figura 5
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La curva de rendimientos sigue operando con pendiente positiva, pero con un aumento de
spread de legislacién, bajando mas en las Ultimas semanas los bonos ley argentina:

Figura 6
BONOS SOBERANOS EN DOLARES: curva de rendimientos (ByMA), ley argentina (superior) y
extranjera
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Fuente: Bonistas.com

La prima de riesgo de Argentina fue la que mas se incrementé la semana pasada, ubicandose
por encima del riesgo pais de Ecuador y Bolivia:

Figura 7
RIESGO PAIS DE LATINOAMERICA: en puntos béasicos
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Fuente: JP Morgan
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Los Bopreales 2028 también cayeron (en promedio 1,3%):

Figura 8
BOPREALES: Datos técnicos

Fecha Cupdén  Precio al Variacién porcentual

Especie TIcker \encimiento  Anual  21/08/2026 WTD _ MTD _ ¥TD  '°
BOPREAL Serie | Clase A BPA7D 30/10/2027 5000% 102,70 0,1 08 2,7 3,95%
BOPREAL Serie | Clase B BPB7D 30/10/2027 5000% 102,80 0,0 08 37 3,64%
BOPREAL Serie | Clase C BPC7D 30/4/2027 5000% 103,05 02 04 44 3,69%
BOPREAL Serie | Clase D BPD7D 30/10/2027 5,000% 102,90 0,1 08 43 3,90%
BOPREAL Serie IV Clase A BPASD 31/10/2028 3,000% 91,71 15 09 46 697%
BOPREAL Serie IV Clase B BPBSC 31/10/2028 3,000% 91,64  -11  -06 57 7,06%

Fuente: LSEG

PAMPA ENERGIA colocd ONs Clase 28 en délares (emitidas bajo ley argentina), a una tasa fija
anual de 5,5% (en linea con lo esperado por el mercado) con vencimiento el 21 de agosto de
2030 (48 meses) por un monto nominal de USD 138,39 M. Estas ONs devengaran intereses en
forma semestral y amortizaran al vencimiento (bullet).

BANCO HIPOTECARIO coloco ONs Clase 15 en ddélares (emitidas bajo ley argentina), a una tasa
fija de 3,5% anual con vencimiento el 24 de agosto de 2027 (12 meses), por un monto nominal
de USD 25,98 M. Estas ONs devengaran intereses en forma semestral y amortizaran al
vencimiento (bullet).

MERCADO PAGO colocd ONs Clase 7 en pesos a una tasa fija de 28% con vencimiento el 24 de
noviembre de 2026 por un monto nominal de ARS 33.014,36 M. También colocé ONs Clase 8 en
pesos a tasa TAMAR mas un margen de corte de 425 bps con vencimiento el 24 de agosto de
2027 por un monto nominal de ARS 53.790,94 M. Las ONs Clase 7 devengaran intereses en un
unico pago junto con la amortizacién al vencimiento.

BANCO COMAFI colocara ONs Clase 26 en délares (a emitirse bajo ley argentina) a tasa fija a
licitar con vencimiento a 12 meses, y ONs Clase 27 en ddlares (a emitirse bajo ley argentina) a
tasa fija a licitar con vencimiento a 24 meses, por un monto nominal de hasta USD 10 M
(ampliable hasta el monto maximo del programa). Ambas ONs devengaran intereses en forma
semestral y amortizaran al vencimiento (bullet). La subasta tendra lugar hoy lunes 24 de agosto
de 10 a 16 horas.

EMPRESA PROVINCIAL DE ENERGIA DE CORDOBA (EPEC) colocard ONs Clase 1 en délares (a
emitirse bajo ley argentina) a tasa de interés fija anual a licitar con vencimiento a 18 meses, y
ONs Clase 2 en UVAs pagaderas en pesos a tasa de interés fija anual a licitar con vencimiento a
24 meses, por un monto nominal en conjunto equivalente a USD 20 M (ampliable hasta USD 50
M). Las ONs Clase 1 devengaran intereses en forma semestral, en tanto las ONs abonaran
intereses en forma trimestral. Ambas ONs amortizaran al vencimiento (bullet). La subasta
tendra lugar el 25 de agosto de 10 a 16 horas.
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BCP Securities mantiene una postura “Neutral” pero atenta sobre los bonos de EDEMSA 2033,
tras reportar resultados mas débiles en el segundo trimestre de 2026. A pesar de un leve
crecimiento interanual del 1% en los ingresos por mayores volumenes, el EBITDA cay6 un 39%
debido a un marcado incremento en los costos operativos sin la compensacién de ajustes
tarifarios durante el periodo. Si bien la reciente emision de deuda aumento el endeudamiento
bruto un 40% trimestral, la distribuidora mendocina conserva un nivel de apalancamiento neto
solido de 0,6x. Por ello, la firma considera que el rendimiento del 10,50% ofrece un adecuado
balance de riesgo-retorno dada la baja liquidez del instrumento.

Seminario mantiene una recomendacién de Market Weight (mantener) sobre la ON de
ADECOAGRO 2032, considerando que su diferencial crediticio de 357 puntos basicos refleja de
forma justa su perfil de riesgo. Aunque reporté un sélido segundo trimestre con un EBITDA de
USD 173 M impulsado por el alza en los precios de los fertilizantes y un menor apalancamiento,
las perspectivas operativas enfrentan cierta cautela. La eventual normalizacion del precio de la
urea, los bajos valores actuales del etanol y el desembolso en efectivo por la adquisicion del
ingenio Caarap¢ podrian desacelerar la generacion de caja.

El Tesoro no tuvo mucho éxito en el canje de letras dollar linked cortas

Economia realizé un canje de Letras dollar linked de agosto (con vencimiento el 31/08/2026:
D31G6) por Letras a septiembre y octubre (D30S6 y S3006) por un monto nominal adjudicado
de USD 1.354 M con un 34,12% de adhesion al canje por parte de inversores, relativamente
bajo. El 89,6% del total captado se dirigid hacia la letra con vencimiento a septiembre.

Las Letras dollar linked terminaron la semana con una suba de 0,6% en promedio, mientras que
los Bonos dollar linked bajaron 1,3% en promedio. El nuevo bono TAMAR/dollar linked bajé 0,1%.

Entre el martes y el miércoles se observaron movimientos bruscos en el mercado de dinero.
Los pases bancarios treparon hasta promediar 26,5% TNA el miércoles y la caucién a un dia
también subié hasta un nivel sensiblemente mas alto que el piso del 20% que se venia
observando en ruedas previas: ambas tasas operan como un complemento natural de la
intervencién del BCRA en futuros y dollar linked: mientras la venta de contratos contiene las
expectativas de devaluacién, las tasas cortas mas elevadas apuntalan la demanda de
instrumentos en pesos y desincentivan la dolarizacién de portafolios.

Este es el calendario de renta fija de la semana:

e Lunes 24 de agosto: Se pagara la renta de los titulos BDC28, ICC60, T6710, T6720, VASIL,
YFCKO, YFCLO, HBCEO, HCBFO, OLC70, SXC30, TB27, CZ11L, DEC20, FTN10O y FTN30, mas el
capital e intereses de los bonos BF370, CFS80, COC10, COC20, CS450, HBCAOQ y RIF25.

e Martes 25 de agosto: Se abonara la renta de los titulos NPCCO, PECJO, PECKO, PECLO,
PECMO, PECNO, PECOO, PVC40, RC4CO y SFN27, mas el capital e intereses de los bonos
CAC50 y DSCDO.
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e Miércoles 26 de agosto: Se pagara la renta BPCTO, HA11M, LUC50, PS370, T6610 y TY360,
mas el capital e intereses de los bonos BPCSO, NV610 y TY340.

e Jueves 27 de agosto: Se abonara la renta de los titulos BF400, PN410, YFCGO e YM350, mas
el capital e intereses de los bonos BAO26, RVS10, VSCDO e YFCFO.

e Viernes 28 de agosto: Se pagara la renta de los titulos DHSLO, DHSMO, GMCGO, GMCHO,
GMCIO, GMCKO, GOC10, GOC30, GOC40, IRCJO, LEC30, LEC70, LECHO, MIC60, MR350,
MR360, MRCGO, MRCRO, PUC20, RZAAO, SNSTM e YM400, mas el capital e intereses de los
bonos GMCJO, LECIO, MR370 y PSSXO.

