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GLOBAL: Futuros de EE.UU. operan en baja, después de un sell off tecnolégico

Los futuros de acciones de EE.UU. operan esta manana en baja (S&P 500 -0,1%, Dow Jones -0,3% y Nasdaq -0,1%),
después de un sell off de acciones tecnoldgicas de dos dias, al tiempo que el aumento de las tasas de interés impulsan a
las empresas de energia y financieras. Las acciones de las cadenas minoristas Nordstrom y Gap se vieron afectadas tras
sus resultados trimestrales. Manana se conmemora el feriado por el Dia de Accion de Gracias.

La divergencia entre los sectores se produjo ante el aumento en los rendimientos de los Treasuries, que tienden a
impulsar a las acciones de bancos y afectar a las empresas de tecnologia y de alto crecimiento. Los rendimientos han
aumentado desde que el presidente Biden ratificd a Powell como presidente de la Fed.

Los indices PMI Markit composite, manufacturero y de servicios arrojaron resultados dispares para noviembre. Se
conocerd el PIB del 3°T21, las peticiones de subsidios por desempleo, la confianza del consumidor de la Universidad de
Michigan, las ventas de viviendas nuevas y los inventarios de petréleo.

Las principales bolsas de Europa operan en baja, debido a que los inversores continian monitoreando la aguda crisis del
Covid-19 en la regidn, mientras mas paises estan considerando aplicar restricciones mas estrictas y cierres parciales para
frenar el aumento de infecciones.

En ese sentido, decayé el optimismo sobre el futuro inmediato de la actividad econdmica en la regién, cuando se espera
que Alemania tome una decisién sobre medidas mas estrictas en medio de un aumento en los casos alli, y Francia
registré mas de 30.000 nuevas infecciones diarias por primera vez desde agosto.

Se deterioraron la situacion actual y el indice Ifo de confianza empresarial de Alemania en noviembre.

Los mercados en Asia cerraron dispares, con las acciones japonesas liderando las pérdidas a nivel regional, en linea con
el pesimismo observado en los principales indices globales.

Por otra parte, la economia de Singapur crecié un 7,1% en el tercer trimestre en comparacién con el afio anterior, segun
el Ministerio de Comercio e Industria. Fue mas alto que la estimacion oficial del 6,5% YoY.

Aumentaron los indices PMI Markit manufacturero y de servicios de Japdn para noviembre.

El délar (indice DXY) opera en alza, continuando con el repunte que siguio a la reeleccion del presidente de la Reserva
Federal, Jerome Powell, quien es visto como la opcién mas agresiva para la politica monetaria.

La libra esterlina registra un leve retroceso, alcanzando un minimo de 11 meses, afectada por resurgimiento de los casos
de Covid-19 en Europa y por el sesgo moderado del BoE que diverge con la postura agresiva de la Fed.

El yen muestra un leve rebote, ubicdndose en un minimo de mas de cuatro afos frente al ddlar, mientras las mayores
probabilidades de subas de tasas de interés de la Fed divergen con la posicién del BoJ.

El petroleo WTI opera en baja, cuando EE.UU. anuncié que liberara 50 millones de barriles de su Reserva Estratégica para
reducir los precios de la energia, en coordinacién con India, China, Japén, Corea del Sur y el Reino Unido.

El oro sube, aunque la fortaleza del délar y las probabilidades que la Reserva Federal podria subir las tasas de interés
pronto mantienen al metal por debajo del nivel clave de USD/oz 1.800.

La soja aumenta, aunque el USDA recorté su prondstico de exportaciones agricolas desde EE.UU. para el préximo afo,
citando una demanda de oleaginosas mas débil desde China y precios mas bajos.

Los rendimientos de los Treasuries de EE.UU. caen levemente, antes de la publicacién de las minutas de la dltima reunién
de la Reserva Federal y los datos de inflacidn. Los rendimientos de los bonos europeos se mantienen estables.

El CEO de Tesla (TSLA), Elon Musk, vendié USD 1.000 M en acciones del fabricante de automoviles, segun las
presentaciones realizadas ante la Comisién de Bolsa y Valores de Estados Unidos (SEC). Las presentaciones, que se
realizaron el martes, indican que Musk ejercié opciones para comprar 2,15 millones de opciones sobre acciones a USD
6,24 cada unay que vendié 934.091 acciones.

