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GLOBAL: Las autoridades del BCE, Fed, BoE y BoJ se reunen en Frankfurt

Los futuros de EE.UU. operaban neutros (con sesgo negativo), a la espera de discursos de varios miembros de la Fed y nuevos
resultados corporativos, mientras la incertidumbre en torno a la reforma tributaria continua.

Hoy se conoceran nuevos datos de inflacién al productor y se subastaran Letras del Tesoro a 4 semanas.

Advance Auto Parts (AAP), Home Depot (HD) y TJX (TJX) seran las empresas mas relevantes en reportar sus balances
trimestrales antes de la apertura del mercado.

Los principales mercados europeos caian levemente mientras los inversores reaccionan a nuevos resultados corporativos y
data macro de la Region.

En Alemania, el dato preliminar del PIB ajustado por dia trabajado del tercer trimestre del aflo mostrd un crecimiento mayor
al esperado. Ademés, el resultado de las encuestas ZEW de situacion actual y expectativas econémicas fueron mejores
alo esperado.

En la Eurozona, la produccién industrial ajustada por dia de trabajo registré una desaceleracién durante septiembre, aunque
menos de lo esperado. Por otro lado, el dato preliminar del PIB ajustado por estacionalidad del 3°T17 arrojé un crecimiento
de 2,5% anual, en linea con lo previsto.

En el Reino Unido, no se observaron variaciones en las cifras de inflacion (se mantienen altas).

Los principales indices bursatiles de Asia cerraron en terreno negativo tras la publicaciéon de datos econémicos en China que
fallaron en cumplir con las expectativas.

Las ventas minoristas y la producciéon industrial correspondientes al mes de octubre crecieron, pero ambos a un ritmo menor
al esperado.

En Japon, hoy se espera que el dato preliminar del PIB del 3°T17 muestre una leve desaceleracion, junto con una caida en el
consumo en comparacion con el trimestre anterior.

Esta mafana el ddlar (indice DXY) registraba una toma de ganancias (-0,24%) tras la suba de ayer. Sin embargo, los elevados
rendimientos de los Treasuries sostienen al dolar frente al resto de las divisas. El euro subia +0,42% mientras los mercados se
mantienen atentos a los comentarios de Draghi. La incertidumbre politica en el Reino Unido sostiene a la demanda de la
moneda comun.

La libra esterlina cotizaba en baja (-0,19%) continuando las caidas de ayer tras la incertidumbre generada en torno al debate
parlamentario por el Brexit, luego que 40 diputados acordaron no darle su voto de confianza a Theresa May.

El petréleo WTI caia -0,39% dado que el aumento de produccion en EE.UU. ponderé mas en las expectativas del mercado que
los recortes de la OPEP. No obstante, las tensiones en Medio Oriente sostienen a la cotizacion.

El oro mostraba una toma de ganancias (-0,45%) tras la suba de ayer. Los elevados rendimientos de los Treasuries contindan
presionando sobre la cotizacién del metal, aunque la incertidumbre en el Reino Unido y Asia la sostienen.

La soja registraba un rebote técnico (+0,1%) tras la importante baja de ayer, producto de las lluvias que mejoraron las condi-
ciones climaticas en Brasil tras la sequia.

Los rendimientos de Treasuries de EE.UU. se mostraban estables (con sesgo negativo) tras la suba de ayer. Los mercados se
mantienen atentos a la nueva data econémica y a los comentarios de los funcionarios de la Fed. El retorno a 10 afos
se ubicaba en 2,3957%.

Los rendimientos de bonos soberanos europeos operaban en linea con los Treasuries, mientras se mantiene una reunion
conjunta en Frankfurt de las autoridades del BCE, Fed, BoE y BoJ respecto al futuro de la politica monetaria global.

WAL-MART (WMT): Estd subiendo los precios de los productos que se venden online y que a su vez se encuentran disponibles
en sus tiendas, buscando asi aumentar las ganancias y atraer mas publico a sus locales.

