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GLOBAL: Futuros de EE.UU. bajan, luego del rally tecnolégico de la semana
previa

Los futuros de acciones de EE.UU. bajan (Dow Jones -0,09%, S&P 500 -0,07%, Nasdaq -0,07%), mientras se observa la
durabilidad de un rally tecnolégico impulsado por la inteligencia artificial y la posibilidad que se retrasen los recortes de
tasas de interés por parte de la Reserva Federal (Fed).

Los mercados cerraron con performance positiva la semana pasada, gracias a los sélidos resultados Nvidia, cuya
capitalizacién de mercado superé brevemente los USD 2Tr en la jornada previa. El S&P 500 avanzé 1,7%, mientras que el
Nasdaq Composite gané un 1,4%. El Dow Jones subié un 1,3%.

Los mercados ahora estan observando si el impulso de la inteligencia artificial puede perdurar mientras persisten los
riesgos econdmicos e inflacionarios. Con eso en mente, también estan mirando hacia el indice de precios del gasto
personal (PCE), el indicador de inflacién favorito de la Fed, que se publicara el jueves.

Se espera que muestre que la inflacion subyacente aumente en enero al ritmo mas alto en un afio, subrayando una vez
mas el largo y dificil camino por delante para devolver el crecimiento de precios al objetivo de la Fed del 2%.

Los datos econdmicos recientes han sefalado ganancias de precios persistentes en EE.UU., una perspectiva que ha
disminuido considerablemente las apuestas que la Fed moverd rdpidamente las tasas de interés desde maximos de mas
de dos décadas.

Las empresas que presentan resultados hoy incluyen a Domino’s Pizza (DPZ) y Krystal (KRYS) antes de la apertura del
mercado, mientras que Zoom (ZM), Workday (WDAY) y Unity (U) luego del cierre.

Las principales bolsas de Europa bajan, mientras se anticipan mas datos sobre la inflacién esta semana. El Stoxx 600
retrocede 0,23%.

El indice DAX de Alemania gana 0,03%, el CAC 40 de Francia baja 0,31%, mientras que el FTSE 100 del Reino Unido
registra contraccion de 0,33%.

Los mercados en Asia cerraron mixtos. El indice Nikkei gand un 0,4% a 39.233,71, mientras que el Topix subié un 0,5% a
2.673,62.

El indice CSI 300 cayd un 1,04% para cerrar en 3.453,36 y el indice Hang Seng bajé un 0,5% hasta los 16.634,74.

El rendimiento de los Treasuries a 10 afios de EE.UU. cae a 4,25%, mientras se esperan datos econémicos claves que se
publicaran esta semana y que podrian dar sefales sobre las perspectivas de las tasas de interés.

El rendimiento del bono a 10 afnos de Alemania sube, a contramano de los Treasuries norteamericanos.
El petréleo baja, ampliando las pérdidas previas que fueron impulsadas por la incertidumbre sobre la demanda.

El oro baja, pero las pérdidas son amortiguadas por las crecientes tensiones en Medio Oriente, respaldando el refugio
seguro.

La soja baja, impactada por la abundante oferta en los mercados.
El dolar (indice DXY) baja, mientras funcionarios de la Fed advierten que no hay prisa por reducir las tasas de interés.

El euro sube, antes de los datos de inflacion de la eurozona, el tltimo dato de este tipo antes de la préxima reunion del
BCE.

NOTICIAS CORPORATIVAS

BERKSHIRE HATHAWAY (BRK.B) informé ganancias operativas de USD 8.481 M en el 4°T23. Esto representa un aumento
del 28% YoY. Berkshire también tenia USD 167,6 Bn en efectivo en el cuarto trimestre, un nivel récord que supera los USD
157,2 BN que el conglomerado tenia en el trimestre anterior.

BUNZL (BNZL) espera una ligera caida en el margen operativo después de registrar un aumento del 10% en las ganancias
anuales, a pesar de una disminucion en los ingresos impulsada por un comercio mas débil en sus operaciones en
Norteamérica.

Ryanair (RYAAY) a través de su CEO, Michael O'Leary, advirtié que el costo de los vuelos de la aerolinea podria ser un 10%
mas alto este verano debido a la escasez de aviones nuevos.

