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N La guerra comercial contindia impactando la economia global. Estados Unidos y China estan cada vez mas cerca de
firmar la primera fase del acuerdo, sin embargo, las tensiones contintan luego de que Trump firmara una ley que da
apoyo a las manifestaciones en Hong Kong, fruto de esto la firma del acuerdo se extenderia hasta principios del

préximo ano de ser necesario, ya que no tienen una fecha limite para el pacto comercial.

Los precios del petréleo aumentaron significativamente en los Ultimos meses, luego de que los Paises Exportadores de
Petroleo (OPEP) y sus aliados anunciaran que extenderan los recortes de produccion del crudo. La caida en los

inventarios en Estados Unidos también dio un impulso a los precios, se espera que continlden aumentado el préximo

ano, luego de tocar el maximo de los ultimos dos meses.

Aumentan las expectativas en torno a la decisiéon de la Reserva Federal de mantener o no sin cambios los tipos de
interés. Todas las miradas estan puestas en la reunion de diciembre, donde el mercado espera que mantengan el rango
actual de 1.5% & 1.75%, dado que la economia norteamericana a dado sefales dispares, ya que a pesar de registrar un

crecimiento moderado, la tasa de desempleo se encuentra en los minimos histoéricos.

El panorama politico mundial se encuentra muy agitado, las protestas contindan en Asia y América Latina. Francia
también se ha sumado a la ola de manifestaciones alrededor del mundo, exigiendo la anulacién de los cambios
propuestos al sistema de pensiones, pudiendo ser esta la mas grande desde 1995, que ha movilizado mas de

800,000 manifestantes en los ultimos dias..
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Crudo - West Texas Intermediate Por otro lado, el oro registré una caida significativa luego de tocar

(US$ por barril los US$1500 délares la onza troy a mediados de octubre, fruto de un
8 58.33 mejor panorama entorno a la guerra comercial en ese momento. No
obstante, han exhibido un repunte por la incertidumbre ante la
nueva reunién de la Fed, donde se espera que mantengan sin cambio
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los tipos de interés.
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En los ultimos meses los precios del petréleo se han cotizado al alza 1470
alcanzando los US$58.3 ddlares el barril la primera semana de
diciembre, impulsados por una mayor expectativa de que la 1,465+
Organizacion de Paises Exportadores de Petréleo (OPEP) y sus aliados AED
extiendan los recortes de produccién durante los préximos meses.
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crudo, que han aumentado un 3.7% desde principios de noviembre.
Fuente: Quandl
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Precios unitarios de los principales commodities
(precios mensuales y variacion interanual)
Algodon Arroz Azlcar Trigo G afé Arabica Niguel Oro Fet'olch:nCIrudo g Plata
ct/b cts.be cis/b USSbl
Oct-18 12,344.76 1,215.39
Nov-18 11,278.10 1,220.05
Oct-19 17,126.14 1,464.80
Nov-19 15,120.75 1,470.02
Algoddn Azucar Triga Café Arahica Ora Petroh\a/\o{_r(frudo ) Plata
20.4% 19.7%
-0.8% -1.7%
-18.5%

Fuente: Quandl

Los precios de las principales materias primas se han visto afectados por la desaceleracion de la economia mundial. La debilidad en los precios

afecto a productos como el algoddn y el café aradbica, cayendo un 16.9%y 1.7% respectivamente. Por otro lado, la demanda china de commaodities

ha influido en la caida de los precios de los productos agricolas, al ser este el mayor importador de granos del mundo.

El oroy la plata permanecen como los commodities de refugio de mayor valor para los inversionistas, ante una tasa de interés mas baja. El oro por

su parte, crecié un 20.4% interanual y la plata un 19.7%. A su vez, los precios del arroz y el trigo registraron una ligera alza, este Ultimo fruto de

una caida prevista para la préxima cosecha de la Unién Europea y Rusia.
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El dolar estadounidense frente a las divisas internacionales

ANALYTICA

Bolivar Fuerte
Venezolam

(BsF)
Dct-13 0.0200
Noy-18 0.0200
nct-19 0.0190
Noy-19 0.0190

51%
BsF

Corona
Danesa
(DKK)

-2.96%

DKK

Tipode cambiodel dolar conmonedas intemacionales
{octubre y novierrore, comparacion interanual, USD/moneca)

