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Las opiniones que presenten en los reportes y/o informes, no cuentan con respaldo ni tienen relacion alguna con la
opinion de la Bolsa de Comercio de Buenos Aires (BCBA). La informacion provista en el presente informe no debe
interpretarse como un asesoramiento, recomendacion o sugerencia para realizar operaciones de Bolsa o cualquier
otra inversion o negocio, ni en aspectos legales o impositivos. La BCBA no se responsabiliza por la interpretacion que
se hiciere de lo expuesto en este informe, ni por su uso indebido, ni por perjuicios reales -directos o indirectos- o
supuestos, invocados por quienes tomaren u omitieren decisiones habiendo consultado el informe ni por
equivocaciones, errores u omisiones en la informacién suministrada.
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«Nunca dejes que tus recuerdos sean mas grandes que tus suefios»

Doug lvester

Grafico del dia

Por qué las subastas de bonos del Tesoro tienen a
Wall Street al limite

Treasury issuance, gross
through November
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El Tesoro de Estados Unidos prefiere que sus ventas de deuda sean asuntos monétonos. Ultimamente
estan provocando fuegos artificiales en los mercados. El escrutinio de las subastas del Tesoro —en las que
el gobierno financia operaciones vendiendo los bonos mas seguros del mundo a grandes bancos y
corredores— ha crecido junto con su tamafio. Durante afios, muchos en Washington y en Wall Street
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asumieron que los inversores comprarian cualquier cantidad de bonos que emitiera el gobierno, sin importar
las perspectivas fiscales. Poniendo a prueba esa suposicién: la venta de 20,8 billones de ddlares en nuevos
bonos del Tesoro en los primeros 11 meses del afio, que superara el récord de 2020 de poco menos de 21
billones de ddlares. Si el mercado podré absorber las oleadas de deuda sin perturbaciones es la pregunta
mas importante en Wall Street antes de las subastas de bonos del Tesoro planeadas para esta semana.
Un total de 108 mil millones de ddlares en bonos a 3, 10 y 30 afios llegaron al bloque el lunes y martes,
junto con 213 mil millones de dolares en letras a mas corto plazo. La Ultima subasta a 30 afios fue tan mal
recibida que sacudio otras partes de los mercados. Los inversores temen que las sefiales de una demanda
débil puedan provocar un tumulto similar, elevar el costo del endeudamiento gubernamental y dafiar la
economia.

Fuente: Wall Street Journal (Link de referencia)

Mercado local

Acciones del S&P Merval treparon hasta 10% antes de primeras medidas econémicas de Milei. Las
acciones de la bolsa portefia cerraron al alza y con subas de hasta mas de 10% en el primer dia habil de la
era Javier Milei, y a la espera de los anuncios econdémicos que dara a conocer este martes el ministro, Luis
Caputo. El S&P Merval subié 3,7% a 976.823,050 puntos y las acciones que mas avanzaron fueron: Edenor
(+10,2%), Transener (+9,5%), Banco Valores (+8,9%), BYMA (+7,6%), y Grupo Supervielle (+6,7%). Por su
parte, los papeles de empresas argentinas en Wall Street finalizaron mixtos. Los que méas subieron fueron
Grupo Supervielle (+2,6%), Edenor (+2,6%), y Mercado Libre (+2,3%). Encabezaron las bajas, en tanto,
Loma Negra (-2,7%), Pampa Energia (-1,1%) e Irsa (-0,8%). Los bonos en dolares finalizaron dispares. En
cuanto a la deuda en pesos, los titulos CER subieron hasta 5,7%, liderados por el TX28. Por otra parte, el
segmento dolar linked culminé al alza. El TV24 subi6 1,7% y el T2V4 avanzo un 0,3%. "Por su parte, la
deuda CER siguié firme. Los bonos en dolares estuvieron cerca de 2% abajo en sintonia con toda la deuda
de mercados emergentes”, destacaron analistas. A su turno, el délar futuro cerrd la primera rueda de la era
de Javier Milei con escasas operaciones, pero sostuvo la tendencia de que este mes el tipo de cambio
oficial finalice con una suba de méas del 100%, a $752,65, nivel similar a la Gltima rueda habil del Gobierno
de Alberto Fernandez.

Luis Caputo anunciara este martes las primeras medidas econdmicas del gobierno de Javier Milei. Manuel
Adorni, el vocero presidencial del Gobierno de Javier Milei confirmé que Luis Caputo, el flamante ministro
de Economia dara a conocer los primeros anuncios econdmicos el martes. "Mafana los anuncios
econdémicos los dara Caputo”, afirmd en su primera conferencia de prensa. Adorni no pudo confirmar el
horario de la conferencia que llevara a cabo mafiana el ministro. "Los desafios econdmicos son enormesy(...)
Argentina vive en un estado de emergencia, el tema de la inflacion es el tema central que le preocupa a la
gente. Las definiciones econémicas estaran a cargo de Caputo y veremos si entiende que efectivamente
se incluya en este primer paquete de medidas el tema impositivo 0 no", agregé ante la consulta de un
periodista. Las medidas econdmicas iniciales se presentaran con cuatro ejes centrales: un estricto ajuste
fiscal para encaminarse rapido al déficit cero (ver aparte), un salto devaluatorio del tipo de cambio oficial
(que algunas versiones anticipan con un piso del 50%), una liberacién de precios claves (como las tarifas,
los combustibles y los sujetos a Precios Justos) y la eliminacion de los pasivos remunerados del Banco
Central.

