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ARGENTINA

C MERCADO EN PESOS. El BCRA le transfirié al Tesoro ARS 61.500
MM en septiembre en concepto de Adelantos Transitorios (son ARS
533.500 MM en lo que va de 2020). La base monetaria crece +78%
yoy y +22% desde inicios de afo. Ver graficos aparte y més info aqui.

A Presupuesto 2021: déficit primario de 4.5%/PBI (ARS 1.700 MM) a
cubrir 40% con deuda nueva y el 60% restante con emisién monetaria.

© DOLAR. El TC mayorista supera $75.6 en el MULC (+2% mensual y
+26% YTD). Tras el endurecimiento de los controles de cambios, los
tipos de délar financiero suben més de $10: el délar MEP y el CCL
operan en niveles de 134 y 146, respectivamente. La brecha CCL/oficial
en nuevos récords del 92% y el délar blue opera en torno a $140. Ver
groflcos aparte y descripcién de las nuevas medidas sobre el délar aqui.

1% Las medidas anunciadas por el BCRA el 16-09 buscan cuidar el
stock de RRIl en el corto plazo teniendo en cuenta la pérdida de reservas
observada en los Ultimos meses (YTD — 2.287 YTD) y también que es
una época de baja liquidacién del sector agroexportador. Si bien este
tipo de medidas pueden tener impacto negativo sobre la dindmica de
los depésitos en USD, el sistema financiero local tiene herramientas
(incluyendo los encajes en el BCRA y el efectivo en las entidades, los
bancos tienen cash en USD cercano al 89% de los depésitos privados).

e septiembre e vendié . en e vs
AAI 15 d iembre el BCRA di6 USD 1.028 | MULC (
USD 1.279 MM durante agosto y USD 568 MM durante julio).

C BONOS. El nivel de adhesién al Canje de Deuda en USD Ley
Argentina fue del 99.4%. El mercado de deuda soberana experimenta
caidas tras los nuevos controles de cambio y el riesgo pais sube 150bps
superando los 1.300bps. En la segunda licitacién en ARS del mes, el
Tesoro vuelve a refinanciar el 100% de los vencimientos en pesos. Ver
gréficos aparte y resultado del Canje de Deuda en USD Ley Local aqui.

‘Y El Tesoro colocé ARS 97.185 MM en 4 instrumentos en pesos: dos
LETEs a Descuento, Bono BADLAR y Bono CER, logrando refinanciar el
100% de los vencimientos de ARS 80.000 MM. Ver resultados aqui. La
préxima licitaciéon en ARS estd prevista para el lunes 28-09.

A El BCRA obligd a las empresas a refinanciar el capital de deuda
financiera que vence entre mediados de octubre 2020 y fines de marzo
de 2021 (NO aplica sobre el pago de intereses). El total de
amortizaciones de los titulos corporativos a vencer en dicho periodo y
pagaderos en USD alcanza aproximadamente USD 1.200 MM. Ver
detalle de los vencimientos de las ONs alcanzadas aqui.

C S&P MERVAL. El Panel Lider pierde 13% en el mes. Las nuevas
limitaciones para el acceso al délar, sin un plan de mds largo plazo en
un contexto de tensién politica afecta las expectativas privadas que se

refleja en el precio de los activos. El sector financiero es de los mas
afectados: SUPV (-26%), VALO (-23%), GGAL (-22%), BBAR (-20%).

\% Se elimina el parking para la venta de USD en BOLSA y se mantiene
el requerimiento de 5 dias hdbiles para las compras. Se agrega parking
de 15 dias para transferencias de titulos desde cuentas locales al
exterior y desde cuentas externas al mercado local (CNV 856/2020).
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https://www.bcra.gob.ar/Pdfs/PublicacionesEstadisticas/infomondiae.pdf
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INTERNACIONALES

C BRASIL. El BCB mantiene la tasa de referencia en minimos récord de
2%, en linea con la expectativa de mercado. La tasa de desempleo vuelve
a aumentar y supera los 13,5 MM de personas. El real vuelve a
retroceder a niveles de USD/BRL 5.42 (YTD +36%) y el Bovespa quiebra
los 100.00 puntos (YTD -16%). Ver gréficos aparte.

