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RESUMEN EJECUTIVO

Los mercados cerraron con performance positiva la semana pasada. El S6P
500 avanzd un 11%, mientras que el Nasdag Composite subid un 09%. El Dow

Jones gand un 0,7%.

Los bonos en dolares mostraron ganancias en las ultimas cinco ruedas, en
una semana marcada por la discusion de la Ley Omnibus, que en principio
el proyecto serd debatido manana para su aprobaciéon o no en la Cdmara

de Diputados.

El riesgo pais medido por el EMBI+Argentina se redujo en la semana 15

unidades (-5,8%), y se ubico en los 1856 puntos bdsicos.

El gobierno logré el dictamen del proyecto en el plenario de comisiones,
pero la sesidén en la Cdmara Baja prevista para la semana pasada tuvo que
postergarse hasta este martes, debido a que aun el PRO, sectores del
radicalismo, de Hacemos Coalicion Federal e Innovacion Federal mantienen

sus disidencias.

La inflacidn esperada para los proximos 12 meses es de 230%, segun el
promedio, y de 150% segun la mediana. En el mes de diciembre los valores

eran 225,9% y 150% respectivamente.

Los bonos en pesos ajustables por CER terminaron la semana pasada con
importantes caidas, como parte de una toma de ganancias después de las
subas de las Ultimas semanas, y en un contexto en el que el mercado
sigue de cerca el tratamiento de la Ley Omnibus y la evolucién de la

inflacidn minorista.

El indice S&P Merval subid la semana anterior 67% y cerrdo en 1253.619,61
puntos, después de haber registrado un maximo de 1297.640,86 unidades y

un Minimo de 1174.875,34 puntos.



PANORAMA
INTERNACIONAL

o Alrededor del 247% de las acciones del S6P 500 han
publicado sus estados financieros trimestrales,
segun datos de FactSet De los que ya han

e el informado, casi el 72% han superado las previsiones
" e

de consenso.

e La temporada de ganancias seguird con Apple
(AAPL), Amazon (AMZN), Alphabet (GOOGL), Microsoft
(MSFT), Meta (META), Advanced Micro Devices (AMD),
Automatic Data Processing (ADP), Boeing (BA),
Chevron (CVX), Exxon Mobil (XOM), Mastercard (MA),
Merck & Co (MRK), Pfizer (PFE) y General Motors (GM).

¢ Elindice PCE Core registré un aumento del 29% YoY y
del 02% MoM en diciembre, con un resultado por
debagjo de lo esperado en términos interanuales
(3.0%) y en linea con el registro mensual.

e Por otra parte, se publicd la ultima actualizacion del
PIB, y los datos fueron tan buenos como podria
esperarse. La economia de EE.UU. crecid un 3,3% QoQ
en el 4°T23, frente al 2% esperado por los mercados.

e Esta semana estard llena de eventos clave en
EE.UU, que incluyen la primera reunién de politica del
ano de la Fed, junto con datos importantes como el
informe de empleo, el indice PMI manufacturero del
ISM y las ofertas de trabajo de JOLTs.

e Se espera gue los responsables de la politica de la
Fed mantengan las tasas de interés en mdximos de
23 anos, mientras que se estard atentos a cualquier
senal sobre el momento de recortes de tasas este

ano.

¢ Ademds, es probable que el PMI del ISM indique una

contraccién continua en el sector manufacturero al

comienzo del ano. Finalmente, los inversores
eSS tambiéen seguirdn de cerca el cambio de empleo de
ADP, la productividad laboral y los costos laborales del
cuarto trimestre, los pedidos de fdbrica y los indices
industriales regionales como el PMI de Chicago y el
indice de Manufacturas de la Fed de Dallas.
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Los mercados cerraron con performance
positiva la semana pasada. El S&6P 500
avanzd un 11%, mientras que el Nasdaq

INDICES Ultimeo Var. % WTD Var. % YTD . Iy

TAERVAL [Argenting] T233619 81 .70 Tss  Ccomposite subio un 09% El Dow Jones

IBOVESPA, (Brasil) 128967 32 1,04 3,89 ganod un 07%.

MEXBOL [Mexico) 5685588 2,53 0,92

IPS A (Chile) 4.058,58 3,66 2,25 o . . .

COLPAC (Colombial 1 282.43 0.62 730 Las pérdidas del viernes pusieron fin a una

DOW JONES (USA) 38.109,43 0,65 i1 racha ganadora de seis dias para el S&P 500

Nasdaq 100 (USA) 17.421,01 0,62 3,54 y el Nasdag.

