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RESUMEN EJECUTIVO

La semana pasada fue caracterizada por alta volatilidad en los mercados estadounidenses, con
eventos clave como la publicacidon de datos de inflacién y decisiones de la Reserva Federal que

influyeron en los movimientos.

Los bonos en ddlares 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 proximo 9 de enero, y en el levantamiento del cepo a partir de 2025.

El riesgo pais se redujo en las Ultimas cinco ruedas 37 unidades (-5,2%) y se ubicd por debadjo de los

700 puntos bdsicos (en 671 bps).

Argentina estd buscando un nuevo programa con el FMI para reemplazar a su actual acuerdo de
Facilidades Extendidas, que vence a fin de ano. La portavoz principal del Fondo, Julie Kozack,
confirmo que el gobierno de Milei expreso formalmente su interés en pasar a un nuevo programa

y las negociaciones ya estdn en marcha.

El Fondo volvié a celebrar las politicas llevadas adelante por Milei, mientras la portavoz asegurd
que las autoridades argentinas continuaron implementando su programa de estabilizaciéon
econdmica, logrando muy buenos resultados que incluyeron una reduccidén considerable de la

inflacion, superdvit fiscal y una mejora de la cobertura de las reservas internacionales.
Los bonos en pesos agjustables por CER manifestaron en las ultimas cinco ruedas precios al alza,
en un marco de expectativas sobre una continua desaceleracion de la inflacion en los proximos 12

meses.

El indice S&P Merval subid la semana pasada 4,1%.
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El Dow Jones registré su racha mds larga de
pérdidas desde los anos 70, cayendo un 2,3% en la
semana a pesar de una recuperacion de 12% el
viernes. Este rebote estuvo impulsado por un dato
de inflacion de noviembre mMds bajo de lo
esperado, lo que renovd esperanzas de
moderacion en las futuras subas de tasas. El S&P
500 también cerrd la semana con una pérdida del
19%, mientras que el Nasdagq Composite, cedié un
174%. La correcciéon fue liderada principalmente por
la reaccidn 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 reflejé en el indice VIX, que subid
un significativo 308% durante Ila semana,
destacando el aumento de la percepcidn de
riesgo entre los inversores.

El riesgo de un cierre del gobierno en EEUU.
aumentd 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 firmo el sdbado un proyecto de ley de
financiamiento gubernamental que evité el cierre
del gobierno. El proyecto de ley financia a las
agencias federales en los niveles actuales
durante los préximos tres meses.

En Ching, los Ultimos datos del ano incluirdn la
produccién industrial, ventas minoristas, tasa de
desempleo, precios de viviendas y la inversién en
activos fijos de noviembre, lo que ofrecerd mds
informacion sobre la respuesta al estimulo
monetario tras datos previos gque Mostraron poca
tracciéon en la actividad econdmica. Se espera que
el Banco Popular de China mantenga sin cambios
sus tasas preferenciales de préstamo, aunque
prometid mds recortes para el préoximo ano.



SIB

FINANZAS EXPERTAS

MERCADOS
INTERNACIONALES

INDICES Uhimo Voar. T WD Var. & YTD
NWERVAL (Argeniina) 2467 56197 4.0% 145,41
BOVESPA (Brasil) 12210215 =20 -R00
NEXBOL [Mex ool 42 58521 -3.74 -13.5
P3A [Chile) 570082 -0.78 812
COLPAC (Colombia) 1.368.21 -0.856 14,48
DOW JOMES (USA] 4284026 -225 13,67
Nasdag 100 [USA) 21.28%.15 -2,25 24,53
S&PS00 (USA] 5923085 -1.89 2434
BEX {Espafia) * 1.4467.30 -24Z 13.51
* Aperiura
OHVISAS Uiimo Voar. T WD Vo, | YTD
Pesc Argenifine (USDARS) 0220000 D44 26,41
Eurc (EURUSD) 1.042% -0.70 -5.50
Real (USDERL) &,0853 0.72 2542
Yen (UEDJPY) 155,4100 a0 10.88
Litra Esterlina (GBPUSD) 1.2569 -0.3¢9 -1.26
COMMODITIES Ukimo Vor. T WIDD Vo, & YTD
Cro (Uil fonza) 262870 -1.03 2748
Plgta |USDfonza) 29,648 -3.25 2434
Pairdlec (USDfbb| &5 44 -2.57 -3.08
Trigo (USDfoush) 53300 1.23 -15,13
haiz (USDfoush) 445825 3.78 -5.31
Soja (USD/bush) 7450 -1.3¢9 -24. 645
Tasas e Indicadores Ext. UHima Var. bps WTD Var. bps YTD
BCE (%) 3.00 0,00 - 100,00
FED (% 4.50 -25,00 100,00
Jelic |Brasil) % 12.25 0,00 50,00
Teasury Zafios (Fend. %) 437 7.10 5,20
Teasury Sanfios (Pend. %) 438 13,10 5470
Teasury 10 ancs (Rend. &) 452 12,50 &6, 40
Teasury 30 afos [Rend. B 472 10,20 &2.80

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

El rendimiento de los Treasuries
norteamericanos a 10 anos cerré la semana
pasada en niveles del 453%, ya que los Ultimos
datos de inflacion favorecieron la reanudacion
de recortes de tasas por parte de la Reserva
Federal.

