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Volatilidad y ajuste en los mercados globales. El comienzo de la “Era Biden” fue el
evento mas relevante de la semana. Inversores y analistas atentos a la evolucién del
COVID -19 , y los datos econdmicos que se conozcan. A nivel local, la politica sigue
generando ruidos que se reflejaron en los movimientos de YPF y se trasladaron al
resto del mercado accionario argentino. El riesgo pais (EMBI + Argentina) sigue sobre
los 1.421 puntos.
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En el mundo

¢Volveran los maximos? Los analistas se comienzan a preguntar si estamos por
asistir a una correccion al menos de corto plazo en los principales indices de Wall
Street. En el comienzo de esta semana, tras haber comenzado la sesion en positivo, los
principales mercados europeos empiezan a dudar y algunos se van dando la vuelta al
rojo.

Por su parte Wall Street marca leves avances, pero luego un inicio de afio muy positivo,
los principales indices bursatiles han cedido en las dos ultimas semanas gran parte o
todo lo ganado situandose ya en negativo en lo que va de 2021. Aparecen dudas de
corto plazo. El avance imparable de la pandemia golpea con especial virulencia en
estos momentos a Portugal, Espafia, Alemania y Gran Bretafa.

Es probable que la recuperacién econdmica se inicie mas tarde y sea de menor
intensidad de lo anticipado hace so6lo unas semanas, consecuencia de los estragos que
estd causando la nueva ola de la pandemia en toda Europa. En este contexto, la
euforia por la asunciéon de Biden como presidente de los Estados Unidos y Janet
Yeller como secretaria del Tesoro fue esfumandose.

Los planes de una nueva ronda de estimulos por U$S 1.9 billones fueron opacados
por un fuerte aumento en los casos de coronavirus, y las mayores restricciones en China,
Europa e incluso, en el propio suelo norteamericano. Por el momento la temporada de
balances parece alentadora -donde el 88% de los resultados presentados fueron mejores
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a lo esperado (de las 6b empresas del S&Po00 Informadas)-.

A pesar de esto, hubo una tendencia positiva, principalmente para el Nasdaq que sumé
4,2% hacia los 13.543 puntos. A su vez, el Dow Jones (30.997 puntos) y el S&P 500
(3.850 puntos) avanzaron 0,6% y 2,2% respectivamente. En una semana con la agenda
cargada en cuanto a lo politico y econdmico, Lagarde volvi6 a escena.

La presidente del Banco Central Europeo volviéo a reafirmar su compromiso de
mantener la tasa de inflacion de la eurozona cercana al 2%, y se mostro lista para
modificar las politicas adoptadas actualmente por la entidad de ser necesario. Asi, la
tasa de los bonos del Tesoro americano a diez afios retrocedié nuevamente por debajo
del 1,1% anual y el DXY-index- tuvé una depreciacion semanal del 0,6% a las 90.23
unidades.

Luego de 4 semanas consecutivas con ganancias, y una ultima con retrocesos, finaliza
una semana con una tendencia mixta. Por un lado, el DAX aleman agreg6 un 1.2%
semanal para ubicarse en torno a los 16.880 puntos. En cambio, el resto de las
acciones europeas mostraron numeros rojos con respecto al viernes pasado. Las caidas
fueron lideradas por IBEX 35 espanol que cedio un 1.8% hacia los 9.778 puntos; seguido
por el FTSE MIB italiano que restd un 0.7% a las 26.875 unidades. EI CAC 40 francés
rest6 0.3% a los 6.764 puntos, y el FTSE 100 britanico disminuy6 0.1% hacia los 9.158
puntos.

Por ultimo, el precio de los futuros del petroleo Brent cerré en los U$S 55,6 por
barril. Por otra parte, los futuros del petroleo West Texas operan en los 52,7
ddlares por barril y el oro en U$S 1.850.

En Argentina

No fue una buena semana para los activos argentinos. Ademas, en la plaza cambiaria,
el Banco Central, volviéo a mostrar un saldo negativo en el mercado de cambios,
donde vendié un total de U$S 125 millones aproximadamente.

En este contexto, el dolar oficial mayorista cerré en $86,57, subiendo catorce centavos
en el dia y 83 centavos en la semana. Por su parte, el délar MEP avanzé un 0,33% en
la semana, mientras que el délar CCL lo hizo con mas fuerza subiendo un 1,7%.
Cerraron respectivamente en los $145,8 y $148,8. Se mantienen las intervenciones
oficiales, y la brecha cambiaria, se ubica en 70/71%.

En este escenario, el indice Merval acumuld en la semana una caida del 4%, en los
48,470 puntos. En este contexto, las acciones con mayor correccion fueron YPFD
(-8.94%); CRES (-7.97%); GGAL (-5.79%); TGNO4 (-5.53%); COME (-5.46%).

Medido en ddlares, el indice Merval cerré en los 320 puntos, con un rojo del 5,5%,
donde la renuncia de Nielsen de la presidencia de YPF, mas la designacion de
Pablo Gonzalez, y el “rumor” de estatizacion, resultaron malas senales para todos
los activos argentinos. Por ultimo, finalizé una semana volatil dentro de la renta fija,
con ciertas mejoras dentro de los bonos soberanos USD ley New York que llevaron al
Riesgo Pais a cerrar cerca de los 1.421 puntos.

Entre los titulos ley local, se registraron contracciones promedio del 0,9% en la
semana, llegando a paridades promedio del 36,3% y rendimientos del 17%. Para
finalizar, en los bonos en pesos, los ajustables por CER mantienen su tendencia alcista
con verdes promediando el 0.7% en la semana. En tanto, los bonos Dolar Linked T2V1 y
TV22 presentaron subas del 1% y 1,6% en la semana.

Lo que viene

Las negociaciones con el FMI y la confirmaciéon de una hoja de ruta para la



economia nacional seran temas centrales pensando en las préximas semanas.
Ademas, la atencion se mantendra sobre lo que ocurra con YPF y si lograrad avanzar con
los bonistas en su ambicioso canje.

A nivel internacional, el foco seguira sobre el seguimiento diario de los casos de
COVID-19, y mayores restricciones en la movilidad que puedan surgir en
consecuencia. Ademas, los analistas seguiran de cerca los primeros pasos de Biden, y
el tratamiento en el Senado de su proyecto de ley fiscal.

En cuanto a la agenda econdmica, la reunién de politica monetaria de la Reserva
Federal sera el evento de la semana. Asimismo, contaremos con los datos preliminares
de crecimiento del cuarto trimestre del afo pasado, donde se espera una suba del 4%
anualizado.

Para finalizar, esta semana se realizara el Foro de Davos, esta vez virtual, que sera
comenzado por Xi Jinping -presidente chino-. Y continuard la temporada de
presentacion de resultados, Microsoft presentara sus resultados tras el cierre del
martes, seguida de Apple, Facebook y Tesla, que acaba de incorporarse al S&P 500, un
dia después.
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