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Evolucion de los principales indicadores Informacién al 31/Marz0/2026
_— . Variacion
Uitimo Precio Ultimo Mes Afio a la Fecha Ultimos 12M
Ddlar ARS
DOLAR OFICIAL 1.383 -1,86% -5,25% 28,76%
DOLAR MEP 1.431 0,30% -3,54% 8,89%
DOLAR CCL 1.475 0,98% -3,03% 12,18%
Indices Locales
BADLAR 25,4% 2,42% 7,62% 41,75%
MERVAL (ARS) 2.997.780 13,46% -1,76% 28,18%
INFLACION (Inflacién de mar. estimada) 79.463 3,13% 12,28% 32,28%
RIESGO PAIS 616 7,03% 9,98% -24,76%
Indices Internacionales usD
S&P 500 6.529 -5,09% -5,33% 16,33%
NASDAQ 21.591 -4,75% -7,81% 24,81%
ORO (USD/onza) 4.648 -11,44% 5,96% 48,83%
PETROLEO (USD/barril) 118 63,29% 91,13% 58,35%
SOJA (USD/bushel) 1.171 1,19% 11,92% 15,40%
BTC 68.194 4,07% -22,67% -17,26%

¢Qué paso el ultimo mes?

En marzo, el conflicto en Medio Oriente fue el principal factor que condicioné a los mercados globales, y la inflacidn volvio
al centro de la escena, impulsada por la suba de los precios internacionales de energia y alimentos. El precio del petréleo
cerrd el mes en US$118, lo que representd un incremento de US$46 desde el inicio de la guerra. Estimamos que solo en
marzo la inflacién minorista en Estados Unidos podria ubicarse en torno al 1%, el registro mensual mas alto desde junio de
2022. El dolar se fortalecié levemente, acumulando una suba del 1,6% desde el inicio del conflicto, concentrada
especialmente en los primeros dias. El apetito por los activos de riesgo cayé inicialmente para luego moderarse con el correr
de las semanas. Las bolsas de Estados Unidos retrocedieron un 5% en promedio, mientras que en América Latina el
desempeiio fue mas dispar: la mayoria registrd caidas cercanas al 3%, aunque algunas, como el Merval (con una mayor
ponderacién del sector de energia), terminaron en terreno positivo. En Argentina, este contexto se combind con un dato de
inflacion de febrero superior al esperado —2,9%—, impulsado principalmente por el precio de la carne.

éDonde estamos?

Argentina se ha mostrado, por ahora, resiliente en comparacion con el resto de la regidn: las acciones resistieron
impulsadas por el sector energético, y el tipo de cambio se mantuvo estable durante todo el mes. El principal desafio que
enfrenta hoy la economia argentina es la dindmica inflacionaria. El conflicto tuvo un primer impacto directo por ese lado:
esperamos un dato mensual de marzo en torno al 3%, traccionado principalmente por la suba de precios internacionales de
combustibles y alimentos. En nuestro escenario base, con el tipo de cambio manteniéndose estable, proyectamos una
inflacién en torno a 2,5% para abril y por debajo del 2% a partir de mayo. Sin embargo, existe un riesgo a la suba: si el
conflicto se profundiza y aumenta la demanda global de activos de bajo riesgo, Argentina podria enfrentar presion sobre el
tipo de cambio y una mayor dolarizacién de portafolios, lo que elevaria la inflaciéon por encima de estos niveles a través del
efecto pass-through.

La estrategia del Tesoro de cubrir sus vencimientos en moneda extranjera con colocaciones de deuda local esta limitando
la remonetizacion de la economia y frenando la recuperacion del crédito. Para hacer frente a esos compromisos, el Tesoro
viene emitiendo tanto deuda en ddlares —a través de los nuevos Bonares— como en pesos, apuntando a renovaciones
superiores al 100% en cada licitacién. Esta dindmica absorbe liquidez del sistema e impide que la monetizacién avance:
desde marzo de 2025, aumentd apenas 1,3pp del PBI. Si bien en marzo la politica monetaria fue levemente menos restrictiva
y las tasas en pesos bajaron, este nivel de remonetizacién no es compatible con una recuperacidn sostenida del crédito ni,
por ende, de la actividad. Lo que destrabaria esta dinamica es el regreso de Argentina al mercado internacional de deuda:
refinanciar los vencimientos en moneda extranjera externamente le daria aire al mercado local, reduciria la presién sobre las
tasas y reforzaria la confianza en el programa econdémico.
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¢Hacia donde vamos?

Nuestro escenario base asume que a partir de abril se
retoma el sendero des-inflacionario y se recupera la
remonetizacién, impulsados por la mayor liquidacion del
agro y las compras de divisas por parte del Banco
Central. El mercado, si bien mostré sefiales de
preocupacion a principios de marzo, demostrd
resiliencia en la segunda mitad del mes, lo que sugiere
que no anticipa una escalada del conflicto y que el
precio del petréleo converge hacia niveles por debajo
de USS100 por barril, en linea a lo observado con
posterioridad al acuerdo de cese del fuego entre EEUU
e lIran. Compartimos esa lectura y mantenemos
nuestras proyecciones de inflacién y tipo de cambio
para Argentina sesgadas hacia un escenario favorable.

