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GLOBAL: Futuros de EE.UU. operaban con subas, mientras aminoran las
tensiones geopoliticas

Los futuros de acciones de EE.UU. operaban esta mafana con subas (en promedio +0,3%), al tiempo que el enfoque del
mercado estd en sintonia con los desarrollos geopoliticos en Medio Oriente.

El presidente Donald Trump dijo el miércoles que Teherdn parecia estar retirdndose, después de disparar una docena de
misiles en las bases militares que albergan a las tropas estadounidenses en Irak, en represalia por el asesinato del general
irani Soleimani. Trump también sugirié que estaria abierto a negociaciones con el régimen.

En noticias corporativas, Acuity Brands, AZZ y Simply Good Foods reportardn ganancias antes de la apertura. KB Home y
Synnex informaran sus ultimas cifras trimestrales después del cierre del mercado.

Aumentaron fuerte las nédminas no agricolas en diciembre segin ADP. Aumentaron inesperadamente los inventarios de
crudo en la Ultima semana. Se espera que las peticiones por desempleo se mantengan estables en la ultima semana.

Las principales bolsas de Europa operaban esta mafiana con ganancias (en promedio +0,4%), después que el
sentimiento de los inversores ha mejorado gracias a la disminucién de las tensiones entre EE.UU. e Iran.

Trump agregd que Washington impondria inmediatamente sanciones econémicas adicionales al régimen irani'y pidi6 a
sus aliados, incluidos Gran Bretafa, Alemania y Francia, que se retiren del acuerdo nuclear de Irdn de 2015 y trabajen para
formar uno nuevo.

Mejoré la produccién industrial de Alemania durante noviembre tras la caida previa, mientras que se redujo levemente
el saldo superavitario de la balanza comercial. La tasa de desempleo de la Eurozona se mantuvo estable en noviembre.

Por otro lado, la presidenta de la Comision Europea, Ursula von der Leyen, dijo el miércoles que para el Reino Unido seria
dificil negociar todos los aspectos de su futura relacion comercial con la UE para fines de 2020.

Los mercados en Asia cerraron con fuertes subas, en linea con los principales indices globales, mientras las tensiones
entre EE.UU. e Irdn parecieran ir disminuyendo.

La inflacién de China no mostro variaciones en diciembre.

El ddlar (indice DXY) operaba con leve suba, mientras los mercados vuelven a un enfoque mas arriesgado con la
esperanza de un acuerdo comercial entre EE.UU. y China.

La libra esterlina retrocedia fuerte, mientras crece la incertidumbre en torno a la futura relacién que el Reino Unido
mantendra con la UE después del Brexit.

El yen retrocedia, ante los menores riesgos de un conflicto mas fuerte entre EE.UU. e Irdn.

El petréleo WTI rebotaba levemente tras la fuerte caida previa, luego que Washington impusiera sanciones econémicas
adicionales a Iran.

El oro operaba con fuerte baja desde sus registros maximos en 7 afos, a medida que la conflictividad entre EE.UU. e Iran
disminuye.

La soja registraba una recuperacion, respaldada por sefales de disminucion de las tensiones en Medio Oriente, aunque
las expectativas de una cosecha récord en Brasil limitaron ganancias.

Los rendimientos de los Treasuries estadounidenses se mantenian estables (con leve sesgo negativo) tras las subas
previas, a medida que resurge el apetito por el riesgo. El retorno a 10 aflos se ubicaba en 1,87%.

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

TUFIN SOFTWARE TECHNOLOGIES (TUFN): la compafriia publicé resultados preliminares para su 4°T19 por debajo de la
guia al no poder cerrar varios acuerdos.

ARGENTINA

RENTA FIJA: EI BCRA limita suma que los bancos pueden ofertar de Leliq para
apurar baja de tasas

El Banco Central informé que las entidades financieras no podran ofertar en las subastas de las Letras de Liquidez (Leliq)
un monto mayor a la suma de: el saldo de cuenta corriente en el BCRA (que excede la exigencia minima diaria), el saldo
de pases neto con la entidad monetaria, y el vencimiento de Letras del dia.

De esta forma, el Central apunta a una baja de tasas de interés mas rapida para antes del mes febrero. Esto podria
impactar negativamente sobre las tasas de mercado.

En la rueda de ayer, el Banco Central subasté ayer en una Unica licitacion Letras de Liquidez (Leliq) por un monto total
adjudicado de ARS 130.788 M (vencian ARS 129.426 M), a una tasa de 55%.

En la jornada de ayer se volvieron a destacar los bonos nominados en pesos, que ganaron hasta 6,5% en la BCBA, en el
caso de los de corta duration, y +1,3% en el caso de los titulos de largo plazo.

Es que el impulso alcista continta tras la positiva colocacion del martes de Letras del Tesoro en pesos a tasa Badlara 50y
140 dias, y de las licitaciones anteriormente realizadas, que habilitaron al Gobierno de Alberto Fernandez abrir la
financiacién en moneda local para poder pagar los vencimientos en los primeros tres meses del aio.

El hecho de poder rollear los vencimientos evita que la base monetaria se expanda y que de esa forma no haya presiones
inflacionarias y sobresaltos en el precio del ddlar.

Por su parte, los soberanos en délares que operan en el exterior cerraron el miércoles con precios dispares, en un marco
en el que los inversores contintian aguardando sefales acerca de una renegociacion de la deuda.

En este sentido, el riesgo pais medido por el EMBI+Argentina baj6 0,6% y se ubicé en los 1.887 puntos bésicos.

