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GLOBAL: China crecio en 2018 a su menor ritmo en 28 anos

Los futuros de acciones de EE.UU. operaban en baja. Sin embargo, hoy los mercados de renta fija y variable estaran
cerrados por el feriado de Martin Luther King Jr.

El viernes se reveld que, en la reunién de principios de enero, China ofrecié aumentar las importaciones de bienes
estadounidenses durante 6 afnos por un valor total de mas de USD 1 Tr. Con esta propuesta, el déficit comercial de EE.UU.
(que en 2018 fue de USD 323 Bn) se reduciria a cero para el ano 2024.

Hoy no se publicaran indicadores econdmicos de relevancia.

Las principales bolsas de Europa caian afectados por la noticia que China crecié en 2018 a su menor ritmo en 28 afios,
mientras la atencion se mantiene sobre el Reino Unido y el Brexit.

Hoy la Primer Ministro, Theresa May, presentard ante el Parlamento el plan alternativo de salida del bloque comun
europeo, que sera votado el martes 29 de enero.

El indice de precios al productor de Alemania sufrié una desaceleracion en diciembre respecto al dato anterior y al
consenso.

Los mercados asiaticos cerraron en terreno positivo, a pesar que China informé oficialmente que su economia crecié al
ritmo mas bajo en 28 anos.

El PIB de China crecié 6,4% en el 4°T18, en linea con lo esperado por el mercado. Con este dato, la economia se expandié
en 2018 a un ritmo de 6,6% (también acorde a lo pronosticado), siendo su menor ritmo en casi tres décadas.

Por otro lado, las ventas minoristas y la produccién industrial de diciembre crecieron a un ritmo mayor al esperado.

El ddlar (indice DXY) se mostraba estable (con leve sesgo bajista), en una jornada con volumen limitado por el feriado en
EE.UU. Los recientes datos de crecimiento econémico de China no alteraron la demanda de activos de riesgo ni de la
divisa estadounidense.

El euro subia +0,14%, registrando su primera suba en casi una semana, luego de registrar el viernes su valor mas bajo en
dos semanas.

La libra esterlina operaba en baja (-0,12%), al tiempo que los mercados se mantienen atentos a la presentacion del plan
alternativo de May durante la jornada para concretar el Brexit.

El petréleo WTI caia -0,30%, debido a los temores por una menor demanda global de crudo ante la mayor ralentizacion
de la economia china en 28 afios.

El oro operaba en baja (-0,30%), mientras el paulatino aumento del apetito por el riesgo supera al tono dovish de la Fed
que impulsaba la demanda del metal. Se espera que mayores progresos en las negociaciones bilaterales China-EE.UU.
presionen sobre la cotizacion.

La soja, cerré el viernes con una suba de 1%, tras las novedades en las negociaciones comerciales de China y EE.UU. Hoy
no opera debido al feriado en EE.UU. por Martin Luther King Jr.

Los rendimientos de Treasuries de EE.UU. no operaban por el feriado en EE.UU. En la Gltima rueda, habian mostrado subas
significativas ante las expectativas de progresos en las negociaciones comerciales entre EE.UU. y China. El retorno a 10
anos se ubica en 2,7850%.

Los retornos de Europa mostraban bajas. En el Reino Unido crece la incertidumbre en torno a la presentacion del plan
alternativo para el Brexit.

CHEVRON (CVX): UBS mejoré su recomendacion de la compania a "buy" desde "neutral’, argumentando que la reciente
reduccién de los precios del petréleo ha generado una oportunidad de compra, afadiendo que Chevron puede financiar
tanto su gasto de capital como su dividendo a precios iguales o inferiores a USD/bbl 50.

ARGENTINA

RENTA FIJA: Bonos en dolares sumaron una nueva semana de alzas

Los bonos argentinos nominados en ddlares que operan en el exterior cerraron la semana pasada con ganancias,
continuando con la recuperacién que comenzaron a mostrar a partir de comienzos de este afo.

Esto es generado por un clima financiero mas calmo para emergentes, en un contexto en el que la Fed inici6 el afno
diciendo que el ciclo de subas de tasas de interés podria tener una pausa en 2019. Ademas influyeron las buenas sefales
sobre un acuerdo comercial entre China y EE.UU.

También fue positivo el hecho que el Gobierno sobrecumplié con la meta fiscal del afo pasado, habilitando asi a un
nuevo desembolso del acuerdo con el FMI.

En este sentido, el rendimiento del bono de referencia a 10 afios de Argentina cayé en las Ultimas cinco ruedas 21,3 bps
y se ubicé en 9,362%, después de registrar en la semana un maximo valor de 9,69%.

El riesgo pais medido por el EMBI+Argentina se ubico el viernes en 672 puntos bésicos, cayendo 31 unidades en las
ultimas cinco jornadas.

