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ALyC y AN propio bajo el n° 120 de la CNV

GLOBAL: Futuros en baja a la espera del discurso de Yellen e indicadores econdmicos

Los futuros de EE.UU. operan en terreno negativo en la preapertura, a la espera del discurso de la
presidente de la Reserva Federal asi como de las nuevas cifras econdmicas, incluyendo los reportes
de bienes durables y solicitudes de subsidio por desempleo.

En un discurso muy aguardado, la titular de la Fed, Janet Yellen, hablara sobre la dinamica de la
inflacién y la politica monetaria en la Universidad de Massachussets, a las 5 p.m. (hora del este). Los
inversores permaneceran atentos a los comentarios que pueda hacer respecto de la decision futura
gue debera tomar la Reserva Federal sobre las tasas de interés.

Se espera que las solicitudes de desempleo aumenten nuevamente hacia promedio de los Ultimos
meses, cerca de 275.000, por encima del minimo histérico de 264.000 registrado la semana anterior.
Durante los pasados 6 meses, las solicitudes han sefialado una menor solidez de las condiciones del
mercado laboral.

Los principales indices finalizaron con pérdidas por segunda rueda consecutiva, en medio de una
fuerte baja en los precios del petréleo y de los commaodities tras datos flojos del sector manufacturero
en EE.UU. y China, que profundizaron los temores por el crecimiento econémico.

En este contexto, el Dow Jones perdi6é 0,31% y cerrd en 16279,89 unidades, el S&P 500 cay6 0,2%, a
1938,76 puntos, y el Nasdag Composite retrocedié 0,08% y termin6 en 4752,74 unidades.

Las bolsas europeas operan en baja en una sesién muy volatil, afectadas por las ventas en las
acciones de compafiias automotrices, dejando de lado los datos econdmicos positivos que se
conocieron en Alemania y el sorpresivo recorte en las tasas por parte del Banco Central de Noruega.

La confianza de los empresarios alemanes mejor6 inesperadamente en septiembre, segiin mostré el
indice IFO, que subi6 a 108,5 puntos frente a los 108,4 registrados en agosto.

El Banco Central de Noruega ajusté su tasa de interés de referencia a 0,75% (desde 1%).

En la reunion del BCE, el presidente Mario Draghi informé que los riesgos sobre la inflaciéon y la
perspectiva de crecimiento de Europa han aumentado debido a la desaceleracién en los mercados
emergentes, aunque dijo que el banco necesita mas tiempo para decidir si expande su programa de
compras de activos.

Las acciones chinas rebotaron en la sesion, aunque la confianza de los inversores en la economia se
mantuvo inestable, lo que limité las ganancias. EI Shanghai Composite finaliz6 con un avance de
0,89%, a 3143,58 puntos.

El Nikkei 225 de Japén caydé a un minimo de casi 3 semanas, a 17571,83 puntos, tras la reapertura
de los mercados por un feriado nacional de 3 dias, enfrentando las noticias de la débil actividad fabril
en China y EE.UU., que perjudicé en especial a las acciones de las firmas de maquinaria.

Taiwan, en su primera baja de tasas desde 2009, redujo su referencia en 12,5 puntos basicos, hasta
1,75%. Algunos economistas ahora esperan un mayor ajuste debido al tono negativo en las
declaraciones del banco.



El indice délar (DXY) retrocede desde su maximo en una semana registrado al cierre de la rueda de
ayer y se ubica en los 95,84 puntos. El euro se aprecia a EURUSD 1,1245 (+0,5%) y el yen lo hace a
USDJPY 119,66. En tanto, la libra opera en baja a GBPUSD 1,5231 (-0,07%).

Ayer los precios del crudo cayeron mas de 4% por el incremento inesperado en los inventarios de
gasolina y gas de EE.UU. No obstante, hoy el WTI recupera parte de las pérdidas y opera a USD
44,64 (+0,3%) el barril, impulsado por un retroceso de -1.925.000 barriles, en las existencias de
petréleo de EE.UU. medidas semanalmente por la EIA. El oro cotiza en alza a USD 1.135,20 por onza
troy, mientras que la plata retrocede a USD 14,77 la onza troy.

El bono del Tesoro de EE.UU. a 10 afos tiene un rendimiento de 2,1178%, el de Alemania con similar
vencimiento rinde 0,584% y el bono soberano de Jap6n a 10 afios tiene un retorno de 0,33%.

BOEING (BA): Firm6 acuerdos para vender 300 aviones a China por un valor aproximado de USD
38.000 M. Ademas, confirmé planes para abrir una fabrica en ese pais para trabajos de terminacién
de sus modelos 737 junto con la estatal china Comac. Los pedidos son de China Aviation Supplies
Holding v las filiales de alquiler de aviones de Industrial & Commercial Bank of China y el Banco de
Desarrollo de China.