‘Y El BCB mantuvo la tasa Sélic en minimos de TNA 2%, tras 9
reducciones consecutivas. El Comité de Politica Monetaria advierte que la
inflacién aumentdé al 2.44% en agosto. Si bien las condiciones actuales
ameritan una politica monetaria expansiva, el BCB remarca que el
espacio para una mayor relajacién monetaria es limitado.

A Bolsonaro autoriza la inclusién de un programa de beneficio social al
estilo “Renda Brasil” en el presupuesto 2021.

C EEUU. La FED mantiene la tasa de referencia en el rango 0%-0.25%
hasta por lo menos 2023. El délar a nivel global (DXY) opera con mayor
firmeza relativa y la 10 yr yield baja al 0.67%. En el Gltimo mes, el S&P
retrocede -2% y el Nasdaq -4%. A inicios de semana, temores de una
segunda ola COVID-19 presionan a los activos de riesgo y vemos rebotes
en las “stay at home stocks” (ROKU, ZM, DOCU, NFLX, SHOP). Adn sin
clara tendencia —salvo rebotes técnicos— el mercado de acciones hoy
favorece el trading activo y téctico vs buy & hold. El sentimiento de
mercado pasa a una posicién neutral. Ver graficos aparte.

¢ La FED advierte que la recuperacién econémica serd a un ritmo lento
y decreciente. Los pedidos de desempleo de la Gltima semana de
860.000 fueron superiores a los esperados y los pedidos de construccién
fueron més bajos: hay dudas sobre la calidad de rebote en la actividad.
En el ¢Gltimo mes el S&P y el Nasdaq caen 2 y 4%, respectivamente. Los
metales no actuaron bien el dia de la FED, cuando deberian haber
conservado su fortaleza relativa. Dificil saber qué sigue. El délar estd
mds fuerte (DXY) y los ETFs GLD (oro) y SLV (plata) con més debilidad.

AL<:1s “5 gigantes”: Alphabet, Amazon, Apple, Microsoft y Facebook
caen en promedio 16% desde los mdaximos, una destruccién de valor de
mercado de casi 1.3 ftrillones. Sumando las otras acciones que han
impulsado la recuperaciéon de los indices post crash de febrero: Netflix,
Tesla, Intel y Salesforce, la destrucciéon de valor supera los USD 1.40
trillones. 2_Techo de mercado o adn hay elementos de bull market?

C EUROPA. UE. Por primera vez en 4 afios la UE tiene deflacién. En
agosto el IPC cae -0.2% yoy. La inflacién nicleo se confirma a un nivel
minimo récord del 0.4% anual. El euro sigue operando en EUR/USD 1.18
— 1.19. UK. El BoE mantuvo la tasa de referencia en minimos récord del
0.1% y su programa de compra de activos en GBP 745.000 MM y deja la
puerta abierta a tasas de interés negativas + una ampliacién del QE.

A UE. Fuerte reduccién del superdvit de cuenta corriente a EUR 25.500
MM con datos a julio (-26% yoy). UK. Las ventas retail crecieron +0.8%
mensual en agosto y +4% respecto de los niveles pre-pandemia.

G ASIA. CHINA. La produccién industrial crece +5.6% yoy en agosto, el
mayor ritmo de expansién en 8 meses y el sector retail crece por primera
vez desde diciembre 2019. JAPON. La inflacién coe a 0.2% yoy en
agosto desde 0.3% en julio, ante un consumo muy reprimido por la
pandemia, excepto el sector alimenticio.