Los bonos en pesos ajustables por CER cerraron la semana con una baja promedio de
0,6%, en un contexto de suba de tasas de interés. Los Boncer perdieron en las ultimas
cuatro ruedas 1,9% en promedio, mientras que los Boncer cupén cero perdieron 0,2% en
promedio.

BONOS EN PESOS: variaciones %, precios en ARS en BYMA

Especie Ticker Fecha Cupébn  Precioal  Variacién porcentual TIR
Vencimiento Anual 21/08/2026 WTD MTD YTD Real
Bonte 2026 CER + 2% TX26  9/11/2026  2,000% 727,70 0,1 33  -369 481%
Bonte 2028 CER+2.25%  TX28  9/11/2028 2,250%  1.704,50 -0,5 1,7 37 856%
Discount 2033 DICP  31/12/2033 5,830% 47.390,00 -2,5 -1,5 10,0 10,31%
Par 2038 PARP  31/12/2038 1,770% 34.500,00 -3,6 27 162 10,17%
Cuasipar 2045 CUAP 31/12/2045 3,310% 42.310,00 -3,0 -79 135 9,06%
Letra 2026 CER + 0% X30S6  30/9/2026  0,000% 114,52 0,1 32 - 1,41%
Bonte 2026 CER + 0% TZXO6 31/10/2026 0,000% 169,70 0,0 33 298 327%
Letra 2026 CER + 0% X30N6 30/11/2026 0,000% 122,60 -0,1 32 304 515%
Bonte 2026 CER + 0% TZXD6 15/12/2026 0,000% 297,75 -0,1 33 295 544%
Bonte 2027 CER + 0% TZXM7  31/3/2027  0,000% 219,30 -0,1 3,1 30,0 6,22%
Bonte 2027 CER + 0% TZXA7  30/4/2027  0,000% 120,50 -0,2 26 237 612%
Bonte 2027 CER + 0% TZXY7  31/5/2027  0,000% 119,00 0,2 2,2 - 6,21%
Bonte 2027 CER + 0% TZX27  30/6/2027  0,000% 389,75 0,2 34 289 7,09%
Bonte 2027 CER + 0% TZXS7  30/9/2027  0,000% 104,95 -0,2 3,0 - 7,60%
Bonte 2027 CER + 0% TZXO7 29/10/2027 0,000% 95,15 0,2 - - 7,20%
Bonte 2027 CER + 0% TZXD7 15/12/2027 0,000% 272,00 -0,4 2,1 27,0  8,55%
Bonte 2028 CER + 0% TZXM8 31/3/2028  0,000% 98,50 -04 2,7 - 8,88%
Bonte 2028 CER + 0% TZX28  30/6/2028  0,000% 346,50 -0,2 25 261 963%
Bonte 2028 CER + 0% TZXS8  30/9/2028  0,000% 93,70 -0,5 2,1 - 9,47%
Bonte 2028 CER + 0% TZXD8 15/12/2028 0,000% 84,45 -0,6 - - 9,51%
Bonte 2029 CER + 0% TZXM9  31/3/2029  0,000% 88,79 -1,3 0,6 - 9,52%

Fuente: BYMA.
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La curva de bonos acusé un ajuste mas pronunciado con la mayoria de los bonos 2027
superando el 7% real:

Figura 9
CURVA DE BONOS CON CER: rendimiento anual real
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Los bonos en pesos Duales CER/TAMAR mostraron durante la semana precios dispares, con
una tasa de retorno promedio de 6,81%.

Las Lecaps cerraron la semana con una ganancia promedio de 0,4%, con un rendimiento
promedio que se ubicé en 28,8% nominal anual. Sin embargo, los Boncap subieron en
promedio de 0,2%, y la tasa de rendimiento promedio es de 29,5% nominal anual.

Figura 10
LETRAS Y BONOS DEL TESORO CAPITALIZABLES: precios en ARS en BYMA
Especie Ticker Fecha Cupén Precio al Variacion porcentual TIR
Vencimiento  Anual 21/08/2026 WTD MTD YTD Nominal
Lecap S31G6  31/8/2026 0,000% 126,25 0,4 30 212  26,95%
Lecap S1556  15/9/2026 0,000% 105,66 0,4 34 - 29,12%
Lecap S30S6  30/9/2026 0,000% 114,68 0,5 33 - 29,22%
Lecap S1606 16/10/2026  0,000% 101,58 0,4 - - 28,31%
Lecap S3006 30/10/2026  0,000% 129,60 0,5 33 21,5 29,09%
Lecap S13N6  13/11/2026  0,000% 103,60 0,4 - - 29,38%
Lecap S30N6 30/11/2026  0,000% 121,53 0,4 25 215 29,28%
Boncap T15E7  15/1/2027 0,000% 145,85 0,4 25 223  29,67%
Boncap T30A7  30/4/2027 0,000% 131,93 0,4 1,6 239 29,62%
Boncap T31Y7  31/5/2027 0,000% 124,25 0,3 1,17 231 30,10%
Boncap T30)7  30/6/2027 0,000% 125,00 -04 06 - 28,56%

Fuente: LSEG
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La curva de rendimientos a tasa fija pasé a operar con una tasa efectiva mensual subiendo
alrededor de 15 puntos basicos respecto de la semana previa:

Figura 11
CURVA DE LECAPS Y BONCAPS: tasa efectiva mensual
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ARGENTINA: Renta Variable

Nuevamente un resultado bajista para las acciones locales

Los ADRs de acciones argentinas que cotizan en el exterior manifestaron precios mixtos
durante la semana, en el marco de una nueva caida del S&P Merval del 2,8% medida en
délares CCL: BBAR perdi6 8,2%, BMA -6,1%, GGAL -5,5%, SUPV -5%, CAAP -4,9%, EDN -4,4%,
CEPU -1,8%, TS -1,7%, LOMA -1,3%, IRSA -1,1%, y TEO -1%. Las mayores alzas correspondieron a
AGRO +22,8%, GLOB +6%, MELI +4,2%, CRESY +3,9%, VIST +3,2% e YPF +1,7%.

Figura 12

ADRS DE ACCIONES ARGENTINAS: Variacion porcentual, precios en USD

Capitalizacion

Variacion %

Empresa TICKER (Ezrcii;gr) Bursatil Semana  Mesde Acumulado

Usb M pasada Agosto 2026
Vista Energy VIST 69,56 7.833,7 3,2 0,1 44,9
Ternium TX 55,65 10.641,8 0,7 10,1 41,9
YPF YPF 51,21 21.137,0 1,7 =31 40,8
Adecoagro AGRO 11,15 1.578,7 22,8 9,7 38,0
Tenaris TS 52,39 28.705,5 1,7 -8,1 37,0
Telecom Argentina TEO 13,46 1.439,5 -1,0 -5,7 13,7
MercadolLibre MELI 1.951,24 97.437,2 4,2 2,3 -4,6
Transportadora de Gas del Sur TGS 28,33 2.082,6 0,1 -11,7 -9,6
Pampa Energia PAM 80,20 4.568,5 0,6 -10,1 -10,3
Corporacion America Airports CAAP 23,66 3.844,6 -4,9 -9,7 -10,5
IRSA IRS 14,80 1.094,0 -1.1 -4,3 -12,1
Cresud CRESY 11,15 731,9 39 2,1 -13,1
Banco Macro BMA 75,23 4.838,3 -6,1 -20,7 -17,9
BBVA Argentina BBAR 14,46 3.045,1 -8,2 -25,6 21,4
Grupo Financiero Galicia GGAL 41,98 5.766,6 -5,5 -17,5 -22,1
Edenor EDN 22,68 519,0 4,4 -17,6 -26,2
Central Puerto CEPU 13,21 2.038,8 -1,8 -15,5 -26,3
Loma Negra LOMA 9,41 1.148,8 -1,3 -18,8 -28,0
Grupo Supervielle SUPV 8,19 610,1 -5,0 -19,1 -353
Globant GLOB 40,79 1.711,2 6,0 8,3 -39,4
Bioceres BIOX 0,45 28,7 0,2 25,0 -65,7

