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GLOBAL: Futuros de EE.UU. suben mientras el mercado espera nuevas senales
de la Fed

Los futuros de acciones de EE.UU. suben (Dow Jones +0,04%, S&P 500 +0,13%, Nasdaq +0,19%), después que el Dow
Jones y el S&P 500 alcanzaran nuevos maximos historicos la semana pasada tras el recorte de tasas de interés mas
agresivo de la Reserva Federal (Fed).

La semana pasada, el Dow gané un 1,62%, el S&P 500 subié un 1,36% y el Nasdaq Composite aumenté un 1,49%. Estos
movimientos ocurrieron después de que la Fed redujera su tasa de referencia en 50 puntos basicos, su primer recorte en
cuatro anos.

Aunque esta medida impulsé a los mercados a maximos histdricos, las ganancias generales fueron limitadas debido a
que la Fed adopté una postura menos moderada a mediano y largo plazo. La Fed indicé que las tasas neutrales
probablemente serdn mucho mas altas que las vistas en el pasado.

Los funcionarios de la Fed expresaron opiniones divergentes sobre la inflacion, con el gobernador Christopher Waller
apoyando el recorte de 50 pb debido a los datos favorables de inflacion, mientras que la gobernadora Michelle Bowman,
la Unica disidente, advirtid que esto podria dar una falsa sensacién de victoria sobre la inflacién.

Los mercados ahora esperan los ultimos PMI del sector manufacturero y de servicios este lunes, asi como los discursos de
los presidentes de la Fed de Atlanta, Raphael Bostic, de Chicago, Austan Goolsbee, y de Minneapolis, Neel Kashkari.

Las principales bolsas de Europa operan mixtas, luego que los datos de actividad empresarial de Alemania y Francia
apuntaron a nuevas caidas en las dos economias mas grandes de la regién. El Stoxx 600 sube 0,19%.

El indice DAX de Alemania avanza 0,52%, el CAC 40 de Francia pierde 0,27%, mientras que el FTSE 100 del Reino Unido
registra contraccion de 0,15%.

Los mercados asiaticos operaron mixtos, ya que los inversores asimilaron las decisiones de politica monetaria de Japén 'y
China. Los mercados en Japdn estuvieron cerrados el lunes debido a un feriado publico.

El indice Hang Seng de Hong Kong cay6 un 0,2%, mientras que el CSI 300 de China continental subié un 0,37%.

El rendimiento de los Treasuries a 10 afios de EE.UU. operan estables en 3,75%, mientras se evallan las perspectivas de
crecimiento tras el recorte de tasas de la Fed la semana pasada. El rendimiento del bono a 10 afios de Alemania opera en
baja a contramano de los norteamericanos.

El petroleo sube, impulsados por la preocupacién que el aumento del conflicto en el Medio Oriente pueda reducir el
suministro regional.

El oro sube, ya que el fuerte sentimiento del mercado y las tensiones geopoliticas mantienen los precios por encima del
nivel psicolégico clave de USD 2.600 por onza.

La soja sube, luego de la menor produccion esperada en EE.UU. para la temporada 2024/25.

El délar (indice DXY) sube, mientras se esperan datos econdmicos para obtener nuevas pistas sobre la trayectoria de las
tasas de interés.

El euro baja, debido a la preocupacién que el BCE podria necesitar acelerar su baja de tasas para apoyar a la debilitada
economia.

NOTICIAS CORPORATIVAS

APOLLO GLOBAL MANAGEMENT (APO) ha ofrecido invertir hasta USD 5 Bn en Intel (INTC), segun un informe de
Bloomberg. APO indicé que estaria dispuesto a realizar una inversion similar a capital en Intel, cuyo equipo directivo esta
considerando la oferta.

BANCOS Y FONDOS que gestionan USD 14 Tr en activos han firmado una declaracion histérica en apoyo a la energia
nuclear. EIl compromiso, que tiene como objetivo triplicar la capacidad nuclear, serd presentado esta mafana en el
Rockefeller Center durante el inicio de la Semana del Clima en Nueva York. Algunas de las entidades participantes
incluyen Bank of America, Barclays, BNP Paribas, Citi, Goldman Sachs, y Morgan Stanley. Este respaldo llega tras el
acuerdo de Microsoft para comprar USD 16 Bn en electricidad de la planta nuclear Three Mile Island para sus ambiciones
delA.

INTEL (INTC) se vio beneficiada tras informes de que Qualcomm (QCOM) ha realizado un acercamiento para una posible
adquisicion. A pesar que el acuerdo potencial aun es incierto, probablemente enfrentaria un escrutinio de los
reguladores antimonopolio. Para facilitar la adquisicion, QCOM podria considerar vender partes de INTC a otros
compradores.

ZOOM VIDEO COMMUNICATIONS (ZM) esta reduciendo la compensacién basada en acciones para sus empleados, segun
anuncio su CEQ, Eric Yuan. La compafiia busca reducir los altos niveles de dilucién provocados por las concesiones de
acciones excesivas. ZM planea eliminar gradualmente su plan de acciones por desempeio anual durante los préximos
dos anos fiscales, a partir de febrero.

