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GLOBAL: Futuros de EE.UU. operan con subas, a la espera de nuevos datos de
empleo

Los futuros de acciones de EE.UU. operan esta mafana con subas (en promedio +0,7%) mientras los inversores esperan
la publicacién de dos informes de empleo en el ltimo dia de operaciones de la semana. En paralelo, el indice Nasdaq
comenzd ayer el tercer trimestre del afo alcanzando un nuevo récord histérico.

Los operadores se muestran optimistas por el desarrollo de una vacuna contra Covid-19 desarrollada por Pfizer y
BioNTech. Mientras tanto, los informes de empleos de hoy son importantes para determinar el ritmo de recuperacién de
la economia estadounidense.

El mercado de renta fija en EE.UU. cerrard hoy a las 14 ET, mientras que mafana no se registrardn operaciones de bonos
y de acciones en conmemoracién al Dia de la Independencia.

Aumenté el cambio de empleo no agricola ADP en junio, junto con el indice PMI manufacturero ISM. Cayeron los
inventarios de crudo mas de lo previsto. Se reducirian las peticiones de subsidios por desempleo y aumentarian las
néminas no agricolas de junio. Se reduciria el desempleo en junio.

Las principales bolsas de Europa operan esta mafana con fuerte alza (en promedio +1,2%), cuando los mercados
mundiales reciben un impulso optimista por el desarrollo de una posible vacuna contra el coronavirus desarrollada por
Pfizer y BioNTech.

Sin embargo, un alto funcionario de la Organizacion Mundial de la Salud advirtié el miércoles que ciertos paises pueden
necesitar reimplantar bloqueos. En EE.UU., mas de 12 estados han pausado o revertido sus reaperturas luego de un
aumento reciente en los casos registrados.

El desempleo en la eurozona se mantuvo estable en mayo.

Los mercados en Asia cerraron en alza, con el indice Hang Seng de Hong Kong subiendo casi un 3% en el dia, a medida
que aumentan las esperanzas por el desarrollo de una vacuna contra el coronavirus.

Los inversores en la region vigilan las crecientes tensiones en Hong Kong después de que la controvertida ley de
seguridad nacional de China entrara en vigencia el martes pasado. La policia dijo que arrestd a unas 370 personas el
miércoles.

Se espera una mejora de los indices PMI servicios de China y Japén en junio.

El ddlar (indice DXY) opera en baja, debido a que los datos econémicos optimistas de EE.UU. y Europa agudizaron el
apetito por el riesgo.

El euro muestra una fuerte suba, como contrapartida de la debilidad del délar, mientras mejoran las perspectivas
econdémicas regionales.

La libra esterlina registra un avance, después de que aumentara el apetito por el riesgo ante el posible descubrimiento
de una vacuna contra el coronavirus.

El petréleo WTI opera con leves ganancias, impulsado por las mejores expectativas econdmicas, pero se ve limitado por
el aumento de los casos del virus registrados en EE.UU.

El oro avanza levemente, ubicdndose en su maximo de 8 aflos, aunque encuentra resistencia a medida que el apetito por
el riesgo se agudiza.

La soja opera levemente en alza, ya que el clima célido y seco en el Medio Oeste de EE.UU. ha aumentado las
preocupaciones sobre el estrés hidrico de los cultivos.

Los rendimientos de los Treasuries estadounidenses no registran variaciones, con los operadores esperando la
publicacion de datos clave de empleo. El retorno a 10 afos se ubica en 0,68%.

GENERAL MILLS (GIS) reportd ganancias por acciéon de USD 1,10 e ingresos por USD 5,02 Bn. Por su parte el mercado
esperaba una ganancia en torno al USD 1,06 por accidn e ingresos por USD 4,94 Bn.

ARGENTINA
RENTA FIJA: El Gobierno mantendria cldusula de reasignacion para obtener
una mayor aceptacion en el canje

Los bonos en dodlares cerraron con ligeras caidas en el inicio de julio, en medio de elevadas tensiones entre distintos
acreedores internacionales que negocian con Argentina la reestructuracién de la deuda publica.

Uno de los principales grupos de acreedores externos esta en riesgo de fragmentarse luego que al menos tres de sus
miembros indicaran que podrian abrirse y aceptar un acuerdo de reestructuracién con el pais a un valor inferior al
propuesto por el grupo.

Segun fuentes de mercado, el Gobierno estaria presentando préximamente una nueva oferta ante la SEC, la cual contaria
con el respaldo de sélo algunos tenedores institucionales, pero no asi todavia de los grupos de bonistas mas duros, los
cuales sostienen su postura. Recordemos que Ad Hoc y Exchange pidieron retomar la comunicacién con el Gobierno, al
tiempo que objetaron la falta de compromiso de Argentina para llegar a un acuerdo.

Pero de acuerdo a la prensa, la nueva oferta incluiria la "cldusula de reasignacion”y la “teoria de los juegos” para por lo
menos obtener el 60% de aceptacién tedrica y asi presionar a los bonistas més duros a que flexibilicen su posicién en los
ultimos 15 dias de negociacion.

La cldusula de reasignacion se trata del derecho del deudor de reasignar bonos, excluyendo del acuerdo final a aquellos
titulos donde no hay acuerdo y que, por su volumen de rechazo, le impidan alcanzar un porcentaje de aceptacién final
superior al 75%. Incluye a todos los titulos en negociacion y le aseguraria a Argentina que logrando una masa critica
importante (no menor al 65%) pueda retirar del acuerdo final a aquellos bonos que no tuvieron una alta adhesion al
canje, y de todas maneras dar como terminado el proceso bajando el umbral de aceptacién final.