Fuente: LSEG

BANCO MACRO (BMA) reportd en el 2°T26 una ganancia neta de ARS 206.775 M, que se
compara con la utilidad neta del mismo periodo del afio pasado de ARS 199.708 M. Esto
representé un aumento interanual en los beneficios de apenas 4%, pero en comparacion al
1°T26 la mejora fue de 39%. En el 2°T26 el ROE anualizado fue de 13,4% y el ROA anualizado de
3,3%. En el 2°T26 se incluyen ARS 21.866 M por gastos de reestructuracion (ARS 14.213M neto
de IIGG). Sin considerar estos gastos el resultado del trimestre hubiera sido de ARS 220.988 M,
y arrojaria un ROE y ROA ajustados anualizados de 14,3% y 3,5%, respectivamente.
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El ingreso operativo neto alcanzé en el 2°T26 los ARS 1.291.568 M, cayendo 2% QoQ, pero
subiendo 1% YoY. El resultado operativo del 2°T26 fue de ARS 603.782 M, reduciéndose 1%
QoQ, pero mejorando apenas 1% YoY.

BANCO DE VALORES (VALO) reporté en el 2°T26 una ganancia neta de ARS 24.842 M, que se
compara con la utilidad neta del mismo periodo del afio pasado de ARS 18.188 M (+57% QoQ,
+37% YoY). En el 2°T26 el ROE anualizado fue de 17,9% y el ROA anualizado de 2,7%. El
resultado neto por intereses alcanz6 en el 2°T26 los ARS 75.404 M (+12% QoQ, -10% YoY),
mientras que el resultado neto por comisiones fue de ARS 1.054 M (+175% QoQ, -22% YoY). El
ingreso operativo neto alcanzo en el trimestre los ARS 62.335 M (+16% QoQ, +52% YoY).

CELULOSA ARGENTINA (CELU) cerro su ejercicio anual con pérdidas por ARS 127.372 My un
patrimonio neto negativo que la encuadra en causal de disolucién segun la Ley General de
Sociedades. Esta situacion, agravada por la suspension previa de su produccién y su
presentacion en concurso preventivo en 2025, no implica una quiebra automatica, pero refleja
un severo deterioro patrimonial. Para revertir la crisis, la compafiia necesitara reestructurar sus
deudas, sumar aportes de capital y reactivar su operatividad.

IRSA (IRSA) reactivo sus inversiones internacionales con el desarrollo de Distrito Calcagno en
Uruguay, donde invertira mas de USD 10 M. El proyecto abarca 230.000 metros cuadrados y
contempla la construccion de mas de 1.900 viviendas, oficinas y comercios, beneficiandose del
régimen uruguayo de vivienda promovida. De forma en conjunto con la municipalidad local en
infraestructura publica, esta expansion en el exterior se lleva a cabo de manera paralela a sus
megaproyectos en Buenos Aires.

SAN MIGUEL (SAMI): A pesar de mostrar una marcada recuperacion operativa en el 1°S26,
impulsada por el alza en los precios de los ingredientes naturales y la ejecucién de su
reconversion estratégica, la compafiia enfrenta elevados requerimientos de financiamiento.
Aunque SAMI logré un EBITDA positivo de USD 5,6 M y quintuplicé su ganancia bruta, el
incremento de la deuda neta hasta los USD 231 M terminé profundizando sus pérdidas netas,
las cuales alcanzaron los ARS 35.436,9 M. En consecuencia, la pesada carga de los resultados
financieros aun contrarresta la paulatina mejora en los indicadores operativos del negocio.

MOLINOS AGRO (MOLA) comenz0 su ejercicio 2026/27 con soélidos resultados financieros,
logrando una ganancia neta de ARS 45.961 M, lo que representa un crecimiento interanual del
20%. Este desempefio estuvo impulsado por ventas superiores a ARS 1.000 Bn, una mayor
actividad exportadora y margenes de molienda por encima del promedio histérico gracias a
una cosecha récord. Pese al incremento en los costos energéticos, la compafiia mejord su
indice de liquidez, registré flujos de inversion positivos y fortalecié su patrimonio neto. Hacia
adelante, la empresa mantiene sus perspectivas enfocadas en consolidar su posicionamiento
como proveedor internacional de escala mediante la eficiencia de su capacidad industrial e
infraestructura.
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MOLINOS RiO DE LA PLATA (MOLI) busca acelerar su presencia en el consumo masivo
mediante dos adquisiciones estratégicas a pesar de la debilidad en la demanda. Por un lado,
compite contra Newsan por la compra del Grupo Ayudin para ingresar al sector de limpieza del
hogar con marcas como Ayudin, Poett, Trenet y Pinoluz, incluyendo sus dos plantas industriales
y una red nacional de distribucion. Por otro lado, negocia la incorporacién de la planta
industrial del grupo tucumano San Salvador para ingresar al competitivo mercado de galletitas
de la mano de su marca Exquisita.

YPF (YPF) prevé retomar entre noviembre y diciembre de 2026 los trabajos de exploracién en
Palermo Aike, la formacién rocosa no convencional de Santa Cruz con la que busca replicar el
éxito alcanzado en Vaca Muerta. El anuncio surgié tras una reunion entre directivos de la
petrolera y el gremio petrolero santacrucefio (SIPGER), en un esfuerzo por reactivar la
produccion local y compensar el declive de los yacimientos tradicionales. La iniciativa busca
validar la rentabilidad de la segunda cuenca shale mas prometedora del pais mediante un plan
de perforaciones y estimulaciones continuas. Para lograrlo, el sector se enfocara en aplicar la
experiencia técnica desarrollada en Neuquén y reducir asi los elevados costos operativos de la
region.

Esta semana presentaran: el martes 25/8 GGAL, y el jueves 27/8 reportara BBAR.

Entre las recomendaciones de bancos extranjeros, Goldman Sachs reiteré su recomendacion
de “Comprar” para las acciones de BANCO MACRO (BMA), elevando su precio objetivo a 12
meses de USD 105 a USD 110 (lo que representa un potencial de revalorizacion del 51%). Esta
revision al alza se fundamenta en un incremento promedio del 13% en sus estimaciones de
ganancia neta recurrente para el periodo 2026-2028, impulsado por resultados trimestrales
superiores a los esperados y un mayor retorno sobre el patrimonio (ROE) estimado del 12%
para 2026. Asimismo, la entidad destaca la sélida posicion de capital de la compafiia (ratio CET1
del 28%), la mejora sostenida en sus métricas de rentabilidad y una atractiva valuaciéon de
descuento en comparacién con sus promedios historicos y pares regionales.

Bank of America reiterd su recomendacion de “Comprar” para las acciones de BANCO MACRO
(BMA), fijando un precio objetivo de ARS 17.539 por accién (y USD 112 por ADR). A pesar de
ajustar a la baja su precio objetivo anterior desde ARS 19.642 debido a menores perspectivas
de crecimiento de préstamos y un ROAE sostenible revisado del 17%, la firma fundamenta su
postura positiva en la sélida estructura de capital y liquidez del banco. Asimismo, BofA destaca
que Banco Macro se encuentra en una posicion estratégica privilegiada para financiar futuras
oportunidades de expansion en sectores clave como energia, mineria e infraestructura.

JP Morgan mantiene una recomendacion de “Sobreponderar” acciones de BANCO MACRO
(BMA), pese a calificar los resultados del segundo trimestre de 2026 como débiles y de baja
calidad. Aunque la ganancia neta superoé las estimaciones de la entidad financiera al alcanzar
los 206 mil millones de pesos, la mejora respondié a menores niveles de cobertura y
provisiones, lo que opacé el deterioro en el margen financiero neto y la calidad de activos.
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Asimismo, los préstamos de la entidad mostraron un crecimiento moderado respecto del
objetivo anual, mientras que la morosidad aumentd hasta el 6,3 % en un contexto de caida
secuencial en la cobertura del crédito.

