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RESUMEN EJECUTIVO

Los mercados cerraron con performance positiva la semana pasada. El
Dow Jones subid un 02% en la semana. EI S&P 500 avanzé un 0,75%,
mientras que el Nasdaqg Composite gand un 1,21%.

Hoy es feriado en gran parte del mundo, por lo que la mayoria de los
mercados de acciones y bonos permanecerdn cerrados. Sin embargo,
como siempre, el mercado de divisas estard abierto.

Los bonos en ddlares terminaron la semana con pérdidas, después que el
Presidente Javier Milei firmmara un DNU que contiene mds de 300 medidas
cuyo objetivo es desregular la economia del pais, que incluye la eliminacion
de leyes de controles de precios y de promocion de la actividad industrial.

El mercado venia mostrando un comportamiento positivo después que
Milei lanzara las primeras medidas de urgencia, principalmente con una
devaluacion del 52,4% del peso argentino.

Pero ahora con el nuevo DNU los inversores dudan sobre algunas
desregulaciones y si el decreto se aprobard en la Cdmara Baja y Alta para
que continue en vigencia.

El BCRA llama a licitacion de BOPREAL Serie | para importadores. Las
ofertas serdn canalizadas durante el miércoles 27 y jueves 28 de diciembre
a través de la rueda BPAL de SIOPEL en el horario de 11 a 15 hs.

Los bonos en pesos gjustables por CER mostraron importantes alzas en las
Ultimas cinco ruedas, en un contexto marcado por una renovada busqueda
de coberturas ante una elevada inflacion esperada y una reciente baja en
la tasa de interés por parte del BCRA.

El indice S&6P Merval subid la semana anterior 25% y cerré en los 948.473,75
puntos, después de registrar un minimo de 90203445 unidades, y un
Maximo de 970.603,52 puntos.



PANORAMA
INTERNACIONAL

gl
e e El indice de gastos de consumo personal
(PCE) presentdé un aumento interanual del
26% en noviembre, por debajo del 29%
visto en octubre y del 2,8% esperado por el

mercado. El indice cayd -01% en términos

o

mensuales luego que en el mes previo
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No registrara cambios.
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El indice PCE Core registré6 un aumento
del 3,2% YoY y del 0,1% MoM en noviembre,
con un resultado por debagjo de lo
esperado en términos interanuales (3,3%)
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y mensuales (02%). El aumento de 01%
MoM fue igual a la suba registrada en
octubre.

e El punto principal de esta semana podria
ser la escasez de liquidez. Con muchos
operadores y gestores de inversiones
cerrando sus libros para el ano, la liquidez
serd escasa.

e Hoy es feriado en gran parte del mundo,
por lo que la mayoria de los mercados de
acciones % bonos permanecerdn
cerrados. Sin embargo, como siempre, el
mercado de divisas estara abierto.

e Ademds, Ilos datos indicaron un
crecimiento econdmico de Estados
Unidos en el tercer trimestre mads débil de
lo esperado (49% vs52% est) y un ligero
aumento en las solicitudes de beneficios

FINANZAS BXEERTAS por desempleo la semana pasada.
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MERCADOS
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Los mercados cerraron con performance

INDICES Ultimo Var. ZWID Var. ZYTD N
IVERVAL | Argentina) 94847375 2.46 369.34 positiva la semana pasada. El Dow Jones
BOVESPA (Brasil] 132,752.93 1.9 2058 subid un 02% en la semana. El SSP 500
MEXBOL [Mexico) 57.313.47 0.32 1826 avanzd un 075%, mientras que el Nasdag
IPS A | Chile) 6,153.44 0.25 1654 , ) .
COLPAC [Colombidj 1,170.34 0.67 500 Composite gano un 121%.
DOW JONES [USA) 37.,38557 0.22 1279
Nasdaq 100 (L5 A 16,777.40 0.93 53.36 El rendimiento de los bonos de los
S&P500 [U;SA] 4,754.63 0.75 23483 Treasuries norteamericano a 10 anos se
IBEX (Espafia) * 10,111.90 0.14 2288 R
* Apertura mantuvo cerca del 3,9%, rondando cerca

de sus niveles mds bajos desde julio,

DIVISAS Uitimo  Var. % WID Var. % YTD después de una serie de nuevos datos
Peso Argentino [USDARS) 804.7500 0.46 355.33 C ‘
Euro [EURUS D) 010 106 588 econdmicos que se alinearon coh Ig
Real [ USDBRL) 4.8585 1.59 809 apuesta del mercado que la Fed realizard
Yen (USDJPY] 142.4100 0.18 8.42 MuUltiples recortes de tasas el préoximo
Libra Esterlina (GBPUSD) 1.2700 0.20 498 afo, respaldando la demanda de bonos

COMMODITIES Ulfimo __ Var. ZWID Var. % YTD del gobierno.