En Asiqg, se publicardn los datos de inflacidén de
Tokio, un dia después del discurso del
gobernador del BoJ, Ueda. Los mercados
podrian buscar sehales en el discurso de Ueda
sobre cudndo el BoJ podria finalmente realizar
un cambio en su politica. Un aumento en la
inflacién también podria ser visto como positivo
para un posible aumento de tasas a principios
de 2025.

Sumando presidn, Sinopec, el mayor refinador
de China, anuncié el jueves pasado que la
demanda de gasolina en el pais alcanzd su
pico el ano pasado, lo que impacta aun mds las
perspectivas para el mayor importador de
crudo del mundo.

El petréleo cayd 2,6% mientras un ddlar fuerte
seguia presionando a las materias primas
denominadas en ddlares.

El ddlar (DXY) subid 09% la semana pasada,
pero se alejé del mdximo de dos anos de 1085,
ya que sehales favorables de inflacién
respaldaron un contexto para mds recortes de
tasas por parte de la Reserva Federal.
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Argentina estd buscando un nuevo programa con el
FMI para reemplazar a su actual acuerdo de
Facilidades Extendidas, que vence a fin de ano. La
portavoz principal del Fondo, Julie Kozack, confirmo
que el gobierno de Milei expresd formalmente su
interés en pasar a un nuevo programa y las
negociaciones ya estdn en marcha.

El Fondo volvié a celebrar las politicas llevadas
adelante por Milei, mientras la portavoz asegurd que
las autoridades argentinas continuaron
implementando su programa de estabilizacion
econdmica, logrando muy buenos resultados que
incluyeron una reduccion considerable de la inflacion,
superdvit fiscal y una mejora de la cobertura de las
reservas internacionales.

El ministro de Economia, Luis Caputo, habia asegurd
en la semana que se prevé que un acuerdo con el
FMI se podria renovar en el primer cuatrimestre del
ano 2025. Ademds, remarcd que el entendimiento
con el Fondo serd importante para el levantamiento
del cepo cambiario, uno de los objetivos del Gobierno
en materia econdmico de corto plazo, ya que el
mismo deberia venir acompanado de una inyeccion
de fondos para reforzar las reservas.

Javier Milei reveld una vez mds las tres condiciones
que se deben dar para salir del cepo el anho que viene.
Con el programa que genera una inflacion inducida
de 2,5% mensual, en la medida que se repita otro mes
con inflacién en torno a esa cifra, el gobierno bajaria
crawling peg al 1%. De esta forma, se tendria una
inflacidon objetivo de 15%. De persistir eso, se estaria en
condiciones de ir a una parte vinculada ya a la
flotacion limpia y de resolver el problema de stock del
BCRA vy la base monetaria en el formato tradicional
coincide con la base monetaria amplia, ya se podria
salir del cepo.

ENn noviembre, se registré un superdvit comercial de
UsSD 1234 M, donde las exportaciones crecieron un
316% YoY alcanzando los USD 6479 M, y las
importaciones disminuyeron un 49% YoY a USD 5.245
M. De esta forma, el intercambio comercial en octubre
fue de USD 11723 M, creciendo un 12,7% YoY



SIB

FINANZAS EXPERTAS

ARGENTINA RENTA FIJA

Fecha Cupén Precio al Variacion % TIR

Especie Ticker Vencimiento %) 20/12/2024 WD YD %) Duration
Bonar 2029 ALZT ORJO7 f202% 1,000 81,00 1.5 1127 13.4% 20
Bonar 2030 ALID 0207 2030 0,750 7398 1.2 95,5 121% 2,44
Bonar 2035 AL3S 09f07 2035 4,125 &8.07 1.4 1.7 11.5% &,36
Bonar 2038 AE3E 09/01/2038 5,000 71,55 0.8 793 12,0% 3,46
Bonar 2041 AL4] 09/07 12041 3,500 &4,59 1.0 779 11.2% &,77
Global 2029 D29 0907 (2029 1,000 8270 0.1 1022 11.5% 205
Global 2030 D30 0707 12030 0,750 7500 1.4 87.0 11.6% 2,45
Global 2035 D35 007 2035 4,125 48,50 1.5 1.4 11.2% &,38
Global 2038 D38 090172038 5,000 7285 1.0 722 11,4% 553
Global 2041 D41 09/07 12041 3,500 &4.40 2.2 76,4 10,7% 4,61
Global 2044 GhDas O f07 f2048 4,125 &9.74 3.2 84,5 10,7% 6,18

e En ByMA, el AL29 subid en la semana 15%, el AL30 +12%, el AL35 +14%, el AE38 +0,8%, y el AL41 +1%. El
GD29 gano 01%, el GD30 +14%, el GD35 +15%, el GD38 +1%, el GD41 +2,2%, y el GD46 +3,2%.

* Elriesgo pais se redujo en las ultimas cinco ruedas 37 unidades (-5,2%) y se ubicd por debagjo de los
700 puntos bdsicos (en 671 bps).