Mientras que la teoria de los juegos permite premiar a los primeros acreedores que acepten ingresar al canje,
perjudicando a los que mas tarde lo avalen o a los que elijan avanzar en un juicio en Nueva York.

En medio de las negociaciones, la calificadora de riesgo S&P bajé ayer la nota de siete bonos argentinos denominados en
ddlares a "D" desde "CC", debido a que el pais no pagd el vencimiento de USD 582 M en intereses. Desde la agencia
esperan que el Gobierno pague a tiempo el bono Discount denominado en yenes bajo ley japonesa con vencimiento en
diciembre de 2033 ya que no es parte de la negociacién de reestructuracién en curso.

ARCOR colocé ONs Clase 15 en pesos a tasa variable, a 15 meses (vencimiento el 6 de octubre de 2021), por un valor
nominal de ARS 2.500 M.

RENTA VARIABLE: El S&P Merval gané ayer 3%, pero no logré recuperar la
zona de los 40.000 puntos

El mercado local de acciones terminé el miércoles en alza, favorecido en gran parte por la suba del délar implicito aunque
con un muy bajo volumen de negocios debido a la incertidumbre sobre la reestructuracién de la deuda.

En este contexto, el indice S&P Merval gand en el inicio del mes de julio 3%y cerrd en los 39.846,74 puntos, muy cerca del
maximo intradiario.

El volumen operado en acciones en la BCBA alcanzé ayer los ARS 513,2 M, ubicdndose muy por debajo del promedio
diario del mes de junio. En Cedears se negociaron ARS 598,7 M.

Las acciones que mejor performance tuvieron fueron las de: Pampa Energia (PAMP), Grupo Supervielle (SUPV),
Transportadora de Gas del Sur (TGSU2), Cablevisién Holding (CVH), y Cresud (CRES), entre otras.

La Unica baja que se observé el miércoles fue la de: Ternium Argentina (TXAR).

En el exterior, las acciones argentinas ADRs terminaron en su mayoria con ganancias: Corporacién América (CAAP)
+11,1%, Grupo Supervielle (SUPV) +5,5%, Despegar (DESP) +5%, Pampa Energia (PAM) +2,3%, y BBVA Banco Francés
(BBAR) +1,9%, entre las mas importantes. En tanto, Ternium Argentina (TXAR) fue la baja mas relevante (perdié 3%).

Indicadores y Noticias locales

Liquidacion de divisas del agro se incrementé 5,6% YoY en junio

De acuerdo a la Ciara-CEC, la liquidacion de divisas por parte del sector agroexportador se incrementé en junio 5,6% YoY,
al ubicarse en los USD 2.343,9 M. El ingreso de divisas en junio fue asi 20,4% superior respecto de mayo. De esta manera,
el monto liquidado desde comienzos de afo ascendié en junio a USD 9.307,2 M, 13,6% inferior al acumulado en los
primeros seis meses del afo anterior.

Ventas de motos aumenté en junio 8,9% YoY (CCA)

La venta de motos alcanzé en junio las 23.050 unidades, un incremento del 8,9% YoY, ya que ese vehiculo se convirtié en
"alternativa ideal" al transporte publico en tiempos de pandemia. No obstante, el primer semestre del afo cerré con una
significativa caida del 39,8% interanual: se patentaron en la primera mitad de 2020 111.119 unidades.

Inflacion se incrementé 1,6% en junio (Ferreres)

De acuerdo a Ferreres, la inflacién de junio fue de 1,6% MoM vy registré un crecimiento interanual de 43,8%. De esta
manera, el indice de precios acumulé una suba de 13,1% en el primer semestre del afo. Asimismo, la inflaciéon nucleo
avanzod a un ritmo mensual de 1,9%, marcando un aumento del 44,1% anual.

Exportaciones de carne se incrementaron 2% durante mayo

Segun el IPCVA, las exportaciones de carne vacuna crecieron 2% YoY en mayo, con China como principal destino durante
los primeros cinco meses del afio. En ese sentido, en mayo se vendieron al exterior 57.927,1 toneladas de cortes
enfriados, congelados, y carne procesada por un valor de aproximadamente USD 249,3 M.

Tipo de cambio

Tras retroceder fuertemente en junio, a partir de mayores restricciones oficiales, y la expectativa de un acuerdo por la
deuda, los tipos de cambio implicitos iniciaron el mes con una fuerte suba y recuperaron mas de la mitad de la caida
registrada en el mes pasado. Asi, el délar implicito (contado con liquidacién) avanzé ARS 3,96 y cerré en ARS 108,10,
mostrando una brecha con la cotizacidn del mayorista de 53,3%. En tanto, el délar MEP (o Bolsa) subi6 ARS 4,97 a ARS

105,50, dejando un spread con la divisa que opera en el MULC de 49,6%.

En el mercado mayorista, el tipo de cambio subié apenas seis centavos a ARS 70,52 (para la punta vendedora), luego de
avanzar un 2,8% en junio.

Indicadores monetarios

Las reservas internacionales ayer se redujeron USD 20 My finalizaron en los USD 43.223 M.
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