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ARGENTINA: ESCENARIO MACRO Y MONETARIO

Empleo de la construccidon se incrementd 25,6% YoY en julio

Seguln el IERIC, el empleo registrado en la industria de la construccién subié en julio 25,6%
interanual, siendo el quinto mes consecutivo con incremento interanual del empleo desde marzo
de 2018. Asimismo, frente a junio, registré una suba de 1,5% MoM. Con ese dato, se determind
qgue el empleo registrado en esta actividad se incrementé a 337.391, siendo el séptimo mes
consecutivo por encima de los 300.000.

Ventas de industria farmacéutica se incrementaron 75,8% YoY

Segun el INDEC, en el 2°T20 la facturaciéon total de la industria farmacéutica en la Argentina
registro ARS 135.420,5 M, lo que representa un incremento de 75,8% YoY. Esta variaciéon surge
por los aumentos de 72,7% en la facturacidon de produccién nacional y de 83,8% en la reventa
local de importados. En la facturacion de produccion nacional, se observan incrementos de
76,9% en las ventas al mercado interno y de 42,8% en las exportaciones.

indice sintético de energia aumentd 16,9% YoY

De acuerdo al INDEC, en el 2°T21 el indice serie original del indicador sintético de energia (ISE)
registra una suba de 16,9% YoY. Asimismo, en este periodo el indice de la serie
desestacionalizada presenta una suba de 1,6% QoQ y el indice de la serie tendencia-ciclo registra
una variacion positiva de 3,0% QoQ. En ese sentido, la generacidon neta de energia eléctrica del
Sistema Interconectado Nacional, que no incluye la generacion utilizada como insumo en el
proceso de produccidon de las centrales eléctricas, verificd, en el 2°T21 un aumento de 12,3% YoY.

Indicadores monetarios

Las reservas internacionales disminuyeron USD 190 M vy finalizaron en USD 42.894 M, mostrando
su nivel mas bajo desde el 20 de agosto pasado. Esta caida se explica por las ventas que realizd
el Central para contener el precio del délar mayorista, y por la merma en la cotizacién del oro.

Tipo de cambio

El ddlar contado con liquidacidon (implicito) cerrd ayer en ARS 174,74, subiendo 24 centavos
(+0,1%) y dejando una brecha con la cotizacion del mayorista de 77% (nuevo maximo del afo).
En tanto, el délar MEP (o Bolsa) gand ayer 37 centavos y se ubicd en los ARS 174,64, marcando
un spread con la divisa que opera en el MULC de 77%.

Por su parte, el tipo de cambio mayorista ascendid el miércoles 6 centavos y cerrd en ARS 98,72
(vendedor), en un contexto en el que el BCRA vendié USD 62 M ante una firme demanda de
importadores, y operaciones por cierres de posiciones de fin de mes (segun fuentes de
mercado). De esta forma, el Banco Central acumula ventas por unos USD 750 M en septiembre,
manifestando su primer saldo mensual negativo del aiho, aunque la cifra es menor a las ventas
por mas de USD 1.600 M registradas en el mismo periodo de 2020.
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ARGENTINA: RENTA FUUA

BONOS: Los bonos en délares cerraron con ligeras alzas, en un contexto de subas externas vy
con los inversores atentos al desarrollo de la economia doméstica en medio de anuncios del
Gobierno para tratar de remontar los resultados en las elecciones generales del 14 de noviembre.

El riesgo pais medido por el EMBI+Argentina disminuyd 0,5% y se ubicd en los 1589 puntos
basicos.

Las subas se dieron a lo largo de la curva, tanto en los titulos bajo ley extranjera como local. De
todas maneras, los retornos siguen siendo muy elevados, en un contexto de incertidumbre
politica y econdmica.

El Gobierno continla dando anuncios escalonados para ver si puede dar vuelta la eleccién de
medio término, aunque preocupa al mercado el importante déficit fiscal financiado con emisiéon
monetaria para cubrir dichas medidas.

LICITACION: El Ministerio de Economia obtuvo ayer ARS 12.317,5 M (valor nominal adjudicado
ARS 13.593,9 M) en la segunda vuelta de la ultima licitacion de titulos en pesos del mes. De esta
manera, el financiamiento neto de septiembre se ampliéd a ARS 30.534 M, por lo cual el Tesoro
logrod refinanciar el 107% de sus vencimientos.

BONOS EN DOLARES: curva de rendimientos
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ARGENTINA: RENTA VARIABLE

En linea con las principales bolsas externas, que cerraron en alza en medio de comentarios del
presidente de la Fed y el debate sobre el techo de la deuda, el mercado local de acciones
termind en alza, atentos a las medidas econdmicas anunciadas por el Gobierno tras la derrota en
las elecciones primarias (PASO).

