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| Una Mirada sobre el Frente Externo ME GAﬂ

FONDOS COMUNES DE INVERSION

Fed Hawkish: Inflacién Sorprende al Alza y Presiona las Tasas Largas .
El Mercado espera 4 SUBAS en 6 Reuniones...

100% ~— o
1 La inflacion reaviva las expectativas de suba de tasas: el CPl de septiembre aumentd
0,6% mensual y 3,7% interanual (3,4% previo), superando las expectativas. La inflacion 20%
nucleo subié 0,3% mensual y 2,6% interanual. El mercado elevé la probabilidad de una
suba de la Fed en octubre de aproximadamente 20% a 45%-50%. 60%
1 El dilema de la Fed se profundiza: el empleo continla débil, pero la aceleracion de &
precios, impulsada por energia y cierta persistencia en servicios, reduce el margen para 240% —®—Prob 1 suba de Tasa
mantener las tasas. Eldélar se fortalece y los rendimientos del Treasury vuelven a subir. —®—Prob de 2 Subas de Tasas
Prob de 3 Subas de Tasas
20% Prob de 4 Subas de Tasas
—— Umbral 50%
El mercado laboral continia mostrando senales de 0%
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Actividad enfriamiento: baja creacion de empleo, desempleo en
y Empleo: 4,2% vy salarios desacelerando. Sin embargo, los

despidos permanecen contenidos. La combinacién de
empleo débil e inflacién persistente complica el
escenario para la Fed, que enfrenta riesgos crecientes 09/10/26
de estanflacion.

Valor 475 104.7 102.2 .24 5.02 4,216 | 7,812 1438

EL CPI de septiembre sorprendiéo al alza (3,7% MTD 01% 1.1% 07%  -0.9% - 0.7% | 24% 15.3

interanual), impulsado por energia, mientras la inflacion ' ' ) : ) . :
' Tasas nucleo acelerd al 2,6%. El mercado volvié a incrementar Semana 11% 24% 03% -0.6% -3.9% 1.3% [ 12% 15.2

las apuestas de suba en octubre, aunque la decision Vs Max 2025 | 11.6% 27.7% -7.0% 9.4% -17.8% -6.4% [12.7% -37.5

sigue abierta. La Fed enfrenta mayor presion para 0 . . .
sostener una politica restrictiva, pese al deterioro del YTD 23.3% 12.14% 4.0% 26.3% -3.9% [14.1% 18.2

empleo. Prom vs Prom| 14.5% 271% -24% 2.2% 43.5% | 22.0%

14/10/2026

El dato de inflacion impulsé nuevamente las tasas Baja 25 o + bps 0,0% 0,0%

largas, con el Treasury 10Y en torno al 5,3%. El petroleo, Probabilidad de Estable 50,4% 08% 02% 0,1%
Treasury |a persistencia inflacionaria y el déficit fiscal sostienen la Cambios en la Suba250+bps  49,6% 99,8% 99,9%
10Yy presion sobre los rendimientos. Los buybacks del Tesoro Tasa de la Fed Suba500+bps  0,0%  43,0% 97,5% 98,2%
Mercado:  5p0rtan liquidez, pero no logran revertir la prima de plazo Suba750+bps  0,0% 0,0% 85,6%

. tativas de t levad Suba 100 o + bps 0,0%  00% 0,0% 17,1%
nitas expectativas de tasas elevadas. Suba 125 o + bps 00%  00% 00% 00% 24,1% 37,5%
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Intervencion BCRA:

EL BCRA aceler6 el ritmo de compras. Se estiman mas de USD 4.000 millones financieros hasta el cierre de afioy el sector
agricola todavia tiene granos por liquidar.

Liquidez:

Esta semana nueva licitacion del Tesoro. Vencen algo menos de $5 billones. Llegaban con tasas tranquilas, pero las ruedas
previas a la licitacion suelen mostrar mas stress en tasas cortas.

Inflacion:

Primera semana de octubre arranco por debajo de lo esperado. IPC Nacionalen 1,9% con Nucleo en 1,7%. Sin suba de carnes
ni combustibles.

