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En el plano local, cerramos una semana corta dentro pero de todo tranquila para la
deuda soberana argentina. Los bonos soberanos en dolares avanzaron levemente y el
Riesgo Pais se alejo de los maximos de corto plazo. ElI Merval, en tanto, cerré con una
tendencia bajista influenciado por la caida del escenario externo. Por cierto, en el plano
internacional, Wall Street retrocedié y los inversores reclaman nuevos estimulos
fiscales.
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En el mundo

En el plano internacional, los mercados se ubicaron por debajo de los maximos recientes
ante la falta de avances en las negociaciones por una nueva ronda de estimulos fiscales.
El mercado sigue esperando noticias sobre un acuerdo fiscal en Estados Unidos,
pero parece que habra que esperar al cambio de gobierno en enero.

La presidenta de la Camara de Representantes, Nancy Pelosi, asegur6 que las
conversaciones estaban progresando, no se han logrado avances concretos. Mientras
tanto, McConnell, lider de la mayoria del Senado, advirti6 que los republicanos no
apoyaran la propuesta bipartidista de US$ 908.000 millones. De esta forma, los
principales indicadores de Wall Street terminaron la semana con descensos.

El Dow Jones perdiéo un 0,57% con respecto al viernes pasado y todavia avanza un
5,28% en el afo. Por su parte, el S&P 500 cayo un 1,08% en la semana y se revaloriza
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rentabilidad del 41,7% en lo que va de ejercicio. Por ahora, plantea el rango de 12,090-
12,250 puntos del Nasdaq 100 como la linea divisoria que separa el peligro de una
correcciéon mas amplia en la bolsa de Estados Unidos.

En este marco, la correccion de la tasa norteamericana que cayo 8 puntos basicos con
respecto al viernes pasado ubicandose nuevamente en torno al 0,9% anual. En tanto, el
DXY-index-, tuvo una apreciacién semanal del 0,3% hacia los 90.98 puntos.

Por su parte, el precio de los futuros del petréleo Brent cae en torno a un 0.5%
hacia el final de la sesion del viernes y se sitia en la zona de los 49.5 ddlares por
barril. Asi, se revaloriza un 1.5% con respecto al viernes pasado, en la que ya es su
sexta semana consecutiva al alza. Del mismo modo, también sexta semana en positivo
para los futuros del West Texas, que terminan la sesion del viernes cerca de los 46.6
dolares por barril, aunque ceden un 0.4% en el dia y ganan un 0.7% en la semana.

"La oportunidad de la OPEP de reclamar cuota de mercado de los productores
estadounidenses de petréleo de esquisto bituminoso [shale] el afio que viene podria
exponer a los mercados del petroleo a mas volatilidad", ha apuntado Chris Midgely,
director de analisis en S&P Global Platts, en unas declaraciones que recoge Bloomberg.

En Argentina

A nivel local cerramos una semana reducida y sin grandes movimientos en
relacion a la deuda soberana argentina. Los bonos soberanos en délares avanzaron
levemente y el Riesgo Pais se alejo de los maximos de corto plazo.

En este marco, el indice finalizé debajo de los 1.400 puntos. Los bonos ley New York
cerraron la semana con subas del 2,0/2,5% en promedio, destacandose el GD38 con una
mejora del 3,1%. En tanto, los bonos de legislacion local mantuvieron una
tendencia similar avanzando un 1% en promedio. En los proximos meses, el principal
driver sigue siendo la negociacion con el FMI, donde no se espera un acuerdo antes de
febrero, aunque abril seria la fecha limite.

Es importante mencionar, que el Ministerio de Economia establecié los términos de
la subasta para canjear activos en pesos de corto plazo por bonos de ley local en
dolares. Recordemos que a principios de este afio, el Tesoro se comprometié a realizar
estas subastas con la finalidad de canjear estos instrumentos en moneda local.

La misma se realizara el proximo martes 15 de diciembre, donde los titulos elegibles
seran aceptados a sus valores técnicos a la fecha de liquidaciéon del 18/12. Los
mismos corresponden a Letras/Bonos de Corto Plazo (a descuento, Lepases,
Lecer y Boncer) con vencimientos entre enero y mayo del 2021 y podran ser
canjeados por AL30 y/o AL35.

En relacién al mercado de cambios, cerramos una semana corta con un volumen de
negocios algo mas acotado. El BCRA en este marco, fue marcando los movimientos
del délar mayorista terminando la semana con un saldo neto positivo cercano a los
U$S 100 millones por su intervencion.

De esta manera, el tipo de cambio mayorista ($82,22) acumulé una suba de 56
centavos con respecto al viernes pasado. Por su parte, el dolar contado con



liquidacion llegé a retroceder 1,6% en la semana, y acumula una baja del 4% en lo que
va del mes ubicandose hoy en niveles de $142. Por su parte, el délar MEP (bolsa) cedid
1,6% con respecto al viernes, y acumula también una baja del 4% en el mes. Con estos
precios, la brecha cambiaria retrocede algunos puntos a niveles de 73/70%.

En este contexto, el Merval cerré con una tendencia bajista, cayendo un 1,7% en la
semana y cerrando en los 53,822 puntos. Lo mas destacado dentro del panel lider
fueron las acciones de CVH (+2.4%), TGNO4 (+1.81%) y SUPV (+1.68%). Entre las de
peor desempeno en la semana, estuvieron TECO2 (-4.84%), ALUA (-4.79%) y BBAR
(-4.45%).

Lo que viene

Lo mas relevante para el mercado local en los préoximos meses pasara en las
negociaciones con el FMI. Mientras tanto, seguimos de cerca la dinamica cambiaria en
funcion de las intervenciones del BCRA tras la caida en las expectativas de devaluacion.
En cuanto a la agenda econdémica, contaremos con el PBI del 3Q, la tasa de desempleo
y el indice de confianza al consumidor.

En los préximos meses, para los inversores seguirda siendo relevante el
movimiento de los mercados emergentes, mientras que los inversores
internacionales estaran atentos a lo que ocurra en el Congreso americano en
relacion a la extensién del presupuesto (provisorio) para prevenir de un cierre de
gobierno o mas conocido como ‘shutdown’ antes de medianoche.

Esto pretende extender la financiacion del gobierno por una semana hasta el 18 de
diciembre, para darle a los legisladores mas tiempo para llegar a un acuerdo sobre una
nueva ronda de ayuda por la pandemia, y una ley de financiacion mas amplia de cara al
2021. Ademas, contaremos con la ultima reunién del afio de politica monetaria de
la Reserva Federal, del Banco de Inglaterra y el Banco de Japén. En el primer caso,
no se esperan nuevas medidas ni mayores estimulos monetarios. Pero seran
fundamentales el enfoque que se establezca de cara al 2021.

En la Zona Euro, lo mas relevante seran las negociaciones del Brexit. Por cierto, Boris
Johnson avis6 que hay chances de que no haya un acuerdo, por lo que UK podria
abandonar la 6rbita de la UE sin un acuerdo de libre comercio a fin de mes.
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