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GLOBAL: Futuros de EE.UU. operan en alza, impulsados por el inicio de la
vacunacion y los estimulos

Los futuros de acciones de EE.UU. operan esta mafana en alza (en promedio +0,6%), cuando el Congreso avanza en las
negociaciones sobre otro paquete de ayuda econémica y las vacunas contra el Covid-19 comenzaron a distribuirse en
todo el pais, en medio de un fuerte aumento de casos. Los legisladores publicaron una ultima propuesta de alivio
econémico, dividiendo el proyecto bipartidista anterior en dos partes.

El primer proyecto exige un gasto consensuado de USD 748 Bn, incluido USD 300 adicionales por semana en beneficios
federales de desempleo y otros USD 300 Bn para mas préstamos bajo el Programa de Proteccién de Cheques de Pago. El
segundo proyecto es de USD 160 Bn, incluye tematicas mas polémicas de proteccién de responsabilidad comercial y
ayuda financiera a los gobiernos estatales y locales.

Mejoraria el indice manufacturero Empire State en diciembre, pero se desaceleraria la produccién industrial en
noviembre.

Las principales bolsas de Europa operan estables (en promedio +0,1%), ya que las negociaciones comerciales posteriores
al Brexit y las ultimas novedades en torno al coronavirus siguen dominando la atencién del mercado. La ciudad de
Londres, Alemania y los Paises Bajos anunciaron restricciones mas estrictas durante la Navidad en un intento por frenar
el fuerte aumento de las infecciones.

Con respecto al Brexit, Ursula von der Leyen, presidenta de la Comisién Europea, dijo que hay algun “avance” sobre los
principales puntos conflictivos de la negociacién.

El desempleo del Reino Unido se mantuvo estable en octubre.

Los mercados en Asia cerraron en baja, a medida que las preocupaciones por el resurgimiento de casos de coronavirus
afectan al optimismo de la vacunacién en Norteamérica.

En ese sentido, el nUmero de muertos por coronavirus en EE.UU. superé los 300.000, por lo que el alcalde de la ciudad de
Nueva York advirtié que la ciudad podria experimentar nuevamente un “cierre total” pronto.

Mejoraron las ventas minoristas, la produccién industrial y el desempleo de China. En Japén, continuarian cayendo las
importaciones y el superdvit comercial. Se conocera el indice PMI manufacturero en diciembre.

El délar (indice DXY) opera levemente en baja, cerca de un minimo de dos afios y medio, en medio del optimismo por un
posible acuerdo de estimulos fiscales en EE.UU. y de un Brexit ordenado.

El euro se mantiene estable, respaldado por la debilidad del délar, aunque el aumento de infecciones de coronavirus en
las principales economias anula el optimismo de la vacunacion.

La libra esterlina registra ganancias, alcanzando un maximo de dos afios y medio, ante la esperanza de que Gran Bretana
y la UE logren firmar un acuerdo de libre comercio en los préximos dias.

El petréleo WTI no observa variaciones, producto de las preocupaciones sobre la demanda a medida que se endurecen
los cierres econdmicos por el rebrote de casos de Covid-19.

El oro opera en alza, a medida que el progreso en las negociaciones por los estimulos fiscales en EE.UU. impulsa las
expectativas inflacionarias.

La soja muestra pérdidas, reflejando una toma de ganancias, pero las preocupaciones sobre los bajos niveles de
produccién en Sudamérica respaldan la performance del cultivo.

Los rendimientos de los Treasuries estadounidenses se muestran estables, mientras los inversores monitorean las
negociaciones por los estimulos para definir posiciones. El retorno a 10 afos se ubica en 0,90%.

Los rendimientos de los bonos europeos registran un sesgo bajista, en linea con los US Treasuries.

APARTMENT INVESTEMENT AND MANAGEMENT (AlV), fideicomiso de inversion inmobiliaria, sera retirado del S&P 500
para hacer lugar a Tesla (TSLA).

ARGENTINA
RENTA FIJA: Las miradas se centrardn hoy en el canje de deuda en pesos por
bonos en délares por USD 750 M

En la jornada de hoy los inversores tendran las miradas puestas en la conversién que realizard el Ministerio de Economia,
de ocho titulos en pesos, que serdn aceptados a sus valores técnicos, por los nuevos Bonar 2030 (AL30) por USD 400 My
por Bonar 2035 (AL35) por USD 350 M.

La canasta de titulos en pesos elegibles se compone de dos Letras a Descuento con vencimiento el 29 enero (S29E1) y 26
de febrero (S26F1); tres Letras a tasa variable que vencen el 29 de enero (SE291), 31 de marzo (S31M1) y 21 de mayo
(S21Y1); dos Letras ajustadas por CER a descuento que expiran el 26 de febrero (X26F1) y 21 de mayo (X21Y1); y un Bono
que ajusta por CER que vence el 17 de abril (T2X1).

Los tenedores que acepten participar del canje podran presentar ofertas por el AL30 o AL35, o ambos. Las ofertas se
podran realizar entre las 11 y las 17 horas de manana.

Los soberanos en dolares que cotizan en el exterior evidenciaron alzas en el inicio de la semana, en medio de una menor
aversion al riesgo global por la posibilidad de un mayor estimulo fiscal y monetario en EE.UU., y por la extension en las
negociaciones sobre el Brexit.

Pero ademas, los inversores aguardan novedades acerca de las negociaciones entre el Gobierno y el FMI.

El riesgo pais medido por el EMBI+Argentina se redujo 1,8%y se ubicé en los 1369 puntos bésicos, marcando asi el menor
nivel en casi cuatro semanas.