BRASIL - Activos de riesgo operan
presionados
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COTIZACIONES DE CIERRE PRINCIPALES INDICADORES

Indicadores BCRA
{MM al 17 de sephiembre)

Ultimo Variacién YTD

Semanal

Bose Monetaria ARS - Total

Cireulacién Monetaria ARS

Depédsitos efvo entidades financieras ARS
Reservas Internacionales en USD

Tasa de LELIQ {piso THNA %)

1. 65%

2,314,381! » 22.11%

1,671,203 46.84%
7,552,847

42,473

38.00%

Cotizacidon Principales Monedas

Variacién Varmcu)n
Semanal

Ddélar OFICIAL

Délar BCRA A 3500
Contado con liqui (CCL)
USD/REAL

EUR/USD

GBP/USD

USD/YEN

?9.500;* 0.63%! 26.21%

?5.6455* 0.61% 26.30%

542518 2.59%

-0.44%

105.010

ROFEX - USD FUTURO

Interés

Ultimo Variacién
semanal Abierto

Septiembre

Octubre

76.1600 2,938,714
78.5300 822,279

Cotizaciéon Bonos
TC: $134 (Ley Arg) - § 147 (Ley NY)

Ultimo Variacién

Semanal

Dolarizados

BOMAR 2024
BOMAR 2025
Discount USD Ley Arg
Bonos USD 2029
Bonos USD 2030

Par USD Ley Arg
Bono USD 2035

Bono USD 2041

5,200.00 4  -3.70%! 47.30%

8,350.00idh  -5.54%: 27.80%

6,100.00 @  -2.26% 17.70%
16.00%

Boncer 2021
Boncer 2026

Boncer 2028

Discount § Ley Arg.

1,975.00

Principales indices

Ulimo Variaciéon YTD
Semanal

Merval Argentina

40,708.50 URNEEISARGREOMO0%]

Bovespa 97,395.10 18y -2.79% &)  -3.77%
Dow Indusirial Average 27,296.47 %) -2.49% &) 1.74%
S&P 500 3,316.30 &) -2.32% & 0.30%
NASDAQ COMPOSITE 10,966.66 &) -2.00% &) 0.23%
Volatilidad S&P500 {VIX) 26.74

Eurostoxx 50 3,164.13 & -505% &) -2.77%
IBEX 35 6,648.60 & -551% &) -5.31%
DaAX 12,594.39 & -4.72% & -0.05%
FTSE 100 5,829.46 & -4.52% &) -3.42%
Shanghar COMPOSITE 3,274.30 ' 2) -0.65% &) -2.89%
Hang Seng INDEX 23,716.85 18 -4.11% &  -4.93%
MNikker 225 23,360.30 &) -0.40% &) 3.48%

Commodities (en USD) Ui R e v

Semanal

Petréleo WTI
Oro (COMEX)
Plata (COMEX)

39.78
1956.30 N
27.35

Soja Chicago (ton) 376.81'8)  2.14% dh  15.45%

Trigo Chicago (fon) 205.22 2.24% &)

Maiz Chicagolton) 145.47 0.21% fp
Variacién

Tasas de referencia Ultimo Semanal )
(en bps)
(en bps)
locales

Badlar Privados $ 29.88%

Badlar Privados USD 0.75%

CER 23.03%

Call 1 dia 18.00%

Call 7 dias
Plazo Fijo Minorista TNA Minima

19.00%
33.06%

Internacionales

Brasil (BACEN Sélic)

EEUU (Fed Funds)

Treasury 10 ofios

Treasury 30 anos

Tasa referencia Eurozona (BCE)
Tasa referencia Gran Bretana (BoE)
Tasa referencia Jupdn (Bol)

Tasa referencia China (RBoC)

0%-0.25% -150.00
0.67% &) -1.00 ﬁ 15.00
1.42%
0.05%
0.25% i
-0.10%

3.85%

0.00

Este informe ha sido elaborado a titulo informativo. El presente no debe ser tomado como una recomendacién o instruccién, y no reviste cardcter de
oferta de productos y/o servicios ni solicitud de orden de compra y/o venta.
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