Bonos en ddlares cayeron en Wall Street; titulos CER y doélar linked escalaron hasta 5,7%. Los bonos
argentinos en ddlares finalizaron con bajas generalizadas en Wall Street este lunes 11 de diciembre, aunque
cerraron mixtos en la bolsa portefia. En consecuencia, el riesgo pais argentino volvié a subir, en el marco
del primer dia habil del gobierno de Javier Milei, y a la espera de anuncios econémicos clave. En la bolsa
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de Nueva York, todos los titulos argentinos cerraron a la baja por segunda rueda consecutiva, y mostraron
poca actividad. Los que mas cayeron fueron los Bonares, que registraron descensos de hasta 1,9% (Bonar
2041), mientras que los Globales cerraron con retrocesos de hasta 0,6% (Global 2035). En la bolsa local,
en cambio, la tendencia fue mixta. Las subas fueron lideradas por el Global 2038 (+3,3%), el Global 2029
(+2,3%) y el Bonar 2029 (+1,7%). Mientras que las mayores bajas fueron encabezadas por el Global 2046
(-2,7%), el Global 2035 (-1,9%) y el Bonar 2030 (-1,8%). "Cabe mencionar que la caida fue mas pronunciada
en la deuda en délares ley argentina donde los AL disminuyeron entre 2,7% y 5,2%. Hay que resaltar que
los Bonares no operaron el viernes por el feriado local, mientras que los Globales retrocedieron dicha rueda
en las pantallas del exterior, por o que, acompafiaron la perfomance de sus pares", indicaron expertos.

Mercado global

Los motivos que apuntan a que las bolsas optaran por una consolidaciéon en vez de por una correccion. Los
mercados afrontan esta semana la que sera una de las mas importantes de lo que queda de afio en el
ambito de la politica monetaria mundial. Las bolsas occidentales se encuentran en un compas de espera
en las ultimas horas antes de conocer las decisiones de tres de los bancos centrales mas importantes del
planeta, la Reserva Federal de EEUU, el Banco Central Europeo y el Banco de Inglaterra, que reuniran en
los proximos dias a sus equipos para estudiar qué hacer con los tipos de interés de referencia en sus
respectivas zonas de influencia. Ademas, las bolsas continentales contaran en las proximas fechas con el
apoyo de Wall Street, que ha eliminado la sobrecompra que presentaba fechas atras. "Esto sugiere que en
cualquier momento las alzas podrian retomarse en busca de los altos histéricos del afio 2021, que en el
caso del Nasdag 100 estan en torno a los 16.700 puntos, que muy probablemente seran superados ya que,
como vengo insistiendo, la tecnologia sigue siendo el lado fuerte del mercado”, explican analistas. Sea
como sea, estos supondrian un sustento para unas bolsas Europeas que siguen viendo al mercado bursatil
del otro lado del Atlantico como el gran director de orquesta, que dictamina con antelacion qué va a suceder
en el resto plazas.

Méximos anuales en Wall Street a la espera del dato de la inflaciéon. Los principales indices
estadounidenses han cerrado con en niveles maximos del afio en la vispera de conocerse el dato de la
inflacion. Asi, el selectivo industrial Dow Jones ha subido un 0,43% hasta las 36.404 unidades, mientras
que el S&P 500 ha avanzado un 0,39% hasta los 4.622 enteros. Por su parte, el Nasdaqg 100 ha subido un
0,85%, situandose en los 16.221 puntos. Todo ello en una jornada en la que el bono a diez afios ha caido
hasta el 4,23%. Por su parte, el barril de Texas ha subido un 0,31% hasta los 71,45 ddlares. Wall Street
arranco la semana con paso cauteloso ante las reuniones de los grandes bancos centrales que tendran
lugar en las préximas sesiones. Sin embargo, eso no evité que el S&P 500 que este lunes avanzara en el
afo un 20%, aunque no lo sostuvo en toda la sesién. Y es que la Reserva Federal de Estados Unidos puede
echar por tierra las seis semanas consecutivas al alza que anotan los principales indices de Wall Street. El
tono de los grandes banqueros centrales puede cortar el rally bursatil de la recta final del 2023. La mayor
parte de expertos y analistas considera que los tipos de interés empezaran a recortarse a ambos lados del
Atlantico antes de cerrar el primer trimestre, con el pivote puesto entre marzo y abril, segun las estimaciones
que recoge Bloomberg. Para el analista de UBS, Greg Marcus, la reciente fortaleza del mercado
estadounidense se basa en gran medida en las expectativas de un aterrizaje suave y ese recorte de tipos
de interés en 2024. "Esperamos que el proximo mensaje de la Reserva Federal se centre en restar
importancia al recorte de tipos en el afio que viene", explicé el experto.