A pesar del contexto internacional adverso, Argentina
continud con el sendero de baja de tasas que
esperdbamos, por lo que la estrategia de estirar
duration en nuestros fondos dio sus frutos. En este
marco, los instrumentos CER fueron los grandes
protagonistas de marzo, superando a los de tasa fija en
todos los tramos de la curva. Impulsados por mayores
expectativas de inflacion de corto plazo, los bonos CER
2026 cerraron el mes con tasas negativas (con una
compresiéon de casi 300 puntos basicos), mientras que
los de tramo largo ya operan por debajo del 8% vy la
inflacion breakeven para el resto del afio se ubica por
encima del 2% TEM. En este contexto, vemos mas
atractivo en la parte media de las curvas —en particular
los bonos de tasa fija con vencimiento a fines de
2026—, especialmente bajo un escenario de
desinflacién para los préximos meses.

En esta linea, sugerimos nuestro fondo en pesos Delta
Ahorro Plus, que buscan optimizar una cartera
compuesta por instrumentos soberanos en pesos, a
Tasa Fijay CER, de corto y mediano plazo. Actualmente,
Delta Ahorro Plus tiene una cartera que alcanza 0,60
aflos de duration, diversificada entre un 70% en Tasa
Fijay 30% en CER.

"9 Delta

Por otro lado, los flujos de la industria de FCl
continuaron inclindndose hacia alternativas en ddlares:
en lo que va del afio, los fondos en délares recibieron
mas de USD 3.000 millones en flujos netos,
representando un incremento del 31% de los AUMs
iniciales. En este contexto, destacamos nuestro fondo
de preservacion de capital con liquidez diaria, Delta
Dolares, que tiene como objetivo maximizar liquidez en
ddlares invirtiendo hasta un 50% en instrumentos a
devengamiento (plazos fijos y cauciones en ddlares a
mas de un dia), y el resto en instrumentos de liquidez
inmediata.

En cuanto a los instrumentos de renta variable, desde
el inicio del conflicto en Medio Oriente el Merval
mostré un mayor desempefio relativo frente a los
principales indices internacionales. Favorecido por su
elevada ponderacion en  sectores ligados a
commodities, avanzé +4% en ddlares, mientras que el
S&P 500 retrocedio -6%, el EEM de emergentes -11% y
el Bovespa -2,7%. El equity local también recupero
terreno frente a los bonos, acumulando un mejor
desempefio relativo. Sin embargo, el resultado fue
marcadamente dispar a nivel sectorial, con Metales
(+15%), Energia (+13%) y Utilities (+10%) liderando las
subas, mientras que Bancos quedd rezagado con una
caida de -9%.

El mercado local comenzd a incorporar un escenario de
petrdleo alto por mas tiempo, reflejado en la curva de
futuros, donde el contrato de diciembre 2027 subid
USD 5 por barril en el dltimo mes. Sin embargo,
consideramos que los precios actuales de las
compafiias de Oil & Gas descuentan una resolucion de
corto plazo del conflicto, sin contemplar la posibilidad
—lejos de estar descartada— de que el crudo se
mantenga por encima de USD 75 hasta 2028. En
contraposicién, el sector bancario fue el mas castigado
del periodo, afectado por presiones inflacionarias,
mayores tasas reales y un fuerte incremento de la
morosidad, factores que comprimieron margenes vy
ROEs. A los multiplos actuales de 1,3x P/BV, vemos a
los bancos como el sector con mayor upside en un
escenario base de desaceleracion de la inflacion hacia
el segundo semestre, compresién de tasas,
normalizacién de la mora y distensién geopolitica.
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Posicionamiento de la cartera sugerida

Cartera sugerida para abril: Mantenemos la seleccion de fondos de la cartera sugerida de marzo, pero ajustamos las ponderaciones de
algunos fondos en pesos. Aumentamos en un 5% la exposicion nuestros fondos de renta fija de corto y mediano plazo en pesos: Delta
Ahorro y Delta Ahorro Plus, en detrimento de nuestro fondo de renta fija CER, Delta Retorno Real. Continuamos optando por una
cartera posicionada en gran medida en fondos flexibles y de gestién activa como Delta Ahorro Plus, Delta Gestion VI'y Delta Acciones,
que facilitan el rebalanceo del porfolio intra-mes.