STELLANTIS (STLA) anuncié que alcanzé un acuerdo marco de varios miles de millones de euros con la empresa de
leasing y gestidn de flotas Ayvens para vender hasta 500.000 vehiculos en toda Europa en los proximos tres afos.

INDICADORES MACRO GLOBALES Y DE POLITICA MONETARIA

EE.UU.: Se publicaran datos de ventas de viviendas y el indice de actividad manufacturera de la Fed de Dallas.

EUROPA: Los precios al productor en Espafa cayeron un 3,8% YoY en enero de 2024, después de una caida del 6,3% el
mes anterior. En cuanto a la variacién mensual, los precios de produccién aumentaron ligeramente un 0,2% en enero, en
comparacién con una disminucién del 0,3% el mes anterior.

ASIA: El indice de precios al productor (IPP) de Japon aumenté un 2,1% en enero YoY. El dato fue menor que el aumento
del 2,4% registrado en diciembre. Sin embargo, el IPP cayé un 0,5% en enero respecto a diciembre.

BRASIL: El indice de Confianza del Consumidor FGV-IBRE ajustado estacionalmente cayé 1,1 puntos con respecto al mes
anterior, ubicandose en 89,7 en febrero de 2023, sefialando el nivel més bajo de confianza desde mayo de 2023. La
disminucion se atribuyd por completo a un deterioro en las expectativas futuras (descendiendo 2,3 a 97,9), ya que las
altas tasas de interés y los niveles de deuda privada erosionan las expectativas de los hogares sobre su poder adquisitivo.

CHILE: Los precios al productor aumentaron un 1,2% interanual en enero de 2024, alcanzando un nuevo maximo de 12
meses, desde un aumento del 0,5% en el mes anterior. En términos mensuales, los precios al productor aumentaron un
0,8% en enero, acelerandose ligeramente desde un aumento del 0,7% en diciembre.

ARGENTINA

RENTA FIJA: Los bonos en ddlares cerraron la semana con performance
positiva

Los bonos en ddlares terminaron la semana con mayoria de alzas, en un contexto donde aumenta el conflicto entre las
provincias y el gobierno nacional a partir de una denuncia de la Provincia de Chubut, donde alegan que Nacién le quité
ilegalmente ARS 13.000 M de coparticipacion.

La mayoria los gobernadores excepto el tucumano Jaldo apoyan al gobernador de Chubut Torres, del PRO, que junto con
sus colegas patagonicos amenaza con cortar el suministro de petréleo a partir del miércoles de esta semana.

El riesgo pais medido por el EMBI+Argentina disminuyd en la semana 209 unidades, y se ubicé en los 1686 puntos
basicos. En ByMA, el GD35 subié 7,3%, AE38 +5,6%, GD41 +5,5%, GD38 +5,2%, AL35 +5,2%, AL41 +2,4%, GD30 +1,5% y
el AL29 +1,3%. Tan solo bajaron el GD29 -1,6%, GD46 -0,7% y el AL30 -0,3%.

Luego de avances a inicios de la semana y con el buen momento de mercado, los bonos argentinos hard dollar
parecerian haber encontrado un techo a corto plazo luego de tocar maximos desde octubre de 2020 (semanas
posteriores a la ultima reestructuracion). Los bonos presentan una suba del 18,45% en pesos este afio segun el Indice
General de Bonos del IAMC, tanto en pesos como en ddlares. En ddlares oficiales, la suba es del 13,3%.

Los bonos en pesos ajustables por CER terminaron la semana pasada con amplias ganancias. Sobresalieron: el TX25
+8,8%, CUAP +7,8%, T4X4 +5,8%, T2X4 +4,2%, TC25P +4,1% y el T5X4 +4,1%, entre los mas importantes. Sélo cayeron el
PR13-46,1%y el DICP -0,6%. Se mantuvo estable el TX28.

