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ARGENTINA: ESCENARIO MACRO Y MONETARIO

Confianza del consumidor cayd en febrero 1,8% MoM (UTDT)

De acuerdo a la UTDT, el indice de Confianza del Consumidor (ICC) registrd una caida en febrero
de 1,8% MoM. En la comparacién interanual, el ICC, muestra una variacion acumulada positiva de
4,4%. Mientras que los subindices de Situacion Personal y Situacién Macroecondmica cayeron
2,2% y 5,4% respectivamente, el subindice de Bienes Durables e Inmuebles subié 3,5%, siempre
con respecto al mes anterior.

Morosidad de sector privado fue de 4,3% en diciembre

Segun el BCRA, el ratio de irregularidad del crédito al sector privado para el sistema financiero
agregado se redujo 0,2 p.p. con respecto a noviembre hasta alcanzar 4,3% sobre el cierre del
afo. La disminucion se produjo tanto en los créditos a las familias como a las empresas. De esta
manera, el indicador de irregularidad del sistema se ubica por debajo de los niveles observados
de forma previa al inicio de la pandemia de COVID-19: 6,1% promedio en los primeros dos meses
de 2020 y 4,5% promedio en 2019.

Empleo de la construccion se incrementd 21,7% YoY en diciembre

Segun el IERIC, el empleo registrado en la industria de la construccion subié en diciembre 21,7%
interanual, siendo el décimo mes consecutivo con incremento interanual del empleo desde
marzo de 2018. Sin embargo, frente a noviembre, registré una caida de 2,6% MoM. Con ese dato,
se determind que el empleo registrado en esta actividad se incrementd a 357.886 personas,
siendo el decimosegundo mes consecutivo por encima de los 300.000.

Indicadores monetarios
Las reservas internacionales terminaron el pasado viernes en USD 37.019 M.
Tipo de cambio

El ddélar contado con liquidacidon (implicito) cayd la semana pasada ARS 6,88 (-3,3%) y se ubico
en los ARS 200,47, dejando una brecha con la cotizaciéon del mayorista de 86,6%. Pero en el mes
de febrero perdid ARS 22,43 (-10,1%). En tanto, el délar MEP (o Bolsa) bajé en las ultimas cinco
ruedas ARS 5,81 (-2,9%) para ubicarse en los ARS 195,31, marcando un spread con la divisa que
opera en el MULC de 81,8%. En el mes cayd ARS 18,17 (-8,5%). Los ddlares financieros perdieron
terreno durante el segundo mes del afo, después que el Presidente anunciara el preacuerdo con
el FMI para renegociacion de la deuda con el organismo.

Por su parte, el tipo de cambio mayorista cerrd febrero en ARS 107,45 (vendedor), subiendo en
la dltima semana 41 centavos (+0,4%) y ganando en febrero ARS 2,40 (+2,3%), en un contexto
en el que el BCRA vendié mas de USD 270 M en las ultimas cinco ruedas y acumulé en el mes un
saldo negativo cercano a los USD 190 millones. Se trata del cuarto mes en fila con resultado
negativo.
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ARGENTINA: RENTA FUUA

El Gobierno habria alcanzado un acuerdo con el FMI, segun dijo el presidente Alberto Ferndndez
en la apertura de las sesiones ordinarias en el Congreso de la Nacidn del 12 de marzo. Segun la
prensa, los detalles aun se siguen discutiendo.

La promesa explicitada ayer es que la Casa Rosada se compromete a no utilizar ni el atraso
cambiario y tarifario, ni una tasa de interés real negativa, como una herramienta para impulsar la
actividad econdmica sin alimentar la inflacidn.

Por otro lado, Argentina recibiria la primera mision de fiscalizacion y control del FMI entre julio y
agosto de 2022, situacion que luego se repetird cada trimestre durante los 12 afios que dure el
plan de Facilidades Extendidas.

En el marco del acuerdo con el FMI, el Gobierno habria llegado a un acuerdo con los fondos
extranjeros Templeton y Pimco, para evitar que se dolaricen y provoquen un fuerte salto
cambiario. Con ese fin, el Tesoro emitird un bono en moneda dura a 10 aflos, que podrdn ser
adquiridos en pesos exclusivamente por estos dos fondos extranjeros y la suma asciende al
equivalente a USD 4.000 M.