Especie Ticker Fecha Cupon Frecio al Variacién™  TIR Real TIR CER Duration
Vencimiento (%)  20/12/2024 WTD YD () (%)

BONOS UGADOSALCER

Bonte 2025 CER+ 4% TCES  27/04/2025 4250 632,60 04 926 24% 3850% 035

Bonte 2025 CER+ 1.8% TX25  09/11/2025 4250 574900 20 74.1 44%  4526% 086

Bonte 2026 CER+ 2% TX26  09/11/2026 4000 107500 17 -108 B82% 4914% 105

Bonte 2028 CER+ 2.25% TX28  09/11/2028 1,800 1.687 50 14 577 90%  4992% 190

Discount 2033 DICP  31/12/2033 2,000 1.583.00 12 473 90%  4990% 341

Discount 2033 DIF0  31/12/2033 2250  38.85500 13 878  B&®  4950% 374

Cuasipar 2045 CUAP  31/12/2045 1770 2110000 -17 1084 BI1% 4897%  7.49
0o 0 00/01/1%00 0000  26.82500 05 716 00%  4050% 000

BONOS A TASA BADLAR

PBA 2025 B+375 PBA2S PBA2S 41,540 108,85 10 146 - 43,10% 025

CABA Feb.2028 BDC28 BDC28 43,120 111,25 00 -6.0 - 4542% 1.8

BONOS ATASA RJA

Bonte 15,5% 2026 TO26 TO26 15,500 85,50 13 14672 - 3022%  1.38

e Los bonos en pesos ajustables por CER manifestaron en las Ultimas cinco ruedas
precios al alza, en un marco de expectativas sobre una continua desaceleracion de la
inflacion en los proximos 12 meses. El TC25 gano 2%, el TX25 +17%, el TX26 +14%, el DICP
+13%, el TX28 +12%, el T2X5 +0,6%, y el CUAP +0,5%. El PARP perdid 17%.
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ARGENTINA RENTA VARIABLE

Var. % Var. %

MERVAL Ultimo WTD YD
Aluar 926,00 0,65 1,31
Bolsas y Mercados Argentinos 433,00 9,62 142,64
Cablevision Holding 7.100,00 -0,42 94,57
Cenfral Puerto 1.615,00 2,71 82,94
Sociedad Comercial del Plata 247,00 0,61 237.89
Cresud 1.450,00 -2,34 78,67
Edenor 2.440,00 -8,44 140,13
BBV A Banco Francés 6.940,00 11,22 290,93
Grupo Hnanciero Galicia 7.330,00 8,27 381,76
Grupo Fnanciero Valores 421,00 10,94 95,07
Grupo Supervielle 3.400,00 25,00 383,02
Holcim Argenfina 2.210,00 -5,56 52,57
Banco Macro 11.325,00 12,41 349,14
Pampa Energia 4.015,00 3,61 111,03
Telecom Argentina 2.785,00 575 103,56
Termium Argenting 916,00 -0,54 8,40
Transportadera de Gas del Sur 6.480,00 -0,31 122,18
Transportadora de Gas del Norte 4.095,00 0,86 143,82
Transener 2.820,00 4,82 134,41
YPF 4%.225,00 1,60 198,82

e El indice S&P Merval subid la semana pasada 41% y cerrd en los 2521016,62 puntos,
después de registrar un valor mdaximo de 268048443 unidades y un minimo de
2.347.467,83 puntos. Valuado en ddlares (al CCL), el principal indice cayd 19% y se ubicd
en los 2.410,69 puntos.

e Las acciones gue mejor performance tuvieron en la semana fueron las de: Grupo
Supervielle (SUPV) +25%, Banco Macro (BMA) +12,4%, BBVA Banco Franceés (BBAR) +112%,
Grupo Financiero Valores (VALO) +10,9%, y Bolsas y Mercados Argentinos (BYMA) +9,6%,
entre las mMmds importantes. Sin embargo, terminaron cayendo: Edenor (EDN) -84%,
Telecom Argentina (TECO2) -5,8%, Loma Negra (LOMA) -47%, Central Puerto (CEPU) -2,7%,
y Cresud (CRES) -24%, entre otras.

e La semana pasada, las acciones argentinas ADRs mostraron en el exterior mayoria de
bajas: Despegar (DESP) -14,5%, Edenor (EDN) -141%, Telecom Argentina (TEO) -12,6%, Loma
Negra (LOMA) -109%, y Cresud (CRESY) -10,3%, entre las mds importantes. Solo cerraron
en alza: Grupo Supervielle (SUPV) +166%, BBVA Banco Francés (BBAR) +6,3%, Banco
Macro (BMA) +4%, Globant (GLOB) +2,2% y Grupo Financiero Galicia (GGAL) +2%.

e En la jornada de ayer, las acciones ADRs de Despegar (DESP) subian mds de 30% antes
de la apertura, después que la empresa Prosus (una compania tecnoldgica global),
dijera que firmd un acuerdo para adquirir a Despegar por USD 19,50 por accién, o USD
1700 M. Se espera que la operaciéon se cierre en el 2°T25.
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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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