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GLOBAL: Futuros de EE.UU. operaban con leve baja tras alcanzar mdximos
historicos

Los futuros de acciones de EE.UU. operaban esta manana en baja (-0,1% en promedio), tras las recientes subas que
llevaron a los indices a marcar cifras récord. Los inversores siguen de cerca las noticias respecto al frente comercial entre
Chinay EE.UU.

Continta el optimismo después que un portavoz del Ministerio de Comercio chino dijera que ambas partes habian
acordado cancelar los aranceles existentes por partes.

En el frente corporativo, Allianz, Duke Energy y Honda Motor informaron resultados antes de la apertura del mercado.

Las peticiones iniciales por desempleo se redujeron levemente en la uUltima semana. El indice de percepcién de la
Universidad de Michigan no mostraria cambios en noviembre.

Las principales bolsas de Europa operaban esta mafana en baja (-0,1% en promedio), en linea con los principales indices
de EE.UU. Si bien predomina el optimismo en torno a una pronta solucién al conflicto comercial entre EE.UU. y China,
crecen las dudas en torno a la viabilidad del acuerdo en el corto plazo.

Mientras tanto, Jean-Claude Juncker, presidente de la Comisidn Europea, dijo que no habria tarifas automotrices por
parte de EE.UU. sobre Europa la préxima semana. El presidente Donald Trump tiene hasta el 13 de noviembre para decidir
si seguira adelante con los aranceles de los automéviles en la UE.

Mejoré el saldo de la balanza comercial de Alemania en septiembre. Se recuperé la produccién industrial de Francia en
septiembre (0,1% YoY vs -1,3% previo).

Los mercados en Asia cerraron dispares, a medida que los inversores asimilan los desarrollos comerciales entre EE.UU y
China. A pesar que un funcionario estadounidense dijo que ambas partes acordaron la reduccién de los aranceles, el
acuerdo también enfrenta una fuerte oposicién interna en la Casa Blanca.

Los beneficios laborales en Japdn mejoraron durante septiembre (0,8% vs -0,1% previo). Aumento el saldo de la balanza
comercial de China producto de la desaceleracién de las importaciones. El indice lider CI de Japén se incrementé en
septiembre (92,2 vs 91,9).

El ddlar (indice DXY) operaba con leve suba, tras las recientes pérdidas registradas por el optimismo comercial.

El euro registraba un retroceso, como contrapartida de la suba del délar, cuando todavia hay cierto escepticismo sobre
un acuerdo comercial.

El yen retrocedia, cayendo a minimos de 5 meses, ante las esperanzas que EE.UU. y China logren un acuerdo comercial
preliminar.

El petréleo WTI operaba en terreno negativo, presionado por las dudas que pueda alcanzarse un acuerdo comercial entre
EE.UU.y China.

El oro registraba un retroceso, mientras las novedades comerciales positivas aumentan el apetito por el riesgo.
La soja operaba con leve baja, aunque una reduccién de aranceles incrementaria la demanda de cultivos desde Asia.

Los rendimientos de los Treasuries estadounidenses mostraban leves alzas ante mejora de las expectativas econémicas
globales. El retorno a 10 afos se ubicaba en 1,93%.

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

DISNEY (DIS) registré ganancias del 4°T19 (afo fiscal) de USD 1,07 por accion e ingresos de USD 19,10 Bn, superando las
ganancias de USD 0,95 por accién e ingresos de USD 19,04 Bn previstos por los analistas. El aumento de las ganancias se
produce dias antes que el servicio de transmisidn Disney+ se lance el 12 de noviembre.

ZILLOW (ZG) reportd ingresos del 3°T19 de USD 745 M, en comparacion con los USD 718 M. Por el lado de las pérdidas
por accién, fueron de -USD 0,31 vs -USD 0,2 esperados.

ARGENTINA

RENTA FIJA: Bonos en dolares siguen cayendo a la espera de sefiales politicas
y economicas de Alberto Ferndndez

Los bonos en ddlares que operan en el exterior, volvieron a cerrar en baja ayer, en medio de dudas en relacién a la
sostenibilidad de la deuda publica.

Si bien el mercado se mueve a la espera de sefiales politicas y economias por parte de Alberto Fernandez (cerca del cierre
de la segunda semana de transicién y las propuestas aun no llegan), se espera que la prioridad sea la reestructuracién de
la deuda.

Segun la CIPPEC (Centro de Implementacién de Politicas Publicas para la Equidad y el Crecimiento), los vencimientos de
capital para el afio 2020 representa 9% del PIB. Y como Argentina tiene cerrado el crédito internacional y doméstico, el
préximo gobierno tendra indefectiblemente reestructurar la deuda.

Por su parte, Donald Trump decidié mantener la mejor relacion posible con el presidente electo Alberto Fernandez, con
la intencion de negociar la deuda del FMI. Desde el gobierno de Macri se propone una misién en conjunto.

En este sentido, el riesgo pais medido por el EMBI+Argentina avanzé 1,2% y se ubicé en los 2.360 puntos basicos.
En la pre-apertura de hoy, los bonos en délares operan en el exterior con precios dispares.

El Banco Central subasté Letras de Liquidez a 7 dias de plazo por un monto total adjudicado de ARS 89.714 M, a una tasa
promedio de 64,07%.

