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GLOBAL: Optimismo en torno a las negociaciones China-EE.UU. impulsa la
demanda de activos de riesgo

Los futuros de acciones de EE.UU. operaban en alza (en promedio +0,1%), producto del optimismo en torno a las
negociaciones comerciales con China.

Ayer por la tarde, el presidente Trump comenté que estaria de acuerdo en posponer la fecha limite del 1 de marzo para
llegar a un acuerdo, si las negociaciones marcan importantes progresos. La nueva ronda de conversaciones entre ambos
paises comenzara mafana y se extendera, en principio, hasta el 15 de febrero.

En relacion al acuerdo tentativo de financiamiento del muro fronterizo, el Presidente comentd que no estaba conforme
con esta propuesta, pero afadié que estudiara los detalles de la misma. Este acuerdo debera ser aprobado a mas tardar
para el viernes 15 de febrero, de lo contrario volveria a ocurrir un nuevo cierre de Gobierno.

Por otro lado, los inversores también estaran atentos a los datos macro que se publicardn hoy. Se dard a conocer la
inflacion de enero que seria de 1,5% YoY, mostrando una desaceleracién respecto al dato anterior. El presupuesto
mensual moderaria significativamente su déficit en diciembre.

DISH Network (DISH) publicara su balance antes de la apertura del mercado, mientras que Cisco (CSCO), DaVita (DVA),
American International Group (AIG) y MGM Resorts (MGM), entre otras, lo haran al finalizar la jornada.

Las principales bolsas de Europa subian en promedio +0,3%, ante el optimismo que China y EE.UU. avancen para lograr
un acuerdo comercial.

En el Reino Unido, la inflacion de enero fue de 1,8% YoY mostrando una desaceleracion respecto al mes anterior. En la
Eurozona, la produccidn industrial (ajustada por dias trabajados) mostré una contraccién en enero mayor a la esperada
(-4,2% YoY vs. -3,3%).

Los mercados asiaticos terminaron en alza, con el indice Shanghai de China subiendo +1,8% y el indice Nikkei de Jap6n
ganando +1,3%, ante la esperanza de un pronto acuerdo comercial entre EE.UU. y China.

El indice de precios al productor japonés se desacelero fuertemente en enero respecto al dato anterior. El PIB de Japon
reflejaria una suba en el 4°T18 respecto al periodo anterior (dato preliminar).

El délar (indice DXY) se mostraba estable (con leve sesgo alcista) a medida que los progresos en las negociaciones
comerciales con China aumentan la demanda de activos de riesgo y limitan a la divisa estadounidense.

El yen operaba en baja (-0,2%) luego que Trump mostrara flexibilidad en las negociaciones con China, lo que reduce la
demanda de activos de cobertura.

La libra esterlina caia -0,1% en un contexto de volatilidad. El Reino Unido estd camino a abandonar la UE el 29 de marzo
sin un acuerdo, a menos que la Primer Ministro Theresa May pueda enmendar el acuerdo de salida.

El petréleo WTI subia 1,07%, debido a la profundizacién de los recortes del suministro global de la OPEP, mientras
persisten las sanciones contra Venezuela.

El oro cotizaba sin cambios, sostenido por la estabilidad del délar. Los mercados aguardan por mas claridad en las
negociaciones comerciales entre EE.UU. y China luego de los comentarios positivos de Trump.

La soja cotizaba estable (con sesgo bajista) tras alcanzar su valor maximo en una semana. Pero las crecientes esperanzas
de un acuerdo comercial entre Washington y Beijing le dan soporte a la demanda de granos.

Los rendimientos de Treasuries de EE.UU. caian levemente, mientras los inversores continlan monitoreando las
conversaciones comerciales con China. El retorno a 10 afos se ubicaba en 2,6810%.

Los retornos de Europa registraban leves bajas, mientras crece la incertidumbre regional de cara al Brexit.

GROUPON (GRPN): La empresa publicé ganancias por accion de USD 0,10, ubicdndose por debajo de lo esperado. Los
ingresos de USD 800 M en cambio lograron superar los USD 789 M pronosticados. Los clientes activos de América del
Norte cayeron 2,5% a 30,6 millones. La accién caia 9,6% en el pre-market.

ARGENTINA

RENTA FIJA: CABA saldrd hoy a emitir un bono en pesos a 5 anos por hasta USD
500M

La Ciudad de Buenos Aires emitird hoy un bono en pesos Clase 22, por un monto equivalente de hasta USD 200 M
(ampliable hasta USD 500 M), con vencimiento el 29 de marzo de 2024, a tasa Badlar mas un margen de corte de 325 bps.

El Banco de La Provincia De Buenos Aires saldra hoy al mercado local a colocar bonos Clase Xl 'y Xll, a 9 y 18 meses de
plazo, por un monto de hasta ARS 1.000 M (ampliable hasta ARS 5.000 M), a tasa variable. Estos titulos se colocaran bajo
el Programa Global de Emisién de Titulos de Deuda por hasta USD 1.000 M.

