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GLOBAL: Futuros de EE.UU. operaban en baja ante renovada incertidumbre
comercial

Los futuros de acciones de EE.UU. operaban esta mafnana en baja (-0,4% en promedio), mientras los inversores siguen de
cerca las noticias sobre el frente comercial entre Chinay EE.UU., luego que el presidente Donald Trump desmintiera haber
acordado eliminar los aranceles sobre los productos chinos.

El mercado también estd monitoreando las nuevas manifestaciones en Hong Kong. La policia local abrié fuego el lunes
contra las protestas masivas, que reaparecieron después del arresto de tres legisladores en favor de la democracia
durante el fin de semana.

Hoy no se publicaran indicadores econémicos de relevancia.

Las principales bolsas de Europa operaban esta maiana en baja (-0,6% en promedio), en linea con los principales indices
de EE.UU., debido a un menor optimismo en torno al conflicto comercial entre EE.UU. y China tras los comentarios
negativos de Trump. Ademas, se profundiza la escalada de violencia en Hong Kong.

Mientras tanto, en Espaia los socialistas del primer ministro Pedro Sadnchez salieron victoriosos en la segunda eleccion
parlamentaria realizada este afo, pero el partido de extrema derecha Vox duplicé sus escaios, preparando el escenario
para dificiles discusiones parlamentarias.

Se desaceler6 el crecimiento del PIB del Reino Unido en el 3°T19 (1% YoY vs 1,3% previo), pero se desacelerd la caida de
la produccién industrial en septiembre (-1,4% YoY vs -1,8% anterior). Aumenté el déficit de la balanza comercial en
septiembre.

Los mercados en Asia cerraron en baja, con las acciones en Hong Kong liderando las pérdidas, en medio de las renovadas
tensiones en la ciudad. A esto se le suma la incertidumbre comercial entre EE.UU. y China cuando el presidente Donald
Trump dijo el viernes que no acordé eliminar los aranceles sobre productos chinos. Pero ambas partes estan trabajando
para firmar la primera parte de un acuerdo.

La balanza comercial de Japdn anulé su superavit comercial hasta alcanzar el equilibrio en septiembre. Continuaron
cayendo las 6rdenes de maquinas centrales en septiembre (-2,9% MoM vs -2,4% previo).

El ddlar (indice DXY) operaba con leve baja, ante un menor optimismo comercial.

La libra esterlina registraba un avance, con los inversores atentos a los resultados de la elecciéon programada para el 12
de diciembre.

El yen avanzaba fuerte, ante las menores esperanzas que EE.UU. y China logren un acuerdo comercial preliminar.

El petréleo WTI operaba con pérdidas, presionado por las dudas que pueda alcanzarse un acuerdo comercial entre EE.UU.
y China tras los comentarios negativos de Trump.

El oro registraba un avance, mientras las novedades comerciales negativas y la violencia en Hong Kong aumentan la
aversion al riesgo.

La soja operaba en baja, ya que las preocupaciones comerciales entre EE.UU. y China pesan sobre los precios.

Los rendimientos de los Treasuries estadounidenses no operan en conmemoracién al Dia de los Veteranos. El retorno a
10 anos se ubicaba en 1,94%.

Los rendimientos de bonos europeos no mostraban cambios.

ALIBABA (BABA) establecié un nuevo record de ventas en el Single’s Day, el mayor evento de compras mundial por 24
horas. Las ventas hasta ahora han sido de USD 30,5 Bn y contindan en aumento. Estas ventas superaron el afio pasado el
gasto del consumidor en EE.UU. durante eventos festivos como Black Friday o Cyber Monday.

GOLDMAN SACHS (GS) esta siendo investigada por el Departamento de Servicios Financieros de Nueva York luego que
el empresario ligado al sector tecnolégico, David Heinemeier Hansson, acusé al algoritmo de la tarjeta de crédito del
banco Apple de discriminar a las mujeres al determinar los limites de las mismas.

ARGENTINA

RENTA FIJA: Bonos en dodlares hoy no operan en el exterior por feriado parcial
de EE.UU.

Los soberanos en délares que operan en el exterior terminaron la semana pasada con caidas, en un contexto en el que se
esperan novedades acerca de un plan econémico a partir del 10 de diciembre, reclamo que hizo publico el FMI para
retomar los desembolsos.

Los bonos en délares de Argentina hoy no operan en el exterior, debido al feriado parcial de EE.UU., por el “Dia de los
Veteranos de Guerra”

El riesgo pais medido por el EMBI+Argentina el pasado viernes superé los 2.400 puntos, consolidando sus maximos en
dos meses como reaccién a las dudas que genera una prevista reestructuraciéon de deuda por parte del nuevo Gobierno.
Asi, la prima de riesgo se ubicé en 2.413 bps, incrementdndose en las ultimas cinco ruedas 138 unidades.

La deuda con el FMI no deja de ser importante. El portavoz del FMI afirmé estar disponible para dialogar con Alberto
Ferndndez sobre el futuro de la linea de crédito por USD 57.000 M otorgada al pais en 2018, pero aun no hay ninguna
reunién agendada.

Este viernes el Gobierno deberd abonar los vencimientos de capital de las Letes en délares UT5N9 por un monto de USD
164 M, y de las Lecaps S15N9 por el equivalente a USD 264 M.

El Banco Central convalidé una baja en la tasa de interés de referencia de 382 puntos bdsicos en la semana al finalizar el
viernes en 63,209%. De esta forma, el retorno de las Leligs quedé cerca del piso definido por el Copom de 63% para
noviembre.