Por su lado, en la BCBA los principales bonos en délares que cotizan en pesos terminaron la semana con subas,
impulsados en parte por el alza del tipo de cambio mayorista.

Hoy los bonos no operaran en el exterior, debido al feriado en EE.UU. por el Dia de Martin Luther King.

El Banco Central licité el viernes Letras de Liquidez (Leliq) a 7 dias por un monto de ARS 162.324 M a una tasa promedio
de corte de 57,253%, rendimiento que cayd en las ultimas cinco ruedas 85 puntos basicos. La tasa maxima adjudicada el
viernes fue de 57,494%.

Hoy a las 10 horas comienza el ingreso de ofertas para suscribir las Letras del Tesoro (Letes) en ddlares a 217 dias de plazo
(vencimiento el 30 de agosto de 2019) que el Gobierno licitard mafiana. La suscripcidon podra realizarse Gnicamente con
dolares estadounidenses. El vencimiento de esta semana es de USD 1.087 M, y el Ministerio de Hacienda buscara renovar
el total del mismo. El precio maximo de suscripcién para las Letes serd de USD 973,94 por cada 1.000 nominales, el cual
representa a una tasa nominal anual minima de 4,5%.

Grupo Albanesi propondra emisiéon de Obligaciones Negociables (ONs) por un monto de USD 320 M (GEMSA + Térmica
Roca).

RENTA VARIABLE: El S&P Merval supero los 35.000 puntos y se ubica cerca de
su madximo historico

En medio del optimismo de los inversores sobre las expectativas acerca de resolverse los problemas comerciales entre
China y EE.UU., el mercado local de acciones subio 2,4% el viernes y logré superar la barrera de los 35.000 puntos para
quedar al borde del maximo histérico registrado en enero de 2018 de 35.126 unidades.

De esta forma, el indice S&P Merval cerr6é en 35.100,45 puntos y acumuld en la semana anterior una ganancia de 3,6%,
mostrando en el afno una suba de 16%.

El volumen operado en acciones en la BCBA alcanzé la semana pasada los ARS 3.101,8 M, mostrando un promedio diario
de ARS 620,8 M. En Cedears se negociaron en las tltimas cinco ruedas ARS 91,9 M.

Las acciones que mejor performance tuvieron en la semana fueron las de: Grupo Financiero Valores (VALO) +8,6%,
Transener (TRAN) +6,1% y Bolsas y Mercados Argentinos (BYMA) +5,8%.

En tanto, cayeron en el mismo periodo: Ternium Argentina (TXAR) -4,4% y Aluar (ALUA) -1,1%.

NOTICIAS MACROECONOMICAS

Exportacion de gas de Vaca Muerta a Brasil

La Secretaria de Energia dio a conocer que habilité la primera exportacion de gas de Argentina a Brasil. En ese sentido, el
Gobierno autorizé a la petrolera alemana Wintershall para que sea la primera empresa que venda gas de Vaca Muerta a
Brasil. La autorizacién es para exportar hasta 750.000 metros cubicos (m3) por dia de gas natural o hasta un maximo de
159 millones de m3 hasta el 1° de mayo a USD 3,86 por millén de BTU.

Exportaciones a Brasil crecerian 10% en 2019 segtn privados

Segun privados, las exportaciones a Brasil crecerian 10% en 2019, mientras que las importaciones cerrarian con una caida
de 15%. En ese sentido, la balanza comercial bilateral de bienes practicamente se equilibraria (luego de un déficit récord
en 2017 que se redujo a la mitad en 2018), algo que no sucede desde el 2014.

Pampa Energia cierra planta de Santa Fe
El grupo Pampa Energia decidié cerrar la planta de produccién de etileno en Santa Fe por la caida de las exportaciones a
Brasil y puso en marcha retiros voluntarios para los trabajadores. Esta decisién obedece a la determinacion de hacer
sostenible el complejo petroquimico de Puerto General San Martin, en especial la continuidad de la operacion de la
Planta de Caucho, con el compromiso de elaborar un plan integral de optimizacion de costos de todo el complejo, que
atenue el perjuicio que genera ese negocio.

Tipo de cambio

El délar minorista registré su primera suba semanal en mas de un mes, subiendo 60 centavos en la semana para cerrar a
ARS 38,63 vendedor. En el mercado mayorista, el tipo de cambio avanzé 78 centavos en las ultimas cinco ruedas y cerré
el viernes a ARS 37,58 para la punta vendedora, en un contexto en el que el BCRA compré USD 130 Maun
precio promedio de ARS 37,174 para mantener a la moneda dentro de la zona de no intervencion, ubicada el viernes en
ARS 37,547.

Indicadores monetarios
Las reservas internacionales aumentaron el viernes USD 172 M y finalizaron en los USD 66.429 M.
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