ARGENTINA

RENTA FIJA: A la espera de mas detalles sobre el plan plurianual que se
presentard en diciembre, los bonos en dodlares siguen cayendo

Los bonos en ddlares cerraron en baja, en un marco en el que siguen las dudas sobre el desarrollo de la economia
doméstica, y la incertidumbre acerca de si se da un acuerdo entre Argentina y el FMI para reestructurar la deuda con el
organismo.

Asimismo, los inversores aguardan mas detalles sobre el programa plurianual que presentara el Gobierno en diciembre
en el Congreso para debatirlo.

En este contexto, el riesgo pais medido por el EMBI+Argentina se incrementé 1,1% y se ubicé en los 1795 puntos basicos,
después de haber testeado un maximo intradiario de 1809 bps. Los precios de los titulos emitidos en septiembre del afio
pasado siguen deprimidos y cotizan a valores minimos desde la reestructuracién. Y esto genera una elevada
probabilidad implicita de cesacién de pagos.

Un acuerdo con el FMI es clave, ya que el mismo aclarard cémo va a ser el rumbo econémico en los préximos dos afnos. El
anuncio del envio de un proyecto de ley con un programa econdmico plurianual acordado con el staff del FMI no termino
de convencer a los inversores, que alin se mantienen preocupados sobre los avances concretos de dicho plan.

Los titulos publicos en pesos (en especial los ligados al CER), terminaron el martes con ligeras subas. Segun el indice de
bonos del IAMC, los soberanos de corta duration subieron en promedio 0,1%, mientras que los de larga duration ganaron
en promedio 0,2%.

RENTA VARIABLE: Grupo Financiero Galicia (GGAL) reporté una ganancia en
el 3°T21 de ARS 9.409 M (por encima de lo esperado)

GRUPO FINANCIERO GALICIA (GGAL) reportd en el 3°T21 una ganancia neta de ARS 9.409 M, que se compara con la
utilidad de ARS 9.709 M del 2°T21 y de ARS 7.513 M del 3°T20. El mercado esperaba un beneficio de ARS 8.846 M. La
ganancia representd, en forma anualizada, un retorno sobre los activos promedio (ROA) de 2,56% y un retorno sobre el
patrimonio neto promedio (ROE) de 14,24%. El mencionado resultado estd compuesto, principalmente, por la utilidad
proveniente de la participaciéon en Banco Galicia (ARS 6.865 M), Naranja X (ARS 2.183 M), Fondos Fima (ARS 437 M) y
Galicia Seguros (ARS 248 M). El resultado neto de intereses crecié 69% QoQ o ARS 7.126 M, a ARS 17.484 M, donde los
ingresos crecieron 12% QoQ y el costo de fondeo disminuyd 2% QoQ. El resultado neto por comisiones subid 4% QoQ a
ARS 7.896 M ante mayores comisiones por depositos. El resultado neto de instrumentos financieros cayé -19% QoQ por
menores resultados de titulos publicos y operaciones a término, con intereses por LELIQ estables, mientras que la
diferencia de cotizacidn moneda extranjera bajé -23% QoQ.

Tras el cierre del mercado, se espera que reporten sus resultados del 3°T21 BBVA Banco Francés (BBAR) y Banco Macro
(BMA). Por su parte, el mercado local de acciones sumo otra rueda de bajas, extendiendo la racha adversa y reflejando las
caidas que se dieron en Nueva York el lunes mientras la bolsa doméstica permanecia cerrada por el Dia de la Soberania.
También, se mantiene la incertidumbre sobre la politica y econdmica, luego de las elecciones de medio término, sumado
a esto la falta de un acuerdo con el FMI.

En este sentido, el indice S&P Merval perdié 2,3%y cerré en los 83.770,01 puntos, luego de testear un maximo intradiario
de 85.695 unidades. El volumen operado en acciones en ByMA alcanzo los ARS 1.735,1 M, ubicandose dicha cifra por
debajo del monto promedio diario de la semana pasada. En Cedears se negociaron ayer ARS 3.676,6 M. Las acciones que
mas cayeron el martes fueron las de: BBVA Banco Francés (BBAR)  -6,2%, Telecom Argentina (TECO2) -5,9%, Loma Negra
(LOMA) -4,8%, Grupo Financiero Galicia (GGAL) -4,5%, Banco Macro (BMA) -3,9%, y Aluar (ALUA) -3,3%, entre las mas
importantes. Solo finalizaron en alza: Bolsas y Mercados Argentinos (BYMA) +2,9%, Edenor (EDN) +1,5%, Transener
(TRAN) +0,2% y Pampa Energia (PAMP) +0,1%.

