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GLOBAL: Futuros de EE.UU. operan con fuertes bajas tras las alzas de ayer, por
anuncios de la Fed

Los futuros de acciones de EE.UU. operan esta mafiana con fuertes bajas (en promedio -1,1%) tras las alzas de ayer,
después de que la Fed se comprometiera a mantener sus medidas de estimulo actuales. El banco central justificé que, si
bien la economia se ha recuperado levemente, la actividad y el empleo permanecen muy por debajo de sus niveles de
principios de afo. La tasa de referencia permanecerd en el rango de 0%-0,25%.

Mientras tanto, luego que los directivos de Facebook, Amazon, Alphabet y Apple testificaron ayer frente al Congreso por
demandas antimonopolio, ahora las cuatro compafias se preparan para presentar resultados corporativos.

Cayeron inesperadamente los inventarios de crudo en la ultima semana. Se espera que el PIB del 2°T20 refleje una
histérica contraccion. Aumentarian levemente las peticiones de subsidios por desempleo.

Las principales bolsas de Europa operan con fuertes retrocesos (en promedio -1,6%), mientras que los inversores estan
reaccionando a una gran cantidad de presentaciones de ganancias corporativas importantes y a la decisién de la Fed de
mantener sin cambios su tasa de referencia.

Parte del enfoque del mercado también sigue concentrado sobre la evolucién de la pandemia, ya que se han visto
nuevos picos de contagios y muertes en algunas partes de China, Australia y Espafa continental.

No se registraron variaciones en el desempleo de Alemania y la eurozona. El PIB aleman mostré una contracciéon mayor
a la esperada en el 2°T20. La inflacién de Alemania sufrié una contraccién mayor a la prevista en julio.

Los mercados en Asia cerraron con leves bajas, después de que la Fed dejé las tasas de interés sin cambios. En paralelo,
las acciones de los bancos de Singapur cayeron fuertemente después de que la Autoridad Monetaria solicité a las
entidades que limiten la distribucién de dividendos para el afo fiscal 2020.

Se moderé la caida de las ventas minoristas de Japdén en junio. Aumentarian levemente la produccién industrial y el
desempleo de junio. Se publicaran los indices PMI composite, manufacturero y no manufacturero de China de julio.

El dolar (indice DXY) opera con leve sesgo alcista, ubicandose préoximo a un minimo de dos afios, cuando la Fed prometié
limitar el dafio econdémico de la pandemia a medida que aumentan los nuevos casos de coronavirus.

El euro registra un retroceso, aunque persiste el optimismo econémico regional que llevaria a la divisa comun a cerrar su
mejor mes en 10 anos.

La libra esterlina muestra una leve suba, al tiempo que el apetito por el riesgo regional sostiene el valor de la divisa en su
maximo de 4 meses.

El petréleo WTI registra fuertes pérdidas, cuando el aumento global de casos de COVID-19 reduce las esperanzas de una
recuperacién de la demanda de combustible.

El oro opera con leves bajas, a pesar de la decisiéon de la Fed de ratificar su politica monetaria, ya que mejora el
sentimiento de los inversores.

La soja muestra un leve retroceso, debido a que las elevadas tensiones entre Washington y Beijing incrementaron las
preocupaciones sobre el comercio de semillas oleaginosas.

Los rendimientos de los Treasuries estadounidenses observan caidas, después que la Fed ratificara la continuidad de su
politica monetaria. El retorno a 10 afos se ubicaba en 0,56%.

Los rendimientos de bonos europeos registran leves bajas, en linea con los US Treasuries.

BOEING (BA) presentd un balance por debajo de lo esperado tras obtener pérdidas por accién de USD -4,79 por accién e
ingresos por USD 11,81 Bn. Por su parte, el mercado estimaba pérdidas por acciéon en USD -2,51 y los ingresos en USD
13,24 Bn.

ARGENTINA
RENTA FIJA: El Gobierno colocé Letras y Bonos del Tesoro en pesos por ARS
109.927,4 M

El Gobierno licité ayer Ledes, Bontes ligados al CER y Bonte a tasa fija, por un VN total adjudicado de ARS 114.524,99 M
(valor efectivo adjudicado de ARS 109.927,38 M). Las ofertas alcanzaron los ARS 153.144,36 M.

Se reabrié la emisién de la Letra a descuento (Lede) a 122 dias, por un monto de VN ARS 39.025,91 M. Se reabri6 la
emision de la Lede a 152 dias, por un monto de VN ARS 18.876,58 M. Se reabrio la emision de la Lede a 182 dias, por un
VN de ARS 7.566,16 M. Se reabrié la emisiéon del Bono del Tesoro ligado al CER con vencimiento el 17 de abril de 2021, por
VN ARS 19.106,46 M. Por ultimo, se reabrié la emisién del Bono del Tesoro a una tasa fija de 22%, con vencimiento el 21
de mayo de 2021, por un monto de VN ARS 29.949,89 M.

Los bonos en ddlares cerraron el miércoles en baja, en un contexto de incertidumbre sobre la deuda externa a pocos dias
de la fecha limite para entrar al canje. El riesgo pais medido por el EMBI+Argentina subié en 1,5% y se ubicé en los 2276
puntos basicos.

Lejos de alcanzar las mayorias necesarias para reestructurar la deuda y evitar una cesacién de pagos definitiva, en el
mercado ya se estima que habrd una nueva extensién del tiempo para intentar lograr un acuerdo. Se habla que la fecha
tentativa podria ser a finales de agosto.

