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GLOBAL: Las acciones tecnologicas extienden las pérdidas, registrando su
peor sell-off en tres arios

Los futuros de acciones de EE.UU. operaban en baja, mientras continua el sell-off de las acciones tecnoldgicas.

Las principales acciones del sector Tecnologia, conocidas como “FAANG’, compuestas por Facebook (FB), Amazon
(AMZN), Apple (AAPL), Netflix (NFLX) y Alphabet (GOOGL) entraron ayer en un mercado bajista al registrar cada una
de ellas una caida de 20% desde sus maximos de un ano. Esta mafana, las FAANG caian en promedio 1,5% en el
pre-market, registrando su peor retroceso en 3 afios.

Hoy se publicardn los permisos de construcciéon de octubre que mostrarian una pequena caida respecto al mes
anterior, mientras que las construcciones iniciales arrojarian una mejora.

Lowe’s (LOW), Best Buy (BBY), Campbell Soup (CPB), y Target (TGT) publicardn sus balances antes de la apertura del
mercado, mientras que Autodesk (ADSK), Footlocker (FL) y BJ's Wholesale (BJ) lo haran al finalizar la jornada.

Las principales bolsas de Europa caian, presionadas por las acciones tecnoldgicas y financieras, mientras continua la
incertidumbre politica en la Region.

En relacién al Brexit, a pesar de la oposicion al actual proyecto de salida de la UE, la primera ministro Theresa May
continda comunicando a los lideres empresariales que este acuerdo coloca el éxito econémico del pais por encima de
todo lo demas. Sin embargo, persisten los temores que May podria estar enfrentando un posible voto de no confianza
en el Parlamento.

El indice de precios al productor de Alemania mostré una leve aceleracién en octubre.
Los mercados asiaticos cerraron en terreno negativo, siguiendo el fuerte sell-off de las acciones tecnoldgicas en EE.UU.
Hoy no se publicaran indicadores econémicos de relevancia.

El ddlar (indice DXY) se mostraba estable (con sesgo alcista) luego de haber alcanzado registros maximos en un afo y
medio a mediados de mes. Sin embargo, la caida de los rendimientos de los Treasuries de EE.UU. por mayores riesgos
econdmicos y politicos moderan las subas.

El euro caia -0,17% mientras el reciente sell-off accionario impulsa la demanda de activos de cobertura. Las negocia-
ciones por el Brexit y el presupuesto italiano contintan limitando la recuperacién de la divisa comun.

El yen subia +0,10%, por la mayor aversién al riesgo global. Las caidas observadas en los principales indices bursatiles
ayer y hoy le dan soporte a la demanda de activos menos redituables.

El petréleo WTI caia -0,30%, presionado por la aversion global al riesgo que debilita las expectativas de demanda. Sin
embargo, las pérdidas se ven moderadas por las expectativas de recortes de produccién en la OPEP.

El oro cotizaba con una leve baja de -0,09%, ya que la fortaleza del délar impide que el metal se aprecie, mientras la
economia de EE.UU. se ve afectada por las menores expectativas de crecimiento, lo que incrementa la demanda de
activos de cobertura.

La soja subia +0,11%, ante las expectativas de menores rendimientos de la cosecha, pero las tensiones comerciales
entre EE.UU. y China limitan las proyecciones de demanda global de granos.

Los rendimientos de Treasuries de EE.UU. no mostraban variaciones importantes, mientras los inversores aguardan la
presentacion de nuevos datos econdmicos en EE.UU. El retorno a 10 afios se ubicaba en 3,0473%.

Los retornos de Europa mostraban disparidades, rebotando en el Reino Unido tras las caidas por temores a un Brexit
abrupto.

APPLE (AAPL): Segun revelé The Wall Street Journal, la compania esta reduciendo la produccion de los modelos de
iPhone XS, XRy XS Max. El diario aiadi6 que la decision de ofrecer mas modelos también ha dificultado predecir a los
proveedores cudntos componentes necesitaran.

ARGENTINA

RENTA FIJA: Ante la ultima licitacion de Lebacs, el Tesoro colocard Lecaps y
Lecer a 91 dias

Hoy vencen Lebacs por ARS 160,5 Bn y el BCRA emitira sélo ARS 40 Bn en lo que sera la Ultima licitacién de estas Letras.

El BCRA ofrecera en la licitaciéon de hoy un maximo de ARS 40 Bn de Lebac, las cuales no podran ser suscriptas por
entidades financieras. Con lo cual, del vencimiento se estima que la licitacion dejaria una inyeccién aproximada de
ARS 120 M. En este sentido, para el ultimo vencimiento de Lebac de diciembre quedarian como maximo cerca de ARS
70 Bn que se dejarian vencer.

Frente al vencimiento de Lebacs, el Tesoro licitara dos nuevas Letras en pesos, con la particularidad que una de ellas
sera ajustada por CER. Se licitaran Lecaps a 91 dias de plazo (vencimiento el dia 22 de febrero de 2019) capitalizables
mensualmente a la tasa nominal mensual de 4%. Asimismo, se colocaran Letras del Tesoro en Pesos ajustadas por CER
(Lecer) también a 91 dias, con cupdn cero. Este nuevo instrumento amortizara al vencimiento como las Lecaps. La
recepcion de las ofertas comenzara alas 10 y finalizara a las 15 del miércoles 21 de noviembre. La suscripcién de todos
los instrumentos podra realizarse tanto en pesos como en dolares.

