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GLOBAL: Mercados extienden el sell off global al comienzo de la semana

Los futuros de acciones de EE.UU. operaban en baja, continuando con el sell-off de la Ultima semana, al persistir los
temores de un conflicto con China producto del arresto de la CFO de Huawei. Segun revelé Reuters, China convoco al
embajador de EE.UU. en Beijing para protestar por dicha detencién.

Con respecto a las negociaciones comerciales, todavia continian dandose sefales confusas. Larry Kudlow comenté que
Trump extenderia el plazo de 90 dias de didlogo, si se logran avances. Sin embargo, el representante comercial, Robert
Lighthizer, comentoé que Trump simplemente aumentaria los aranceles si no se llega a un acuerdo definitivo después del
plazo original.

Hoy no se publicaran datos econémicos de relevancia.

Las principales bolsas de Europa caian ante los temores de desaceleracién en el crecimiento econémico, y mayores
tensiones entre China y EE.UU.

Los inversores también se mantienen atentos a la votacién de mafana del Parlamento britanico por el nuevo proyecto
de acuerdo del Brexit, que ya fue aprobado por los lideres de la Unién Europea. Un rechazo de éste (lo mas probable)
equivaldria a una salida abrupta del Reino Unido.

El saldo de la balanza comercial de Alemania se mantuvo estable en octubre (con saldo positivo), mientras que en el
Reino Unido profundizé el déficit. Se contrajo la produccion industrial britanica, mientras que el PIB registrd un leve
crecimiento en octubre.

Los mercados asidticos cerraron en terreno negativo, al mantenerse los temores de un conflicto entre EE.UU. y China,
junto a los decepcionantes datos comerciales chinos.

China reporté exportaciones e importaciones ampliamente por debajo de lo esperado en noviembre, debido a una
demanda mundial y doméstica mas lenta.

En Japodn, la revision final del PIB del 3°T18 arrojé una contraccion mayor a la estimada previamente. El saldo de la
balanza comercial sufri6 una reversién al déficit en octubre.

El dolar (indice DXY) subia +0,14% tras la caida registrada en la rueda previa. La reciente publicacién de datos de empleo
(que decepcionaron a los mercados) limita la perspectiva hawkish de la Fed.

El euro operaba en alza (+0,30%), a pesar de la incertidumbre politica y social en Francia tras los incidentes registrados en
Paris el sabado ultimo.

La libra esterlina caia -0,06% a su menor nivel en casi 3 meses, mientras crecen las posibilidades que mafana el
Parlamento britanico rechace el proyecto de acuerdo para el Brexit del gobierno.

El petréleo WTI caia -1,35% ante las perspectivas de una menor demanda en 2019. Sin embargo, el anuncio de recorte de
produccion de la OPEP y Rusia, y el récord de importaciones de crudo de China le dan soporte al precio.

El oro caia -0,14%, aunque se mantiene préximo a su mayor valor en 5 meses. Se especula que la Fed pause su plan de
contraccién monetaria mas pronto de lo esperado.

La soja caia -0,57%, ante la débil demanda de granos desde China (se reporté una caida de las importaciones en
noviembre).

Los rendimientos de Treasuries de EE.UU. se mantenian estables (con leve sesgo alcista) mientras persisten los temores a
una desaceleracion econémica tras la publicacién de datos laborales en la rueda anterior.

Los retornos de Europa se mostraban estables. En el Reino Unido, se profundizan los temores ante la posible indefinicion
sobre los pasos a seguir por el Brexit.

CHEVRON (CVX): La petrolera destinard USD 20 Bn en proyectos de capital en 2020, realizando asi su primer aumento
interanual de gasto de capital en cuatro aios.

ARGENTINA
RENTA FIJA: El Gobierno licita el miércoles nuevas Letes en dolares a 196 dias

El Ministerio de Hacienda realizarad el miércoles una licitacion de Letras del Tesoro en ddlares (Letes), a 196 dias (con
vencimiento el 28 de junio de 2019), y a una tasa minima del 4,75% anual. La recepcién de ofertas comenzard a las 10
horas de mafnana 11 de diciembre y finalizard a las 15 horas del miércoles 12. El precio maximo para la suscripcién de
estas Letes en délares serd de USD 975,13 por cada 1.000 nominales, el cual representa una tasa nominal anual de 4,75%.
La suscripcién podra realizarse tanto en pesos como en doélares, en tanto el tipo de cambio para la suscripcién sera el
correspondiente a la Comunicacién “A” 3500 del dia martes 11 de diciembre de 2018.

Los soberanos en ddlares que operan en el exterior mostraron un tibio rebote el viernes, después que volvieran a testear
nuevos minimos de los Ultimos 12 meses ruedas anteriores. De todos modos, esta mejora ayudo a recortar parte de la
pérdida semanal. Hoy los titulos inician la semana con una ligera suba (el rendimiento de los bonos a 10 afios cae 3,8
bps).

El riesgo pais medido por el EMBI+Argentina cerré la semana en 729 puntos basicos, 23 unidades por encima del valor
registrado la semana previa.

En la BCBA, los principales bonos en doélares que cotizan en pesos terminaron con bajas durante la semana (en
promedio), producto de un retroceso en el tipo de cambio.

