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GLOBAL: Hoy comienza la reunion de politica monetaria de la Fed

Los futuros de EE.UU. operaban con ligeras subas mientras aguardan el comienzo de la reunion del FOMC a la espera de
novedades sobre el futuro de la politica monetaria.

Las construcciones iniciales y los permisos de construccion correspondientes al mes de agosto arrojaron un resultado
mayor al esperado.

Ademas, se dard a conocer el resultado de la balanza de cuenta corriente correspondiente al sequndo trimestre del afo.
Se espera que el déficit se mantenga sin cambios.

Los principales mercados europeos operaban neutras (con sesgo alcista) enfocando su atencién en la reunion de politica
monetaria de la Reserva Federal de EE.UU.

Se registraron notables mejoras en las encuestas ZEW de situacion actual y expectativas futuras en Alemania.

Los principales indices bursatiles de Asia cerraron dispares a pesar que en EE.UU. los mercados registraron nuevos
maximos historicos.

Hoy se espera un importante descenso del superavit comercial japonés, a pesar del aumento de las exportaciones y la
caida de las importaciones.

Esta manana, el ddlar (indice DXY) caia -0,22% mientras los inversores se mantienen a la espera de las conclusiones que
se expresaran tras la reunion del FOMC, que tendra lugar hoy y mafnana.

El yen cotizaba estable (con sesgo bajista) ubicandose en valores minimos de 8 semanas dada la caida de la demanda de
activos de cobertura. Los resultados de la reunion del FOMC seran decisivos para la cotizacion.

La libra esterlina cotizaba estable, frenando el rally alcista luego que el gobernador del BoE, Mark Carney moderé las
especulaciones de un futuro recorte de estimulos monetarios. La cotizacion marcé niveles maximos en 15 meses.

El petroleo WTI subia +0,96% mientras se reduce la produccion en Irak y Arabia Saudita. Sin embargo, la suba encuentra
resistencia por el aumento de produccién en EE.UU. y los temores por el Huracan Maria.

El oro operaba levemente en alza (+0,13%) como contrapartida de la caida del délar, alejandose de los valores minimos
en dos semanas. Los comentarios del FOMC marcaran el rumbo de la cotizacién en el corto plazo.

La soja no mostraba cambios mientras persiste la demanda de granos. Sin embargo, las expectativas de niveles récord de
produccién en EE.UU. generan resistencia a la suba.

Los rendimientos de Treasuries de EE.UU. mostraban leves bajas mientras se aguarda por el inicio de la reuniéon del FOMC
y por los datos econdmicos de la jornada. El retorno a 10 afos se ubicaba en 2,2243%.

Los rendimientos de bonos europeos operaban dispares. En el Reino Unido, el gobernador del BoE anticipé que cualquier
suba de tasas de interés sera gradual y limitada.

HEINEKEN (HEIO): Las acciones de la compania caian 4,5% esta manana luego que se revelara que la embotelladora y
minorista mexicana Fomento Econémico Mexicano (Femsa) pondria a la venta el 5% de su participacién en Heineken.

ARGENTINA

RENTA FIJA: La Provincia de Buenos Aires abrira manana la licitacion a Letras del Tesoro
por ARS 120 M

En el dia de mafana, la Provincia de Buenos Aires, abrira el periodo de licitacion del noveno tramo de Letras del Tesoro
provincial por un minimo de ARS 120 M en total. Las Letes provinciales tendran vencimientos de 56, 119, 154 y 182 dias.
Todas las Letras seran a descuento (cupdn cero), a excepcion de la Letra de mas largo plazo que devengard intereses a tasa
Badlar.

Compania General de Combustibles (CGC) pedira a sus accionistas que el préximo 2 de octubre, durante la asamblea
ordinaria, aprueben un nuevo Programa Global de ONs por USD 250 M.

En las ultimas semanas, CGC anuncié que busca incrementar sus operaciones en la Provincia de Santa Cruz mediante la
presentacion de ofertas para perforar en tres nuevas areas. CGC forma parte de un grupo de empresas de petrdleo y gas
que compiten por los derechos de perforacion en las cuencas de Tapi Aike, Turbio y Turbio Este.