JPMorgan reafirma su recomendacion de “Sobreponderar” para los bonos de PAMPA ENERGIA
2034 y 2037, sustentada en un EBITDA récord de USD 415 M en el segundo trimestre de 2026 y
un atractivo retorno. La firma destaca que la compafia ejecuta una ambiciosa estrategia de
crecimiento en Vaca Muerta —incluyendo el proyecto petroquimico Fertil Pampa y
participaciones en infraestructura de petroleo y gas licuado— resguardando su perfil crediticio
mediante esquemas de financiamiento corporativo aislado y asociaciones que limitan el
apalancamiento neto a un maximo de ~2,0x. Asimismo, el analisis valora la paulatina
desregulacion del sector energético y la reduccion de la exposicidén a contratos estatales, lo que
le otorga solidez ante eventuales giros politicos de cara a las elecciones de 2027.

JP Morgan mantiene la recomendacion “Neutral” sobre las acciones de GLOBANT (GLOB) y
reduce su precio objetivo a USD 44 por ADR para diciembre de 2027. La firma ajusté a la baja
sus estimaciones tras el recorte en las proyecciones financieras de la empresa, afectado por la
debilidad en el gasto discrecional de servicios de tecnologia y tensiones geopoliticas en sus
nuevos mercados. No obstante, valora positivamente la aceleracion de su divisién enfocada en
inteligencia artificial (GLOB.AIl) y sus medidas de optimizacion de costos para resguardar los
margenes. En consecuencia, la entidad financiera considera que se requerira paciencia para
que esta transicion estratégica hacia modelos automatizados se traduzca en una recuperacion
firme de sus retornos.

Morgan Stanley mantiene su recomendaciéon de “Sobreponderar” para las acciones de
GLOBANT (GLOB), fijando un precio objetivo de USD 50,00 por ADR, sustentado en un analisis
de flujo de caja descontado (DCF). A pesar de los desafios a corto plazo que afectan el
crecimiento en sus lineas tradicionales y reducen sus proyecciones de ingresos para el afio, la
firma destaca la aceleracion del segmento nativo de inteligencia artificial, que prevé alcanzara
un ritmo de ingresos anuales (ARR) de USD 110 millones a fines de 2026. Asimismo, los
analistas sefialan que la accién cotiza con una valuacion atractiva respecto de sus
competidores, lo que descuenta excesivamente su valor terminal y desestima la elevada
escasez de talento especializado en IA a nivel global.
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MERCADOS INTERNACIONALES

El aumento de rendimientos de USTreasuries siguié presionando

Los mercados estuvieron marcados por el incremento en los rendimientos de los bonos
soberanos de paises centrales, con el rendimiento del Tesoro norteamericano a 10 afios
cerrando en 4,74% y a 30 aiios en 5,34%, en este ultimo caso su nivel mas alto desde 2007,
la cual sirve de referencia para los préstamos hipotecarios.

Observando el grafico, de continuar subiendo, los dos objetivos alcistas serian 4,81% y 5,00%,
sus anteriores maximos de inicios de 2025 y 2023, respectivamente:

:iul:IaI;fMIENTO DEL BONO DEL TESORO NORTEAMERICANO A 10 ANOS (TNX): 2024-2026
M
}H
\ (||f| 470
0 W \ / “ ‘ | |!|| )'\ }Ir\mlf
‘ l ‘|‘||| l| 4,50
“‘ m \ M |‘ ‘ w{l |‘ |’ i ( ~’ "\"ﬂwwl w’\ |‘ w M"’ | llw >
W | ‘M M '\”l hhll !/W' '|\ W" “ \'l{ ﬂ(‘h\ iy ’\‘ i
\ I\| | |‘ . | \ "l"'(l i ||/1||f~“ﬂ{'\| |.| :
N \ \ " | | o )
T
| - - ( w IW 350

Fuente: TradingView

Los miedos del mercado de renta fija de paises centrales son explicados por el deterioro
fiscal de los EE.UU. y sobre todo por la mayor deuda publica, que superé ya los USD 40 Tr.,
unos USD 10 Tr. mas que en 2022, lo que implica una prima mas elevada por asumir
riesgo de duracién y teniendo los precios mayor sensibilidad.
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El encarecimiento del costo del capital constituye un fendémeno internacional y no
exclusivamente estadounidense: los rendimientos soberanos de largo plazo también
alcanzaron maximos de varios afios en Japén y Corea del Sur, entre otros. Japdn atraviesa una
normalizacién monetaria historica: el bono soberano a 10 afios alcanzé 2,95%, mientras la
reducciéon de compras del Banco de Japon disminuye el soporte que durante afios contuvo los
rendimientos. En Corea del Sur, la tasa soberana a 10 afios llegd a 4,37%, reflejando inflacion
persistente, fortaleza exportadora, menores expectativas de recortes y la necesidad de
contener el endeudamiento de los hogares. Debido a la gravedad del caso, el Tesoro
intervino en la curva: amplié las recompras del Tesoro y produjo una correccién bajista
inmediata ese dia de los rendimientos: el secretario del Tesoro sefial6 que las recompras
aceleradas podrian superar los USD 4.000 M por emision anunciados y anticip6 la presentacién
de un proximo plan fiscal, al tiempo que afirmé que el déficit presupuestario estadounidense
probablemente ya alcanzé su maximo bajo la presidencia de Donald Trump. Pero en dias
posteriores se produjo un nuevo aumento, porque no modifica los factores estructurales
que sostienen las tasas largas, que son déficit fiscal y de cuenta corriente, refinanciacioén,
inflacion persistente y creciente emision monetaria.

La renta fija confirma la sensibilidad a la duracién de los bonos mas largos: los ETFs de
renta fija corporativa sin grado de inversion (HYG) se defendié mejor que el de los mercados
emergentes (EMB) y sobre todo mejor que las acciones preferidas (PFF), los bonos del Tesoro
norteamericano de 7 a 10 afios de vencimiento (IEF) y los bonos con grado de inversion (LQD)
que suelen ser de mayor duration y fecha de vencimiento.

Figura 14
ETFs HYG, EMB, PFF y LQD: variacién porcentual comparada acumulada en el afio
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Las tasas hipotecarias estadounidenses también se contagiaron: se ubican en 6,7%,
encareciendo las cuotas y desincentivando la demanda de crédito. El efecto de permanencia
limita la oferta de viviendas usadas y dificulta una recuperacién sostenida de las transacciones.
En los inmuebles comerciales, aproximadamente USD 875.000 M de hipotecas vencen durante
2026. Las oficinas con alta desocupacién y los activos muy apalancados enfrentan el mayor
riesgo de refinanciacion y correccion de valuaciones.

Analizando lo ocurrido en el mercado accionario, los principales indices estadounidenses
también sintieron la presién por el nuevo incremento de los rendimientos de los bonos
del Tesoro, cerrando la semana en terreno negativo.

El S&P 500 retrocedié 1,4% y cortd una racha de tres avances semanales consecutivos. El foco
pas6 a ser nuevamente el nivel de tasas de interés dada la preocupacién por el déficit
fiscal, la creciente oferta de deuda y el riesgo inflacionario derivado del encarecimiento
del petréleo.

Figura 15
S&P 500: acumulado del afio
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Fuente: TradingView

El Nasdag Composite perdié 2,0% y el Nasdaq 100 cay6 2,4%, reflejando una mayor presion
sobre las compafiias tecnoldgicas. El Dow Jones bajé 1,1% y el Russell 2000 cedio 1,7%.
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La suba de las tasas de largo plazo afect6 especialmente a las acciones de crecimiento, al
elevar la tasa utilizada para descontar sus beneficios futuros. Tecnologia (XLK) e
industriales (XLI) encabezaron las pérdidas sectoriales, ambos con caidas semanales de
3,6%. También retrocedieron Finanzas (XLF -2,1%), Telecomunicaciones (XLC -2,0%) y Consumo
Discrecional (XLY -1,3%).