Oro (IS0 /onzal) 2,057.10 1.78 1305
Plata [USD/onza) 2429 1.76 179 El petrdleo subidé un 39% la semana
Petroleo (USD/bbl) 73.56 2.98 835 pasada, respaldados por interrupciones
Trigo (USD /bush] 61625 207 2219 | , obal , |
Maiz [USD/bush) 47300 207 3029 en el comercio global debido a los
Soja [ USD/bush] 199975 _1.92 _14.45 aumentados ataques de los huties a los

barcos en el Mar Rojo. Bloomberg informo
que los envios de petréleo en el Mar Rojo

Tasas e Indicadores Ext. Ultimo  Var. bps WID Var. bps YTID

BCE (%) 400 0.00 200.00 o ”
FED (%) 550 0.00 100.00 disminuyeron en mds del 40% la semana
Selic (Brasil) % 11.75 0.00 -200.00 pasada en comparacién con el promedio
Teasury 2 afios (Rend.%) 4.34 -11.50 -630 diario de las tres semanas previas.
Teasury 5 afios (Rend.%) 3.89 -4.20 -7.40

Teasury 10 afios [Rend.%) 391 -2.00 770 ) )

Teasury 30 afios (Rend. %) A0g 3.30 12.20 El dolar (DXY) cerrd la semana pasada con

una caida cercana al 10% llegando a
niveles minimos de cinco meses y con
performmance negativa por dos semanas
consecutivas, debido a las expectativas
de recortes de tasas de interés por parte
de la Reserva Federal el préoximo ano.
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PANORAMA
LOCAL

Milei dio a conocer en un mensaje por Cadena
Nacional los detalles sobre la publicacién del DNU
2023/70 de desregulacion de la economia vy los
paguetes de medidas que se debatirdn en el
Congreso. EI DNU contiene un programa de
reformas, con un fuerte ajuste del Estado y una
serie de medidas a favor de la apertura
econdémica y la desregulacion.

El mercado esperaba precisiones acerca del
DNU, pero en principio tuvo un impacto positivo
tanto en bonos como en acciones, debido a que
varias desregulaciones quitardn  trabas a
sectores importantes de la economia. Pero
ahora los inversores dudan sobre algunas
desregulaciones y si el decreto se aprobard en la
Cdmara Baja y Alta para gue continle en
vigencia.

Ademds, los inversores estuvieron atentos al
resultado de la licitacion de deuda en pesos,
donde el Tesoro captdé un monto mayor al
esperado después que el BCRA decidiera bajar la
tasa de referencia y dijera que no se va a
manejar mds con Lelig. En esta primera subasta
del gobierno de Milei, se ofrecid una Letra a
descuento (LEDE) con una menor tasa a la
esperada.

El BCRA licitard Bonos para la Reconstruccién de
una Argentina Libre (BOPREAL) para
importadores de bienes y servicios. Se ofrecerdn
3 instrumentos que se brindardn a personas
humanas vy juridicas que tengan deudas
pendientes con el exterior por la importacion de
bienes con despacho aduanero anterior al 12 de
diciembre de 2023 o servicios efectivamente

prestados con anterioridad a dicha fecha.
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ARGENTINA RENTA FIJA

. . Fecha Cupén Frecio al Variacion % TIR :
Specie TIeker  \encimiento (%)  22/12/2023 WID _ YID (o  Durafien

Bondar 2029 A 090772029 T.000 3891 T3 A5 058 213
Bonar 2030 AL30  09/07/2030 0125 3851 04 596 370% 223
Bonar 2035 AL35  09/07/2035 0125  36.44 18 362 218% 539
Bonar 2038 AE38  09/01/2038 0125  40.10 23 152 235% 442
Bonar 2041 AL4l  09/07/2041 0125 3650 07 166 19.6% 554
Globd 20799 GO0 09/07/2029 1000 41.00 90 510 370% 219
Global 2030 GD30  09/07/2030  0.125  41.29 04 451 332% 233
Global 2035 GD35  09/07/2035 0.25  37.00 26 350 212% 546
Global 2038 GD38  09/01/2038 0.125  42.50 23 188 212% 465
Global 2041 GD4l  09/07/2041 0.125  37.00 26 194 19.6% 554
Global 2046 GD46  09/07/2046 0125  37.90 41 321 217% 430

