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GLOBAL: Mercados dispares mientras persisten las preocupaciones por un
menor crecimiento mundial

Los futuros de acciones de EE.UU. operaban en alza, rebotando tras las importantes bajas de ayer.
El indice VIX se ubicaba esta mafana en 24,36 puntos porcentuales.

Hoy se espera que los permisos de construccién y las construcciones iniciales de noviembre se mantengan
practicamente estables.

Ademas, hoy comenzard la reunion de dos dias de politica monetaria de la Fed. Se espera que la entidad monetaria
anuncie mafana un incremento de 25 puntos basicos en la tasa de interés de referencia al rango de 2,25%-2,50%.

Las principales bolsas de Europa caian levemente en medio de las crecientes preocupaciones sobre la desaceleracién de
la economia mundial.

Theresa May anunci6 que la votacién parlamentaria sobre su acuerdo para el Brexit se realizara en la tercera semana de
enero.

En Alemania, los indices de situacion empresarial y expectativas IFO de diciembre sufrieron un marcado retroceso,
cayendo mas de lo esperado.

Los mercados asiaticos cerraron en terreno negativo, tras la importante caida registrada ayer en Wall Street, provocada
por las preocupaciones de una desaceleracion de la economia global.

En el marco del 40 aniversario de las reformas econémicas de China, Xi Jinping llamé a su pais a "mantener el rumbo" en
su actual camino de reforma y enfatizd que "nadie estd en posiciéon de dictarle al pueblo chino lo que deberia o no
hacerse".

Hoy se espera que la balanza comercial de Japon profundice su saldo deficitario en noviembre, presionado por una
marcada desaceleracion de las exportaciones.

El ddlar (indice DXY) caia -0,21%, presionado por los temores que las expectativas de un menor crecimiento global
llevaran a la Fed a pausar su ciclo de tasas alcistas. Esto limitaria la demanda global de la divisa estadounidense.

El euro rebotaba +0,34% tras una jornada de significativas pérdidas. Contindan incrementdndose los temores a una crisis
regional, mientras nuevos datos dan cuenta de la fragilidad econémica de Alemania y Francia.

El yen subia +0,42%. Si bien el BoJ ratificaria su politica monetaria ultra-expansiva, la misma reduciria su divergencia con
la impulsada por la Fed ante los riesgos de una desaceleraciéon econémica global.

El petroleo WTI caia -3% ante preocupaciones de un exceso de oferta global por una menor demanda y el reciente sell-off
de acciones. Suman presion los prondsticos de niveles récord de produccién en Rusia 'y EE.UU.

El oro subia +0,2% por la aversion global al riesgo y las expectativas en torno a la préxima reunion del FOMC, que emitird
su opinién en torno a posibles subas durante 2019.

La soja rebotaba +0,3%, tras observarse ayer una jornada con poco volumen de compras desde China. Los temores a una
desaceleracién econémica global y la moderada postura hawkish de la Fed limitan la performance de la cotizacién.

Los rendimientos de Treasuries de EE.UU. mostraban retrocesos por un aumento de la aversién al riesgo que lleva a los
inversores a demandar activos de cobertura. El retorno a 10 afios se ubicaba en 2,8310%.

Los retornos de Europa registraban caidas, en linea con los Treasuries de EE.UU.

QUALCOMM (QCOM): El fabricante de chips anuncié un nuevo médem para las aplicaciones de Internet de las Cosas
(loT), mientras la industria de las comunicaciones se prepara para la transicion a una red celular 5G. Este médem es un
50% mas pequenfo que su predecesor y reduciria el consumo de energia hasta en un 70%. La accion de QCOM subié 1,7%
en el after-market.

ARGENTINA
RENTA FIJA: Mercado atento al fallo de la Corte en caso clave por jubilaciones

Los bonos soberanos argentinos nominados en délares iniciaron la semana con pérdidas, ante la gran incertidumbre
politicay econédmica de cara a las elecciones del aflo préximo, ademas del complicado contexto internacional frente a las
dudas sobre el crecimiento global.

Hoy los inversores estaran con la mirada puesta en el fallo que dara la Corte Suprema sobre qué formula debe aplicar la
ANSES para pagar los haberes a los jubilados que hicieron juicio al Estado. En funcién al alcance que ademas pueda tener
sobre el universo de jubilaciones, esto sera un revés para el Gobierno, ya que significaria un incremento en el déficit fiscal
en medio de querer llevarlo a cero en 2019. Asimismo, podria complicar la relaciéon con el FMI, ya que el Fondo venia
reclamando una reforma previsional, tanto para darle una mayor sustentabilidad al sistema y como para contener el
gasto pubilico.

En la BCBA, los principales bonos en délares que cotizan en pesos cerraron a la baja, a pesar de la ligera suba del tipo de
cambio mayorista.

El riesgo pais medido por el EMBI+Argentina aumentd 2,5% el lunes y se ubicé en los 782 puntos bésicos, marcando un
nuevo maximo en los ultimos tres meses.

ElI BCRA subasté Letras de Liquidez (Lelig) a 9 dias de plazo, por un monto de ARS 120.515 M, a una tasa promedio que se
ubico en 59,411% (el viernes fue de 59,08%).