Por otra parte, Energia (XLE) y Salud (XLV) lideraron con avances de 3,0% cada uno por la
suba del petréleo y por los avances de Moderna (MRNA) hacia una vacuna contra el cancer que
contagio a todo el sector, en especial las acciones de empresas biotecnolégicas (ETF: IBB). El
sector de Energia acumula una ganancia de 42,6% en 2026 y de 48,6% interanual,
consoliddndose como el de mejor desemperio del afio.

El Stoxx 600 retrocedi6 0,6%, mientras que el Stoxx 50 perdié 1,2%. A pesar de la correccién
semanal, el trasfondo corporativo europeo continua siendo favorable: las ganancias de las
compafiias del Stoxx 600 habrian crecido 24,1% YoY durante el 2°T26, el mayor ritmo en casi
cuatro afios. Sin embargo, el riesgo que el shock energético prolongue las presiones
inflacionarias y limite el margen de maniobra del BCE condicioné el apetito por riesgo. Japén
registré una de las correcciones mas pronunciadas entre los mercados desarrollados. El Nikkei
225 cay6 3,9% semanal, mientras que el TOPIX retrocedidé 3,1%. La mayor caida del Nikkei
reflej6 su elevada exposicion a compafiias tecnoldgicas, fabricantes de semiconductores vy
grandes exportadoras. En Latinoamérica se destaco Brasil, donde el Bovespa avanzo 2,5%,
seguido por México, cuyo S&P/BMV IPC gand 1,5%. Chile también mostré un comportamiento
favorable: el S&P CLX IPSA subi6 3,0%. Colombia se mantuvo practicamente estable.

Figura 16
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El precio del Bitcoin subié mas del 20% en pocos dias, superando los USD 77.000, contagiando
el Ethereum. El repunte ocurrié tras los anuncios de Donald Trump y su pedido al
Congreso de aprobar la ley regulatoria "Clarity Act", ademas de prohibir una moneda
digital del banco central (CBDC) y crear una reserva estratégica de Bitcoin. Las acciones
vinculadas a los criptoactivos como Robinhood (HOOD +12% y Coinbase (COIN +9%),
acompafaron. Standard Chartered proyecté que Bitcoin podria alcanzar USD 100.000 hacia
fines de 2026.

Figura 17
BITCOIN (BTCUSD): 2024-2026
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El petréleo WTI subié 55% la semana pasada, siendo la segunda suba semanal
consecutiva respaldados por las expectativas de una mayor presion de EE.UU. sobre Iran,
sin sefales claras de un final para el conflicto que ha alterado los flujos energéticos de
Medio Oriente. El secretario del Tesoro, Scott Bessent, afirmé que los detalles de las nuevas
medidas de Washington destinadas a aislar econémicamente a Iran seran anunciados hoy
lunes, después que el presidente Donald Trump describiera la iniciativa como un “Dia D
econdmico”. Las medidas podrian afectar a los paises que continien comerciando con Teheran,
incluida China, el mayor comprador de petréleo irani. Beijing rechazo las presiones econdmicas
y pidi6 una solucién diplomatica. Las preocupaciones por la oferta también se vieron
reforzadas por las disrupciones en el sector energético ruso, donde los ataques ucranianos
contra refinerias y puertos afectaron la produccion de combustibles y contribuyeron a generar
escasez en algunas regiones.
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El délar (indice DXY) cayé nuevamente (-0,8%), y se ubic6 cerca de minimos de tres meses
ante las dudas sobre la efectividad del programa de recompra de deuda de largo plazo
anunciado por el Tesoro y por la creciente preocupacion fiscal. La debilidad del délar favorecio
de manera generalizada a las monedas desarrolladas. En Latinoamérica, también predominé la
apreciacion frente al dolar. El peso colombiano lider6 las subas, con un avance cercano a 2,7%,
respaldado por los altos precios del crudo y por las expectativas de una politica econdmica mas
favorable al mercado y orientada a una mayor disciplina fiscal bajo el nuevo gobierno. También
se apreciaron el real brasilefio (+1,2%), el peso mexicano (+0,72%) y el sol peruano (+0,59%).

El oro subid 5,3% hasta su nivel mas alto desde mediados de mayo. La intervenciéon del
Tesoro generd interrogantes sobre la capacidad de Washington para gestionar el
aumento de sus costos de financiamiento y reforzé la demanda de oro como reserva de
valor alternativa.

Figura 18
ORO (Futuro GC1): acumulado 2026
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Fuente: TradingView

Esta semana en EE.UU., la atenciéon estara centrada principalmente en el Simposio de
Politica Econdmica de Jackson Hole, organizado por la Reserva Federal de Kansas City,
donde el presidente de la Fed, Kevin Warsh, pronunciara el discurso principal.
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Sus declaraciones podrian aportar nuevas sefiales sobre su vision de las condiciones
financieras, en un contexto en el que el reciente anuncio de intervencion del Tesoro en el
mercado de bonos y el fuerte aumento de las emisiones de deuda corporativa han puesto el
foco sobre los rendimientos de largo plazo, que también se vieron presionados tras la
conferencia de prensa de Warsh de julio.

En el frente corporativo, los resultados de Nvidia (NVDA) seran otro de los grandes focos de
atencion, ya que ofreceran nuevas sefiales sobre el ciclo de inversién en IA 'y las perspectivas
globales para la infraestructura vinculada con esta tecnologia, uno de los principales motores
de los indices bursatiles durante el aflo. También presentaran resultados Palo Alto Networks
(PANW), Intuit (INTU), CrowdStrike (CRWD) y Salesforce (CRM).

Indicadores presentados y expectativas para la semana

El indice PMI compuesto preliminar de Estados Unidos subi6 a 56,0 puntos en agosto de 2026,
desde 54,5 en julio, marcando el ritmo de expansién mas fuerte desde abril de 2022. La mejora
estuvo impulsada principalmente por una recuperacidn del sector servicios, cuya actividad
crecié al mayor ritmo desde diciembre de 2024 y compens6 ampliamente la desaceleracién de
la industria manufacturera. La confianza empresarial también mejord y las expectativas sobre
la actividad futura alcanzaron un maximo de nueve meses. Por su parte, las presiones sobre los
precios mostraron cierta moderacion, particularmente en los precios de venta, aunque los
costos de los insumos permanecieron elevados, principalmente debido a los mayores precios
de la energia.

Figura 19
INDICE PMI COMPUESTO EE.UU.: Gltimos 12 meses (en puntos)
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Las minutas de la ultima reunién de la Reserva Federal seiialaron que probablemente
necesitarian subir las tasas de interés pronto, a menos que se observaran mayores
avances en la reduccion de la inflacién. Algunos participantes comentaron que las
condiciones financieras podrian no ser actualmente lo suficientemente restrictivas como para
facilitar el retorno de la inflacion al 2%. Los tres funcionarios que votaron en contra de la
decision se inclinaron por una suba de 25 puntos basicos. Las minutas indicaron que los
disidentes consideraban que hacerlo probablemente ayudaria a evitar la necesidad de una
secuencia de ajustes mas pronunciada y potencialmente mas costosa en una etapa posterior.
Los tres votos en contra correspondieron a presidentes de bancos regionales de la Fed: Beth
Hammack, de Cleveland; Lorie Logan, de Dallas; y Neel Kashkari, de Minneapolis. El resumen
también inform6 que hubo una discusion sobre una posible modificacion del calendario de
reuniones del FOMC. Las minutas sefialaron que los indicadores econémicos habian mostrado
pocos cambios desde la reunion de junio. El presidente de la Fed Kevin Warsh planted que
reducir el calendario actual de ocho reuniones anuales a seis, celebradas aproximadamente
cada dos meses, podria resultar beneficioso.