Hoy el Banco Central realizard la licitacion mensual de Lebacs y debera afrontar vencimientos por ARS 484.211 M (47% del
stock total y casi 56% de la base monetaria).

El Central continuta subiendo los rendimientos de largo plazo a niveles mas elevados con la intencién que los inversores
opten por posicionarse en este tramo de la curva y se descompriman los importantes vencimientos que debe enfrentar
la entidad todos los meses.

En este marco, el mercado estima que la tasa de las Lebac mas corta (28 dias) se mantenga en 26,5%.

Los bonos soberanos en dodlares finalizaron el lunes con precios dispares, en un contexto en el que la tasa de los Treasuries
a 10 anos de EE.UU. volvié a incrementarse por encima del nivel de 2,22%.

En este sentido, el riesgo pais medido por el EMBI+Argentina se ubicé ayer en 370 puntos basicos, cayendo en el inicio de
semana 0,8% respecto al viernes.

Por su parte, en la BCBA los soberanos denominados en ddlares se mostraron ayer con ganancias, ante un délar mayorista
que recuperé parte de lo perdido en las ultimas semanas.

RENTA VARIABLE: Impulsado por el sector financiero, el indice Merval subié 0,8%

El indice Merval inici6 la semana con tendencia positiva, impulsado principalmente por las acciones del sector financiero,
cerrando la jornada de ayer con una ganancia de 0,8%, ubicdndose en 23.913,92 puntos.

El volumen operado en acciones en la BCBA mejoré casi 9% en relacién a la rueda previa y alcanzé los ARS
448,4 M. En tanto, en Cedears se negociaron ARS 4 M.

Las subas mas importantes las registraron: Banco Francés (FRAN), seqguida por Agrometal (AGRO), Transener (TRAN),
Sociedad Comercial del Plata (COME), Siderar (ERAR), Grupo Financiero Galicia (GGAL) y Banco Macro (BMA), entre otras.

Sin embargo cayeron: Holcim (JMIN), Aluar (ALUA) y San Miguel (SAMI), entre las mdas importantes.

Grupo Financiero Galicia (GGAL) continua su oferta publica de 130.434.600 nuevas acciones ordinarias Clase B, ampliable
hasta en 19.565.190 nuevas acciones ordinarias Clase B. El rango de precio indicativo por nueva accion se ubica entre USD
3,90y USD 5,60 (0 ARS 67,14 y ARS 96,41).

La oferta publica de acciones representa un aumento del 10% de su capital social actual de 1.300.264.597 acciones en
circulacion. La ultima semana su cotizacion fue afectada ante el comienzo del proceso de suscripcion.

NOTICIAS MACROECONOMICAS

La canasta ejecutiva tuvo un aumento de 1,18% YoY en agosto (UCEMA)

El informe sobre inflacién en la Canasta del Profesional Ejecutivo (CPE) reflejé un aumento de 1,18% YoY en el mes de
agostoy un acumulado de 27,7% en los ultimos doce meses. En agosto, un ejecutivo necesité de ARS 105.000 para solven-
tar los gastos familiares. En relacién al mes anterior la suba fue de 1,5%. Para el mismo mes del afio, en USD, la CPE crecié
6,4% YoY. La suba de precios YoY fue explicada por una baja inflacion en el periodo mencionado del afio 2016.

Con el objetivo de definir un proyecto laboral se reunieron el Gobierno y la CGT

En la jornada de ayer, se reunieron el Ministro de Trabajo, Jorge Triaca, y los principales lideres de la CGT con el fin de
comenzar a definir un proyecto de ley sobre el blanqueo laboral. En este contexto Jorge Triaca afirmé que desde el Ejecu-
tivo no existe un proyecto de reforma laboral. Desde la CGT no consideran necesaria tal reforma, ya que asocian los
problemas actuales laborales a las dificultades macroeconémicas del pais, y no por una cuestion de rigidez en el trabajo
y los convenios colectivos.