El ministro de Economia, Luis Caputo y su secretario de Finanzas, Pablo Quirno, se proponen refinanciar los vencimientos
de fin de mes de ARS 4,15 Bn, del bono dual TDF24, un titulo que ajusta por inflacion o por tipo de cambio oficial (lo que
resulte mas beneficioso para el acreedor). La estrategia oficial es utilizarlo para recomprar titulos del Tesoro que estan en
poder del Banco Central.

Economia pondré varios instrumentos para los inversores. Primero, reabrira la LECER (letra indexada a la inflacién) con
vencimiento en mayo de este afo (X20Y4). Ofrecera otros bonos ajustables por inflacion (BONCER) a mayor plazo.
Reabrird el TZX26 (que expira en 2026). Lanzard un nuevo BONCER con cupén cero al 30 de junio 2025 (TZX25). Pero la
principal novedad es el regreso de los titulos indexados al tipo de cambio oficial: el Palacio de Hacienda ofrecera dos
nuevos bonos dodlar linked con vencimientos el 30 de junio de 2025 (TZV25) y 30 de junio 2026 (TZV26), ofrecimiento el
cual causé sorpresa entre los inversores.

El Gobierno de Javier Milei dispuso la eliminacion del Fondo para el Fortalecimiento Fiscal de la Provincia de Buenos Aires
y, ademas, ordené modificar el Impuesto PAIS para reducir al minimo el reparto que recibia el Fondo de Integracién Socio
Urbana (FISU).

RENTA VARIABLE: El S&P subio un 3,8% en las ultimas cinco ruedas

El indice S&P Merval manifesto en las ultimas cinco ruedas una suba de 3,8% y cerré en los 1.105.610,31 puntos, después
de registrar la semana pasada un minimo de 1.039.511,77 unidades. El volumen operado en acciones en ByMA alcanzé
los ARS 28.999,2 M, en tanto en Cedears se negociaron ARS 33.676,1 M.

Las acciones que mejor comportamiento tuvieron en las Ultimas cinco ruedas fueron las de: Banco Macro (BMA) +15,8%,
Banco BBVA Argentina (BBAR) +9,1%, Grupo Galicia (GGAL) +7,1%, YPF (YPF) +6,8% y Transportadora de Gas del Sur
(TGSU2) +6,4%, entre las mas importantes.

Cerraron a la baja las acciones de: Mirgor (MIRG) perdiendo un -8,9%, Transportadora de Gas del Norte (TGNO4) -7,3%,
Sociedad Comercial del Plata (COME) -7,2%, Bolsas y Mercados Argentinos (BYMA) -5,8% y Cresud (CRES) -2,7%, entre
otras.

En la plaza externa, las acciones argentinas ADRs mostraron la semana pasada mayoria de subas. Se destacaron al alza:
Banco Macro (BMA) +14,6%, Tenaris (TS) +10,1%, Banco BBVA Argentina (BBAR) +7,7%, YPF (YPF) +7,1% y Grupo Galicia
(GGAL) +6,8%, entre las mas sobresalientes. Terminaron bajando: Mercado Libre (MELI) -7,9%, Cresud (CRESY) -2,1%, Irsa
(IRS) -1,2%, Corporacion America Airports (CAAP) -0,8% y Bioceres (BIOX) -0,6%.

Indicadores y Noticias locales

El IPIP cay6 un 30% YoY (CAME)

El indice de Produccién Industrial Pyme registré en enero una caida en promedio de 30% interanual a precios constantes
y un retroceso de 9,1% en la comparacion mensual, segun la Confederacién Argentina de la Mediana Empresa.
Indicadores monetarios

Las reservas internacionales crecieron en la semana USD 837 M, finalizando con un saldo bruto de USD 27.477 M.

Tipo de cambio

El tipo de cambio implicito (o CCL) retrocedid en la semana pasada -4% y se ubicé en USDARS 1104, dejando una brecha
con el délar oficial mayorista de 31,5%. En tanto, el délar MEP bajo en la semana -3,5% y termind ubicandose en USDARS

1045, marcando un spread con la divisa que opera en el MULC de 24,5%.

El délar mayorista se incrementé en la semana +0,53% hasta la zona de los USDARS 839,0 (vendedor), en un contexto
donde el BCRA compr6 en la semana USD 754 M en divisas.
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