RENTA VARIABLE: Banco Macro (BMA) reporto ganancia mejor a la estimad-

BANCO MACRO (BMA) reporté un resultado neto del 3°T19 de ARS 13.159 M, que se compara con la utilidad del mismo
periodo del aio pasado de ARS 3.828 M (244% YoY, 87% QoQ). La utilidad por accién del 3°T19 fue de ARS 20,59 vs.
ARS 11,433 esperado por el mercado.

MIRGOR (MIRG) reporté una pérdida neta en el 3°T19 de -ARS 219,2 M (atribuible a los accionistas), que se compara con
la pérdida del 3°T18 -ARS 797,4 M.

IRSA (IRSA) gané en el 1°T20 del aifio fiscal ARS 3.298 M (atribuible a los accionistas), vs. la ganancia del mismo periodo
del aio pasado de ARS 7.982 M.

ALUAR (ALUA) perdié en el 1°T20 del ejercicio fiscal -ARS 3.074,9 M (atribuible a los accionistas) vs. la ganancia neta del
mismo periodo del aflo 2018 de ARS 1.667,2 M.

El indice S&P Merval bajé en las Ultimas cinco ruedas 4,5% (-2,7% medido al tipo de cambio implicito) y se ubicé en las
34.131,05 unidades, tras testear un valor maximo semanal de 37.646,74 puntos.

MSCI anuncié sobre el cierre de la semana el retiro de tres acciones argentinas del MSCI de Emergentes, del MSCI de
Argentina y del MSCI de Latinoamérica. Las acciones removidas del indice fueron las de: BBVA Banco Francés,
Transportadora de Gas del Sur y Pampa Energia.

El volumen operado en acciones en la BCBA alcanzé en la semana los ARS 4.339,5 M, mostrando un promedio diario de
ARS 868 M. En Cedears se negociaron en el mismo periodo ARS 1.588,6 M.

Las acciones més perjudicadas durante la semana fueron las de: Aluar (ALUA) -15,7%, Pampa Energia (PAMP) -11,5% y
Edenor (EDN) -11,2%, entre las mas importantes. Mientras que subieron en el mismo periodo: Grupo Financiero Galicia
(GGAL) +3,6%, Sociedad Comercial del Plata (COME) +1,1% y Transener (TRAN) +0,9%, entre otras.

Indicadores y Noticias locales

Ventas de autos usados crece 6,71% YoY (CCA)

La venta de autos usados alcanzé en octubre las 153.008 unidades, una suba del 6,71% YoY, segun la Cdmara del
Comercio Automotor (CCA). En relacidn a septiembre, cuando se comercializaron 152.563 unidades, octubre marcé una
ligera suba de 0,29% MoM. En tanto, en los primeros diez meses del afio las ventas de autos usados sumaron 1.447.709
unidades, con una baja que llega a 1,80% YoY.

Consumidores pagan 5,5 veces mas de lo que perciben productores

De acuerdo a la CAME, la brecha de precios entre lo que pagé el consumidor y lo que recibié el productor por los
productos agropecuarios cayd 1% en octubre. En promedio, los consumidores pagaron 5,4 veces mas de lo que cobrd el
productor por los productos, cuando en septiembre la diferencia fue de 5,5 veces.

Privados estiman una inflacion de hasta de 4,5% para octubre

Segun privados, el incremento de precios del mes de octubre seria de hasta 4,5% debido a la significativa devaluacion y
el importante aumento del riubro salud, por las prepagas y medicamentos. Para el Gltimo bimestre se esperan renovadas
subas en medicina prepaga, combustibles, telefonia celular y el impacto del vencimiento del programa Precios
Esenciales. De esta forma, la inflacion finalizaria el afno 2019 en valores cercanos al 50%.

Caen préstamos en pesos al sector privado en octubre

El BCRA anuncié que en octubre, los préstamos en pesos al sector privado registraron una caida, presentando una
disminucién mensual de 0,4% en términos reales y libres de estacionalidad. En la comparacién interanual, la caida es
significativa: en octubre, el crédito en pesos cayd 28,9% respecto de igual mes de 2018 en términos reales. Los datos
dejan entrever la continuidad de la recesion.

Tipo de cambio

El délar minorista perdié en la semana 30 centavos para ubicarse en los ARS 63,05 (para la punta vendedora), en medio
de las nuevas restricciones implementadas por el BCRA dias atras. La caida del minorista se alined al mercado mayorista,
donde la divisa retrocedié 25 centavos en las Ultimas cuatro ruedas (el miércoles hubo feriado por el Dia de Bancario) y
cerré en ARS 59,50 (vendedor), en un marco en el que el BCRA habria comprado cerca de USD 1.000 M para incrementar
las reservas.

Por su parte, el délar implicito (contado con liquidacion) se ubicé el viernes en ARS 78,20, mostrando un spread con la
cotizacién del mayorista de 31,4% (la semana anterior habia alcanzado casi 38%). En tanto, el délar MEP (o Bolsa) se ubicé
en ARS 72,73, lo que implicé una brecha de 22,2% frente al precio de la divisa que opera en el MULC.

Indicadores monetarios

La tasa Badlar de bancos privados cerré el viernes en 46,5%, mientras que el retorno del Plazo Fijo para depodsitos de
hasta 59 dias en bancos privados se ubicé en 45,77%. Las reservas internacionales crecieron el viernes USD 228 M
producto de las compras efectuadas por el Banco Central, finalizando en USD 43.336 M,
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