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GLOBAL: A pesar de la incertidumbre politica en Alemania, los mercados
operan en alza

Los futuros de EE.UU. operaban en alza a la espera del discurso de Janet Yellen y de algunos resultados corporativos,
mientras se aguardan novedades respecto a la reforma tributaria.

El indice lider correspondiente al mes de octubre registré una mejora mayor a la esperada por el mercado.

Hoy se espera una leve suba en el indice de actividad de la Fed Chicago, mientras que no se proyectan cambios considerables
en las ventas de viviendas usadas de octubre.

Esta mafiana, Lowe’s (LOW) publicé ganancias e ingresos mayores a lo esperado. Ademéds, la empresa pronéstico un aumento
de las ventas para todo el afio de 5%. La accién subia 3% en el pre-market.

Hormel Foods (HRL), Dollar Tree (DLTR), Campbell Soup (CPB), Analog Devices (ADI), Hewlett Packard (HPE), Salesforce
(CRM) y HP Inc (HPQ) publicarén hoy sus respectivos balances trimestrales.

Las principales bolsas europeas subian levemente mientras continua la incertidumbre politica en Alemania.

Luego que la canciller Angela Merkel fallara en lograr un acuerdo con otros dos partidos politicos, comenté que preferiria
un nuevo llamado a elecciones antes que un gobierno minoritario. Sin embargo, el presidente de Alemania (quién tiene la
autoridad para llamar a nuevas elecciones) dijo que los partidos politicos le deben al pueblo aleman formar un nuevo
gobierno.

En cuanto a indicadores, en el Reino Unido aumentaron los préstamos al sector no bancario durante octubre.
Los principales indices bursatiles de Asia cerraron en terreno positivo en linea con las ganancias registradas ayer en EE.UU.
Hoy no se presentaran indicadores econémicos de relevancia.

Esta mafana, el délar (indice DXY) no mostraba cambios luego de las subas registradas ayer. La incertidumbre politica en
Alemania presiond al euro por la aversién al riesgo, dandole soporte a la divisa estadounidense.

El euro operaba estable tras la caida de ayer luego que Angela Merkel anuncié que no pudo formar gobierno en Alemania,
lo que acrecenté las especulaciones politicas, en el contexto de un fuerte debilitamiento del partido gobernante tras 12
anos en el poder.

La libra esterlina cotizaba estable mientras se aguardan los comentarios de las autoridades del BoE ante el comité
parlamentario del Tesoro respecto a los ultimos datos de inflacion.

El petréleo WTI mostraba un rebote técnico (+0,43%) tras el retroceso de ayer. Los esfuerzos de la OPEP para reducir la
producciéon mundial (sumado a las expectativas de su extensién en la préxima reunidn del 30 de noviembre) se ven frustra-
dos por el aumento de produccién en EE.UU.

El oro subia +0,39% a la espera del discurso de Yellen. Los inversores buscaran pistas respecto al futuro de la politica monetaria
mientras se aguarda una tercera suba de tasas para el mes de diciembre.

El maiz caia -0,35% mientras se aproxima el fin de la temporada de cosechas. El exceso global de granos presiona a la cotizacion.

Los rendimientos de Treasuries de EE.UU. mostraban leves caidas mientras se aguarda nueva data macro y los resultados de
las subastas del Tesoro. El retorno a 10 afnos se ubicaba en 2,3533%.

Los rendimientos de bonos soberanos europeos operaban en linea con los Treasuries. En Alemania, las preocupaciones en
torno a la conformaciéon del nuevo gobierno llevaron a los inversores a demandar activos seguros.

WAL-MART (WMT): Goldman Sachs rebajé la recomendacion de las acciones de Wal-Mart a "neutral” desde "buy". Goldman
dijo que la empresa ha solidificado sus operaciones, aunque ve que el precio de sus acciones ya habria alcanzado el valor
objetivo previsto.

ARGENTINA

RENTA FIJA: Bonos en délares finalizaron la semana pasada en alza

La semana pasada, los soberanos se manifestaron al alza, después de la firma del Pacto Fiscal entre el Gobierno y goberna-
dores provinciales, con el objetivo de reducir la presién tributaria en las provincias que recae sobre la actividad econémica.

Los inversores ademas estan con la mirada puesta en el proyecto de la reforma tributaria, que se debatird en diputados y
senadores.

Los titulos publicos en délares no operaron ayer en la BCBA, debido al feriado local.
El riesgo pais medido por el EMBI+Argentina se increment6 0,6% y se ubicé en los 368 puntos.

Los bonos nominados en délares ayer operaron en el exterior (mercado OTC) con precios a la baja, en un marco en el que la
tasa de rendimiento de los Treasuries a 10 afos de EE.UU. cotizé en 2,37%. Hoy el retorno se encuentra a 2,3533%.

El Gobierno saldra al mercado local a colocar dos series de Letras del Tesoro en ddlares (Letes) por un monto total de USD 900 M.

Se trata de la reapertura de las Letras a un plazo remanente de 217 dias con vencimiento el dia 29 de junio de 2018.
Se licitaran titulos por un monto de USD 450 M, a una tasa de interés anual de 2,84%.

