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RESUMEN EJECUTIVO

La semana pasada fue caracterizada por alta volatilidad en los mercados estadounidenses, con

eventos clave como la publicación de datos de inflación y decisiones de la Reserva Federal que

influyeron en los movimientos. 

Los bonos en dólares cerraron la semana anterior con ganancias, ante expectativas sobre un

nuevo acuerdo con el FMI, pero con la mirada puesta en el pago de capital e intereses de los

Bonares y Globales el próximo 9 de enero, y en el levantamiento del cepo a partir de 2025. 

El riesgo país se redujo en las últimas cinco ruedas 37 unidades (-5,2%) y se ubicó por debajo de los

700 puntos básicos (en 671 bps).

Argentina está buscando un nuevo programa con el FMI para reemplazar a su actual acuerdo de

Facilidades Extendidas, que vence a fin de año. La portavoz principal del Fondo, Julie Kozack,

confirmó que el gobierno de Milei expresó formalmente su interés en pasar a un nuevo programa

y las negociaciones ya están en marcha. 

 

El Fondo volvió a celebrar las políticas llevadas adelante por Milei, mientras la portavoz aseguró

que las autoridades argentinas continuaron implementando su programa de estabilización

económica, logrando muy buenos resultados que incluyeron una reducción considerable de la

inflación, superávit fiscal y una mejora de la cobertura de las reservas internacionales. 

Los bonos en pesos ajustables por CER manifestaron en las últimas cinco ruedas precios al alza,

en un marco de expectativas sobre una continua desaceleración de la inflación en los próximos 12

meses.

El índice S&P Merval subió la semana pasada 4,1%.



PANORAMA
INTERNACIONAL

El Dow Jones registró su racha más larga de

pérdidas desde los años 70, cayendo un 2,3% en la

semana a pesar de una recuperación de 1,2% el

viernes. Este rebote estuvo impulsado por un dato

de inflación de noviembre más bajo de lo

esperado, lo que renovó esperanzas de

moderación en las futuras subas de tasas. El S&P

500 también cerró la semana con una pérdida del

1,9%, mientras que el Nasdaq Composite, cedió un

1,74%. La corrección fue liderada principalmente por

la reacción negativa al mensaje de la Fed, que

redujo sus expectativas de recortes de tasas en

2024, enfriando el optimismo de los inversores.

La volatilidad se reflejó en el índice VIX, que subió

un significativo 30,8% durante la semana,

destacando el aumento de la percepción de

riesgo entre los inversores.

El riesgo de un cierre del gobierno en EE.UU.

aumentó después que el presidente electo

Donald Trump instara a los legisladores

republicanos a no apoyar un proyecto de

financiamiento temporal que se esperaba que

pasara en el Congreso. Sin embargo, el presidente

Joe Biden firmó el sábado un proyecto de ley de

financiamiento gubernamental que evitó el cierre

del gobierno. El proyecto de ley financia a las

agencias federales en los niveles actuales

durante los próximos tres meses.

En China, los últimos datos del año incluirán la

producción industrial, ventas minoristas, tasa de

desempleo, precios de viviendas y la inversión en

activos fijos de noviembre, lo que ofrecerá más

información sobre la respuesta al estímulo

monetario tras datos previos que mostraron poca

tracción en la actividad económica. Se espera que

el Banco Popular de China mantenga sin cambios

sus tasas preferenciales de préstamo, aunque

prometió más recortes para el próximo año. 



MERCADOS
INTERNACIONALES

Estamos entrando en una semana
relativamente tranquila para los mercados, con
la Navidad el 25 de Diciembre de 2024 siendo
día festivo en USA (Christmas Day) por lo que
los mercados de renta fija, renta variable y
bancos permanecerán cerrados.

El rendimiento de los Treasuries
norteamericanos a 10 años cerró la semana
pasada en niveles del 4,53%, ya que los últimos
datos de inflación favorecieron la reanudación
de recortes de tasas por parte de la Reserva
Federal.

En Asia, se publicarán los datos de inflación de
Tokio, un día después del discurso del
gobernador del BoJ, Ueda. Los mercados
podrían buscar señales en el discurso de Ueda
sobre cuándo el BoJ podría finalmente realizar
un cambio en su política. Un aumento en la
inflación también podría ser visto como positivo
para un posible aumento de tasas a principios
de 2025.

Sumando presión, Sinopec, el mayor refinador
de China, anunció el jueves pasado que la
demanda de gasolina en el país alcanzó su
pico el año pasado, lo que impacta aún más las
perspectivas para el mayor importador de
crudo del mundo. 

El petróleo cayó 2,6%, mientras un dólar fuerte
seguía presionando a las materias primas
denominadas en dólares.

El dólar (DXY) subió 0,9% la semana pasada,
pero se alejó del máximo de dos años de 108,5,
ya que señales favorables de inflación
respaldaron un contexto para más recortes de
tasas por parte de la Reserva Federal. 



PANORAMA
LOCAL
Argentina está buscando un nuevo programa con el

FMI para reemplazar a su actual acuerdo de

Facilidades Extendidas, que vence a fin de año. La

portavoz principal del Fondo, Julie Kozack, confirmó

que el gobierno de Milei expresó formalmente su

interés en pasar a un nuevo programa y las

negociaciones ya están en marcha. 

El Fondo volvió a celebrar las políticas llevadas

adelante por Milei, mientras la portavoz aseguró que

las autoridades argentinas continuaron

implementando su programa de estabilización

económica, logrando muy buenos resultados que

incluyeron una reducción considerable de la inflación,

superávit fiscal y una mejora de la cobertura de las

reservas internacionales.

