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GLOBAL: Futuros de EE.UU. operan con subas, rebotando tras las fuertes
caidas previas

Los futuros de acciones de EE.UU. operan esta mafana con subas (en promedio +0,5%), al tiempo que las acciones
intentan recuperarse después de la rueda negativa de ayer que rompié un rally alcista de cuatro dias. Los casos de
coronavirus en EE.UU. continlian aumentando.

Las tensiones chino-estadounidenses también han afectado el sentimiento, ya que la administracién de Donald Trump
consideraria imponer una prohibicién de viajar a todos los miembros del Partido Comunista chino y sus familias.

Se redujo levemente el indice manufacturero de la Fed Filadelfia en julio, y se moderé el crecimiento de las ventas
minoristas en junio. Cayeron levemente las peticiones de subsidio por desempleo. Se espera que aumenten los permisos
de construccién e inicios de viviendas de junio. Aumentaria la confianza del consumidor de la Universidad de Michigan.

Las principales bolsas de Europa operan esta mafiana con leves ganancias (en promedio +0,1%), al tiempo que los lideres
de la Unién Europea se preparan para discutir un acuerdo sobre el paquete de recuperacion econémica por el
coronavirus para el bloque.

La propuesta sobre los EUR 750 Bn podria enfrentar la oposicién de Austria, Dinamarca, Suecia y los Paises Bajos. El
proyecto de ley también puede estar sujeto a un veto de Hungria, que se ha opuesto a vincular la distribucién de fondos
con la defensa de los valores democraticos de la UE.

Se aceleré levemente la inflacion de la eurozona en junio.

Los mercados en Asia cerraron dispares, a medida que crecen las tensiones entre EE.UU. y China. También afecté al
mercado la fuerte caida registrada el jueves en las acciones chinas y la publicacién de solicitudes de desempleo de EE.UU.
gue no cumplieron con las expectativas.

Hoy no se publicaran indicadores econdmicos de relevancia.

El ddlar (indice DXY) opera con leve baja, como contrapartida de la suba del euro, aunque las tensiones entre China 'y
EE.UU., y la decepcidn por los datos de empleo le dan soporte a la moneda.

El euro muestra un incremento, mientras los lideres de la Unién Europea tratan de llegar a un acuerdo sobre un fondo de
recuperacién de EUR 750 Bn.

El yen registra un leve incremento, producto del aumento de las tensiones entre EE.UU. y China.

El petréleo WTI opera en baja, en medio de la creciente incertidumbre sobre la recuperacién de la demanda global de
combustibles y por la relajacion de las restricciones de produccién.

El oro avanza levemente, a medida que contintian aumentando los casos de coronavirus. Cerraria su sexta semana con
ganancias.

La soja opera con subas, mientras se mantiene firme la demanda de cultivos desde China.

Los rendimientos de los Treasuries estadounidenses registran leves bajas, mientras el mercado contintia monitoreando
la aceleracion de casos de coronavirus en EE.UU. El retorno a 10 afios se ubica en 0,60%.

Los rendimientos de bonos europeos muestran leves sesgos bajistas, en linea con los US Treasuries.

BLACKROCK (BLK) tuvo ganancias por accion de USD 7,85 e ingresos por USD 3,65 Bn. El mercado estimaba las ganancias
en USD 6,89 por accion e ingresos por USD 3,55 Bn.

ARGENTINA

RENTA FIJA: El Gobierno ya presento proyecto de ley para reestructurar la
deuda en délares bajo ley argentina

Finalmente el Gobierno presenté ayer en el Congreso el proyecto de Ley para reestructurar unos USD 46 Bn en deuda
emitida bajo legislacién local, iniciativa que propone un tratamiento similar a la propuesta realizada a los acreedores bajo
ley extranjera.

El proyecto consta de ocho articulos y una serie de anexos donde se detallan las caracteristicas de los bonos a ser
elegidos.

En caso que los tenedores de los titulos elegibles no adhieran a la invitacion a canjear, continuaran con sus pagos
diferidos hasta el 31 de diciembre del afio préximo.

La propuesta ademas de alinearse con la oferta de reestructuracién de bonos emitidos bajo ley extranjera, incorpora
opciones en pesos para determinados instrumentos elegibles, con lo que también preserva los objetivos de
sostenibilidad de la deuda publica aliviando las restricciones de mediano y largo plazo devenidas de la actual carga de la
deuda.

Los bonos en dolares finalizaron la jornada de ayer en alza, en un contexto en el que la atencién siguié puesta en las
negociaciones entre el Gobiernoy los acreedores externos para reestructurar la deuda publica. El riesgo pais medido por
el EMBI+Argentina cerro estable en 2343 puntos basicos.