S&PS00 (USA) 4.890,97 1,06 2,54

IBEX (Espafia) * 9.936,60 0,79 -1,64

* Apertura El rendimiento de los Treasuries
norteamericano a 10 anos cerrd en niveles

DIVISAS Ultimo Var. % WTD Var. % YTD . Lo

Faso Argartne [SDARS] 5735000 T TS de 416%, quedando por debajo del mdaximo

Euro (EURUSD) 1,0852 -0,41 -1,67 de mds de un mes de 418% alcanzado el

Real (USDBRL) 49168 0,29 133 miércoles pasado, ya que los mercados

Yen (USDJPY) 148,1500 0,01 503 . e

Libra Esterling (GBPUS D) 12702 0.02 021 continuaron evaluando los Ultimos datos
en busca de senales sobre el momento y

COMMODITIES Ultime  Var. ZWID Var. % YTD la magnitud de los recortes de tasas que la

Erayr iy arz] e N = Reserva Federal podria implementar este

Plata (USD/onza) 22,76 0,82 4,60 N

Petrdleo (USD/bbI) 78,01 6,27 8,88 ano.

Trigo (USD/bush) 600,25 1,18 4,42

Maiz (USD/bush) 446,25 0,17 5,31 . L, .

Soja (UsD/bush) 1.209 25 033 451 El petrdleo subid un 51% la semana pasadaq,

ya que los fundamentos del mercado
Tasas e Indic adores Ext. Ultimo  Var. bps WID Var. bps YID respaldaron una perspectiva alcista. Los

BCE [%] 4,00 0,00 0,00 -

FED (%) 5.50 0,00 0.00 do.tos .of|C|oIes mostraron que las
selic (Brasil) % 11,75 0.00 0,00 existencias de crudo en EEUU. cayeron
Teasury 2 arios (Rend.%) 4,37 -4,30 11.50 significativamente en 92 millones de
Teasury 5 afios (Rend.5) 4,06 -1,10 23,10 .

Teasury 10 aios (Rend.5) 416 140 30,00 barriles Ig semana pasada, superando las
Teasury 30 afios (Rend.%) 439 3.60 37.20 expectativas del mercado y marcando la

caida mds importante desde agosto.

El doélar (DXY) cerrd la semana pasada con
una suba cercana al 0%, luego que el PCE
en EEUU. se desacelerara mds de o
esperado el mes pasado y el gasto
personal superara las previsiones,
anadiendo mMds pruebas de un escenario
de aterrizaje suave.
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PANORAMA
LOCAL

El Gobierno aun no cuenta con los votos suficientes
para la media sancién de la Ley Omnibus. Pero espera
tenerlos después de eliminar del proyecto todo el

capitulo fiscal.

En este contexto, el mercado reacciona
negativamente a este anuncio, debido a que Ila
viabilidad politica del ajuste fiscal, de 6 puntos del PIB
que serian necesarios para terminar con el déficit
financiero, serd mas dificil al recaer en mayor medida
en podas presupuestarias. Los bonos en ddlares caen

hoy en el pre market en el exterior.

El ministro de Economia Luis Caputo anunci¢ que se
retirard del proyecto de Ley Omnibus el capitulo que
contiene las medidas fiscales, con el objetivo de
avanzar con mayor velocidad con el resto de las
disposiciones, mds orientadas a la desregulacion de la
economia. Segun Caputo, el paquete fiscal contiene
una serie de decisiones que serdn debatidas con mds
tiempo en las sesiones ordinarias del Congreso, ya que
el Gobierno dijo que no resignard su objetivo de
alcanzar el déficit cero en 2024. Se retiran del proyecto,
el blanqueo de capitales, la moratoria impositiva, el
adelanto del impuesto a los bienes personales, las
retenciones a las importaciones, los cambios en Ia
férmula jubilatoria, y las modificaciones en el impuesto

a las ganancias.

Por otro lado, el 80% de las MiIPyMES podrd acceder al
mercado de cambios para cancelar la totalidad de las
deudas comerciales con el exterior a partir de febrero,

segun anuncio el BCRA.

Las empresas que cdlifiguen dentro del segmento
MiPYME con deudas registradas en el Padréon por hasta
USD 500000 tendrdn acceso al MULC para saldar sus
deudas comerciales con el exterior entre febrero y abril
de 2024.

En la licitacion de la semana pasada, el BCRA logré
colocar BOPREAL BPO27 por USD 2454 M, acumulando
un mMmonto nominal de USD 4096 M, quedando
disponible un monto remanente de la Serie 1 por hasta
VN USD 904 M.
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ARGENTINA RENTA FIJA

Especie Tickat Fecha Cupon  FPrecioal Variacion % TIR ——
Vencimienfo (%)  26/01/2024 WID  YID (%)
gonar 2027 ALZY U770/ 72029 1.000 41,90 8.4 10.0 40.2% 2.07
Bonar 2030 AL30 09/07/2030  0.125 40,05 FA 58 39.3% 2,11
Bonar 2035 AL35 09/07/2035  0.125 35,80 53 0.8 22,3% 5,53
Bonar 2038 AE38 09/01/2038  0.125 37.97 3.6 -4.8 249% 4,46
Bonar 2041 AL4] 09/07/2041 0.125 35,64 6.1 -1.8 208% 5,56
Global 2029 D2y 09 /0772029 1.000 45,40 8.1 11.0 37.3% 213
Global 2030 GD30 0%/07 /2030 0.125 43,50 57 8.5 35.0% 2,23
Global 2035 GD35 09/07/2035 0,125 34,90 4,1 3.2 22,1% 5.56
Global 2038 GD38  09/01/2038 0,125 42.51 2.7 0.5 221% 4,72
Global 2041 GD41 09/07/2041 0.125 36,00 29 0.3 20.3% 5,63
Global 2046 GD46é 09/07/2046 0,125 39.50 8.2 4.5 21.7% 4,43

e Los bonos en ddlares mostraron ganancias en las Ultimas cinco ruedas, en una semana marcada
por la discusiéon de la Ley Omnibus, que en principio el proyecto serd debatido mafhana para su
aprobacion o no en la Cadmara de Diputados.

