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GLOBAL: El Senado aprobé su proyecto de reforma tributario. Bolsas globales
operan en alza.

Los futuros de EE.UU. operaban en alza impulsados por la aprobacion del proyecto de reforma tributaria por parte del Senado
en la madrugada del sdbado.

Ahora la Camara Baja y Alta deberan trabajar en conjunto para reconciliar las diferencias entre los proyectos aprobados por
ambas partes y elaborar de esta manera una ley conjunta para ser firmada por el presidente Trump.

Hoy se espera una importante caida en los pedidos de fabrica de octubre, revirtiendo la suba del periodo anterior.
La revision final de las 6rdenes de bienes durables de octubre mostraria una menor contraccion respecto al dato anterior.
Se subastaran Letras del Tesoro a 3y 6 meses.

Las principales bolsas europeas subian tras la noticia que el Senado norteamericano aprobé su proyecto de reforma tributaria,
mientras los inversores se mantienen atentos a una nueva negociacién respecto al Brexit.

El indice de precios al productor (IPP) de la Eurozona resulté en octubre por debajo de lo esperado y del dato anterior.

Los principales indices bursatiles de Asia finalizaron hoy en baja a pesar del positivo efecto en los mercados de la aprobacién
del proyecto de reforma tributaria en EE.UU. por parte del Senado.

Hoy en Japén, se conoceran los indices PMI Nikkei composite y servicios de noviembre, mientras que en China se publicaran los
indices PMI Caixin, composite y servicios del mismo periodo.

Esta mafana, el ddlar (indice DXY) subia +0,41% producto que el Senado aprobé su proyecto de reforma tributaria mas impor-
tante que Trump y los republicanos impulsaron desde la década de 1980.

El euro caia -0,41% como contrapartida de la suba del délar.

La libra esterlina registraba una toma de ganancias (-0,35%) luego que el gobierno britanico lograra significativos avances con
la Union Europea en relacion a las negociaciones por el Brexit. Los mercados se mantienen atentos a la reunién entre ambas
partes y los datos econémicos de esta semana.

El petréleo WTI caia -1% luego que se pusieran en funcionamiento dos nuevas plataformas petroleras en EE.UU., aumentando
la presion sobre la cotizacién. Esto acompaia a la toma de ganancias luego de la fuerte suba de la semana pasada, luego que
la OPEP confirmara una extensién en los recortes de produccion.

El oro operaba en baja (-0,41%) luego que el Senado avanzara con la reforma tributaria, ddndole impulso al délar, presionando
a los inversores a tomar ganancias.

La soja subia +1,36% mientras los mercados temen que un clima mas seco en Argentina pueda afectar los rendimientos de los
cultivos y presionar sobre la oferta.

Los rendimientos de Treasuries de EE.UU. subian, recuperando las caidas registradas el viernes. La aprobacién de la reforma
tributaria del Senado llevé a los inversores a demandar mas Treasuries ante la expectativa de mayores flujos de capitales hacia
el pais. El retorno a 10 aios se ubicaba en 2,3946%.

Los rendimientos de bonos soberanos europeos operaban en linea con los Treasuries. Se mantiene el optimismo en el Reino
Unido en torno a las negociaciones por el Brexit.

CVS HEALTH (CVS): La empresa anuncié la adquisicion de la empresa de seguros Aetna por USD 69 Bn, lo que seria el mayor
acuerdo del afo. Se espera que la transaccidn esté finalizada para la segunda mitad de 2018. La accién de CVS caia 1% esta
manana en el pre-market, mientras que la de Aetna (AET) subia 2%.

ARGENTINA

RENTA FIJA: Bonos en délares finalizaron la semana registrando caidas en el mercado
local y en el exterior

Los bonos argentinos denominados en délares que cotizan en el exterior (mercado OTC) cerraron la semana con ligeras bajas,
en un contexto en el que la tasa de rendimiento de los Bonos del Tesoro Norteamericano a 10 aflos manifestaron una suba a
2,39%, luego que testeara un méximo valor semanal de 2,43%.

Los cupones ligados al PIB fueron los mas afectados de la semana, luego del resultado del EMAE, el cual mostré un resultado
menor al esperado por el mercado (3,8% vs. 4,5% consenso).

En la BCBA, los titulos publicos en délares se mostraron también en baja, después que el tipo de cambio terminara la semana
en baja.

El riesgo pais medido por el EMBI+Argentina se ubicé en 359 puntos basicos.

La Provincia de la Rioja mafana reabrird por USD 100 M el bono internacional emitido originalmente a comienzos de este afio
por USD 200 M y el cual fue utilizado en su totalidad para la construccién de un parque edlico. El bono vence el 24 de febrero
de 2025 y posee un cupon de 9,75%.

La petrolera Tecpetrol debutara el martes en el exterior con la emision de un bono a 5 o 7 aflos por un monto minimo de USD
500 M, ampliable hasta un 20%. El periodo de suscripcién comenzé la semana pasada y finaliza en el dia de mafana. Las ONs
regirdn bajo ley Nueva York y cuentan con una calificacién de “Ba3". Esta calificacion ubica a Tecpetrol en un selecto grupo de
empresas argentinas cuyas calificaciones crediticias se encuentran por encima del techo soberano de “B+", “B2" y “B” (S&P,
Moody’s, Fitch, respectivamente).

