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GLOBAL: El BCE lanzaria un QE a principios de 2015

Los futuros de las bolsas de EE.UU. sefialan una apertura de la sesion del dia en terreno positivo, en espera de datos
de empleo que confirmen el buen momento de la economia local. También se conocera la balanza comercial de
octubre, los pedidos de fabrica del mismo mes, y algunos datos del mercado crediticio.

Se espera que la creacién de empleos en noviembre se encuentre sobre las 230.000 unidades, mientras que la tasa
de desempleo deberia mantenerse estable en el actual 5,8%. En tanto, las néminas privadas se ubicarian para el mes
pasado en alrededor de 220.000.

Los inversores esperan que el cambio en el salario medio para noviembre medido en forma anual sea de un 2,1%,
comparado con el 2% registrado en el mes de octubre. El crecimiento del salario es una medida clave para la Fed
dado que se encuentra estrechamente ligado a las subas de tasas de interés.

Un estudio de la Organizacion Internacional del Trabajo (OIT) advirti6 que el rendimiento de las economias podria
verse afectado, dado que el crecimiento salarial anual para las economias desarrolladas cay6 en 2012 y 2013 (0,1% y
0,2% respectivamente).

Las acciones europeas cotizan con fuertes alzas, mientras se fortalece el sentimiento de los inversores sobre nuevas
medidas de estimulo del BCE y se espera por los datos econémicos de EE.UU.

Ayer, el Banco Central Europeo decidié mantener las tasas de interés en 0,05% y mantener sin variaciones su politica
monetaria.

El mercado estimaba que, en la conferencia del BCE, Draghi daria mayores indicios sobre medidas de estimulos
monetarios para el proximo afio. Sin embargo, ha dicho que evaluaran la politica recién el afio que viene,
decepcionando a los mercados.

En tanto, el indice noruego OBX cae como consecuencia de una drastica reduccion del crecimiento esperado para el
préximo afo por la baja en el precio del petréleo. Noruega es el principal productor de crudo de la Eurozona.

El PIB revisado de la Eurozona no arrojo variaciones respecto de la anterior estimacion, y se ubica para el tercer
trimestre en 0,2% QoQ y 0,8% YoY.

Espafia crecié 0,5% en el tercer trimestre, el mismo porcentaje que el anterior, y en la comparacion interanual avanzé
un 1,6%. Rumania registré el mayor crecimiento frente al trimestre anterior, de un 1,8%, seguida de Polonia con
0,9%, Grecia, Eslovenia y el Reino Unido crecieron 0,7%. Chipre, Austria e ltalia fueron los unicos paises que
registraron contracciones (0,4%, 0,3% y 0,1% respectivamente).

Los pedidos de fabrica de Alemania aumentaron 2,5% MoM en octubre, frente a una previsién de 0,6%, y al dato
revisado de septiembre en 1,1%.

Los indices asiaticos operaron en su mayoria con variaciones positivas, con el Shangai Composite (+1,33%) y el
Hang Seng (+0,72%) liderando las subas.

Entre los principales commodities el petréleo WTI opera en baja con una variacion de -0,79% y cotiza a
USD 66,28, mientras que el oro se encuentra en su nivel mas alto en 10 meses y cotiza ligeramente por debajo de los
USD 1.204 por onza troy. La plata cotiza a USD 16,425 (-0,87%) por onza troy. La soja opera a USD/tn 369,97, el
trigo cotiza a USD/tn 220,62 y el maiz a USD/tn 147,05.

El rendimiento de los bonos del Tesoro de EE.UU. a 10 aifos se encuentra en 2,2676% a la espera de los datos de
empleo, los bunds alemanes con la misma duration lo hacen a 0,768% y los bonos del Reino Unido se ubican en 2%.

Por otro lado, el euro (EURUSD 1,235) y el yen (USDJPY 120,59) continian depreciandose frente al dolar por la
fortaleza de la economia estadounidense. La libra esterlina se aprecia y cotiza a GBPUSD 1,5685 con una variacion
de +0,07%.
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STARBUCKS (SBUX): Anuncié que anadira cerveza, vino y refrigerios en sus cafeterias. De esta manera busca
ampliar la oferta de almuerzos. Starbucks estima captar aproximadamente USD 1.000 M en nuevas ventas de los
productos afadidos al menu nocturno en casi 3.000 tiendas ubicadas en EE.UU. Ademas, lanzara un sistema para
tomar érdenes realizadas a través de Smartphone.

