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GLOBAL: Futuros de EE.UU. operaban en baja, ante la creciente incertidumbre
comercial

Los futuros de acciones de EE.UU. operaban esta manana en baja (en promedio -0,4%), luego que el presidente Trump
amenazara con imponer aranceles mas altos a los productos chinos si Beijing no llegaba a un acuerdo comercial. Esta
situaciéon aumenta la incertidumbre, a pesar de los comentarios del mes pasado que sugieren que estaban cerca de
firmar un acuerdo parcial.

Por otro lado, los inversores esperan la publicacion de las minutas de la reunién de politica de la Fed de octubre.
Aumentaron las construcciones iniciales y permisos de construccién en octubre. Se espera que continde la expansion de
los inventarios de crudo en la ultima semana.

Las principales bolsas de Europa operaban esta manana con fuertes bajas (en promedio -0,8%), después que Trump
amenazara a China con subir los aranceles.

El BCE advirti6 en su Revisién de Estabilidad Financiera que la toma excesiva de riesgos financieros y la desaceleracién de
la rentabilidad bancaria plantean desafios sustanciales para la economia de la Eurozona.

Hoy no se publicaran indicadores econémicos de relevancia.

Los mercados en Asia cerraron en baja, ya que Trump amenazé con aranceles mas altos si China no logra un acuerdo
antes del 15 de diciembre, cuando esta previsto para esa fecha un aumento de las tarifas a las importaciones chinas.

Por otro lado, el Ministerio de Relaciones Exteriores de China critic6 a EE.UU. luego que el Senado aprobara por
unanimidad un proyecto de ley de apoyo a los manifestantes de Hong Kong.

Mejoré menos de lo esperado el saldo de la balanza comercial, ya que cayeron tanto las exportaciones como las
importaciones de Japon en octubre.

El délar (indice DXY) operaba en alza, a medida que las relaciones entre EE.UU. y China empeoran por Hong Kong y los
aranceles.

La libra esterlina mostraba una caida, ante los temores que un triunfo de los dos principales partidos politicos del pais
debiliten las expectativas econdémicas.

El yen mostraba una suba, a medida que aumenta la incertidumbre en relacién a las negociaciones comerciales entre
EE.UU.y China.

El petréleo WTI registraba un avance, aunque aumentan las perspectivas de oferta global por la menor demanda y las
pocas probabilidades de un recorte en la produccién de Rusia.

El oro operaba en alza, mientras persisten las dudas sobre el acuerdo comercial entre EE.UU. y China.
La soja operaba con leves subas, ante las menores proyecciones de cultivos desde el hemisferio sur.

Los rendimientos de los Treasuries estadounidenses mostraban leves bajas, ante la creciente incertidumbre econédmicay
comercial. El retorno a 10 afnos se ubicaba en 1,75%.

Los rendimientos de bonos europeos registraban caidas, en linea con los US Treasuries.

TARGET (TGT): Las ganancias y ventas objetivo superaron las estimaciones del mercado. En ese sentido, las ganancias
fueron de USD 1,36 por accion, frente a los USD 1,19 esperado asi como ingresos por un total de USD 18,67 Bn frente
alos USD 18,49 Bn estimados.

URBAN OUTFITTERS (URBN) registré ganancias de USD 0,56 por accion en ingresos de USD 987 M, por debajo de los USD
0,57 de EPS e ingresos de USD 1 Bn que Wall Street esperaba, segun Refinitiv. Las ventas totales de la compafiia en la
misma tienda aumentaron 3%.

ARGENTINA

RENTA FlJA: Tras didlogo entre Ferndndez y la titular del FMI, los bonos en
dolares mostraron un rebote ayer

Los soberanos en ddlares que operan en el exterior cerraron el martes con ganancias, en parte por compras de
oportunidad después de varias ruedas de bajas. En el dia de hoy, estos activos operan en la plaza externa con ligeras
subas en la pre-apertura.

El riesgo pais medido por el EMBI+Argentina cayé 3,6% y se ubicé en los 2.366 puntos bésicos. En tanto, los CDS a 5 afios
bajaron a 4.740 bps.

Los inversores se mueven a la espera de quiénes formaran parte del Gabinete del nuevo gobierno y cudles seran las
primeras medidas econémicas que adoptara Alberto Fernandez.

Pero lo que més preocupa en el mercado es el tema de la deuda publica, ya que Argentina debera enfrentar importantes
vencimientos el afo préximo, tanto en pesos como en ddlares, y tiene cerrado el financiamiento.

El presidente electo mantuvo ayer una conversacion telefénica con la directora del FMI, Kristalina Georgieva. Ferndndez
le explicéd a la titular del Fondo que los principales objetivos del programa econémico del nuevo gobierno seran
plasmados en un plan que la Argentina pueda cumplir y que le permita recuperar el crecimiento para poder honrar sus
deudas. Fernandez aclaré que estaria en condiciones de proponer un acuerdo de pago pero sin mas ajustes. Para
Georgieva el didlogo fue constructivo y reiteré que el FMI esta dispuesto a colaborar con el nuevo gobierno.

