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RESUMEN EJECUTIVO

Los mercados cerraron con performance positiva la semana pasada,
gracias a los solidos resultados Nvidia. Los tres principales indice lograron
una importante ganancia. El S&P 500 avanzoé 17%, mientras que el Nasdaq

Composite ganod un 14%. El Dow Jones subid un 13%.

Los bonos en ddlares terminaron la semana con mayoria de alzas, en un
contexto donde aumenta el conflicto entre las provincias y el gobierno
nacional a partir de una denuncia de la Provincia de Chubut, donde alegan

que Nacion le quitd ilegalmente ARS 13.000 M de coparticipacion.

El riesgo pais medido por el EMBI+Argentina disminuyo en la semana 209

unidades, y se ubico en los 1686 puntos bdsicos.

El ministro de Economia, Luis Caputo y su secretario de Finanzas, Pablo
Quirno, se proponen refinanciar los vencimientos de fin de mes de ARS 4,15
Bn, del bono dual TDF24, un titulo que ajusta por inflacién o por tipo de

cambio oficial (lo que resulte mads beneficioso para el acreedor).

El Palacio de Hacienda ofrecerd dos nuevos bonos doélar linked con
vencimientos el 30 de junio de 2025 (TZV25) y 30 de junio 2026 (TZV26),

ofrecimiento el cual causo sorpresa entre los inversores.

El Gobierno de Javier Milei dispuso la eliminaciéon del Fondo para el
Fortalecimiento Fiscal de la Provincia de Buenos Aires y, ademas, ordend
modificar el Impuesto PAIS para reducir al minimo el reparto que recibia el

Fondo de Integracion Socio Urbana (FISU).

Los bonos en pesos ajustables por CER terminaron la semana pasada con

amplias ganancias.

El indice SSP Merval manifestd en las Ultimas cinco ruedas una suba de
38% y cerrd en los 110561031 puntos, después de registrar la semana

pasada un minimo de 1039.511,77 unidades.



PANORAMA
INTERNACIONAL

¢ Nvidia (NVDA) desafid las expectativas de que
ELLE R 1 Rl podria, tal vez, no alcanzar los USD 20 Bn en
e ventas en el 4°T23, pero la compania anuncid
UsD 22 Bn en ingresos, sorprendiendo
positivamente a los mercados y a toda la
postura bullish. NVDA termind subiendo un 16%

en una sola jornada, siendo la mayor suba diaria
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luego que Meta (META) hiciera lo propio después
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de su Ultimo informe trimestral hace un par de
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semanas. Nvidia agregd USD 277 Bn a su
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capitalizacién de mercado en solo un dia.
e UBS Global Wealth Management ha elevado su
precio objetivo de fin de ano en el S&P 500 a
5.200 puntos desde 5.100 para reflejar un entorno
mds favorable a pesar de las recientes senales

econdmicas mixtas.

e En EE.UU, la atencién estard puesta en el indice
de precios PCE, ingresos personales y gastos, el
PMI manufacturero del ISM vy los pedidos de
bienes duraderos. Las previsiones anticipan un
aumento del 0,3% en los precios PCE para enero,
ligeramente superior al incremento del 02%
observado en diciembre, con precios
subyacentes que se espera que aumenten a
un ritmo del 04% Ademds, se espera que el
informe revele un aumento del 0,3% en el gasto
del consumidor y un avance del 05% en los

ingresos.

e Asimismo, es probable que la encuesta del ISM
indique una continuacion de la contraccion en el
sector manufacturero a lo largo de febrero,
mientras que se prevé que los pedidos de

FINANZAS EXFERTAS bienes duraderos hayan disminuido un 45% en

enero después de no haber experimentado

cambios en diciembre.
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MERCADOS
INTERNACIONALES

Los mercados cerraron con performance
positiva la semana pasadag, gracias a los
solidos resultados Nvidia. Los tres
INDICES Ultimo  Var. & WID _ Var. %YTD principales indice lograron una importante

MERV AL [Argenting) 1.316.204,45 499 41,57 . + 1o .

BOVESPA (Brasil 12718225 138 590 ganancia. El S6P 500 avanzd 17%, mientras

MEXBOL (México) 58.226,77 2.41 1,46 que el Nasdag Composite gandé un 14%. El

IPSA (Chile) 5.994,60 -1,08 -3,28 Dow Jones subié un 13%.

COLPAC [Colombia) 1.277,77 -0,36 6,91

DOW JONES (USA) 38.654,42 1,43 2,56

Nasdag 100 (USA) 17.642,73 1,27 4,85 El rendimiento  de los  Treasuries

i L OS] s a6 norteamericanos a 10 afos cerré en niveles

IBEX (Espafia) * 10.062,50 1.27 0,39 - o

* Apertura de 426%, alejondose de sus mMAximMos
desde noviembre, a pesar que sodlidos

DIVISAS Ultimo Var. %WTD Var. G YTD . .