RENTA FIJA: El Gobierno ofrece pago anticipado del Boden 2015

El Gobierno anunci6 el pago anticipado voluntario de los titulos Boden 2015 (RO15), los cuales expiran en octubre de
2015. Esto se da en un contexto en el que la estrategia oficial de reducir la demanda de ddlares y las expectativas de
devaluacién esta teniendo buenos resultados.

La medida fue tomada por el Gobierno en medio de especulaciones acerca de la capacidad de pago de Argentina
(dada la baja en la actividad econdémica y la incertidumbre sobre el tipo de cambio) y demostrar una buena solvencia
frente a los acreedores.

Asi, el Gobierno anticiparia el pago de intereses y de capital del RO15 a cambio de la ampliacién de una nueva
emision con la intencién de descomprimir las necesidades financieras.

Las personas fisicas y juridicas que posean RO15 en cartera podran elegir por ingresar al plan de pago anunciado
para mediados de este mes o esperar a la expiracion del titulo en octubre del afio préximo.

Los bonos locales en dolares se mostraron a la baja en la Bolsa de Comercio, después que el Gobierno informoé
acerca del canje del RO15. Los mismos durante la rueda de ayer manifestaron una elevada volatilidad, pero el
mercado espera que los precios se terminen reacomodando.

El riesgo pais medido por el EMBI+Argentina subi6 el jueves 0,4% y se ubico en los 703 puntos basicos.

RENTA VARIABLE: El Merval terminé ajustando y cerré en baja

Las principales bolsas norteamericanas terminaron ayer cayendo después que el BCE no anuncié nuevas medidas de
estimulos, ademas de bajar las perspectivas de crecimiento y de inflacién.

Por su lado, el mercado local de acciones cerr6 el jueves en baja, frente a un dificil contexto externo y ante la
importante caida de Petrobras (APBR) que terminé afectando al resto de los papeles del panel lider.

La bolsa doméstica se habia mostrado al alza después que el Ministro de Economia anunciara el pago anticipado del
Boden 2015 a través de un canje de deuda. Pero luego que la agencia Moody’s rebajara la nota crediticia de
Petrobras tras el escandalo de corrupcion que desde hace meses perjudica a la petrolera, el indice terminé ajustando
y cerr6 en baja.

Es asi como el indice Merval termind cerrando en los 9558,78 puntos registrando una pérdida de 1,1% respecto al
cierre previo.

El volumen fue bajo en comparacién a la sesion del dia anterior. Se negociaron en acciones en la Bolsa de Comercio
ARS 117 M, en tanto que en Cedears se operaron ARS 0,9 M.

Ademas del papel de Petrobras (APBR), el resto de los papeles del sector también cayeron. Los bancos cerraron con
precios mixtos al igual que las utilities.
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Indicadores Macroeconémicos

El mercado ajusta previsiones sobre la evolucion de precios

De acuerdo a datos divulgados por privados, en diciembre se comenzaron a realizar ajustes a la baja en las
proyecciones sobre la evolucién de precios y ahora se encuentran sensiblemente por debajo de la suba del 40% que
habia fijado el IPC Congreso, que suelen dar a conocer diputados nacionales opositores mensualmente.

Indicadores Monetarios
Las reservas internacionales se mantuvieron en USD 28.899 M al dia 3 de diciembre de 2014.
Noticias Sectoriales

Se aprobé el Codigo Procesal Penal

La Camara de Diputados aprobd y convirtié en ley el proyecto del Poder Ejecutivo que establece un nuevo Cddigo
Procesal Penal. Después de varias horas de discusion, la votaciéon resulto: 130 positivos, 99 negativos y 2
abstenciones. El texto, que cuenta con 349 articulos, plantea un cambio del sistema inquisitivo al acusatorio,
dandoles mayor injerencia a los fiscales y dejando en manos de los jueces la garantia de los procesos.

Se realizé el primer taller de impresién 3D para sindicatos y cAmaras empresarias

Ayer se realizé el primer taller de impresion 3D orientado a centros de formacion profesional de sindicatos y camaras,
en el marco de un convenio firmado entre los ministerios de Ciencia y de Trabajo para realizar acciones de formacién
en dicha tecnologia. El encuentro conté con la presencia del subsecretario de Politicas en Ciencia, Tecnologia e
Innovacion Productiva, Fernando Peirano, y del secretario de Empleo de la Nacién, Matias Barroetavefia.