Corona Corona Dolar P 3 Libra Real
Noruega Sueca (SEK) Canadiense  Euro (ELR) ran(c:?_lF U2 Ecterlina Brasilefio
(NOK) (CAD) (CHF) (BRP) (BRL)

01211 01106 0.7684
01180 01104 0.7573
0.1093 0.1023 0.7581
0.1093 01037 0.7551

1.1484 : ; 0.0200
11369 1.0002 : 0.0200

11054 ; 1.2634 0.0190
11047 : ; 0.0190

DepreciacionTipo de cambio del dolar conmonedas intemacionales
(nov.18-nov.19, USD/moneda)

0.64%

- - oo — o
-2.83%
-6.09% -511%
NOK SEK CAD EUR CHF BRP  BRL

Yen Japonés  Yuan Chino
(JPY) (CHY)

0.0200
0.0200

0.0190
0.0190

4.16%
]
511%
JPY  CHY

Fuente: BCRD

El délar estadounidense sigue revaludndose al alza, manteniendo su fortaleza frente a otras monedas internacionales. Con relacién al euro, el

délar se aprecio un 2.83% y un 0.10% frente a la libra esterlina, mientras que se deprecié en un 4.16% con respecto al Yen Japonés. El ddlar se

aprecio frente a la mayoria de las divisas internacionales, influenciado principalmente por la volatilidad de los mercados internacionales que

provoca que los inversionistas por la aversién al riesgo, recurran a este activo de refugio.

El dolar ha mantenido su fortaleza y se espera que continte asi el préximo afo, sin embargo el desenlace de la guerra comercial y el

comportamiento de la economia norteamericana dictaran el futuro de esta divisa en los préximos meses.

Diciembre 2019



MacroReport

Guerra Comercial; ultimas noticias ANALYTICA

El acuerdo comercial entre China y Estados Unidos contintia generando incertidumbre a pesar de que mantienen las negociaciones encaminadas a
poner fin a la guerra comercial. A finales de noviembre Estados Unidos firmé una ley en apoyo a las protestas a favor de la democracia en Hong Kongy
afirmé que romperia las relaciones comerciales con China, si las libertades en Hong Kong se vieran anuladas. El Ministro de Relaciones Exteriores de
China asegurdé que tomarian medidas contra el gobierno de EE.UU, prohibiendo la entrada de embarcaciones y militares estadounidenses en el

territorio para realizar las escalas de recuperacion (visitas de descanso de militares estadounidenses en medio de sus misiones).

Todo el revuelo causado luego de las acciones llevadas a cabo por ambas potencias no ha parado las negociaciones, sin embargo, estas se podrian
retrasar hasta después de las elecciones estadounidenses, segun lo afirmé Trump. En los Gltimos dias los representantes de ambos paises
involucrados en las conversaciones se han centrado en negociar el retraso de la nueva ronda de aranceles a los productos chinos que entraria en vigor
el 15 de diciembre. Para Estados Unidos el mayor obstaculo en las negociaciones es que China se comprometa a la compra masiva de productos
agricolas estadounidenses en la primera fase del acuerdo, ya que los negociadores chinos argumentan que si garantizan estas compras estarian
violando las reglas de la Organizacién Mundial del Comercio y generaria conflictos con sus demas socios comerciales. Los agentes econdmicos se
mantienen expectantes ante la evolucién de las negociaciones que contintan depreciando los precios de petrdéleo y otras materias primas que se

transan en los mercados internacionales.
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Firman version final del TMEC

ANALYTICA

Estados Unidos

Artes y Antiguedad

Maquinaria

Materiales de
Transporte

Metales

Mineria

Plasticos y Caucho

Canada

México

Tratado de Libre Comercio de América del Norte
(US$MM, Top 5 de categorias exportadas en el tratado por pais)

Canada
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Materiales de
Transporte

Metales
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Estados Unidos
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México
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Materiales de
Transporte

Metales

Vegetales

Canada

Estados Unidos

17,686

135,710

96,617

14,318

12,836

Fuente: Comtrade

Estados Unidos, México y Canada firmaron el acuerdo definitivo del tratado de libre comercio (TMEC), en sustitucion del Tratado de Libre

Comercio de América del Norte (TLCAN). En Estados Unidos los demdcratas presionaron al gobierno en busca de un nuevo pacto comercial,

para modificar las reformas laborales y de proteccién ambiental. Este nuevo tratado crearia una region libre de aranceles, con nuevas reglas

para el comercio electrénico entre los paises firmantes, convirtiéndose una victoria para el presidente Donald Trump al ser esta una de las

promesas de campana en las pasadas elecciones. Para México este nuevo pacto seria un estimulo para la economia, que registré una caida de

un 0.1% de su Producto Interno Bruto en el primer semestre del aio.

