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¢ Qué se dice en el mercado?
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El incremento de las tensiones politicas no ayuda a la economia. El ataque sufrido
por la Vicepresidente Cristina Fernandez de Kirchner no hace mas que intensificar el
clima de tension politica que acompafa las dinamicas de deterioro y crisis macro. Por su
parte, el ministro de Economia anuncié la implementacién del “doélar soja” y llegara el
lunes a Washington. El objetivo central sera consolidar la segunda revision del
acuerdo con el FMI.
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En el mundo

En la semana, el S&P 500 cedio6 3,3%, el Dow Jones 3% y el Nasdaq 4,21 por ciento.
Es la tercera semana seguida que Wall Street termina a la baja. El dia viernes, el DJIA 'y
el SPX se dieron vuelta a ultimo momento.

El informe, que mostré que los empleadores desaceleraron su contratacion en agosto,
inicialmente puso a los operadores en un estado de animo de compra, avivando el
optimismo cauteloso de que la Reserva Federal podria no necesitar subir las tasas de
interés tan agresivamente en su actual intento de controlar la inflacion.

Las acciones de Nvidia sufrieron un fuerte golpe (-7.7%). La compania alertd sobre
nuevas regulaciones de USA para la exportacion de chips a China en medio de las
tensiones geopoliticas con el pais asiatico. Nvidia aseguré que podrian perder hasta
US$400m en potenciales ventas a China este trimestre. La performance de la accién
arrastro al resto de las tecnoldgicas.

Sin embargo, en la semana el sector energético fue uno de los mas perjudicado con
los precios del WTI desplomandose en medio de un nuevo ‘lockdown’ en China.
Los casos de Covid-19 al sur del pais obligaron a profundizar las medidas de aislamiento
condicionando aun mas la fragil actividad econémica del pais.

Finalmente, en el frente de datos econdémicos, las solicitudes semanales por
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un dia de la publicacién del informe de empleo de agosto: se espera que la economia
haya creado +300K nuevos puestos de trabajo.

En definitiva, los mercados se mueven expectantes a la inflaciéon y la desaceleracion
economica. Los ultimos datos sobre el empleo dan al menos alguna esperanza a los
operadores de que un factor clave de la inflacién se esté enfriando. El viernes, el
Departamento de Trabajo informé de que la economia estadounidense afiadié 315.000
puestos de trabajo el mes pasado, por debajo de los 526.000 de julio y de la ganancia
media de los tres meses anteriores. La tasa de desempleo también subio al 3,7% desde
el 3,5% de julio.

El informe sobre el empleo de agosto sugiere que la Reserva Federal esta
avanzando en su objetivo de enfriar la contratacion y el crecimiento salarial para
ayudar a frenar la inflacion. Eso podria dar al banco central una razon para aumentar
mas moderadamente los tipos de interés en su proxima reunién de politica monetaria a
finales de este mes, una buena noticia para Wall Street, que sigue centrandose en gran
medida en las expectativas de la tasa de interés y la politica monetaria contractiva.

En Argentina

A nivel local el atentado contra la vicepresidenta de la nacion resultdé un hecho gravisimo
para nuestro pais, que repudiamos fuertemente. Entre las consecuencias mas
inmediatas figuran la declaraciéon de un feriado nacional este viernes y por eso la
semana financiera local tuvo apenas 4 dias.

Entre los datos que podemos destacar, el BCRA aceleré el crawling peg a una tasa
nominal anual de 76,7%, el mayor ritmo desde el 12/8 (78,9%) y, excluyendo esta cifra,
desde noviembre de 2020 (98,9%). Al parecer, el BCRA insistira en acortar la brecha
cambiaria.

Sin embargo, un ritmo cambiario oficial que supera en gran medida la tasa de interés
desalienta a los productores de granos a vender su cosecha. Por tal motivo, el dia
domingo, el Ministerio de Economia anuncié que los productores que adhieran en
mas de un 85% de su tenencia, podran acceder a otros beneficios para
“consolidar” el crecimiento agroindustrial. Se trata de un acuerdo con las empresas
exportadoras para liquidar USD 5.000 millones en septiembre de los cuales no menos de
USD 1.000 millones ingresarian en las primeras 72 horas (hasta el miércoles) de la
aplicacion del nuevo sistema. Se garantizara, dijo, un precio de al menos $ 70.000 la
tonelada. Sera, dijo, a través de un dolar a $ 200 para el chacarero, pero solo hasta
el 30 de septiembre solo para la soja a través de cuentas de “délar chacarero” que
dispondra el Banco Central.

En este escenario, en las ultimas ruedas, la plaza local parece acoplarse a las bajas
de EE. UU., aunque solo fueron dos jornadas consecutivas es posible que el
mercado necesite al menos un respiro para seguir al alza, considerando que viene
de un rally que comenz6 a fines de julio.

En este sentido, en la renta variable las grandes novedades siguen apareciendo en YPF.
Luego de un agosto con buenas noticias, la empresa pondra en marcha YPF Litio, que
sera independiente y su objetivo sera ocuparse desde la exploracion hasta las baterias.
De esta forma, el indice Merval cerré en 136.506 puntos y medido en ddlares cerré en
472 puntos.