EI BCRA el viernes subié 15 puntos basicos la tasa de interés de las Letras de Liquidez (Leliq), para ubicarla en 59,16%, dos
jornadas después que se eliminara el piso de 60% que regia desde el 30 de agosto tras dos meses consecutivos de baja
en las expectativas de inflacion a 12 meses. En la subasta concretada por la autoridad monetaria se adjudicaron ARS
159.754 M, con una expansion monetaria de ARS 31.221 M debido a que el vencimiento previsto para la fecha era de ARS
189.620 M. La tasa maxima fue de 59,70%.

RENTA VARIABLE: El Merval acumulo en la semana una ligera suba de 0,2%

Condicionado por el dificil contexto externo, el mercado local de acciones cay6 el viernes 1,5%, presionada por la baja
del sector energético y financiero.

De esta forma, el indice Merval se ubicé en los 31.550,40 puntos, acumulando en la semana un ligera suba de 0,2%.

El volumen operado en acciones en la BCBA, en las ultimas cinco ruedas alcanzé los ARS 2.690,8 M, mostrando un
promedio diario de ARS 538 M. En Cedears se negociaron en la semana ARS 29,4 M.

Las acciones que tuvieron un buen comportamiento en la semana fueron las de: Mirgor (MIRG) +13,9%, Transportadora
de Gas de Norte (TGNO4) +8,9% y Sociedad Comercial del Plata (COME) +6,1%, entre otras.

Mientras que cayeron en el mismo periodo las acciones de: Tenaris (TS) -6,5%, Ternium Argentina (TXAR) -6,4% y Banco
Macro (BMA) -4,6%, entre las mas importantes.

NOTICIAS MACROECONOMICAS

Costo argentino de produccién cayé 15,8% en septiembre en términos reales

Segun la UADE, el Costo Argentino de la Produccidn en términos reales disminuy6 en septiembre 15,8% YoY 'y 4,2% MoM.
Este comportamiento se debe a la baja impulsada por la devaluacion de la moneda, que permitié ganar competitividad
y recuperar en septiembre el saldo positivo de la balanza comercial, tras casi dos afos deficitarios. En el acumulado de
2018, hasta septiembre, la reduccion de costo de la produccion fue de 11,7% en términos reales.

Ventas de insumos para la construccion caen en noviembre

El grupo Construya dio a conocer que las ventas de insumos para el sector privado de la construccién cayeron en
noviembre 30,4% YoY'y 7,30% MoM. Asimismo, entre enero y noviembre acumularon una baja de 4,7%. Los datos van en
sintonia con lo informado por el INDEC sobre la actividad de la construccién que en octubre registr6é una caida de 6,4%,
evidenciando una profundizacién en la contraccion del sector.

Consumidor pagé 525% mas de lo que cobré el productor

La Cdmara Argentina de la Mediana Empresa (CAME), el consumidor pagé6 en géndola cerca de 525% mas por productos
agropecuarios de lo que cobré el productor en noviembre. Esta situacion se da, ademas, en el marco de una caida en las
ventas, especialmente en los frutos como la naranja, la mandarina, el pimiento rojo y la calabaza. Asimismo, destacan el
importante incremento en el costo de los insumos en los Ultimos meses debido a la devaluacién, y al no poder actualizar
los precios de venta estan trabajando a pérdida.

Exportaciones con potencial crecimiento de 6% YoY

Segun la Agencia Argentina de Inversién y Comercio Exterior (AAIC), en el periodo enero-octubre las exportaciones del
sector primario alcanzaron USD 11.388 M, es decir, una caida de 11,3% YoY. En ese sentido, las exportaciones totales
culminaran el aio en torno a los USD 62.000 M, apenas 6% mas que el monto registrado en 2017, en un contexto anual
de una devaluacion superior al 100% y los efectos negativos de la sequia.

BID otorga USD 80 M al Banco Ciudad y BICE para proyectos verdes

El Banco Interamericano de Desarrollo aportard USD 80 M para financiar proyectos vinculados a emprendimientos con
impacto social o de gestion ambiental. Son dos tramos. Uno de USD 50 M fue captado por el Banco Ciudad de Buenos
Aires, y el otro, por USD 30 M, ird al Banco de Inversion y Comercio Exterior. El objetivo de estos acuerdos de préstamos
es facilitar mayores inversiones mediante la provisién de crédito a largo plazo, en délares y con caracteristicas acordes a
la naturaleza de los proyectos de energias renovables y eficiencia energética.

Tipo de cambio

El dolar minorista retrocedié 45 centavos en la semanay cerrd en ARS 38,37 (para la punta vendedora). El tipo de cambio
mayorista se movio en sintonia con el minorista, bajando 32 centavos en las ultimas cinco ruedas a ARS
37,40 (vendedor), debido a una mayor demanda de pesos en el mercado. La baja semanal respondi6 a la caida registrada
el lunes, cuando perdi6 un 3% tras el anuncio de una tregua temporal entre China y EE.UU. en disputa comercial durante
la cumbre del G-20. Luego de ese episodio, la moneda se mantuvo en alza hasta la tltima rueda.

Indicadores monetarios
Las reservas internacionales aumentaron USD 55 M y finalizaron en USD 50.050 M.
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