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GLOBAL: Futuros de EE.UU. operan con fuertes bajas, por el aumento en los
rendimientos de los bonos

Los futuros de acciones de EE.UU. operan esta mafana con fuertes bajas (S&P 500 -0,7%, Nasdaq -1,2%, Dow Jones
-0,5%), rompiendo su racha alcista de 2 semanas. Los inversores se preocupan por el rdpido aumento de los rendimientos
de los bonos en las uUltimas semanas que podria perjudicar a las empresas de alto crecimiento que dependen del
endeudamiento.

En lo que refiere a la pandemia, la Casa Blanca dijo que espera suministrar millones de dosis de la vacuna esta semana,
después de que una fuerte tormenta invernal interrumpiera la logistica. El gobernador Andrew Cuomo confirmé que un
residente de Nueva York dio positivo de la cepa sudafricana.

Hoy no se publicaran indicadores econémicos de relevancia.

Las principales bolsas de Europa operan con leves retrocesos, en linea con la tendencia establecida en EE.UU. y Asia,
mientras aumenta la cautela mundial ante el aumento de los rendimientos de los US Treasuries.

Las noticias en relacién a la pandemia y al lanzamiento de vacunas acaparan la atencidn. El Reino Unido detallard cémo
planea levantar gradualmente las medidas de bloqueo en los préximos meses, ya que su programa de vacunacion
mantiene su buen ritmo.

Mejoré el indice Ifo de confianza empresarial de Alemania en febrero.

Los mercados en Asia operaron en baja, con las acciones de China liderando las pérdidas en la regién, ya que el banco
central mantuvo sin cambios su tasa de interés de referencia.

La entidad monetaria mantuvo la tasa preferencial de préstamos a un afo (LPR) sin cambios en 3,85%, en linea con las
expectativas de los operadores. La LPR de cinco aflos también se mantuvo estable en 4,65%, sirviendo de referencia para
préstamos por 18 bancos.

Hoy no se publicaran indicadores econémicos de relevancia.

El ddlar (indice DXY) opera levemente en baja, a medida que la mejora de la confianza econdémica global impulsa la
demanda de monedas mas riesgosas.

El euro registra un incremento, como contrapartida de la caida del délar, aunque sigue presionado por los mayores
rendimientos de los US Treasuries ante las mejores expectativas econémicas.

La libra esterlina muestra un leve avance, ubicdndose en un maximo de tres anos, porque el primer ministro britanico,
Boris Johnson, trazara un camino para salir de los bloqueos.

El petréleo WTIl opera con sesgo alcista, mientras la produccién estadounidense se reanuda lentamente después de la ola
polar y se incrementa la demanda energética global.

El oro registra ganancias, recuperandose de un minimo de mas de siete meses, a medida que el ddélar baja, aunque los
mayores rendimientos de los Treasuries limitan las alzas.

La soja muestra leves alzas, después de que el USDA proyectara que los suministros de oleaginosas se mantendrian
escasos hasta 2022, lo que avivé las preocupaciones sobre el suministro mundial.

Los rendimientos de los Treasuries estadounidenses registran alzas, ante las crecientes esperanzas de una pronta
recuperacién econdmica global y de una mayor inflacién del délar.

Los rendimientos de los bonos europeos marcan incrementos, en linea con los US Treasuries.

ALMIRALL (ALM): El beneficio neto de la farmacéutica espaiola en 2020 cayé un 29,9%, hasta los 74,3 millones de euros
(90,05 millones de ddlares), debido al impacto del coronavirus y a la introduccién de competencia de un genérico para
uno de sus productos.

ARGENTINA

RENTA FIJA: Nuevas caidas de precios de los soberanos

BONOS: Los soberanos en délares mostraron caidas la semana pasada, en un marco en el que los inversores estuvieron
atentos a las negociaciones con el FMI para alcanzar un acuerdo de facilidades extendidas. La falta de un plan para
reactivar la economia y bajar la inflacién, continda afectando a los titulos.

En ese sentido, la semana pasada los soberanos en doélares registraron pérdidas que van desde 1,7% hasta 3,5%,
acumulando en el Ultimo mes pérdidas de hasta 6%.

Los bonos largos del canje de deuda operaron a la baja con una caida promedio del 7,03% y acumulan una caida del 25%
al 30% desde la reestructuracién. La curva de rendimientos en délares se mantiene invertida con tasas entre el 15% - 17%
para los bonos globales (GD) con ley extranjera y entre el 16% - 19% para los bonos con ley argentina (AL).

El grupo sugiri6 el trabajo a través de un marco macroeconémico que cuente con el apoyo del FMI, a través de politicas
creibles y con una claridad en la comunicacién de las mismas.

En este sentido, recordamos las recientes declaraciones de la directora gerente del FMI, Kristalina Georgieva quien dio a
conocer que llegar a un acuerdo antes de mayo requerird mas esfuerzos de ambas partes.

El riesgo pais medido por el EMBI+Argentina subié a 1484 puntos basicos, registrando un incremento de 23 puntos
basicos durante la semana, es decir +1,6%, siendo su nivel de cierre mas alto desde la reestructuracion de la deuda
soberana en septiembre.