Banco Hipotecario colocdé ONs Clase 1 en pesos, simples (no convertibles en acciones), a tasa Badlar mas 615 bps de
margen de corte, a 24 meses (vencimiento el 15 de febrero de 2021), por un monto de ARS 3.570,1 M. Las ofertas
alcanzaron los ARS 5.047,3 M.

Hoy finaliza el roadshow del bono en pesos de Tarjeta Naranja y mafana se realizard la subasta. La licitacién es por la ON
Clase XLIIl por un monto de hasta ARS 1.000 M (ampliable hasta ARS 3.000 M), a 18 meses de plazo, y a tasa variable.

Los bonos soberanos en délares que operan en el exterior cerraron ayer con alzas de hasta 1,3% (para los mas largos), en
un contexto de subas a nivel global después que Trump anunciara que estaria dispuesto a correr la fecha limite del 1° de
marzo para llegar a un acuerdo comercial con China.

En este sentido, el retorno de los bonos a 10 afos de Argentina el miércoles se redujo casi 14 bps a 9,22%.
El riesgo pais medido por el EMBI+Argentina disminuyd a 670 puntos basicos (-1,9%).

En la BCBA, los principales bonos en ddlares que cotizan en pesos cerraron con ganancias, impulsados nuevamente por
el alza del tipo de cambio en el mercado mayorista.

El BCRA convalidé el martes otra baja en la tasa de las Letras de Liquidez (Leliq), la cual alcanz6 el 44,356% en promedio,
registrando su menor nivel desde el pasado 10 de agosto. A pesar de ello, el recorte fue algo menor al de los Ultimos dias:
fue de 79 bps, desde el 45,155% del lunes. La entidad monetaria adjudicé Leligs por un monto de ARS 190.000 M a 7 dias,
absorbiendo unos ARS 5.000 M. La tasa maxima pagada fue de 44,7491%.

RENTA VARIABLE: Por tercera rueda consecutiva subio el S&P Merval y marco
un nuevo récord en pesos

Ayudado en parte por la suba de los mercados norteamericanos y del precio del petréleo, el indice S&P Merval terminé
ayer ganando 1,8% respecto al lunes y se ubicé en los 37.685,96 puntos, marcando su tercera rueda consecutiva de subas
tras las importantes caidas de la semana pasada. De esta forma, el principal indice accionario registré un nuevo récord
historico.

El volumen operado en acciones en la BCBA alcanzé los ARS 727,7 M, superando el nivel de la rueda del lunes, aunque el
promedio diario continuia siendo muy bajo. En Cedears se negociaron ARS 100,1 M.

Las subas mas destacadas pasaron por las acciones de: Petrobras (APBR), Banco Francés (FRAN) e YPF (YPFD), entre las
mas relevantes.

Sin embargo, sélo terminaron en baja: Edenor (EDN), Ternium Argentina (TXAR) y Pampa Energia (PAMP).

NOTICIAS MACROECONOMICAS

Capacidad instalada industrial cayé en diciembre a 56,6%

La utilizacion de la capacidad instalada en la industria cay6 en diciembre a 56,6%, es decir, 7,4% menos al nivel registrado
en el mismo mes de 2017 (64%) y registrando el menor nivel desde julio de 2002. Este descenso estuvo en linea con el
retroceso del 14,7% que registré la actividad industrial entre esos 12 meses.

Exportaciones crecieron 15% YoY en diciembre

Segun la Agencia Argentina de Inversiones y Comercio Internacional, las exportaciones crecieron en diciembre 15% YoY,
y alcanzaron los USD 5.300 M durante este periodo. Ademéds, en el acumulado a 12 meses de 2018 aumentaron 5%, lo que
las llevd a totalizar USD 61.000 M. La mayor competitividad cambiaria de los ultimos meses, sumada a otros factores
como la mejora de la infraestructura de transporte y logistica, impactaron en este comportamiento.

Servicios publicos cayeron en noviembre 4,6%

Segun el INDEC, el indicador de servicios publicos (ISSP) de noviembre de 2018 cayé 4,6% YoY. En términos
desestacionalizados, el ISSP se contrajo 0,6% MoM. Este indicador mide la evolucién de un conjunto de servicios con
periodicidad mensual, incluyendo demanda de energia eléctrica, consumo de gas natural y agua entregada a la red,
entre otros.

Tipo de cambio

El délar minorista cay6 el martes 14 centavos y cerré por debajo de los ARS 39 (a ARS 38,95 vendedor). Sin embargo, el
tipo de cambio mayorista terminé subiendo por séptima rueda consecutiva, ganando ocho centavos para cerrar en ARS
37,99 para la punta vendedora, aunque auin continda por fuera de la zona de no intervencién, establecida en ayer en ARS
38,182. En este contexto, el BCRA volvié a intervenir ante la escasa demanda con la compra de USD 75 M en dos subastas
(USD 25 M a un precio promedio de ARS 37,7980 y USD 50 M a un precio promedio de ARS 37,7986).

Indicadores monetarios
Las reservas internacionales subieron ayer USD 234 My finalizaron en USD 66.917 M.
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