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IMPULSANDO EL CRECIMIENTO

Principales noticias antes de la apertura

Spot Anterior: MEP: $145.30  CCL: $149.82 RI: 39.750 Leligs: 38.00%
$90.72 (+0.07%) (-0.66%) (+0.24%) (+2M) (Obp)

Spot Hoy: No DO Mar: No DO Abr: No DO Ago: No Real: R$ 5.60 (-
operd operd operd operd 1.24%)

Mercado Local:

e Deuda: se espera un nuevo comunicado de los bonistas que ingresaron al canje
de deuda emitida bajo legislacion internacional. La potencial embestida se da porque
los bonos que obtuvieron al entrar al canje de deuda en septiembre ya cotizan
a niveles de default. Otro factor que incomoda a los bonistas es el ritmo de las
negociaciones del pais con el Fondo Monetario Internacional, que parece dilatarse
hasta el Ultimo bimestre del afo. Los bonos en délares finalizaron la operatoria del
miércoles con bajas de hasta 4,65% para el AL30D, el bono que posee mayor
volumen. La baja fue tal que la tasa de descuento de la mayor parte de la curva de
bonos argentinos, tanto los emitidos bajo legislacion local como internacional, ya
supera el 20% y con paridades promedio del 32%. En consecuencia, a la caida de
los bonos, el riesgo pais encadend su novena jornada consecutiva de subas,
alcanzando niveles maximos desde el canje de deuda. El indice elaborado por el
banco JP Morgan se ubicé en 1.647 puntos basicos.

e Dolar: el doélar Contado con Liquidacion comenzé la operatoria en terreno
negativo, para luego revertir la tendencia y finalizar acumulando subas de 0,24%
a $149,82. El dolar MEP sin embargo operé con menor volatilidad, permaneciendo
en terreno negativo durante toda la rueda y finalizar perdiendo 0,66% a $145,30.
La tendencia que se continla en estas Ultimas jornadas es la del aumento del canje,
la diferencia entre el dolar contado con liquidacién y el MEP. Los délares financieros
parecen respetar el techo de los $150, puesto que, si pasan ese nivel, el volumen
de venta se ve incrementado significativamente, lo que hace retroceder a la divisa. En
el segmento mayorista, el délar de EEUU subid seis centavos, respetando la
tendencia de desaceleracion del tipo de cambio para llegar al 25% en el afio
estipulado en el presupuesto. Al subir hasta $90,72, la TNA de la devaluacion seria del
24,16%. Finalmente, segun calculos privados, el BCRA habria comprado US$ 10
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millones, en una rueda con volumen limitado, acumulando asi en marzo, US$ 725

millones de compras netas.

Inflacion: hoy se difundira el indice de Precios al Consumidor (IPC) del INDEC
correspondiente a febrero. Las consultoras privadas esperan que la inflacion se
ubique en torno al 3,5%, lo que corresponderia una reduccion con respecto a enero,
que fue del 4%. Sin embargo, la marca de marzo no estaria en linea con lo esperado
por el Gobierno de 29% de inflacion para 2020. De cumplirse los pronésticos, para
llegar al objetivo del 29% anual, la inflacion desde abril en adelante tendria que
ubicarse por debajo del 2% mensual. EIl aumento de los precios se deberia
principalmente al aumento de los precios de alimentos y bebidas, que fue del
4,6%. Una de las apuestas del Gobierno para acercarse a la meta, es contener los
precios a través del atraso del tipo de cambio, que pasd del 4% en enero a 3% en
marzo.

Industria: el INDEC informo el miércoles que la industria utilizé el 57,2% de su
capacidad instalada en enero, mejorando las marcas de enero de 2020 y de 2019. A
su vez, el sector manufacturero incremento el uso de la capacidad instalada en
términos anuales por cuarta vez en los ultimos cinco meses. Desde el Ministerio
de Produccién explicaron el buen dato de enero se debio, en parte, a que hubo
menos paradas de planta por vacaciones que en enero de 2020, una situacién que
probablemente se revierta en febrero. Por otro lado, una encuesta de la UIA arrojé
que el 52% de las empresas industriales espera que mejore su situacion en 2021,

mientras que solo un 36% espera mejoras para la situacion econémica del pais.

