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GLOBAL: Futuros de EE.UU. operaban estables, previo a la firma del acuerdo
comercial

Los futuros de acciones de EE.UU. operaban esta mafana con leves bajas (en promedio -0,1%), antes de la firma de la
primera fase del acuerdo comercial entre EE.UU. y China.

No obstante, el secretario del Tesoro Steven Mnuchin dijo que los aranceles sobre los productos chinos se mantendrian
vigentes hasta que ambos paises lleguen a un acuerdo de fase dos. Los detalles de la primera fase atin no se han revelado.

Los inversores estaran atentos a las ganancias de los principales bancos. Bank of America, BlackRock y Goldman Sachs
presentaron resultados durante la mafana.

La inflacion de diciembre se desacelerd levemente. Se espera una leve mejora del indice manufacturero NY en enero.
Caerian los inventarios de crudo en la tltima semana.

Las principales bolsas de Europa operaban esta mafiana con leve caida (en promedio -0,1%), mientras una delegacion
china se encuentra en Washington para firmar el tan esperado acuerdo interino.

Por otro lado, el primer ministro del Reino Unido, Boris Johnson, ha rechazado una solicitud del primer ministro escocés,
Nicola Sturgeon, para celebrar un referéndum sobre la independencia de Escocia.

El Reino Unido, Francia y Alemania acusaron formalmente a Irdn de violar su acuerdo nuclear de 2015, una medida que
podria allanar el camino para una nueva imposicién de las sanciones de la ONU levantadas como parte del acuerdo.

Se desaceleré levemente la inflacion en Alemania durante diciembre. Se recuper6 la produccién industrial de la Eurozona
en noviembre, pero se contrajo el superavit comercial.

Los mercados en Asia cerraron en baja, al tiempo que el mercado se mantuvo a la espera de la firma de un acuerdo
comercial de fase uno entre China y EE.UU.

Se espera que incluya un compromiso de China para comprar alrededor de USD 200 Bn en bienes estadounidenses
durante dos afos, que abarca alrededor de USD 80 Bn en productos manufacturados, USD 53 Bn en energia, usD
32 Bn en agricultura y USD 35 Bn en servicios.

El ddlar (indice DXY) operaba con leve retroceso, luego que Mnuchin dijera que los aranceles existentes sobre los
productos chinos se mantendrian, a la espera de nuevas conversaciones.

La libra esterlina no mostraba cambios, aunque se aguardan datos de inflacion para definir el futuro de la politica
monetaria del BoE.

El yen registraba una suba, luego que la Secretaria del Tesoro de EE.UU. se pronunciara desfavorablemente en torno a las
negociaciones con China, impulsando la aversion al riesgo.

El petroleo WTI sufria una leve baja, a medida que se aguarda la firma del acuerdo comercial con China.

El oro operaba con fuerte suba, a medida que los inversores dudan del impacto del acuerdo comercial de fase uno entre
EE.UU.y China.

La soja se mantenia estable (con leve sesgo bajista), a la expectativa de un acuerdo comercial entre Washington y Beijing
que beneficie la demanda de cultivos.

Los rendimientos de los Treasuries estadounidenses disminuyen, mientras los inversores esperan un acuerdo comercial
interino con China. El retorno a 10 afnos se ubicaba en 1,79%.

Los rendimientos de bonos europeos se mostraban con fuerte bajas, en linea con los US Treasuries.

BANK OF AMERICA (BAC) reporto resultados del 4°T19 mejores de lo esperado. Los ingresos por acciéon fueron de USD
0,74 frente a los USD 0,68 pronosticados.

ARGENTINA

RENTA FIJA: Gobierno de la Provincia de Buenos Aires emitio solicitud de
consentimiento a los tenedores del BP21

El Gobierno de la Provincia de Buenos Aires confirmé el retraso del pago del vencimiento del BP21 que se tendria que
realizar el préximo 26 de enero por un total de USD 275 M (capital e intereses), y propuso a sus acreedores una
postergacién hasta el 1° de mayo la cual debe contar con la aceptacion del 75% de los mismos.

En ese sentido, en una rueda de prensa el gobernador de la provincia, Axel Kicillof y su ministro de Hacienda y Finanzas,
Pablo Lépez, dieron a conocer que existe voluntad de honrar esos compromisos pero no hay capacidad para hacerlo y
por ello buscan una resolucién ordenada, de la cual esperan un accionar de buena fe por parte de los acreedores.
Asimismo, argumentaron que la idea es seguir pagando los vencimientos de interés y el periodo de consulta es sobre el
capital del bono que vence el 26 de enero.

Estos acontecimientos se desarrollan en momentos en que el mercado sigue aguardando sefales sobre una
reestructuracion de la deuda soberana luego que el presidente Alberto Fernandez dijera que el 31 de marzo es la fecha
limite para renegociar los pasivos.

Los soberanos en dolares que operan en el exterior terminaron ayer con importantes bajas de hasta 6,3%, afectados
principalmente por los temores a que la Provincia de Buenos Aires no pueda afrontar sus obligaciones del primer mes del
ano.

Por su parte, los bonos de la provincia de Buenos Aires perdieron hasta 6% y el BP21 cedié 5% en momentos en que la
provincia quiere aplazar hasta el 1° de mayo de 2020 el pago originalmente establecido para finales de este mes de
enero.

