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ARGENTINA: ESCENARIO MACRO Y MONETARIO

El déficit primario acumulado a noviembre fue de 2,1% del PBI

El Sector Publico Nacional (SPN) registré en noviembre un déficit primario de ARS 134.653 My
un déficit financiero de ARS 242.089 M. De esta manera, al mes de noviembre se acumula un
déficit primario de ARS 911.298 M (-2,1% del PIB) y un déficit financiero de ARS 1.579.888 M (-
3,7% del PIB), luego de excluir los ingresos extraordinarios correspondientes a los DEG.

El Tesoro obtuvo en noviembre un rollover de 149%

La Secretaria de Finanzas ofrecid una canasta variada de instrumentos que representaron un
valor efectivo adjudicado de ARS 428.949 M, que permitid alcanzar una tasa de refinanciamiento
del 149%. Durante el mes de noviembre, el Tesoro enfrentd vencimientos de deuda publica por
un total de ARS 287.875 M. De este monto, los compromisos mas importantes correspondieron a
los vencimientos de la LEDE S30N1, del T2V1y de la LEPASE SN301. El resto de los vencimientos
del mes correspondian al pago de cupones de intereses de diferentes bonos y a los
vencimientos de las LELITE.

El Gobierno analiza aumento de tarifas de transportes para 2022

El Gobierno analiza aplicar un aumento en los boletos de trenes y colectivos el aflo préximo,
después de tres aflos de congelamiento de las tarifas en la Ciudad de Buenos Aires y el
conurbano. Aungue no hay pleno consenso en el oficialismo sobre la conveniencia de subir las
tarifas del transporte publico, segin la prensa una fuente del sector comentd que el boleto
minimo de los colectivos urbanos de corta distancia podria pasar de ARS 18 a ARS 25, en uno de
los escenarios planteados.

Indicadores monetarios

Las reservas internacionales disminuyeron el lunes USD 11 M y se ubicaron en USD 41.106 M.

Tipo de cambio

El ddlar contado con liguidacion (implicito) retrocedid 0,3% y se ubicd en los ARS 204,26,
dejando una brecha con la cotizacién del mayorista de 100%. En tanto, el délar MEP (o Bolsa)
ascendid 0,6% a ARS 200,41, marcando un spread con la divisa que opera en el MULC de 96.2%.
Por su parte, el tipo de cambio mayorista subié ayer 15 centavos y cerré en ARS 102,13

(vendedor), en un contexto en el que el BCRA comprd USD 5 M (acumula adquisiciones por USD
25 M en 5 dias), y por sexta rueda consecutiva no salié al mercado cambiario con ventas.
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ARGENTINA: RENTA FUUA

BONOS: Los bonos en ddlares comenzaron la semana con pérdidas, extendiendo las bajas de la
semana pasada después del rechazo del Presupuesto 2022 en la Cadmara Baja.

Las caidas externas también afectaron a los soberanos, donde preocupa a los inversores la
nueva variante Omicron del coronavirus, la cual podria generar nuevas restricciones para
combatir la propagacion del virus.

El riesgo pais medido por el EMBI+Argentina se incrementd 1,9% y se ubicé en los 1749 puntos
basicos.

Ademas, los inversores siguen con la mirada puesta en las negociaciones entre Argentina y el
FMI para renegociar la deuda con el organismo.

El hecho que se haya rechazado el Presupuesto 2022 en Diputados, las negociaciones con el
Fondo podria demorarse mas de lo previsto.

El Ministerio de Economia ratificdé que mafana le pagard al FMI el segundo vencimiento de
capital pautado en el préstamo Stand By de 2018. El intercambio con el staff del organismo
continuard en las préximas semanas (segun la prensa). El importe a abonar serd por unos USD
1.850 M, es decir unos 1.327 DEGs. La cancelacién se realizard con casi todo el remanente de los
DEGs que habia enviado el Fondo en el pasado mes de agosto, para hacer frente a los efectos
de la pandemia. Pero que el Gobierno habia definido utilizarlos para evitar caer en cesacién de
pagos.

BONOS EN DOLARES: curva de rendimientos
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ARGENTINA: RENTA VARIABLE

El mercado local de acciones arrancd la semana en baja, en un contexto de cautela después que
el Presupuesto 2022 fuera rechazado el viernes en la Cadmara de Diputados.

Pero ademas influyd la caida de los mercados globales por preocupaciones ante el avance de la
variante de coronavirus Omicron que aumenta los riesgos de la pandemia, y frente a la victoria
del candidato izquierdista a presidente de Chile, Gabriel Boric.