Mercado Internacional:

EEUU: el tramo final de la gigantesca venta de bonos del Tesoro de los EE. UU.
tiene lugar por la tarde, en un contexto mucho mas facil de lo que se temia al
comienzo de la semana. El Tesoro subastara bonos a 30 aiios a un nivel mas de 10
puntos basicos por debajo de donde se negociaba el mercado al comienzo de la
semana. Eso ha sido posible gracias a los moderados datos de inflacion del
miércoles para febrero, que aseguraron a muchos que el temido retiro del estimulo
monetario no es un problema por el momento. La Unica prueba importante de la
confianza del mercado de bonos el jueves deberian ser los datos semanales de
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solicitudes de desempleo, donde se espera una caida de 20.000 en las solicitudes
iniciales, a 725.000.

e BCE: el Banco Central Europeo celebra su reunion de politica regular en un
momento en que el abaratamiento del euro y la estabilizacién de los mercados de
bonos han eliminado cualquier presion que pudiera haber sentido para actuar. Como
tal, es probable que el mercado se centre en la conferencia de prensa de la
presidenta Christine Lagarde y en si los periodistas pueden precisar lo que
necesitaria el BCE para cambiar el ritmo de sus compras de bonos. Los datos
publicados el martes mostraron que el BCE realmente intensifico sus compras de
bonos hace dos semanas para detener el fuerte aumento de los rendimientos.
Sin embargo, eso fue enmascarado por el alto volumen de reembolsos bajo un
programa de compra de bonos de hace una década. También es probable que haya
dudas sobre si el giro ascendente de las infecciones por Covid-19 en algunos
paises de la zona euro representa un nuevo riesgo para una economia que ya esta
retrasada en Estados Unidos y el Reino Unido este afio debido al lento progreso de
las vacunas.

e Wall Street: se prevé que los mercados de valores de EE. UU. abran al alza,
respaldados por la aprobacion final del paquete de estimulo de US$ 1,9 billones
a través de la Camara de Representantes el miércoles, y la perspectiva de que se
envien un montdn de controles de estimulo a los mercados. Algunos bancos han
estimado que hasta US$ 170 mil millones del dinero del estimulo podrian llegar a
los mercados financieros de una forma u otra. El contrato de futuros Nasdaq 100
lideraba el camino con una ganancia del 1,7%, mientras que el contrato S&P 500
subia un 0,7% y el contrato de futuros Dow Jones sumaba un 0,2% a su cierre
récord el miércoles. Las acciones que probablemente estaran en el centro de
atencion mas adelante incluyen American Airlines (NASDAQ: AAL), a raiz de la
mayor venta de deuda jamas realizada por una compaiia aérea, y Tesla
(NASDAQ: TSLA), que supuestamente ha elevado los precios de un par de sus
modelos y que tenia el automovil eléctrico mas vendido en China, su Modelo Y,
segun los datos publicados durante la noche.
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e Petroleo: los precios del petréleo crudo subieron en linea con otros activos de

riesgo, impulsados por el renovado optimismo en los mercados de valores de
EE.UU. y China (este ultimo también elevo los precios de los metales basicos durante
la noche). EI mercado hizo caso omiso de los comentarios del ministro de petréleo
de Rusia que insinuaban un mayor aumento en el suministro de la OPEP y sus
aliados para evitar la pérdida de participacion de mercado de otros productores. La
OPEP debe publicar su informe mensual sobre el mercado mundial del petréleo
mas adelante, lo que agregara mas contexto a los cambios en los inventarios
estadounidenses registrados durante las Ultimas dos semanas. Los futuros del crudo
estadounidense subieron un 0,9% a US$ 65,23 el barril, mientras que el crudo
Brent subié un 1,2% a US$ 68,69 el barril.

Japén: +0.60% China: +2.36% Alemania: +0.13% Brasil: +1.07% F. S&P: +0.69%
Petréleo WTI: +1.74%  Oro: +0.38% Dollar Ind: -0.19% Riesgo Pais: 1.636  F. Nasdaqg: +1.81%
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