También se reabrira la Lete a un plazo remanente de 357 dias (vencimiento el 16 de noviembre de 2018) por USD 450 M, a
una tasa de 3,09% anual.

La recepcién de las ofertas comenzara a las 10 horas de mafana martes y finalizard a las 15 horas del miércoles
22 de noviembre.

RENTA VARIABLE: El indice Merval retoma las operaciones tras el feriado y
finalizar el viernes en baja

Las acciones argentinas que cotizan en la bolsa de Nueva York (ADRs) cerraron ayer con precios mixtos, en donde sobresalieron
al alza los bancos (Grupo Supervielle, Grupo Financiero Galicia y Banco Francés), y se destacaron a la baja las empresas del
sector de energia y petréleo, junto con Banco Macro.

El lunes no hubo actividad bursatil a nivel local, debido al feriado por el “Dia de la Soberania Nacional”. Hoy el mercado de
renta variable retoma las operaciones y la tendencia registrada en Wall Street en los distintos ADR se podria verse reflejada
en la apertura.

Por su parte, después de registrar un valor médximo intradiario de 27.638 puntos y de encaminarse a recuperar la zona de las
28.000 unidades, el indice accionario doméstico perdié terreno en la rueda del viernes pasado recortando las ganancias
iniciales.

De esta manera, el indice Merval se ubicé en los 27.128,50 puntos, ganando en la semana 0,2%.

El volumen operado en acciones en la Bolsa de Comercio, la semana pasada ascendié a ARS 3.684,7 M, marcando un promedio
diario de ARS 737 M. En Cedears se negociaron en las Ultimas cinco ruedas ARS 32,7 M.

Las acciones que mejor performance tuvieron la semana pasada fueron: Distribuidora de Gas Cuyana (DGCU2) +20,1%,
Transportadora de Gas del Norte (TGNO4) +6,6% y Endesa Costanera (CECO2) +5,4%, impulsadas principalmente por el
aumento de tarifas. Las siguieron: Boldt (BOLT) +3,9%, Grupo Financiero Galicia (GGAL) +3,3%, Edenor (EDN) +2,3% y Mirgor
(MIRG) +2,2%, entre otras.

Sin embargo, cayeron en las ultimas cinco ruedas: Banco Macro (BMA) -12,2%, Phoenix Global Resources (PGR) -7,1%,
Petrobras (APBR) -4,3%, Aluar (ALUA) -3,9%, Tenaris (TS) -3,6% y Agrometal (AGRO) -3,1%, entre las mas importantes.

NOTICIAS MACROECONOMICAS

Aumento 12,8% YoY la exportacion de servicios en el 1°S17 (PRIVADO)

En base al informe de una consultora privada, se conocié que la exportacién de servicios mostrd un avance de 12,8% YoY
en el 1°517. Dicho crecimiento se da luego de 5 aflos consecutivos en baja. Los servicios que se han brindado al exterior son:
turismo, consultoria e investigacion y desarrollo. Sin embargo, la balanza de servicios sigue deficitaria producto de un
aumento de 15,8% en las importaciones.

Crecieron 3,8% las ventas durante el fin de semana largo (CAME)

El informe realizado por la Confederacién Argentina de la Mediana Empresa (CAME) revelé que durante el fin de semana
largo, las ventas aumentaron 3,8% en relacién al mismo periodo del afo anterior. Seguin el relevamiento el gasto directo fue
de ARS 2.201 M. Por otro lado, el total de turistas aumentd 7% YoY, siendo Buenos Aires la regidon con mayor cantidad de
visitantes. Esto mejora las perspectivas para las vacaciones de verano proximas.

Bajo 6,8% la diferencia de precios entre productores y géndolas en productos agro

CAME informé que en el mes de octubre, la diferencia promedio de precios en los productos agropecuarios, desde los
productores hasta las gondolas, cay6 6,8% respecto a la diferencia del mes de septiembre. El indice de Precios en Origen 'y
Destino (IPOD) mide 23 alimentos agropecuarios, y en el mes de octubre tuvo una caida justificada por la reduccién de
10,2% en la brecha de los productos agricolas. Sin embargo, se observé un incremento de 12,7% en la diferencia de precios
de los productos ganaderos.

Tipo de Cambio

El délar minorista cayé dos centavos en la semana pasada y cerré en ARS 17,79 para la punta vendedora. El tipo de cambio
mayorista, se alined al minorista y acumulé en la semana una baja de un centavo y medio, cerrando en ARS 17,505 vendedor,
manteniendo su menor valor en mas de tres semanas. La moneda manifesto en las Ultimas cinco ruedas un comportamiento
relativamente después que el BCRA en la licitacidon de Lebacs incrementara la tasa de interés de las Letras mas cortas
(35 dias) a 28,75% (igual cifra que la tasa de referencia).

Indicadores Monetarios
Las reservas internacionales bajaron el viernes USD 68 M respecto al dia anterior y finalizaron la semana en USD 54.503 M.
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