ARGENTINA
RENTA FIJA: Nuevas pérdidas en los titulos locales tras la normativa de la CNV

Los titulos publicos locales volvieron a sufrir pérdidas en la jornada de ayer, después que la CNV
dispusiera nuevas medidas que obligan a los Fondos Comunes de Inversiéon (FCI) a valuar sus
tenencias en titulos publicos al tipo de cambio oficial. Ademas el contexto externo no ayudd, dado la
nueva depreciacién que tuvo la moneda brasilefia (real) y la baja en los precios del petréleo.

La nueva normativa de la CNV aln no se oficializé y los inversores dudan sobre la aplicacion de las
medidas. Segun el organismo, mafiana saldria publicada la Resolucién en el Boletin Oficial.

Los FCI ahora piden que el plazo que tenian hasta el 30 de septiembre de vender activos se extienda.
Por eso piden reunirse con funcionarios del Gobierno para acordar un nuevo plazo para que puedan
acomodarse a la hormativa y no haya sobresaltos en el mercado.

Los fondos comunes de renta fija perdieron ayer otros ARS 1.200 M de sus patrimonios, con lo que ya
acumularon en dos ruedas una merma de ARS 2.300 M desde que la CNV anuncid la normativa en
su sitio web.

Més all4 del contexto local y el esfuerzo del Gobierno por querer bajar el délar implicito con la nueva
resolucién de la CNV, el mismo ayer subié 10 centavos para ubicarse en ARS 13,30. En tanto que el
dolar MEP (o Bolsa) cerré en ARS 13,32, es decir 3 centavos mas respecto al cierre previo.

El riesgo pais medido por el EMBI+Argentina se incrementé ayer 2,1% y se ubicé en los 580 puntos
bésicos.

RENTA VARIABLE: ElI Merval cay6 afectado por el real, el petréleo y la resolucion de la CNV

La bolsa local cerr6 nuevamente en baja, tras conocerse la normativa de la CNV por la cual los
Fondos Comunes de Inversion (FCI) deben valuar los bonos en ddlares al tipo de cambio oficial.

Frente a este escenario, el Merval retrocedié el miércoles -1,4% y se ubicé por debajo de los 10000
puntos (en 9521,27 puntos), alcanzando su minimo de 7 meses. En las (ltimas cuatro ruedas el
indice local acumul6 una caida de 11%.

El volumen negociado en acciones en la BCBA fue de ARS 199,6 M, mientras que en Cedears se
transaron ARS 19 M.

Los papeles que presentaron las mayores bajas fueron los financieros y petroleros. Banco Macro
(BMA) cay6 -4,1% seguido por YPF (YPFD) -3,9%, Tenaris (TS) -2,9%, Banco Francés (FRAN) -2,8%
y Petrobras (APBR) -2,4%.

Por el contrario, Pampa Energia (PAMP) subié +2,3%, Sociedad Comercial del Plata (COME) +2,2%
y Edenor (EDN) +1,1%.



Indicadores Macroeconémicos

La economia habria crecido 2,5% interanual en julio (privados)

Segun una estimacién privada, la economia habria crecido 2,5% interanual en julio, impulsada por el
sector de la construccion, la industria y el consumo. La fuerte alza en la construccién seria lo que
fortaleceria el Estimador Mensual de la Actividad Econémica (EMAE) del séptimo mes del afio. La
cifra oficial se conocera hoy a las 16:00 horas.

El nivel de actividad industrial aument6 6,3% en agosto (FIEL)

De acuerdo a un informe elaborado por la Fundacion de Investigaciones EconOmicas
Latinoamericanas (FIEL), el nivel de actividad industrial aumenté 6,3% interanual en agosto,
impulsado por los rubros Alimentos y Bebidas, procesos de Petrdleo y produccién Metalmecanica. En
comparacion con julio, la produccion industrial mostroé un avance de 1,7%.

Indicadores Monetarios

El BCRA vendio el miércoles USD 80 M para dar liquidez al mercado cambiario y equilibrar la oferta y
la demanda. El Banco Nacion vendio otros USD 30 M (segun fuentes del mercado). Las reservas
internacionales bajaron USD 49 M y se ubicaron en USD 33.337 M.

Noticias Sectoriales

Se convirtio en ley la iniciativa de restringir la venta de acciones en poder del Estado

Con 127 votos positivos y 84 en contra, los diputados convirtieron en ley la iniciativa que blinda las
acciones del Estado en empresas privadas. Por esta nueva normativa, no se podran vender acciones
sin el apoyo de los dos tercios de los votos de ambos cuerpos del Congreso.

Por cada ARS 100 de renta agricola, el Estado se queda con ARS 94,1 (FADA)

Un informe de la Fundacién Agropecuaria para el Desarrollo de Argentina (FADA), revela que por
cada ARS 100 que genera de renta un una hectérea agricola, el Estado se queda con ARS 94,1. Esta
participacion pasé de ser de 81,7% en septiembre de 2014 a 93,5% en junio pasado. Asimismo, la
porcion que el Estado obtiene de renta agricola crecié 15%, alcanzando un nuevo récord.
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