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GLOBAL: Minutas del FOMC muestran preocupacion por la débil inflaciéon en EE.UU.
Los futuros de EE.UU. operaban con ligeras bajas, debido a la incertidumbre politica en la Casa Blanca.

Ayer por la tarde el presidente Trump decidié disolver el Consejo de Fabricacién y el Foro de Estrategia y Politica en el que participaban
varios CEOs de importantes empresas. La decision del mandatario norteamericano llegé luego que varios miembros del Consejo de
Fabricacidn renunciaran a su posicion tras los comentarios de Trump sobre los sucesos en Charlottesville.

En el lado econdémico, las minutas de la ultima reunion celebrada el pasado julio del FOMC, mostraron una divisién entre los miembros
de la Fed en cuanto a la suba en la tasa de interés de referencia. Algunos miembros muestran preocupacion en cuanto a la sostenida
baja inflacidn, mientras que otros consideran que la suba de tasas deberia seguir su ritmo, ya que un retraso podria llevar eventual-
mente a que la inflacién exceda el objetivo planteado (2%), dificultando su reversion.

Hoy se espera una reduccién de los pedidos de subsidios por desempleo. El panorama de negocios de la Fed de Filadelfia registraria
una leve caida como también la produccién industrial al mes de julio.

Wal-Mart (WMT) report6 ganancias e ingresos levemente por encima de lo estimado. Sin embargo, la empresa informé su pronéstico
de ganancias por accién para todo el afio 2017 en el rango de USD 4,18 y USD 4,28 ubicandose por debajo de las estimaciones del
mercado. La accién caia 1,7% en el pre-market.

Staples (SPLS), Ross (ROST), Gap (GPS) y Applied Materials (AMAT) publicaran sus resultados trimestrales al finalizar la jornada.

Los principales mercados europeos caian producto de la incertidumbre politica en EE.UU. que preocupa a los inversores a pesar de
reducirse la tensién en Corea del Norte.

En el Reino Unido, cayeron las ventas minoristas pero se mantuvieron dentro de lo proyectado. La revision final de la inflacién de la
Eurozona no mostré cambios.

Los principales indices bursatiles de Asia cerraron dispares producto de la situacion politica en torno a la administracién de Trump y
la publicacién de las minutas del FOMC.

El superavit comercial de Japén disminuyé levemente, ubicdndose ampliamente por encima de lo previsto gracias al aumento de las
exportaciones proporcionalmente mayor que las importaciones.

Esta mafana, el dolar mostraba un rebote (+0,39%), tras la caida de ayer, producto de la publicacién de las Ultimas minutas de la Fed.
El euro operaba con una caida (-0,65%) luego que se supiera que el presidente del BCE, Mario Draghi, no realizaria anuncios
significativos respecto a cambios en la politica monetaria, tales como posibles recortes de estimulos.

El petréleo WTI continuaba registrando bajas (-0,26%) a pesar de la importante caida en los stocks de crudo en EE.UU. debido al
aumento en la produccién del commodity ese pais.

El oro subia +0,62% tras la cautela de la Fed respecto a futuras subas de tasas de referencia.

La soja mostraba un importante rebote (+0,92%) luego de caer a valores minimos desde fines de junio pasado. Los pronosticos
climaticos benignos impulsan a las proyecciones de cosecha.

Los rendimientos de Treasuries de EE.UU. subian levemente luego de las caidas observadas durante la rueda anterior. Se moderan las
expectativas de subas de tasas de interés de la Fed. El retorno a 10 afios se ubicaba en 2,244%.

Los rendimientos de bonos soberanos europeos se mostraban dispares. En los paises de la Eurozona, la decepcion del mercado sobre
un posible discurso dovish de Draghi presion6 a los rendimientos levemente a la baja.

FIAT CHRYSLER (FCA): El fabricante de automaviles se ha unido recientemente a una alianza actualmente dirigida por BMW, Intel, y
para la fabricaciéon de automéviles auto conducidos.