e Elriesgo pais medido por el EMBI+Argentina se redujo en la semana 115 unidades (-5,8%), y se ubico
en los 1856 puntos bdsicos.

¢ De los soberanos emitidos bajo ley extranjera: el GD46 gand en ByMA la semana pasada 8.2%, el
GD29 +81%, el GD30 +5,7%, el GD35 +41%, el GD41+2,9%, y el GD38 +2,7%. De los soberanos emitidos bagjo
ley argenting, el AL29 subid en ByMA 84%, el AL30 +7,1%, el AL41 +6,1%, el AL3S +53%, y el AE38 +3,6%.

Los bonos en pesos ajustables por CER BONOS EN PESOS AJUSTABLES POR CER: Curva de rendimientos
terminaron la semana pasada con

240,0%

importantes caidas, como parte de una
220,0% -

toma de ganancias después de las

- 200,
subas de las ultimas semanas, y en un 0%
contexto en el que el mercado sigue de 180.0% -

cerca el tratamiento de la Ley Omnibus 160,0% -

la evolucidon de la inflacidon minorista.
Y 140,0% -

Se destacaron: el T5X4 -184%, el TC25 1200 ]

-18,4%, el TAX4 -17.4%, el T2X5 -15,8%, el TX28 100,0% +— — — - —
0 1 2 3 4 5 & 7 8 ¢ 10 11 12 13
-13,8%, el T2X4 -13,3%, el DICP -12%, y el TX26

Fuente: LSEG
-112%, entre otros.
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ARGENTINA RENTA VARIABLE

MERVAL Ultimo Var. % WTD Var. % YTD
Aluar 1.039.50 3,23 12,93
Bolsas y Mercados Argentinos 1.198,00 9.46 42,03
Cablevision Holding 4910,00 18.61 35,88
Central Puerto 1.197.65 0,42 33,66
Sociedad Comercial del Plata 90,55 3.07 23,37
Cresud 1.188,45 1.16 29,08
Edenor 1.276,45 -1.39 35,50
BBV A Banco Franceés 2.621,00 15,02 47,64
Grupo Financiero Galicia 261695 16,37 56,05
Grupo Financiero Valores 279,50 0,00 24,08
Grupe Supervielle 1.129,60 2,36 44,92
Holcim Argenting 1.673,50 779 1593
Banco Macro 4.136,30 11.41 54,92
Pampa Energia 2.466,50 -0,98 27.69
Telecom Argentina 1.974,85 2,18 42,79
Ternium Argentina 1.033,50 8,22 21,73
Transportadora de Gas del Sur 3.803,80 1,27 28,67
Transportadora de Gas del Norte 2.434,50 1,93 34,95
Transener 1.499,00 7.5 23,88
YPF 21.981,75 8.95 31.72

e El indice S&P Merval subid la semana anterior 6,7% y cerré en 1253.619,61 puntos,
después de haber registrado un mdximo de 129764086 unidades y un minimo de
1174.875,34 puntos.

e El volumen operado en acciones en ByMA alcanzé los ARS1410411 M, dejando un
promedio diario de ARS 282082 M. Mientras que en Cedears se negociaron ARS
1343811 M, marcando un promedio diario de ARS 26.876,2 M.

e Las acciones que mejor performance tuvieron la semana pasada fueron las de:
Grupo Financiero Galicia (GGAL) +16,4%, BBVA Banco Francés (BBAR) +15%, Banco
Macro (BMA) +114%, Bolsas y Mercados Argentinos (BYMA) +9,5%, Grupo Supervielle
(SUPV) +94%, YPF (YPFD) +9%, y Ternium Argentina (TXAR) +8,2%, entre otras.

e Cerraron en baja: Mirgor (MIRG) -18%, Edenor (EDN) -14%, Loma Negra (LOMA) -12%, y
Pampa Energia (PAMP) -1%.

e En el exterior, las acciones argentinas ADRs terminaron en las ultimas cinco ruedas
con mayoria de alzas. Sobresalieron: Grupo Financiero Galicia (GGAL) +23,8%, BBVA
Banco Francés (BBAR) +21%, Banco Macro (BMA) +175%, YPF (YPF) +13,2%, Grupo
Supervielle (SUPV) +116%, Transportadora de Gas del Sur (TGS) +74%, y Despegar
(DESP) +6,9%, entre las mds importantes.
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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.
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