RENTA VARIABLE: El Merval cayo 3,9% y rompio la barrera de los 30.000 puntos

El mercado accionario doméstico cerr6 el lunes con una importante caida, en un contexto de marcada aversion al riesgo
por la incertidumbre politica de cara al afio electoral, sumado a esto la preocupacién por las perspectivas de crecimiento
global.

En este marco, el indice Merval perdié 3,9% ubicandose en los hasta las 29.888,02 puntos.
La caida de las acciones ADRs que cotizan en Nueva York tuvo que ver en la baja de las acciones locales.

El volumen operado en acciones en la BCBA ascendié a ARS 697,1 M, superando el promedio diario de la tltima semana.
En Cedears se negociaron ARS 14 M.

Entre las bajas se destacaron las acciones de: Banco Macro (BMA), Grupo Financiero Galicia (GGAL), Grupo Supervielle
(SUPV) y Banco Francés (FRAN), entre otras.

Solo terminaron en terreno positivo: Aluar (ALUA), y Petrobras (APBR).

NOTICIAS MACROECONOMICAS

Cerca de 61% de la renta agricola se queda en el Estado

Segun la Fundacion Agropecuaria para el Desarrollo de Argentina (FADA), para el mes de diciembre de 2018 su indice
refleja que el Estado tiene una participacion de 60,5% en la renta agricola. Asimismo, agregd que el movimiento del
indicador es resultado de factores que lo impulsan a subir y otros que lo impulsan a bajar, la caida de precios de la soja,
el trigo y el girasol, junto al del tipo de cambio real, son factores que impulsan la suba.

Alertan problematica por dificultades en pago de créditos UVAs

La Fundacion URBE, informé que en la actualidad existe un deterioro en la capacidad de los salarios para el repago de los
créditos otorgados en UVAs. El aumento del tipo de cambio y la necesidad del programa que la inflaciéon sea menor que
la devaluacion, y, a su vez, el aumento de los salarios menor que la inflacién, empeoran la posicién de los deudores frente
a sus compromisos. Si la inflacion se acerca al 40%, la capacidad de compra de UVAs para devolver el crédito habra caido
un 10%.

Total Austral y Enap Sinopetrol habilitadas para exportar gas natural a Chile

La Secretaria de Gobierno de Energia a través de las resoluciones 281 y 286 autoriz6 a Total Austral y Enap Sipetrol para
exportar gas natural a Chile, sumandose al grupo de empresas habilitadas para tal fin. En el caso de Total Austral podra
exportar 1.400.000 millones de metros cubicos por dia y tendra validez hasta el 31 de diciembre de 2019. Por su parte,
Enap Sinopetrol quedd autorizado para exportar un maximo de 1.500.000 de metros cubicos diarios con un permiso
vigente para tal fin hasta el 1 de octubre de 2019.

Tipo de cambio

El dolar minorista subié ayer nueve centavos y cerr6 en ARS 38,25 para la punta vendedora, en un contexto en el que los
inversores estan atentos a la reunién de la Fed para decidir sobre un alza en la tasa de interés. En el mercado mayorista el
dolar también subid nueve centavos para cerrar en ARS 38,26, luego de testear un maximo de ARS 38,52, y en una rueda
en la que el Banco Central increment? la tasa de interés de referencia.

Indicadores monetarios

Las reservas internacionales subieron USD 8.729 My finalizaron en USD 58.616 M, debido a que se efectué la ampliacion
del intercambio de monedas (swap) con China por CNY 60.000 M (equivalente a USD 8.725 M). Por otra parte, la variacion
de las divisas frente al ddlar, los titulos externos y otros instrumentos financieros que forman parte de las reservas,
arrojaron ayer un saldo positivo de USD 38 M. Ademas, se realizaron pagos a Organismos Internacionales por USD 53 M
y un pago por operaciones cursadas a través del sistema SML por USD 8 M.

Este informe fue confeccionado sélo con propésitos informativos y su intencion no es la de recomendar la compra o venta de algun titulo
o bien. Contiene informacién disponible en el mercado y dichas fuentes se presumen confiables. Sin embargo, no podemos garantizar la
integrid ad o exactitud de las mismas. Todas las opiniones y estimaciones reflejan el juicio actual del autor a la fecha del informe, y su
contenido puede ser objeto de cambios sin previo aviso. El valor de una inversion ha de variar como resultado de los cambios en el
mercado. La informacién contenida en este informe no es una prediccién de resultados, ni asegura alguno. En la medida en que la
informacién obtenida del informe pueda considerarse como recomendacién, dicha informacion es impersonal y no estd adaptada a las
necesidades de inversién de ninguna persona especifica. Por lo tanto, no refleja todos los riesgos u otros temas relevantes relacionados
a las inversiones en los activos mencionados. Antes de realizar una inversion, los interesados deben asegurarse que comprenden las
condiciones y cualquier riesgo asociado. Recomendamos que se asesore con un profesional. Research for Traders no recibe ninguna
remuneracion a consecuencia de las operaciones realizadas sobre activos mencionados en el informe. Se encuentra prohibido reenviar
este mail con sus contenidos y/o adjuntos dado que es informacion privada para aquellos a los cuales se les ha remitido. Por lo tanto, no
podra ser reproducido ni total ni parcialmente sin previa autorizacién de Research for Traders.