Por otro lado, se suman las compras logradas por el BCRA en el Mercado Unico

Libre de Cambio (MULC); que si bien terminé el mes con un saldo negativo, logré

acumular pequeias compras consecutivas durante la ultima quincena. A su vez, la

licitacion por parte del Ministerio de Economia fue exitosa y alcanz6 un financiamiento

neto de $253.000 siendo un punto importante para lograr el objetivo planteado por Sergio

Massa. la de disminuir la asistencia del Banco Central al Tesoro.
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En relacién con la renta fija, los bonos ajustados por CER tuvieron un buen
desempeiio, destacandose el TX24. En el caso de los bonos dolarizados terminaron de
manera mixta y el riesgo pais cerré en 2.388 puntos.

Lo que viene

El clima de tension politica en un contexto de dinamicas macro que no se
revirtieron con la llegada de Sergio Massa al ministerio de economia seguira
impactando negativamente sobre las expectativas de correccion de los desajustes
macro. El feriado dispuesto a ultimo momento en respuesta a la agresion a CFK, no
permitird que veamos el impacto del hecho en el mercado cambiario (délares alternativos
y brecha) y de activos financieros (riesgo pais). Pero, los riesgos de aceleracién nominal
parecen incrementarse.

El ministro de Economia Sergio Massa anuncio en conferencia de prensa un nuevo
esquema de “dolar soja” para el sector agroexportador con el objetivo de acelerar
el ritmo de ingreso de divisas al Banco Central.

El objetivo, expres6 Massa, es promover las exportaciones del campo mediante
facilidades para los productores. Insistid en su objetivo de lograr que ingresan “mas de
USD 5.000 millones a las reservas y resalté la importancia de lo que llamé el “factor
soja”, que en sus diversas formas explica el 98% de lo que se exporta. Ademas, vinculd
la medida y el objetivo con la necesidad de “mantener el uso de energia en fabricas y
hogares. Se garantizara, dijo, un precio de al menos $ 70.000 la tonelada. Serd, dijo, a
través de un délar a $ 200 para el chacarero, pero solo hasta el 30 de septiembre solo
para la soja a través de cuentas de “dolar chacarero” que dispondra el Banco Central.

En la apertura del dia de hoy, los activos Argentinos replicaran el cierre del dia viernes
cuando no hubo rueda local.

En el plano internacional, comienza un mes en el cual el foco vuelve a estar puesto
en los datos econémicos de EE. UU. Por lo pronto, es importante destacar que el
Ultimo dato de inflacién en el mercado estadounidense, en primera instancia, indicé un
posible maximo en la suba de los precios al consumidor. A su vez, Jerome Powell
comentd que al momento de decidir la proxima suba de la tasa de interés tendra
presente la evolucion de los datos econdmicos. De esta manera, con el correr de las
ruedas se definira si la Reserva Federal continla con su postura agresiva en el manejo
de la politica monetaria.

Ademas, hoy los mercados estaran pendientes si los 23 paises productores de
petréleo que forman la alianza OPEP+ toman la decision de si recortar su produccion
para octubre, para frenar la depreciacion del crudo, o mantenerla ante la incertidumbre
en la que se mezclan el miedo a una caida de la demanda con los problemas de
suministro.

La reunion virtual de los ministros de Energia de los 13 miembros de la
Organizacion de Paises Exportadores de Petréleo (OPEP), liderados por Arabia
Saudi, y de sus diez aliados, entre ellos Rusia, se produce en una encrucijada de
factores. El precio del petréleo ha caido mas de un 20 % desde los picos de 120 dolares
que alcanzo el pasado junio, debido a los temores de que una recesion econdmica afecte
duramente a la demanda.

Mombre Ultimo  Méxime  Minime Var. % Var. ¢
Transportadora Gas A... 6,900 6,970 6615 +0,200  +4,30%
BBVA Banco Frances ... 3,150 3183 3.020 +0, 110 +3,62%
¥PF Sociedad Ancnima 5,820 5,955 5560  +0,200 +3,56%
Banco Macro B ADR 14,81 15,33 14 .40 45 +311%
Grupe Financiero Gali... 8,540 3,600 5190 +0,250  +3,02%
Central Puerto 4,400 4,450 4210 +0,420 +2,80%
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Edenor ADR 4,600
Grupo Supervielle 1,870
Despegar.com 7,90
Pampa Energia ADR 24 66
Loma Negra ADR G420
Bioceres Crop 13,57
MercadoLibre 855,91
Telecom Argentina ADR 4 520
Cresud SACIF 6,140
IRSA ADR 3,580

5770
1,950
7.95
2517
5,520
13,97
883,24
4,670
5,430
4,070
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1,500
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24 19
6177
1352
84715
4 460
6120
3870

+0,080
+0,020
+0,08
+0,25
+0,060
-0,03
-2,88
0,030
0,100
0,120

+1,23%
+1,08%
+1,02%
+1;02%
+0,94%
-0,22%
-0,34%
-0,66%
-1,60%
-3,00%
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