ARGENTINA
RENTA FIJA: Bonos en dolares en el exterior y en el mercado local contindan sumando ganancias

Los bonos denominados en délares que cotizan en el exterior (mercado OTC) ayer continuaron sumando ganancias, en parte por la
baja que tuvo el rendimiento de los Treasuries a 10 afios de EE.UU. de 2,27% a 2,22%.

Los inversores también miran de cerca el movimiento del tipo de cambio de cara a las elecciones legislativas que se disputaran en
octubre.

En la BCBA, los soberanos en délares terminaron ayer en terreno positivo tras la suba que manifesté el délar mayorista
a ARS 17,24 vendedor.

El riesgo pais medido por el EMBI+Argentina volvié a reducirse: cay6 0,8% (3 unidades) a 406 puntos basicos.

La Provincia de Buenos Aires colocé ayer Letras del Tesoro correspondiente al octavo tramo a 63,91, 126 y 154 dias por un monto total
de ARS 3.589,3 M.

Se adjudicaron a 63 dias letras a descuento por ARS 1.763,9 M a un precio de ARS 95,6261 por cada 100 nominales, el cual representd
una tasa de interés de 26,5%. También se colocaron letras a descuento por ARS 211,4 M con vencimiento a 91 dias, a un precio de ARS
93,8685 por cada 100 nominales, el cual represent6 una tasa de interés de 26,2%. Se adjudicaron ademas letras a descuento a 126 dias
de plazo por ARS 1.610,1 M, a un precio de ARS 91,9824 por cada 100 nominales, el cual representé una tasa de 25,25%. Por Gltimo,
se colocaron letras a tasa Badlar por ARS 3,8 M con vencimiento a 154 dias, mas una tasa de corte de 240 puntos basicos.

La provincia de Salta licitara Letras del Tesoro en pesos Serie 7 a 126 dias (vencimiento el 28 de diciembre de 2017) por un monto de
hasta ARS 300 M (ampliable a ARS 563,5 M), bajo el programa de emisién de Letras del Tesoro por hasta ARS 1.965 M. Los titulos
devengaran una tasa de interés fija nominal anual, a ser determinada en funcion de las ofertas recibidas. El periodo de suscripcién
serd desde las 10 horas hasta las 16 del dia 22 de agosto. La amortizacién es integra al vencimiento.

RENTA VARIABLE: El indice Merval registr6 su quinta alza consecutiva y alcanzé un nuevo
maximo histérico

Continua el optimismo en el mercado tras el resultado de las elecciones primarias del pasado domingo y el indice Merval volvié a
registrar un nuevo valor maximo histérico en pesos, al mostrar su quinta alza consecutiva (+0,8%) ubicadndose en las 22.887,94 unidades.

En este contexto, el principal indice acumula desde el pasado jueves una ganancia de 9,4%.

El volumen de negocios operados en acciones cayé mas de ARS 300 M respecto al martes y se ubicé en los ARS 576,8 M. En tanto, en
Cedears se negociaron ARS 5,3 M.

Las acciones que mejor performance tuvieron en la jornada de ayer fueron: San Miguel (SAMI), Endesa Costanera (CECO2), Autopistas
del Sol (AUSO), Sociedad Comercial del Plata (COME), Transener (TRAN), Central Puerto (CEPU2) y Edenor (EDN), entre las mas importantes.

Por el contrario, cerraron con signo negativo: Distribuidora de Gas Cuyana (DGCU2), YPF (YPFD), Holcim (JMIN), Agrometal (AGRO),
Mirgor (MIRG), Cresud (CRES), Consultatio (CTIO) y Petrolera Pampa (PETR).