Los bonos en pesos (en especial los ligados a la inflacién) manifestaron ganancias en la semana. Segun el IAMC, los bonos
de corta duration subieron en promedio 0,8%, en tanto los de larga duration registraron un ligera caida de 0,2% en
promedio.

RENTA VARIABLE: El S&P Merval terminé la semana corta con una baja de
-0,9%

El mercado local de acciones registré performance semanal negativo, en medio de la cautela inversora frente a la
incertidumbre sobre el desarrollo de la economia doméstica, y en parte afectado por la elevada volatilidad en los
mercados internacionales.

Asimismo, la plaza local se vio afectada por la baja de los doélares financieros implicando una mayor venta de activos
financieros.

En este sentido, el indice S&P Merval perdié en las ruedas hébiles de la semana previa -0,9% y cerré en los 50.992,85
puntos, muy cerca del minimo semanal de 50.842 unidades.

El volumen operado en acciones en la BCBA alcanzé en la semana los ARS 4.924,4 M, marcando un promedio diario de
ARS 1.641,4 M. Mientras que en Cedears se negociaron en el mismo periodo ARS 5.023,9 M, registrando un promedio
diario de ARS 1.674,3 M.

Las acciones que peor performance tuvieron en las ruedas habiles de la semana previa fueron las de: Telecom Argentina
(TECO2) -8,3%, YPF (YPFD) -6,5%, y Grupo Financiero Valores (VALO) -4,7%, entre otras.

Sin embargo, subieron en el mismo periodo: Grupo Supervielle (SUPV) +17,1%, Transportadora de Gas del Norte
(TGNO4) +5,4% y Ternium Argentina (TXAR) +2,3%, entre otras.

En la plaza externa, las acciones argentinas ADRs terminaron con mayoria de alzas. Sobresalié al alza la accién de Grupo
Supervielle (SUPV) con una suba de 18,0%, seguida por Despegar (DESP) +12,4%, Vista Oll & Gas (VIST) +8,9%, Ternium
(TX) +8,9%, Pampa Energia (PAMP) +6,9%, Edenor (EDN) +4,8% e IRSA Propiedades Comerciales (IRCP) +4,2%, entre las
mas importantes.

Indicadores y Noticias locales

Produccion de PyMEs industriales subié en enero 0,3% YoY

De acuerdo a la CAME, la produccién de las pymes industriales registré una ligera suba 0,3% YoY en enero, siendo el
segundo mes consecutivo de crecimiento interanual. Asimismo, agregaron que si bien la recuperacién viene siendo muy
lenta, es positivo que al menos en el promedio general, haya dejado de caer. Persiste sin embargo mucha divergencia
entre la situacion de cada empresa, incluso dentro de un mismo sector, si se tiene en cuenta que el leve repunte se
produjo con solo el 39,7% de las industrias en alza.

indice Lider cay6 0,82% MoM en enero

El indice Lider (IL) registré una contraccion de 0,82% MoM durante enero, segun la UTDT. La serie tendencia-ciclo crece
0,23%. En términos interanuales, el IL crece 8,83% con respecto a enero de 2020 para la serie desestacionalizada 'y 14,70%
para la tendencia-ciclo. En ese sentido, la probabilidad de salir de la fase expansiva meses se ubica en 39,97%.

La actividad industrial se contrajo -6,3% en 2020 (UIA)

Segun la UIA, la actividad Industrial registré en el mes de diciembre un incremento de  +4,8% YoY y de +2,7% en la
medicion desestacionalizada. Asi, continué la tendencia positiva de noviembre y se encontré 1,1% por encima de los
niveles pre-pandemia (febrero 2020). De esta manera, en el acumulado del aflo 2020, se registré una baja de -6,3%
respecto a igual periodo del afo anterior.

Potencial acuerdo con China por USD 35.000 M

De acuerdo a la prensa, el Gobierno anunciara un acuerdo con China para un nuevo Plan Quinquenal de inversiones que
rondard los USD 35.000 M. Energia, transporte y saneamiento entre los principales ejes. La central nuclear Atucha lll la
consideran de suma importancia y estd practicamente confirmado que luego de ocho afios de negociacion se pondrd en
marcha su construccién y que implicaria desembolso de USD 8.000 M.

Indicadores monetarios

Las reservas internacionales subieron la semana pasada USD 53 My finalizaron en USD 39.423 M.

Tipo de cambio

El dolar contado con liquidacion terminé la semana en baja, registrando nuevos minimos de siete meses debido a la
activa estrategia oficial la venta de bonos. De esta forma, el délar implicito, cay6 este viernes 1,1% hasta los ARS 144,19y
acumulé en la semana una baja de 4,9%, dejando una brecha con la cotizacién del mayorista de 61,8%. En tanto, el délar
MEP (o Bolsa) perdi6 en la semana 4,7% y cerrd en los ARS 140,65, marcando un spread con la divisa que opera en el

MULC de 57,8%.

En el segmento mayorista el tipo de cambio subié 70 centavos en las ultimas tres ruedas y cerré el viernes en ARS 89,14
(para la punta vendedora).
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