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GLOBAL: Futuros de EE.UU. operaban con fuertes subas, tras victoria de Biden
en el siper martes

Los futuros de acciones de EE.UU. operaban esta mafana con fuertes subas (en promedio +1,9%), ya que los primeros
resultados del siper martes mostraron que el ex vicepresidente Joe Biden gané comicios clave y tranquilizd a los
inversores por la preocupacion que generan los demas candidatos del Partido Demécrata.

La rueda de ayer fue muy volatil después que la Fed anuncié un recorte de emergencia en las tasas de interés de 50
puntos basicos a 1%-1,25%, en un esfuerzo por ayudar a pacificar a los inversores preocupados por las consecuencias
econdmicas del coronavirus.

Se espera una caida en el cambio de empleo no agricola ADP de febrero. Los indices PMI Markit composite y servicios
caerian en febrero, al igual que el indice ISM no manufacturero. Se expandirian los inventarios de crudo en la ultima
semana.

Las principales bolsas de Europa operaban esta mafiana con importantes rebotes (en promedio +1,2%), mientras que los
inversores monitorean la propagacién del virus y el estimulo econédmico que generaria el sorpresivo recorte de tasas de
la Fed.

El recorte de la tasa se vio como una reaccion al brote mundial, pero también aumenté la ansiedad del mercado por su
propagacion. Ante esta situacion, se espera que el BCE y BoE tomen medidas similares de forma inmediata.

Mejoraron las ventas minoristas de Alemania y la eurozona en enero. Cayeron los indices PMI composite y servicios de
Alemania, eurozona y el Reino Unido en febrero.

Los mercados en Asia cerraron con sesgo alcista, en linea con los principales indices globales, después que la Fed
anunciara un recorte de emergencia de las tasas el martes.

El total de casos confirmados de Corea del Sur es de 5.328 y el nimero de muertes subié a 32. El gobierno de Seul
propuso un presupuesto adicional de 11,7 tr de won coreanos (USD 9,86 Bn) para combatir el brote de coronavirus y su
impacto econémico.

En China, un total de 80.270 personas han sido infectadas, con 49.856 personas dadas de alta y 2.981 fallecidas, segun
cifras oficiales.

El délar (indice DXY) operaba con leve suba, rebotando tras las baja de ayer cuando la Fed redujo anticipadamente las
tasas de interés.

El euro registraba un retroceso tras alcanzar maximos de dos meses, mientras aumentan las probabilidades que el BCE
reduzca su tasa de depdsitos en 10 puntos basicos a -0,5%.

La libra esterlina retrocedia, mientras pesa la incertidumbre sobre las conversaciones comerciales entre Gran Bretafay la
UE.

El petréleo WTI subia, a medida que la OPEP y sus los aliados buscan consensuar recortes de producciéon mas profundos.
El oro se mantenia estable, luego del fuerte incremento registrado ayer tras el recorte de las tasas de interés de la Fed.

La soja mostraba un aumento por tercer dia consecutivo, impulsada por las medidas de estimulo para contrarrestar la
amenaza de virus.

Los rendimientos de los Treasuries estadounidenses operaban en baja, quebrando por primera vez la barrera de 1%, a
medida que se sostiene la demanda de cobertura. El retorno a 10 afios se ubicaba en 0,98%.

HEWLETT PACKARD ENTERPRISE (HPE) registré ingresos de USD 6.950 M, mientras que el mercado esperaba ingresos de
USD 7.210 M. Las ganancias de la compafriia de USD 0,44 por accion, correspondieron a la estimacién del mercado.

ARGENTINA

RENTA FIJA: Gobierno abre canje de BOGATO 2020 (A2M2) por TX21 y una
nueva Letra a julio

El Ministerio de Economia reabre hoy entre las 10y las 15 horas las emisiones de Letras del Tesoro en pesos a tasa Badlar
privada + 175 bps con vencimiento el 28 de mayo a un precio minimo de ARS 1.053,98 por cada 1.000 nominales, emite
nuevas Letras del Tesoro en pesos a tasa Badlar privada + 175 bps con vencimiento el 31 de julio a un precio de
suscripcién de ARS 989,86 por cada 1.000 nominales, y reabre Bonos del Tesoro en pesos con ajuste por CER 1% con
vencimiento el 05 de agosto de 2021.

En ese sentido, los tenedores de BOGATO 2020 podran suscribir una canasta conformada por un 30% de LEBAD con
vencimiento el 31 de julio 2020 y 70% BONCER 1% con vencimiento en 2021. La licitacidn serd por adhesién con tramo
Unico. Las ofertas que se presenten deberan indicar el monto de VNO a entregar de BOGATO 2020.

Los bonos soberanos en doélares operaron ayer al alza en el exterior, en un contexto de incertidumbre respecto a la
capacidad de afrontar los compromisos con acreedores y con el FMI.

Por su parte, los bonos en pesos registraron una mejor performance con subas que estuvieron entre 2% y 3%, mientras
los inversores se mantienen atentos al resultado de la licitacién de hoy que busca bajar la carga de capital e intereses en
pesos, y al pago de los préximos vencimientos, en particular del A2M2 el dia viernes.

Es importante destacar que el Ministerio de Economia designo a la firma internacional Morrow Sodali como Agente de
Informacion del proceso de restauracién de la sostenibilidad de la deuda publica.

Ante este panorama, el riesgo pais medido por el EMBI+Argentina cayé en la jornada de ayer 1,7%y se ubicé en los 2.224
puntos basicos.

YPF colocd ONs Clase VIl en délares a 12 meses de plazo (vencimiento el 4 de diciembre de 2021), a una tasa fija de 5%,
a un precio a la par (100% del VN), por un monto total de USD 8,94 M.

