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GLOBAL: Corea del Norte realizé prueba de una bomba de
hidrégeno. Inversores temen por conflicto armado.

Los futuros de EE.UU. operaban en baja tras la prueba de una bomba de hidrégeno por parte de Corea
del Norte. Hoy los mercados se encontraran cerrados en conmemoracion del Dia del Trabajador (Labor
Day).

El régimen de Kim Jong-Un realizé el domingo su sexta y mas potente prueba de una bomba de hidrégeno
avanzada para un misil de largo alcance, marcando un fuerte aumento de las tensiones con EE.UU.

En este escenario, Trump amenazd con suspender el comercio con cualquier pais que haga negocios
con Corea del Norte.

Hoy no se publicaran indicadores econémicos.

Los principales mercados europeos caian debido a los temores de los inversores por un posible enfren-
tamiento militar en la Peninsula de Corea.

El indice de precios al productor de la Eurozona mostré una desaceleracién levemente superior a la
proyectada.

Los principales indices bursatiles de Asia cerraron dispares luego que Corea del Norte realizara una
prueba de una bomba de hidrégeno.

Esta acciéon aumentdé considerablemente la tensién geopolitica en la Regién y la preocupacién de un
posible enfrentamiento militar.

Corea del Sur comentd que su vecino del norte podria estar prepardandose para realizar nuevos lanza-
mientos de misiles.

En relacién a los datos macroeconémicos hoy se conoceran los indices PMI Nikkei (Japén) y Caixin
(China) de servicios y composite.

Esta manana, el délar (indice DXY) caia -0,27%, luego de la realizacién de una prueba con una bomba
de hidrégeno en Corea del Norte. El euro operaba en alza (+0,41%), mientras los mercados aguardan
por la préxima reunién de politica monetaria del BCE que tendra lugar el jueves. Se esperan los comen-
tarios de las autoridades para descifrar el futuro del programa de estimulos.

El yen subia +0,5%, luego que los inversores manifestaran su preocupacién por la ultima prueba de
una bomba de hidrégeno en Corea del Norte.

El petréleo WTI operaba estable. Algunas refinerias en Texas, EE.UU. comienzan a reanudar sus activi-
dades (recuperando la demanda de crudo), aunque la aversién al riesgo lleva a los inversores a posicio-
narse en los mercados de metales, moderando la cotizacién del petréleo.

El oro subia +0,73%, alcanzando valores maximos en un ano mientras se incrementan las tensiones
entre el régimen de Kim Jong-Un y EE.UU. Ademé3s, la debilidad del ddélar le dio fuerza a la suba.

La soja cerré el viernes con leve suba luego que los sélidos datos econémicos de China anticipan una
recuperacion de la demanda. Esta jornada no operara debido al feriado en EE.UU. por el Dia del Trabajo.

Los rendimientos de Treasuries de EE.UU. no mostraban cambios ya que hoy los mercados en EE.UU se
encuentran cerrados. El retorno a 10 anos se ubica en 2,167% tras las subas registradas el viernes a
pesar de los decepcionantes datos de empleo.

Los rendimientos de bonos soberanos europeos se mostraban estables (con sesgo negativo) mientras
las tensiones en la Peninsula de Corea impulsan a la demanda de activos seguros. Los mercados se
mantienen a la expectativa de la reunién del BCE de esta semana.

DOW CHEMICAL (DOW): La fusién de la empresa con la firma DuPont ha finalizado. La nueva compania
pasard a llamarse DowDupont y empezard a operar en el NYSE bajo el simbolo "DWDP".

ARGENTINA

SENTA FIJA: Hoy finaliza el periodo de suscripcion para los bonos locales
e IRSA

IRSA Propiedades Comerciales finalizara hoy el periodo de suscripcidon para la venta de bonos a nivel
local en dos tramos que se realizard manana. IRSA licitara titulos por un monto de ARS 2.500 M (USD
150 M) en el mercado local a través de las Clases Ill denominada en ARS con vencimiento a 18 meses 'y
a una tasa de cupén variable, y de la Clase IV, denominada en USD con vencimiento a 36 meses y a una
tasa de cupon fijo.

Los bonos argentinos terminaron la semana pasada con ligeras subas en el exterior (mercado OTC),
luego de haber manifestado importantes alzas durante el mes de agosto.

El rendimiento de los Treasuries a 10 afnos de EE.UU. no influyd en los precios de los titulos en ddlares
que cotizan en el exterior, donde en la semana se sostuvo en el nivel de 2,16%.

Hoy no habra actividad bursatil en EE.UU. por el feriado del Dia del Trabajador, con lo cual esperamos
un bajo volumen de operaciones a nivel local.

Por su parte, en la BCBA los soberanos en ddlares se mostraron con precios al alza en el transcurso de
la semana, frente a un ddélar mayorista que se manifestdé con una ligera suba en el mismo periodo.

El riesgo pais medido por el EMBI+Argentina quedd el viernes en 388 puntos basicos, reduciéndose 7
unidades en las ultimas cinco ruedas.

RENTA VARIABLE: indice Merval continlla marcando maximos histdricos

El indice Merval subid 0,7% en las ultimas cinco ruedas y se ubicé en los 23.657,64 puntos, marcando
un nuevo récord histérico después de testear un maximo intradiario de 23.720,98 unidades.