Entre los nuevos cambios que se acordaron en el nuevo tratado; se permitird la exportaciéon de unos 2.6 millones de vehiculos libres de

aranceles hacia Estados Unidos, en caso de se impongan aranceles a esta partida. Se acordé la creacién de normas mas estrictas en el mercado

laboral de México para reducir su ventaja de bajos salarios y evitar la relocalizacién de las fabricas estadounidenses en territorio mexicano.
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Economia de Reino Unido se ANALYTICA
Contrae

Crecimiento del PIBde Reino Unido
(%)

0.6

0.0

-0.2
Q3-17 Q4-17 Q1-18 Q218 Q3-18 Q4-18 Q1-19 Q219 Q3-19

Fuente: Oficina Nacional de Estadisticas de Reino Unido

A solo meses del Brexit la economia de Reino Unido presenta signos de debilitamiento. Segln los datos publicados por la Oficina
Nacional de Estadisticas (ONS) de UK, el PIB se contrajo un 0.2% en el segundo trimestre del afo, como resultado de la gran
incertidumbre que genera la salida de la Unién Europea y el aplazamiento de las inversiones, siendo esta la primera caida desde 2012. La
mayor contraccién la registré la producciéon manufacturera que lastro el crecimiento del periodo, sin embargo, la economia exhibié un

panorama mas alentador en el tercer trimestre con un repunte de un 0.3%.

Por otro lado el primer ministro Boris Johnson, continda su lucha para firmar el acuerdo con la Unién Europea en los primeros meses del
préximo ano. Los resultados de las elecciones del 12 de diciembre sentaran las bases para el futuro de Reino Unido y la posible salida de

la UE, todo apunta a que Johnson tendria la ventaja sobre su competidor Corbyn quien intenta frenar el Brexit.
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Protestas en Chile

Desde el pasado octubre Chile a experimentado una creciente crisis politica, luego del aumento de los precios de los
pasajes del metro. Miles de manifestantes tomaran las calles exigiendo una reforma constitucional y demandando

cambios sociales y estructurales en el pais sudamericano. La situacion se agravo cuando los manifestantes quemaron

diversas estaciones del metro y buses, saquearon supermercado e instalaciones publicas. El gobierno declaré estado de
emergencia y suspendié el aumento a los precios de los pasajes, sin embargo, las manifestaciones contintan luego de la

muerte de unos 25 manifestantes a manos de los militares.

Protestas en Francia

En los dltimos dias, las principales organizaciones sindicales de Francia han convocado una serie de protestas en contra

de la reforma al sistema de pensiones, llamando a paro a los ferrocarriles y el transporte metropolitano. El presidente
Emmanuel Macron aseguré que la reforma al sistema de pensiones es indispensable para el pais, evidenciando que no
esta dispuesto a dar su brazo a torcer, mientras unos 800,000 manifestantes contindian en las calles en contra de dicha

medida.

Protestas en Hong Kong

Las protestas en Hong Kong contintan desde principios de junio. Miles de personas tomaron las calles demandando

democracia plena, libertad e independencia, hasta la fecha unas 6 mil personas han sido detenidas durante las
manifestaciones, sin embargo, estas han tenido el resultado esperado, ya que en las pasadas elecciones municipales los

candidatos prodemocracia obtuvieron un triunfo arrollador.
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Noticia Destacada

Inflacion de Estados Unidos

aumenta en noviembre
11 de diciembre 2019

Durante el mes de noviembre los precios
al consumidor en Estados Unidos
registraron un amento importante. El
indice de precios registréo una variacion
de un 0.3%, gracias al aumento en el
consumo de gasolina y electricidad de
los hogares, mientras los alimentos
aumentaron por tercer mes consecutivo.

Hasta noviembre el IPC aumentd un
2.1%, este resultado junto con el bajo
nivel de desempleo, aumentan la
probabilidad de que la Reserva Federal
mantenga sin cambios los tipos de
interés, luego de tres recortes de tasa
durante el afio.

Fuente: Reuters
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