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GLOBAL: Futuros de EE.UU. operan con subas, a la espera de los comentarios
de la Fed

Los futuros de acciones de EE.UU. operan esta mafiana con subas (en promedio +0,6%), ya que los inversores se
encuentran a la espera de los comentarios de la Fed durante esta jornada. Ademads, los datos econémicos positivos en
EE.UU. y China el martes impulsaron la confianza de los mercados.

El Comité Federal de Mercado Abierto (FOMC) proporcionard su actualizacién trimestral sobre sus estimaciones de PIB,
desempleo e inflacion. Esto daria una guia mas clara sobre los planes de la entidad, que se espera mantenga su postura
pesimista sobre la economia.

Se incrementé el indice manufacturero Empire State en septiembre, pero se desaceleré la produccién industrial en
agosto. Las ventas minoristas frenarian levemente su ritmo de crecimiento, mientras que seguirian aumentando los
inventarios de crudo.

Las principales bolsas de Europa operan con ganancias (en promedio +0,4%), ya que los inversores esperan el resultado
de la primera reunién de politica de la Fed desde que el presidente Powell lanzé un cambio de politica hacia una mayor
tolerancia de la inflacién. Asi se comprometié a mantener bajas las tasas de interés durante mas tiempo.

Por otro lado, la presidenta de la Comisién Europea, Ursula von der Leyen, prometié construir una nueva agenda
transatlantica con EE.UU. independientemente del resultado de las elecciones de noviembre. Pero advirtié que el bloque
podria no lograr un acuerdo comercial con el Reino Unido.

Se desaceler6 levemente la inflacion del Reino Unido en agosto. Mejoré el superavit comercial de la eurozona en julio.

Los mercados en Asia cerraron dispares, luego que Yoshihide Suga fue elegido primer ministro de Japdn el miércoles,
convirtiéndose en el nuevo lider del pais en casi ocho afos.

Mientras tanto, los inversores se mantienen a la espera de la presentacién trimestral del FOMC de la Fed que detallard sus
previsiones econdmicas.

Las exportaciones cayeron menos que las importaciones de Japén en agosto, mientras el saldo comercial incrementé su
superdvit. El BoJ definird su tasa de referencia.

El ddlar (indice DXY) opera en baja, ya que los operadores descuentan que la Fed ratificard su postura dovish en su
reunién de politica monetaria de hoy.

El euro muestra leves subas, como contrapartida de la debilidad del délar, mientras los operadores aguardan
definiciones de la Fed y las novedades en torno al Brexit.

El yen avanza, al tiempo que se aguardan comentarios de las préximas reuniones de politica monetaria del BoJ y la Fed
para evaluar la divergencia de opiniones entre ambas entidades.

El petroleo WTI observa un fuerte incremento, ya que el huracan Sally bloqueé la produccién de petréleo y gas en el
Golfo de México.

El oro opera con subas, impulsado por un délar débil y por las expectativas ante los comentarios que la Fed dara en su
reunién de politica monetaria de hoy.

La soja muestra alzas por la fuerte demanda desde China, pero un menor procesamiento de cultivos y mejoras climaticas
en EE.UU. limitan las ganancias.

Los rendimientos de los Treasuries estadounidenses registran leves bajas, con los operadores encontrandose a la espera
de definiciones de la Fed. El retorno a 10 afos se ubicaba en 0,67%.

Los rendimientos de los bonos europeos sufren leves retrocesos, en linea con los US Treasuries.

ADOBE (ADBE) inform6 ganancias por accién de USD 2,57, mientras que el mercado anticipaba que fueran USD 2,41 por
accion. Los ingresos fueron de USD 3.230 M, superando las estimaciones de USD 3.160 M.

ARGENTINA
RENTA FIJA: Nuevas medidas restrictivas del BCRA y la CNV para acceder al
dolar

Los nuevos bonos en dodlares cerraron ayer con ligeras subas en el exterior, en medio de un mayor volumen de
operaciones y atentos al ingreso del Presupuesto 2021 al Congreso. El riesgo pais medido por el EMBI+Argentina cerré
estable en 1119 puntos basicos.

En BYMA los nuevos titulos provenientes de los canjes de deuda, terminaron la jornada de ayer con caidas. El AL29 perdié
-2,8%, el AL30 -2,4%, el AL35 -1,7%, el AL41 -1,9%. El GD29 cay6 2,3%, el GD30 -1,9%, el GD38 -1,6%, el GD41-0,1%y el
GDA46 -1,8%. Los retornos se ubicaron entre

Por su parte, con la intencion de frenar la caida de reservas, el BCRA decidié una serie de medidas que restringen la
obtencion de délares.

Entre ellas, se limita a empresas para el pago de deuda en délares. El BCRA sélo permitird a las empresas que accedan a
divisas por el equivalente al 40% del capital que deben pagar (al menos hasta el 31/12). El monto restante tendré que ser
refinanciado con los acreedores, por lo menos por dos afos. Asi, muchas empresas con deudas en el exterior estaran casi
obligadas a reestructurar, salvo que opten por pagar con divisas propias. Se estima que en los préoximos 6 meses, los
vencimientos suman unos USD 3.300 M. Esta circunstancia obligard a las empresas a aumentar su capacidad negociadora
para no caer en cesacion de pagos.