* Los bonos en dolares terminaron la semMana  goNos EN PESOS AJUSTABLES POR CER: Curva de rendimientos

con pérdidas, después que el Presidente 290.0%

Javier Milei firrnara el DNU. — BiCP PARP r—
e En ByMA, los titulos con mayores bajas en la o = '1?3

semana fueron: el GD46 -41%, el GD35 -2,6%, el RS

GD41 -2,6%, el GD38 -2,3%, el AL29 -15%, el GD29 160.0% -

-1%, el AL41 -0,7%, el AL30 -04%, y el GD30 -0,4%. 140.0%

El AE38 subid +2,3%, y el AL35 +18%.
e Los bonos en pesos aqjustables por CER e

mostraron importantes alzas en las Ultimas IBadre T 2Rl kD D

cinco ruedas, en un contexto marcado por

una renovada busqueda de coberturas ante VIEW DE MERCADO

una elevada inflacion esperada y una

reciente baja en la tasa de interés por parte Dado el rally de la deuda CER de las Ultimas

del BCRA. Ademas, influyd la exitosa licitacion sermanas, los rendimientos negativos de

de deuda en pesos de la semana anterior, précticamente toda la curva y el riesgo de

donde en la primera subasta del gobierno de una dolarizacién no incorporada aun en

Milei el Tesoro captd mds fondos respecto a precios si comparamos paridades en pesos
lo esperado.

e Sobresalieron: el TX25 +85,6%, el PR13 +26,1%, el
T3X4 +18,3%, el TX24 +16,1%, el CUAP +13,9%, el
T2X4 +13,6%, el TX28 +9,5%, y elT4X4 +7,7%, entre

los Mmds importantes.

y en ddlares; consideramos prudente
mMmantenerse afuera de la deuda en pesos

ajustada por inflacion.
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ARGENTINA RENTA VARIABLE

MERVAL Ultimo Var. % WID Var. %YTD
Aluar 941.50 2.00 433.28
Bolsas y Mercados Argentinos 891.50 8.00 319.91
Cablevision Holding 3,570.00 4.85 258.48
Central Puerto 921.85 0.79 342.72
Sociedad Comercial del Plata 72.70 /.70 276.47
Cresud 931.35 -3.45 373.80
Edenor 938.40 -2.62 587.72
BBV ABanco Francés 1,854.50 8.48 307.41
Grupo Financiero Galicia 1,786,158 &6.27 483.65
Grupo Financiero Valores 22675 413 247.61
Grupo Supervielle 844.50 15.76 450.94
Holcim Argenting 1,36%.00 23.33 479.86
Banco Macro 2,880.40 6.81 413.35
Fampa Energia 1,949.05 -0.08 343.07
Telecom Argenting 14%6.70 -1.54 319.92
Ternium Argenting 845.50 4.38 272.47
Transportadora de Gas del Sur 2,930.05 -3.5% 261.27
Transportadora de Gas del Norte 1,698.50 0.00 372.46
Transener 1,173.00 5.25 535.77

e El indice S&6P Merval subié la semana anterior 25% y cerré en los 948473,75 puntos,
después de registrar un minimo de 90203445 unidades, y un maximo de 970.603,52
puntos.

e Las acciones gque mds subieron en las Ultimas cinco jornadas fueron las de: Grupo
Supervielle (SUPV) +158%, BBVA Banco Franceés (BBAR) +87% Bolsas y Mercados
Argentinos (BYMA) +8%, Sociedad Comercial del Plata (COME) +7,7%, Banco Macro (BMA)
+6,8%, y Grupo Financiero Galicia (GGAL) +6,3%, entre las mds importantes. Cerraron en
baja: Mirgor (MIRG) -10,9%, Transportadora de Gas del Sur (TGSU?2) -3,6%, Cresud (CRES)
-3,5%, Edenor (EDN) -2,6%, Telecom Argentina (TECO2) -15%, YPF (YPFD) -09%, y Pampa
Energia (PAMP) -0,1%.

e En la plaza externq, las acciones argentinas ADRs terminaron la semana con mayoria
de alzas. Se destacaron: Grupo Supervielle (SUPV) +20,5%, Banco Macro (BMA) +112%,
Grupo Financiero Galicia (GGAL) +106%, BBVA Banco Francés (BBAR) +10%, Despegar
(DESP) +7,2%, Corporacion America (CAAP) +47%, y Vista Energy (VIST) +43%, entre las
NMds importantes.

e Terminaron en baja: Edenor (EDN) -4,6%, Globant (GLOB) -41%, Adecoagro (AGRO) -2,6%,
Transportadora de Gas del Sur (TGS) -2,5%, Cresud (CRESY) -2%, y MercadoLibre (MELI)
-11%, entre otras.