El Gobierno esta trabajando para alcanzar un acuerdo con los acreedores y tener una elevada adhesidn al canje.

Por ahora los bonistas mas duros siguen firmes con sus posturas, pero contintian dispuestos a continuar conversando
para alcanzar un arreglo. Martin Guzman, afirmé que la Ultima oferta es inamovible, y que ahora dependera de los
bonistas.

Recordemos que hoy el Ministerio de Economia reabre el canje de Letes en ddlares reperfiladas a diciembre, el
remanente del AF20, las letras ligadas al dollar (Lelink) y el bono de Tesoro ligados al délar (TV21), por dos Bontes ligados
al CER (TX23 y TX24).

RENTA VARIABLE: A contramano de las bolsas externas, el S&P Merval quedo
prdcticamente estable ayudado por el délar implicito

Contrariamente a la tendencia de los mercados externos, en medio de un aumento de casos de coronavirus que
generaron la reversion de medidas de reapertura de la economia, el mercado local de acciones finalizé con una ligera
alza impulsada por la suba del délar implicito, y con los inversores atentos a la reestructuracion de la deuda externa.

El precio del tipo de cambio implicito se incrementé luego que la CNV dispusiera que los Fondos Comunes de Inversion
(FCI) deben valuar sus tenencias al ddlar oficial. Segun fuentes de mercado, la idea de la CNV es evitar que los FCl
acumulen délares en efectivo y ofrezcan una via de cobertura en pesos ajustadas al tipo de cambio, ante las previsibles
nuevas devaluaciones del peso.

En este sentido, el indice S&P Merval subié el jueves 0,3% y se ubicé en los 45.545,23 puntos.
El volumen operado en acciones en BYMA alcanzé los ARS 922,1 M, mientras que en Cedears se negociaron ARS 765 M.

Las acciones que mejor comportamiento tuvieron fueron las de: Sociedad Comercial del Plata (COME), Central Puerto
(CEPU), YPF (YPED), Cresud (CRES) y Mirgor (MIRG), entre las mds importantes.

En tanto, terminaron con caidas: Transportadora de Gas del Norte (TGNO4), Transener (TRAN), Banco Macro (BMA),
Pampa Energia (EDN), Grupo Financiero Valores (VALOR), entre otras.

Indicadores y Noticias locales

Inflacién mayorista subié 3,7% MoM en junio (INDEC)

De acuerdo a datos del INDEC, los precios mayoristas registraron un incremento de 3,7% MoM en junio, es decir, 1,5
puntos porcentuales (pp) por encima de los costos minoristas de junio (2,2%). En términos interanuales, la inflacion
mayorista registré una suba de 39,7%. En ese sentido, el incremento acumulado en los primeros seis meses del afo es de
6,4%. La suba intermensual se explica como consecuencia del incremento de 3,8% en los productos nacionales y de 2,6%
en los productos importados.

Costo de la construccion se incrementé 1,4% MoM en junio

El indice de costo de la construccion (ICC) registrd un incremento de 1,4% MoM (por debajo de la inflacién minorista del
mismo mes) en junio y en los ultimos doce meses registrd un incremento de 41,1% YoY. La suba acumulada en los
primeros seis meses del aio es de 10,5%. La suba de junio obedecié a aumentos de 4,2% en los costos de materiales,
0,9% en los gastos generales y una contraccién de 0,7% en la mano de obra.

Déficit primario de ARS 295.713 M en junio

Segun la OPC, el sector publico nacional registré en junio un déficit primario de ARS 295.713 M, en un mes donde por
efecto de la cuarentena contra el coronavirus los gastos crecieron 22,3% en términos reales, mientras que la recaudacién
fiscal retrocedié 19% y la de recursos de la seguridad social otro 12,8%. En ese sentido, el rojo primario de la
administracion publica nacional volvié a ser del 1% del PBI en junio y totalizé 3,2% del producto durante el primer
semestre del afo.

Tipo de cambio

El délar contado con liquidacion (implicito) acumulé su cuarta rueda consecutiva de subas tras la decisién de la CNV
publicada ayer en el Boletin Oficial de forzar a FCl a valuar sus tenencias al délar oficial. En este sentido, el implicito
terminé subiendo 25 centavos (+0,2%) y se ubicé en los ARS 113,62, dejando un spread con la cotizacién del mayorista
de 59,1%. En tanto, el délar MEP (o Bolsa) cerré estable en ARS 112, implicando una brecha con la divisa que cotiza en el
MULC de 56,8%. En el mercado mayorista, el tipo de cambio subié ayer seis centavos a ARS 71,42 (vendedor) precio
establecido por la regulacion oficial.

Indicadores monetarios

Las reservas internacionales ascendieron el jueves USD 8 M ubicandose en los USD 43.357 M.
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