ARGENTINA

RENTA FIJA: Ciudad de Buenos Aires prepara una oferta de canje de nueve clases
de bonos diferentes

El Gobierno de la Ciudad de Buenos Aires esta preparando una oferta de canje de nueve clases de bonos diferentes por una
nueva nota a 10 afnos. De acuerdo con un comunicado de prensa oficial, la Ciudad de Buenos Aires retirara las clases 3, 4, 5, 6,
14,15, 16, 18 y 19y emitird notas de Clase 23 por un monto de USD 500 M en pesos. Los valores se emitirdn bajo ley argentina,
pero cotizaran en Euroclear, de modo que puedan suscribirse por inversores extranjeros. Se espera que la suscripcién podria
realizarse en la semana del 20 de noviembre.

El Gobierno de la provincia de Buenos Aires distribuyd la semana pasada un borrador de su Presupuesto 2018 que establece
un limite de deuda para todo el afio en ARS 75 Bn (USD 4,2 Bn). El limite propuesto incluye ARS 58 Bn (USD 3,3 Bn) en nueva
deuda a través de numerosas ventas de bonos denominados en moneda local y extranjeray ARS 20 Bn (USD 1,1 Bn) en lineas
de crédito aseguradas con agencias multilaterales de financiamiento.

En el dia de hoy, el BCRA licitara Lebacs y enfrentarad vencimientos por ARS 379.850 M (el menor monto desde el mes de
marzo), una semana después que la entidad monetaria elevara la tasa de referencia a 28,75%.

El mercado espera que el Banco Central eleve las tasas de rendimientos, dado que en el mercado secundario las mismas
operaron en un valor cercano al 29% (en promedio) tras la suba en la tasa de referencia.

Los bonos nominados en délares comenzaron la semana con un rebote en el exterior (mercado OTC), después de las caidas
de la semana pasada generadas por una mayor aversion al riesgo de los inversores.

Esto se dio a pesar que la tasa de retorno de los Treasuries a 10 aflos de EE.UU. subiera ayer al nivel de 2,406%. Hoy la misma
opera a 2,3957%.

El mercado de renta fija también estara con la mirada puesta en el proyecto de reforma tributaria que el Gobierno envié ayer
al Congreso para sus lineamientos.

Los principales bonos en délares en la BCBA finalizaron con precios dispares, ante un ddélar mayorista que se
manifesto estable.

Los bonos en pesos continuaron cayendo en el inicio de la semana, ante un contexto en el que las tasas de Lebacs son mas
atractivas.

El riesgo pais medido por el EMBI+Argentina se ubicé en los 380 puntos basicos, reduciéndose apenas 0,3% respecto
al dia previo.

RENTA VARIABLE: El Merval volvio a corregir y se ubica por debajo de las
27.000 unidades

El principal indice accionario local inicid la semana con una nueva caida, en un marco en el que las elevadas tasas de interés
en pesos predominan en las carteras de los inversores.

De esta manera, el indice Merval perdié el lunes 1,4% y perforé el piso de las 27.000 unidades para ubicarse en los 26.714,90
puntos.

El volumen operado en acciones en la BCBA fue muy bajo en relacién al promedio de la semana pasada. El mismo se ubicé
en los ARS 396,7 M. En tanto, en Cedears se negociaron ARS 6,2 M.

Las principales caidas en la rueda de ayer en la Bolsa de Comercio se registraron en: Phoenix Global Resources (PGR), Boldt
(BOLT), Pampa Energia (PAMP), Banco Macro (BMA), Agrometal (AGRO) y Banco Francés (FRAN), entre otras.

Sin embargo subieron: Sociedad Comercial del Plata (COME), Mirgor (MIRG), Distribuidora de Gas Cuyana (DGCU2), Endesa
Costanera (CECO2) y San Miguel (SAMI).

