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GLOBAL: Mercados en alza, enfocados en nuevos balances y el discurso de
Trump ante el Congreso

Los futuros de acciones de EE.UU. operaban en alza (en promedio +0,1%), mientras los inversores se preparan para una
nueva tanda de resultados corporativos y el discurso anual de Trump frente al Congreso.

El presidente de EE.UU. se dirigira al Congreso en el marco del discurso anual del Estado de la Unién a las 21 horas ET. Los
mercados estaran atentos a comentarios sobre el comercio (especialmente con China), la economia y nuevos proyectos
para este ano.

Hoy se publicara el indice ISM no manufacturero de enero, que mostraria una caida.

AMETEK (AME), Viacom (VIAB), Estee Lauder (EL) y Ralph Lauren (RL) publicaran sus balances antes de la apertura del
mercado. Snap (SNAP), Walt Disney (DIS), Electronic Arts (EA), Microchip Technology (MCHP) y Anadarko Petroleum (APC)
lo haran al finalizar la jornada.

Las principales bolsas de Europa subian en promedio +0,8%, impulsados por la presentacién de nuevos balances
trimestrales y alcanzando asi niveles maximos de nueve semanas.

Las revisiones finales de los indices PMI Markit composite de Francia y la Eurozona de enero arrojaron leves mejoras,
mientras que se mantuvo estable el de Alemania. Por su parte, el indice PMI Markit composite de enero del Reino Unido
registré una sorpresiva caida a 50,3 puntos, pero se mantiene en zona de crecimiento.

Los mercados asiaticos cerraron en baja, con el indice Nikkei de Japén cayendo -0,19%, mientras los mercados de China
permanecen cerrados por los feriados de Ao Nuevo.

En Japon, se redujo el indice PMI Nikkei composite de enero, pero mejoré el PMI Nikkei servicios.

El délar (indice DXY) subia +0,1%, extendiendo las ganancias de las ultimas 3 jornadas. Los inversores se mantienen a la
espera del discurso anual de Trump por el Estado de la Unién, en el que daria detalles sobre las conversaciones con China.

El euro caia -0,16% como contrapartida de la suba del délar. Los temores a una desaceleracién econdémica regional y el
impacto por un posible Brexit cadtico mantienen bajo presion a la divisa comun.

La libra esterlina operaba en baja (-0,15%) tras una jornada volatil, mientras continuda creciendo la incertidumbre sobre la
forma en la que el Reino Unido abandonara la UE en menos de dos meses.

El petréleo WTI subia 0,7%, ante las crecientes restricciones globales de oferta (por los recortes de la OPEP y las sanciones
contra Venezuela). Sin embargo, la incertidumbre econdmica global y su impacto en EE.UU. limitan las subas.

El oro cotizaba con una leve baja de -0,10%, debido al renovado apetito por el riesgo de los mercados. Los feriados de
Asia reducen el volumen global de operaciones del metal.

La soja subia +0,10%, sostenido por las compras de embarques de China. Pero la abundancia de suministros globales
impide subas de la cotizacion.

Los rendimientos de Treasuries de EE.UU. registraban leves incrementos, al tiempo que los mercados aguardan
importantes comentarios de Trump durante su discurso anual del Estado de la Unién. El retorno a 10 afos se ubicaba en
2,7320%.

Los retornos de Europa mostraban leves subas, en linea con los Treasuries de EE.UU. En el Reino Unido sufrian retrocesos
ante la creciente incertidumbre respecto al desenlace del Brexit.

ALPHABET (GOOGL): La empresa reportd ganancias por acciéon de USD 12,77, superando ampliamente las estimaciones
de USD 10,82. Los ingresos de USD 39,28 Bn también se ubicaron por encima de lo esperado. Sin embargo, la accién caia
2,5% en el pre-market, debido a que GOOGL informé que los precios de la publicidad bajaron y los costos aumentaron,
anadiendo que los gastos de capital aumentaron mas de lo proyectado.

ARGENTINA

RENTA FIJA: El Gobierno reabre manana la emision del TC20. Hoy licita Letes
endolares a 217 dias.

El Gobierno reabrird manana los Boncer 2020 (TC20). La recepcion de las ofertas comenzard a las 10 horas de hoy y
finalizara a las 15 horas de mafana miércoles. La licitacion se realizara mediante indicacion de precio, en la cual habra un
tramo competitivo y uno no competitivo. La suscripcion podra realizarse tanto en pesos como en ddlares. En este ultimo
caso se aplicara el tipo de cambio de referencia correspondiente a la Comunicacién “A” 3500 de hoy.

Hoy finaliza a las 15 horas el ingreso de ofertas para la suscripcion de Letes en ddlares a 217 dias (vencimiento el 13 de
septiembre de 2019), a un precio maximo de USD 973,94 por cada 1.000 nominales, el cual representa una tasa de interés
nominal anual de 4,5% (la misma que la licitacién anterior). La suscripcién de estos activos podra realizarse Unicamente
con ddlares estadounidenses.

Los bonos soberanos en ddlares que operan en el exterior sumaron ayer una rueda mas de alzas, luego de las caidas
registradas en el inicio de la jornada. Esto se dio en un marco en el que los mercados emergentes siguen favorecidos por
el apetito al riesgo global.