HSBC el viernes colocé tres Obligaciones Negociables (ONs) por un monto total que ascendié a ARS 3.698 M. La operacién se
llevé a cabo en el mercado local. El banco britanico vendié bonos por ARS 2.064 M a 3 aflos con una duration de 2,22 afos y con
un margen de corte de 3,5% sobre tasa Badlar. Ademas, colocé deuda por ARS 1.167 M a 3 aflos con una duration de 1,91 afos
y un precio de emisién de 104,5% por cada lamina de 100 nominales. Dichas ONs devengaran intereses trimestralmente
equivalente a la Tasa de Politica Monetaria. Finalmente, la entidad financiera reabrid el bono a 2 afnos colocado el pasado mes
de junio por otros ARS 433,3 M. En este caso, las ONs poseen una tasa anual y fija de 25% y una duration de 1,34 afios.

RENTA VARIABLE: Con bajo volumen el indice Merval comenzoé diciembre con una
leve alza de 0,14%

Después que cayera en noviembre 3,7%, el principal indice local accionario comenzé diciembre, operando con un muy bajo
volumen, registrando un alza de 0,14%.

De esta forma, el indice Merval se ubicé en las 26.941,63 unidades, acumulando una baja en la semana de 1,9%.

El volumen de negocios durante la semana alcanzé los ARS 2.150,5 M, mostrando un promedio diario de ARS 430,1 M. En
Cedears se operaron ARS 55,7 M en las ultimas cinco ruedas.

Las acciones que tuvieron un mejor comportamiento semanal fueron: Phoenix Global Resources (PGR) +6,8%, Agrometal
(AGRO) +2,8%, Grupo Financiero Galicia (GGAL) +1,5% y Telecom Argentina (TECO2) +1,3%, entre las mas importantes.

Parte de la suba de TECO?2 se dio después que el directorio informara que la compaiia abonara un dividendo en efectivo de
ARS 6.940 M.

Mientras que cayeron en las ultimas cinco ruedas: Sociedad Comercial del Plata (COME) -8,3%, Pampa Energia (PAMP) -5,4%,
San Miguel (SAMI) -5,4%, Petrolera Pampa (PETR) -4,7%, Banco Francés (FRAN) -4,6% y Petrobras (APBR) -4,3%, entre otras.

NOTICIAS MACROECONOMICAS

Las ventas minoristas aumentaron levemente 0,4% en noviembre (CAME)

En base a un informe de la Confederacion Argentina de la Mediana Empresa (CAME) las ventas minoristas aumentaron
levemente 0,4% YoY en el mes de noviembre. En lo que va del afio, las ventas pymes llevan una caida de 1,5%. Los sectores que
impulsaron a la suba del mes fueron: materiales para la construccidn (+5%), indumentaria (+3,3%), calzados (+3,2%) y
electrodomésticos (+2,6%).

La venta de autos 0 km mostré un avance de 19,9% YoY en noviembre (ACARA)

Las ventas de autos 0 km aumentaron 19,9% YoY en noviembre, seguin la Asociacion de Concesionarios de Automotores
(ACARA). En noviembre, se patentaron 71.850 vehiculos cero kildmetros. Con esta suba mensual, el 2017 seria el segundo mejor
en la historia en lo que ventas de autos 0 km se refiere. En los once meses que pasaron del aiio, la suba acumulada es de 27,3%
YoY. Como dato adicional del informe se destaca el incremento de 42,7% YoY en las ventas de vehiculos pesados, camionetas y buses.

La emision de dinero finalizaria el 2017 con una suba de 27% (IARAF)

Segun un informe del IARAF la emisién de dinero finalizard el 2017 con un aumento de 27%. Dicha ampliacién de la base mone-
taria devengaria en un incremento de precios ya que la demanda local no aumenta en linea con la actividad. Sin embargo, el
informe destaca que la ampliacion de la base monetaria no mostré mayores aumentos debido a las altas tasas de Lebacs que
esterilizan la amplia circulacion de dinero. La absorcion de dinero a través del instrumento en cuestiéon aumento
112% interanual.

En octubre, aumentaron 23,2% YoY los despachos de cemento (AFCP)

Los despachos de cemento aumentaron en octubre 23,2% YoY, segun la Asociaciéon de Fabricantes de Cemento Portland
(AFCP). Dicho indicador sigue impulsado por la performance que viene mostrando el sector construccién. Los despachos del
mes en cuestion totalizaron las 1.150.386 Tn. Si se incluyen las exportaciones, la suba respecto al mes de septiembre fue de 2,0%.

Para 2018, estiman niveles records en los despachos de acero

Impulsado por la construccién, la obra publica, la demanda de energia y la fabricaciéon de maquinaria agricola estiman niveles
records en los despachos de acero para el afio 2018. Se espera que este aio la industria sidertrgica finalice en terreno positivo
tras tres afos en caida.

Tipo de Cambio

La caida del tipo de cambio continué profundizandose en un marco en el que las tasas de interés en pesos siguen elevadas. El
dolar minorista cerré la semana con una merma de cinco centavos ubicandose en ARS 17,58 vendedor, después que en
noviembre bajara 27 centavos. De esta manera, marco el valor mas bajo en dos meses y medio. El délar mayorista retrocedié en
la semana 13 centavos y cerrd en ARS 17,25 para la punta vendedora. En noviembre el mayorista habia caido 35 centavos y medio.

Indicadores Monetarios
Las reservas internacionales subieron el viernes USD 343 My finalizaron en USD 54.906 M.
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