Los bonos nominados en pesos sumaron una rueda de pérdida, con bajas en promedio de 1% pero con algunos
instrumentos que llegaron a caer hasta 5% (TC20). La situacion financiera provincial profundiza la incertidumbre de los
inversores que buscan despejar el horizonte de las negociaciones de la deuda nacional.

El riesgo pais medido por el EMBI+Argentina subié 35 unidades (+1,4%) y se ubicé en los 1.854 puntos basicos.

El Banco Central subasté en un Unica licitacion Letras de Liquidez (Leliq) a 7 dias de plazo, por un monto adjudicado de
ARS 191.178 M (vencian ARS 189.309 M), a una tasa de 52% (sin cambios en relacion al dia previo).

RENTA VARIABLE: El S&P Merval continua en racha negativa, influenciado por
el mercado de deuda local

En un contexto local sensible a lo que pueda ocurrir en el mercado de deuda, la renta variable estd inmersa en un terreno
de importante volatilidad, en espera que la situacién econdmica y productiva del pais se estabilice. Se suma a esto la
cautela de los inversores que aguardan el comienzo de una renegociacién de la deuda publica.

En este sentido, el indice S&P Merval cerré en los 41.633,73 puntos, mostrando una caida con relacién al lunes de -0,91%,
impactado por la tendencia negativa de papeles de empresas energéticas.

El volumen operado en acciones en la BCBA alcanzo el martes los ARS 860,8 M, monto superior al promedio diario de la
ultima semana. En Cedears se negociaron ayer ARS 492,1 M.

Las acciones mas afectadas fueron las de: Cresud (CRES), Transportadora de Gas del Sur (TGSU2), Transener (TRAN),
Central Puerto (CEPU), Grupo Supervielle (SUPV) y Pampa Energia (PAMP), entre otras.

Sin embargo, terminaron en alza las acciones de: Aluar (ALUA), Ternium Argentina (TXAR) y Telecom (TECO2), entre las
mas importantes.

YPF Luz recibié un crédito internacional de hasta USD 150 M para el desarrollo y construccion del parque edlico Cafiadén
Ledn ubicado en Santa Cruz. La operacién consiste en un crédito de BNP Paribas Fortis de hasta USD 100 M, con una tasa
del 3,4% a 15 afos con garantia de Euler Hermes (agencia de crédito a la exportacién de Alemania), y un préstamo de la
U.S. International Development Finance Corporation por otros USD 50 M, con una tasa de 6,5% a 15 afos.

Indicadores y Noticias locales

Capacidad instalada de noviembre de 2019 alcanzé el 60,7% (INDEC)

La utilizacién de la capacidad instalada en la industria alcanzé durante noviembre de 2019 el 60,7%, 2,6 puntos
porcentuales por debajo del mismo mes de 2018, cuando fue del 63,3%, seguin el INDEC. Se trata del peor noviembre
desde la salida de la convertibilidad y estando por debajo del mismo mes del 2002, cuando fue de 61,2%.

Consumo masivo registré contraccion de 7,3% en 2019 (privados)

De acuerdo a privados, el consumo masivo en los hipermercados, supermercados y autoservicios de la Argentina
cayeron 7,3% en el 2019, con un escenario mas complejo en los autoservicios independientes que en las grandes
cadenas. Los comercios independientes mostraron una baja del 9,6% respecto de 2018 mientras que los hipermercados
registraron una contraccién un retroceso del 4,8%.

Financiamiento en el mercado de capitales se incrementé 71% YoY en 2019 (CNV)

De acuerdo a la CNV, el financiamiento total del aflo 2019 en el mercado de capitales ascendié a ARS 325.943 M,
representando un crecimiento de 71% YoY. La suba estuvo explicada por el crecimiento de 151% en la negociacién de
cheques de pago diferido, que movié ARS 94.202 M en el afio. La tendencia al incremento de los montos negociados de
cheques de pago diferido fue acompanada por una suba de 50% en las cantidades negociadas.

Tipo de cambio

El délar minorista cerré casi estable en ARS 62,97 (vendedor) por lo que el délar solidario (con el recargo de 30%) se
mantuvo estable en ARS 81,86. En el mercado mayorista, el tipo de cambio termind el martes subié 11 centavos a ARS
60,07, el mayor nivel desde el 14 de agosto pasado, fecha en la que habia alcanzado los ARS 60,40, su maximo historico
nominal. Esto hizo que el BCRA tuviera que intervenir con ventas en el mercado de cambios para contener la segunda
suba consecutiva que cotiza en el MULC.

Por su parte, el dolar informal gané ayer ARS 1y cerré en ARS 77,25, manteniéndose por debajo de la divisa oficial mas el
recargo. El contado con liquidacién (implicito) subié 38 centavos a ARS 81,28, mostrando una brecha de 35,6% con el
mayorista. En tanto, el délar MEP (o Bolsa) cayd 49 centavos a ARS 79,41, marcando un spread de 32,5% respecto a la
divisa que opera en el MULC.

Indicadores monetarios

La tasa Badlar de bancos privados cerré el martes en 37,12%, mientras que el retorno del Plazo Fijo para depdsitos de
hasta 59 dias en bancos privados se ubicd en 36,21%. Las reservas internacionales cayeron ayer USD 239 M el martes y
finalizaron en USD 45.076 M.
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