El ministro de Economía, Luis Caputo, había aseguró

en la semana que se prevé que un acuerdo con el

FMI se podría renovar en el primer cuatrimestre del

año 2025. Además, remarcó que el entendimiento

con el Fondo será importante para el levantamiento

del cepo cambiario, uno de los objetivos del Gobierno

en materia económico de corto plazo, ya que el

mismo debería venir acompañado de una inyección

de fondos para reforzar las reservas. 

Javier Milei reveló una vez más las tres condiciones

que se deben dar para salir del cepo el año que viene.

Con el programa que genera una inflación inducida

de 2,5% mensual, en la medida que se repita otro mes

con inflación en torno a esa cifra, el gobierno bajaría

crawling peg al 1%. De esta forma, se tendría una

inflación objetivo de 1,5%. De persistir eso, se estaría en

condiciones de ir a una parte vinculada ya a la

flotación limpia y de resolver el problema de stock del

BCRA y la base monetaria en el formato tradicional

coincide con la base monetaria amplia, ya se podría

salir del cepo.

En noviembre, se registró un superávit comercial de

USD 1.234 M, donde las exportaciones crecieron un

31,6% YoY alcanzando los USD 6.479 M, y las

importaciones disminuyeron un 4,9% YoY a USD 5.245

M. De esta forma, el intercambio comercial en octubre

fue de USD 11.723 M, creciendo un 12,7% YoY



En ByMA, el AL29 subió en la semana 1,5%, el AL30 +1,2%, el AL35 +1,4%, el AE38 +0,8%, y el AL41 +1%. El

GD29 ganó 0,1%, el GD30 +1,4%, el GD35 +1,5%, el GD38 +1%, el GD41 +2,2%, y el GD46 +3,2%.

El riesgo país se redujo en las últimas cinco ruedas 37 unidades (-5,2%) y se ubicó por debajo de los

700 puntos básicos (en 671 bps). 

ARGENTINA RENTA FIJA

Los bonos en pesos ajustables por CER manifestaron en las últimas cinco ruedas

precios al alza, en un marco de expectativas sobre una continua desaceleración de la

inflación en los próximos 12 meses. El TC25 ganó 2%, el TX25 +1,7%, el TX26 +1,4%, el DICP

+1,3%, el TX28 +1,2%, el T2X5 +0,6%, y el CUAP +0,5%. El PARP perdió 1,7%.



El índice S&P Merval subió la semana pasada 4,1% y cerró en los 2.521.016,62 puntos,
después de registrar un valor máximo de 2.680.484,49 unidades y un mínimo de
2.347.467,83 puntos. Valuado en dólares (al CCL), el principal índice cayó 1,9% y se ubicó
en los 2.410,69 puntos.

Las acciones que mejor performance tuvieron en la semana fueron las de: Grupo
Supervielle (SUPV) +25%, Banco Macro (BMA) +12,4%, BBVA Banco Francés (BBAR) +11,2%,
Grupo Financiero Valores (VALO) +10,9%, y Bolsas y Mercados Argentinos (BYMA) +9,6%,
entre las más importantes. Sin embargo, terminaron cayendo: Edenor (EDN) -8,4%,
Telecom Argentina (TECO2) -5,8%, Loma Negra (LOMA) -4,7%, Central Puerto (CEPU) -2,7%,
y Cresud (CRES) -2,4%, entre otras.

La semana pasada, las acciones argentinas ADRs mostraron en el exterior mayoría de
bajas: Despegar (DESP) -14,5%, Edenor (EDN) -14,1%, Telecom Argentina (TEO) -12,6%, Loma
Negra (LOMA) -10,9%, y Cresud (CRESY) -10,3%, entre las más importantes. Sólo cerraron
en alza: Grupo Supervielle (SUPV) +16,6%, BBVA Banco Francés (BBAR) +6,3%, Banco
Macro (BMA) +4%, Globant (GLOB) +2,2% y Grupo Financiero Galicia (GGAL) +2%.

En la jornada de ayer, las acciones ADRs de Despegar (DESP) subían más de 30% antes
de la apertura, después que la empresa Prosus (una compañía tecnológica global),
dijera que firmó un acuerdo para adquirir a Despegar por USD 19,50 por acción, o USD
1.700 M. Se espera que la operación se cierre en el 2ºT25. 

ARGENTINA RENTA VARIABLE
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DISCLAIMER: Este material es información privada para aquellos a los cuales se les ha remitido. Las estimaciones contenidas
en él están realizadas en base a información conocida a su fecha de emisión, y podrían variar si se modificaran las
circunstancias que han sido tenidas en cuenta para su elaboración. Los contenidos de este documento se basan en
información disponible al público y que ha sido obtenida de fuentes consideradas confiables. No obstante, tal información no
ha sido verificada en forma independiente por SJB y, en consecuencia, no puede proveerse una garantía ni expresa, ni
implícita, respecto de su precisión o integridad. Este reporte no tiene el carácter de asesoramiento o recomendación para
seguir alguna acción específica. Las personas involucradas en la elaboración de este reporte pueden invertir o negociar los
títulos aquí referidos. Ningún destinatario de este documento podrá distribuir o reproducir el presente material o alguna de
sus partes sin el previo consentimiento escrito de SJB.

Todos los términos aquí utilizados deben ser considerados de acuerdo a las leyes argentinas. 
SJB S.A.: Agente de Liquidación y Compensación y Agente de Negociación Propio – Registro CNV Nº 342. Agente Colocador y
Distribuidor Integral de Fondos Comunes de Inversión – Registro CNV Nº 11.
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