RENTA VARIABLE: ElI S&P Merval recorto pérdidas iniciales y quedo
prdcticamente estable

Luego que mostrara un minimo intradiario de 40.550 unidades en medio de las tensiones geopoliticas entre EE.UU. e
Irdn, el mercado local logré recortar parte de las pérdidas iniciales, aunque no alcanzé para un cierre positivo.

Es que las principales bolsas globales revirtieron la tendencia después que Trump anunciara sanciones econémicas
contra Irdn como respuesta a los ataques con misiles por parte de Teheran a bases norteamericanas en Irak.

De esta forma, el indice lider S&P Merval cayé 0,2% a 41.016,02 puntos, producto en parte de las bajas del sector
energético.

El volumen operado en acciones en la BCBA volvié a ser muy bajo ayer, frente a la cautela de los inversores. Se negociaron
ayer ARS 593,4 M. En Cedears se operaron ARS 174,3 M.

En el panel lider los cierres fueron dispares. Entre las principales bajas se ubicaron las acciones de: Cresur (CRES), Bolsas y
Mercados Argentinos (BYMA), Pampa Energia (PAMP) y Aluar (ALUA).

Mientras que terminaron en alza las acciones de: Grupo Financiero Valores (VALO), Cablevisiéon Holding (HARG) y Banco
Macro (BMA), entre las mas importantes.

ARCOR esta buscando oportunidades de expansion en el extranjero este afo, mientras pretende contrarrestar lo que se
espera que sea otro ano de lento crecimiento en el pais. La empresa planea adquisiciones de hasta USD 100 M en México,
segun reveld su presidente ejecutivo, Luis Pagani. Ademds, la compania esta expandiendo sus operaciones en Africa, con
una nueva planta de produccién en Angola cuyo término estd programado para este afo.

Indicadores y Noticias locales

La produccién industrial registré una caida de 4,5% YoY en noviembre (INDEC)

Segun el INDEC, la produccién industrial se contrajo 4,5% YoY en noviembre de 2019, acumulando 19 meses de caida
consecutiva con una contraccién de 6,9% en los primeros once meses del afio pasado. En términos mensuales la
actividad manufacturera registré una caida de 3,3% MoM. En la industria se destaco la baja interanual de los sectores
Otro Equipo de Transporte (-23,8% YoY), Otros equipos, aparatos e instrumentos (-9,8% YoY), Productos de Metal y
Maquinarias (-9,1% YoY).

La construccion disminuy6 en noviembre 5,2% YoY (INDEC)

En noviembre de 2019, el indicador sintético de la actividad de la construccion (ISAC) muestra una caida de 5,2% YoY. El
acumulado de los once meses de 2019 del indice serie original presenta una disminucion de 8,0% YoY. En noviembre de
2019, el indice de la serie desestacionalizada muestra una variacién positiva de 1,2% respecto al mes anterior y el indice
serie tendencia-ciclo registra una variacion negativa de 1,0 MoM.

Caen préstamos en pesos al sector privado en 2019

EI BCRA anuncié que en diciembre de 2019, los préstamos en pesos al sector privado registraron una caida, presentando
una disminuciéon mensual de 2,1% en términos reales y libres de estacionalidad. En ese sentido, la elevada tasa de interés
llevd a estos préstamos a cerrar el 2019 con una caida significativa de 25,2% interanual en términos reales. Los datos
dejan entrever la continuidad de la recesion.

Se incrementan depdsitos privados y se expande la base monetaria

Segun el BCRA, los depésitos privados subieron en diciembre 14,4% MoM en términos nominales, con un aumento de las
colocaciones a plazo de 3,5% y 5,1% en términos desestacionalizados. En ese sentido, el circulante en poder del publico
registré6 un incremento mensual de 12,6%. Factores estacionales, el bono para jubilados y beneficiarios de la AUH,
financiamiento al Tesoro y la compra de délares incidieron en este comportamiento.

Aprobada Ley impositiva en la provincia de Buenos Aires

La legislatura de Buenos Aires aprobd la Ley impositiva propuesta por el gobernador Axel Kicillof, la cual tuvo una serie
de modificaciones con respecto al borrador original. Las variaciones centrales atentan la suba en el Impuesto
Inmobiliario urbano, ya que solamente el 10% de las partidas pagara un 75%, con la posibilidad de recibir el beneficio por
el pago anual de abonar como maximo un 55% mds que el afio anterior. Ademads, se logré reducir a 1,5% la alicuota de
Ingresos Brutos para la fabricacién de medicamentos y en 50% la de servicios portuarios establecida en el proyecto
original.

Tipo de cambio

El délar minorista cerr6 estable en ARS 62,99 (vendedor), por lo que el délar solidario (divisa con el recargo del 30%)
quedd el lunes en ARS 81,89. A su vez, en el mercado mayorista la divisa norteamericana sin cambios respecto al martes
en ARS 59,82 (para la punta vendedora), por cuarta jornada consecutiva, aunque con la intervencion del BCRA mas
importante en lo que va de la semana (segun fuentes de mercado la entidad habria comprado unos USD 90 M).

El délar informal subié 25 centavos ayer para cerrar en ARS 76,50, mientras que el contado con liquidacion (implicito)
subid 73 centavos a ARS 78,27, mostrando una brecha con el délar mayorista de 30,8%. En tanto, el délar MEP descendié
ARS 1,20 a ARS 74,81, lo que implicé un spread de 25,1% respecto a la divisa que opera en el MULC.

Indicadores monetarios

La tasa Badlar de bancos privados cerré el miércoles en 38,25%, mientras que el retorno del Plazo Fijo para depésitos de
hasta 59 dias en bancos privados se ubicé en 37,50%. Las reservas internacionales crecieron ayer USD 82 M y terminaron
ubicandose en los USD 45.160 M.
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