NOTICIAS MACROECONOMICAS

Impuesto a la renta financiera

Dentro del marco del proyecto de reforma tributaria, finalmente se conocieron los detalles respecto al impuesto a la renta
financiera. Se confirmé que el gravamen serd de 15% para activos en moneda extranjera e indexados, y 5% para activos en
moneda local. Por otro lado, el minimo no imponible serd de ARS 65.700. Los instrumentos alcanzados por dicha medida
seran las acciones en el exterior, titulos, fondos comunes y criptomonedas. Si bien las personas juridicas ya abonaban dicho
gravamen, la nueva reglamentacién busca incluir a las personas fisicas.

Proyecto de reforma tributaria: principales novedades

El proyecto de reforma impositiva ingresado al Congreso en la jornada de ayer contd con novedades a tener en cuenta que
tendra un impacto de 1,5% sobre el PIB en cinco afios: se reducird gradualmente las alicuotas del impuesto interno para
celulares, televisores, aires acondicionados y microondas, que de un gravamen de 17% pasaran a 0% para el afo 2024; se le
reduciran las alicuotas de 10% a 0%, también para 2024, a los autos y motos de gama media; se unificaran las alicuotas de
aportes patronales en 19,5% para 2022. Asimismo, se gravaran los servicios digitales (prestaciones de firmas que tengan sede
en el extranjero y brinden servicios de acceso o descarga de videos, musica, libros, juegos u otros contenidos). Cabe destacar
gue también se realizardn modificaciones sobre el IVA y los impuestos a las ganancias corporativas y personales, los créditos
y débitos bancarios, los combustibles y la transferencia de inmuebles.

Buscan USD 3.000 M para reforzar el transporte de electricidad

Con el objetivo de fortalecer la red de transporte ante la ampliacion de la potencia instalada, producto de la participacién de
energia renovable en la red eléctrica, el Ministerio de Energia y Mineria buscara en el sector privado inversiones por USD
3.000 M. Las licitaciones correspondientes tendran lugar a lo largo del 1°S18. Para 2020 se espera, aproximadamente 5.000
MW de generacion térmica y 3.000 MW de energia renovable.

Tipo de Cambio

El délar minorista cerré ayer estable al ubicarse en ARS 17,82 vendedor, en un mercado atento a la licitacion de Lebacs que el
BCRA realizard en el dia de hoy. En el segmento mayorista, la divisa se alined al minorista y termind ubicandose en ARS 17,525
para la punta vendedora.

Indicadores Monetarios
Las reservas internacionales se incrementaron USD 22 My finalizaron en USD 54.752 M.

Este informe fue confeccionado sélo con propésitos informativos y su intencién no es la de recomendar la compra o venta de algun titulo
o bien. Contiene informacién disponible en el mercado y dichas fuentes se presumen confiables. Sin embargo, no podemos garantizar la
integrid ad o exactitud de las mismas. Todas las opiniones y estimaciones reflejan el juicio actual del autor a la fecha del informe, y su
contenido puede ser objeto de cambios sin previo aviso. El valor de una inversion ha de variar como resultado de los cambios en el
mercado. La informacion contenida en este informe no es una prediccién de resultados, ni asegura alguno. En la medida en que la
informacién obtenida del informe pueda considerarse como recomendacién, dicha informacion es impersonal y no esta adaptada a las
necesidades de inversién de ninguna persona especifica. Por lo tanto, no refleja todos los riesgos u otros temas relevantes relacionados
a las inversiones en los activos mencionados. Antes de realizar una inversion, los interesados deben asegurarse que comprenden las
condiciones y cualquier riesgo asociado. Recomendamos que se asesore con un profesional. Research for Traders no recibe ninguna
remuneracion a consecuencia de las operaciones realizadas sobre activos mencionados en el informe. Se encuentra prohibido reenviar
este mail con sus contenidos y/o adjuntos dado que es informacion privada para aquellos a los cuales se les ha remitido. Por lo tanto, no
podra ser reproducido ni total ni parcialmente sin previa autorizacién de Research for Traders.