El indice lider gandé un poco mas de 9% en el pasado mes de agosto, con acciones que subieron mas
de 40% como el caso de Transener, en medio del optimismo de los inversores por el resultado de las
PASO.

Ademads influyeron los buenos resultados corporativos del 2°T17, principalmente de empresas energé-
ticas, las cuales se vieron favorecidas por el incremento en el cuadro tarifario.

El volumen operado en acciones en la Bolsa de Comercio en las ultimas cinco ruedas ascendié a ARS
2.023,8 M, con un promedio diario de ARS 404,8 M. En Cedears se operaron en la semana ARS 40,7 M.

Las acciones que mejor performance tuvieron en la semana fueron: Holcim (JMIN) +4,8%, Transener
(TRAN) +4,6%, Sociedad Comercial del Plata (COME) +4,5%, Cresud (CRES) +4,1%, Mirgor (MIRG) +4%,
Transportadora de Gas del Norte (TGNO4) +3,6% y Petrolera Pampa (PETR) +3%, entre las mas impor-
tantes.

Sin embargo cayeron: YPF (YPFD) -4,7%, Agrometal (AGRO) -3,2%, Endesa Costanera (CECO2) -1,7%,
San Miguel (SAMI) -1,6% y Tenaris (TS) -1,6%, entre otras.

NOTICIAS MACROECONOMICAS

Las ventas minoristas cayeron 0,3% YoY en agosto (CAME)

La Confederacién Argentina de la Mediana Empresa (CAME) informé que las ventas minoristas tuvie-
ron una leve caida de 0,3% YoY en el mes de agosto. En comparaciéon con el mes anterior la merma fue
de 8,7%. Si bien la diferencia es amplia, se debe a factores estacionales que tuvo julio, vacaciones y
aguinaldo. Los rubros que mas crecieron fueron: perfumeria y cosmética (+2,9%), materiales para la
construccion (+2,5%) y jugueteria (+2,5%). En tanto que cayeron, marroquineria (-2,9%), calzados
(-2,8%) y, textil e indumentaria (-2,2%).

Crecen las importaciones de indumentaria (CIAI)

Segun la Camara Industrial Argentina de Indumentaria (CIAI) las importaciones de indumentaria
crecieron en junio 40,3% YoY. A su vez, entre julio de 2016 y julio de 2017 la venta de ropa tuvo una baja
de 2,5% en los comercios minoristas. Otro dato del informe de la ClAl refleja la caida de 9,3% YoY en el
1°T17 en la produccién de ropa. En junio, en el trail de 12 meses, las exportaciones del sector se reduje-
ron 26,3%. En lo que se refiere a precios, los precios locales de indumentaria crecieron 21,1%, mientras
que el precio de las importaciones registraron una caida de 26,2%, ambos medidos en julio YoY.

El gasto publico de 2016 se mantuvo igual al del ano anterior (IARAF)

Tanto a nivel nacional como a nivel provincial, el gasto publico de 2016 se mantuvo en los mismos
niveles de 2015, segun el Instituto Argentino de Anadlisis Fiscal (IARAF). A nivel nacional, el gasto en
2016 se ubicd en torno al 26,8% del PIB cuando en el 2015 lo habia hecho en 26,5% del PIB. Los tres
componentes mas importantes del gasto fueron: seguridad social (pensiones y jubilaciones), transfe-
rencias corrientes al sector privado (subsidios a familias y empresas) y, salarios de la planta de personal
del Estado. En tanto que a nivel provincial, el gasto publico se ubicé en 16,1% en 2015 y en 15,9% del
PIB en 2016.

Tras inversiones por USD 1.500 M, puede incrementarse la produccion de litio

El litio, mineral que es utilizado en baterias, medicamentos, vidrios y arcilla, logré inversiones por USD
1.500 M, ahora se espera que su produccién de 40.000 Tn anuales se dispare a 130.000 Tn. Hoy en dia
se encuentran en desarrollo dos proyectos, uno en Jujuy, otro en Catamarca, que en conjunto produci-
rian el 16% de litio a nivel mundial. Recordemos que el litio es utilizado en baterias para autos eléctricos cuyo
uso y produccién se espera que crezca en los ainos venideros. Esto deja a Argentina en una situaciéon de
privilegio ya que contiene una de las mayores reservas a nivel mundial del mineral mencionado.

Tipo de Cambio

En el inicio del mes, el délar minorista continud con la tendencia apreciatoria que habia mostrado a
fines de agosto y se ubicé el viernes en ARS 17,55, presionado por las elevadas tasas en pesos que
reducen las posiciones dolarizadas. A pesar de esto, en la semana la divisa subié cuatro centavos. Esta
tendencia negativa del minorista se vio reflejada en el tipo de cambio mayorista, donde el mismo
estuvo presionado por los ingresos de dodlares. De esta manera, la cotizacién cayd el viernes a ARS
17,235 pero en las ultimas cinco jornadas termind practicamente estable.

Por su lado, el délar implicito subié solo un centavo en las ultimas cinco ruedas y cerré en ARS 17,32,
mientras que el MEP (o Bolsa) retrocedié ocho en la semanay se ubicé en ARS 17,26.

Indicadores Monetarios
Las reservas internacionales se incrementaron el viernes USD 559 M respecto al dia previo y
finalizaron en USD 49.432 M.
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