BCRA volviendo a comprar divisas

Movimiento del TCN y Compras Diarias del BCRA

USD Miles 1-26 11-26 1l-26 oct-26 Acum YTD
Stock de Reservas 42.052 44.870 46.611 8.672 1.600 s Compras Diarias 350
Var de Reservas 885 2.818 1.222 3.228 8.152 e Tipo de Cambio
Compras Sec Priv 4.386 6.789 3.406 632 15.212 1550 = = = == Techo Implicito 300
0O0.lIL -1.692 -555 -2.358 -39 -4.643 o
Tesoro -3.504 1.756 -1.432 99 -3.082 250
Encajes -754 -1.960 958 2.869 1.113 1.500
Otros / Valuaciones 2.448 -3.212 648 -332 -448 200
Compras Diarias | 52 113 37 79 62 1.450
% Vol. Operado 11,9%  19,2% 6,1% 13,4% 13,5% 150
I-26 11-26 IIl-26 oct-26  Acum YTD 1.400 100
VAR Base Monetaria -1,7 4.4 -0,4 0,1 3,4
Compra de USD 6,2 9,5 5,1 0,5 20,1 1.350 50
Tesoro -7,3 1,7 -2,3 0,0 -7,5
Otros BCRA -0,6 -6,7 -2,0 -0,4 -8,0 1300 0
Crédito en Pesos 4,5 7,9 3,2 0,1 15,6 NI I R IS R A I B B B B IR IR B IR B IR IR
Depositos en Pesos 3,6 14,4 8,6 1,5 26,6 §§§%@E@EEE%%%%??EEEEE}EE%%%%?%%E
Dep Privados 2,0 12,8 4,2 0,5 18,9 NARAYZRuANCIERaaa Al "'N"""“ﬂﬁrﬁ:':'m'h

Dep Publicos 1,6 1,6 4,4 -1,9 7,7




I Volvieron los pesos al Money Market.

13/10/2026

Stock AUM

Arg$ MM

En %

1dia

Flujos en Pesos

7 dias

MTD

YTD

Var %
AUM YTD

Flujo YTD
/ AUM

TOTAL INDUSTRIA FCI 114.856 100% -819 -989 904 23.329 | 48,8% | 25,5%
Total Arg$ 87.054 75,8% -868 -1.529 61 12.856 41,5% 17,3%
Total USD 27.802 24,2% 48 540 844 10.473 77,5%

CASH MANAGEMENT 76.452 66,6% | -791 -901 964 13965 | 43,4% | 22,3%

Fondos en Arg$ 63.343 55,1% | -826 -1.542 28 9.089 41,2% 16,8%
Money Market 52.644 458% | -722 -1.452 -5 6.237 35,7% 13,4%
Lecaps T+0 1.137 1,0% -N 3 -4 -22 20,8%

T+1 9.561 8,3% -93 -93 37 2.874 86,6% 43,0%

Money Market USD 13.109 1,4% 35 641 935 4.876 74,0%

¢ |ASSET MANAGEMENT 38.404 33,4% -29 -87 -59 9.364 60,9% | 32,2%

Fondos en Arg$ 23.711 20,6% -42 13 32 3.767 42,4% 18,9%
CER 3182 2,8% -2 32 51 1113 120,5% 53,8%
Dollar Linked 1.573 1,4% -9 -28 -2 22 6,6% 1,4%
INFRA 1192 1,0% o) 6 7 75 18,7% 6,7%
PyME 2.15] 1,9% (0] -10 -26 103 26,6% 5,0%
Renta Variable Arg 1.738 1,5% -9 -17 -21 -91 -16,6%

Resto $ 13.876 12,1% -22 31 22 2.545 55,1% 22,5%

Fondos en USD 14.693 12,8% 13 -101 -92 5.597 80,7%

MEGAQM

FONDOS COMUNES DE INVERSION

Flujos Industria FCI

4 )

Pesos: Ultima semana
con flujo negativo,

cerrando justo antes de
la licitacion del Tesoro.

. J

4 )

Délares: Siguen los
flujos positivos en Money

Market, pero no se
recuperan los fondos
con horizonte mas largo.

. J
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I Una Mirada sobre los Asset Class: Estrategias de Posicionamiento

e Hoy hay licitacion con
vencimientos del orden de
$4,9 billones y el Tesoro
decide ahi si mantiene o
ajusta los niveles de
liquidez.

* | as expectativa es que no
genere cambios relevantes
en un mercado en donde
esta costando encontrar el
punto de equilibrio.

e Se espera rolleo superior al
100% por tardes puntuales

de venta de USD y toma de
cobertura.