La Fed no puede dejar gue el 'monstruo’ de los recortes de tipos se haga mas grande. El titular podria ser
que los funcionarios del Comité Federal del Mercado Abierto (FOMC) de la Reserva Federal de EEUU no
tocaran por tercera vez consecutiva los tipos de interés en su Ultima reunién del afio, cita que mantendran
entre este martes y este miércoles. Pero no: el titular serd como los funcionarios consiguen transmitir que
los recortes de tipos que el mercado descuenta para 2024 son excesivos en un momento en el que crece
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la presion para que el banco central mas observado del planeta reconozca que la inflacion empieza a estar
encauzada. Hay que seguir mostrandose duros para que el 'monstruo’ de los excesivos recortes que prevé
el mercado no se haga mas grande, pero cauterizando el riesgo de caer en recesidn para sustentar la dulce
hipétesis del aterrizaje suave de la economia tras este agresivo ciclo monetario. La Ultima vez que la Fed
subié los tipos de interés fue en la reunién de julio, cuando quedaron fijados en el rango 5,25%-5,5%. Desde
entonces, el cuadro ha cambiado sustancialmente. Si en sus proyecciones trimestrales de septiembre, los
miembros de FOMC telegrafiaban una subida mas de 25 puntos basicos en lo que restaba de afio, el 1 de
noviembre, después de que la Fed mantuviera los tipos estables por segunda reunién consecutiva, los
futuros de los fondos federales ofrecian un 20% de probabilidades de una subida final en la reunion de
diciembre, con casi 90 puntos basicos de recortes de tipos previstos hasta 2024. Ahora mismo, los
mercados opinan claramente que los tipos de interés han tocado techo, con 125 puntos basicos de recortes
(cinco bajadas de 25 puntos basicos) para el afio que viene. En esa ansia en las apuestas que debe aplacar
la Fed, los inversores atribuyen ahora un 70% de probabilidad a que los tipos empiecen a reducirse en
marzo.

SENEES

Un 12 de diciembre de 1915 naci6 Frank Sinatra. Este destacado cantante y actor
estadounidense dej6 un legado inolvidable en la interpretacién vocal masculina de la musica,
impactando con sus discos y actuaciones en directo. Con 209 presencias en las listas
musicales, Sinatra se convirti6 en uno de los 33 artistas con tres estrellas en el Paseo de la
Fama de Hollywood. Su repertorio musical abarcaba las obras de renombrados compositores
estadounidenses como Jimmy Van Heusen, Cole Porter, Sammy Cahn y George Gershwin,
fusionando influencias del jazz y la musica pop. Sinatra, con un estilo Unico, tomé inspiracion
de artistas como Bing Croshy, Fred Astaire, Benny Goodman y Louis Armstrong, enfatizando
que la musica deberia ser una extensién de la conversacion. Técnicamente, destac6 por su
precision en el fraseo y control de la respiracion, con una voz cercana al rango de bajo-
baritono.Ademas, Sinatra fue pionero en el uso de medios de amplificacién para resaltar su voz
sobre la orquesta, acercandola intimamente al oyente. Como actor, se caracterizd por su
enfoque intuitivo, evitando ensayos excesivos, lo que le daba una intensidad emocional a sus

actuaciones. Su papel en "De aqui a la eternidad" marc6 un punto de inflexion en su carrera,

ganandole un Oscar al mejor actor secundario. A lo largo de su carrera, Sinatra grab6 mas de

1300 canciones y particip6 en mas de cincuenta peliculas, siendo galardonado con diez premios

Grammy y la Medalla de la Libertad del gobierno estadounidense.
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"Frondoso" - El Jardin de Eram, conocido en persa como Bagh-e Eram, es un histérico y
emblematico jardin situado en Shiraz, Iran. Considerado uno de los mas bellos jardines persas,
es un destacado ejemplo de la arquitectura y disefio paisajistico persa. Este jardin, parte del
patrimonio de la UNESCO, data del periodo de la dinastia Qajar y fue mejorado
significativamente durante el siglo XIX. Rico en vegetacion diversa, el jardin es famoso por sus
cipreses, rosales y éarboles frutales, complementados por fuentes y rios que simbolizan la
importancia del agua en el disefio persa. En el centro del jardin se encuentra un impresionante
palacio, que combina elementos arquitecténicos persas e islamicos, siendo hoy un museo. El
Jardin de Eram no solo es un lugar de esplendor estético, sino también un simbolo de la rica
historia y cultura persa.
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