El Ministro de Economia, Martin Guzman, aseguré ayer que la firma de un programa con el organismo deberd esperarse
para marzo o abril. Aunque advirtié que no hay que atarse a un tiempo determinado.

Entre los dos aspectos que el Gobierno viene trabajando con personal del FMI, Guzman menciond los didlogos respecto
del desarrollo del mercado de capitales local, al que se le quiere dar mas profundidad para elevar los niveles de ahorro en
moneda nacional, y también detallé que buscardn introducir un nuevo esquema de politicas de competencia en el
mercado.

Guzman invitaria a la oposicién a ser parte del plan con el FMI, y la intencién del Gobierno es cerrar con el Fondo para
renegociar la deuda con el Club de Paris.

RENTA VARIABLE: El S&P Merval inicio la semana con una baja de 1,5%

Mientras los mercados norteamericanos cerraron dispares, a la espera de una vuelta a la normalidad econémica gracias
al proceso de vacunacién, pero con dudas ante posibles restricciones de movilidad por el avance de la pandemia, la bolsa
local arrancé la semana en baja extendiendo las pérdidas de la semana anterior. Esto se dio mientras los inversores
aguardan un avance en las negociaciones entre Argentina y el FMI.

De esta forma, el indice S&P Merval cerré el lunes en los 53.034,13 puntos, bajando 1,5% respecto a la jornada del viernes.

El volumen operado en acciones en BYMA alcanzé los ARS 695,6 M, en tanto en Cedears se negociaron ARS 1.435,6 M, por
debajo del promedio diario de la semana pasada.

Las accione que peor comportamiento tuvieron en la rueda de ayer fueron las de: Ternium Argentina (TXAR) -4,6%,
Telecom Argentina (TECO2) -4,4%, Holcim Argentina (HARG) -3,5%, Sociedad Comercial del Plata (COME) -3,1% y Aluar
(ALUA) -2,9%, entre las mdas importantes.

Sin embargo, las Unicas acciones que lograron cerrar en alza fueron las de: Pampa Energia (PAMP) +1,3%, YPF (YPFD)
+0,6%, Grupo Financiero Valores (VALO) +0,4%, Cresud (CRES) +0,3% y Transportadora de Gas del Norte (TGNO4) +0,2%.

Indicadores y Noticias locales

Depdsitos a plazo cayeron 5,7% real en noviembre

De acuerdo al BCRA, los depésitos a plazo en pesos del sector privado cayeron en noviembre por segundo mes
consecutivo. De este modo, los depésitos a plazo exhibieron una caida nominal promedio mensual de -2,6% en
noviembre. En términos reales, la caida del mes se ubicaria en 5,7%. Esta baja se debid al arrastre estadistico negativo que
dejo6 octubre, ya que el saldo de estas colocaciones registré entre el 31 de octubre y el 30 de noviembre un aumento de
0,7% (ARS 13.800 M), observandose una recomposiciéon en el saldo de los depésitos de mas de ARS 20 M.

indice de Condiciones Financieras mejoré en noviembre 7,4 puntos

De acuerdo a privados, el indice de Condiciones Financieras (ICF) mejoré 7,4 puntos mensuales en noviembre hasta
alcanzar un nivel de -94,2 puntos. Pese a que tanto el indice de condiciones locales como el externo crecieron en
noviembre, ésta es una mejora marginal que deja el indice peor que los meses de septiembre y agosto. Con respecto a
noviembre pasado el ICF esta sélo 2.8 puntos peor.

Inflacion de noviembre se habria incrementado a 35,5% YoY (IET)

El IET dio a conocer que la inflaciéon del mes de noviembre habria sido de 3,1% MoM y de 35,5% YoY. La inflacién
acumulada de 2020 (hasta noviembre) es de 30,1% y se aproxima a cerrar por debajo del 35%. De cara a 2021, la entidad
advirtié cierta incertidumbre respecto de la posible evolucion de los precios habida cuenta que la desaceleracion de este
ano obedece en parte al congelamiento de tarifas que el gobierno ha mencionado que quiere ir desandando.

El Gobierno reglamenté la Ley de Géndolas

Lo hizo a través del decreto 991/2020 publicado hoy en el Boletin Oficial. La Ley 27.545 apunta a promover una mayor
oferta de productos en las grandes cadenas de supermercados, tanto fisica como virtualmente, y posibilitard que las
PYMES, cooperativas y emprendimientos de la agricultura familiar tengan un trato equitativo en el espacio que ocupen
en las gondolas. En ese sentido, la Secretaria de Comercio Interior debera elaborar un listado actualizado con la totalidad
de los productos alcanzados por la ley, agrupados por categorias de acuerdo a los diversos formatos de espacios de
ventas.

Tipo de cambio

Los dolares financieros terminaron ayer en alza, tras la baja de la semana pasada, y las brechas quedaron por encima del
70%. De este modo, el délar contado con liquidacién subié 0,7% (33 centavos) y cerrd en ARS 142,88, marcando una
brecha con el mayorista de 73,3%. En linea, el délar MEP (o Bolsa) ascendio 1,5% (52 centavos) a ARS 140,29, dejando un

spread con la divisa que opera en el MULC de 71%.

El tipo de cambio mayorista ascendié el lunes 24 centavos a ARS 82,45 (para la punta vendedora), en un marco en el que
el BCRA comproé USD 30 M (segun fuentes de mercado).

Indicadores monetarios

Las reservas internacionales se incrementaron ayer USD 11 My terminaron en USD 38.761 M.
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