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GLOBAL: Futuros de EE.UU. operan con rebotes tras el peor dia de operaciones
desde marzo

Los futuros de acciones de EE.UU. operan esta mafiana con fuertes rebotes (en promedio +1,9%), mientras las acciones
intentan recuperarse de su peor dia de operaciones desde marzo. Si bien se teme un resurgimiento en los casos de
coronavirus, los inversores vuelven el viernes a tomar posiciones apostando a una reapertura exitosa de la economia.

El indice de volatilidad de Cboe VIX subié hasta cotizar ayer por encima de 40 puntos por primera vez desde el 4 de mayo,
a medida que el nimero de nuevos casos de coronavirus ha aumentado en estados como Arizona, Carolina del Sur,
California y Texas. En total, se han confirmado mas de 2 millones de casos en EE.UU.

Se redujeron las peticiones de subsidios por desempleo poco més de lo previsto. Mejorarian las expectativas y la
confianza del consumidor de la Universidad de Michigan en junio.

Las principales bolsas de Europa operan esta manana con fuertes alzas (en promedio +1,3%), a medida que los inversores
monitorean la recuperacién econémica global, mientras ponderan los temores a una segunda ola del virus tras el masivo
sell off de ayer.

Por su parte, Gran Bretafa dijo el jueves que habia acordado un cronograma exprés en julio para las negociaciones sobre
un nuevo acuerdo de libre comercio con la UE, ya que ambas partes buscan acordar antes de que finalice el periodo de
transicion del Brexit a fin de afo. Para entonces, el pais también decidié no introducir controles fronterizos para
minimizar el impacto econémico de la pandemia.

El PIB y la producciéon manufacturera de abril en el Reino Unido cayeron a niveles histdricos, aunque se redujo el déficit
comercial. Se contrajo la producciéon industrial de la eurozona, pero menos de lo esperado.

Los mercados en Asia cerraron con pérdidas, con las acciones de Corea del Sur liderando las caidas a nivel regional,
arrastrados por la caida durante la noche en Wall Street en medio de los temores de una segunda ola de contagios de la
pandemia de coronavirus.

El Fondo Monetario Internacional (FMI) dijo el jueves que los gobiernos de todo el mundo han desplegado USD 10 Tr en
paquetes de estimulo destinados a mitigar el impacto de la pandemia.

La produccién industrial de Japon se contrajo fuertemente en abril.

El délar (indice DXY) opera estable, presionado por la postura dovish de la Fed, a pesar del incremento de la aversion al
riesgo global observado ayer.

El euro muestra un sesgo alcista, a pesar que se esperan negociaciones dificiles la proxima semana sobre el plan para un
fondo comuin de recuperacién econémica.

El yen sufre un retroceso, luego de alcanzar un méximo de un mes, mientras se reduce la aversién al riesgo global.

El petréleo WTl registra un leve rebote, aunque permanece afectado por la posibilidad de que una segunda ola del brote
de Covid-19 reduzca la demanda mundial.

El oro opera en alza, debido al compromiso de la Fed de mantener bajas las tasas de interés que presiona al délar.

La soja muestra un leve rebote ante la sélida demanda desde China, pero se ve afectada por las buenas condiciones de
la cosecha en EE.UU. y los demds paises productores.

Los rendimientos de los Treasuries estadounidenses registran leves subas, a medida que los inversores vuelven a los
activos de riesgo después del reciente sell off. El retorno a 10 afios se ubica en 0,71%.

Los rendimientos de bonos europeos muestran un sesgo alcista, en linea con los US Treasuries.

ADOBE (ADBE) informé de ganancias de USD 2,45 por accién, con ingresos de USD 3.130 M, mientras que el mercado
esperaba ganancias de USD 2,33 por accién con ingresos de USD 3.160 M.

ARGENTINA
RENTA FIJA: Hoy vence el plazo para presentar la oferta formal ante la SEC.
Pero habria una nueva postergacion para sequir negociando.

Los soberanos en ddlares el jueves cerraron en baja, en un complicado contexto global y con las miradas puestas en las
negociaciones entre el Gobierno y acreedores internacionales para reestructurar la deuda publica. El riesgo pais medido
por el EMBI+Argentina se incremento 2,9% a 2609 puntos basicos.

Hoy vence el plazo para que bonistas extranjeros acepten la oferta de canje que Argentina presenté el pasado 21 de abril
y se esperaba que el Gobierno publique una nueva propuesta formal ante la SEC.

Pero segun la prensa, Argentina postergaria el anuncio de la nueva propuesta prevista para hoy para seguir negociando
con los acreedores. A pesar de las duras reuniones virtuales y el pacto de confidencialidad de ambas partes, aun existen
diferencias para alcanzar un acuerdo. Se habla que se extenderia el plazo hasta el préoximo martes y que el viernes se
daria a conocer la propuesta oficial.

El Gobierno sigue trabajando en la oferta y la misma podria ubicarse todavia por encima del limite avalado por el FMI. El
Fondo la semana pasada habia afirmado el apoyo a la propuesta que de manera informal presenté Martin Guzman (no
ante la SEC), que llevaba el valor de la oferta a unos USD 47 por cada 100 nominales, y dijo que habia un margen limitado
para mejorarla.

Sin embargo, a la oferta se le agregaria un cupén ligado a las exportaciones (a la que se tendria en cuenta el promedio
movil de cinco afos) y tendria un VPN cercano a los USD 52. Con dicha cifra, el Gobierno buscaria obtener una mayor
adhesion al canje. La diferencia asi seria de sélo USD 3 respecto a las contraofertas presentadas por los acreedores.