Por otro lado, segun la prensa la semana que viene habrd un encuentro en Buenos Aires entre gente muy cercana al
presidente electo y representantes de un importante fondo internacional, que cuenta con una gran porcién de deuda
argentina en pesos y en ddlares. Se analiza proponer para la deuda en délares un haircut del 20% en el capital y congelar
el pago de intereses por dos afos.

El Banco Central subasté Letras de Liquidez (Leliq) por un monto total adjudicado de ARS 139.057 M, a una tasa de
referencia de 63,002%.

RENTA VARIABLE: Por compras de oportunidad el indice S&P Merval subio
ayer 1,3%, pero con muy bajo volumen

Con un bajo volumen de negocios frente a la cautela de los inversores, el mercado local de acciones el martes terminé en
alza, por compras de oportunidad después de las importantes caidas que se observaron el lunes en el exterior de los
ADRs.

Mas alld de esto, el mercado se mueve a la espera de sefiales politicas y econémicas del nuevo gobierno que asumird el
10 se diciembre.

De esta manera, el indice S&P Merval avanzé ayer 1,3%y cerré en 32.252,78 puntos, luego de caer en el inicio de la rueda
mas de 3%.

El volumen operado en acciones alcanzé ayer en la BCBA los ARS 656,9 M, ubicdndose apenas por encima del promedio
diario de la semana pasada. En Cedears se negociaron ARS 213,9 M.

Sobresalieron al alza las acciones de: Edenor (EDN), Cresud (CRES), Holcim Argentina (HARG), Grupo Supervielle (SUPV)y
BBVA Banco Francés (BBAR), entre las mas importantes.

Mientras que sélo terminaron en baja las acciones de YPF (YPFD), Sociedad Comercial del Plata (COME) y Cablevision
Holding (CVH).

Indicadores y Noticias locales

Inflacién mayorista se incrementé en octubre 47,1% YoY (INDEC)

De acuerdo a datos del INDEC, los precios mayoristas se incrementaron 3,6% MoM en octubre luego que el traspaso de
la devaluacién ya fue realizado, desacelerdndose con relacién al mes anterior (-0,6%) acumulando un alza interanual de
47,1% y una suba en lo que va del afio de 45%, 4,9 puntos porcentuales (pp) por encima de los costos minoristas.

Las expectativas de inflacion se mantienen en noviembre en 30% (UTDT)

La inflacién esperada a nivel nacional para los préximos 12 meses, de acuerdo a la mediana de las respuestas, se
mantiene en el mes de noviembre de 2019 en 30%. De acuerdo al promedio, las expectativas de inflacién a nivel nacional
suben 1,5 puntos porcentuales (pp) MoM, situandose en 32,7%. Las expectativas de inflaciéon bajan en Capital Federal,
mientras que suben en el Gran Buenos Aires y en el Interior del Pais.

Costo de la construccion subio en octubre 48,3% YoY (ICC)

El indice de costo de la construccion (ICC) aumentd en octubre 4,2% MoM (por encima de la inflacién minorista del
mismo mes) y acumuld 48,3% frente a septiembre del aflo pasado y de 38,7% en los primeros diez meses de 2019. El
incremento de octubre obedecié a aumentos de 5,7% en la mano de obra, 5,3% en los gastos generales y 2% en los
costos de materiales.

CAF desembolsara créditos por mas de USD 4 Bn

LA CAF informé al presidente electo Alberto Fernandez, el compromiso de desembolsar créditos por mas de USD 4 Bn
durante su gestion. En ese sentido, el organismo agregé que profundizara el apoyo técnico y financiero en areas claves
de desarrollo, como la movilidad urbana, la modernizacién de las infraestructuras, el fortalecimiento institucional y el
fomento de la competitividad urbana y regional.

Tipo de cambio

Tras el feriado del lunes, el délar minorista bajoé ayer tres centavos y cerré en ARS 62,90 (vendedor). Sin embargo, en el
mercado mayorista el tipo de cambio gané apenas dos centavos para ubicarse en ARS 59,69 (para la punta vendedora),
en un marco en el que el BCRA compré USD 120 M para sostener la cotizacion de la divisa.

Por su parte, el doélar contado con liquidacién (implicito) aumenté el martes 17 centavos a ARS 75,84, mostrando una
brecha con la cotizacién mayorista de 27,1%. El délar MEP (o Bolsa) perdié ARS 1,19 y se ubicé en ARS 70,35, lo que
implicé un spread de 17,9% frente al precio de la divisa que opera en el MULC.

Indicadores monetarios

La tasa Badlar de bancos privados cerré el martes en 47,18%, mientras que el retorno del Plazo Fijo para depdsitos de
hasta 59 dias en bancos privados se ubicé en 45,48%. Las reservas internacionales aumentaron USD 26 My finalizaron en
USD 43.531 M.
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