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GLOBAL: Futuros de EE.UU. operaban en baja, con los inversores preocupados
por los danos economicos

Los futuros de acciones de EE.UU. operaban esta mafana en baja (en promedio -1%) mientras los inversores contintian
preocupados por el dafio econémico de la pandemia.

Las acciones de las principales empresas buscaron alejarse de sus minimos después que el Senado obtuvo los votos para
aprobar un plan de alivio del coronavirus para ampliar las vacaciones pagadas. El Departamento del Tesoro propone dos
rondas de pagos directos a los ciudadanos, que suman un total de USD 250 Bn. Esos pagos comenzarian el 6 de abril.

Ademas, la gravedad de la situacion lleva a que la Fed aplique un nuevo programa de asistencia a los money markets con
commercial papers y compra de emisiones cortas, como bonos a tres meses investment grade. Asi, el nuevo Money
Market Mutual Liquidity Fund otorgara préstamos a instituciones financieras para comprar activos de los principales
fondos del mercado monetario.

La Bolsa de Nueva York anuncié que a partir del 23 de marzo, cerrard temporalmente su piso histérico de negociaciones
y pasard completamente a la operatoria electrénica.

Los permisos de construccién y los inicios de viviendas sufrieron caidas en febrero. Aumentaron los inventarios de crudo
en la Ultima semana pero menos de lo esperado. Se espera un incremento en las peticiones de subsidio por desempleo
y una caida del indice manufacturero de la Fed Filadelfia.

Las principales bolsas de Europa operaban esta mafnana con leve baja (en promedio -0,5%) después del importante
paquete de estimulo lanzado por el BCE. La entidad utilizard EUR 750 Bn para comprar activos para ayudar a sostener la
economia europea.

Hay mas de 218.000 casos confirmados del virus en todo el mundo y la enfermedad ha costado al menos 8.800 vidas.
El indice Ifo de confianza empresarial de Alemania sufrié una fuerte contraccién en marzo.

Los mercados en Asia cerraron en baja. Las acciones de Corea del Sur lideraron las pérdidas entre los principales
mercados de la regién después de detener las operaciones por 20 minutos. En Filipinas, donde la bolsa se detuvo a
principios de esta semana, reanudo el jueves su operatoria con fuertes pérdidas.

La inflacién de Japon del dltimo mes sufrié una leve caida respecto al mes anterior.

El dolar (indice DXY) operaba en alza (superando los 100 puntos) encaminandose hacia la mayor racha ganadora en casi
tres décadas por las preocupaciones financieras globales.

El yen registraba una caida fuerte, producto de la recuperacién del délar que limita la demanda de activos tradicionales
de cobertura.

La libra esterlina sufria un retroceso, cayendo a su punto mas bajo desde 1985 por las expectativas econémicas
negativas.

El petréleo WTI registraba un fuerte rebote, deteniendo la caida acumulada de tres dias, pero el brote del virus y el exceso
de oferta todavia pesan sobre la cotizacion.

El oro operaba con pérdidas, en medio de un mercado voldtil, ya que la necesidad de efectivo limita las ganancias por los
estimulos monetarios.

La soja mostraba una importante suba, mientras se recuperan las expectativas de demanda desde China.

Los rendimientos de los Treasuries estadounidenses mostraban caidas, después que los bancos centrales globales
intensificaron las medidas de flexibilizacion monetaria. El retorno a 10 anos se ubicaba en 1,13%.

GUESS (GES) informé que las ganancias son de USD 1,22 délar por accién, mientras que los mercados estimaron USD 1,12
por accién. Guess también presento ingresos de USD 842,3 M, mientras que se esperaban USD 851,3 M.

RENTA FIJA: Caida libre de bonos en ddlares. Pero inversores seguirdn de cerca
el canje de titulos en pesos de hoy.

BONOS: Los bonos en ddlares volvieron a derrumbarse, ante la preocupacion de los inversores que el coronavirus tenga
un impacto fuertemente negativo sobre la economia global, ya que la propagacién cada vez es mayor y muchos paises
toman medidas para que la pandemia no siga creciendo.