NOTICIAS MACROECONOMICAS

El Gobierno aprueba el segundo aumento del afio en las jubilaciones, pensiones y AUH

En el marco de la“ley de movilidad jubilatoria’, el jefe de gabinete Marcos Pefia, anuncié que a partir del 1° de septiembre, se haran
efectivos los segundos aumentos del afo en jubilaciones, pensiones y Asignacion Universal por Hijo (AUH). El incremento es de
13,32%, y marcara un nuevo piso para las jubilaciones (ARS 7.246), pensiones (ARS 5.797) y AUH (ARS 1.412). Otras de las categorias
beneficiadas por el aumento seran, AUH con discapacidad, asignaciones para hijos de monotributistas, para nacimientos, por
adopcién, por matrimonio, por conyugue para jubilados y por ayuda escolar. De esta manera, los aumentos alcanzaran el 28% anual
(7% encima del IPC esperado para este afo).

Continua la tendencia positiva para la produccion industrial: crecié 6,4% en junio (UIA)

En base a un reporte que realiza el Centro de Estudios de la Unién Industrial Argentina (UIA), se conocié que la produccion industrial,
en junio, crecié 6,4% YoY. Dicho aumento logré disminuir la caida en el 1°517, que cerré en -0,6% YoY. En el mismo periodo, la exporta-
ciones de manufacturas registraron una suba de 7,8% YoY. Los sectores que en el mes de junio desarrollaron un comportamiento al
alza fueron: produccion de sustancias y productos quimicos (agroquimicos y fertilizantes) (+21%), minerales no metalicos (+16,7%) y
automotriz (+9,2%).

El costo de la construccion se mantiene al alza: subié 7,4% YoY en julio (INDEC)

El costo de la construccion en julio se mantuvo en alza, creciendo 7,4% YoY y 5,1% de forma mensual, seguin el INDEC. En lo que va
del afo lleva acumulada una suba de 19,6% y en el trail de 12 meses, 30,6%. Dichos valores representan a obras de arquitecturas
civiles en Capital y los partidos del conurbano bonaerense. Por categorias, los incrementos se repartieron de la siguiente manera:
mano de obra (salarios) (7,4%), gastos generales (3,2%) y, materiales (1,9%).

Las ONs representaron el 53% del financiamiento privado (CNV)

Elinforme mensual, correspondiente a julio, de la Comisidn Nacional de Valores (CNV) asegurd que el financiamiento de las empresas
del sector privado en el mercado de capitales se dividi6 de la siguiente forma: 53% en obligaciones negociables, 27% en acciones,
14% en fideicomisos financieros, 5% en cheques de pago diferido y el 1% restante, en pagarés avalados. El monto total ascendid a
ARS 33.198 M.

Los créditos al sector privado, en junio, siguieron registrando subas (BCRA)

EI BCRA dio a conocer que los créditos al sector privado contintian su buena perfomance, creciendo 4,4% en junio en relacion al mes
anterior. La linea que ajusta por inflacion (tasa CER) acumul6 una suba de 3,2% mensual. Por divisa, los préstamos en USD
aumentaron 5,9%Yy en ARS 3,5%, ambos respecto al mes anterior. Por el lado de los créditos hipotecarios, el alza fue de 5,6% mensual
(4,4% ajustado por inflacién) y 36,5% YoY (11,8% en forma real).

Tipo de Cambio

El délar minorista mostré un rebote de doce centavos ayer y se ubicé en los ARS 17,49 vendedor, impulsado en parte por los pesos
que quedaron disponibles después de la licitacion de Lebac del martes. Asimismo, en el segmento mayorista el tipo de cambio ascen-
dié catorce centavos y terminé ubicandose en ARS 17,24 para la punta vendedora.

Esto se dio en un marco en el que el BCRA mantuvo la tasa de interés de la Lebac mds corta, donde en la licitacion inyect6 al sistema
financiero unos ARS 100.000 M de los cuales ARS 70.000 M seran utilizados por bancos para ser colocados en encajes y ARS 15.000 M
por ANSeS. Con lo cual se volcaron al mercado otros ARS 15.000 M. Por su lado, el délar implicito subi6 14 centavos a ARS 17,26,
mientras que el délar MEP (o Bolsa) aument6 16 centavos a ARS 17,25.

Indicadores Monetarios
Las reservas internacionales finalizaron el miércoles en USD 47.848 M, aumentando USD 108 M respecto al martes.
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