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El 2021 comenzdé en rojo para los mercados financieros. Las dudas y temores
respecto a la recuperacion economica comienzan a aparecer resultado de la pandemia.
Por cierto, las escasas vacunas a nivel mundial no colabora. En Wall Street, la
temporada de presentacion de resultados trimestrales estd a pleno y los
inversores del mercado aguardan a comprobar si las empresas pueden justificar
las elevadas valoraciones. En Argentina, las preocupaciones por el “rumbo
econémico” aumentan, y esto se refleja en la inflacion y el alza de los dolares

financieros.
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En el mundo

El comienzo de la "Era Biden" como presidente de EE.UU, fue lo mas relevante del
mes de enero para los mercados internacionales. En un contexto donde resurgen la
aceleracion de contagios, y un proceso de vacunacion que se demora mas de lo previsto
en varios paises del mundo.

En tal sentido, Jerome Powell, afirmé que “1 milldn de inoculaciones por dia,
promedio diario en USA, no parece lo suficientemente rapido para conseguir la
inmunidad de rebafio”.

En este escenario, la economia norteamericana sigue recuperandose de la pandemia,
aunque las evoluciones sean inferiores a las de antes de la pandemia. En concreto, el
PBI de EE.UU. mostré una suba del 4% (anualizado) en el cuarto trimestre del 2020.

En todo el afo, la caida fue sélo del 3,5%, aunque fue la peor desde, al menos, la
Segunda Guerra Mundial. Por su parte, la temporada de resultados por el momento es
positiva.

Las estimaciones de los analistas fueron superadas en un 84% y si esto continua seria el
primer trimestre de crecimiento de las ganancias por accion desde fines del 2019. Asi,
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Por un lado, el Nasdaq tuvo un crecimiento mensual del 1,6% hacia las 13.071
unidades. En cambio, el Dow Jones retrocedid 1,4% a 29.983 unidades, mientras
que el S&P 500 se contrajo 0,2% a las 3.726 unidades.

En relacion a la Zona Euro, los principales indices mostraron bajas de hasta 2,2%,
marcando una caida generalizada con respecto al mes pasado, a medida que aumentan
las preocupaciones sobre el lento lanzamiento de las vacunas COVID-19.

Pensando en esta semana, se conoceran importantes publicaciones de resultados,
incluyendo los informes de Amazon (NASDAQ:AMZN) y Alphabet (NASDAQ:GOOGL),
las negociaciones de estimulo en Washington y el primer informe de empleo de 2021,
pero es probable que todo se vea eclipsado por el enfrentamiento entre los inversores
minoristas y los fondos de cobertura de Wall Street.

Por ultimo, el precio de los futuros de petréleo Brent sube en torno a un 0,9% y
alcanza los U$S 55,5. En el conjunto de la semana, avanzé un 0,8% y en el mes de
enero se ha revalorizado alrededor de un 8%. Por su parte, los futuros de West Texas
cotizan U$S 52,6. En el mes de enero se ha revalorizado un 8%. Asimismo, el oro
registra un alza del 0,9% hasta U$S 1.876. En el mes de enero, el oro ha perdido un
2,5% de su valor.

En Argentina

El Riesgo Pais (EMBI + Argentina) sigue en alza, con una suba de casi 25 puntos en
la semana y un avance mensual de 73 puntos y cotiza en 1.448 puntos. Los bonos
en ddlares de legislacion argentina cerraron la semana con bajas del 0,3%, y el mes
bajaron un 7,5%.

En relacion a los bonos Ley New York, los mismos cayeron 5,1%, en el mes. En este
marco, los inversores siguen aguardando los avances en las negociaciones con el FMI
que seran determinantes para los titulos de deuda. En relacién a los bonos en pesos, las
mayores subas siguen siendo las de los titulos CER.

La curva se mantiene con pendiente positiva, alcanzando Tires reales promedio del
3,5%. Estos bonos acumulan subas semanales del 2%, que se estiran hasta el 4,3% si
los analizamos mensualmente. En tanto, los bonos Dolar Linked (DL), acumularon
movimientos semanales y mensuales del -0,1% y -0,2%, respectivamente. Respecto al
financiamiento del sector publico, durante el primer mes del afio se logré un Roll Over
cercano al 120% de los vencimientos, lo que representa un financiamiento extra de casi
$36.000 millones.

Por su parte, el cronograma de fechas de licitaciones del Tesoro ya fue anunciado
para el mes de febrero, el proximo miércoles 3 de febrero sera la primera licitacion,
mientras que la segunda (y ultima) sera el dia 26 de febrero. En el plano cambiario,
comienza un nuevo mes, febrero, se caracteriza por menor demanda de dinero y mayor
demanda de doélares. Durante enero, el BCRA finalizé con un saldo neto positivo de U$S
202 millones, pero en los Ultimos dias realizo importantes ventas.

Asi, el dolar oficial mayorista cerré el mes en los $87,33 por unidad, con una suba del
3,66% en el mes, levemente por encima del ajuste de diciembre de 3,5%. En tanto, los
dolares financieros en los ultimos 30 dias acumularon alzas controladas mediante
intervenciones oficiales en el mercado de bonos. El MEP y el CCL crecieron un 5,9% y
7,6% en enero, cerrando en los $147,88 y $150,52.

Para finalizar, las acciones argentinas mostraron importantes bajas en el primer
mes del aio, el Merval cerré en los 48,257 puntos, con una caida mensual del 5,6%,
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(-15,3%) y SUPV (-14.24%). Mientras que cerraron en alza CRES (+13,8%), TXAR
(+4,86%) y TECOZ2 (+1,7%).

Lo que viene

A nivel local, existe una importante preocupacion en relaciéon a la inflacion del mes de
enero que volveria a superar el 4%. En tanto, se conocié el dato de actividad
econoémica de noviembre pasado, el cual fue una confirmacién de que hasta finales
del 2020 la recuperacion econémica se habria mantenido.

Por otra parte, la confianza del consumidor medida por la UTDT ha vuelto a registrar un
descenso en el mes de enero. Con una caida del 2,8% respecto de diciembre ya
acumula dos meses consecutivos en retroceso y no logra repuntar de forma sostenida
desde la caida ocasionada por la pandemia.

Mirando hacia adelante, los acreedores de la Provincia de Buenos Aires se
empezaron a impacientar, reactivando la saga de la deuda PBA, que ya cuenta con
innumerables extensiones.

En cuanto a canjes, YPF también estara en el centro de atencién, con el vencimiento
de la nueva propuesta. En tal sentido, seran fundamentales los avances del gobierno
con el FMI.

A nivel internacional, el avance de las inoculaciones sera fundamental para mejorar
las perspectivas en relacion a una reactivacion economica. También, se aguardan en
el senado norteamericano definiciones por el paquete de US$1,9 billones de Biden y los
inversores seguiran de cerca la presentacion de los balances.
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