En este sentido, el indice S&P Merval perdid 1,6% y cerrd en los 81.908,15 puntos, por encima del
valor minimo registrado de manera intradiaria de 81.255 unidades.

Las acciones mas afectadas fueron las de: Ternium Argentina (TXAR) -4,5%, Transportadora de
Gas del Sur (TGSU2) -3,1%, Aluar (ALUA) -2,9%, Holcim Argentina (HARG) -2,7%, Banco Macro
(BMA) -2,7%, Cresud (CRES) -2,2% e YPF (YPFD) -1,8%, entre las mas importantes.

Sin embargo, sélo cerraron en alza: Cablevisién Holding (CVH) +2,3%, Transportadora de Gas del
Norte (TGNO4) +1,2%, Grupo Financiero Valores (VALO) +1%, Pampa Energia (PAMP) +0,5% vy
Laboratorios Richmond (RICH) +0,3%.

En el exterior, las acciones argentinas ADRs terminaron en su mayoria con caidas. Se
destacaron: Vista Oil & Gas (VIST) -4,7%, IRSA (IRS) -4,5%, Adecoagro (AGRO) -4,1%, Edenor
(EDN) -3,8%, Ternium (TX) -3,7% y Transportadora de Gas del Sur (TGS) -3,3%, entre otras.
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CONTEXTO GLOBAL

Los futuros de acciones de EE.UU. operan esta mafana con subas (S&P 500 +1%, Dow Jones
+0,9% y Nasdaq +1,1%), luego de un amplio sell off del lunes, en medio de los temores que
genera la variante dmicron del Covid-19 que registra una rapida propagacion.

En el frente politico, el Senado votara la amplia red de seguridad social y el proyecto de ley de
politica climatica de Biden en enero, a pesar de la oposiciéon del senador demodcrata Joe
Manchin. No estd claro si los demdcratas intentardn aprobar un proyecto de ley mas pequefio
gue incluya solo partes del paguete completo.

Las principales bolsas de Europa operan en alza, luego que las acciones mundiales retrocedieran
el lunes, debido a que los temores sobre la rapida propagacién de la variante dmicron vy la
posibilidad de nuevas medidas de contencidén afectan a los activos de riesgo.

Los mercados en Asia cerraron con ganancias, cuando los inversores reevaluaron la situacion en
torno a la variante dmicron. Las acciones japonesas lideraron las subas en la regidn tras haber
sido severamente afectadas durante la jornada previa.

El ddlar (indice DXY) opera con leve caida, después del traspié a los planes de gasto demdcratas
en Washington, pero las preocupaciones sobre la variante édmicron limitan la performance de las
monedas de riesgo.

El petréleo WTI opera con subas, aungue los inversores siguen preocupados por la rapida
propagacion de la variante dmicron que lleva a los paises a considerar mas restricciones que
podrian afectar a la demanda de combustibles.

El oro registra un leve aumento, cuando un ddlar mas débil contrarresta una mejora en el
sentimiento de riesgo, pero el aumento en los casos por la variante dmicron persiste como una
preocupacion para los inversores.

La soja muestra un retroceso, ya que se espera que el clima seco y cdlido de Sudamérica
(especificamente en Argentina) afecte a la produccidon, debido al patrén climatico de La Nifa
previsto para el verano del hemisferio sur.

Los rendimientos de los Treasuries de EE.UU. operan con sesgo alcista, tras el rechazo al
proyecto de ley de gastos de la administracion de Biden que perjudica parte de las previsiones

de crecimiento econdmico de EE.UU.

Los rendimientos de los bonos europeos registran leves subas, en linea con los US Treasuries.
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PRINCIPALES INDICADORES ECONOMICOS