Los bonos en ddlares terminaron febrero con una variacién negativa a pesar del avance en las
negociaciones con el FMI. Los peores desempeios estuvieron en los bonos 2029, 2030 y 2035,
que perdieron entre 5% y 7%. Por su parte, los titulos 2038, 2039 y 2041 también cayeron, pero
en menor medida (entre 3% y 4% aproximadamente). El riesgo pais medido por el
EMBI+Argentina termind en los 1777 puntos basicos.

BONOS EN DOLARES: curva de rendimientos

30% -
28% - ® AL30
26% -
24% -

22% -

TIR (%)

AL3S

‘ GD35

20% -

18% -
AL41 ®cpa
16% : : : .

4 5 6 7 8
Duration

Fuente: Refinitiv

www.lbo.com.ar



REPORTE DIARIO 02/03/2022
LBO |

ARGENTINA: RENTA VARIABLE

En un contexto en el que las principales bolsas globales siguieron cayendo ante la escalada del
conflicto bélico en Ucrania, las acciones argentinas ADRs se manifestaron con mayoria de bajas
durante lunes y martes, mientras se mantenia inactivo el mercado local por los feriados de
Carnaval.

Las acciones que mas cayeron en las Ultimas dos ruedas fueron las de BBVA Banco Francés
(BBAR) -9,2%, Loma Negra (LOMA) -8% e IRSA Propiedades Comerciales (IRCP) -6,3%, entre las
mas importantes. Sin embargo, la accidon de Bioceres (BIOX) subié +11%, junto a Adecoagro
(AGRO) y Pampa Energia (PAMP) que ganaron +9,8% vy 7,4% (respectivamente), entre otras. No
obstante, la semana anterior las ADRs argentinas terminaron con mayoria de alzas, entre las que
se destacaron Mercado Libre (MELI) +18,6%, Vista Oil & Gas (VIST) +15,9%, y Edenor (EDN)
+11,4%.

Por su parte, el indice S&P Merval cerrd febrero con una baja de 3,2% y en ubicd en los 87.969,87
puntos (medido en pesos). Pero medido en ddlares (al CCL) subié 7,6%, a partir de la fuerte
caida que sufrio el tipo de cambio implicito.

El volumen operado en acciones en BYMA alcanzd en febrero los ARS 21.999,2 M, mostrando un
promedio diario de ARS 1.157,9 M. En tanto en Cedears se negociaron en el mismo periodo ARS
73.146,3 M, dejando un promedio diario de ARS 3.849,8 M.

Las acciones que peor comportamiento tuvieron en el mes fueron las de: Loma Negra (LOMA) -
14,4%, YPF (YPFD) -8,6% y Grupo Financiero Galicia (GGAL) -7,6%, entre las mas importantes.
Sin embargo, subieron en febrero Grupo Financiero Valores (VALO) +31%, Cablevisiéon Holding
(CVH) +21,9% y Transportadora de Gas del Norte (TGNO4) +16,5%, entre otras.

La semana pasada las acciones del panel lider se manifestaron con mayoria de bajas, donde
sobresalieron Loma Negra (LOMA) -10,4%, Cablevision Holding (CVH) -10,3%, Telecom
Argentina (TECO2) -5,2%, BBVA Banco Francés (BBAR) -5,2%, Transportadora de Gas del Norte
(TGNO4) -5%, entre las mas importantes.
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CONTEXTO GLOBAL

Los futuros de acciones de EE.UU. operan esta mafana con subas (S&P 500 +0,6%, Dow Jones
+0,6% y Nasdaqg +0,7%), cuando los precios del petréleo subieron en medio de la intensificacion
del conflicto entre Rusia y Ucrania. Sin embargo, los inversores permanecen atentos, ya que
informes indican que las fuerzas rusas penetraron en Kherson y rodearon Mariupol, dos ciudades
clave en la parte sur del pais.

Las principales bolsas de Europa operan con ganancias, mientras continla la crisis geopolitica
entre Rusia y Ucrania. Ayer, las acciones europeas cerraron a la baja cuando un importante
convoy militar ruso se dirigid hacia Kiev.

Los mercados en Asia cerraron con pérdidas, ya que los inversores monitorearon el conflicto
entre Rusia y Ucrania gue provoca un aumento en los precios del petréleo. Eso ocurre a pesar
gue la Agencia Internacional de Energia dijo el martes que liberard 60 millones de barriles de
petréleo de las reservas mundiales, buscando aliviar la escasez.

Por otra parte, la actividad econdmica en Australia aumentd un 3,4% en el cuarto trimestre
desde el tercero, segun datos publicados el miércoles por la Oficina de Estadisticas del pais. Eso
estuvo por encima de las expectativas del mercado de un incremento del 3%.