Esta semana se conocera el informe de ingresos y gastos personales de julio. Se espera que el
gasto personal aumente 0,2% MoM vy los ingresos 0,3%. A su vez, el indice de precios PCE
general subiria 0,1% MoM, mientras que el PCE subyacente avanzaria 0,2%, dejando su tasa
YoY en 3,3%. Los datos coincidiran con la segunda estimacion del PIB del 2°T26, después que el
dato inicial mostrara una expansién anualizada del 1,5%. Las 6rdenes de bienes duraderos
aumentarian 0,7%. También se conocera la revision anual de las nédminas no agricolas hasta
marzo de 2026, una referencia importante para evaluar las tendencias recientes del mercado
laboral. Ademas, se espera que el déficit comercial de bienes se haya mantenido cerca de USD
100.000 M en julio y que los inventarios mayoristas hayan aumentado ligeramente. El mercado
inmobiliario también estara en foco con las ventas de viviendas nuevas de julio y el indice de
precios de viviendas S&P/Case-Shiller.

El indice ZEW de sentimiento econdmico de la Eurozona avanzé a 31,4 puntos en agosto, su
nivel mas alto en seis meses.

Los precios al productor de Alemania aumentaron 3,0% YoY en julio, acelerdndose desde el
1,8% de junio y superando el 2,7% esperado. El indice PMI compuesto preliminar de Alemania
bajo a 51,0 puntos en agosto, desde 51,3 en julio, por debajo de lo esperado y marcando un
minimo de dos meses. Sin embargo, la industria manufacturera mostré una fuerte
recuperacion, con la produccion creciendo al ritmo mas rapido en mas de cuatro afios y medio.
El indice ZEW de sentimiento econémico de Alemania aumenté 7,9 puntos hasta 34,2 en agosto,
muy por encima de los 30 esperados y alcanzando su nivel mas alto desde febrero. La
evaluacién de las condiciones actuales también mejord, con el indicador correspondiente
aumentando 16,5 puntos hasta -61,1.
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Figura 20
INDICADORES ECONOMICOS DE EE.UU. A PUBLICARSE ESTA SEMANA
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Date Time Event Period  Surv(M) Actual Prior| Revised
08/21 06:00 ECONOMIC SURVEY: US GDP, PCE Forecasts in Aug. 2026 (Table)
08/21 09:45 S&P Global US Manufacturing PMI Aug P 53.9 53.2 53.9
08/21 09:45 S&P Global US Services PMI Aug P 54.0 56.8 54.6
08/21 09:45 S&P Global US Composite PMI Aug P 54.0 56.0 54.5
08/24 08:30 Chicago Fed Nat Activity Index Jul -0.01 == -0.02
08/25 08:15 ADP Weekly Employment Change Aug 8 -- -- 9.500k
08/25 08:30 Philadelphia Fed Non-Manufacturing Activi... Aug -- - 7.4
08/25 09:00 FHFA House Price Index MoM Jun 0.2% - 0.3%
08/25 09:00 FHFA House Price Index Qo0 20 -- 0.5%
08/25 09:00 S&P Cotality CS 20-City MoM SA Jun 0.10% 0.15%
08/25 09:00 S&P Cotality CS 20-City YoY NSA Jun 1.80% 1.63%
08/25 09:00 S&P Cotality CS US HPI YoY NSA Jun -- 1.11%
08/25 10:00 Richmond Fed Manufact. Index Aug 7 5
08/25 10:00 New Home Sales Jul 620k 628k
08/25 10:00 Richmond Fed Business Conditions Aug -- -5
08/25 10:00 New Home Sales MoM Jull -1.3% 1.6%
08/25 10:00 Conf. Board Consumer Confidence Aug 90.2 90.8
08/25 10:00 Conf. Board Present Situation Aug 114.2 114.9
08/25 10:00 Conf. Board Expectations Aug 74.4 74.7
08/25 Building Permits Jul F 1443k 1443k
08/25 Building Permits MoM Jul F -~ 5.0%
08/26 07:00 MBA Mortgage Applications Aug 21 == -0.4%
08/26 08:30 Personal Income Jul 0.2% 0.2%
08/26 08:30 Personal Spending Jul 0.1% 0.3%
08/26 08:30 Real Personal Spending Jul 0.0% 0.4%
08/26 08:30 PCE Price Index MoM Jul 0.1% -0.1%
08/26 08:30 PCE Price Index YoY Jul 3.6% 3.7%
08/26 08:30 Core PCE Price Index MoM Jul 0.2% 0.1%
08/26 08:30 Core PCE Price Index YoY Jul 3.3% 3.3%
08/26 08:30 Durable Goods Orders Jul P 0.5% 0.5%
08/26 08:30 Durables Ex Transportation Jul P 0.5% 0.7%
08/26 08:30 GDP Annualized QoQ 2Q s 1.5% 1.5%
08/26 08:30 Cap Goods Orders Nondef Ex Air Jul P 0.7% 1.2%
08/26 08:30 Personal Consumption 2Q S 3.1% 3.2%
08/26 08:30 Cap Goods Ship Nondef Ex Air Jul P 0.8% 2.0%
08/26 08:30 GDP Price Index 205 6.2% 6.2%
08/26 08: Core PCE Price Index QoQ 2Q S 3.4% 3.4%
08/27 08: Advance Goods Trade Balance Jul  -$99.5b --| -$101.5b
08/27 08: Advance Goods Imports MoM SA Jul -- -2.6%
08/27 08: Retail Inventories MoM Jul 0.0%
08/27 08: Advance Goods Exports MoM SA Jul -1.8%
08/27 08: Wholesale Inventories MoM Jul P 0.2%
08/27 08: Initial Jobless Claims Aug 22 206k
08/27 08: Initial Claims 4-Wk Moving Avg Aug 22 204.00k
08/27 08: Continuing Claims Aug 15 1799k
08/27 11:00 Kansas City Fed Manf. Activity Aug 9
08/28 09:45 MNI Chicago PMI Aug 57.6
08/28 10:00 Prelim. Benchmark Payrolls Revision 2026 -011k
08/28 10:00 U. of Mich. Sentiment Aug F 51.0
08/28 10:00 . of Mich. Current Conditions Aug F 51.8
08/28 10:00 . of Mich. Expectations Aug F 50.6
08/28 10:00 . of Mich. 1 Yr Inflation Aug F 4.3%
08/28 10:00 . of Mich. 5-10 Yr Inflation Aug F 3.3%
08/28 11:00 Kansas City Fed Services Activity Aug
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El indice PMI compuesto preliminar de la Eurozona subié a 52,1 puntos en agosto, desde 52,0
en julio, alcanzando un maximo de nueve meses y superando los 51,7 esperados. Esta es la
variaciéon interanual desde 2005, contrastada con la cifra de PBI trimestral:

Figura 21

PMI COMPUESTO Y PBI DE LA EUROZONA: puntos, y variacion porcentual interanual, 2005-2026
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La inflacion del Reino Unido aumenté a 2,9% YoY en julio, desde 2,6% en junio, alcanzando su
mayor nivel en cuatro meses y en linea con las expectativas. La tasa de desempleo del Reino
Unido se mantuvo en 4,9% en los tres meses hasta junio. Las ventas minoristas del Reino Unido
cayeron 0,5% MoM en julio, en linea con las expectativas, subiendo 1,6% YoY. El indice PMI

compuesto preliminar del Reino Unido se mantuvo en 52,5 puntos en agosto, muy por encima
de los 51,6 esperados.

En Europa, el Banco Central Europeo publicara las minutas de su ultima reunién de politica
monetaria. En julio, el BCE mantuvo sin cambios sus principales tasas de interés, después de
haberlas elevado 25 puntos basicos en junio, en lo que fue su primera suba en tres afos.

En Alemania, se espera que el indice de clima empresarial Ifo aumente por cuarto mes
consecutivo y alcance su nivel mas alto desde febrero, antes del inicio de la guerra con Iran. El
indicador de confianza del consumidor GfK también mostraria una leve mejora, aunque
permaneceria en niveles bajos y todavia cerca del minimo de tres afios registrado en mayo.
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Las primeras estimaciones de inflacion de agosto comenzaran a conocerse el viernes con
Francia y Espafia. Alemania y Francia también publicaran actualizaciones de sus cifras del PIB
del 2°T26. Otros datos relevantes incluiran las cifras de desempleo de ambos paises, encuestas
empresariales y de confianza del consumidor en la Eurozona, Francia e lItalia, la encuesta CBI
de ventas minoristas y el indice de precios de viviendas Nationwide del Reino Unido.

