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ARGENTINA: ESCENARIO MACRO Y MONETARIO

Préstamos en pesos crecen 0,2% MoM en enero y representan mas de 7% del PIB

Seguln el BCRA, en enero los préstamos en pesos al sector privado, en términos reales y sin
estacionalidad, habrian registrado leve aumento (+0,2% MoM) por quinto mes consecutivo. Entre
las distintas lineas de crédito, el impulso provino fundamentalmente de las lineas comerciales v,
en menor medida, de los créditos personales y prendarios. El ratio de préstamos en pesos al
sector privado a PIB se ubicé en enero por encima del 7%, valor similar al de los meses previos.

Expectativas industriales registraron caida de 4,2% en diciembre

De acuerdo a la UADE, el indice de Expectativas Industriales (IEI) que describe las perspectivas
de la industria manufacturera argentina para los proximos tres meses, registré una caida en
diciembre de 4,2% y se ubicd en 45,9 puntos. En ese sentido, las expectativas industriales
retrocedieron con respecto al mes anterior, ubicdndose en la zona de contracciéon econdémica.
Sin embargo, las expectativas sobre la utilizacion de la capacidad instalada se encuentran dentro
de la zona de expansidon econdmica.

Depdsitos en ddlares cayeron 2,7% MoM en enero

Segun privados, los depdsitos en ddlares cayeron aproximadamente USD 432 M en enero, con lo
cual registraron una contraccién de 2,7% MoM. Adicionalmente, los mismos se encuentran USD
335 M por debajo de lo observado al cierre del mes de enero de 2021, lo que implicé una
contraccion de 2,1% YoVY. La baja de los depdsitos explica en forma parcial la caida de las
reservas brutas durante enero.

Indicadores monetarios
Las reservas internacionales crecieron ayer USD 23 My finalizaron en USD 37.212 M.
Tipo de cambio

El ddlar contado con liquidacion (implicito) retrocedid en el inicio de la semana 0,7% (-ARS 1,51)
y se ubicd en los ARS 218,73, dejando una brecha con la divisa que opera en el MULC de 107,0%.
Por su parte, el dolar MEP (o Bolsa) disminuyd ARS 2,01 (-1%) para terminar en ARS 210,22,
marcando un spread con el ddlar oficial de 98,5%.

Por su parte, el tipo de cambio mayorista subid ayer 27 centavos para cerrar en ARS 105,68
(vendedor), en un contexto en el que el BCRA comprd en la jornada del lunes USD 50 M (segun
fuentes de mercado), siendo la mayor compra diaria de divisas en un mes y la tercera mas
importante en el afo. De esta manera, en lo que va del mes de febrero el balance para el BCRA
es positivo en aproximadamente USD 2 M.
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ARGENTINA: RENTA FUUA

BONOS: Los bonos en ddlares iniciaron la semana con performance mixta, ante la incertidumbre
gue mantienen los inversores por las tensiones a lo interno del Gobierno que pudieran afectar las
negociaciones en el Congreso de la Nacion cuando se trate el acuerdo entre Argentina y el FMI
para renegociar la deuda contraida en 2018 con el propio organismo.

Los titulos, aungue lograron despegarse de los minimos registrados el mes pasado, aun les falta
mucho por recuperar. La parte corta de la curva fue la que mejor performance registré en la
rueda de ayer, siendo liderada por el AL30D (+2,3%) seguido del AL35D (+1,3%). Por su parte, la
baja mas significativa se manifestd en el GD46D con una caida de -3,7%, al tiempo que el GD35D
hizo lo propio con una baja de -0,9%.

De esta manera, el precio promedio de los soberanos en ddlares se ubica cercano a los USD
32,5, con rendimientos que se mantienen elevados registrando una tasa de 23% en promedio,
sosteniendo la pendiente negativa de la curva. El riesgo pais medido por el EMBI+Argentina
aumento ayer +0,2% y se ubicd en los 1783 puntos bdasicos, nivel maximo de las dltimas siete
ruedas.

Por otra parte, el presidente Alberto Ferndndez en su gira presidencial desde Barbados, despejé
algunas dudas con relacion al préoximo pago de vencimiento al FMI por USD 2.800 M en marzo.
Al respecto comentd que es un tema que estdn ordendndolo con el organismo multilateral, que
no serian un problema y que cuenta con el apoyo politico de sus fuerzas internas.

Los bonos en pesos (en especial los atados al CER), iniciaron la semana con comportamiento
mixto. Segun el indice de bonos el IAMC, los soberanos de corta duration subieron ayer en

promedio 0,04%, mientras que los de larga duration perdieron en promedio -0,1%.