De esta forma, el indice S&P Merval gand el miércoles 1% y se ubicd en los 76.589,27 puntos,
cerca del maximo valor registrado en forma intradiaria de 77.053 unidades.

El volumen operado en acciones en ByMA alcanzé los ARS 765,4 M, manteniéndose en niveles
bajos respecto a los ultimos dos meses en un contexto de incertidumbre econémica y politica.
En Cedears se negociaron ARS 2.036,4 M.

Las acciones que mejor comportamiento tuvieron ayer fueron las de: Pampa Energia (PAMP)
+5,1%, Transportadora de Gas del Sur (TGSU2) +3,7%, Banco Macro (BMA) +2,6%, Mirgor (MIRG)
+2,3% y Transportadora de Gas del Norte (TGNO4) 2,2%, entre las mas importantes.

Sélo terminaron en baja: Cresud (CRES) -1,5%, YPF (YPFD) -1,3%, Laboratorios Richmond (RICH)
-0,8%, Bolsas y Mercados Argentinos (BYMA) -0,8%, y Sociedad Comercial del Plata (COME)
-0,2%.

En la plaza de Nueva York, las acciones argentinas ADRs con precios mixtos. Terminaron en alza:
Pampa Energia (PAM) -4,9%, Transportadora de Gas del Sur (TGS) +3,8%, Vista Qil & Gas (VIST)
+3,5%, e IRSA Propiedades Comerciales (IRCP) +2,8%, entre las mas importantes. Bajaron:
Globant (GLOB) -2,4%, Despegar (DESP) -2,2%, Adecoagro (AGRO) -2,2% y Corporacion
América (CAAP) -1,2%, entre otras.
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CONTEXTO GLOBAL

Los futuros de acciones de EE.UU. operan esta mafiana en alza (S&P 500 +0,3%, Dow Jones
+0,3% y Nasdaqg +0,4%), mientras se encaminan para cerrar un mes volatil y perdedor para los
mercados. Las acciones de chips rebotan en el pre-market después de las pérdidas previas,
luego que el rapido aumento de rendimientos de bonos debilité a los mercados.

Las acciones también reciben un impulso cuando el lider de la mayoria del Senado, Chuck
Schumer, dijo que habia llegado a un acuerdo para evitar un shutdown esta semana. Schumer
dijo que programaria una votacion hoy para una medida provisional que mantendria al gobierno
en funcionamiento hasta principios de diciembre. El trato aun tiene que ser aprobado por la
Cdmara de Representantes.

Las principales bolsas de Europa operan con leves ganancias, ignorando las caidas observadas
en Asia durante la noche y en los mercados estadounidenses el miércoles. Los inversores
reaccionan a la publicacién de varios indicadores econdmicos importantes en la region.

Los mercados en Asia cerraron dispares, ya que los inversores reaccionaron a la publicacion de
los datos de actividad de las fabricas chinas de septiembre, los que arrojaron cifras por debajo
de las expectativas, mientras el pais sigue lidiando con una crisis energética. Los inversores
también monitorearon las acciones del desarrollador Evergrande, luego que se informara que
algunos tenedores de bonos no recibieron el pago de un cupdn adeudado.

El ddlar (indice DXY) opera con leve alza, alcanzando su nivel mas alto en un afio, ante las
expectativas de menores estimulo de la Reserva Federal a partir de noviembre y una posible
alza de tasas de interés a fines de 2022.

El petréleo WTI opera en baja, debido a factores bajistas como el aumento de los inventarios de
petréleo de EE.UU. y un ddlar fuerte, en medio del consenso que persistiria el déficit de oferta
durante los préximos meses.

El oro se mantiene estable, cerca de un minimo de 7 semanas, presionado por los mayores
rendimientos de los Treasuries y el ddlar, mientras los inversores esperan que la Fed reduzca
pronto las medidas de estimulo.

La soja muestra un leve aumento, cuando se estima que los inventarios alcancen los 174 millones
de bushels, cerca del ultimo prondstico del USDA de 175 millones de bushels.