Los tres principales grupos de acreedores mantienen firme su postura, y dijeron que su reciente oferta de
reestructuracion tiene el respaldo de bonistas que representan mas de la mitad de la deuda extranjera del pais. Del lado
del Gobierno, también sostienen su posicién, diciendo que no habra modificaciones econémicas sobre la oferta, pero
sabe que cuenta por ahora con un bajo porcentaje de adhesion al canje. Por lo que cada parte de la disputa confia en su
estrategia.

Por su parte, el Senado sesionard hoy para tratar el proyecto sobre sostenibilidad de la deuda emitida bajo legislacion
local, que pasaria a la Cdmara de Diputados en caso de ser aprobado. La iniciativa avala el canje de deuda en ddlares
regida bajo la ley argentina, a cuyos tenedores se les ofrecera nuevos bonos en délares y también en pesos ajustados por
CER, en términos similares a los sujetos por ley extranjera.

La Provincia de Buenos Aires abonara el primer servicio de interés de las Letras del Tesoro en pesos a 154 dias con
vencimiento el 30/10 correspondiente al Tramo 5 del programa 2020, el rescate y pago del segundo servicio de Interés
de las Letras del Tesoro en pesos a 181 dias con vencimiento el 30/7 correspondiente al Tramo 1 del programa 2020, el
rescate de las Letras del Tesoro en pesos a 62 dias con vencimiento el 30/7 correspondiente al Tramo 5 del programa
2020, y el rescate de Letras del Tesoro en pesos a 41 dias con vencimiento el 30/7 correspondiente al Tramo 6 del
programa 2020.

RENTA VARIABLE: Sin poder alinearse a la tendencia externa, el S&P Merval
termino ayer estable

El mercado local de acciones terminé estable el miércoles, a contramano de la tendencia positiva de las bolsas externos,
en un marco en el que los inversores se mantienen expectantes a las novedades en torno a la reestructuracién de la
deuda soberana.

Sucedié en una jornada en que la Reserva Federal de EE.UU. decidié dejar su tasa de referencia sin cambios, en un rango
de 0% a 0,25%.

En este sentido, el indice S&P Merval cerré en los 48.884,46 puntos (-0,1%), después de testear un maximo intradiario de
49.634 unidades, y cerca de su nivel madximo histérico en pesos de 50.091,35 puntos anotado el pasado 23 de julio.

El volumen operado en acciones en BYMA alcanzé ayer los ARS 1.243,1 M, en tanto en Cedears se negociaron ARS 1.001,6
M.

Las principales bajas se registraron en las acciones de: Cresud (CRES), Edenor (EDN), Central Puerto (CEPU), y
Transportadora de Gas del Norte (TGNO4), entre las mas importantes.

Mientras que las alzas mdas importantes se observaron en: Sociedad Comercial del Plata (COME), Aluar (ALUA), Grupo
Financiero Valores (VALO) y Cablevisién Holding (CVH), entre otras.

Indicadores y Noticias locales

Actividad econémica cayé en junio 10,6% YoY (Fererres)

Segun Ferreres, el indice de actividad econdémica cayé en junio 10,6% YoY, y el 2°T20 cerr6 con una contraccién del 15,4%.
Pese a la baja interanual, Ferreres destacé que en términos desestacionalizados la actividad econémica se incrementé
1,9% MoM en relacién con el resultado de mayo, con lo cual el nivel de actividad se encuentra aun por debajo del
observado durante marzo, evidenciandose las dificulatades que ha generado la pandemia Covid-19.

Rentabilidad del sistema bancario cayé 46% en términos reales (privados)

De acuerdo a privados, el sector bancario argentino acumulé una ganancia de ARS 73.291 M en los primeros cuatro
meses de 2020, 46% (en términos reales) menos que en el mismo periodo de 2019. En ese sentido, la ganancia obtenida
por titulos (principalmente Lelig) cayd 2% en términos anuales, ubicdndose por debajo de los ARS 230.000 M. Esto se da
tras la importante caida de los rendimientos de las Leligs implementada por el BCRA. El resultado por tipo de cambio (en
torno a los $18.000 millones) crecio 41%.

Exportaciones de carne se incrementaron 20% en el 1°S20

Segun el Ministerio de Agricultura, las exportaciones de carne vacuna crecieron 20% YoY en el 1°520, con China como
principal destino durante los primeros seis meses del ailo (mas del 80%). En ese sentido, Argentina ocupa el sexto lugar
como productor mundial de carne vacuna, el quinto puesto como exportador y abastece al 7% de la demanda global.

Tipo de cambio

Mientras se aguardan novedades sobre la deuda, los dolares bursatiles operaron el miércoles con precios dispares, con
brechas que se mantuvieron por encima del 60%, en el marco de una jornada en la que el Banco Central anuncio6 la
prérroga de los controles cambiarios a los importadores. En este sentido, el contado con liquidacién (implicito) cay6 22
centavos a ARS 118,26 dejando un spread con la cotizacién mayorista de 63,8%. En tanto, el délar MEP (o Bolsa) subié 83

centavos a ARS 116,72, mostrando una brecha de 61,7% frente a la divisa que cotiza en el MULC.

Por su parte, el tipo de cambio mayorista aumentd otros seis centavos ayer y cerré en ARS 72,20 (vendedor), en un
contexto en el que el BCRA vendié USD 20 M (segun fuentes de mercado).

Indicadores monetarios

Las reservas internacionales cayeron USD 20 M a USD 43.388 M.
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