BONOS EN DOLARES: curva de rendimientos
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ARGENTINA: RENTA VARIABLE

El mercado local de acciones termind con la racha de tres ruedas consecutivas de performance
negativa, con los inversores atentos a los proximos desarrollos que se puedan generar como
consecuencia de la busqueda de consensos en el congreso para para tratar el acuerdo con el
FMI.

De esta forma, el indice S&P Merval gand ayer 1,43% y cerrd en los 89.189,09 puntos, tras haber
registrado de manera intradiaria un valor minimo de 87.934 unidades y un maximo de 89.439.

El volumen operado en acciones en ByMA alcanzd ayer los ARS 1.065,8 M, quedando por debajo
del monto promedio diario de la semana pasada. En Cedears se negociaron ARS 3.047,0 M.

Las acciones que mas subieron ayer fueron las de: Transportadora de Gas del Norte (TGNO4)
+5,5%, Central Puerto (CEPU) +4,0%, Aluar (ALUA) +2,8%, Transener (TRAN) +2,8%, Grupo
Supervielle (SUPV) +2,4%, Bolsas y Mercados Argentinos (BYMA) 2,4%, entre las mas
importantes.

Las acciones del panel lider que mas cayeron fueron las de: Laboratorios Richmond (RICH) -1,5%,
BBVA Argentina (BBAR) -0,3%, Loma Negra (LOMA) -0,1%, Telecom Argentina (TECO2) -0,1% y
Cablevision Holding (CVH) -0,1%.

En el exterior, las acciones argentinas ADRs terminaron con mayoria de alza en la jornada de
ayer. Sobresalieron: Cresud (CRESY) con una suba de 4,3%, seguida por Vista Oil Gas (VIST)
+3,9%, Central Puerto (CEPU) +3,3%, IRSA Inversiones y Representaciones (IRS) +3,3%, Grupo
Supervielle (SUPV) +2,1%, Adecoagro (AGRO) +2,0% y Transportadora de Gas del Sur (TGS)
+1,1%, entre las mas importantes.

Entre las que terminaron en baja se encuentran: Pampa Energia (PAMP) -1,5%, Despegar.com
(DESP) -1,1%, Globant (GLOB) -0,7% y Loma Negra (LOMA) -0,3%, entre las mas importantes.

Sélo terminaron en baja: YPF (YPF) -3,5%, Grupo Financiero Galicia (GGAL) -2,4%, IRSA
Inversiones y Representaciones (IRS) -1,9%, Mercadolibre (MELI) -1,3%, Pampa Energia (PAMP) -
1,1% y Bioceres (BIOX) -10,6%, entre las mas importantes.
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CONTEXTO GLOBAL

Los futuros de acciones de EE.UU. operan esta mafana dispares (S&P 500 -0,1%, Dow Jones
estable y Nasdag -0,2%), ya que el mercado se mantiene a la espera de los datos clave de
inflacion previstos para finales de esta semana. El bono del Tesoro de referencia a 10 aflos subid
a 1,93%, un nivel que no se veia desde enero de 2020.

En ese contexto, Wall Street estd viendo cédmo reaccionard la Reserva Federal ante la
intensificacion de las presiones sobre los precios. Bank of America reiterd el lunes su prevision
gue la Fed subiria las tasas en 1,75 puntos porcentuales, o 7 veces, este afio en un esfuerzo por
apaciguar las presiones inflacionarias que se han visto aceleradas hacia sus registros mas altos
en casi 40 anos.

Las principales bolsas de Europa operan sin cambios significativos, ya que los inversores
globales esperan los datos de inflacion de EE.UU. que se publicardn a finales de esta semana.

La lectura prosigue a un informe de empleo de enero mas fuerte de lo esperado, lo que ha
llevado a especular que la Reserva Federal podria ser mas agresiva cuando se trata de subir las
tasas de interés. Las ganancias corporativas de hoy provinieron de BNP Paribas, SoftBank y BP.

Los mercados en Asia cerraron dispares, mientras los inversores evaltuan la inflacidon y las
perspectivas de la politica monetaria en EE.UU. Las acciones chinas lideraron las pérdidas a nivel
regional, después que el Departamento de Comercio de EE.UU. agregara a 33 entidades chinas a
una lista de exportacion de bandera roja.

El ddlar (indice DXY) opera con sesgo alcista, mientras los inversores estan atentos a los datos
de inflacién de EE.UU. que consolidarian las expectativas que la Fed aumente las tasas en marzo
en hasta 50 puntos basicos.

El petréleo WTI registra una caida, retrocediendo desde sus maximos de siete anos, debido a las
sefiales de progreso en las conversaciones nucleares entre EE.UU. e Irdn que podrian aumentar
el suministro mundial.