Foso Argantino (USDARS] 557 3000 036 533 datos dieron mayor impulso a los

Ewo (EURUSD) 1,0784 -0,63 -2,28 comentarios hawkish del FOMC.

Redl (USDBRL) 49599 1,08 2,43

Yen (USDJPY) 148,3700 0,14 518 . .

Libra Esterlina (GBPUSD) 1,2630 0,57 0,78 El petrdleo cayo un 3,3% la semana pasada,
ya que se contindan evaluando varios

COMMODITIES Ultimo  Var. % WTD Var. % YTD TR

Oro [USD/orad] 503570 098 T8 factores de demanda y oferta. A principios

Plata (USD/orza) 22,70 -0,24 -4,83 de la semana pasada, los precios del

Peiréleo (USD/bbl) 72,28 7,35 0388 petroleo cayeron casi un 2% debido a un

Trigo (USD/bush) 599,75 -0,08 -4,50 ) . , ,

Maiz (US D/bush) 44275 078 6,05 escenario de tasas de interés mdads altas

Soja (USD/bush) 1.188,50 -1.72 8,12 durante mds tiempo y a incertidumbres las

perspectivas de demanda que pesaban en

Tasas e Indicadores Ext Ultime  Var. bps WTD Var. bps YTD

BCE (%) 4,00 0,00 0,00 el mercado.

FED (%) 550 0,00 0,00

Selic (Brasil) % 11,25 -50,00 -50,00 . .

Teasury 2 ofios (Rend.%) 437 0.50 12,00 El ddlar (DXY) cerrd la semana pasada con
Teasury 5 afios (Rend.%) 3,99 -4,80 16,30 una caida cercana al 0,38%, rompiendo una
Teasury 10 afios (Rend.%) 4,03 -12,90 17,10 racha de cinco semanas consecutivas de
Teasury 30 afios (Rend %) 4,23 -16,30 20,90

ganancias, luego que el gobernador de la
Fed, Christopher Waller, dijo que se
deberian retrasar los recortes de tasas al
menos otros dos meses Mmds para ver si el
informe de inflacion de enero fue un hecho
aislado.
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PANORAMA
LOCAL

Los bonos en dodlares terminaron la semana con
mayoria de alzas, en un contexto donde aumenta el
conflicto entre las provincias y el gobierno nacional a
partir de una denuncia de la Provincia de Chubut,
donde alegan que Nacion le quité ilegalmente ARS
13.000 M de coparticipacion.

La mayoria los gobernadores excepto el tucumano
Jaldo apoyan al gobernador de Chubut Torres, del PRO,
que junto con sus colegas patagdnicos amenaza con
cortar el suministro de petrdéleo a partir del miércoles

de esta semana.

El ministro de Economiaq, Luis Caputo y su secretario de
Finanzas, Pablo Quirno, se proponen refinanciar los
vencimientos de fin de mes de ARS 415 Bn, del bono
dual TDF24, un titulo que ajusta por inflacién o por tipo
de cambio oficial (lo que resulte mds beneficioso para
el acreedorn). La estrategia oficial es utilizarlo para
recomprar titulos del Tesoro que estdn en poder del
Banco Central.

El Gobierno de Javier Milei dispuso la eliminacion del
Fondo para el Fortalecimiento Fiscal de la Provincia de
Buenos Aires y, ademds, ordend modificar el Impuesto
PAIS para reducir al minimo el reparto que recibia el

Fondo de Integracién Socio Urbana (FISU).

De acuerdo a datos del INDEC, los precios mayoristas
registraron un incremento de 180% MoM en enero. En
términos interanuales, la inflacion mMayorista registré
una suba de 316,9%, quedando por debajo de la inflacidén
minorista (2542%). La suba intermensual se explica
como consecuencia del incremento de 196% en los
productos nacionales y de 51% en los productos

importados.

El tipo de cambio implicito (0 CCL) retrocedié en la
semana pasada -4% y se ubicdé en USDARS 1104,
dejando una brecha con el doélar oficial mayorista de
315%. El dolar MEP bajé en la semana -35% y termind
ubicdndose en USDARS 1045, marcando un spread con
la divisa que opera en el MULC de 245%.
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ARGENTINA RENTA FIJA

—— Tick Fecha Cup6n  FPrecioal Variacion 7% TR ot
pacis 'K€T Vencimiento (%) 02/02/2024 WID  YID (%) aton

