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GLOBAL: Mercados reaccionan al alza tras las noticias de acuerdo comercial
entre EE.UU. y Canadd

Los futuros de acciones de EE.UU. operaban en alza, impulsados por las noticias positivas respecto al comercio interna-
cional.

Finalmente, la administracion de Trump logré llegar a un acuerdo comercial con Canada. Dicho acuerdo se acopla con el
alcanzado con México y reemplazard el actual TLCAN. Se espera que el nuevo tratado se denomine ‘Acuerdo de los
EE.UU., México y Canadd, o "USMCA" por sus siglas en ingles. Los tres paises firmarian el acuerdo a fines de noviembre,
para luego ser enviado a sus respectivos Congresos.

Hoy se espera una leve caida del indice ISM manufacturero de septiembre.
Las principales bolsas de Europa subian tras las noticias del acuerdo comercial entre EE.UU. y Canada.

En Alemania, mejoraron las ventas minoristas de agosto, en linea con lo esperado. El indice PMI Markit manufacturero del
Reino Unido mostré una suba en septiembre, cuando se estimaba una baja. Por otro lado, las revisiones finales del indice
en Alemaniay la Eurozona no arrojaron cambios. La tasa de desempleo de la Eurozona cayé a 8,1% en linea con lo espera-
do.

Los mercados asiaticos cerraron hoy en terreno positivo, tras el anuncio de un acuerdo comercial entre EE.UU. y Canada.

Los indices Tankan de grandes empresas del 3°T18 en Japdn arrojaron caidas mayores a las esperadas, mientras que los
de pequeias empresas se mantuvieron estables. El indice PMI Nikkei manufacturero sufrié una leve caida. En China, el
indice PMI Caixin manufacturero de septiembre registr6 una leve baja mayor a la esperada, dando sefiales de una impor-
tante desaceleracién.

El dolar (indice DXY) se mostraba estable, proximo a sus registros maximos en mas de dos semanas. Se reducen los temo-
res comerciales luego que Canadd alcanzara un acuerdo con EE.UU. para reemplazar el TLCAN.

El euro operaba estable con leve sesgo alcista, tras las pérdidas registradas en la ultima rueda. Persisten las tensiones
regionales ante las expectativas por un mayor déficit fiscal en Italia.

El yen caia -0,25% empujando a su cotizacién a valores minimos de 11 meses. La fortaleza del délar por la politica mone-
taria contractiva y las tensiones comerciales debilitan a la divisa japonesa.

El petréleo WTI subia +0,25%, marcando registros maximos en 4 afios. La estabilizacién de los niveles de produccion en
EE.UU., junto con las sanciones contra Irdn, le da soporte al precio. Sin embargo, la politica hawkish de la Fed y un posible
incremento de la produccion en Rusia y Arabia Saudita limitan las ganancias.

El oro caia-0,53% tras los rebotes previos. Las expectativas de subas de la tasa de referencia de la Fed y la mayor demanda
de ddlares por los riesgos comerciales presionan a la cotizacién del metal.

La soja cotizaba estable tras las marcadas bajas previas. Contintan incrementandose los inventarios de granos en EE.UU.
alcanzando méaximos en 11 aflos. Suman presion los prondsticos de una cosecha récord.

Los rendimientos de Treasuries de EE.UU. mostraban subas en la apertura, luego que Canada y EE.UU. aseguraran un
nuevo acuerdo comercial en reemplazo del TLCAN. El retorno a 10 afios se ubicaba en 3,0883%.

Los retornos de Europa registraban alzas, en linea con los Treasuries de EE.UU. En Alemania recupera terreno luego de las
bajas de la jornada anterior por los temores a una nueva crisis de deuda regional.

GENERAL ELECTRIC (GE): La empresa removio a su CEO, John Flannery, incorporando a Lawrence Culp como nuevo presi-
dente y CEO. GE también anuncié que cobrard un cargo no monetario de USD 23 Bn por su negocio de energia, afhadien-
do que no cumplirad con la guia previamente indicada para el flujo de efectivo y ganancias por accién para este afo. Las
acciones de la empresa subian 13,4% en el pre-market.

ARGENTINA

RENTA FIJA: Mercado atento a la apertura del délar en el marco de la nueva politi-
ca monetaria del BCRA

A partir de hoy debutard la nueva estrategia del BCRA para contener al tipo de cambio. El nuevo titular de la entidad
monetaria, Guido Sandleris, anuncié que la cotizacidn de la divisa flotard entre la banda cambiaria de los ARS 34 y ARS
44, al tiempo que sélo intervendra en el mercado en caso de operar por fuera de esos valores.

Esta mafana se llevara a cabo una reunién en la que Sandleris explicara a banqueros, inversores, cAmaras compensado-
ras y companias de seguro, entre otros, los detalles acerca de su politica monetaria y la nueva estrategia de bandas de
flotacion.

En el marco de la nueva politica monetaria, el BCRA dispuso cambios normativos con el objetivo de llegar al crecimiento
nulo de la base monetaria hasta julio de 2019. A partir de hoy aumentaran en 3 puntos porcentuales los encajes banca-
rios (a 44%) y habilitara el pago de intereses de plazos fijos de forma mensual, en lugar de hacerlo al final de la colocacién.

Septiembre fue un mes positivo para los titulos publicos en délares, medidos tanto en moneda dura como en pesos.
Los soberanos en el exterior mostraron una recuperacion después que testearon minimos histéricos, en un marco en el
que el mercado descontaba un nuevo acuerdo con el FMI, el cual finalmente se terminé cerrando en la ultima semana de
septiembre.