Los rendimientos de los Treasuries estadounidenses muestran leves caidas, mientras el
presidente de la Reserva Federal, Jerome Powell, dijo el miércoles que prevé un aumento
sostenido de los precios hasta 2022.
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PRINCIPALES INDICADORES ECONOMICOS

MERVAL Ultimo _ Var. %
MERVAL (Argentina) 76.589,27 1,03  Aluar 63,60 1,44
IBOVESPA (Brasil) 111.106,83 0,89 Bolsas y Mercados Argentinos 810,50 -0,80
MEXBOL (México) 51.084,61 0,31 Cablevision Holding 363,00 m
IPSA (Chile) 4.335,20 0,27 Central Puerto 60,30 1,86
COLPAC (Colombia) 1.360,41 0,73 Sociedad Comercial del Plata 4,99 -0,20
DOW JONES (USA) 34.390,72 0,26 Cresud 96,25 -1,53
Nasdag 100 (USA) 14.752,89 -0,12 Edenor 62,60 0,24
S&P500 (USA) 4.359,46 0,16 BBVA Banco Francés 244,00 0,64
IBEX (Espana) * 8.827,90 -0,58 Grupo Financiero Galicia 191,00 1,54
* Apertura Grupo Financiero Valores 23,85 0,21

Grupo Supervielle 87,85 1,50

Holcim Argentina 15050 031
Peso Argentino (USDARS) 98,6200 0,11 Banco Macro 328,45 2,64
Dodlar Implicito 174,7380 Pampa Energia 136,05 5,06
Dolar MEP 174,6440 Telecom Argentina 190,50 0,40
Euro (EURUSD) 11571 -0,21 Ternium Argentina 91,20 0,00
Real (USDBRL) 5,4152 -0,26 Transportadora de Gas del Sur 194,10 3,71

Transportadora de Gas del Norte 85,50 215
COMMODITIES Ultimo VI Transener 48,90 1,98

Trigo (USD/tn) 262,42 0,56 YPF 894,45 -1,30
Maiz (USD/tn) 212,80 0,28
Soja (USD/tn) 472,02 0,08 BONOS en ARS Ultimo* TIR %
Oro (USD/onza) 1.724,50 0,17 TX22 170,90 48,24
Plata (USD/onza) 21,46 0,00 T2X2 161,50 47,15
Petroleo (USD/bbl) 74,71 -0,16 TC23 392,00 49,20

TX23 164,75 48,44

Tasas e Indicadores Nac. Ultimo PR13 712,00 48,29

Call 1 dia (Bcos. ra. linea) 33,500 TX24 153,75 50,16

Badlar (Bcos. Priv.) 34125 TC25 352,00 51,08

Badlar (Bcos. Pub.) 31,813 TX26 124,05 51,81

TX28 121,00 51,87

Tasas e Indicadores Ext. Ultimo \"ZCIN:le Xl DICP 2.515,00 53,42

BCE (%) -0,50 DIPO 2.425,00 5414

FED (%) 0,25 TVPP 1,59 -

Selic (Brasil) % 6,25 PARP 995,00 54,23

Teasury 2 anos (Rend.%) 0,297 0,00 PAPO 982,00 54,63

Teasury 5 afos (Rend.%) 1,004 -0,80 CUAP 1.420,00 54,30
Teasury 10 afios (Rend.%) 1,529 -1,00

Teasury 30 afios (Rend.%) 2073 140

AL29 6.875,00 21,22

GD30 7.205,00 18,49

AL30 6.502,00 20,86

GD35 6.500,00 16,05

AL35 6.140,00 16,86

GD38 7.615,00 16,20

AE38 6.789,00 18,12

GD41 7.210,50 14,52

ALA 6.679,50 15,62
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Disclaimer

Este informe fue confeccionado sélo con propodsitos informativos v su intencion no es la de recomendar la compra o venta de algun titulo o
bien. Contiene informacion disponible en el mercado vy dichas fuentes se presumen confiables. Sin embargo, no podemos garantizar la
integridad o exactitud de las mismas. Todas las opiniones y estimaciones reflejan el juicio actual del autor a la fecha del informe, v su
contenido puede ser objeto de cambios sin previo aviso. El valor de una inversion ha de variar como resultado de los cambios en el mercado.
La informacion contenida en este informe no es una prediccion de resultados, ni asegura alguno. En la medida en que la informacion obtenida
del informe pueda considerarse como recomendacion, dicha informacion es impersonal y no esta adaptada a las necesidades de inversion de
ninguna persona especifica. Por lo tanto, no refleja todos los riesgos u otros temas relevantes relacionados a las inversiones en los activos
mencionados. Antes de realizar una inversion, los interesados deben asegurarse que comprenden las condiciones y cualquier riesgo asociado
Recomendamos que se asesore con un profesional. Research for Traders no recibe ninguna remuneracion a consecuencia de las operaciones
realizadas sobre activos mencionados en el informe. Se encuentra prohibido reenviar este mail con sus contenidos y/o adjuntos dado que es
informacion privada para aguellos a los cuales se les ha remitido. Por lo tanto, no podréd ser reproducido ni total ni parcialmente sin previa

autorizacion de RESEARCH FOR TRADERS.
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