Delta Select:
Cartera Sugerida Tipo de Fondo Var Var o IT—
Delta 30%

Delta Ahorro Cash Management - Renta Fija Corto Plazo Conservador 5% A Multirgg;:ado I

Delta Ahorro Plus Renta Fija Corto/Mediano Plazo 5% A

Delta Retorno Real Renta Fija CER -10% v

Delta Multimercado | Renta Mixta: Mejores Ideas de inversion dentro limites regulatorios 0% — Delta ﬁetoarno

Delta Select Acciones de Cias Argentinas 0% — o Dilltjsf:g;"

Informacion sobre los fondos informacion al 31/Marz0/2026
Clase A Pattr:JTaolmo '::’:;See 2::::;:1? . S . Tasa Indicativa Duration
(en millones) Ultimo mes Aiio a la fecha Ultimos 12M

Liquidez TNA

Delta Pesos 1.161.791 T+0 45,19 1,77% 5,56% 29,91% 20,30% 10,6 dias
Delta Ahorro 253.495 T+1 257,71 2,68% 7,68% 40,35% 27,2% 0,25 afos
Renta Fija TIR

Delta Ahorro Plus 46.875 T+1 358,56 4,06% 10,16% 28,89% 26,0% 0,62 afos
Delta Patrimonio | 487 T+1 31,60 0,43% -3,45% 14,46% Dif. T.C. +1,0% 0,34 afios
Delta Moneda 9.903 T+1 284,18 -1,03% -3,21% -1,35% Dif. T.C. + 2,8% 0,70 afos
Delta Retorno Real 18.415 T+1 95,99 7,59% 14,64% 35,57% CER +2,9% 1,32 afios
Delta Renta 7.848 T+1 1.532,58 5,63% 10,70% 27,97% 19,9% 1,20 afios
Renta Mixta TIR

Delta Multimercado | 9.188 T+1 866,50 6,28% 7,59% 27,40% - -

Renta Variable

Delta Select 71.191 T+1 663,34 12,15% -2,95% 22,73% - -

*TIR / TNA: Tasa indicativa de retorno / Tasa Nominal Anual
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Aviso importante

Este reporte ha sido elaborado por Delta Asset Management S.A. y estd basado en informacion propia y/o suministrada por
fuentes consideradas confiables. La informacion, opiniones y estimaciones incorporadas en el presente estdn sujetas a
cambios en cualquier momento sin necesidad de previo aviso. Los FCI mencionados se encuentran registrados ante la
Comision Nacional de Valores (www.cnv.gov.ar), con Delta Asset Management S.A. como Sociedad Gerente (Matricula N°
40) y Banco de Valores S.A. como Sociedad Depositaria (Matricula N° 6). Se encuentra prohibida la distribucion o
reproduccion —total o parcial— de la informacion contenida en el presente. Las inversiones en cuotapartes de Fondos
Comunes de Inversidn no constituyen depdsitos en Banco de Valores S.A. a los fines de la Ley de Entidades Financieras ni
cuentan con ninguna de las garantias que tales depdsitos a la vista o a plazo puedan gozar de acuerdo a la legislacion y
reglamentacion aplicables en materia de depdsitos en entidades financieras. Asimismo, Banco de Valores S.A. se encuentra
impedida por normas del Banco Central de la Republica Argentina de asumir, tdcita o expresamente, compromiso alguno
en cuanto al mantenimiento, en cualquier momento, del valor del capital invertido, al rendimiento, al valor de rescate de
las cuotapartes o al otorgamiento de liquidez a tal fin. Este reporte ha sido elaborado por Delta Asset Management S.A. y
estd basado en informacion propia y/o suministrada por fuentes consideradas confiables. La informacion, opiniones y
estimaciones incorporadas en el presente estdn sujetas a cambios en cualquier momento sin necesidad de previo aviso.
Para la elaboracion de este reporte no se han tomado en consideracion los objetivos, situacion financiera o necesidades de
los destinatarios a los que va dirigido. Delta Asset Management S.A. de ninguna manera asegura y/o garantiza los
resultados de las inversiones en sus Fondos Comunes de Inversion, estando dichos resultados sujetos a riesgos de inversion
soberanos, comerciales, de tipo de cambio y otros, incluyendo la posible pérdida de la inversion. El presente ha sido
elaborado al mero efecto informativo, no constituye una invitacion a invertir en nuestros Fondos Comunes de Inversion y no
proporciona ningun tipo de recomendacion de inversion, de asesoramiento legal, fiscal, ni de otra clase y nada de lo que
aqui se incluye debe ser considerado para realizar inversiones o tomar decisiones de inversion, siendo de exclusiva
responsabilidad del lector el uso que le quiera dar a la informacion proporcionada. Antes de decidir sobre cualquier
inversion, el lector deberd obtener asesoramiento profesional, independiente, adecuado y especifico, incluyendo la
consideracion de la totalidad de la informacion contenida en los reglamentos de gestion de nuestros Fondos Comunes de
Inversién los cuales se encuentran disponibles en la pdgina web de la Comision Nacional de Valores (www.cnv.gov.ar).

Rendimientos pasados no garantizan rendimientos futuros.
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