Subirian las tarifas de transporte para 2018

El ministro de Hacienda, Nicolas Dujovne, asegur6 que en 2018 habria un aumento tarifario en los transportes explicado
por un reduccion en los subsidios aportados desde el Gobierno Nacional. Los mismos caerian de los ARS 107.000 M
aportados en 2017 a ARS 98.000 M en 2018. Por otro lado, sostuvo que de la misma manera se reducirian los aportes subsi-
diarios al sector energético, disminuyendo 19,5%, lo que llevaria a una suba semestral tarifaria en el aflo proximo.

Durante el mes de agosto se redujo el déficit primario

El ministerio de hacienda, informé que durante el mes de agosto se redujo 30% YoY el déficit de las cuentas del Estado
nacional previo al pago de intereses. La balanza primaria reflejo un déficit de ARS 24.562 M que se explicé por un aumento
de 31% YoY en los ingresos y una desaceleracién de los gastos (crecieron 17% YoY) Por otro lado, se redujo el déficit finan-
cieroya que la deuda del Estado con sus acreedores se redujo 18% YoY cayendo de ARS 38.775 M en agosto de 2016 a ARS
31.545 M en el mismo mes de 2017.

Aprobaron el ingreso de Argentina a la OCDE

El Comité de Competencia de la Organizacién para la Cooperacién y el Desarrollo Econémicos (OCDE) aprobé la solicitud
argentina para ser incorporada a dicho organismo. Es la primera vez que se acepta el ingreso del pais a dicho comité. La
OCDE es un organismo que tiene por objetivo proteger y promover la competencia para estimular el crecimiento, la
productividad y la innovacién, generando economias mas dindmicas.

Tipo de Cambio

Un dia antes de la licitacion de Lebacs del BCRA, donde la entidad buscara renovar vencimientos por mas de ARS 484 Bn,
el délar minorista subié en el inicio de la semana nueve centavos y se ubicé en los ARS 17,38 vendedor, después de nueve
ruedas consecutivas de bajas. El tipo de cambio mayorista se alined al minorista y gané ayer nueve centavos para ubicarse
en ARS 17,13, cortando asi la tendencia negativa de las Ultimas cinco jornadas. Por su parte, el délar implicito subié 15
centavos a ARS 17,19, mientras que el délar MEP (o Bolsa) sumé 17 centavos para también ubicarse en los ARS 17,19.

Indicadores Monetarios
Las reservas internacionales bajaron USD 188 My finalizaron en USD 50.836 M.

Este informe fue confeccionado sélo con propésitos informativos y su intencion no es la de recomendar la compra o venta de algun titulo
o bien. Contiene informacién disponible en el mercado y dichas fuentes se presumen confiables. Sin embargo, no podemos garantizar la
integrid ad o exactitud de las mismas. Todas las opiniones y estimaciones reflejan el juicio actual del autor a la fecha del informe, y su
contenido puede ser objeto de cambios sin previo aviso. El valor de una inversiéon ha de variar como resultado de los cambios en el
mercado. La informacién contenida en este informe no es una prediccién de resultados, ni asegura alguno. En la medida en que la
informacién obtenida del informe pueda considerarse como recomendacién, dicha informacion es impersonal y no esta adaptada a las
necesidades de inversidon de ninguna persona especifica. Por lo tanto, no refleja todos los riesgos u otros temas relevantes relacionados
a las inversiones en los activos mencionados. Antes de realizar una inversion, los interesados deben asegurarse que comprenden las
condiciones y cualquier riesgo asociado. Recomendamos que se asesore con un profesional. Research for Traders no recibe ninguna
remuneracion a consecuencia de las operaciones realizadas sobre activos mencionados en el informe. Se encuentra prohibido reenviar
este mail con sus contenidos y/o adjuntos dado que es informacion privada para aquellos a los cuales se les ha remitido. Por lo tanto, no
podra ser reproducido ni total ni parcialmente sin previa autorizacién de Research for Traders.