En reestructuraciones anteriores, Argentina ofrecié cupones atados al crecimiento del PIB, pero como no se espera un
importante crecimiento de la actividad econémica local para los préximos afos, los acreedores y el equipo del Ministro
de Economia Martin Guzman, evaltan tal alternativa.

El Ministerio de Economia capté ayer ARS 64.436 M en la licitacién de Letras del Tesoro a descuento y de un Bono del
Tesoro ligado al CER, con la intencién de seguir reconstruyendo el mercado de deuda en pesos. El monto adjudicado
superd el monto inicial previsto para la colocacién de ARS 40.000 M, lo que le permitié ademas renovar la totalidad de los
vencimientos del martes que viene.

RENTA VARIABLE: El S&P Merval cayo ayer 7,4% en un contexto de fuerte
aversion al riesgo global

En un complicado contexto internacional, donde las principales bolsas del mundo manifestaron su peor caida en tres
meses, el mercado local de acciones tuvo ayer una fuerte baja.

La aversién al riesgo global se hizo presente debido al temor de los inversores acerca de una segunda ola de infecciones
del coronavirus en EE.UU., y a las dudas acerca que lo peor de la crisis econdmica en el pais aun no habria llegado.

En este marco, el indice S&P Merval manifest6 ayer una caida de 7,4% (en pesos) para ubicarse en los 43.057,94 puntos,
después del maximo intradiario por encima de las 46.400 unidades.

En medio de la caida de ayer, el indice lider testeé el soporte de 23,6% de la secuencia de Fibonacci trazada en la suba
que se dio desde el 18 de marzo hasta el pasado lunes, y mostré un ligero rebote. Pero no descartamos una baja adicional
debido a que indicadores técnicos alin muestran pendiente negativa.

El volumen operado en acciones en la BCBA alcanz6 el jueves los ARS 1.701,7 M, en tanto en Cedears se negociaron ARS
1.122,5 M.

La baja fue generalizada. Las acciones que mds cayeron fueron las de: Edenor (EDN) 11%, Grupo Supervielle (SUPV)
-10,1%, Banco Macro (BMA) -9,2%, Central Puerto (CEPU) -9% y Grupo Financiero Galicia (GGAL) -8,8%, entre las mas
importantes.

Indicadores y Noticias locales

La inflacién en mayo se ubicé en 1,5% MoM (INDEC)

En mayo la inflacién minorista (IPC) aumenté 1,5% respecto a abril de 2020 repitiendo su nivel més bajo en dos afos,
mientras que en los Ultimos 12 meses registré un incremento de 43,4%, y se ubicé por debajo de las proyecciones de los
analistas privados y de lo anticipado en el REM (se esperaba 1,7%). Asimismo, el acumulado de 2020 es de 11,1% para los
primeros cuatro meses del afo. En ese sentido, el rubro Prendas de vestir y Calzado aumenté +7,5%, Equipamiento del
Hogar +2,8% y Alimentos y bebidas no Alcohdlicas (el de mayor ponderacién) +0,7%.

Compras de electrodomésticos cayeron 45% en abril

De acuerdo a privados, las compras totales de electrodomésticos cayeron en abril 45% YoY y 26% MoM. Asimismo, se
registré de igual manera una baja del 21% en las operaciones del primer cuatrimestre contra los primeros cuatro meses
de 2019. Entre los rubros analizados, la comercializaciéon de televisores se precipité 20% interanual en abril; y los
teléfonos moviles, una caida de 36% interanual y 19% respecto de marzo.

Simplificacion del acceso de importadores de insumos al MULC

El BCRA simplificé el acceso al mercado oficial de cambio a los sectores productivos, atendiendo las condiciones
comerciales habituales que transmitieron directivos de empresas y cdmaras sectoriales. En ese sentido, se elevé de USD
250.000 a USD 1 M el acceso directo al MULC para la realizacion de pagos anticipados de importaciones. Esta medida
tiene un claro sentido de facilitar las importaciones a PyMEs. Asimismo, quedaran fuera del concepto de Formacién de
Activos Externos liquidos un saldo de libre disponibilidad por USD 100.000 y los fondos que no pudiesen ser utilizados
por el cliente por tratarse de fondos de reserva o de garantia constituidos en virtud de las exigencias previstas en
contratos de endeudamiento con el exterior o de fondos constituidos como garantia de operaciones con derivados
concertadas en el exterior.

Tipo de cambio

El tipo de cambio mayorista subié ayer sélo cinco centavos para ubicarse en ARS 69,31 (para la punta vendedora), en un
contexto en el que por primera vez en 28 jornadas el BCRA redujo su ajuste diario en una rueda en la que toda la Regién
manifesto fuertes alzas.

El dolar contado con liquidacion (implicito) descendid el jueves 1,9% y se ubicé en ARS 112,27, dejando una brecha con
el mayorista de 62%. En tanto, el délar MEP (o Bolsa) perdié apenas 0,5% a ARS 107,49, marcando un spread frente a la
divisa que opera en el MULC de 55,1%. La baja de los délares implicitos se da en un contexto de estrictos controles del
BCRAy la CNV.

Indicadores monetarios

Las reservas internacionales aumentaron el jueves USD 82 My finalizaron en USD 43.123 M.
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