El oro opera levemente en baja, mientras los operadores del mercado esperan los datos de
inflacion de EE.UU. que son cruciales para el calendario de reduccién gradual de estimulos de la
Reserva Federal.

La soja cae desde un maximo de 8 meses, antes de la publicacidon de un informe de oferta y
demanda del USDA, pero las preocupaciones sobre las condiciones climaticas secas en América

del Sur limitan las pérdidas.

Los rendimientos de los Treasuries de EE.UU. suben a sus niveles maximos en 2 aios, ya que los
inversores aguardan la publicaciéon de los datos de inflacidon durante esta semana.

Los rendimientos de los bonos europeos muestran alzas, en linea con los Treasuries de EE.UU.
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PRINCIPALES INDICADORES ECONOMICOS

MERVAL (Argentina) 89.189,09 1,43
IBOVESPA (Brasil) 111.996,40 -0,22
MEXBOL (México) 51.255,31 0,22
IPSA (Chile) 4.474,10 1,10
COLPAC (Colombia) 1.533,51 0,73
DOW JONES (USA) 35.091,13 0,00
Nasdag 100 (USA) 14.571,25 -0,84
S&P500 (USA) 4.483,87 -0,37
IBEX (Espafa) * 8.658,70 117
* Apertura
Peso Argentino (USDARS) 105,5700 0,26
Dodlar Implicito 222,0690
Délar MEP 209,7720
Euro (EURUSD) 11422 -0,17
Real (USDBRL) 5,2636 -1,21
COMMODITIES Ultimo Var. %
Trigo (USD/tn) 277,66 -1,69
Maiz (USD/tn) 248,43 -0,67
Soja (USD/tn) 577,28 -0,66
Oro (USD/onza) 1.820,50 -0,01
Plata (USD/onza) 23,08 0,00
Petrdéleo (USD/bbl) 89,56 -1,93
Tasas e Indicadores Nac. Ultimo
Call 1 dia (Bcos. Ira. linea) 32,500
Badlar (Bcos. Priv.) 37,563
Badlar (Bcos. Pub.) 35,313
Tasas e Indicadores Ext. Ultimo Var. Bps
BCE (%) -0,50
FED (%) 0,25
Selic (Brasil) % 10,75
Teasury 2 afios (Rend.%) 1,325 2,90
Teasury 5 aflos (Rend.%) 1,797 3,20
Teasury 10 afios (Rend.%) 1,945 2,90
Teasury 30 afios (Rend.%) 2,240 2,20

MERVAL Ultimo
Aluar 96,80
Bolsas y Mercados Argentinos 143,00
Cablevision Holding 640,00
Central Puerto 76,15
Sociedad Comercial del Plata 6,51
Cresud 113,85
Edenor 66,70
BBVA Banco Francés 235,75
Grupo Financiero Galicia 207,40
Grupo Financiero Valores 30,00
Grupo Supervielle 84,00
Holcim Argentina 168,25
Banco Macro 309,00
Pampa Energia 169,25
Telecom Argentina 226,95
Ternium Argentina 127,75
Transportadora de Gas del Sur 213,95
Transportadora de Gas del Norte 100,50
Transener 59,60
YPF 902,35
BONOS en ARS Ultimo
TX22 200,05
T2X2 194,40
TC23 482,00
TX23 202,00
T2X3 182,00
PR13 761,40
TX24 198,30
T2X4 151,50
TC25 465,00
TX26 174,75
TX28 167,00
DICP 3.475,00
DIPO 3.484,00
TVPP 1,34
PARP 1.687,00
PAPO 1.650,00
CUAP 2.410,00

Var. %
2,76
2,42

-0,08
4,03
1,72
2,29
0,23
-0,27
1,67
1,69
2,44
0,75
1,78
0,30
-0,09
2,00
1,49
5,46
2,76
0,49

TIR %

47,86
51N
54,61
54,25
55,39
52,46
56,17
55,44
57,13
57,12
58,44
60,74
60,69
65,33
61,86
61,69

BONOS en USD - Reestruct. 2020 Ultimo TIR %

GD29 7.500,00
AL29 6.800,00
GD30 7.240,00
AL30 6.440,00
GD35 6.600,00
AL35 6.300,00
GD38 8.025,00
AE38 7145,00
GD41 7.573,50
AL41 7150,00
GD46 6.691,00

0,00
29,26
25,42
28,60

19,74
20,48

19,75

21,96

17,42
18,35

20,12
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Disclaimer

Este informe fue confeccionado sélo con propdsitos informativos v su intencidon 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 y 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 podra ser reproducido ni total ni parcialmente sin previa

autorizacion de RESEARCH FOR TRADERS.
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