Si bien es positivo, debido a que se alejan las posibilidades acerca de un incumplimiento en los compromisos de deuda
para los dos préximos anos, los inversores dudan sobre si Argentina logrard cumplir con las metas fiscales impuestas por
el FMly si el tipo de cambio se estabilizara en el corto plazo.

En la BCBA, los bonos en délares mostraron importantes ganancias ante la suba del precio del délar mayorista durante
septiembre.

El riesgo pais medido por el EMBI+Argentina se incrementé en la semana 33 bps y cerré en los 621 puntos basicos. En
septiembre se redujo 150 puntos.

RENTA VARIABLE: Arranca el ultimo trimestre del aino con cambios en la cartera teo-
rica del Merval

Hoy comienza el ultimo trimestre del afio y el Merval arranca octubre con una nueva cartera tedrica. Segun el cémputo
final del IAMC, la cartera del Merval estard compuesta por 21 acciones, donde vuelve al panel lider la acciéon de Banco
Francés (FRAN), pero salieron Cresud (CRES), Distribuidora de Gas Cuyana (DGCU2), Loma Negra (LOMA) y Telecom
Argentina (TECO2). La accién de Grupo Financiero Galicia (GGAL) mantiene la primera posicién con una participacién de
14,34%, seguida por Petrobras (APBR) con una ponderacién de 8,5%, Pampa Energia (PAMP) de 7,74%, Banco Macro
(BMA) de 7,6% e YPF (YPFD) de 7,04%, entre las mas importantes. Mirgor (MIRG), que hasta el viernes salia del Merval,
finalmente permanece con una ponderacion de 1,93%.

Tras la firma de nuevo acuerdo entre Argentina y el FMI, el mercado local accionario se mostré més cauto ante las dudas
de los inversores sobre las medidas anunciadas por el BCRA para controlar la inflacién y el tipo de cambio, y si el Gobierno
podra cumplir con las metas fiscales el afo préximo.

En este contexto, el indice Merval cerré el viernes en los 33.461,77 puntos, cayendo respecto al jueves 0,6%, aunque en
el mes de septiembre terminé manifestando una suba de 14,2%.

El volumen operado en acciones el viernes alcanzé los ARS 1.183 M, pero en el acumulado del mes de septiembre llegé
alos ARS 22.832,9 M marcando un promedio diario de ARS 1.141 M. En Cedears se negociaron en el mes ARS 404,7 M.

Las acciones que tuvieron un buen comportamiento en septiembre fueron las de: Transportadora de Gas del Norte
(TGNO4) +32,9%, Loma Negra (LOMA) +28,3 y Metrogas (METR) +25,5%, entre las mas relevantes. En tanto cayeron en el
mismo periodo Bolsas y Mercados Argentinos (BYMA) -2,8% y Aluar (ALUA) -1,7%, entre otras.

NOTICIAS MACROECONOMICAS

Produccion de petroleo cercana a los 500.000 barriles diarios

La Secretaria de Energia dio a conocer que la produccién de petréleo crecié 2,5% YoY en agosto y la de gas natural se
incremento 8,1% en el mismo periodo, siendo el valor mas alto de los ultimos ocho afos. De esta manera, la produccion
local de petréleo alcanzé en agosto de 2018 los 491.000 barriles diarios (bd). Por su parte, la produccién no convencional
de petréleo (shale+tight) se incrementé 37,9% YoY, alcanzando en agosto 69.000 bd, representando 14,1% de la produc-
cién total del pais.

PyMEs no pagaran retenciones dentro de programa Exporta Simple

El Gobierno dio a conocer a través del decreto 793 la excepcion del pago de derechos de exportacion a las Pymes que
utilizan Exporta Simple, una plataforma disefiada por la Secretaria de Comercio que permite exportar a través de couriers
y correos cargando los datos de la operacion en un portal web hasta USD 600 mil al afio. De esta forma se introducen
beneficios y clarifican procedimientos para que las empresas nacionales sean mas competitivas y puedan exportar.

Nuevo financiamiento para para potenciar la produccion

El Gobierno anuncié el otorgamiento de financiamiento para la compra de bitrenes, semiremolques y acoplados de
produccién nacional por un cupo de USD 200 M, a través de dos modalidades, leasing por USD 100 M y prendario por
otros USD 100 M. La tasa de interés final, bonificada por el Ministerio de Produccién y Trabajo, es de 21%y 18%, respecti-
vamente. Este programa es una extension de la linea que el Gobierno anuncié recientemente para la compra de camio-
nes, remolques y colectivos por USD 2.000 M.

Tipo de cambio

El dolar minorista cerrd el viernes en ARS 41,94 vendedor, alcanzando un nuevo récord historico nominal una rueda antes
de la implementacién del nuevo sistema de bandas de flotacion. De esta manera, acumulé durante la semana una suba
de 9,9% (ARS 3,78), mientras que en septiembre gané 10,4%. Por su parte, en el mercado mayorista, la divisa norteameri-
cana subio en la semana 11% (ARS 4,10) y se ubicé en los ARS 41,25 para la punta vendedora, en un contexto en el que
el BCRA volvié a intervenir en el mercado de futuros.

Indicadores monetarios

Las reservas internacionales cayeron el viernes USD 564 M y finalizaron en USD 48.992 M, debido en parte al pago de
intereses de los titulos publicos Par (en délares, yenes, y euros) por USD 153 My a la cancelacién de deuda con organis-
mos Internacionales por USD 80 M. En septiembre las reservas una caida de USD 3.665 M.
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