La filial de JOHNSON & JOHNSON (JNJ), Red River Talc, se acogié voluntariamente al Capitulo 11 de la Ley de Quiebras de
EE.UU. con el fin de resolver las reclamaciones relacionadas con sus productos a base de talco. La oferta de liquidacion es
de aproximadamente USD 8 Bn, a pagar en 25 afios. Esta presentacién cuenta con el apoyo del 83% de los demandantes
actuales, superando el umbral del 75% requerido por el Cédigo de Quiebras de EE.UU.

GOLDMAN SACHS (GS) promovié a Josh Schiffrin como director de estrategia y jefe de riesgo financiero para la banca
global y mercados. Schiffrin, que se unié a Goldman en 2001, ahora supervisara el equipo de riesgo financiero, la mesa
de FICCy el equipo de estrategias de riesgo.

TAIWAN SEMICONDUCTOR MANUFACTURING CO (TSMC) en conjunto con Samsung Electronics, estdn en conversaciones
con los Emiratos Arabes Unidos para la posible construccion de megafébricas en la region.

INDICADORES MACRO GLOBALES Y DE POLITICA MONETARIA

EUROPA: El PMI compuesto preliminar HCOB de la Eurozona cayd por cuarto mes consecutivo a 48,9 puntos en
septiembre de 2024, su nivel mas bajo desde enero, en comparacién con 51 en agosto y las previsiones de 50.6. Es la
primera caida en la actividad del sector privado en siete meses, con la produccién manufacturera extendiendo su caida
por 18 meses consecutivos (44,5 frente a 45,8), particularmente en Alemania y Francia. Ademas, el crecimiento del sector
de servicios se desaceleré bruscamente (50,5 frente a 52,9), debido a una nueva caida en Francia.

ASIA: El Banco Popular de China (PBoC) redujo inesperadamente la tasa de recompra inversa a 14 dias en 10 puntos
basicos hasta el 1,85% el 23 de septiembre de 2024, desde el 1,95% anterior. Ademas, el banco central inyecté CNY 74,5
Bn de liquidez en el sistema bancario utilizando esta herramienta. También inyecté CNY 160,1 Bn a través de repos a 7
dias, manteniendo la tasa sin cambios en el 1,7%.

PARAGUAY: Banco Central decidié mantener sin cambios su tasa de politica en 6% durante su reunion de septiembre de
2024. El comité reafirmd su compromiso con la estabilidad de precios y seguird monitoreando tanto los desarrollos
internos como externos para asegurar que se cumpla la meta de inflacién del 4%.

ARGENTINA

RENTA FIJA: Bonos en dodlares subieron la semana pasada, con el foco de los
inversores en el blanqueo, reservas, Presupuesto e inflacion

Los bonos en ddlares cerraron la semana anterior con ganancias, después que la Reserva Federal (Fed) redujera las tasas
de interés de referencia 50 puntos basicos, lo que generaria una mayor liquidez en paises emergentes ante un
rendimiento menor.

Pero en parte limité las subas de los bonos, el dato del PIB local que se contrajo un 3,4% durante el primer semestre del
ano. El resultado es producto de una caida del 5,2% registrada en los primeros tres meses del afno y de una baja del 1,7%
en el segundo trimestre.

El riesgo pais medido por el EMBI+Argentina se redujo la semana pasada 81 unidades (-5,8%) y se ubicé en los 1319
puntos basicos.

En ByMA, el AL41 subio 6%, el AE38 +5,5%, el AL35 +4,8%, el AL29 +3,6%, y el AL30 +3%. El GD38 gand 4,2%, el GD35
+3,8%, el GD41 +3,5%, el GD29 +2,7%, el GD30 +2,4% y el GD46 +1,5%.

El presidente Javier Milei lleg6 el sdbado a EE.UU. y mafana hablara en la 79° Asamblea General de las Naciones Unidas
(ONU). También estén previstos encuentros con Elon Musk, la presidente de la Comisién Europea, Ursula von der Leyen,
el mandatario de Ecuador, Daniel Noboa, y una participacién en la apertura de la NYSE.

Las reservas internacionales contindan negativas en USD 3.767 M, ubicandose por debajo de la meta del 30 de
septiembre. El mercado espera alguin anuncio de un desembolso o un waiver del FMI.

El foco de los inversores también esta en el blanqueo de capitales, que finaliza el proximo lunes 30 de septiembre y ya
acumula cerca de USD 4.000 M en depdsitos bancarios (segun la prensa).

Los bonos en pesos ajustables por CER cerraron con precios mixtos en las ultimas cinco ruedas. EITC25 subié 1%, el T4X4
+0,8%, el T5X4 +0,7%, y el T2X5 +0,4%. EI TX28 perdi6 3,5%, el DICP -2,6%, el PARP -1,5%, el TX25 -0,9%, el TX26 -0,6%, y
el CUAP -0,1%.

Para este jueves esta prevista una nueva licitacion de deuda en pesos, en la que el Gobierno buscara renovar
vencimientos por un total de ARS 7.100 Bn. Probablemente el Tesoro anuncie la subasta en el dia de mafana.