La semana marcada por el dato de inflacidén y la licitacion del Tesoro. ELBCRA inyecté

e Las tasas de interés cortas
se mantienen con niveles
de volatilidad mas
acotados, pero muy
sensibles a las decisiones
del Tesoro.

e El Tesoro vuelve a encarar
el desafio de estirar el perfil
de vencimientos. Lo hace
con duales Tamar - CER y
Tamar - DLK.

*En ciclo compras

retorna la establlldad pero
el escenario de compras
intensivas hacia adelante
hace pensar en escenarios
en donde hay cierto
incentivo a dejarlo avanzar
todo lo que la tasa de
interés permita.

pesos que seguramente seran canalizados hacia la licitacion.

e Septiembre cerré con suba
de combustibles (ultimos
dias), pero no de carnes.

eEl aumento del 1,9% se
explico por precios
regulados y por aumentos
significativos en verduras,
educaciony salud.

* Primera semana de
octubre con menor
aumento en regulados.




I Nuestros Fondos en Pesos - MegaQM
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CEE S 09/10/26 perfil del Fondo Rendimiento $ Vola.tllldad (ruedas
(Var % VCP) negativas / 60 ruedas) Cartera Recomend ?’Id aQM
ega
Categoria MegaQm Pesos;
; Acciones; 10%
MEGAQM Pesos MoneyMarket | 50.100 21,7%  24,3% 04  04% 17% 183%  0,0% 0,0% 10%
MEGAQM Balanceado lecapsT+0 | 58.400 24,0%  27,3% 20 04%  22% 255%  67% 0,0% MegaQM MegaQM
MEGAQM Ahorro T+1 65.300 26,7%  30,8% 4,6 0,5%  2,5% 289%  23,3% 1,7% 00':2':/“’3 Balancea
H do; 20%
MEGAQM Renta Mixta Badlar 7.800  243%  27,7% 25  05%  23% 255%  16,7% 0,0% ’ 0 S0
MEGAQM Ret Absoluto CER 108500 3,1%  42% 58 | 06%  2,6% 314%  25,0% 20,0% Megah
i i ega
MEGAQM Cobertura DLK 29500 9,6%  10,0% 60  01% 03% 125%  350% 36,7% Refomo MegaQM
MEGAQM Acciones Rofe20 | 25.000  n.c. n.c. nc. | 18%  98% 59%  583% 55,0% Absoluto; Ahorro;
- : 20%
MEGAQM PyME PyMEBadar | 155900 239%  27,0% 38  05%  17% 198%  10,0% 0,0% 30% ’
MEGAQM Infraestructura nfra+DLK | 64.600  9,8%  104% 120 | 03%  03% 101%  51,7% 46,7%

Asset Management

Cash Management

* MegaQM Retorno Absoluto: El fondo se mantiene extremadamente
corto, con posiciones en la primera parte de la curva. Esta con apenas
6 meses de duration, lo que le baja la volatilidad en un periodo en
donde las tasas reales parecen estar reacomodandose. Sigue siendo el
de mejor retorno YTD.

e MegaQM Cobertura: Armado con un horizonte de cobertura también
de casi 7 meses, a la espera de que lleguen flujos mas fuertes
buscando transitar el ciclo electoral.

e La tasa corta tuvo volatilidad, pero comprimié el tramo largo. Eso
permitié extender un poco la duration de los fondos mas largos de cash
management de manera de ampliar el spread de rendimientos.

e MegaQM Balanceado con apenas 2 meses de duration y el MegaQM
Ahorro (T+1) en 4,6 meses.