MERVAL (Argentina) 81.908,15 -1,59
IBOVESPA (Brasil) 105.019,78 -2,20
MEXBOL (México) 51.623,86 -1,44
IPSA (Chile) 4.088,26 -6,18
COLPAC (Colombia) 1.380,89 -1,01
DOW JONES (USA) 3493216 -1,23
Nasdag 100 (USA) 15.627,64 -1,10
S&P500 (USA) 4.568,02 -1,14
IBEX (Espafa) * 8.320,10 0,94
* Apertura
Peso Argentino (USDARS) 102,1200 0,26
Dodlar Implicito 208,9836
Délar MEP 201,0730
Euro (EURUSD) 11287 on
Real (USDBRL) 5,7420 0,81
COMMODITIES Ultimo Var. %
Trigo (USD/tn) 285,01 -0,26
Maiz (USD/tn) 232,97 0,13
Soja (USD/tn) 473,67 -0,23
Oro (USD/onza) 1.789,70 -0,22
Plata (USD/onza) 22,23 -0,22
Petrdéleo (USD/bbl) 69,54 1,36
Tasas e Indicadores Nac. Ultimo
Call 1 dia (Bcos. Ira. linea) 33,500
Badlar (Bcos. Priv.) 34,250
Badlar (Bcos. Pub.) 32,625
Tasas e Indicadores Ext. Ultimo Var. Bps
BCE (%) -0,50
FED (%) 0,25
Selic (Brasil) % 9,25
Teasury 2 afios (Rend.%) 0,638 0,80
Teasury 5 aflos (Rend.%) 1177 1,20
Teasury 10 afios (Rend.%) 1,445 2,60
Teasury 30 afios (Rend.%) 1,874 2,60

MERVAL
Aluar
Bolsas y Mercados Argentinos
Cablevision Holding
Central Puerto
Sociedad Comercial del Plata
Cresud
Edenor
BBVA Banco Francés
Grupo Financiero Galicia
Grupo Financiero Valores
Grupo Supervielle
Holcim Argentina
Banco Macro
Pampa Energia
Telecom Argentina
Ternium Argentina
Transportadora de Gas del Sur
Transportadora de Gas del Norte
Transener
YPF

BONOS en ARS
TX22
T2X2
TC23
TX23
T2X3
PR13
TX24
T2X4
TC25
TX26
TX28
DICP
DIPO
TVPP
PARP
PAPO
CUAP

Ultimo
92,20
1030,00
584,00
64,30
6,01
97,10
53,50
213,25
195,80
25,00
77,75
178,50
291,85
154,50
202,35
121,50
181,25
99,90
56,10
788,20

Ultimo
186,85
179,75

448,00
185,05
168,00
727,00
180,55
126,00

403,00
148,00
145,00

3.080,00
3.123,00
1,48

1.430,00

1.293,00

2.010,00

Var. %
-2,85
-0,72

2,28
0,00
-0,17
-217
-1,38
-1,50

-0,38
1,01
-0,13
-2,72
-2,65
0,46
-0,69
-4,52
-3,07
1,22
-1,06
-1,76

TIR %
58,36
53,44
54,37

55N
54,90
53,31
55,74
58,82
57,69
57,85
58,10
60,04
59,77
62,83
61,35
60,54

BONOS en USD - Reestruct. 2020 Ultimo TIR %

GD29
AL29

GD30
AL30
GD35
AL35
GD38
AE38
GD41

AL41

GD46

7.490,00
6.770,00
7102,00
6.373,00
6.564,50
6.275,00
8.099,00
711,00
7.450,00
6.825,00
6.850,00

24,49
27,27
23,87
26,69
18,86
19,56

18,61
21,03

17,01
18,44
18,58
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Disclaimer

Este informe fue confeccionado solo con propositos informativos v su intencion no es la de recomendar la compra o venta de algun titulo o
bien. Contiene informacion disponible en el mercado vy dichas fuentes se presumen confiables. Sin embargo, no podemos garantizar la
integridad o exactitud de las mismas. Todas las opiniones y estimaciones reflejan el juicio actual del autor a la fecha del informe, y su
contenido puede ser objeto de cambios sin previo aviso. El valor de una inversion ha de variar como resultado de los cambios en el mercado.
La informacion contenida en este informe no es una prediccion de resultados, ni asegura alguno. En la medida en que la informacion obtenida
del informe pueda considerarse como recomendacion, dicha informacion es impersonal y no esta adaptada a las necesidades de inversion de
ninguna persona especifica. Por lo tanto, no refleja todos los riesgos u otros temas relevantes relacionados a las inversiones en los activos
mencionados. Antes de realizar una inversion, los interesados deben asegurarse que comprenden las condiciones vy cualquier riesgo asociado.
Recomendamos que se asesore con un profesional. Research for Traders no recibe ninguna remuneracion a consecuencia de las operaciones
realizadas sobre activos mencionados en el informe. Se encuentra prohibido reenviar este mail con sus contenidos y/o adjuntos dado que es
informacion privada para aguellos a los cuales se les ha remitido. Por lo tanto, no podréd ser reproducido ni total ni parcialmente sin previa

autorizacion de RESEARCH FOR TRADERS.
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