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GLOBAL: Temores por retraso en la reforma tributaria de EE.UU. presionan a
las bolsas globales

Los futuros de EE.UU. operaban en baja, continuando la caida de ayer por temores a un retraso en la implementacién de la
reforma impositiva.

El Senado presentd ayer un plan alternativo de reforma impositiva, en el cual si bien se mantiene el recorte al impuesto corpo-
rativo a 20% desde 35%, dicho cambio tendria efecto recién en 2019. Este plan contradice el proyecto de ley que actualmente
se esta trabajando también en la Cdmara Baja.

Hoy se daran a conocer los datos preliminares correspondientes al mes de noviembre de sentimiento del consumidor e
inflacién elaborados por la Universidad de Michigan.

Ayer Nvidia (NVDA) report6 ganancias e ingresos que superaron las estimaciones del mercado, mientras que Walt Disney (DIS)
publicé beneficios y ventas por debajo de lo proyectado. La accion de Nvidia subia esta mafana 4% en el pre-market.

Hoy no se esperan resultados corporativos relevantes.

Los principales mercados europeos caian mientras continda la presentacion de resultados corporativos en la Region y aguar-
dan noticias en relacién al plan tributario en EE.UU.

En Francia, la produccién industrial mostré una mejora levemente mayor a la esperada durante el mes de septiembre, mien-
tras que, segun el dato preliminar, las ndminas de empleo del 3°T17 crecieron a un ritmo menor que en el trimestre anterior.

En el Reino Unido, la produccién industrial correspondiente al mes de septiembre aumenté a un ritmo mayor al previsto.
Ademas, se redujo el déficit de la balanza comercial (a pesar que se esperaba un aumento).

Los principales indices bursatiles de Asia cerraron hoy dispares tras la noticia que el Senado revelé un plan de reforma tributaria
alternativa que retrasaria el plazo para reducir el impuesto a las empresas.

En Japon, el indice industrial terciario registré una caida mayor a la prevista durante septiembre, continuando con el retroceso
observado en agosto.

Esta manana, el délar (indice DXY) se mostraba sin cambios tras la importante caida de ayer. Las preocupaciones que surgieron
en torno a posibles demoras en el proyecto de Trump de reforma tributaria. El euro cotizaba estable luego de la suba de ayer
como consecuencia de la dilacién del proyecto de reforma impositiva en EE.UU.

El yen operaba neutro tras las alzas registradas ayer como consecuencia de la aversién al riesgo politico en EE.UU. ante un
posible boicot a la reduccién de impuestos impulsada por el Presidente Trump.

El petréleo WTI cotizaba estable mientras los recortes de produccién de la OPEP y Rusia le dan soporte al precio. Sin embargo,
el aumento de las tensiones en Medio Oriente y la produccién de crudo en EE.UU. incrementarian la volatilidad en el mercado.

El oro registraba una toma de ganancias (-0,25%) tras haber alcanzado valores maximos en tres semanas. Sin embargo, la
incertidumbre politica en EE.UU. le daria soporte al precio.

La soja operaba neutro (con sesgo negativo), luego de registrar ayer la mayor caida diaria en casi 3 meses.

Los rendimientos de Treasuries de EE.UU. subian a la espera de nueva data econémica. Los mercados se mantienen atentos al
desarrollo de los eventos politico-econémicos de Washington. El retorno a 10 afios se ubicaba en 2,3673%.

Los rendimientos de bonos soberanos europeos operaban en linea con los Treasuries, luego que se conocieron datos econé-
micos alentadores que llevaron a los inversores a desprenderse de activos de cobertura.

SNAP (SNAP): La empresa Tencent de China adquirié una participacién del 10% en la comparia americana. Tencent emitié un
comunicado hoy diciendo que podria ayudar al propietario de Snapchat a publicar videojuegos y mejorar las ventas publicitarias.

ARGENTINA

RENTA FIJA: La Ciudad de Buenos Aires lanzard bono en pesos por USD 500 M a 10 arios

La semana que viene, la Ciudad de Buenos Aires lanzard un bono en pesos por USD 500 M a 10 afios, que regird bajo ley argentina,
pero cotizard en Euroclear para que puedan suscribirse inversores extranjeros.

El préximo martes el BCRA licitara Lebacs y enfrentard vencimientos por ARS 379.850 M, luego que la entidad monetaria esta
semana elevara la tasa de referencia a 28,75%. El mercado estima que en la licitacién de Lebacs podria elevar las tasas, ya que
en el mercado secundario las mismas operan cercanas a 30% (en promedio).

Tarjeta Naranja emitié ayer un bono por ARS 504 M (USD 28,8 M), a 18 meses atado a las tasa mayorista para plazos fijos (TM20)
mas un margen de corte de 400 puntos bdsicos. La tasa minima de cupdn para el primer pago sera de 29,5% y, a partir de
entonces, las ONs pagaran un 4% sobre la tasa TM20, que la misma se encuentra hoy en 22,4%.

Los bonos nominados en délares el jueves volvieron a operar en baja en el exterior (mercado OTC), después que la tasa de
retorno de los Treasuries a 10 afios de EE.UU. subiera al nivel de 2,342%. Hoy dicho rendimiento se incrementa cerca de 3 bps
apenas por encima de 2,367%.

