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GLOBAL: Futuros de EE.UU. operan en alza, a la espera de definiciones sobre
los estimulos

Los futuros de acciones de EE.UU. operan esta mafnana en alza (en promedio +0,6%), mientras los operadores monitorean
las negociaciones en Washington en busca de pistas sobre las perspectivas de ayuda fiscal adicional. Los lideres del
Congreso acordarian un paquete de estimulo de USD 900 Bn que incluiria pagos directos a individuos.

Sin embargo, la medida excluiria las protecciones de responsabilidad para las empresas, asi como la ayuda a los
gobiernos estatales y locales. Los desacuerdos sobre esos temas han sido un obstaculo durante las negociaciones.

Por otra parte, la Fed mantuvo sin cambios su tasa de referencia y se comprometié a seguir comprando bonos hasta que
se completara la recuperaciéon econémica (incluso las aumentaria si dicha recuperacién se ralentiza).

Cayeron las ventas minoristas en noviembre, los indices PMI Markit manufacturero, composite y servicios de diciembre,
y los inventarios de crudo. Se espera una reduccién de las peticiones de subsidios por desempleo y del indice
manufacturero de la Fed Filadelfia en diciembre.

Las principales bolsas de Europa operan con ganancias (en promedio +0,4%), tras el compromiso de la Fed de sostener
la recuperacién econémica mediante la compra mensual de al menos USD 120 Bn en bonos “hasta que se haya logrado
un progreso sustancial hacia los objetivos maximos de empleo y estabilidad de precios del Comité”.

Asimismo, el presidente de la Fed, Jerome Powell, dijo que los precios de las acciones no necesariamente tienen un
precio elevado dadas las bajas tasas de interés.

La inflacién de la eurozona se redujo en noviembre, en linea con el dato anterior. EI BoE mantuvo sin cambios su tasa de
referencia.

Los mercados en Asia cerraron en alza, siguiendo el repunte observado en Wall Street, ya que los inversores reaccionaron
positivamente a los Ultimos anuncios de la Fed.

Se publicara la inflacién de Japdn en noviembre.

El ddlar (indice DXY) opera con fuerte baja, en un minimo de dos afios y medio, ya que el avance hacia el acuerdo por un
paquete de estimulo estadounidense y por el Brexit impulsa el apetito por el riesgo.

El euro registra alzas, respaldado por la debilidad del délar, cuando la Fed se comprometié a sostener la compra de bonos
hasta que la economia se recupere, reduciendo la divergencia de postura con el BCE.

La libra esterlina registra ganancias, ya que el director ejecutivo de la Unién Europea dijo que un acuerdo con el Reino
Unido estd muy cerca, aunque no se garantiza el éxito.

El petréleo WTI observa subas, alcanzando un maximo de nueve meses, después de la caida de los inventarios de crudo
en EE.UU. Suma impulso el posible acuerdo de estimulo fiscal en Washington y la fuerte demanda asiatica.

El oro opera en alza, a medida que las negociaciones por los estimulos fiscales en EE.UU. y los comentarios dovish de la
Fed impulsan las expectativas inflacionarias.

La soja no muestra cambios, mientras la fuerte demanda y las preocupaciones sobre los bajos niveles de produccién en
Sudameérica sostienen a la cotizacién del cultivo.

Los rendimientos de los Treasuries estadounidenses se muestran estables, después del compromiso de la Fed de
respaldar la recuperacion econémica. El retorno a 10 afos se ubica en 0,93%.

Los rendimientos de los bonos europeos no registran variaciones, en linea con los US Treasuries.

DISH NETWORK (DISH) anuncié que recaudaria USD 2.000 M mediante una oferta de bonos convertibles. Dish dijo que
los fondos seran usados para propdsitos corporativos generales y para los costos de la red 5G.

ARGENTINA
RENTA FIJA: Bonos en ddlares cerraron ayer con ligeras alzas en el exterior

BONOS: Los soberanos en délares que operan en el exterior terminaron el miércoles con ligeras alzas, en un marco en el
que los inversores se mantienen a la espera de novedades de las negociaciones entre Argentina y el FMI para renegociar
la deuda con el organismo.

El riesgo pais medido por el EMBI+Argentina se redujo 0,4% (-5 unidades) y se ubicé en los 1382 puntos basicos.

Mas alld de las subas, los retornos auin siguen estando en niveles elevados y con la curva con pendiente negativa. Esto se
da en un contexto de dudas sobre el futuro de la economia doméstica.

Los bonos en pesos ligados al CER cerraron con mayoria de alzas en toda la curva, Segun el IAMC, los titulos de corta
duration subieron en promedio 0,5% y los de largo plazo ganaron 0,6% (en promedio). Las expectativas sobre una
elevada inflaciéon contintdian impulsando a este tipo de activos.