El petroleo WTI opera con fuerte subas, alcanzando su nivel mas alto en mas de una década,
debido a la preocupacién sobre el suministro global por la guerra en Rusia. La OPEP discutiria su
produccidén desde abril.

El oro opera con caidas, ya que el ddlar subid, superando la demanda de cobertura del metal
impulsada por la intensificacion del conflicto entre Rusia y Ucrania.

La soja retrocede, mientras el mercado intenta medir las consecuencias del conflicto en Europa
del Este sobre los suministros de cultivos. El trigo alcanza su nivel mas alto desde marzo de
2008.

El euro opera en baja, debido a que la intensificaciéon de la guerra de Ucrania y la suba de los
precios del petréleo aumentaron las preocupaciones de los inversores sobre un impacto en la
economia y el crecimiento de Europa.

El rublo ruso permanece bajo presidon en 108 unidades por ddlar, habiendo caido hasta 120 a
principios de semana tras la intensificacidon de las sanciones econdmicas de Occidente sobre la
economia.

Los rendimientos de los Treasuries de EE.UU. avanzan tras las fuertes bajas previas, con los
inversores centrados en el conflicto entre Rusia y Ucrania, y el testimonio ante el Congreso del

presidente de la Fed, Jerome Powell.

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

MERVAL (Argentina) 87.969,87 -0,85
IBOVESPA (Brasil) 113.141,94 1,39
MEXBOL (México) 53.168,82 -0,43
IPSA (Chile) 443517 -2,19
COLPAC (Colombia) 1.538,57 0,71
DOW JONES (USA) 33.294,95 -1,76
Nasdag 100 (USA) 14.005,99 -1,63
S&P500 (USA) 4.306,26 -1,55
IBEX (Espana) * 8.259,40 0,87
* Apertura
Peso Argentino (USDARS) 107,3900 0,00
Dodlar Implicito 205,2189
Dolar MEP 195,2000
Euro (EURUSD) 1,087 -0,35
Real (USDBRL) 51595 -0,01
COMMODITIES Ultimo Var. %
Trigo (USD/tn) 370,89 0,77
Maiz (USD/tn) 287,01 -1,45
Soja (USD/tn) 622,01 -0,73
Oro (USD/onza) 1.925,40 -0,88
Plata (USD/onza) 2513 -1,60
Petroleo (USD/bbl) 108,41 4,84
Tasas e Indicadores Nac. Ultimo
Call 1 dia (Bcos. Ira. linea) 33,750
Badlar (Bcos. Priv.) 39,938
Badlar (Bcos. Pub.) 34,000
Tasas e Indicadores Ext. Ultimo Var. Bps
BCE (%) -0,50
FED (%) 0,25
Selic (Brasil) % 10,75
Teasury 2 afios (Rend.%) 1,402 9,70
Teasury 5 aflos (Rend.%) 1,641 8,70
Teasury 10 afios (Rend.%) 1,755 4,40
Teasury 30 afios (Rend.%) 2,124 1,80

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
92,60
164,50
703,50
73,25
7n
127,10
68,20
231,30
199,60
36,60
80,55
162,50
300,60
171,65
218,15
123,75
232,60
109,25
63,30
879,00

Ultimo
205,00
197,70
499,00
207,10
185,00
732,00
205,70
151,00
472,00
178,80
169,00
3.665,00
3.540,00
1,30
1.779,00
1.680,00
2.571,00

Var. %
-2,53
2,60
3,15
-3,62
3,95
5,87
-3,06
-0,81
-2,49
0,27
-0,19
1,56
-1,38
1,57
-0,25
-1,20
-1,77
-0,68
0,32
-0,94

TIR %
36,88
51,09
52,62
53,24
54,55
53,78
54,68
55,73
56,59
56,29
57,90
59,37
60,01
64,43
61,06
60,48

BONOS en USD - Reestruct. 2020 Ultimo TIR %

GD29
AL29

GD30
AL30
GD35
AL35
GD38
AE38
GD41

AL41

GD46

6.800,00

6.149,50
6.455,00
5.860,00
6.100,00
5.800,00
7.645,00
6.869,00
7.000,00
6.689,00
6.320,00

27,8
30,12
26,54
29,24
19,78
20,58
19,24
21,26
17,44
18,18
19,77
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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 y 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, vy 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 aquellos 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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