BAHIA BLANCA
SOCIEDAD DE BOLSA

GLOBAL: Mercados inician la semana con cautela ante las elecciones de
EE.UU.y las sanciones a Irdn

Los futuros de acciones de EE.UU. operaban con ligeras bajas, tras la entrada en vigencia de las nuevas sanciones a Iran,
mientras los inversores se preparan para las elecciones de medio término de manana.

En la Cdmara Baja se renovaran la totalidad de bancas (435), mientras que en el Senado se renovaran un tercio (35
bancas). Ademas, se eligen 33 de 50 gobernadores. Por otro lado, hoy los mercados de EE.UU. abrirdn una hora mas
tarde, debido al cambio de horario.

Hoy se espera que el indice ISM no manufacturero de octubre sufra una contraccion.

Sysco Corp (SYY), Loews (L) y WestRock (WRK) publicardn sus balances antes de la apertura del mercado, mientras que
Brighthouse Financial (BHF), Occidental Petroleum (OXY) y SBA Communications (SBAC) lo harén al finalizar la jornada.

Las principales bolsas de Europa se mostraban estables (con sesgo alcista) con la atencién de los inversores puesta en
diferentes eventos geopoliticos.

El indice PMI Markit composite del Reino Unido registré una caida mayor a la esperada en octubre.

Los mercados asiaticos cerraron en terreno negativo producto de la cautela respecto a las proyecciones de crecimiento
mundial.

Hoy el presidente chino Xi Jinping dio un discurso en el marco de la apertura de la Exposicion Internacional de Importa-
ciones de China, repitiendo su retérica contra el proteccionismo, y promoviendo a su pais como defensor de la apertura
y cooperacién internacional.

En Japén, mejoraron los indices PMI Nikkei composite y de servicios de octubre, pero retrocedieron los correspondien-
tes a los indices PMI Caixin de China.

El ddlar (indice DXY) subia +0,19%, mientras los mercados se mantienen atentos al desarrollo de las elecciones legislati-
vas en EE.UU., las que pueden reimpulsar a la volatilidad en los mercados.

El euro caia -0,13% luego que las autoridades del BCE descartaran por ahora la posibilidad de otorgar préstamos al
sector bancario como parte de una posible relajacion del tono hawkish de la entidad.

La libra esterlina cotizaba en alza (+0,29%) al reportarse que el Reino Unido podria alcanzar un acuerdo aduanero con la
UE como parte del Brexit, aunque la Primer Ministro May asegurd que son especulaciones.

El petréleo WTI caia -0,51%, a pesar que entraron oficialmente en vigencia las sanciones contra las exportaciones iranies.
Contindan los temores a una desaceleracién econémica global que presiona al precio del crudo.

El oro cotizaba estable, al tiempo que los mercados se encuentran a la espera del desarrollo de las elecciones de medio
término de EE.UU. Se espera que el Partido Demécrata gane el control de la Cdmara de Representantes, lo que aumenta-
ria la volatilidad en los mercados.

La soja caia -0,54%, mientras las negociaciones entre EE.UU. y China acaparan la atencién de los inversores. Se reducen
los pronésticos de rendimientos de la cosecha en el centro-oeste de EE.UU., lo que sostiene a la cotizacion.

Los rendimientos de Treasuries de EE.UU. mostraban leves bajas mientras se aguardan los resultados de las elecciones
legislativas de EE.UU., junto con una nueva tanda de datos econémicos y corporativos. El retorno a 10 afos se ubicaba
en 3,2017%.

Los retornos de Europa se mostraban estables. En el Reino Unido reflejaban subas ante las expectativas de un acuerdo
aduanero por el Brexit.

MICHAEL KORS (KORS): Piper Jaffray mejord la calificacion de compafiiia a “overweight” desde “neutral’, argumentando
que las acciones del fabricante de articulos de lujo estan subvaluadas tras la reciente caida de su precio y que Kors podra
impulsar el crecimiento de Versace.

ARGENTINA

RENTA FIJA: El FMI vendrd el jueves para trabajar en la revision del Acuerdo Stand By

El jueves vendra a Argentina un equipo del FMI para trabajar en la revisién del plan a 36 meses para el pais, después que
su directorio aprobara la extension del Acuerdo Stand-By a USD 56.300 M. Durante la mision, el FMI se reunirad con
funcionarios del gobierno y el BCRA, asi como con representantes del sector privado, la academia y sociedad civil.

El Ministerio de Hacienda informé que debido a que el dia 30 de noviembre de 2018 es feriado en CABA segun el
Decreto N° 967/18 por la reunién del G-20, y que no habra actividad bancaria a nivel nacional segin Comunicacién “B”
11773 del BCRA, el pago de las LECAPs programado para esa fecha se efectuara el lunes 3 de diciembre.

El BCRA subasto el viernes Leliq a 7 dias por ARS 139.380 M a una tasa promedio de corte de 68,52% (28 bps menos
respecto al jueves), y un retorno promedio maximo de 69%.

Los soberanos en ddlares que cotizan en el exterior (mercado OTC) cerraron la semana pasada con subas, en un contexto
externo mas calmo después que el presidente de EE.UU. diera indicios de llegar a un acuerdo comercial con China. Los
bonos argentinos se recuperan después de varias ruedas de bajas, reduciendo la tasa de rendimiento poco mas de 50
bps (tomando en cuenta los titulos de referencia a 10 afos) -en comparacién a sus pares regionales fue la mayor reduc-
cion en el retorno-.