El viernes el Central subastd ARS 132.266 M en Leligs a 10 dias de plazo a una tasa promedio de corte de 62,208%
desde 62,499% registrada el dia anterior, acumulando diez licitaciones consecutivas de recortes. Por eso, el BCRA esta
considerando eliminar tal piso de su tasa de interés en diciembre, si ve una caida en las expectativas de inflacién de
12 meses por segundo mes consecutivo.

Contrariamente al resto de los soberanos de la Regién y de un escenario doméstico mas calmo, los bonos en ddlares
se mostraron a la baja en el exterior la semana pasada afectados por el downgrade crediticio por parte de S&P, a pesar
de la positiva aprobacion del Presupuesto 2019.

Mas alld que ayer los titulos publicos cayeron en la plaza externa, hoy los mismos muestran un rebote. En consecuen-
cia, los retornos de los bonos de referencia a 10 aflos caen 2,5 bps. El riesgo pais medido por el EMBI+Argentina subid
en la semana 41 unidades a 658 puntos basicos.

En la BCBA, los principales bonos en délares que cotizan en pesos finalizaron con alzas ante la suba del tipo de cambio
mayorista.

RENTA VARIABLE: Importantes caidas ayer de ADRs de acciones
argentinas en EE.UU.

Las acciones argentinas que cotizan en la plaza de Nueva York registraron ayer bajas cercanas al 6%, en una jornada
en la que laBCBA no operd por el feriado del “Dia de la Soberania Nacional”. Las principales caidas estuvieron lideradas
por Loma Negra (LOMA US) -5,9%, Despegar (DESP US) -5% y Cresud (CRESY US) -4,1%. El sector financiero también
registré caidas: Banco Francés (BFR US) -2,4%, Banco Macro (BMA US) -1,8% y Grupo Financiero Galicia (GGAL US)
-1,6%. Sin embargo, Grupo Supervielle (SUPV US), Ternium (TX US) y Transportadora de Gas del Sur (TGS US), registra-
ron subas de 2,6%, 0,2% y 0,1%, respectivamente.

El mercado accionario local se mostré al alza en el acumulado de la semana, en un contexto en el que resulté positiva
a mediados de semana la aprobacion de la Ley de Presupuesto para el aino 2019. Asi es como el indice Merval gané 4%
en las ultimas cinco ruedas y alcanzé los 31.109,25 puntos.

A pesar de la suba que manifesté el indice lider, la cautela de los inversores continua estando presente y eso se ve
reflejado en el volumen de negocios. El monto operado en acciones durante la semana en la BCBA alcanzé los
ARS 2.678,9 M, mostrando un promedio diario de ARS 536 M. En Cedears se negociaron ARS 69,1 M en la semana.

Las acciones que mejor comportamiento mostraron durante la semana pasada fueron las de: Banco Francés (FRAN)
+11,5%, Edenor (EDN) +11,3% y Banco Macro (BMA) +9,9%, entre las mas importantes.

Sin embargo, se mostraron a la baja en el mismo periodo las acciones de: Metrogas (METR) -4%, Cablevisién Holding
(CVH) -2,1% y Tenaris (TS) -1,2%, entre otras.

NOTICIAS MACROECONOMICAS

Déficit primario acumulado se reduce a la mitad en octubre

El Gobierno dio a conocer una caida de 49% YoY en el déficit primario del mes de octubre y de 33,3% en lo que va de
2018. En ese sentido, en términos del PIB el déficit primario alcanzo el 1,2% para los primeros diez meses del afo
siendo la mitad en relacion al observado en 2017 que fue de 2,4% del PIB. Por su parte, los ingresos del Estado se incre-
mentaron en octubre 45,6% YoY mostrando el mayor crecimiento en 19 meses, mientras que los gastos se expandie-
ron 30,4% YoY, destacandosela dindmica de los subsidios.

Superavit comercial y estancamiento en volumen de intercambio para 2019
Segun privados, la balanza comercial podria alcanzar en 2019 un superavit de USD 4.500 M gracias a una mejor
cosecha agricola y un mayor crecimiento de Brasil, pero como contrapartida no crecerd el volumen de intercambio. En
tal sentido, el flujo del comercio pasaria de USD 126.500 M este aflo a USD 125.000 M en 2019 aunque esta caida seria
minima, alcanzaria 20% respecto al maximo registrado en 2011 (USD 157.000 M).

Base monetaria se contrae en primera quincena de noviembre

El BCRA dio a conocer que luego de la adopcién del nuevo esquema de politica monetaria con control sobre sus
agregados, el promedio acumulado de la Base Monetaria de la economia alcanzé los ARS 1.230 M durante la primera
quincena de noviembre, ubicandose asi ARS 28.000 M por debajo del nivel registrado en igual periodo de octubre. El
monto promedio se ubico, en ARS 40.000 M menos que la meta.

Tipo de cambio

El délar minorista bajé en la semana 62 centavos y se ubicé en los ARS 37, en un contexto en el que el BCRA recort6 la
tasa de Leliq 445 puntos basicos llevandola a 62,208%. En el mercado mayorista, el tipo de cambio acumulé una suba
de 53 centavos en la semana y cerré en los ARS 35,93 para la punta vendedora.

Indicadores monetarios
Las reservas internacionales disminuyeron el viernes USD 500 M y finalizaron en los USD 52.197 M.
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