La mayoria de los titulos ya muestran precios por debajo de los USD 35, presionados también por la incertidumbre sobre
la reestructuracién de la deuda publica que viene complicandose con la situacién global.

En este sentido, el riesgo pais medido por el EMBI+Argentina se incrementé casi 12% y cerr6 en 4.040 puntos basicos,
mostrando niveles no registrados desde junio de 2005.

Por su parte, el presidente Alberto Ferndndez recibird hoy en Olivos a todos los gobernadores del pais para coordinar los
pasos a seguir en materia de prevencion del coronavirus, en medio de la posibilidad que se defina una cuarentena total
para extremar el aislamiento de la poblacién. La reunién, que fue pautada para las 17, tendrad como objetivo resolver
acciones para evitar que se propague el Covid-19. Para el Gobierno, de no tomarse estas medidas ahora, el golpe
econdémico podria ser mas grande dada una mayor propagacion en todo el pais.

Pero lo importante de hoy serd el nuevo canje que realizara el Gobierno de instrumentos en pesos, con la intencién de
descomprimir el cronograma de vencimientos en moneda local en el corto plazo.

Entre los instrumentos a canjear hay ocho series de Lecap, tres Lebad, una letra a descuento y el Botapo que expira el
préximo 21 de junio. Los tenedores de estos instrumentos podran optar por cualquiera de cuatro bonos ligados al CER,
con vencimiento en 2021, 2022, 2023, y 2024.

Segun el Ministro de Economia, Martin Guzman, se habria alcanzado un acuerdo con tenedores de bonos locales para
canjear cerca de ARS 200.000 M de deuda en moneda local. Esto implicaria una adhesién del 40% sobre los ARS 500.000
M que se ofrecen, dando un buen resultado en el marco de la crisis global.

Segun fuentes de mercado, el mayor atractivo del canje es que se toma los instrumentos a canjear a valor técnico (valor
nominal mas los intereses acumulados). Un mecanismo que habilité el decreto 193 y le permitié a Finanzas sortear con
éxito las ultimas operaciones luego del reperfilamiento del AF20.

RENTA VARIABLE: YPF cayo mds de 25% y ya muestra una capitalizacion
bursdtil menor alos USD 1.000 M

Los temores que la economia global entre en recesién por la pandemia del coronavirus, continué impactando
negativamente sobre los principales mercados del mundo.

Y eso se vio reflejado en la bolsa local que cerré en niveles no vistos desde septiembre del afio pasado, cuando cayé
fuerte después de las elecciones primarias a presidente.

De esta manera, el indice S&P Merval perdié el miércoles 14,5% y se ubicé en los 22.087,13 puntos, encabezado por la
accién de YPF (YPFD) que tiene la mayor ponderacién dentro del indice.

Asi, el panel lider acumula en lo que va de este afio una baja medida en pesos de 47%.

El volumen operado en acciones en la BCBA alcanzé ayer los ARS 1.055,9 M, igualando practicamente el promedio diario
de la semana pasada. En Cedears se negociaron ARS 257,4 M.

Las acciones de YPF (YPFD) fueron las que mds cayeron ayer, perdiendo 26% en medio del derrumbe de 25% en el precio
del crudo en EE.UU. Siguieron la tendencia: Aluar (ALUA) -19,8%, Grupo Financiero Galicia (GGAL) -18,4%, Transener
(TRAN) -17,5%, Cresud (CRES) -17,4%, Transportadora de Gas del Norte (TGNO4) -16,8% y Banco Macro (BMA) -16,6%,
entre las mas importantes. Pampa Energia (PAMP) fue la acciéon que menos cayd, perdiendo 5,5%.

Las acciones argentinas ADRs que operan en el exterior también sufrieron grandes pérdidas: YPF (YPF) cay6 26,8% y ya
muestra una capitalizacion bursatil menor a los USD 1.000 M. también bajaron: IRSA Propiedades Comerciales (IRCP)
-21,9%, Grupo Financiero Galicia (GGAL) -20,4%, Cresud (CRES) -18,1% y Banco Macro (BMA) 16,1%.