RENTA VARIABLE: BBAR reporto ganancia mejor a lo esperado e YPFD peor a
lo estimado

BBVA BANCO FRANCES (BBAR) reportd en el 3°T19 una ganancia de ARS 11.109 M, que se compara con la utilidad neta
del mismo periodo del afo anterior de ARS 3.047 M. La ganancia por accién en el 3°T19 fue de ARS 17,5 vs. ARS 9,24
esperado por el mercado.

YPF (YPFD) en el 3°T19 gand ARS 18.549 M, pero al contabilizar el deterioro de activos el resultado fue negativo en -ARS
12.543 M vs. ARS 13.207 M del 3°T18.

TRANSPORTADORA DE GAS DEL NORTE (TGNO4) en el 3°T19 obtuvo una utilidad neta de ARS 1.571,6 M que se compara
con la ganancia del mismo periodo del afo pasado de ARS 509,9 M.

TELECOM ARGENTINA (TECO2) reporté en el periodo de nueve meses una pérdida neta de -ARS 12.697 M, debido al
reconocimiento de la reexpresion por inflacion para el computo del Impuesto a las Ganancias. Antes de dicho impuesto,
la pérdida ordinaria -ARS 165 M en los 9M19, la cual mostrdé una mejora de 99,3% YoY, reflejdndose principalmente en
dicha variacién el efecto de menores pérdidas netas por diferencia de cambio, medidas en términos reales.

Tras laimportante caida del miércoles (aunque sin volumen por el feriado bancario), el mercado local de acciones mostré
un rebote el jueves en parte por compras de oportunidad, pero ademas a la espera de sefales politicas y econémicas del
presidente electo Alberto Ferndndez. Ayudé también el clima positivo de las bolsas norteamericanas.

De esta forma, el indice S&P Merval subié 1% y cerrd en 35.869,21 puntos, luego de superar la barrera de las 36.000
unidades en forma intradiaria.

El volumen operado en acciones en la BCBA alcanzé el jueves los ARS 829,2 M, valor que se ubica por debajo del
promedio de la semana pasada. En Cedears se negociaron ARS 188,9 M.

Las acciones que manifestaron una mejor performance fueron las de: Grupo Financiero Valores (VALO), Transener (TRAN),
Holcim Argentina (HARG), Cablevisién Holding (CVH), y Grupo Financiero Galicia (GGAL). Sin embargo, terminaron
cayendo las acciones de: Cresud (CRES) Central Puerto (+2,2%); Aluar (+1,9%); Telecom Argentina (+0,7%); y Grupo
Supervielle (0,5%).

Indicadores y Noticias locales

Depdsitos en délares cayeron 40,5% desde agosto

Segun el BCRA, los depésitos en dolares del sector privado cayeron en octubre y se fueron USD 2.266 M de las entidades
financieras. En septiembre y agosto se habian ido més del doble: USD 5.265 M y USD 5.527 M, respectivamente. Es decir
que, desde agosto, la caida de depdsitos en ddlares llega a la cantidad de USD 13.391 M, lo que implica una reduccién del
stock del 40,5%.

Costo de logistica sube 2,88% en octubre

De acuerdo a la Federacion Argentina de Entidades Empresarias del Autotransporte de Cargas (FADEEAC), el
autotransporte de cargas registré un incremento de costos de 15% desde el mes de agosto. Asimismo, se incrementé
2,88% MoM en octubre. Para noviembre, se proyecta una nueva suba en los costos ya que el mes comenzd con un
incremento del orden del 5% en el combustible.

BID acuerda desembolsar USD 6.000 M al nuevo Gobierno

El Banco Interamericano de Desarrollo (BID) anuncié que mantendra su apoyo para el desarrollo de obras de
infraestructura en la Argentina con desembolsos por unos USD 6.000 M y ratificé su disposicién para adecuar esos
recursos a las prioridades del nuevo gobierno de Alberto Fernandez.

Empleo industrial cayé 4,9% YoY en agosto

De acuerdo ala UIA, el empleo industrial registrado durante agosto cayé 4,9% YoY, lo que significé mas de 56.000 puestos
menos de trabajo, datos que van en linea con la retraccion de 7,4% de la produccion fabril en el mismo mes del afio. En
términos mensuales la caida fue de 0,4% MoM, con lo cual vuelve la dindmica descendente del empleo industrial, con
una caida superior a la de julio, que fue 0,2%.

Tipo de cambio

Luego del feriado bancario del miércoles, el délar minorista cedié el jueves cuatro centavos para cerrar en ARS 63,22
(vendedor), sostenido en parte por compras del BCRA. En linea con el minorista, el tipo de cambio mayorista retrocedié
cinco centavos a ARS 59,60 (para la punta vendedora), en medio de restricciones cambiarias que limitan las operaciones.

El délar contado con liquidacion bajoé ayer 27 centavos a ARS 78,22, por lo que la brecha con la cotizacién mayorista se
ubicé en 31,2%. En tanto, el MEP (o Bolsa) descendié ARS 1,25 a ARS 72,62, lo que implicd un spread de 21,8% frente al
precio de la divisa que opera en el MULC.

Indicadores monetarios

La tasa Badlar de bancos privados cerr6 el jueves en 47,62%, mientras que el retorno del Plazo Fijo para depositos de
hasta 59 dias en bancos privados se ubicé en 46,11%. Las reservas internacionales cortaron una racha de tres subas
diarias consecutivas el jueves, al caer USD 272 M debido al pago de deuda del Tesoro, a organismos internacionalesy a la
cancelacion del cupdn del Bonar 2024 (AY24). De esta forma, se ubicaron en los USD 43.108 M.
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