PAN AMERICAN ENERGY (PAE) colocara ONs Clase 35 en ddlares a tasa de interés fija a licitar con vencimiento a 60 meses.
También licitara en ONs Clase 34 en ddlares a tasa fija a licitar con vencimiento a 36 meses. El monto nominal a colocar
por estas ONs en conjunto serd de hasta USD 200 M.

Hoy se pagard la renta de los titulos LECAO, LECBO, LMS80, BGD24 y GN360, mas el capital e intereses de los bonos
PM2D4, PMJ25,TD26 e YMCEO.

RENTA VARIABLE: El indice S&P Merval acumulé la semana pasada una ligera
subade 0,3%

El indice S&P Merval cerré en las Ultimas cinco ruedas con una ligera suba de 0,3% y se ubicé en los 1.822.928,29 puntos,
después de registrar un valor maximo semanal de 1.855.227,99 unidades, y un minimo de 1.781.677 puntos.

Valuado en délares (al CCL), el principal indice accionario subié en la semana 4,1%y cerré en 1.496,53 puntos.

El volumen operado en acciones alcanzé los ARS 281.192,2 M, marcando un promedio diario de ARS 56.238,4 M. En tanto,
en Cedears se negociaron ARS 223.471,2 M, dejando un promedio diario de ARS 44.694,2 M.

Las acciones que mejor comportamiento tuvieron la semana pasada fueron las de: Loma Negra (LOMA) +8,7%, Banco
Macro (BMA) +7,5%, Pampa Energia (PAMP) +2,5%, Ternium Argentina (TXAR) +2,2%, y BBVA Banco Francés (BBAR)
+1,9%, entre las mas importantes.

Terminaron en baja: Transener (TRAN) -4,9%, Aluar (ALUA) -4,8%, Transportadora de Gas del Sur (TGSU2) -4,6%, Central
Puerto (CEPU) -3,8%, y Cresud (CRES) -3,5%, entre otras.

En la plaza externa, las acciones argentinas ADRs terminaron la semana con precios mixtos. Subieron: Loma Negra
(LOMA) +11%, Banco Macro (BMA) +9,3%, Telecom Argentina (TEO) +6,4%, Ternium (TX) +5%, y Pampa Energia (PAM)
+4,6%, entre las mas importantes.

Cayeron: Globant (GLOB) -4%, Bioceres (BIOX) -3,7%, Transportadora de Gas del Sur (TGS) -3,3%, Central Puerto (CEPU)
-2,7%, e IRSA (IRS) -2,6%, entre otras.

Indicadores y Noticias locales

La hoteleria disminuyé en julio un 12,5% YoY (INDEC)

En julio, se estimaron 4,2 millones de pernoctaciones en establecimientos hoteleros y parahoteleros. Esto implicé una
disminucién del 12,5% YoY. Las pernoctaciones de viajeros residentes y las de no residentes registraron una baja del
13,4% y 8,9%, respectivamente.

La industria PyME cay6 en agosto un 8,7% YoY (CAME)

Segun la CAME, en agosto, la actividad manufacturera de las pymes cayd 8,7% YoY, acumulando una disminucion del
16,9% en 2023. Aunque hubo un leve aumento del 3% MoM, no se observaron sefales de reactivacion. El uso de la
capacidad instalada fue del 60%, 0,6 puntos menos que en julio y 10 puntos por debajo de principios de aino.

El Gobierno destina mas del 99% del superavit a pagar intereses de deuda (CEPA)

Segun un informe del Centro de Economia Politica Argentina, en agosto, el Sector Publico Nacional tuvo un superavit
fiscal de ARS 899.660 M, pero destind ARS 896.130 M a intereses de la deuda. Sin considerar intereses de LEFI y LECAPS,
el resultado seria deficitario.

El RIPTE aumenté en julio por quinto mes consecutivo un 6,6% nominal

Segun datos de la Secretaria de Trabajo, en julio, la Remuneracién Imponible Promedio de los Trabajadores Estables
(RIPTE) aumentd un 6,6% nominal, alcanzando ARS 994.681,38. Ajustada por la inflacién del 4%, la mejora real fue del
2,5%, lo que refleja una recuperacion del 17,4% desde febrero. Sin embargo, sigue siendo un 5,1% inferior al nivel de
noviembre de 2023.

Indicadores monetarios

Las reservas internacionales brutas cayeron la semana anterior USD 156 My finalizaron en USD 27.263 M.

Tipo de cambio

El délar contado con liquidacion bajé la semana pasada ARS 33,69 (-2,7%) y cerré en USDARS 1.219,64, mostrando una
brecha con la cotizacién del mayorista de 26,3%. El délar MEP (o Bolsa) cerré en las tltimas cinco ruedas con una baja de

ARS 26,43 (-2,2%) y se ubicé en USDARS 1.200,10, marcando un spread con la divisa que opera en el MULC de 24,3%.

El tipo de cambio mayorista subié en la semana ARS 3,50 (+0,4%) y cerré en USDARS 965,50 (vendedor), en un contexto
en el que el BCRA compré USD 64 My acumula un saldo positivo cambiario en septiembre de USD 19 M.
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