BONUS TRACK: BOPREAL

PARA IMPORTADORES

Via decreto, salieron nuevos detalles de los BOPREAL (Bonos BCRA para importadores); servirdn
para pagar impuestos que venzan entre abr-25 y oct-27, aunque por un monto de hasta usd
3.500 mm (contra una deuda de importadores a resolver de alrededor de usd 25.000 mm) y solo
si se compran antes del 31-mar-24. Ademds quienes suscriban hasta el 31-ene-24 no pagardn

impuesto PAIS, pero si suscriben luego les aplicard la misma alicuota que a las importaciones.

El BCRA llama a licitacién de BOPREAL Serie | para importadores. Las ofertas serdn canalizadas
durante el miércoles 27 y jueves 28 de diciembre a través de la rueda BPAL de SIOPEL en el
horario de 11 a 15 hs. Las otras dos series (BOPREAL Serie Il y BOPREAL Serie Ill), serdn ofrecidas
una vez confeccionado el padron de deudas por importacién de bienes y servicios que ha sido

comunicado conjuntamente por AFIP y la Secretaria de Comercio e Industria.

Los importadores de servicios podrdn solicitar la suscripcion, en licitacidén primaria, de las
distintas series de BOPREAL por hasta el monto pendiente de pago para sus obligaciones por
servicios provistos con fecha anterior al 12 de diciembre para lo cual deberdn realizar una
declaracién jurada informando a la entidad el monto de la deuda pendiente de pago. Es
importante destacar que la restriccidon cruzada MULC/CCL no aplicard si los importadores hacen
CCL con este bono (es decir, si el importador licita el bono, podrd venderlo contra délares para
pagar sus deudas sin perder acceso al MULC, algo que no tienen permitido comprando otros

titulos, como los Globales soberanos)

Serie 1 Serie 2 Serie 3
Vencimiento 31 de octubre 2027 30 de junio 2025 31 de mayo 2026
Ddlares, por medio de boleto técnico entregando pesos al tipo de cambio de
Miseds uscripcin referencia de la Comunicacién "A” 3500 del dia anterior a la licitacién
Délares, excepto en caso
Meneda de pago de reicdte anticipado por Délares Délares
el inversor
(Series 1A, 1B y 1C)
2 cuotas iguales 12 cuotas mensuales 3 cuotas trimestrales
Amertizaciin (abr/27 y oct/27) (jul/24 a jun/25) (nov/25, feb/26 y may/26)
Interés 5% 0% 3%
Semestral (primer pago en Trimestral (primer pago en
Pago de intereses oct/24) N.A. ago/24)
Transferible sl Sl sl
Cotizacidn Sl NO sl
sl
Automdtico el 1 de marzo
Separacion de nominales de 2024 - NO NO
(strip) SERIES 1-A (20%), 1-B
{20%), 1-C (30%) y
1-D (30%)
Rescate anticipado en
oo dal Sanadsr S| (excepto SERIE 1-D) NO NO
ASeptablls yars pagarts SI (excepto SERIE 1-D) NO NO
impuestos
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DISCLAIMER: Este material es informacién privada para aquellos a los cuales se les ha remitido. Las estimaciones contenidas
en é| estan realizadas en base a informacion conocida a su fecha de emisién, y podrian variar si se modificaran las
circunstancias que han sido tenidas en cuenta para su elaboracién. Los contenidos de este documento se basan en
informacion disponible al publico y que ha sido obtenida de fuentes consideradas confiables. No obstante, tal informacién no
ha sido verificada en forma independiente por SJB y, en consecuencia, no puede proveerse una garantia ni expresa, ni
implicita, respecto de su precisidon o integridad. Este reporte no tiene el caracter de asesoramiento o recomendacion para
seguir alguna accién especifica. Las personas involucradas en la elaboracién de este reporte pueden invertir o negociar los
titulos aqui referidos. Ningun destinatario de este documento podra distribuir o reproducir el presente material o alguna de
sus partes sin el previo consentimiento escrito de SJB.

Todos los términos aqui utilizados deben ser considerados de acuerdo a las leyes argentinas.
SJB S.A.: Agente de Liquidacién y Compensacion y Agente de Negociacién Propio - Registro CNV N° 342. Agente Colocador y
Distribuidor Integral de Fondos Comunes de Inversion - Registro CNV N° 11.
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