TARJETA NARANJA colocé ayer ONs en pesos Clase XLV, con vencimiento a 12 meses de plazo (vencimiento el 18 de
diciembre de 2021, por un monto nominal de ARS 3.057 M, a una tasa Badlar mas un margen de corte de 500 bps. Las
ofertas alcanzaron los ARS 3.167 M. Recordemos que esta ON devengara intereses en forma trimestral y amortizara al
vencimiento (bullet).

JOHN DEERE coloc6 ONs en délares Clase VI con vencimiento el 18 de diciembre de 2023 por un monto nominal de USD
4,46 M, a una tasa de interés de 9,5%. Las ofertas ingresadas alcanzaron los USD 34,27 M. A este monto se suma la
colocacion de ONs Clase VI por un monto nominal de USD 13,54 M, que se canjearon por ONs Clase | en délares por USD
22,30 My ONs Clase XIV por USD 4,09 M. En total se emitiran USD 18 M en ONs Clase VI.

RENTA VARIABLE: Contrario a las bolsas internacionales, el S&P Merval cerré
prdcticamente estable

Contrario a la tendencia de los mercados internacionales, que subieron ayer en un contexto en el que los inversores
esperan un paquete de estimulo fiscal en EE.UU. y después que la Fed mantuviera la tasa de interés de referencia cerca
de cero, la bolsa local finalizé practicamente estable a la espera de avances en las negociaciones entre el Gobierno y el
FMI.

De esta manera, el indice S&P Merval terminé ubicidndose en los 53.205,99 puntos (-0,14% respecto al martes), tras
testear un valor maximo intradiario de 53.871 unidades.

El volumen operado en acciones en BYMA fue algo mayor en relaciéon al dia previo, aunque aun sigue ubicandose por
debajo del monto transado en Cedears. Asi, se operaron en acciones ARS 903,3 My en Cedears ARS 1.510,8 M.

Las acciones que mejor comportamiento fueron las de: Aluar (ALUA), Mirgor (MIRG), Loma Negra (LOMA), Cablevision
Holding (CVH) e YPF (YPFD), entre las mas importantes.

En tanto, cayeron las acciones de: Cresud (CRES), BBVA Banco Francés (BBAR), Telecom Argentina (TECO2), Central Puerto
(CEPV), y Transener (TRAN), entre otras.

Indicadores y Noticias locales

PIB crecio en el 3°T20 12,8% QoQ, pero se contrajo 10,2% YoY (INDEC)

En el 3°T20 el PIB se incrementd 12,8% en términos desestacionalizados respecto del segundo trimestre de 2020,
mientras que en la comparacién interanual, el Producto se contrajo 10,2%. De esta forma, en los tres primeros trimestres
del afo, el PIB acumulé una caida de 11,8% YoY. En el analisis respecto a la demanda se observaron reducciones en todos
los componentes: Consumo Privado (-14,7% YoY), Consumo Publico (-6,5% YoY), Formacién Bruta de Capital Fijo (-10,3%
YoY) y Exportaciones (-17,0 YoY).

Capacidad instalada de octubre alcanzé el 61,8% (INDEC)

La utilizacién de la capacidad instalada en la industria alcanzé durante octubre de 2020 el 61,8%, 0,3 puntos porcentuales
por encima del mismo mes de 2019, cuando fue del 62,1%, segun el INDEC. En ese sentido, los sectores que mostraron
mejor performance fueron: Productos minerales no metalicos (77,6%), Industrias metélicas basicas (71,3%), Sustancias y
productos quimicos (69,3%), Papel y carton (66,1%), Refinacion de Petroleo (64,3%) y Productos alimenticios (63,7%).

La produccién industrial se incrementé en noviembre 0,57 MoM (FIEL)

Segun FIEL, la producciéon industrial registré en el mes de octubre un nivel similar en comparacién con igual mes de un
ano antes. En ese sentido, con relacion al mes de octubre, la actividad manufacturera se incrementd 0,7%. De esta
manera, se coloca el nivel de actividad en el alcanzado en agosto pasado. Con todo, en los primeros once meses del afio,
la industria acumula una caida del 6,4% en la comparacién con el mismo periodo de 2019.

Tipo de cambio

Después de tres ruedas consecutivas de alzas, los délares financieros terminaron en baja el miércoles, en un contexto en
el que el BCRA que volvié a comprar divisas para incrementar las reservas.

En este sentido, el délar contado con liquidacién bajé 0,7% a ARS 142,70, dejando una brecha con la divisa que opera en
el MULC de 72,7%. En linea, el délar MEP (o Bolsa) perdi6 0,4% a ARS 141,26, marcando un spread con el mayorista de
71%.

Por su parte, el tipo de cambio mayorista ascendié nueve centavos y se ubicé en los ARS 82,62 (para la punta vendedora),
bajo la estricta regulacion del Central, que finalizé comprando poco mas de USD 10 M (seguin fuentes de mercado).

Indicadores monetarios

Las reservas internacionales se incrementaron el miércoles USD 18 My finalizaron en USD 38.794 M.
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