En la BCBA, los titulos publicos en ddlares que cotizan en pesos mostraron caidas (en especial los de corto plazo), afecta-
dos por la baja del tipo de cambio mayorista.

Asimismo, los bonos nominados en pesos (en mayor medida los indexados por CER), subieron durante la semana
debido a la baja en la tasa de referencia, ademas de las elevadas expectativas de inflacion.

El riesgo pais medido por el EMBI+Argentina cayd en la semana 61 unidades y se ubicé en 609 puntos basicos, el menor
nivel desde fines de septiembre.

Manana no habra actividad bursatil debido al feriado por el “Dia del Bancario”.

RENTA VARIABLE: El Merval subié 7% en la semana y se ubica por encima de las
31.000 unidades

El indice Merval subié el viernes apenas 0,2% para ubicarse en las 31.419,26 unidades, ganando en la Ultima semana 7%
en pesos 'y 11,3% en ddlares por la apreciacién del peso.

Pese a la elevada volatilidad, el mercado accionario local mostré una recuperacién en las Ultimas ruedas, en un marco en
el que en el exterior los mercados rebotaron después que Trump anunciara que conversara con su par chino para buscar
una solucién a las disputas comerciales. Ademas, influy6 a nivel local la baja del délar generada por el carry-trade de los
inversores que desean aprovechar las altas tasas de interés.

El volumen operado en acciones en la BCBA, durante la semana alcanzé los ARS 3.498,4 M, mostrando un promedio
diario de ARS 700 M. En Cedears se negociaron en el mismo periodo ARS 82 M.

Las acciones que mostraron una mejor performance en las ultimas cinco jornadas fueron las de: Pampa Energia (PAMP)
+14,7%, Ternium Argentina (TXAR) +14,2% y Grupo Financiero Galicia (GGAL) +12,8%, entre las mas importantes. Sin
embargo, se manifesto a la baja en la semana la accién de Petrobras (APBR) -3,8%.

Mercado Libre (MELI) perdié en el 3°T18 -USD 10,1 M que se compara con la utilidad neta del mismo periodo del afo
pasado de USD 27,7 M. En los primeros nueve meses del afo la compaiia tuvo una pérdida neta de -USD 34,3 M vs. la
ganancia de USD 83,4 M del mismo periodo de 2017. De todos modos, los ingresos de MELI siguieron creciendo y en el
acumulado anual a septiembre sumaron USD 1.011,7 M vs. USD 858,5 M del mismo periodo de 2017, mostrando un
crecimiento de 18% YoY. La empresa arrojé pérdidas, debido al incremento de los costos de comercializacion que
aumentaron mas de 50%, pasando de USD 342,2 M en 2017 aUSD 519,4 M en el 3°T18.

NOTICIAS MACROECONOMICAS

Suben las expectativas de inflacion

Segun el Relevamiento de Expectativas de Mercado (REM) de octubre, el mercado prevé una caida del PIB de 2,4% para
2018 (-2,3 previsidn anterior). En tanto, la inflacion seria de 47,5% para todo 2018, mientras que el IPC niicleo aumentara
hasta 48,0%. Los analistas esperan que la inflacion se reduzca en el primer cuatrimestre de 2019 hasta un promedio
mensual de 2,4%y 2,2%, respectivamente. En cuanto a la tasa de politica monetaria (Leliq), durante noviembre la misma
se ubicaria en 68%, mostrando una reduccion gradual a partir de diciembre de 2018 hasta alcanzar 35% en diciembre
de 2019. Para el tipo de cambio nominal, la estimacion se corrigio a la baja para los préximos 12 meses y se proyectan
niveles de resultado fiscal primario equilibrado para 2019, en linea con las metas fiscales.

Ventas minoritas registran su peor comportamiento en octubre

La Confederacion Argentina de la Mediana Empresa (CAME) dio a conocer que las ventas minoristas cayeron en octubre
9,4% YoY, siendo su mayor retroceso del afo acumulando de esta manera una retraccién de 4,9% en los diez primeros
meses, debido a la visible pérdida de capacidad adquisitiva de los salarios y de los ingresos de las familias, afectando la
demanda que no se puede sostener a pesar de las oportunidades de financiamiento que ofrecen algunos negocios.

Privados esperan fuerte contraccion del consumo en Gltimo cuatrimestre

Segun privados, en el ultimo cuatrimestre del afo habra una fuerte contraccion en el volumen de ventas y un mayor
consumo a plazo. En ese sentido, entre septiembre y diciembre el ingreso disponible de las familias tras el pago de
servicios publicos se contraera en mayor magnitud debido a que en los ultimos cuatro meses del afo tendrd lugar un
aumento superior al 20% de los bienes y servicios Regulados.

Caida de 41,2% en ventas de inmuebles

El Colegio de Escribanos portefio dio a conocer que la venta de inmuebles en la Ciudad de Buenos Aires experimentoé en
septiembre una caida del 41,2% YoY, mientras las operaciones con hipotecas se desplomaron un 78%, debido a la
depreciacion de la moneda local que golped fuerte al sector.

Tipo de cambio

El délar minorista cerrd la semana en ARS 36,60 (vendedor), cayendo en la semana 3,3% debido al desarme de posicio-
nes e ingresos del exterior por parte de inversores que buscan aprovechar las altas tasas de interés en pesos. En sintonia
se movid el tipo de cambio mayorista, que perdid en las ultimas cinco ruedas ARS 1,30 para cerrar en ARS 35,49 (para la
punta vendedora).

Indicadores monetarios
Las reservas internacionales crecieron el viernes USD 36 M y finalizaron en USD 54.256 M.
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