El déficit comercial de Japon se amplid, aunque resulté menor que lo esperado. Fue el tercer
déficit mensual consecutivo y el mayor desde enero, debido a que las importaciones
aumentaron 27,8% YoY hasta un récord de JPY 12,146 Bn, mientras que las exportaciones
crecieron 23,2%, también hasta un maximo histérico de JPY 11,512 Bn. La inflacién de Japdn se
acelerd a 1,9% YoY en julio, alcanzando su mayor nivel desde diciembre de 2025. La inflacion
subyacente aument6 a 1,8%.

El Banco Popular de China mantuvo sus principales tasas de referencia en minimos historicos
por decimoquinto mes consecutivo en agosto, en linea con las expectativas. La tasa a un afio
permanecié en 3,0%, mientras que la LPR a cinco afios, utilizada como referencia para las
hipotecas, se mantuvo en 3,5%. Las ventas minoristas de China aumentaron 0,6% YoY en julio,
muy por debajo del 1,5% esperado. La produccién industrial de China creci6 4,5% YoY en julio,
afectada por la debilidad de la demanda interna y condiciones climaticas extremas.

En China, esta semana la atencion estara puesta en la reunion del Comité Permanente de la
Asamblea Popular Nacional, que se celebrara en Beijing entre el 25 y el 28 de agosto. Las
autoridades podrian dar sefiales de nuevas medidas de apoyo econdmico después de una
serie de indicadores débiles. También se conoceran las ganancias industriales de julio, en un
contexto en el que los beneficios de las empresas vinculadas con tecnologia se han recuperado
este afio gracias al auge global de la IA. En Japon, se publicaran la tasa de desempleo de julio, la
confianza del consumidor y el IPC de Tokio correspondiente a agosto.

En Latinoamérica:

e La economia de Colombia crecid 3,5% YoY en el 2°T26, acelerdndose desde 2,2% en el
trimestre anterior, respaldada por el gasto publico y un mayor consumo de los hogares. En
términos desestacionalizados, el PIB avanzé 1,3% QoQ, frente al 0,6% del 1°T26.

e La balanza comercial de Colombia registré en junio un déficit de USD 2.161 M, frente a un
déficit previo de USD 1.223 M, mientras que las importaciones crecieron 27% YoY,
acelerdndose desde el 10,6% anterior.

e Latasa de inflacion de Ecuador se moderd al 1,39% YoY en julio de 2026, frente al 1,65% de
junio.

e La balanza fiscal de Peru se ubicd en 3,9% del PIB en el 2T26, evidenciando una mejora
significativa del resultado fiscal.

El Banco Central de Uruguay mantuvo la tasa de politica monetaria en 5,75%.
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Noticias Corporativas

ALIBABA (BABA) present6 para el 1°T27 (fiscal) ingresos que aumentaron 9% YoY hasta
USD 39.600 M, impulsados principalmente por Cloud y Quick Commerce. Sin embargo, el
margen operativo cayoé 8 p.p. hasta 6%, mientras el beneficio neto se redujo a USD 1.500
M, reflejando el fuerte ciclo de inversion que atraviesa la compaiia. El dato mas
importante volvio a estar en Alibaba Cloud, cuyos ingresos crecieron 45% hasta USD 7.100 M,
su mayor expansiéon en mas de cinco afios. Los productos vinculados a IA acumularon su 12°
trimestre consecutivo creciendo a tasas de tres digitos y ya representan aproximadamente 35%
de los ingresos externos de Cloud. El EBITDA del segmento aumentd 133% hasta unos USD 830
M, llevando su margen hacia 12%. Es una sefial relevante: la infraestructura de IA no sélo esta
generando crecimiento, sino que empieza a mostrar apalancamiento operativo.

Alibaba destin6 cerca de USD 10.000 M a CapEx durante el trimestre (+75% YoY),
principalmente para ampliar infraestructura de IA y Cloud, y registré un flujo de caja libre
negativo de -USD 6.600 M. La compafiia mantiene su plan de invertir unos USD 56.000 M en IA
durante tres afios. Ademas, Alibaba esta intentando controlar una parte cada vez mayor de la
cadena de valor de IA: chips propios T-Head, infraestructura Alibaba Cloud, modelos Qwen y
aplicaciones de IA. Qwen ya supero los 3.000 M de descargas, con mas de 300.000 modelos
derivados, mientras el negocio Model-as-a-Service supera aproximadamente USD 2.400 M de
ARR. La estrategia consiste en utilizar la adopcion de Qwen para generar demanda de computo
en Cloud vy, progresivamente, utilizar chips propios para mejorar la economia del negocio.
Fuera de IA, Quick Commerce se convirtid6 en el segundo gran motor de crecimiento, con
ingresos de USD 7.900 M (+45%), incluso por encima de Cloud.

Figura 22
ALIBABA (BABA): 12 meses

| '

| i |=

| hy E

v AR |

| l| M

| ‘io‘ ;| M | | | ‘P" lnm,rf'*“' *’ ll. ‘m‘ -

| 100,00

W \" M"' |ﬂ"| |+I|r"! ! Jh!‘{l‘l"é"rm | I M |n'u.| !‘| L o

' I,*‘E gl g -

Fuente: TradingView

Pagina 30



Reporte Semanal de Mercados n°103

Mateo & MarChlonl Lunes 24 de agosto de 2026

Por otro lado, otra empresa china, BAIDU (BIDU), reporté un EPS de USD 7,22, por debajo de
los USD 9,84 estimados. Los ingresos alcanzaron USD 31.330 M, por debajo de los USD 31.950
M proyectados.

META (META) enfrenta un juicio en California por acusaciones de disefar algoritmos de
Facebook e Instagram que fomentan comportamientos adictivos entre menores, con posibles
multas de hasta USD 200.000 M. El caso se suma a recientes sanciones por seguridad infantil y
podria aumentar los riesgos regulatorios y legales para la compafiia.

WALMART (WMT) reporté ingresos por USD 187.940 M en el 2°T27 (fiscal), +5,9% YoY,
superando los USD 186.770 M esperados. El EPS alcanzé USD 0,81, mientras que la
ganancia neta fue de USD 6.370 M. El margen bruto mejoré hasta 25,4%, favorecido en
parte por el impacto de los reembolsos arancelarios.

El crecimiento volvidé a apoyarse en los negocios de mayor expansion. El e-commerce global
avanz6 23% YoY, los ingresos por publicidad aumentaron 38% y los ingresos por membresias
crecieron 17%. Walmart US registr6 ventas netas por USD 125.200 M (+3,6%), mientras Walmart
International alcanzé USD 35.200 M (+12,8%) y Sam'’s Club US USD 25.700 M (+8,8%). Sin
embargo, las ventas comparables de Walmart US crecieron 2,6%, por debajo del 3,5%
esperado por el mercado, afectadas parcialmente por el negocio de salud y bienestar. La
compafiia sefial6 ademas que los consumidores continian mostrando presiéon por los elevados
precios de combustibles y alimentos, aunque el gasto se mantiene resiliente.

Figura 23
WALMART (WMT): resultados trimestrales del 2°T06
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Walmart (WMT) elevé su guidance para todo el 2027 (fiscal) y ahora espera un
crecimiento de ventas de 4%-5%, frente al 3,5%-4,5% anterior, y un EPS de USD 2,80-2,87.
Para el 3°T27, sin embargo, proyecté un crecimiento de ventas de 3%-3,75%, una
desaceleracidon frente al trimestre recién reportado. Un elemento favorable adicional son los
USD 2.900 M de reembolsos arancelarios a los que Walmart (WMT) resultd elegible. La
compafia ya recibié practicamente la totalidad y planea trasladar esos fondos a menores
precios, lo que podria reforzar su posicionamiento competitivo. En contrapartida, espera
afrontar mas de USD 2.000 M de costos incrementales por mayores precios de combustibles
durante el afo.