Bonar 2079 AT 090772029 1,000 yy i m 87  349% 212
Bonar 2030 AL30  09/07/2030 0,125 39,87 0,4 53  336% 220
Bonar 2035 AL35  09/07/2035 0,125 35,18 17 09  206% 565
Bonar 2038 AE38  09/01/2038 0,125 37,55 A0 59 227% 4,59
Bonar 2041 AL4l  09/07/2041 0,125 34,80 24 -4 193% 570
Clobal 2029 GDZ9 09/07720%  T000 3320 78 81 329% 216
Global 2030 GD30  09/07/2030 0,125 43,64 0.3 88  297% 231
Global 2035 GD35  09/07/2035 0,125 36,40 1.4 1.8 204% 567
Global 2038 GD38  09/01/2038 0,125 4220 07 02 209% 477
Global 2041 GD41  09/07/2041 0,125 36,00 00 03 191% 573
Global 2046 GD46  09/07/2046 0,125 39,50 0.0 45  207% 451

e Luego de avances a inicios de la semana y con el buen momento de mercado, los bonos
argentinos hard dollar parecerian haber encontrado un techo a corto plazo luego de tocar
mdximos desde octubre de 2020 (semanas posteriores a la Ultima reestructuracién). Los bonos
presentan una suba del 1845% en pesos este afo segun el indice General de Bonos del IAMC,

tanto en pesos como en ddlares. En dodlares oficiales, la suba es del 13,3%.

¢ Elriesgo pais medido por el EMBI+Argentina disminuyd en la semana 209 unidades, y se ubicd en
los 1686 puntos bdsicos. En ByMA, el GD35 subid 7,3%, AE38 +5,6%, GD41 +5,5%, GD38 +5,2%, AL35 +5,2%,
AL +2,4%, GD30 +15% y el AL29 +13%. Tan solo bajaron el GD29 -16%, GD46 -0,7% y el AL30 -0,3%.

e Los bonos en pesos ajustables por CER terminaron la semana pasada con amplias ganancias.

Sobresalieron: el TX25 +8,8%, CUAP +7,8%, TAX4 +5,8%, T2X4 +4,2%, TC25P +41% y el TSX4 +4,1%, entre los
mMds importantes. Sélo cayeron el PR13 -46,1% y el DICP -0,6%. Se mantuvo estable el TX28.

BONOS EN DOLARES: Curva de rendimientos
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Fuente: LSEG
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ARGENTINA RENTA VARIABLE

MERVAL Ultimo Var. % WID Var. 7% YTD
Aluar 1.071,00 3,03 16,35
Bolsas y Mercados Argentinos 1.272,00 6,18 50,80
Cablevision Holding 5.074,00 3,34 40,42
Central Puerto 1.274,70 6,43 4226
Sociedad Comercial del Plata 109,60 21,04 49,32
Cresud 1.228,35 3,36 33.41
Edenor 1.291,00 1,14 37,05
BBVABanco Francés 2.660,45 1,51 49,86
Grupo Financiero Galicia 2.830,%0 8,18 68,81
Grupo Financiero Valores 295,50 572 31,19
Grupo Supervielle 1.241,15 2.88 59,23
Holcim Argentina 1.609,50 -3,82 11,50
Banco Macro 4.499,15 8,77 68,51
Pampa Energia 2.535,10 2,78 31,24
Telecom Argentina 207315 4,98 49,90
Ternium Argentina 1.066,50 3,19 25,62
Transportadora de Gas del Sur 3.956,50 4,01 33,84
Transportadora de Gas del Norte 2.484,50 2,05 37,72
Transener 1.532,00 2,20 26,61
YPF 22.537,60 2,53 35,05

PANEL GRAL Ultimo  Var. % WID Var. % YTD

Laboratorios Richmond 1.138,50 7,56 62,99
Camuzzi Gas Pampeand 2.175,50 6,30 101,34
Molinos Agro 28.658,50 16,55 48,93
Loma Negra 1.854,60 4,75 33,08
Havanna Holding 8.952,50 10,42 38,38
IRS A 1.131.15 3,22 32,40
B-Gaming 272,00 -1,81 73,52
Autopistas del Sol 2.696,00 11,80 40,67
Banco Hipotecario 250,50 4,92 117,83
Boldt 86,60 11,31 270,09
Grupo Clatin 1.634,00 -0,79 88,47
Gruo Concesionario del Oeste 1.184,50 4,50 58,99
San Miguel 1.468,50 17,76 62,00
Capex 6.384,50 2,92 27,05
Distribuidora de Gas Cuyana 1.379,50 13,35 43,18
Molinos Juan Semino 125,50 2,45 26,77

e Elindice S&P Merval manifestd en las ultimas cinco ruedas una suba de 3,8%

e Las acciones que mejor comportamiento tuvieron en las Uultimas cinco ruedas
fueron las de: Banco Macro (BMA) +15,8%, Banco BBVA Argentina (BBAR) +9,1%, Grupo
Galicia (GGAL) +7.1%, YPF (YPF) +6,8% y Transportadora de Gas del Sur (TGSU2) +6,4%,
entre las mds importantes.
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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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