A esto se suma la incertidumbre sobre la implementacidon de un impuesto a la renta financiera, por la falta de informacién
acerca de su alcance y efectos, y las elevadas tasas de interés en pesos que ofrecen algunos activos (como las Lebacs).

De esta manera, en la semana los titulos acumulan pérdidas en el exterior, alejandose de los maximos registrados en el mes
de octubre.

Los soberanos en délares que cotizan en la BCBA también cerraron con caidas, afectados por las altas tasas en pesos y por la
merma en el precio del délar mayorista.

El riesgo pais medido por el EMBI+Argentina se mantuvo relativamente estable en 383 puntos basicos.

RENTA VARIABLE: indice Merval cayé 0,5% y se ubicé nuevamente por debajo de los
28.000 puntos

El indice Merval retrocedié ayer 0,5% y quebré el piso de 28.000 puntos, para ubicarse en 27.951,54 unidades. En parte, afecté
al mercado accionario local las elevadas tasas de interés en pesos y luego que S&P Global ubicara a Argentina en la nueva lista
de paises fragiles, muy permisibles a los vaivenes econémicos que se desaten en las grandes potencias del mundo.

El volumen operado en acciones en la BCBA ascendié a ARS 837,4 M, mientras que en Cedears se negociaron ARS 13,2 M.

En este sentido, las principales bajas se observaron en las acciones de Phoenix Global Resources (PGR), Boldt (BOLT)
y Aluar (ALUA).

En tanto, que subieron: Central Puerto (CEPU), Distribuidora de Gas Cuyana (DGCU2) y Transener (TRAN).

En relacion a los balances presentados, Grupo Financiero Galicia (GGAL) reporté en el 3°T17 una ganancia de ARS 2.217 M (o
ARS 1,57 por accion), que se compara con la utilidad neta del mismo periodo del afo pasado de ARS 1.523 M (o ARS 1,17 por
accion). Esto representd un beneficio de 46% superior al obtenido al 3°T16. En forma secuencial, el resultado fue 21% superior.
El mercado esperaba un resultado por accién de ARS 1,51.

PAMPA ENERGIA (PAMP) gané en el 3°T17 ARS 1.506 M, comparados con la pérdida de ~ARS 932,1 M del 3°T16. En el acumulado
de nueve meses del afo 2017, la empresa energética mostré una ganancia de ARS 3.316 M, que se compara con la pérdida
neta de —ARS 992,9 M.

BOLSAS Y MERCADOS ARGENTINOS (BYMA): gand en el 3°T17 ARS 302,3 M frente a la utilidad del 2°T17 de ARS 262,3 M. En el
acumulado de nueve meses, la compariia obtuvo un beneficio de ARS 700,6 M.

NOTICIAS MACROECONOMICAS

IPC Congreso: 1,5% en octubre

El informe elaborado por los principales partidos opositores al oficialismo, informé que el indice de Precios al Consumidor
aumento (IPC) 1,5% en el mes de octubre y lleva un incremento de 19,2% en los 10 meses que pasaron del afio. Los sectores
que mayores subas presentaron fueron esparcimiento, alimentos y bebidas con alzas de aproximadamente 1,6%. En los
ultimos 12 meses el IPC crecio 23,4%.

En el 3°T17, aumenté 61,1% YoY la facturacion de la maquinaria agricola (INDEC)
La facturacién por la venta de maquinaria agricola crecié 61,1% YoY en el 3°T17, alcanzando los ARS 8.301 M, seguin el INDEC.
Por tipo de maquinaria, se destacé el crecimiento en las ventas de tractores, que aumentaron 37,6% YoY (2.897 unidades).

EE.UU. fij6 los aranceles de importacion de biodiesel en 71,45% 1y 72,28%

Como decision final a las denuncias de dumping de los productores de EE.UU. al biodiesel argentino, el Departamento de
Comercio de EE.UU. fij6 los aranceles de importacién del producto en cuestién en 71,45% y 72,28%. Desde el lado argentino
anunciaron que recurriran a la Organizacién Mundial del Comercio (OMC) para revertir esta decision.

Con la reforma tributaria Buenos Aires aumentaria sus ingresos en ARS 20.000 M
Por la actualizacion del Fondo del Conurbano, sumado a un impuesto a las ganancias coparticipable con las provincias, la
recaudacion de la provincia de Buenos Aires podria aumentar ARS 20.000 My llegar a cubrir el 65% de su déficit.

Tipo de Cambio
El doélar minorista cayé tres centavos el jueves para cerrar en ARS 17,82 vendedor, marcando su menor valor en dos semanas.
Sin embargo, el tipo de cambio mayorista mostré una ligera baja a ARS 17,535 para la punta vendedora, su minimo en quince dias.

Indicadores Monetarios

Las reservas internacionales se incrementaron USD 3.148 M, gracias al ingreso de USD 3.180 M por la emisién de bonos emiti-
dos en euros por el Gobierno la semana pasada. Asi, las reservas se ubicaron en USD 54.747 M, y acumulan en lo que va del
ano 2017 casi USD 15.500 M.
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