ARCOR colocé ONs Clase 13 en pesos a 6 meses de plazo (vencimiento el 06 de septiembre de 2020), por un monto de
ARS 1.065 M, a una tasa Badlar + 4,25%. También se colocaron ONs Clase 14 en pesos a tasa variable (Badlar) mas un
margen de corte de 5,75%, también a 6 meses de plazo (vencimiento el 06 de septiembre de 2020), por un monto de ARS
1.535 M.

MSU S.A. colocard en el dia de manana dos ONs por un monto total de hasta USD 8 M (ampliable hasta USD 15 M),
calculados al tipo de cambio inicial. Todas las ONs tendran una calificacion crediticia de A- (arg).

RENTA VARIABLE: El S&P Merval retoma sendero negativo y cae 0,70%

En un contexto global donde la aversion al riesgo parece no ceder ante la propagacion del coronavirus, la volatilidad en
los mercados internacionales incidié en la toma de decisién por parte de la Fed, la cual bajé la tasa de interés al rango
entre 1%y 1,25% como una medida de proteccion de la economia estadounidense para hacer frente del impacto de la
epidemia a nivel mundial.

Asi es como el indice S&P Merval perdié ayer 0,7% y cerré en los 35.999,22 puntos, luego de registrar maximos
intradiarios de 3,5%. Es importante destacar, que la confirmacién del primer caso de coronavirus en Argentina por parte
del Ministerio de Salud, no tuvo impacto en la jornada.

El volumen operado en acciones en la BCBA alcanzé los ARS 820,8 M, por encima del promedio diario de la semana
pasada. En Cedears se negociaron ARS 702,4 M.

Las acciones que peor comportamiento tuvieron el martes fueron las de: Ternium Argentina (TXAR), Aluar (ALUA), Grupo
Supervielle (SUPV), Central Puerto (CEPU) y Cablevision Holding (CVH), entre las mas importantes. Sin embargo, lograron
sortear las bajas las acciones de: Pampa Energia (PAMP), Transener (TRAN), Transportadora de Gas del Sur (TGSU2),
Cresud (CRES) y Telecom Argentina (TECO2), entre las més importantes.

Por su parte, entre los ADRs argentinos que registraron buena performance en la jornada de ayer se encuentran Cresud
(+2,64%) e YPF (+1,38%).

Indicadores y Noticias locales

Inflacion de 40% y caida del PIB de 1,2% en 2020 segtin el REM

Segun el REM de febrero del BCRA, el mercado prevé una variacion del PIB para 2020 de -1,2% (-0,3 pp que el REM
anterior), el TOP-10 de los mejores pronosticadores del crecimiento econémico sugiere que la reduccién del PIB durante
2020 seria incluso mas acotada (en torno a 0,5%). En tanto, estiman una inflacién general para este aiio en 40,0% (1,7 pp
menor a la del REM previo), siendo la tercera revisidén sucesiva a la baja. Para el mes de febrero de 2020, estiman una
inflacion de 2,5%. Con relacion a la tasa BADLAR (nueva tasa encuestada en sustitucion de la LELIQ), estiman que ésta sea
de 30,8% para marzo y con tendencia decreciente hasta 27,70% en diciembre de 2020 (30 pb por debajo del proyectado
en el REM de enero) y 24,71% a fines de 2021. Para el tipo de cambio nominal, la prevision aumenté con relacion al REM
anterior para el mes de diciembre de este afio ubicandose en USDARS 78,9 y USDARS 97,3 en diciembre de 2021.
Asimismo, se proyecta un déficit fiscal primario para 2020 de -ARS 135,3 Bny de -ARS 117,5 Bn para 2021.

Recaudacion fiscal crecio 42,6% YoY en febrero (AFIP)

La recaudacion de febrero estuvo por debajo de la inflacion incrementandose 42,6% YoY a ARS 471.693,3 M (segun la
AFIP), ya que el bajo nivel de actividad econémica y los indicadores del mercado de trabajo fueron los principales
factores que condicionaron los ingresos tributarios durante el periodo. Este crecimiento nominal en la recaudacion fue
impulsado principalmente por el impuesto a las ganancias, impuesto a los débitos y créditos, retencién a las
exportaciones, IVA, derechos de importacion y seguridad social.

Gobierno confirma suba de retenciones a la soja al 33%

El Gobierno Nacional dio a conocer su decision de aumentar en tres puntos porcentuales las retenciones a las
exportaciones de soja, que pasaran del 30% al 33%, y de mantener la alicuota de derechos de exportacién del trigo y el
maiz. Esta suba afecta a los productores de mas de 1.000 toneladas anuales (26% del total) y beneficia a aquellos que
producen hasta 500 toneladas ya que abonaran menos.

Tipo de cambio

El délar mayorista aumenté cinco centavos ayery se ubicé en los ARS 62,31 (vendedor), impulsado por compras del BCRA
(segun fuentes de mercado la entidad tomé cerca de USD 150 M).

Por su lado, el dolar implicito (contado con liquidacién) cayé 47 centavos a ARS 82,01, mostrando una brecha con el
mayorista de 31,6%. En tanto, el délar MEP (o Bolsa) descendi6 45 centavos y se ubicé en los ARS 80,80, dejando un
spread de 29,7% frente a la divisa que opera en el MULC.

Indicadores monetarios

La tasa Badlar de bancos privados cerré el martes en 31,00%, mientras que el retorno del Plazo Fijo para depdsitos de
hasta 59 dias en bancos privados se ubicé en 30,71%.

Las reservas internacionales aumentaron USD 16 My finalizaron en USD 44.817 M.
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