En la plaza de Nueva York, las acciones argentinas ADRs cerraron con precios dispares en la jornada del martes.
Sobresalieron al alza: Central Puerto (CEPU) +4,7%, Ternium (TX) +2,5%, IRSA Propiedades Comerciales (IRCP) +2,1%,
Pampa Energia (PAMP) +2,1% y Loma Negra (LOMA) +1,8%, entre otras. Sin embargo, terminaron en baja: Vista Oil & Gas
(VIST) -4,2%, IRSA (IRS) -2,8%, Mercado Libre (MELI) -2,3%, Adecoagro (AGRO) -1,9% y Grupo Supervielle (SUPV) -1,1%,
entre las mas importantes.

Indicadores y Noticias locales

La actividad econémica se expandio 11,6% YoY en septiembre

El EMAE registr6 en septiembre una suba de 11,6% YoY y de +1,2% MoM. De esta manera, en los primeros nueve meses
del afo, el EMAE muestra una suba de 10,9% YoY. Con relacion a igual mes de 2020, 13 de los sectores que conforman el
EMAE registraron subas. Otras actividades de servicios comunitarios, sociales y personales (+66,9% YoY) y Hoteles y
restaurantes (+59,1% YoY) fueron los sectores de mayor crecimiento en el mes, y entre los dos aportaron 1,4 p.p. al EMAE.

Argentina reporté en octubre un déficit fiscal primario de -ARS 209.169 M

Argentina report6 en octubre un déficit fiscal primario de -ARS 209.169 M, seguin datos del Ministerio de Economia. En
ese sentido, los ingresos totales del Estado crecieron un 69,8% YoY para totalizar los ARS 771.447 M, al tiempo que el
gasto corriente exhibié un crecimiento interanual del 83,0%. Si se toman los intereses de deuda, el resultado financiero
total fue deficitario en -ARS 277.094 M. Asi, el sector Publico Nacional acumula en el afio un déficit primario de -ARS
776.645 M, y un déficit financiero de -ARS 1.337.799 M.

La balanza comercial registré un superavit de USD 1.601 M en octubre (INDEC)

Segun el INDEC, la balanza comercial registré en octubre un superavit de USD 1.601 M. En total la balanza comercial
alcanzé los USD 12.095 M, compuesto por un 56,6% correspondiente a las exportaciones y 43,4% por las importaciones.
Este superdvit se debié a un incremento de las importaciones de +31,0% YoY a USD 5.247 M, mientras que las
exportaciones se incrementaron +46,5% YoY a USD 6.848 M.

Ocupacion hotelera aument6 1.630,4% YoY en septiembre

Las pernoctaciones en hoteles aumentaron 1.630,4% YoY en septiembre debido a un incremento del 1.679,4% en los
residentes de Argentina, segun el INDEC. Asimismo, las pernoctaciones de turistas extranjeros crecieron 243,9%. Por su
parte, el total de viajeros hospedados fue 1.031.290, tuvo una variacién positiva de 2.159,6% respecto al mismo mes del
ano anterior. La cantidad de viajeros residentes subi6 2.255,8% y la de no residentes aumenté 165,3%. El 99,5% del total
de los viajeros hospedados fueron viajeros residentes.

Indicadores monetarios
Las reservas internacionales cayeron USD 123 My se ubicaron en los USD 42.150 M.
Tipo de cambio

Los ddlares financieros comenzaron la semana en alza, en un marco en el que el délar se fortalecié a nivel mundial tras la
confirmacion de un nuevo mandato de Jerome Powell en la Fed.

El délar contado con liquidacién (implicito) subié el martes 2,2% (ARS 4,68) hasta los ARS 218,25, dejando una brecha con
la divisa que opera en el MULC de 116,8%. En tanto, el délar MEP (o Bolsa) gané ayer 1,1% (ARS 2,79) y se ubicé en los ARS
205,82, marcando un spread con el mayorista de 104,5%.

Por su parte, el délar mayorista avanzoé ayer 19 centavos a ARS 100,65 (vendedor), en un contexto en el que el BCRA
termind con un saldo positivo de USD 20 M.
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