Indicadores y Noticias locales

Las expectativas de inflacién se mantienen en marzo en 30% (UTDT)

La inflacién esperada a nivel nacional para los préximos 12 meses, de acuerdo a la mediana de las respuestas, se
mantiene en el mes de marzo en 30%. De acuerdo al promedio, las expectativas de inflaciéon a nivel nacional bajaron 2
puntos porcentuales (pp) MoM, situdndose en 33,8%. Las expectativas de inflacién se mantienen en el Gran Buenos Aires
y en el Interior del Pais, mientras que bajan en Capital Federal.

indice sintético de energia se incrementé 9,2% YoY

De acuerdo al INDEC, en el 4°T19 el indice serie original del indicador sintético de energia (ISE) registra un aumento de
9,2% YoY. Asimismo, en este periodo el indice de la serie desestacionalizada presenta un aumento de 8,3% QoQ y el
indice de la serie tendencia-ciclo registra una variacién positiva de 0,5% QoQ. En ese sentido, la generaciéon neta de
energia eléctrica del Sistema Interconectado Nacional, que no incluye la generacién utilizada como insumo en el proceso
de produccion de las centrales eléctricas, verifico, en el 4°T19 un aumento de 2,9% YoY.

Ventas de industria farmacéutica se incrementaron 78,3% YoY

Segun el INDEC, en el 4°T19 la facturacién total de la industria farmacéutica en la Argentina registré ARS 68.735,5 M, lo
que representa un incremento de 78,3% YoY. Esta variaciéon surge por los aumentos de 77,2% en la facturacién de
produccion nacional y de 81,0% en la reventa local de importados. En la facturacién de produccién nacional, se observan
incrementos de 75,8% en las ventas al mercado interno y de 89,3% en las exportaciones.

Tipo de cambio

El dolar mayorista subié el miércoles 15 centavos y marcd un nuevo maximo histérico de ARS 63,33 (vendedor), a pesar
que el Banco Central vendié divisas para no dejar disparar su precio.

El doélar contado con liquidacion (implicito) avanzé ARS 1,36 a ARS 89,53, luego de superar los ARS 90 durante la jornada.
De este modo, la brecha con el délar mayorista cerré en 41,4%. En tanto, el délar MEP (o Bolsa) rebotd ARS 1,45 a ARS
88,35, implicando un spread de 39,5% respecto a la divisa que cotiza en el MULC.

Indicadores monetarios

La tasa Badlar de bancos privados cerré el miércoles en 29,50%, mientras que el retorno del Plazo Fijo para depésitos de
hasta 59 dias en bancos privados se mantuvo estable en 29,28%.

Las reservas internacionales disminuyeron ayer USD 201 My finalizaron en USD 44.039 M.

Este informe fue confeccionado sélo con propésitos informativos y su intencion no es la de recomendar la compra o venta de algun titulo
o bien. Contiene informacién disponible en el mercado y dichas fuentes se presumen confiables. Sin embargo, no podemos garantizar la
integridad o exactitud de las mismas. Todas las opiniones y estimaciones reflejan el juicio actual del autor a la fecha del informe, y su
contenido puede ser objeto de cambios sin previo aviso. El valor de una inversion ha de variar como resultado de los cambios en el
mercado. La informacién contenida en este informe no es una prediccion de resultados, ni asegura alguno. En la medida en que la
informacién obtenida del informe pueda considerarse como recomendacién, dicha informacion es impersonal y no esta adaptada a las
necesidades de inversién de ninguna persona especifica. Por lo tanto, no refleja todos los riesgos u otros temas relevantes relacionados
a las inversiones en los activos mencionados. Antes de realizar una inversion, los interesados deben asegurarse que comprenden las
condiciones y cualquier riesgo asociado. Recomendamos que se asesore con un profesional. Research for Traders no recibe ninguna
remuneracion a consecuencia de las operaciones realizadas sobre activos mencionados en el informe. Se encuentra prohibido reenviar
este mail con sus contenidos y/o adjuntos dado que es informacion privada para aquellos a los cuales se les ha remitido. Por lo tanto, no
podra ser reproducido ni total ni parcialmente sin previa autorizacién de Research for Traders.