Ademas, el BCRA junto a la CNV informaron nuevas exigencias a inversores para la adquisicion de bonos en pesos y en
ddlares. Se elevaran los plazos de tenencia minima que deberan respetar las transferencias receptoras de titulos valores
desde el exterior para su liquidacién en moneda local hasta los 15 dias habiles. También, se prohibird que las ALyCs
puedan realizar operaciones por fuera de los mercados institucionalizados del pais. Sin embargo, el Central eliminara a
partir de hoy el parking de 5 dias para las operaciones de compra de bonos en pesos con moneda extranjera en el
mercado local. Esto permitird que los residentes con délares puedan venderlos en el mercado local contra pesos sin
parking.

Estas medidas buscan resguardar las reservas internacionales, pero limita el acceso a quienes procuran divisas
exclusivamente con fines de ahorro. Por lo que muchos optaran por obtener divisas en el mercado informal, y eso
generard un salto en el precio del délar en este mercado.

El Gobierno sale al mercado local en busca de pesos con la reapertura de la licitacion de dos letras del Tesoro a descuento
(Ledes) y bonos con cldusula de ajuste, con los que espera captar ARS 85.000 M para afrontar vencimientos por mas de
ARS 87.000 M en los proximos 10 dias. Es que vence una letra ajustada por Badlar (Lebad) por ARS 77.836 M entre capital
e intereses el viernes, més el pago de intereses por ARS 9.213 M de bonos ajustados por CER el viernes y durante la
semana que viene.

El Banco Central subasté Letras de Liquidez (Leliq) a 28 dias de plazo, por un monto adjudicado de ARS 268.814 M, a una
tasa de interés de 38%.

RENTA VARIABLE: En una rueda voldtil y de bajo volumen, el S&P Merval cerro
ayer neutro

En una rueda marcada por la volatilidad, y atenta al ingreso al Congreso del Presupuesto 2021, el mercado local de
acciones cerré neutro después que el dia anterior registrara su valor mas bajo del mes tras dos jornadas consecutivas de
bajas.

Es asi como el indice S&P Merval cerré el martes en los 44.628,42 puntos, después de testear un minimo intradiario de
43.647 unidades.

El volumen operado en Cedears volvié nuevamente a sobrepasar el de acciones debido a la preferencia de los inversores
por tener cobertura del tipo de cambio y disminuir la exposicion al riesgo local. Asi en Cedears se negociaron ayer ARS
1.401,7 M, en tanto en acciones se operaron ARS 977,9 M.

Las acciones que mas cayeron fueron las de: BBVA Banco Francés (BBAR), Transener (TRAN), Sociedad Comercial del Plata
(COME), Grupo Financiero Galicia (GGAL), y Cresud (CRES), entre las mds importantes.

Indicadores y Noticias locales

Gobierno envié al Congreso proyecto de presupuesto 2021

El Gobierno de la Nacién, envié al congreso su primer proyecto de Presupuesto con el que prevé para el periodo 2021 un
crecimiento del 5,5% del PBI, una inflaciéon anual del 29% y un délar cercano a los ARS 102,4, para finales del afo.
Asimismo, se espera un crecimiento de 18,1% en la Inversién, 10,2% en las exportaciones 'y 16,3% para las importaciones,
con lo cual el Saldo comercial se ubicaria en USD 15.087 M. De igual manera, se espera un déficit primario equivalente al
4,5% del PBI.

Inflacion interanual de septiembre estaria por debajo del 35%

De acuerdo a privados, en lo que va de septiembre la inflacién no aceleré respecto a los niveles de agosto e incluso marcé
una baja. Por ahora, el IPC del mes es de 2,6% Yy, al finalizar septiembre, se espera que termine en un nivel similar o inferior
al de agosto, en el que si se observara una aceleracién, aunque menor a la esperada. La inflacion entrara a octubre con
una interanual de menos de 35%.

Expectativas econémicas registraron leve recuperacion en agosto

Segun privados, el Indice General de Expectativas Econémicas (IGEE), que mide la percepcién de la poblacién sobre la
situacién econémica y laboral en el pais, experimentd una leve recuperacion de un punto en agosto y se ubicé en 68
puntos, en comparacién intermensual, aunque se mantiene en niveles muy bajos. Las expectativas a futuro son positivas,
tanto en lo que se refiere a situacién econémica como laboral.

Tipo de cambio

Con la cotizacién de los nuevos bonos a pleno, los délares financieros se manifestaron a la baja a la espera que el Banco
Central utilice su poder de fuego para reducir las elevadas brechas cambiarias. En este sentido, el délar contado con
liquidacién (implicito) bajé 1,5% a ARS 128,29, marcando un spread con la cotizacién mayorista de 70,6%. El délar MEP (o

Bolsa) descendid 0,9% a ARS 122,06, dejando una brecha con la divisa que opera en el MULC de 62,3%.

En el mercado mayorista, el tipo de cambio aumenté siete centavos ayer y cerré en ARS 75,19 (para la punta vendedora),
en un marco en el que el BCRA terminé la jornada con un saldo vendedor de USD 30 M (seguin fuentes de mercado).

Indicadores monetarios

Las reservas internacionales descendieron USD 6 My finalizaron en USD 42.495 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
integridad 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 inversion ha de variar como resultado de los cambios en el
mercado. La informacién contenida en este informe no es una prediccion 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 inversién 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.