¢ El objetivo es lograr un devengamiento un poco mas alto que el Money

Market, pero sin quedar expuestos al impacto que tiene la suba de
tasas sobre los activos mas largos.
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< . Retorno USD Volatilidad (ruedas Ca rtera Recome nd ad a
MUNDO DOLAR 09/10/26 Perfil del Fondo (Var % VCP) Iy e
, AUM USD MegaQM
Categoria Ahorro MegaQM
- 3 USD; 10% Liquidez;
MEGAQM Liquidez USD Money Market | 405,0  1,4% 1,5% 1,1 0,08% 087%  0,0% 0,0% 10%
MEGAQM Renta USD T+1 14,0 3,1% 3,2% 70  042% 027% 3,09%  433% 50,0% MegaQM
! ega
MEGAQM RF Latam USD Latam 21,0 5,0% 5,2% 209 029% -0,48% 0,77%  50,0% 56,7% Corpo
! USD; 25%
MEGAQM Latam Corpo USD | Latam Corpo 8,0 4,1% 4,3% 15,4 0,24% -0,46% 1,21% @ 48,3% 50,0% ’
MEGAQM Corporativo USD | Corpo Local 29,0 5,3% 5,6% 280 058% -0,56% 5,15% @ 55,0% 53,3% R":ﬁ:‘iu":‘ MegaQM
: R
MEGAQM Ahorro USD soberanolocal 1,0 89%  94% 371 - -2,94% 2,43%  583% 60,0% Latam; sho
25% ’
|Cash Mingt USD (50% MQM Lig / 50% Renta G USD) 2,3% 40 023% 0,18% 199%  41,7% 41,7%
Cash Management Asset Management Local Asset Management LATAM

Empezd a notarse cierta presion sobre las tasas
cortas en délares. EL MgaQM Liquidez USD lo
capto via sus posiciones en Caucion. Eso le El MegaQM Corporativo USD se esta convirtiendo
permitid subir la TIR de la cartera al rango de enuna eleccidon conservadora, que da buen
1,4%. rendimiento y con menor volatilidad.

El MegaQM Renta USD recuperandose luego de El MegaQM Ahorro USD, con soberanos e su
sufrir la volatilidad que le sumad su posicion en cartera, ha aumentado su volatilidad en estas
AO27. Esa estrategia se mantiene, porque sigue semanas de aumento de Riesgo Pais.
siendo un activo liquido, muy corto y que le suma
rendimiento en todo el proceso electoral.

Es la opcion para diversificar las carteras con
activos externos, pero que impositivamente
tributan como fondos locales.

La correccion de las expectativas de tasas en
Estados Unidos les permitié recuperar terreno en
la " “ultima semana, acortando una parte de la
pérdida de los ultimos 30 dias.
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I Rendimiento de Carteras Recomendadas de Fondos

Part % Perfil Cartera Rendimiento | Volat. 0
>l TIR |DurMeses| 30D | YTD | 7dias Part %
0, 0, 0, 0, 0,
Cartera Recor:endada S 100% 28,7/) 4,1 0,9/) 22,8/) 15,54 Cartera Recom. USD 100% 4'2% 16,2 _0’2% 2’9% 47’7%
Money Market 10% 24,3% 0,4 1,7% 18,3% | 0,0% ..

Y ° ° ° ° ° Liquidez USD 10% 1,5% 1,1 0,1% 09% 0,0%
Balanceado 20% 27,3% 2,0 2,2% 255% | 0,0% Renta USD 35% 399 70 0.3% 319% 50 0%
Ahorro 20% | 30,8% 46 25% 28,9% | 1,7% enta 0 170 , 2% 3,070 D%

(o) 0, _ 0, o) (o)
Retorno Absoluto 30% | 28,0% 58 26% 31,4% | 20,0% Latam 25% 5,2% 20,9 05% 08% 56,7%
Cobertura 10% | 33,8% 6,0 0,3% 12,5% | 36,7% Corporativo Arg 30% 5,6% 28,0 -06% 51% 53,3%
Acciones 10% -98% -59% | 55,0% Ahorro USD 0% 9,4% 37,1 -2,9% 2,4% 60,0%
Rendimiento YTD Cartera Recomendada Arg$ Rendimiento YTD Cartera Recomendada USD
125 Retorno Mensual 6% 104 1%
170 === ndice Cartera Recomendada Pesos 5% 103 1%
1%
4% 102 1%
115
101 19
3%
110 100 0%
2% 99 0%
105 1% 98 0%
0%
100 0% 77 Retorno Mensual 0%
96 =—indice Cartera Recomendada USD -1%
95 -1% .
W W w Ww W wwwwww wwwww wwww ww ww oo 95 _14
SEEEEEEEEE 855885558 5858¢8 TR R R R R R R R R R R R R R
B S R g I SN e e = S S A S N R I S S A A S R S R I S IS
NEINITFERRQ9 3R 3I2-3INIRS T ENNSSFERSESTS55535557387s%%s
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