XP (XP) reporté un EPS de USD 2,67, por encima de los USD 2,59 estimados. Los ingresos
alcanzaron USD 4.880M, superando los USD 4.850M proyectados.

ANALOG DEVICES (ADI) reportd un EPS de USD 3,45, por encima de los USD 3,34 estimados. Los
ingresos alcanzaron USD 4.020M, superando los USD 3.910M proyectados.

CREDICORP (BAP) reporté un EPS de USD 7,44, por encima de los USD 7,31 estimados. Los
ingresos alcanzaron USD 1.920M, superando los USD 1.820M proyectados.

DEERE & COMPANY (DE) reporté un EPS de USD 5,10, por encima de los USD 4,69 estimados.
Los ingresos alcanzaron USD 12.610M, superando los USD 10.810M proyectados.

DISNEY (DIS) anuncié nuevas inversiones en sus parques, combinando grandes expansiones
con mejoras para visitantes frecuentes. La division Disney Experiences alcanzd ingresos
trimestrales récord en el 3°T fiscal.

ESTEE LAUDER (EL) reporté un EPS de USD 0,39, por encima de los USD 0,32 estimados. Los
ingresos alcanzaron USD 3.630M, superando los USD 3.550M proyectados.

FABRINET (FN) reporté un EPS de USD 4,10, por encima de los USD 3,81 estimados. Los
ingresos alcanzaron USD 1.320M, superando los USD 1.270M proyectados.

FUTU (FUTU) reportdé un EPS de USD 26,08, por encima de los USD 25,85 estimados. Los
ingresos alcanzaron USD 7.200M, superando los USD 5.910M proyectados.

GOOGLE (GOOGL) informé que su asistente de IA Gemini superd los 1.000 M de usuarios
mensuales, convirtiéndose, segun la compafiia, en el producto de crecimiento mas rapido de su
historia. El hito coloca a Gemini en una escala similar a ChatGPT y refuerza la posicién de
Google en la competencia por el mercado de IA generativa.

HOME DEPOT (HD) reporté un EPS de USD 4,92, por encima de los USD 4,73 estimados. Los
ingresos alcanzaron USD 47.860M, superando los USD 47.230M proyectados.
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KEYSIGHT TECHNOLOGIES (KEYS) reportdé un EPS de USD 3,07, por encima de los USD 2,48
estimados. Los ingresos alcanzaron USD 1.840M, superando los USD 1.750M proyectados.

LAMBORGHINI present6 el Revuelto SV, su modelo de produccion mas potente, con mas de
1.050 HP, aceleracién de 0 a 100 km/h en 2,4 segundos y solo 1.963 unidades. El precio inicial
sera de USD 741.172.

LOWE'S (LOW) reporté un EPS de USD 4,40, por encima de los USD 4,23 estimados. Los
ingresos alcanzaron USD 26.000M, por debajo de los USD 26.160M proyectados.

META PLATFORMS (META) enfrenta un juicio en EE.UU. por acusaciones de fomentar la adiccion
en menores mediante Facebook e Instagram y uso indebido de datos. La compafiia nego6 las
acusaciones y defendié sus medidas de proteccion a usuarios jovenes. Fuerte impacto
negativo en su cotizacion.

NETEASE (NTES) reporté un EPS de USD 12,02, por debajo de los USD 15,54 estimados. Los
ingresos alcanzaron USD 30.110M, superando los USD 29.480M proyectados.

NIKE (NKE) acumula una caida cercana al 80% desde sus maximos de 2021, con la accién en
torno a USD 39, presionada por dudas sobre su competitividad frente a rivales como On
Holding. UBS mantuvo recomendacién neutral y redujo su precio objetivo de USD 50 a USD 48.
NVIDIA (NVDA) invertira USD 1.500 M en SB Energy, reforzando su posicion estratégica frente al
fuerte crecimiento de la demanda de infraestructura para IA. Ademas, revel6 participaciones
por aproximadamente USD 21.000 M en SpaceX y USD 30.000 M en Intel, frente a unos USD
9.500 M que valia su participacion en Intel apenas tres meses atras. La compafiia continla
ampliando su exposicidn estratégica al ecosistema de IA y semiconductores. NVIDIA (NVDA)
financiara con hasta USD 105.000 M un nuevo centro de datos de OpenAl en Ohio, con una
capacidad inicial de 4,25 GW y entrada en operacién prevista desde 2028. El acuerdo refuerza
la expansion de infraestructura de IA y la demanda futura de chips de NVIDIA.

PARAMOUNT SKYDANCE (PSKY) reporté un EPS de -USD 3,05, mejor que los -USD 4,80
estimados. Los ingresos alcanzaron USD 2,27M, por debajo de los USD 3,20M proyectados.
Ademas, la compafiia solicitara una garantia de USD 1.880 M a los estados que bloquean su
fusion de USD 110.000 M con Warner Bros. Discovery, que podria demorarse hasta junio de
2027. La compaiiia estima costos de hasta USD 1.300 M solo por ticking fees.

ROSS STORES (ROST) reportd un EPS de USD 2,66, por encima de los USD 1,94 estimados. Los
ingresos alcanzaron USD 6.300M, superando los USD 6.150M proyectados.
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TARGET (TGT) elevd sus previsiones anuales tras superar expectativas en el 2°T26, con ventas
comparables creciendo 3,8% YoY. La compafiia espera ahora un crecimiento de ventas cercano
al 5% para el ejercicio fiscal 2026/27. TARGET (TGT) reporté un EPS de USD 4,11, por encima de
los USD 2,33 estimados. Los ingresos alcanzaron USD 26.540M, superando los USD 26.130M
proyectados. TJX (TJX) reportd un EPS de USD 1,22, por encima de los USD 1,19 estimados. Los
ingresos alcanzaron USD 15.200M, superando los USD 15.190M proyectados.

Esta semana publicaran sus resultados trimestrales:

e Lunes: PDD Holdings (PDD), NAPCO Security Technologies (NSSC), XPeng (XPEV), Gorilla
Technology Group (GRRR), Woodside Energy (WDS), Tuya (TUYA) y PicPay (PICS).

e Martes: Dick's Sporting Goods (DKS), Scotiabank (BNS), SelectQuote (SLQT), Gold Fields (GFI),
BMO Financial Group (BMO), Boss Zhipin (BZ), Changjiu Digital Technology (EH), Intuit
(INTU), Semtech (SMTC), Zoom Communications (ZM), Box (BOX), Incino (NCNO), Joyy (JOYY),
HEICO (HEI), Electromed (ELMD), Qifu Technology (QFIN) y Stratec (STRT).

e Miércoles: Kohl's (KSS), Abercrombie & Fitch (ANF), Dicom/ Dycom Industries (DY), Williams-
Sonoma (WSM), J.M. Smucker (SJM), Li Auto (LI), Photronics (PLAB), Donaldson Company
(DCI), Bath & Body Works (BBWI), Haidilao (HDL) y, tras el cierre, Nvidia (NVDA),
Salesforce (CRM), CrowdStrike (CRWD), Okta (OKTA), Synopsys (SNPS), Agilent Technologies
(A), Veeva Systems (VEEV), Ooma (OOMA), Everpure (P), Nutanix (NTNX).

e Jueves: est Buy (BBY), Bilibili (BILI), Canadian Imperial Bank of Commerce (CM), Dollar
General (DG), RBC (RY), TD Bank (TD), Dollar Tree (DLTR), HealthEquity (HQY), Hormel Foods
(HRL), Burlington Stores (BURL) y, después del cierre, Marvell Technology (MRVL), IREN
(IREN), Autodesk (ADSK), Affirm (AFRM), Ulta Beauty (ULTA), Workday (WDAY), SentinelOne
(S), Rubrik (RBRK), Elastic (ESTC) y Gap (GAP).

e Viernes: Chagee (CHA) y MINISO (MNSO).
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