Asi, el rendimiento de los bonos a 10 aflos de Argentina terminé bajando el lunes casi 8 bps ubicdndose en 8,992%, luego
de testear un maximo intradiario de 9,12%. De esta forma, el retorno ya alcanzé el minimo valor de los Ultimos tres meses.

El riesgo pais medido por el EMBI+Argentina cayd 1,4% respecto al viernes y se ubicé en los 645 puntos basicos.

En la BCBA, los principales bonos en délares que cotizan en pesos mostraron precios dispares, a pesar que el tipo de
cambio mayorista cerré practicamente estable.

El BCRA colocé Letras de Liquidez (Lelig) por ARS 180.000 M a una tasa promedio en baja de 51,304% anual a siete dias
(113,7 puntos basicos menos respecto al viernes). La tasa maxima adjudicada fue de 51,7493%.

Tarjeta Naranja aprobd la emision de bonos por ARS 3.000 M.

RENTA VARIABLE: El S&P Merval marco un nuevo récord, ganando en el ano
22,6% en pesos

El mercado doméstico de acciones sumé una nueva rueda de alzas, apuntalado por el sector bancario y energético, en
un marco de menor aversioén al riesgo global.

De esta forma, el indice S&P Merval avanzé 1,5%y superd la barrera de los 37.000 puntos ubicandose en 37.145 unidades.
Asi, en el acumulado del afo el principal indice gana 22,6% en pesos (en délares +24,3).

El volumen operado en acciones en la BCBA ascendié a ARS 865 M. En Cedears se negociaron ARS 36,2 M.

Las acciones que mejor performance tuvieron en el inicio de la semana fueron las de: Grupo Supervielle (SUPV), Central
Puerto (CEPU), Banco Francés (FRAN), Banco Macro (BMA) y Grupo Financiero Galicia (GGAL), entre otras. Sin embargo,
cayeron el lunes: Aluar (ALUA), Ternium Argentina (TXAR), Mirgor (MIRG), Edenor (EDN) y Bolsas y Mercados Argentinos
(BYMA), entre las mas importantes.

Central Puerto (CEPU) adquiere Central Brigadier Lépez por USD 150 M.

Segun la resolucion 18/2019 de la Secretaria de Energia, las companias YPF y Tecpetrol consiguieron hasta el 2052 la
concesién por parte del gobierno nacional para transportar petréleo crudo desde el yacimiento neuquino de Vaca
Muerta hasta la provincia de Rio Negro, para su vinculacién con una red que ductos que conecta con La Pampa y Buenos
Aires. Del total transportado, YPF tendra una participacion del 85%, y el 15% restante sera de Tecpetrol.

NOTICIAS MACROECONOMICAS

Se incrementan las expectativas de inflacion general para 2019

Segun el Relevamiento de Expectativas de Mercado (REM) de enero, el mercado mantuvo sus proyecciones de
variaciones del PIB para 2019 (-1,2%), 2020 (2,5%) y 2021 (2,5%). En tanto, estiman la inflacion nivel general y nucleo para
2019 en 29% y 27% respectivamente (+0,3% y +0,1% con respecto al REM de diciembre). Asimismo, se espera una
inflacion de 28,5% YoY para los proximos 12 meses (-0,2% respecto al relevamiento previo). En cuanto a la tasa de politica
monetaria (Lelig), estiman una tasa promedio de 52,8% para febrero (-1,8% respecto al REM de diciembre) y tendencia
decreciente hasta 37% en diciembre de 2019. Para el tipo de cambio nominal, la estimacion se corrigioé a la baja para el
mes de diciembre de este afo para ubicarse en USD/ARS 48 (-0,3% con relacion a la estimacidn previa) y se proyecta un
déficit fiscal primario para 2019 de ARS 6.000 M y superavit de ARS 190.000 M para 2020.

Exportaciones bonaerenses crecieron 19,1% YoY en noviembre

La Direccién Provincial de Estadisticas del Ministerio de Economia, informé que las exportaciones bonaerenses
alcanzaron los USD 1.967 M en noviembre de 2018, significando un crecimiento de 19,1% YoY. Esto se debio en gran
medida a la venta de manufacturas de origen industrial con Brasil como principal destino, ya que concentra casi un tercio
de todo el producto vendido al exterior. Por su parte, los rubros que mas crecieron el tltimo afo fueron energia y
combustibles y productos primarios.

Ventas tradicionales disminuyen mientras que en forma online aumentan

La CAME dio a conocer que las ventas tradicionales a la calle acumulan trece meses de caida y en enero tuvieron una baja
de 11,6% YoY. En paralelo, la comercializacion de bienes y servicios por internet no paran de crecer: en el primer mes del
ano, la suba fue del 4,8% YoY.

Tipo de cambio

El délar minorista cayo ayer apenas dos centavos y cerrd en los ARS 38,29 vendedor, ante una mayor oferta respecto a la
demanda. En tanto, el tipo de cambio mayorista ascendié dos centavos el lunes y se ubicé en ARS 37,19 para la punta
vendedora, en un contexto en el que el BCRA compré USD 75 M para tratar de evitar un atraso cambiario y que la divisa
ingresé a la zona de libre flotacién establecida ayer en ARS 36,967. Dicha compra se realizd en dos etapas: USD 50 M a un
precio promedio de ARS 37,365,y USD 25 M a ARS 37,2434.

Indicadores monetarios
Las reservas internacionales subieron apenas USD 1 M y finalizaron en USD 66.845 M.
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